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Elections. La réforme électorale, p. 137: 

Emissions (Les) : en mars et avril 1924, p. 73 : en 
mai et juin, p. 122; pendant le 1° semestre 1924, 
p. 153 ; en juillet et août, p. 314 ; en septem- 
bre, p. 345. S 

Emprunt allemand (L’), p. 282. 

Emprunt Dawes (L'), p. 348. 

Emprunt de 100 Done de la Seine (L'), p. 410. 

Emprunt national des habitations à bon marché 


‘et des grands travaux de la b&ulieue, p. 394. 
Emprunt “français aux Etats-Unis ‘L'), p. 344, 345. 
Emprunt (La politique de l’), p. *-8. 

Emprunt (La clôture de F), p. 10, 39. 

Engrais azotés (Les), p. 410. 

Entretiens, entrevues : Mac Donald-Herriot, p. 24. 
Evacuation économique des territoires occupés 


(L), p. 264, 281. 

Exportation des capitaux et importation des titres 
et valeurs mobilières, Voir Les votes de la Cham- 
bre et du Sénat, p. 7 F 

Finances et Ja politique (Les), p. 362. 

Gages (L'évacuation des\, p. 264, 281. 

Importations allemandes (Application de la taxe 
sur les), p. 200, 216. 

Jmpôt sur le revenu (L’'), p. 376. 


Potasses (Un accord allemand sur lies), 


PR DR ER 1 © 


Impôts (Le rendement des) : en juin 1924, p. 41; 
en août, p. 184 ; en septem- 


en juillet, p. 104 ; 
bre =pr@pl en octobre, p. 39 ; en novembre, 
P. 30ù. 

Indices des cours des ‘Valeurs mobilières. 
Cours. 

Rae ambassadeur des Soviets (L'arrivée de 

M), D. 370. 

Loyers (La loi sur les), p. 89. ! 

Métallurgie. La production pendant le 1° semes- 
CrOr LE D 207: 

M. I. C. U. M: (Les accords de la), p. 7, 56, 

D:1280: 


Voir 


88, 136, 151, 168. 
M. I. C. U. M. (Dissolution de la), 


Mines métalliques pendant le 1° semestre 1924 (La 


production des), p. 297. 

Ministres des Finances alliés (La réunion des), 
p. 264, 361. 

Monument aux morts de la Banque de France 
(L'inauguration du), p. 392. 

Mouvement diplomatique (Le), p. 282. 


Musées en 1993 (Le rendement des droits d’ entrée A. 


dans les), 
Nécrologie. 


p: 201. SA 
M. Georges Brégand, P. 183. 


Négociations commerciales franco-allemandes (Les), 


216, 232, 248, 296, 344, 361, 392, 409. 
Occupation (L). L'évacuation économique des ter- . 
ritoires occupés, p. 264, 281, 312, 328. 
Pacte de Londres et les réparations), p-#420: 
Farker Gilbert à Paris (M.), p. 264, 344. 
Parker Gilbert (Lettre-déclaration . de M.), pa- 


ges 328, 361. 
Parker Gilbert (Le transfert des pouvoirs à M), 


Parlement 


(Ouverture et clôture du), p. 137, 
Pet 207 
Parlement (Les débats, les travaux au), p. 7, 41, 
56, 72, 89,: 121,113? 313, 328, 344, 362, 976, 410. 
Plan Dawes (La mise en application du), pa- 
ges 199, 264 


Population (Le een de la) 
1924, p. 26 ; 2 trimestre, p. 266. 
Ports (Le trafic des) : en mai 1924, 
p. 121; en juillet, p. 200; en août, p. 266; en 
septembre, p. 34 ; en octobre, p. 410. 
p:: 197 


Président de la République du Mexique à Paris 
(Le), p. 232. 

Prestations en nature {Un officé de), p. 392: 

Prix de gros et de détail (Les) : en mai 1924, 
p. 25; en juin, p. 105; en juillet, p. 169 ; en août, 
p. 933 ; en septembre, p- 814; en ete p. 362. 

Rapport de M. Owen Young, p. 183. 

SePRet des experts (La taise en exécution du), 
p. 41. \ 
Rapporteurs des grandes commissions parlemen- 

taires (Les), p. 7. 


Récoltes de 1923 (Les), p. 90. 

Réforme électorale (La), p. 137. 

Régie franco-belge (Les versements de la), p. 88. 

Régions dévastées (La reconstitution ‘ des), paz 
ges 232, 250. FE 

Régions occupées (Dans les), p1688 | 

Russie (La reprise des relations avec la), p. 188, 
249, 281, 376, 39. | 

Relations économiques avec la Belgique (Les), 


p. 249, 
Relations franco-britanniques (Les), p. 24. 


Réparations dans les régions libérées (Les), p. 120, 
136, 264, 296, 344. 


Séquestre des banques russes (Le), p. 410. 
Sidérurgie. La production sidérurgique : en mai 


1924, p. 57 ; en juin, p. 121 ; en juillet, p. 169; 
en août, p. 266 ; en septembre, P.-930 ; en oeéto- 
bre, p. 305. 1 2e 


Situation financière (La), p. 249, 


SAN 


p. 41; en juin, 


Te; 


OA -TIMESTTE 


ne als Le LE 
Lis ‘ 


Société des Nations (A la). 


_Commè&rce extérieur de l'Allemagne (Le) 


Sous-secrétariat de la Marine marchande au mi- 
nistère des Travaux publics (Le rattachement 
du), n. 41. 

Tarif douanier allemand (L'application du), p. 183. 

Taxe sur les importations allemandes (Applica- 
tion de la), p. 200, 216. 

Traité (L'exécution du), p. 7, 24, 41, 56, 72, 88, 
105, 120, 136, 151, 168, 183, 199, 216, 932, 248, 264, 
281, 296, 312, 398, 344, 361, 392, 409. 

Traité de Lausanne (Ratification du), p. 137. 


: Transfert des pouvoirs à M. Parker Gilbert (Le), 
296 


p. 2%. 
Tr nsports publics en 1923 (Statistique des), p. 216. 
Vaieurs mobilières. Voir Cours. 


Versements de l'Allemagne au 30 juin 1924 (L° état 


- des), p. 89. : 
Versements de la régie franco-belge (Les), p. 88. 
Vie chère (La lutte contre la), p. 216, 318. 

Vie chère (Les interpellations sur la), p> 362. 
Vote de confiance dans les deux Chambres, p. 41. 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


Assistance mutuelle (L'approbation française au 


projet du traité d'), p. 138. 

Commission permanente des mandats (La), pa- 
ges 283, 298. 

Conférence de Londres (Le protocole final de la), 
n197 

Conflit gréco-turc (Le), p. 298. 


Conseil de la Société des Nations (Le), p. 283, 


298, 378. 
Mossoul (La question de), p. 285. 
L'approbation fran- 
Peru projet de traité d'assistance mutuelle, 


Société des Nations (Le discours de M. Ramsay 
Mac Donald à la 5° assemblée dé la), p. 169. 
Société des Nations (La 5° assemblée de la), p. 154, 

169, 185, 201, 217, 233. 
PR des Nations (La session du Conseil de la), 
D'2096: 


ALLEMAGNE. 


Badische Anilin.und Soda Fabrik (La), p. 267. 


Banque d'Allemagne (Le bilan de la), p. 26, 42, 58, 
1429121046; 123,155 170; 186,201, 218, 234 252, 
284, 299, 315, 330, 346, 363, 378, 395, 411. 


Banque d'émission (La future), p. 186. = 


Banques (La réduction du personnel des), p. 91. 
Budget allemand (Le), p. 364. 

Charbon en Allemagne (La production du) 

mestre 1924, p. 107. 
jAérnon en Allemagne en 193 (L'industrie du), 
02 

bonne de fer allemands (Le futur statut des), 
pere | 


: 1% se- 


LAS AE 7 à TE 
mestre, p. 107; 1% semestre, p. 123, 154 ; en juil- 
let, ,p. 170; en août, p. 218; en septembre, Di, 290; 
en octobre. p.418 

Commerce franco-allemand (Le), p. 186. 

Compagnies de navigation allemandes (Les), p. 10. 


_Dette publique de l'Allemagne (La), p. 267. 


Elections allemandes (Les), p. 378. 

Finances publiques (L'amélioration des), p. 284. 
Institutions financières de l'Allemagne. (Les), p. 186. 
Marine marchande (La a de la), p. 43. 
Monnaie allemande (La), ; 

Norddeutscher Lloyd do va du), p. 395. 


- Production agricole en 1923 (La), p. 315. 


Programme financier (Le), p. 330. 


_ Reichsbank en 1923 Re p. 58. 


Renten Bank (La), p. 139. 
Situation (La), p. 9, 26, 42, 58, 74, 90, 106, 123, 138, 
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155 040 1802201218; 233, 251266, 283,:299, 315, 
330, 345, 363, 378, 395, 411. 

Stabilisation monétaire (La), p. 411. 

Valorisation (Le problème de la), p. 315. 


ARGENTINE 


Banques (Un projet de loi sur les), p. 110. 
Laines (Le marché des), p. 15. 
Réforme monétaire (La), p. 110. 


AUTRICHE 


Cabinet (Le nouveau), p. 364. 

Commerce extérieur du 1% semestre 1924 (Le), 
p.155: 

Démission du chancelier Mgr Seipel (La), p. 316, 


BELGIQUE 


Budget de 1924 (Le), p. 170. 

Cheptel en 1923 (Le), p. 156. 

Fortune mobilière en Belgique (La), p. 155. 

Production agricole en 1923 (La), p. 124. 

Situation des grands établissements de crédit bel- 
ges én 1%8 (La); p. 171. 


BOLIVIE 


Situation économique et financière, p. 414, 


BRÉSIL 


Commerce extérieur en 1923 (Le), p. 78. 
Révolution de Sao-Paulo (La), p. 78. 


CHILI 


Coup d'Etat militaire (Un), p. 174. 


CHINE 


Douanes. Les recettes en 1923, p. 78. 

Evénements politiques (Les), p. 286, 302, 349, 
366, 382 

Gouvernement et les puissances (Le 
p. 334. 

Guerre civile (La), p. 158, 174, 
254, 270. 


nouveau), 


190; 206, 222,1 938, 


DANEMARK 


Abattage des animaux (L'), p. 10. 

Chemins de fer de l'Etat en 1923-24 (Les), p. 267. 
Chemins de fer privés en 1922-23 (Les), p. 107. 
Commerce de transit en 1923 (Le), p. 107. 
Marine marchande (La), p. 267. 

Pêche en 193 (L'industrie de la), p. 364. 
Production laitière (La), p. 364. 

Projets financiers, p. 10. 

Situation économique (La), p. 218. 


EGYPTE 


Attentat contre le Sirdar (Un), p. 334. 

Attentat contre Zaghloul pacha (Un), p. 45. 

de Suez (Le) : pendant le 1* semestre 1924, 
P 

Conflit anglo-égyptien (Le), 348, 365, 381. 

Ministère Zaghloul pacha Le), D} 1099. 

Parlement (La dissolution du), p. 413. 

Soudan (La question du), p. 12. 


ESPAGNE 


Campagne du Rif (La), p. 26, 156, 171, 219. 
Chemins de fer en 1923 (Les recettes ‘des), p. 96. 


EAP RR 


Dette publique (La) 


de re 
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ETATS-UNIS 
Acier (La proquotiée de 1) pendant le 1° semestre 
1924, p. 110. É 
Attentat de Téhéran (L SD TOL Ty 00. 
Banques américaines (La situation des), p. 46. 
Blé (La récolte du), p. 158. 
Caisses d'épargne (Les dépôts dans les), p. 349: 
Chemins de fer L'exploitation des), p. 949. 
Cinématographie. L'industrie cinémaiograpnique, 
P. 
Clearing-Houses pendant le 1° semestre 1924 (Les), 
2 AGE 
Cobitanté américains (Les bonifications aux), 
p. 381.- Ai 
Combustibles en 1923 (Les exportations de), p. 110. 
Commerce avec la Chine (Le), p. 414. 
Commerce extérieur en 1923-1924 (Le), p. 93, 142, 
286, 398. 
Conférence de Londres «æt l'opinion américaine 


(La), p. 126. 
Convention démocrate (La), p. 13, 29, 46. 
Convention des banquiers américains (La), p. 238. 
Constructions navales (Crédits budgétaires pour) 


398. 
Le en 1923-1924 (La récolte du), p. 189. 
Cotonnades en 1928 (Les importations américaines 
de), p. 61. 
Coton. L'industrie cotonnière, p. 189, 205. 
Créances américaines sur les nations (Les), p. 285. 
Crédits américains à l'Autriche, p. 221. 
Cyclone dans l'Ohio (Un), p. 13. 
Cawes (L'application du plan), p. 12. 
Dette française (La question de la), p. 189, 381. 
Dette lithuanienne (La), p. 221. 
- au 31 mars 1924 p. 29 : 
. 30 juin, p. 269. 
ne (La Commission de consolidation. des), 
B. 
pèttes interalliées (La -question des). 
américaine, p. 141, 254. 
Discours du Président Coolidge (Un), p. 126. 
Elections américaines (Les), p., 318, 334. 
Elections présidentielles (Les), p. 300. 
Electrification (La question de l'}, p. 381. 
Emissions de capitaux. 
1924 (Les), p. 142. 
Emprunt belge, p. 157, 418. 
Emprunt Dawes (La part américaine de l’), p. 254. 
Emprunt français aux Etats-Unis (L'). Voir article, 
par Edmond Théry, p. 339. 
Exportations de la Finlande et les banques amé- 
ricaines (Les), p. 221. 
Farine (Les exportations américaines), p. 61. 
Finances publiques (Les), p. 78, 301, 365. 
Immigrants (Les), p. 398. 
Hpore allemande pour dommages de guerre, 


1% 


L'opinion 


Independence Day (La célébration de l'), p. 29. 


Industrie laitière (L'’), p. 221. 

La HA (Mmauguration d'un monument à), 
P. 

Loyers (La hausse des), p. 381. 

Marché monétaire (Le), p. 157. 

Œuvres d’art (Les importations d’), p. 3 

Opinion américaine au sujet des dettes. interal- 
liées (L'), p. 141. 

Philippines ea situation Re rQUe, 
P. 

Plan Dawes et la concurrence allemande (L'ap- 
plication du), p. 269. 

Plan Dawes et la monnaie d'or ( (Le), s: 238. 

Plan Dawes (L'application du), p. 

Politique extérieure américaine ( La) pe 

Prix de gros (Les) : fin juin 1924, p. DE fin Pr 
tembre, p. 349, 


des îles), 


pendant le 1% semestre 


Stock monétaire et la circulation, (Le), p. 48, ue ä 


Situation ‘économique (La), p. 205. 1 301. 


Voyage en | Europe de M. Hughes (Le) ». 4. 


Banque en (Le bilan de 2, 


Chemins de fer nationaux canadiens (Les), P. ni 


Conférence de Londres Ce), Be 26, #4 58, ñ 6 of, : 


Relations commerciales ‘franco- américaines (Les) 
: P:-254 ae 3 
Réparations (Les Etats-Unis et la question des) - 
D déroute 

Services transatlantiques (Les), p. 368, * 
Sidérurgie. La production - + die en 1923 


(La), p. 94. 


Situation financière (La), p ne 
Statistiques bancaires, p. 10. É 
Stock-Exchange de New-York (Les opérations 4 D 
six premiers mois de 1924, p. 78 ; neuf APCE pe 
mois, p. 270. TR 


189, 238, 318, 


FINLANDE. 


Case Les estimations budgétaires pour : 925 
p-2819% 5 HE 
Industrie du bois (L'), p are. | 
ue en 1923 L'exportation des one de) 
P re 
Papier et na pâte à papier en 1923 (Les exporta- 7, 
tions de), p. 75. 875 
Textiles en 1923. ÎLes importations de), 2: 43. 


GRANDE BRETAGNE. 


de commercial anglo- russe. Négociations H 
nouvel), p. 76, 9%, 108. . 

Accords de Londres (La signature dés), P. 156. 
Achats gouvernementaux dans Je) ns 
(Les),° D. 15% se. 4e 
Affaire Campbell (L'), p. 234. 2 AE ; 
A a et: be Troubles, BR 15. 


p. 395. 
Australie et la politique préférentielle. Œù 
ges 253, 209. Roi 
Automobiles au. Canada (L'industrie des), p. 1 a 
Banques (La situation des), p. 220. PDP 


234, 959, ” 268, 284, “800, 317, Faro “346, 
396, 411. 
Banques canadiennes (Montant compensé p par 
‘ pendant le 1% semestre 1924, 187 ; 
les neuf premiers mois, p . 412, 
Bénéfices industriels Lee p. 140, 299. PE 
Budget de l'Afrique du Sud. Les estimations C 
1924-1925, p. 187. £ 7 
Mob Mac Donald en échec aux | Commur es -(L 
p : 
Canada. La production agricole canadienne e 
1923, p. 44, 332. La prôduction forestiires PA _6 
Le commerce extérieur, p. 419-720 à 
Certificats d'épargne (Les), P. 13. & 7 
Chambre de commerce Dan AE 1 les relat 
économiques avec la France (Les), p. 331. 
Chambre des Communes (La. nouvelle), p. ET E 
Chemins de fer (L'exploitation des), p. 365. Dex 


Cologne (L'évacuation de), p, AI 2e 

Commerce de l'Etat libre irlandais pendant 
1 semestre 1924 (Le), p. 172, 347, “#4 

Commerce extérieur (Le) : en juin, p p. 44 ; en 
let, p. 125; en août, p, 187; en re 
en octobre, D. 3%: en: novembre, p. 

Conditions du travail (Les). Voir Travail. 

Conférence anglo-russe de Londres (La), 

Conférence de Londres (Après la), Les 
des libéraux. La création d'un comit 
que, p. 139. 


108, 125. 


je 


Conférence de Londres. Voir Proragole final, p.122. 
Voir p. 139. 
Conférence 


p. 219. 


_ Conflits du travail (Les), Dh 70 468 


Congrès des Trade-Unions (Le), p. 156, 172. 

Constructions navales (Les), p. 172, 268. 

Conversion (Une nouvelle opération de), p. 347, 412. 

Coût de la vie (Le), p. 140. 

Créances privées 
(Les), p. 268. 

Crédits britanniques pour la Pologne, p. 239. 

Crise politique (La), p. 234, 252, 267. 284. 

Dawes. Voir Plan. Voir Conférence de Londres. 

Débat sur l'adresse (Le), p. 396, 412. 

Déclarations du Chancelier de l'Echiquier, p.. 125; 

Délimitation des frontières entre l'Ulster et l'Etat 

libre d'Irlande (La), p:° 92, n 129,187, 2035 20, 
236, 268, 285. 


. Démission de M. Mac Donald (La), p.299. 


Dette (La réduction de la), p. 300. : 
Discours de M. Baldwin (Un), p. 316. 
Discours de M. Mac Donald, p. 172. Voir Le dis 
cours de lord Derby, p. 219. 
Droits de timbre sur les titres étrangers (Les), 
412. 
Electrifisation des chemins de fer (L'), 92. 
Emissions anglaises (Les) : 1% semestre 1924, p. 59; 
neuf premiers mois, p. 317. 
Emprunt allemand prévu par le rapport Dawes 
LE); pr: 290,052 
Entretien, entrevues. Lä récente entrevue de Paris, 
43. 


Etain des Etats fédérés malais (Les exportations 


d’), 

Etat libre irlandais (Voir Irlande). 

Evacuation de Cologne (L’), p. 411. 

Expéditions indiennes PRE la route de Suez Lesi 
p. 380. 

Exposition de Wembley (L'),--p. 800. 

Finances de la Tasmanie (Les), p. 254 

_ Fortune publique canadienne (La), p. 28. 

Fournitures aux travaux publics. Les achats gou- 
vernementaux dans l'Inde anglaise, p. 157. 

France et l’industrie britannique (La), p. 235. 

- Frontières (Voir Délimitation). 

Grèves. (Voir Conflits du travail). 

Hedjaz (Les événements du), p. 253. 

Housing Bill (Le), p. 76. 

‘Immigration (La question de l'}, 396. 

Importations all:mandes (Le rétablissement de la 
taxe sur les), p. 125, 187. 


_ Impôts suivant leur nature (La non des), 


Irlande. Affaires irlandaises, p. 285. 

Labour Party (L'assemblée annuelle du), p. 235. 

Lettre de M. Ramsay Mac Donald au sujet de 
Poccupation de la Rubhr, p. 125. - 

Ministère Mac Donald en échec aux Communes 
(Le), p. 234, 299. 

Ministère Baldwin (Le nouveau), p. 316. 

Ministère (La tâche du nouveau), p. 331. 

Mossoul (La question de), 
268, 332. 


Mouvement commercial entre le Canada et les au- 
tres parties de l’Empire britannique (Le), p. 300. 
_ Négociations anglo-russes (Les), p. 9%. : 
RE noce Zélande (La situation financière dé la), 


“D> 220, 


dr or au Transvaal pendant le 1 semestre 1924 (La 


production de 1’), p. 140. 

Parlement. Programme gouvernemental 
ture. du), p.. 379. 

Plan Dawes (Les industriels anglais et le), pa- 
ges 76, 92. 

Population australienne ee : 60. 

Population de l'Inde (La), 


(Ouver- 


- Prix de gros es) p 7 bo, F8, 47. 


raie és libre- échange (La), 


britanniques sur l'Allemagne. 


p. 188, 203, 220, 255, 
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Production agricole canadienne en 1923 (La), pa- 
ges 44, 992. 

Productions australiennes de laïne et de blé (Les), 
p. 269 


Production forestière canadienne (La), 60. 
Ramsay Mac Donald et son discours de Genève 
(M.), p. ‘172. 


Recettes et dépenses publiques : 1% trimestre 1924- 

192%, p27; Six prémiers mois, p.235. 

Récoltes canadiennes (Les), p. 109. 

Relations anglo-égyptiennes (Les), p. 11, 173, 
220, 236. 

Relations anglo-mexicaines (Les), p. 285. 

Relations anglo-russes (Les), p. 346, 365. 

Relations commerciales anglo-allemandes 
p. 202, 346, 365. 

Revenus possibles de l'income-tax (Les), p. 44. 

Riz de Birmanie par la route de Suez (Les envois 
de) p. 380. 

Riz des Indes anglaises en 1923 (Les exportations 
de), p. 268. 

Sociétés enregistrées dans l'Etat libre irlandais en 
1923 (Les nouvelles), p. 173. 

Soudan. La question soudanaise, p. 109, 125, 
En NE AP 

Stock- Exchange (La. tenue du), p. 76. 


(Les), 


| Sucre. L'industrie sucrière, p. 187. 


: D 
Pêche en 1923 (L'industrie de la), 


Suez (Les expéditions indiennes par la route de), 
p. 380. Les envois de riz de Birmanie, p. 380. 
Taxe sur les importations allemandes (Le rétablis- 

sement de la), p. 125, 157. 
Traité anglo-russe (Le), p. 203. 
Traité de commerce anglo-allemand (Le), p. 379. 
Travail (Les conditions du) : fin juin, p. 185 ; fin 
septembre, p. 379. 
Troubles en Afghanistan et en 
Ds 105; 
Tunnel sous la Manche (Le), p. 27. 
Vié, (Le coût de la), p, 140. 


GRECE 


Budget de 1924-1925 (Le), p. 204. 

Cabinet Papanastasiou (Démission du), p. 60. 
Commerce extérieur en 1923 (Le), p. 141. 

Dette publique (La), p. 204 : 

Ministère (Le nouveau), p. 77, 236. 

Port de Salonique en 1923 (Le mouvement du), 


p:=20 


Transjordanie 


HOLLANDE 


Budget de 1925 (Le), P: 332, 

Chemins de fer en 1923 (Le trafic des), p. 333. 

Commerce extérieur pendant les six premiers mois 
de 1924 (Le), p. 256. 

Dette flottante (La), p. 45. 

Dette publique en 1924 (La), p. 256. 

PAU pendant le premier semestre 1924 (Les), 

p: 45. 


HONGRIE 


Commerce extérieur des six premiers mois de 1924 
erpan Lt. 


ITALIE 


Budget (L’exposé budgétaire), p. 418. 

Commerce extérieur (Le) : quatre premiers mois 
de 1924, p. 11 ; cinq premiers mois, p. 45 ; huit 
premiers mois, p. 8333. 

Coton. L'industrie cotonnière, p. 45... 

Emigration italienne pendant le 1 semestre 1924 
(L, PA A 
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ms me ee somme de ue ee me 


Faillites en 1923 (Les), p. 11. : 

Industrie minière et métallurgique en 1923 (L’). 
ml 

Métali rate italienne en 1923 (La), p. 380. 

Ministères. Remaniement ministériel, p. 11. 

Politique financière du Gouvernement (La); °p2688: 

Population (Le mouvement de la), p. 380. 


Situation financière (La), p. 380. 
Situation politique (La), p. 333, 413. 
Vendanges en 1924 (Les), p. #13. 


JAPON 


Agriculture. La question agricole, p. 
Automobiles (Le marché des), p. 190. 


LETTONIE 


Banque centrale coopérative (La), p. 28. 


LITHUANIE 


p. 93. 


MEXIQUE 


Pétrole en 1923 (La production du), p. 62. 
Pétrole. L'industrie pétrolière pendant le 1% se- 
mestre 1924, p. 190. 

Président de la République (Le général Cailes), 
p. 94. 

Président Obrégon (Le départ du), p. 158. 


NORVÈGE 


Allumettes (L'industrie des), p. -77. 
Ministère (Le nouveau), p. 77. 


PEROU 


Commerce extérieur en 1923 (Le), p. 190. 


349, 


Situation économique (La), 


POLOGNE Fu 


Ambassadeur de France (Le nouvel), M. de Pana- 
fieu, p. 380. 

Billets libellés en marks polonais (L'échange des), 
D 20 

Budget. Les prévisions budgétaires pour 1924 et 
195 (Les), p. 380. 

Commerce franco-polonais en 1923 (Le), p. 188. 

Grèves en 1923 (Les), p. 397. 

Métaux précieux (La prohibition de sortie des), 
Dior 

Minerai de fer en 1928 (L'’extraction du), 5 126. 


Pétroie, L'industrie pétrolière en 1923, n. 60, 126. 
Port de Gdynia (La construction du), p. "29. 

era commerciales franco- -polonaises (Les), 
P. ; 


Situation économique (La), p. 
. Situation financière (La), D229: 
Sucre. L'industrie sucrière, p. 60. 

Usure (La répression de l’), p. 285. 


PORTUGAL 
Coton. L'industrie cotonnière, p. 


413. 
Ministères (Nouveaux), p. 29, 348. 
Politique fiscale du Gouvernement (La), p. 413. 
Riz en 19%3 (La production du), p. 413 


RÉPUBLIQUE DOMINICAINE 


Commerce extérieur en 1923 (Le), p. 46. 


188. 


Soie (Les exportations de tissus de), p. 141. 


ee eme ATV 


RUSSIE 


Blé pour 1924 (Les prévisions des récoltes de), 
. 186 

Buâget de 1923-24 (Le), p: 205. 

Chemin de fer de Sémiretchensk (La construction 
dj ep. 

Crédit des Soviets (Le), p. 109. 

Etablissements de crédit (Les), p. 333. 

Révolte de Géorgie (La), p. 188, 204. 


SIAM 


Système métrique (Adoption du), 


SUCDE 
Emprunt suédois aux Etats-Unis (L'), p. 300. 
Fonte en 1923 (La production de la), p. 61. | 
Importations de vins et spiritueux en 1928 (Les), 
D 12. 
Matières grasses en 1923 (L'industrie des), p.221. 
Minerai de fer en 1923 (La production du), p. 61: 
Ministère (Le nouveau), p. 269. 
Relations commerciales franco-suédoises (Les), 
DATE 
Relations commerciales et maritimes franco-sué- 
doises (Les), p. 269. . 


D; 11479 


SUISSE 


Horlogerie. L'industrie horlogère suisse, p. 397. 
Président de la Confédération (Le nouveau) — 
M. Jean Musy —, p. 397. 


- 


Zones franches (La question des), p. 300. 


TCHÉCO-SLOVAQUIE 


Conférence de la Petite-Entente (La), p. 45. 
Foire de Prague (La neuvièmé), p. 287. 
Fonte en 1923 (La production de la); p. 237. 
Impôts en 1923 (Le rendément des), p. 237. 


TURQUIE 


Budget de 19241925 (Le), p. 189. 

Gabinet (Le nouveau), p. 348. 

Crise ministérielle (La), p. 348. 

Dette ottomane (La répartition de la), p. 317 


YOUGOSLAVIE 


Cabinet .:Pachitch (Démission du), ‘p. 61. Le nou- 
veau Cabinet Pachitch, p. 818. 

Mines. Production minière en 1923 (La), 

Ministère (Le nouveau), p. 77. 


STATISTIQUES GENERALES 


Flotte commerciale du monde en 1924 (La) (Ed- 
mens Bouchery). Voir aux Questions du Jour, 
p.:1 

Or dans le monde en 1993 (La production de l') . 
(Edmond Bouchery). Voir aux Questions du Jour, 
p. 54. 

Pétrole en 1923 (La consommation mondiale du), 

350 


p. 61. 


Soie artificielle (La production mondialé de la), 
p. % 
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Aber-Vrac'h. Station marémotrice et usine MUC à 
lectrique de Diouris, p. 154. 
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Agents de change honoraires (Décrets nommant 
des), p. 154. 


Agents de change près la Bourse de Paris (Dé- 


crets nommant des), p. 74, 217, 298: 

Agents de change (Autres décrets nommant des), 
DÉC a SR SE 

Alcools. Homologation du règlement du marché 
des alcools de Paris, p. 74. 

Algérie. Décret portant délégation dans les fonc- 
tions de directeur des Affaires algériennes, p. 217. 

Arrangement commercial entre la France et 
l’Union économique belgo-luxembourgeoise, pa- 
ge 303. 


Arrérages de rentes 6 % provenant de créances de 


dommages de guerre, p. 217. 

Azote. Décret rattachant l'office de l'azote à la 
direction de l’hydraulique et de l'énergie élec- 
iriQue, pi 74 \ 

Banque nationale française du commerce exté- 
rieur (Désignation du président du Conseil d’ad- 
ministration de ia), p. 158. , 

Bons du Trésor à dix ans (Emission de), p. 368. 

Bons du Trésor (Participation des Caisses d’épar- 
gne ordinaires à l'émission des), p. 363. 

Bons du Trésor sans intérêts, à concurrence de 
200 millions, p. 298. as : 
Bordeaux-Bassens. Péages autorisés pour paiement 
des travaux de Bassens, p. 154. : 

Bordereau de titres. Voir Titres. 

Budget de l’aéronautique, p. 8, 298. 

Budget spécial des dépenses recouvrables, p. 8, 74. 

Cabinet. Voir Ministère. 


Caoutchoucs bruts de Paris (Modification au rè- 


glement du marché des), p. 9. ; 
Caisses d'épargne (Le taux d'intérêt des), p. 363. 


 Caïsse d'épargne (Décret approuvant les nouveaux 


statuts de), p. 298. 

Caisse nationale des retraites pour la vieillesse 
ee d'intérêt applicable aux versements de la), 
RO + = 

Capitaux. Loi réglementant l'exportation des ca- 
pitaux et limportation des titres et valeurs mo- 
bilières, p. 73. 

Chambre consultative des arts et manufactures 
d’Aubusson (Décret supprimant la), p. 158. 

Chemins de fer (Convention entre), p. 368. 

Chemins de fer d'Alsace et Lorraine (Décret nom- 
mant le directeur des), p. 363. 

Chemins de fer (Décrets portant majoration tem- 

- porairé des tarifs sur des), p. 298. 


Chemin de fer de Saint-Germain-en-Laye (Travaux 


AU) p: 9: 

Chemins de fer (Décret nommant le directeur gé- 
néral des), p. 154. ” 

Chemins de fer d'intérêt local du Sud de la 
France (Décret portant réorganisation de l’'ex- 
ploitation des), p. 298. 

Chemins de fer du Sud-Ouest (Modification au ré- 
gime d'exploitation des), p. 74. 


_ Chèques. Loi réglementant le payement par chèque 


des effets de commerce, p. 154. 
Chiffre d’affaires (Forfait de l'impôt sur le), p. 363. 


_ Comité consultatif supérieur du Commerce et de 


l'Industrie, p. 74. 
Comptabilité de la Ville de Paris (Modification au 
règlement dw?8 décembre 1878 sur la), p. 368. 
Concessions d'énergie électrique, p. 8, 74, 298. 
Conseil supérieur de la Défense nationale (Arrêté 
désignant le vice-président du), p. 74. 


Conseil supérieur des Chemins de fer et du Comité 


technique (Décret prorogeant le mandat des 
membres du), p. 298, 363. 

Conseil supérieur des Chemins de fer et du Comité 
de l'exploitation technique (organisation et 
fonctionnement du), p. 363. 

Convention d'assistance entre la France et le 
Luxembourg, p. 154. - 

Convention commerciale de Lausanne, p. 217. 


Convention de Barcelone du 20 avril 1921 sur la 
liberté du transit, p. &. 

Convention entre les Travaux publics et les che- 
mins de fer du Sud de la France, p. 217. 

Coopératives et unions de sociétés coopératives, 
d'artisans, etc. (Application de la loi du 27 dé- 
cembre 1923 aux), p. 74. 

Créances ‘françaises sur des ressortissants  alle- 
mands, p. 363. 

Crédit agricole (Circulaire relative au), p. 8. 

Crédit maritime mutuel, p. 154. 

Crédits additionnels à l'administration des Postes 
et Télégraphes, p. 158. 


Crédits (Décrets portant annulation et ouverture 


de crédits); p..8, 74, 193, 363. 

Crédits et suppléments de crédits aux colonies, 
p. 154. 

Crédits. Lois relatives au report de crédits, pa- 
ges 73, 14. 

Crédits provisoires au titre du budget des dépen- 
ses recouvrables, p. 74, 153, 154, 363. 

Crédits supplémentaires, p. 153. 

Crédits supplémentaires au budget d'Alsace et Tor- 
raine, p. 154. 

Douane. Tarifs et coefficients, p. 74. 


ÆElectrification des campagnes, p. 298. 


Electrification. Voir Concessions. 

Emission de Bons du Trésor. Voir Bons. 

Emprunt de la Chambre de commerce de Bor- 
deaux en vue du paiement des installations de 
Bassèns :p: 194. - 

Emprunt de 300 millions de la Ville de Paris pour 
construction d'habitativns à bon marché, p. 154. 

Emprunt. Décret autorisant le département de la 
Seine à garantir un emprunt, p. 8. 

Emprunt de l'Office public départemental d’habi- 
tations à bon marché de la Seine et d’autres 
départements, p. 154, 298. 

Emprunt du département du Nord 1923, p. 298. 

Emprunts. Décrets autorisant des hospices à em- 
prunter, D. 74; 194: 

Emprunts français à l'étranger, p. 368. 

Emprunts. Décrets autorisant des Chambres de 
commerce à contracter des emprunts. Les taux 
d'intérêt, paid 74,017, 298) 368 

Emprunt 7 % aux Etats-Unis, p. 363. 

Emprunts. Décrets autorisant des départements, 
des communes à emprunter et à s'imposer, p. 8, 
14,193, 154, 217, 298-363. 

Emprunts pour électrification des campagnes, 

11008 

rune publics dans les provinces recouvrées, 
p. 74. 

Farine (Incorporation de succédanés dans la), 
p. 154. 

Habitations à bon marché et petite propriété. 
Extension aux provinces recouvrées de la législa- 
tion française, p. 195. 

Rydraulique. Comité d’études et de recherches 
scientifiques pour l’utilisation des forces hydrau- 
liqués, p. 74. : 

Hydraulique. Décret déclarant d'utilité publique 
l'aménagement de l'estuaire de l’Aber-Vrac'h 
pour la création d’une, station marémotrice, 
p. 154. 

Immeubles en Alsace-Lorraine (Hypothèques des), 
p. 365. 

Impositions départementales et communales, pa- 
ges 74, 217. 

Impôt général sur le revenu. Modification au dé- 
cretdustt janvier:1917; p: 217: 

Impôts applicables aux provinces recouvrées, pa- 
ges 154, 217. | | 

Intérim dans les ministères et postes officiels (L'), 
p. 74. 

Laines du Havre (Modification au règlement du 
marché des), p. 9. 
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Liquidations (Arrêté: relatif aux créanciers des), 


P- 

Loyers (Décret portant réorganisation de la Com- 
mission supérieure des), p. 8.’ 

Loyers (Complément à la législation sur 
P. 155. : 

Marée. Voir Hydraulique. 


Marché des blés, seigles et avoines (Le nouveau rè- 


glement du), p. 153. 


Marché des farines-fleur à Paris (Le nouveau rè- 


glement du), p. 153. 

Métropolitain de Paris (Décret relatif à 
ture d'énergie électrique au), 
Ministères. 
nistres, p. 8, 9. 

Ministères. Démission du cabinet, p. 8. 

Ministères et postes officiels (Chargés de l'intérim 
dans les), p. 74. 

Obligations des chemins de fer de l'Etat (Tirage 
au sort des), p. 298. 

Office public 
prunt de l’), p. 154, 298. 

Pain (Circulaire relative au prix du blé, des fari- 
nes et du pain), p. 74. 

Parlement. Décret convoquant les Cheminées “en 
réunion extraordinaire, p. 298. 


Péages autorisés au- profit de travaux de ports, 


p. 298. à 
- Président de la République dominicaine (Notifica- 
tion de l'élection du), p. 298. 


Présidence de la République (Election de M. _Dou-- 


mergue à la), p. 9. 
Président provisoire de la République hellénique 
(Notification du), p. 74. 
Prix du blé, des farines et du pain, p. 74. 
Recherches de minerais (Travaux de), p. 368. 
Registre du Commerce et publicité dans les pro- 
vinces recouvrées, p. 298 
Remises allouées aux comptables du Trésor pour 
le placement des bons décennaux, p. 363. 


Réparation des dommages causés par la ete 


p. 154. 


= 


Répertoire des titres. Voir Titres _ 


. Société des Nations (Décret nommant les Fr, 


à la cinquième assemblée de la), jp. 217. 

. Statistiques agricoles. Résultats approximatifs des 

récoltes de blé, méteil et seigle, p. 74. 

Tirages au sort : de séries du fond 3 1/2 0/0 amor- 
tissable, p, 9 ; de deux séries du fond 5 0/0 amor- 
tissable, p. 217. 

Titres et valeurs mobilières (Arrêté instituant un 
répertoire des opérations de change et régle- 
mentant l'exportation des capitaux et l'importa- 
tion des), p. 154. 

Traités de paix (Lois vortant approbation de. di- 
vers), D. 154, 

ner (Convention du 20 avril 1921 sur la liberté 

U), D. 

Transports en commun, Décrets 
et affermages, p. 298. 

are étrangères non abonnées (Fiscalité des), 
p 
Valeurs mobilières (Contrôle fiscale des), p. 217. 


ASSEMBLÉES GÉNÉRALES 
Banque impériale ottomane, p. 65. 
Banque de la Seine, p. 95. 
Bernot frères, p. 95. 
Charbonnages de la Cesse, p. 143.- 
Duval (Etablissements), P. 475, 
Industrielle foncière (L’), p. 31. 
Pétroles (Franco- -polonaise du), p. 15. 
Printemps (Granas magasins du), p. 303. 


Thomson-Houston (Cie fran aise pour l'expl 
des pre p. 14. Fe Lise | exp oitation 


| védy (Etablissements): p. 
les), ; 


. de change To. vu 


la fourni 
D-217, Ru 


‘Amortissement" du 5 % 
Décrets nommant les. nouveaux mi: : 


d'habitations à bon marché (Em- 
_Bérnot Frères, p. 


P 
Canal de Suez, pe 367. 


Chambre de 


Congrès colonial de Strasbourg, p. 230. 


Coupons des valeurs étrangères Le paiemen a 


rédit See p 
Crédit mobilier tree 
Crédit 


Exportateurs 


_portant Se 


Institut colonial fran cdi (A. F), p p.- Se 
Re d'honneur (Promotions, no minations L ns 


Ligue maritime et coloniale française, P. 31. 


| Nécrologie : 
| Office national du commerce. extérieur, 


-Rente française 5. %1 


Transports en commun de la Re 
Société des), p 31. Re 


» ‘pr 4 : 
Wagons-Lits (Gie intemationale des), 


95,809, 1e 
Agents de change de Marseille, ). 41 ES 
HONTE 45. see 
Art aversois (Société d’ amateurs d'}. 
Attachés commerciaux. Voir OHEA ÿ 

commerce extérieur. 
Banque de l'Union parisienne, p. 819. 
Banque française de l'Afrique, p. 197. 
Banque nationale de crédit, p. 399. 
Banque nationale Sn au commer 

95, 399. — 5 
207. 


ne la Défense nationale (La situatio 
À = 


pres des. armées de terre et & 
‘P < 5 : ! 
commerce - internationale (A a 
D 40, MO SD, ue A 
Charbonnage Héraclée {Société du), p. 271. 
Chemins de fer de Paris à Orléans (Cie des), 
Chemin de fer d'Alsace et de Lorraine, p. 30 508 
Chemins de fer du Sud de la France, p. 271. 
Chemins de fer (Nominations dans 6 
Comité Bugeaud, p. > 
Comité national français, P. 319. 


Congrès national de l'électrification A p. 299. GX 
Consortium pour les affaires chinoises, p. 63. 


étrangers des), #: 
Crédit foncier d'Algérie et. de Tunisie, ! 


FRS 0e; 
“419. 388. . 
Conseil’. d'a 


national es 
. 335. 


“à la. Ho disait R. ‘208. ë 
Double décime sur les. atddshde à 
Eaux (Compagnie générale des), 
Ecole supérieure d'enseignement f 
Emprunt de la Ville de Paris, 
Emprunt 6 1/2-% 1924 du Con 

que occidentale française (L), ). 
Energie industrielle, p. 111. 
français en. Bel 

HER); eee pes 
Indes néerlandaises (Une conférence | 

goulvant sur les), p. 287. 


la), p. 47, 63, 207, 


Messageries maritimes, p. 
Mines d'or du Transvaal (Le rendement ai 
juin 1924, p. 47; en juillet, p. 127 ; en. 
-p. 207; en septembre, P : en. octobre, 
en novembre, p. 399. | TE 2 
Ministère des Finances (a P. 399. 3 
Albert Millaud, directeur du Sole 
Marseille, p. 95 ; M. nn ave Noblemaire, : 
Obligations communales 6 56" 1908,: D. 308,22 


682797 Ta 223, Free 287, 319, 
Fétroléa, DR: ee F LES 


Rente 4 #1 1918, P. Es 


| Rente 318 % amortissable, pi to: 
 Rente italienne, p. 415. 
joue (ni protection des intérêts français en), 


atonie de haute altitude (Les Villages), p. 383. 
Suez (Obligations), p. 335. 


. p. 385. 

Thomann Hoëston (Compagnie française), p. 145. 
Titres nominatifs des grandes comp. de ch. de fer 
sortis aux tirages (Remboursement des), p. 383. 
Tirages, p. 159. 

Traité de Lausanne (L'application dt}, D: 1990: 
Voitures à Paris, 

Wagons-lits et Grands express européens, p. 95. 


REVUE COMMERCIALE 

Alcools, p, 13. 

Blé, p. 13, 30, 46, 62, 79, 94, 114, 127, 143, 158, 174, 
191, 206, 229, 238, 954. 270. _286, 302, 318, 334. 350. 

366, 382 398. 414. 

- Cafés, caoutchouc, métaux, soies, sucres, textiles, 

Ép514530; 46 62, 79: 045-111; 127, 143, 159, 174, 

191, 207, 099. 239, 265, 270, 287, 

366, 382 398, 415. 

Vins, p. 13, 30, 46, 62, 79, 94, TETE 143, 159, 
174; 191, 206, 299 238. 255, 970, 286, 302, 318, 394. 

350, 366, 382. 308. 414. 12 

Visites. La visite des avocats américains et cana- 

diens, p. 79 Les Advertisers américains en 

mhrAnce" p.19 ë Ee 


MARCHE FINANCIER 
+ Cours de la Bourse de Paris. —— Marchés de Londres 


et de New-York. Voir la dernière page de chaque 
numéro depuis le 4 noel (n° 1687). 


 SUPPLEMENT COLONIAL 
Annexes aux ne 1689, 1693, 1698, 1702, 1707, 1711 
(Du 18 juillet au 19 décembre 1924) 


ACTUALITÉS COLONIALES 


_ Année 1924 (Coup d'œil rapide sur l'). Voir : Ména- 
geons les nerfs de nos colonies {Edmond Théry), 


Débouchés que nos colonies peuvent offrir à l'indus- 
- trie métropolitaine (Un exemple des) (Edmond 
 Théry), p. 17. ” 1 
É | Maniféslations utiles | (Deux) (Edmond  Théry) 
us Ministère et Se colonies (Le nouveau) 
Théry), p. 

- Politiqu nue et politique coloniale (Edmond 
ÆRETY), jp. 33. 


Sous dE exemple de) (Edmond Théry), p. 49. 


| QUESTIONS DU JOUR 


us L'activité RE en A. 0. PF én 1928 
à (Maurice Jalabert), p 
_ Capitaux dans nos colémics (La Et des) (Ed- 
___mond Bouçhery), p 
Coton ee Syrie (La cbiture du) A Bouchery), 
PP 


| 


(Edmond 


- 


Téléphone (Association nationale. des abonnés au), 


302, 318, 335, 351, 


En 
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Empire colonial français en 1924 (La prospérité de 
l) (René Théry), p. 82. 

Finances de l'A. E. F. (Les) (René Théry), p. 34. 

Se publiques de l'A. O. K. (René Théry), 


P 

Finances publiques de Madagascar (Les) (René 

: Théry), p..67. 

Main-d'œuvre en Afrique Occidentale Française (La 
question de la) (Edmond Bouchery), p. 7. 

Mandats africains (La situation financière de nos) 
(René Théry), p. 18. 

Marché des valeurs coloniales à la Bourse de Pa- 
ris en 1924 (Le) (Raymond Mulette), p. 87. 

Perspectives agricoles dans l'Afrique Equatoriale 
Française (Les) (Edmond Bouchery), p. 37. 

Politique indigène au Togo et au Cameroun (Notre) 
- {Edmond Bouchery), p. 22. 

Reunion (La situation financière de la) Raumerd 
Mulette\), p. 71. > 

Riz à Madagascar (La culture du) (Edmond Bou- 

 CRETU)r. D-09! 

Trafic transsyrien (Le) (Raymond Mulette), p. 54. 

Traité de Lausanne et les perspectives de dévelop: 
pement commercial de la Syrie (La ratification 
du) (René Théry), p. 50. 

Travaux publics au Togo et au Cameroun en 1923 
Les (Raymond Mulette), p. 20. 

Voies de communication en Afrique Equatoriale 
Française (Les) (Raymond Mulette), p. 39. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 
INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Bariques coloniales (Le contrôle des), p. 89. 


Caisses publiques coloniales et la monnaie an- 
glaise (Les), p. 25. 

Commerce de la France avec ses colonies (Le) : 
1x semestre 1924, p. 73 ë 

Cencession de voies ferrées coloniales (Les con- 
trats de), p: 73. 

Congrès colonial de Strasbourg (Le), p. 56. 

Conseil supérieur des colonies, p. 73. 

Conseil supérieur (Le ministre des Colonies au), 
p. 10. 

Ecole coloniale (La rentrée de l’). Un discours de 
M. Daladier, p. 74. | 

Exposition coloniale de Strasbourg (L'inaugura- 
tion de l'), p. 10. 

Exposition coloniale de Strasbourg et la fuestion 
des douanes (L’)}, p. 24 

Exposition coloniale de Strasbourg (M. Raynaldy, 
“ministre du Commerce, à l'), p. 41 

Gouverneurs (Nominations de nouveaux), p. 41. 

Mandats-poste et recouvrements entre les colonies 
françaises et les bureaux français à l'étranger, 
CE 

pacte Le service maritime postal entre Bordeaux 
et la côte occidentale d'Afrique, p. 41. 

Fadiotélégraphie. Les relations entre la France et 
ses colonies, p, 89. 

Régime financier des colonies (Le), p. 55, 73. 

Relations entre l'Afrique du Nord et l'A: O. F. 
développement des), p. 89. 

sous de santé des colonies (Réorganisation du), 
0) 

Sucres coloniaux (Les), p. 56, : 

Unité de notre Empire africain (Vers BED. 2. 

Vœu de lInstitut colonial (Un), p. 56. 


(Le 
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Admission en franchise, ou avec des traitements 
de faveur, de certains produits, p. 74. 

Avance de 1 million de francs par l’'Indochine aux 
Nouvelles-Hébrides, p. 74. 

Banque de l'Afrique occidentale œ Bamako (Arrëé- 


té désignant le censeur administratif de l’a- 
gence de la), p. 89. 


Banque de l'Afrique occidentale (Décret proro- 
,oant le privilège de la), p. 10. : 
Banque de la nr ne (Démission du direc- 


teur de la), 89. 

Banque de om à Kouang-Tchéou-Wan 
(Décret créant une agence de la), p: 4. 

Banques coopératives des sociétés ouvrières de 
production (Exemptions fiscales aux), p. 89. 

Bons de caisse de L'Afrique occidentale française 
(Les), p. 41. 

Brazzaville-Océan (Ouverture des travaux du che- 
min de fer de), p. 41. 

Budget de la Guadeloupe, p. 41. 

Budget de l'Afrique occidentale française, p. 89. 

Budget de l'Algérie (Décrets réglant jé); pes 
Titres, coupons, comptes divers atteints par la 
prescription attribués au budget de l'Algérie 
) 

Dose du Cameroun, p. 89. 

Budget de l'Indochine. Crédits supplémentaires, 
D. ‘56, 89. 

des du Port de commerce de la Poïnte-à-Pi- 
tre, DE a 

Budget de l'Oréanie, p. 25, 56, 89. 

Budget de Madagascar, D. al, 74. 

Budget des îles Wallis et Futuna, p. 96. 

Budget des Nouvelles-Hébrides, P. 89. 

Budget du Chemin de fer de Madagascar (Crédits 
supplémentaires au), p. 10. 

Budget du jardin d'essai des Hamma à Alger, p. 41. 

Budget du Togo (1923) (Crédits supplémentaires 
au), Dr 00: 

Budget spécial annexe sur fonds d'emprunt de 
l'Afrique Equatoriale, p. 41. 

Budget spécial des Nouvelles-Hébrides, p. 74, 

Budget spécial de l'Algérie pour 1924; D:205: 


Café originaire du Togo admissible en France: 


(Quantités dé), p. 29: 

Cameroun (Convention concernant le mandat fran- 
çaïs au), p. 11. 

Cameroun (Le régime de la propriété foncière au), 
p. 74. 

Cameroun (Organisation du cadre de la trésorerie 
au), p.89: 

Chemin de fer franco- éthiopien. Chemin de fer de 
l’Indochine et du Yunnan, Avenants divers, p. 89. 

Chemins de fer. Modification des contrats de con- 
cession de voies ferrées, p. 74. 

Chemins de fer sur routes d'Algérie (Modification 
temporaire des conditions d'exploitation des), 
p. 56. 

Conseil de gouvernement de l'Afrique Equatoriale 
Française (Organisation du), p. 41. 

Conseil supérieur des colonies, p. 74. 

Côte française des Somalis (Les terres domaniales 
à là);-D pb. 

Crédits (Ouvertures et annulations de) : 
nion, p. 41. 

Crédits supplémentaires à divers budgets, p. 10, 56. 

Douane à la Guyane française (Droits de), p. 41. 

Emprunts (Décrets autorisant des Chambres de 
commerce à contracter des), p. 74. 

Pope de l'Afrique Equatoriale Française (Les), 
p. 41. 

Emprunts (Décrets autorisant des Chambres de 
commerce à contracter des) : Oran, p. 25, 56. 
Bône, Oran, Bougie, Philippeville et Alger, p.209: 

Etablissements français de l'Océanie. Prélèvements 
sur la Caisse de réserve, p. 89. 

Gouvernement de l'Algénie, Décret prorogeant les 
fonctions de M. Steeg, gouverneur général, p. 10. 

Guanos et autres engrais naturels de la Nouvelle- 
Calédonie (Taxe sur les), p. 74. 

Impôt sur le revenu en Algérie (Décision des délé- 
gations financières relative à l'), 

Indochine (Décret modifiant la composition du 
Conseil du gouvernement de P}, p. 25. 


La Réu- 
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Justice française en Afrique Occidentale Française 
(Réorganisation detla};"p."89: 

Madagascar (Décret rattachant les îles Saint-Paul 
et Amsterdam, les archipels Kerguelen et Crozet 


et la terre Adélie au Gouvernement général déj 


89. 
Mandat français (Décrets concernant le Togo et 
le Cameroun placés sous), p. 10, 11. 


Maroc. Décret relatif à l'organisation du protecto- | 


rat français dans l’Empire chérifien, p. 11. 
Muscades des Nouvelles-Hébrides admises ep 
France et en Nouvelle-Calédonie (Quantités de), 
RD: 
SARA Calédonie (Conseil général de la), p. 74 
Nouvelle-Calédonie. Taxes sur les importations er, 
les exportations, p. 74. 
Océanie. Modification au budget de 1924, p. 25. 
Octroi de mer à la Guadeloupe (Réglementation 
de l'), p. 25. 


Payements autorisés en monnaie anglaise dans lei 
colonies limitrophes des possessions britanniques, | 


p. 95. 
Port de la Pointe-des-Galets (Réunion) 
ment de dépenses de 5 millions pour dragage 
AUD RD 
Produits marocains à admettre en France et en 
Algérie, p. 25 


Produits originaires des Nouvelles-Hébrides admis 


en France, p. 25. 

Protectorat français dans l’Empire chérifien (Or- 
gamisation du), p. 11. 

Régime financier des colonies (Décrets concernant 
Te) D: 25, :147 

Jai foncier des colonies (Modifications au), 

Réglementation de la ne et de l'exploita- 


tion des gîtes naturels de substances minérales 


en Afrique Occidentale Françaïse, p. 74 
Rhums et tafias. Application à l'Algérie de l'arti- 
cle 9 de décembre 1922 sur la vente des rhums et 
des tafias, p. 10. 
Sériciculture. Etudes séricicoles. Primes à l& sé- 
riciculture à Madagascar, p. 25. 


Tapis dans la colonie de la Haute-Volta (Droits à 


percevoir à l'importation des), p. 41. 

Tirage des obligations Ge l'emprunt 4e l'Annam et 
du. TOrKin: D 40 

Togo (Convention concernant le mandat français 
au), p. 11. 


- Travaux à exécuter au Maroc sur les fonds dé 


l'emprunt, p. 10, 25. 
Travaux à exécuter en Tunisie sur les fonds de 
l'emprunt du 19 août 1920, p. 25. 
Vanille originaire de l'Océanie à admettre en 
France (Décret fixant la quantité de), p. 25. 
Vers à soie (Décret réglementant la vente des grai- 
hes de), p. 25. Voir "Sériciculture. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Bétail (Droit de sortie sur le), p. 59. 
Budget général pour 1924 (Le), p. 12. 


Budget ie De sur fonds d'emprunt pour | 


194 SEE 

Chemin de hs 7 Brazzaville à l'Océan (Les tra- 
vaux du), p. 76. 

Sr de fer de Pointe- Noire à Brazzaville (Le), 
p 

Le de Gouvernement (La 
P 

Emission d'emprunt, p. 43. 

Emprunt pour les grands travaux (Un), p. 76. 


composition du), 


Gouverneur général de l'Afrique équatoriale tra 


çaise (M. Antonetti), D'ete. 
Gouverneur général par intérim (M. Alfassa 


76. 
Taxes de navigation (Etablissement de), pa cs # 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 
Alcoo! de banane (L’ ( p. 27. 


(Engage- à 


ré 


si ue a AO? F. (ProroEation du privilège nm dt = cu à ed eue 1 1 
LS la ; 
ae oct de ra (Le remboursement des), p. 43. 
__ Colonisation et main-d'œuvre au Soudan et en 
__* -Haute-Volta, p. 58. 
Crédits supplémentaires, p. 90. 
Douanes. Recettes douanières pendant le permier 
_ semestre 1924, p. X. 
Situation politique et. économique (La), p. 12. 
x Tabac en Afrique Occidentale (Les HRPOrAUIONS 
Da de), p. 27 


INDOCHINE 
RU R dans le Thanh- MA (Un gisement d'), 
Avance de l'Indochine aux Nouvelles-Hébrides, 
Caises d'épargne . en Indochine (Création de), 


; P 
A ESS Caoutchouc (La production du), p. 28. 
k Chemins de fer de l’Indochine et du Yunnan en 
1923 (La Compagnie française des), p. 45. 
Chemins de fer pendant le premier semestre 1924 
- (Les recettes des), p. 61. 
CODAGE avec le Japon (Le projet de traité de), 


‘rie Coton (La culture du}, D: :93: 
25 Crédits supplémentaires, p.: 61,98. 
… Gouverneur général de l'Indochine (Le retour Ge 


M. Merlin), p. 13. 


E- . Irrigation en Indochine (Les travaux d'), 49. 
a Mines. La production minière en 1928, p. Gi. 
Piastre indochinoise (Le taux de la), p. 13, 28, 44, 


60; 74, 93. 
Riz en 1923 (Les exportations de), p. 28. 
- Situation économique du territoire de Kouang- 
Tchéou-Wan, p. 93 
Sucre (L’ industrie du), p. 28. 
‘Travaux (Les dépenses pour les grands), p. 61. 
Vie à Hanoï Fe à Saigon (Le coût de la), p:=13: 


ALGÉRIE 


Assemblées algériennes (La session ordinaire des), 


P- 
Banques coopératives et les exemptions fiscales 
Ho (EES), D. 
Bougie (Création d’une station de pilotage à), 
42. 


AA 

- Budget de 1922 (Le règlement définitif du), p. 26. 
Chemin de fer. Une nouvelle voie ferrée d'Or- 
+  léaänsville à Ténès, p._ 90. 
#S Chemin de fer sur routes 


(L'exploitation des), 


pure Les recettes douanières : le 1 semestre 
PR IR, 26 ; les neuf premiers mois, Det 
2, EE oiations de kieselguhr (Les), p. 56. ‘ 


à Pan. des dattes et des figues (Le commerce 
__d'), p. &. 

Exportations minières en 1923 (Les), p. 56. 

Gouvernement général (Au). Maintien de M.Steeg, 

sénateur, dans les fonctions de , gouverneur, 

2 p. 

Hydraulique en: Algérie (ED: 44 

Impôts (Nouveaux), p. 11. 

Jardin d'essai du Hamma pour 
définitif du budget annexe du), p. 4 

. Mouvement commercial (Le) : le 1 semestre 1924, 

…_  _p. 25 ; les neuf premiers mois, p. 74 

en Navigation (Le mouvement de la) : le 1% semes- 
tre 1924, p p. 25 ; les neuf premiers mois de 1924, 

HUID.. 10 

… een) de: chaux {Recherche et exploitation 

p- 

réalisation 


LA (Règlerent. 
42, 
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CAMBODGE (indochine) 


Campagne agricole 1922-1923 au Cambodge (La), 
PSE 


Conseils de résidence au Cambodge, (Organisation 
Ger pride 


CAMEROUN 


Budget annexe des chemins de fer pour 1922 (Comp- 
tes définitifs dpt 

jones spécial pour 1922 (Compte définitif du, 
P. 


COSHINCHINE (indochine) 


ie en Cochinchine pendant l'année 1925 
(L’}, pe 
Dar tertiaires en Cochinchine (Les); p. 29. 
Caoutchouc en Cochinchine (La production du), 


Port de Saigon (Les améliorations du), p. 45. Les 
exportations du port en 1923, p. 28. 
Vie à Saïgon (La), p. 15. 


COTE DES SOMALIS 


Crédit supplémentaires (Autorisation de), 
: Mouvement commercial en 1923 (Le), p. de 
. Sel (Le commerce du), p. 13. 


p27#0: 


COTE D'IVOIRE (Afrique Occidentale) 


Mouvement commercial de la Côte d'Ivoire en 1923 
(Le), p. 7. 


DAHOMEY (Afrique Occidentaie) 


Budget local du Dahomey pour 1923 (Le règlement 
du), p. 08. 

Cheptel dahoméen (La situation du), p. 58. 

Mouvement commercial du Dahomey en 1983 (Le), 
D. 19, 

Réseau routier du Dahomey (Le), p. 08. 


GUADELOUPE (Colenies françaises d'Amérique) 


Budget de la Guadeloupe et le régime financier du 
port de la Pointe-à-Pitre (Le), p. 46. 
RS Me de la Guadeloupe en 1923 
Le), p. 7 


GUINÉE FRANÇAISE (Afrique Occidentale) 


Mouvement commercial de la Guinée en 1923, p. 91. 


GUYANE (Colon. franç. d'Amérique) 


Douane. Modification au tarif douanier 
Guyane, p. 46. 

Mouvement commercial de la Guyane en 1923 (Le), 
p. 94. 

Téléphoné. Amélioration des services téléphoni- 
ques en Guyane, p. 46. 


de la 


 HAUTE-VOLTA (Afrique Gceidontale) 


Colonisation et main-d'œuvre au Soudan et en 
Haute-Volta, p. 58. 


Elevage du mouton en Haute-Volta (L'), p. 27 


etais 


INDE (Etablissements français de l) 


Mouvement commercial des Etablissements fran- 
çais de l'Inde en 1923 (Le), p. 95. 


MADAGASCAR ET DÉPENDANCGES (lle de) 


Banque d'émission à Madagascar (Une, p. 

Budget. Les comptes budgétaires définitits pour 
1922, 44. 

Budget. Le réglement budgétaire de 1928, p. 


59, 


16. 


LE 


5 


14 ; 
M PE 
Canne à sucre (Mesures de protection contre la ma- 


ladie de Ia), p. 137 
Crédits supplémentaires et prélèvement sur la 
Caisse de réserve (Ouverture de), p. 76. : 


Etrangers (Le séjour des). p. 60. 


Impôts pendant le premier semestre 1924 (Le ren- 
dement des), p. 9. 

Mines. Les exportations minières en 1925 res 

Mbdifications territoriales, p. 76. 3 

Mouvement commercial en 1923 (Le), p. 60, 92. 

Porcs vivants (Essai d'exportation en France de), 
p- 13. “ 

phoduis de Madagascar en Catalogne (Les), 28. 

Rattachement au Gouvernement énéral de Made. 
“gascar des îles et terres australes FADDREER 
1 92. 

Situation financière (La), mp. 92, 

Soie, L'industrie séricicole, p. 44. 

Textiles (L'exploitation des), p.13; 


MAROG. rite 

Chemin de fer à voie normale (L'exploitation du), 
D. 58. 

net ne _fer de Taza à da frontière algérienne 
(Le), 


Crédit aol à long terme ‘Création d'un), p. 90. 
Crédit hypothécaire à long terme (Le), p. 42. 
Colonisation (L'œuvre de), p. 26. 


Elevage du mouton (Création d’un Éndiedt pour F 


l), re 
Energie électrique (L');:Pp+48: Here 
Impôt du tertib en 1923 (L’), p. 11. Ha 
Population (Le recensement de la), p. 57. 

Port de Mazagan (L'aménagement du), p. 58. 
Route de Fez à Ouezzan (La), p. ®. 

Situation agricole (La), p. 43. 

Système métrique (L'application du), p. 27. 
Taxe urbaine (Le rendement de la), p. 90.- 
Travaux (Autorisation d'ouverture de), p. 27. 


MARTINIQUE (Colon. franc, d'Amérique) ea 


Patentes à la Martinique (La contribution des), 
p. 46. Re se 


MOYEN CONGO (Afr, équat. française) 


Chemin de fer de Brazzaville à l'Océan (Les tra- 
vaux du), p. 76. 


Chemin de fer de Pointe-Noïre à Brazzaville (Le), 


D:..09; 2 
NIGER 
Cheptel du Niger (Le), p. 43. 
ÉTABLISSEMENTS FRANÇAIS DE L'OGEANIE 


Budget des établissements français de l'Océanie 
pour 1923 (Compte définitif du), p. 94. 


Caisse de réserve (Prélèvement sur la), p. 94. 7 


Conférence pan-pacifique (La), p. 62. 

Crédits supplémentaires (Ouverture de), 62. 

Crédits supplémentaires pour les Îles Wallis et” 
Futuna, p: 62. 

Finances des îles Wallis et Futuna, p 94. 


Ë Mouveraent commercial des Etablissements d Océa= 


nie en 1923 (Le), p. 78. 
Population (Recensement de la), D- 14 


Le NOUVELLE-CALÉDONIE (Océanie) 


Budget. Création de nouvelles ressources budgé- 
taires en Nouvelle-Calédonie, p. 78. 
Commerce de la. Nouvelle-Calédonie en 1923 ie 


_ 


Conseil. général de la Nov velle- Calédonie CE 
nisation du), p. 46. | (Réorga 
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Routes et voies na viga 


p. ; 
| Budget Rte de Nouvelles:Elé 


OR pes he 


Mouvement commercial Au Soudan 


| Budget La tiuidation bn u taire à J'anr 


“en 1923 (Le), p. GA. 
p. s 
Sucre. de industrie suerière 6 


Fe No D UVELLES-HÉEF 


ne de. l'ndochine aux … Nou elles- 


Commerce des _ Nouvelles-Hébride 1 


RER 3 : 
Mäain-d'œuvre annamite aux 
(LA) DDR 


Navigation. aux Nouvelles-Hébrides 
ment de la), p. 30.. 
PRO des Nouvelles-Hébrides pe 


TR A ur 
Tarifs ie services ue (Les), p: 
one Es : Se pr LEE 


et de Gore” un, 


# 


ane 


a D ne œ 


"74 CPR ES ae si rene 


Rp RENE 


p. 060. : ra 
Commission des : mand I L Fe 


Budget annexe du € 
‘193 (Les: comptes | 
re local du Togo 


P 
Crédits supplém ntaires, D 8 > &: 
Douanes. Les recettes douanières du 
Es : se str'e 


Bétail (La 
Blé en 1 


Budget pour 195 (Le projet de), 
Caisses d'épargne en 193 (Les ARTE des), 
26. 


Éérénles en 1924 (La récolte des), p. 57. 

Commerce des vins en 1923 (Le), p. 11. 

Commerce extérieur en 1923 (Le), p. 42. 

Commission consultative d’études tunisiennes 
(Une), p. 90. | 

Douane. Un projet d'union douanière avec la Mé- 
tropole, p. 57. 


Ferme école (Création Ho p. 90. nl 
Impôts aux mines (Le rendement des), p. 26. 


Lots de colonisation (Le prix des), p. 11, 57. 
Récolte vinicole (La), p. 7. 
Travaux (Autorisation d'ouverture de), p. 26. 


MARCHÉS COLONIAUX 
PRODUITS COLONIAUX 


Cacaos, rhums, riz, sucres, tapiocas, vanilles, 
caoutchoucs, sommes, cotons, laines, raphias, 
arachides, coprahs, pallmistes, huiles exotiques, 
CRE et ue graphites,. etc., p. 15, 31, 47, 63. 
9::-95, 


PETITES NOUVELLES COMMERCIALES 


Admission en France, en Algérie, de produits di- 
vers, p. 32, 64, 96. 

Arachides au Sénégal - : (Le conditionnement des), 
D.-9 | É 

Bois de la Réunion (Les), p. 64. 

ua en 1923 (Les PAporRnpte françaises de), 


Ho 16: 

Cafés du Togo (Les), p. 48. 

Caoutchoucs et re en Guinée française (Le 
conditionnement des), 96. 

Céréales en 1923 (Les RAA françaises de), 
D. 

Céréales (Les exportations algériennes deb p::54 


- Coton en 1923 Les importations françaises de), 


cp: 64 
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| Douanés. Modifications au régime de l'exportation 


et au régime douanier en Tunisie, p. 80. 
Produits des Nouvelles-Hébrides (Les), p. 80. 
Produits marocains (Admission en France et en 
. Algérie de), p. 32. 

Produits tunisiens (L'admission en France de), 

p. 64. 


Vanille de nos établissements d'Océanie (L’admis- 


sion en France de la), p. 80, 


VALEURS COLONIALES 


Valeurs coloniales. 


Parquet. 
48, 64, 80, 96. 


Coulisse, p. 16, 32, 


PETITES NOUVELLES FINANCIÈRES 
Banque de l'Afrique Occidentale, p. 80. 


Banque française de l'Afrique, p. 32, 96. 


COUVERTURE 
Afrique occidentale française (Suppl. n° 20. 
Annexe du n° 1689-18 juillet 1924). 


Togo et Cameroun (Suppl. n° 21. Annexe 
du n° 1693-15 août 1924). 


Cartes : 


Li 


Afrique ‘équatoriale française (Suppl. 
n° 22. ‘Annexe du n° 1698-19 septembre 
1924). 


Syrie et Liban (Suppl. n° 23. Annexe du 
n° 1702-17 octobre 1924). 

Madagascar et la Réunion (Suppl. n° 24. 
Annexe du n° 1707-21 novembre 1924). 
L'Empire colonial français : Colonies, 
pays de protectorat, mandats (Suppl. 
n° 25. Annexe du n° 1711-19 décembre 

1924). 


Tableaux divers : Dans chaque numéro, les élé- 
ments de l’économie coloniale française. — Der- 
-nières situations des Banques coloniales d’émis- 
sions. — Recettes des principaux Chemins de 
fer coloniaux. — Cours des principales valeurs : 
coloniales à la Bourse de Paris, etc. 
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Malgré quelques légères réactions éphémères, là 
fermeté des devises étrangères a toujours été la 
caractéristique essentielle du marché des changes. | 


La livre sterling S'est, en effet, successivement Ins- 
crite au cours moyen à 81,875 le jeudi 26, 82,01 3/4 
- le vendredi 27, 81,90 le lundi 30 juin, 83,385 le mar- 


di 1 et 84,04 le mercredi 2 juillet. Comme on peut | : 
le voir par cé rappel des cours, la hausse s’est ma: 


nifestée principalement pendant les deux dernières 
séances. Durant les précédentes journées, au con-- 


traire, le marché avait fait preuve d'une grande ne 
stabilité, bien que le courant d’affaires n'ait pas |. net 
x Paris res 


cessé d'être très important. Ce 4 

Nous avons exposé dans notre dernière chroni- | 
que les raisons purement économiques qui justi- . 
fiaient actuellement une certaine tension des chan- 
ges. Nos importations sont, en effet, appelées à | 
prendré incessamment un’ développement notable. 
Ordinairement, le mois d'août marque le début des 
gros achats de matières premières qu'effectuent, 
chaque année, nos industriels à l'approche de la 
campagne d'hiver. En prévision de ces prochains 
approvisionnements, certains importateurs pru-. 
dents se préoccupent, dès maintenant, d'assurer la : 
couverture de leurs futurs besoins de change. Il 
en résulte un fort courant de demandes commer- 
ciales dont la contre-partie est assez difficile à: 
trouver car, pendant toute la période durant la- 
quelle notre commerce d'importation est actif, nos 
exportations restent à peu près stationnaires. 

Ce déséquilibre saisonnier de nos créances et de 
tios dettes extérieures doit nécessairement se tra- 
duire par une élévation du cours des devises étran- 
pères. a : es 

Si le marché restait soumis aux seules influen- 
ces économiques, la hausse ne serait probablement 
pas très considérable car, étant donné que la si- 
tuation inverse se produit chaque année au prin-: 
temps, les crédits à court terme de banque par- 
viendraient rapidement à rétablir l’équilibre mo- 
mentarnément détruit. Malheureusement, nous 


avons pu constater de trop nombreuses fois que la | 


tenue du france était surtout une question de con- | 
fiance. C’est toujours le facteur psychologique qui 
a provoqué, lors des crises traversées par notre 
change, de violentes et larges fluctuations de cours 
car on à généralement constaté une panique qui à 
désaxé lé marché, lès uns se montraient empres- 
sés de réaliser, pendant que les autres se déro- 
baiïent devant les offres. ù (Rue 

Actuellement, le marché est calme, L'évclur:on 
des changes dépend surtout de l'état de l'offre ct 
de la demande qui sy manifestent d'une façon 
_ normale mais cela ne veut pas dire que les cam- 
bistes se désintéressent de la situation dé notre 
Trésorerie. Si le Gouvernement ne déploie pas 
tous ses efforts en vue de la solution des problè- 
mes présents, il est même probable que le facteur 
financier reprendra bientôt l'importance qu'il sem- 
ble momentanément avoir perdue. M. Bérenger, 
dans le discours qu'il a récemment prononcé au 
Sénat, a dressé un tableau de l'état actuel de nos 
finances et des décaissements auxquels pourrait 
être exposé le Trésor si la confiance en la mon- 
naie française était de nouveau ébranlée. Ce dis- : 
cours à montré toute l'étendue et l'urgence du. 
problème que le Ministre des Finances a à ré- 
sind Aussi importe-t-il que le nouveau Gouver- | 
nement poursuive une risoureuse politique d’équi- | 
libre budgétaire. 11 faut, en putre, qu'il prenne 
toutes dispositions utiles pour donner à notre Tré- 
sorerie l’aisance indispensable à une bonne ges- 
tion financière. S'il veut que notre devise soit à 
l'abri de larges variations de cours, il est néces- 
saire qu’à aucun moment les détenteurs étran- 
gers de francs puissent craindre un récours à 
l'inflation. - 

Les autres devises ont été également fermes : 
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| QUESTIONS DT JOUR. 
S'HROpeS financiers *. 


La distvsstah au Parlement de cinq ‘dourièines 
provisoires concernant le « budget des dépenses re- 
couvrables » a provoqué un certain nombre de dé- 
clarations. fort intéressantes, qui ne doivent her 
rester ignorées du grand public. F 


de pe DERSRENT 


Nous soülignerons: d'abord les indications ré- 
confortantés  dotinées par M. Henry Bérenger, 
léminent rapporteur général de la Commission Sé- 
natoriale des Finañces, sur les résultats effectifs 
du budget normal de l'exercice 1923. Celui-ci se 
soldera, en définitive — et-en dépit de toutes les 


charges additionnelles votées après Coup —, par: 


un excédent réel de 40 millions, lequel se trouve 
porté à plus d’un milliard 300 millions si l on tient 
compte « d’une part, de l'amortissement pour 910 
- millions de titres de rente versés en payement de 
la contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
guerre, d'autre part, des disponibilités d'environ 
300 millions révélées par l’état de situation des dé- 
penses engagées au 31 décembre 193 ».. 

En même temps, notré Administration remet peu 
à peu de l’ordre dans ses services : « La plaie des 
crédits supplémentaires diminue d'année en année, 
puisqu'en 1920 elle était de 3.974 millions, en 1921 


de 2.019 millions, en 1922 de 1.763 millions, et qu en 


1923 elle n’est plus que de 731 millions ». 


recéttes de 29.430 millions pour 30.550 millions de 
dépenses ; le déficit apparent sera donc d'environ 
-1.120 millions, mais dans nos charges « normales » 
 figureront pour la première fois {outes les dépen- 
. ses permanentes du « budget spécial des dépenses 
recouvrables », que nous avions, jusqu'à présent, 
été dans l'obligätion de COuvrIr par des opérations 
d'éemprünt. . 

Cés quélques chiffres marquent uïñ redressement 
incontestable, d'autant plus que l'exercice en cours 


tations d'impôts si courageusement réalisées en 
inaïs dernier. [l.ne faut pas dissimüler, pourtant, 
_ que, pour assufér une telle reconstitution de nos 
finances, un effort 
contribuable : il ñe pourrait pas sans inconvénient 
_laccentuer, et il serait tout à fait « excessif et in- 
juste » qu'il eût à le prolonger : aussi le nouveau 
Gouvernement a-t-il lé devoir « de pratiquer avec 
nos Alliés une politique plus fructueuse », afin d'ob- 
tenir des règlements « substantiels » de notre -dé- 
_biteur. Il faut, en second lieu, que le budget de 
1925 revienne complètement à l'application du 
principe de l'unité et englobe la totalité de nos dé- 
- penses, pour que soit clairement mis en évidence 
notre « bilan réel ». Il est, enfin, indispensable 
_ que nous veillions très activement au fonctionne- 
_ ment de notre Trésorerie qui, forcée de jouer le 
- rôle imgrat de « banquier de l'Allemagne », man- 
que totalement d'’élasticité et ne parviendra à re- 
_ prendre quelque aisañce que lorsque notre dette 
_ flottante sera -consolidée, quand la liquidation de 
nos dettes extérieurés sera organisée d'un commun 
accord avec nos amis, et lorsque nous aurons pu 
commencer des amortissements et des conversions. 

Sur cette nécessité, M. Henry Bérenger a apporté 
.- aussi des explications précises en citant des sta- 
_ tistiques établies par M. Francçois-Marsal : « Notre 
k poone publique intérieure dépasse 277 milratAs: de 
_ francs et nôtre dette extérieure au pair atteint 3 
milliards de franes-or ; les 227 milliards de notre 
LS dette intérieure se décomposent en 150 milliards de 
que _perpétuélle ou à long terme, en 30 DRÈAE de 


— (M. 
Pour 1924, on prévoit, d'ores et déjà, un total de | 


he bénéficiera que péndant neuf mois des augmen- 


écrasant a été demandé au. 
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dette à court terme, en 24 milliards d'avancés des 
banques, et en 64 ‘milliards de dette flottante à 
moins d'un an. Les arrérages d'une pareille dette 
pèsent de près de 15 milliards annüeëls sur notre 
budget. Et cette année encore, la dette s’accroîtra 
de quelques 9 à 10 milliards que la Trésorerie de- 
vra fournir pour la reconstitution des régions li- 
bérées ». L’effort de la Trésorerie sera encore de 
plus de 10:milliards pour chacun des deux exerci- 
ces suivants, « en supposant que les impôts conti- 
nuent de rendré et que l'Allemagne commence de 
payer » ; simultanément, elle aura à « faire face 
à une échéance de remboursement. de bons ét 
d'obligations du Trésor à court terme, et au gré 
du porteur, qui ne s'élèvera pas à moins de 23 mil- 
liards de franes, sans compter plus de 7 milliards 
de remboursements de notre dette extérieure (Ja- 
pon; Argentine, Uruguay, Grande-Bretagne), éga- 
lement au gré du porteur, soit environ 30 milliards 
d'échéances continues à couvrir ». On comprend 
qu'une pareille masse d'engagements et une sem- 
blable précarité constituent une menace perpétuelle 
pour notre erédit et pour la valeur de notre unité 
monétaire sur le marché international du change : 
le mouvement annuel de notre Trésorerie pour les 
besoins du service de notre dette flottante devra 
être, LA sue de près de 150 milliards à partir de 
19933; «si l’on peut à la rigueur, obtenir 30 
de ‘d'impôts annuels par la contrainte, on 
ne pourra continuer d'obtenir les 150 autres "mil 
liards que par la confiance ». 


Li 
+ % 


Clémentel, amené à faire connaître pour la 
première fois Sés conceptions financières he s’est 
pas dérobé et a fait, à la Chambre comme au 
Sénat, des déclarations très nettes doit la. portée 
séra considérable chez nous ainsi qu'à l'étranger. 

Rendaæant hommage au précieux concours donné 
en toute circonstance äü pays par la Banque de 
Francté, le ministre a d'abord affirmé avec force 
son intention de ne pas « crever » le « double pla- 
fond » que forment la limite des avances autorisées 
de l'Institut d'émission à ‘l'Etat et le maximum 
légal de circulation des billets : sous aucun pré- 
texte il ne recour?a à linflation, et il s'attachera 
avec la plus grande énergie à la restauration du 
franc, Celle-ci sera obteriue, grace à l'amélioration 
progressive dé notre activité économique, Si l'on 
rétablit intégralement la confiance du monde dans 
d'avenir financier de la France. Pour cé faire, M. 
Clémentel entend, après avoir dressé le rigoureux 
inventaire de notre situation, portant « non séu- 
lement sur la Trésorerie, Mais encore Sur nos im- 
pôts, sur leur rendement dans lé présent et le 
futüur », établir un projet dé budget de 1925 corm- 


prenant « sans aucune dissimulation toutes n6s 
charges, 
budget 


y compris les dépenses permanentes du 
{ dés dépenses recouvrables » ; cé budget, 
strictement équilibré, se traduira par de sévères 
économies et «.S'inspirera de la volonté ferme de 
n’accorder aucune dépense nouvelle sans recette 
correspondante ». Fr 

Notre ministre dés Finances, dont la sûreté de 
jugement doit être hautement appréciée en la cir- 
constance, veut s'appliquer aussi, avec l’aide de 


la Banque de France au rôle de laquelle il. a ren- 


du un solennel hommage, à restaurer le crédit 
du pays, et, par là, préparer la consolidation de 
notre dette flottante. Nous avons trop souvent 
montré la nécessité de cette opération pour ne pas 
enregistrer avec satisfaction le programme ainsi 
annoncé. M. Clémentel pense, avec raison sans 
doute, que si, à l'heure actuelle, l’état du marché 
financier empêché tout appel important à l'épar- 
gne, il en Sera différemment d'ici quelques mois : 
« Nous traversons une période de recuéillemeni, 
d'attente. Je suis persuadé que, grâce au budget 
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rigoureusement équilibré que nous présenterons et 
grâce à la politique d'économies que nous pour: 
suivrons, on pourra dès ia rentrée des Chambres, 
qui coïncidera avec le début de la nouvelle cam- 
pagne d’aïfairés », envisager une série d'écono- 


mies qui hâteront la reconstitution des régions li, 
bérées et l'assainissement définitif des finances : 


nationales, | 

Ces théories, parfaitement raisonnables, sont 
conformes aux nôtres : nous étiôns convaincus que 
M. Clémentel aurait le souci de les pratiquer 
mais il était bon qu'elles fussent officiellement ex- 
posées. En les communiquant dès maintenant au 
Parlement, il contribuera puissamment à rassurer 
l'opinion. 

2 “à 

Nous aurions bien d'autres observations encore 
à présenter au sujet du débat dont nous venons de 
résumer les traits essentiels. Le ministre, notam- 
ment, a prononcé également des paroles fort pru- 
dentes à propos de la prorogation de la loi du 
3 avril 1918 sur l'exportation des capitaux : comm. 
nous il pense que les mesures restrictives que. 
implique sont fâcheuses ; mais il estime que, « 
les temps agités que nous vivons, 11 serait dan- 
gereux de laisser toute latitude à la spéculation 
de s'exercer dans un sens qui pourrait être deta- 
vorable, et il juge préférable, pour revenir au s’°. 
tème désirable de liberté, d’atrendre que la stabi- 
lité règne à nouveau sur le marché. Sur ce point 
peut-être, se montre-t-il plus timoré que nous n> 
serions nous-mêmes : il nous est agréable, cepen- 
dant, de constater que, s’il croît à l’opportunité 
de conserver encore un régime d'exception né de 
la güerre, il tient pour utile de l'abroger dans le 
moirdre délai possible. 

Maintenant, 1} nous faudra connaître la conclu- 
sion des études entreprises par M. Clémentel : con- 
duites dans l'esprit que nous avons indiqué, elles 
seront certainement fécondes. 

EDMOND THÉRY. 


Le Développement des Instaliati 
de Houille blanche en France 


Nous avons déjà donné à diverses reprises des 
renseignements détaillés sur les conditions dans 
lesquelles s'opère l'aménagement hydro-électrique 
de notre pays (1). Des documents récemment com- 
muniqués par le ministère des Travaux publics 
(Service central des forces hydrauliques et des dis- 
tributions d'énergie électrique) et le ministère de 
l'Agriculture vont nous permettre de rajeunir les 
RER in M à précédemment publiées dans ce jour- 
nal. ? 

Un premier tableau, comparant la situation (en 
puissance normale disponible aux postes des géné- 


ratrices) des usines en service, en construction et. 


en projet au 1% janvier 1922 et au 1*% janvier 1924 
montrera les progrès réalisés en deux ans : 


Situation des usines hydro-électriques françaises 
en 1922 et 1924 : 


En service  Ea construction En projet 
RÉ TT DR TS En LT D RS 
1®jauv. 1*janv. 1#janv. 1ejanv: 1% janv. 1e janv 
1922 1924, 1922 : 1924 1922 1924 


Nord-Ouest $ 

Divers ..*: 2.910: 4.600 200 : 7.300  76:490:. 73.700 
Nord : CE PAL PETER 

DIVERS AN es 60. 9.000 :: 9300 » 2.070 


EN 


TK 


——————————————— 


(1) Voir Économiste Européen n° 1456 à 1458 et 1598. 


* 


n as 
Nord-Est ÿ ARE ira ri 
MOUSE 00 2.670: » 850 5.900 5.900 nt 
Moselle ... 500 7°22:P00.: 9 "55 0 O7 ROSES 
RANK -.::... BOL0N NE GE » » 505.100 556.780 ZE 
Saône..." » » » CEE 350 
Tot. NE... 6.410 12.000 » 850 528.250 580.850 
Sud-Est RE 


ÿ #1:11500! 12600 DIEU 


Drances :.. 2.950 : 3.650 : 
ATVES: are, 22.300 23.110: 3000 = > 51.780, 51.780 
Valserine .: : 1.080 1.270  2:200-° 2.200 9.000 9.000 
Fier 212800 13.620 5700 CHE à 

GUINEA 00 O0 TION ESS » = 

Rhône …. 26.500 24000 17-000 17.000 698.500 

Anse 10.400 15.720 6.640 5.650 ‘ 43.750 

Doubs er 2008 5608072100 0e »  » 

DOUX 1:700 © 1700: °>» DAMES u 
Isère ..... 251.750 2% 490 94.950 ‘49.180 390:370 5 
Ardèche :. » RAD » » 37.000 - 37.000 QUE 
Durance . 72.570 68.060 35.700 20:700 429.900 412.050 = ra 
Verdon: }:3: 16800 7:800";» » .» 5% RE SEE 
Argens ... 060: 050 2 » _» ALES 
Siagne ... 5.400 5.400 » » EN NT TIRE EE 
LOUP 1.500 880 » » » F7 MES APS EE 
Var 040 4400 %6:750022:900 » 123.600 128.600 ges “A 
Roya :...."-4.000 4.210 25 PDA 10.200 - 10.200 RE D me 


Tot. S.-E... 452.220 505.860 165.300 95.030 1847.050 1881.550 


Los 7.450 6.450 36250 56.000 137.500 171180 = 


Dordogne. 20.100 31.960 56.050 48.330 298.400 324.960 
Loire sup... 10.300 “11220 à: : 9 NOR POS 
Allier .... 12.500 12.550 8.500 8.500: 15.180: 43-930" 
CHU 5.500 ° 5.790» 008 6.800 8.570 
Vienne ... 6.050 12.130 20600 21.100 11.500 244800 
Charente... » » » » 250 tea 250 ë 


Tot. Cent. 61.900 80.100 121.400 133.930 540.010 652.340 


È k  — = 
Sud-Ouest : x GE 

Hérablte ss Cl 70 UE 950 2.370 

ODA VS 520 DU TES Dr 18.230 

AUUGLLE GS 11.960 12.010  » 1.530" 30.180 

ADO ec tes D OUD SD SO RD Div 

LeChiense 690 880 pe ef 880 3.050 10. 

Garonne . 62.450 86.870 25.760 5.240 268.400 3.280 

Tarn ..... 220R0 25260 3.610 4.910: 909790 3.750 

Adour …. 31.130 39.650 19.910 78.230 127.860, 181:760N 

Tot. S.-0.. 135.120 172.190 49.280 92.740 540.880. 707.880 

Corse à à RAR fuir de 
Figarellà. "55% » (820 D SR 
Liamone Lines » ». à. : ADN TEE 
Gravona … » » » » =» 2 4.910 NE 
Prunelli.…. » » » er) » « = 14.790 > À 
Taravo -:…. » 7: DRE Fee KDE 14,580 ne. 
Rizzanèse..  » » » » = ». 13.950 a 
Fium,Orbo.… * » bit UN 220 CDS PES ER 
Tavigano.. » » RU LS uen 08.270 SE TR 
ÉOIOLRRORESS tp » se "LS » 1060 RS 
Bevinco -- » » » » : SD 1.100 . F2 4: 
Tot. Corse. » At .» COMBAT ETS) LE: 7 ÉD QNE 


5 Ÿ = 4 


Total gén. 658.560 775.210 345.320 339.690 3532.680 4003.150 


Exprimée en chevaux-vapeur, la puissance nor- 
male des usines hydro-électriques en service est. 
passée de 895.640-;au 1% janvier 1922 à 1.054290 E 
au 1% janvier 1924, celle des usines en construc Se 
tion s’est trouvée ramenée de 469.635 à 461.980, et 
celle des usines en projet est montée de: 4.803.445 
à 5.444.290 chevaux. On voit donc qu'en deux ans 
la puissance hydro-élactrique dont dispose effec- 
tivement la France a augmenté de 17,7 9, tandis 
que celle dont l'aménagement est en cours où à 


s 


ra 


l'étude à augmenté de 12 9%. 
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Si intéressants soient-ils, ces résultats n’accu- 
sent pas, dans l'équipement des chutes d’eau du 
pays, une activité semblable à celle que nous 
avions. précédemment constatée le mouvement 
d'hésitation «dont nous avions signalé l'apparition 
en 1922 a certainement produit ses effets durant 
Ja demière période ; il semble cependant qu'à 
l'heure actuelle des signes assez nets de reprise 
_se manifestent : le développement iminterrompu 
de nos besoins de forces motrice, la difficulté 
persistante que nous éprouvons à nous procyrer 
le combustible minéral, le maintien de son cours 
à un niveau très élevé, et, par dessus tout, le 
commencement de réalisation positive d’une im- 
portante branche du programme d'électrification 
de nos voies ferrées, ont largement contribué à ce 
réveil, qui portera ses fruits dans un avenir peu 
éloigné. ; 

| % 
+ % 

- Pour avoir une idée exacte de Févolution de 

l'industrie hydro-électrique, il convient mainte- 

nant de fournir quelques précisions sur le carac- 
tère des nouvelles installations mises en service, 
en achèvement ou en projet. | : 

Avant d'aborder cette étude, nous croyons de- 
* voir. appeler l'attention de mos lecteurs sur une 
singularité du tableau ci-dessus reproduit : dans 
plusieurs bassins, la statistique officielle & enre- 
gistré une diminution de la puissance des ‘usines 
en fonctionnement ou en construction ; tel est le 
cas, notamment, des aménagements du cours du 
Rhône (dont la puissance en service a fléchi 
_de’26.500 à 24.000 kilowatts), et de celui de l’'Ioa 
de 26.500 à 24.006 kilowatts), du bassin de la 
Durance (dont la puissance en service est tombée 
de 72.570 à 68.060 kilowatts et la puissance en 
construction de 35.700 à 20.700 kilowatts), de celui 
du Lot (dont là puissance en service s’est abaïis- 
sée de 7.450 à 6.450 kilowatts), et de celui de 
l'Isère (dont la puissance en construction est pas- 
sée de 94.950 à 49.180 kilowatts, alors que la puis- 
sance en service ne s'est accrue que de-°251.750 à 
294.490 kilowatts) ; ces différences, comme aussi 
certaines augmentations minimes signalées dans 
la puissance en service d'autres établissements, 
sont imputables uniquement à une révision des es- 
timations des ingénieurs relatives au débit moyen 
des chutes d’eau ; *lles ne signifient donc pas 
qu'une modification quelconque ait eu lieu dans 
les aménagements existants et il n’y a pas lieu 
de sy arrêter autrement dans l'inventaire suc- 
cinct auquel nous voulons procéder ici. 

._ Il convient, au contraire, d’insister sur diverses 
inaugurations qui ont considérablement modifié 
la position de certaines régions au regard de la 
production de force hydro-électrique. 

Les plus importantes se trouvent dans le bassin 
de l'Isère, dont la puissance en service s’est ac- 
crue de 42.740 kilowatts, dans celui de la Garonne, 
dont la puissance en service s’est accrue de 
24.420 kilowatts, celui de la Dordogne (augmenta- 


tion de 11.860 kilowatts), celui de l’Adour (aug-: 


mentation de 8.520 kilowatts), et celui de la Vienne 
(augmentation de 6.080 kilowatts). 


(A suivre.) RENÉ THÉRY, 


Les Soucis commerciaux des Soviets 


Après avoir éliminé et dispersé tout dernière- 
ment les derniers groupements de. commerçants 
privés et d’intellectuels, les Soviets se plaignent 
aujourd'hui (La Pravda n° 78) d’être dépourvus de 
spécialistes. # 4 

« Le commerce étatique dans ses bas-fonds, écri- 
. _vent-ils, manque totalement d'hommes, surtout 
_ dans les parties autonomes de l'Union. Si cela con- 


tinue, la politique nationale sera faite par le capi- 
tal privé. Nous n'avons personne pour faire du 
commerce de détail au village au nom du Gou- 
vernement, et dans cette voie, les paysans se mon- 
trent, vis-à-vis de nous, franchement hostiles. 

« Au Dagestan (Caucase), par exemple, sur un 
million d'habitants ruraux, il n’y a que 20 coopé- 
ratives villageoises, dont le quart se trouve situé 
dans des centres urbaïns. 

« Dans d’autres parties autonomes du Caucase, 
les coopératives comptent par unités, et le com- 
merce étatique n'ose même pas se montrer dans 
les aouls (villages) caucasiens. La même pénurie 
se réitère dans les républiques des Bouriates et 
Mongols (Sibérie) et chez les Kirgises (aux confins 
de l'Asie et de l'Europe). Il est certain que nos 
marchandises trop chères et notre rouble-papier 


sans valeur ne pouvaient représenter la force né- 


cessairé pour détruire les coutumes patriarcales 
des montagnards du Caucase du Nord, leur écono- 
mie nationale et leur antipathie innée envers les 
idées communistes ! 

« Qui avons-nous comme employés commercieux 
soviétiques au pays des Bouriates et des Mongols ? 
Ce sont-des petits spéculateurs, et au Dagestan, 


_ce ne sont que les anciens employés tzaristes, qui 


sont naturellement enclins à faire passer nos idées 
sur les rails de l’ancien impérialisme. | 

« On a créé à la hâte des cours pour former des 
commerçants, mais cette mesure est vouée à l’in- 
succès, car nous ne possédons -pas de personnel 
assez bien préparé pour la lecture des cours et les 
fonctions de professeurs ! Malgré tous nos efforts, 
le commercant privé s’est déjà installé dans tou- 
tes ces contrées et, ce qui est désolant, la popula- 
tion le patronne, le. seconde, le protège et l’ac- 
cepte. Dans quelques mois il deviendra impossible 
pour l'Etat de le déloger. » | 

Voilà donc le Don Quichottisme soviétique mis à 
nu ! Tout le travail économique des communistes 
se trouve, de leur propre aveu, n'être qu’une ten- 
tative malheureuse, faite avec des moyens impro- 
pres. Ils se sentent trop peu nombreux ! Ils domi- 
nent par la terreur au centre où leur nombre leur 
suffit, mais dès qu’il s'agit de gouverner les cent 
millions- de paysans et la périphérie, ils se heur- 
tent au fait convaincant que 400.000 individus 
veulent, mais ne peuvent pas, imposer de force 
leur volonté et leurs idées à un pays de 120 mil- 
lions d'habitants. 

Leur budget, qui marque en 1924 un déficit de 
115 0/0. est écrasé par les dépenses et les charges 
de la ITIS Internationale et des filiales de la Tchéka 
auw’ils entretiennent dans tous les centres de l’Eu- 
rope et de l’Afrique pour organiser la révolution 
mondiale. 

La réforme monétaire tourne de jour en jour 
vers une vulgaire inflation, et si des « Kérensky » 
occidentaux ne viennent pas bientôt à leur secours 
et n'’ouvrent pas de copieux crédits aux Soviets, 
l'édifice bolcheviste devra inévitablement s'écrou- 
ler sous peu, d'autant plus que dans le pays même 
grondent et fermentent des éléments puissants de 
dislocation, qui se fortifient chaque jour dans les 
couches sociales les plus variées. Ces derniers mois 
surtout les Soviets ont ressenti assez vivement leur 
faiblesse, et ce sentiment d'angoisse s’est traduit 
chez eux par l’augmentation des représailles. Aussi 
la terreur sévit-elle aujourd’hui partout en Russie, 
et les dirigeants du parti, au milieu de leurs que- 
relles et de leurs divergences intérieures, se sont 
entendus apostropher par le manè, thecel, pharès 
que leur lança, avant son suicide, le grand com- 
muniste Loutovinoff. Ce dernier, au début de mai, 
au moment de se faire sauter la cervelle, avoua 
« que les théories communistes sont lettres mor- 
tes qui trompent les prolétaires », et ajouta qu'il 
préférait « mourir plutôt que de continuer ce tra- 
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vail onne es ». Après son suicide, les ouvriers À: je 


ont exigé de rendre publics les motifs de sa mort. 
D'autre part, le commissaire de l'Agriculture, Ja-. 
kovenko, a donné de son côté un avertissement fou- | 
droyant, 
communiste que le parti fait fausse route et qu’il. 


s'avance vers l’abîme ! Il s'est vu destitué et per- |. 
sécuté pour avoir osé avouer la vérité, mais cette . 
vérité laisse une-trace lumineuse et accablante | : 
pour l’ensemble de la gestion communiste, Ainsi | 
ie pouvoir soviétique se trouve aujourd'hui sans : 


argent vis-à-vis de 1.300.000 ouvriers sans travail ; 
d'une industrie dont 65 9 des usines sont closes : 


d’un système de transports qui se désorganise- ‘de A 
; de 100 millions de paysans hostiles ; | 


plus en plus 
des techniciens et des spécialistes perséciliés, et CCS 
commerçants mis hors la loi. 


Il semble vraiment que les Soviets n’ont pas de 
pire ennemi qu'eux-mêmes et que le sort qui. Bar, 


les perdre les aveugle systématiquement. 


MaARTCHENKO, 
Membre perpétuel 
de la Société de SRograme russe. 


Compagnie des Chemins de fer de l'Est 


Les actionnaires de la Compagnie des. Chéhans 
de fer de l'Est se sont réunis en assemblée ordi- 


naire le 8 avril, sous Îla présidence de M. Maxime 


Renaudin, président du Conseil d'administration. 
Dans le compte de premier établissement, le ca- 


pital de la Compagnie, actions et obligations, était 


représenté au 31 décembre 1%3 par les titres ci- 
après : titres non amortis, 3 milliards 009.256.607 
francs 66; titres amortis, 878 millions 925.999 fr x2. 
Dans ce total, les émissions faites en 1923 sont COM- 


prises pour 375.158 obligations 6 % et 366.607 obli- : 
gations 3 % du type 1921, soit ensemble 741.765 obli- | : 


gations qui, déduction faite de l'intérêt couru au 
jour de la vente de chaque titre, ont: “produit. 
millions 915.437 fr. 12. 

La charge annuelle totale de l'emprunt de. 1923 
ressort à 7,33 % ; celle de l'emprunt de 192%, qui 
avait été réalisée pour la plus grande partie au 


moyen des obligations des anciens types, était de 
8,43 %. Les résultats obtenus par le placement de : 


ces titres peuvent sure considérés comme satistai- 
sants. 

Le montant total des dépenses de premier éta- 
blissement pour l'exercice 183 s’est élevé à 1% mil- 
lions 560.709 fr. 21. 


La longueur des lignes en exploitation par la 


Compagnie ne s’est pas modifiée au cours de l'an-_ 
née 1923 : 


elle ést de 5.027 kilomètres. 
Les recettes totales de l'exploitation pendant 


l'exercice 1923 se sont élevées, déduction faite de 


l'impôt, à 1.062.440.364 fr. 47, En défalquant de ce 


chiffre les recettes diverses soit 16.845.824 fr. 53, la. 


recette brute du trafic proprement dit est de 
1.045.594,539 fr. 94 En 192%, elle n'était que de 
1,016.977.579 fr. 59 ; l'augmentation en faveur de 
1923 est de 28.616. 960 Îr.<90. 

- La recette voyageurs se monte à 218.598.279 fr. 56, 
en augmentation de 20.535.000 francs sur l'exercice 
antérieur, soit 10,37 %. La grande vitesse a été de 
91.699.992 fr. 37, en diminution de 144.000 francs, 
soit 0,16 %. La petite vitesse a atteint 735.296.268 
francs 01, en augmentation de 8.226.000 : francs, 


soit 1,13 %. Le produit kilométrique de l’ensemble 


des lignes en exrloitation de la Compagnie des 
Chemins de fer de l'Est, 
pôt, est, pour l'exercice 1923, de 207.99% fr. 73. Il 
était en 1922 de 202.303 fr. O8, soit unie augmenta- 
tion en faveur de 1923 de 5.692 fr. 65 par kilomè- 
tre exploité. 


Les majorations de tarifs autorisées par les lois 


en prouvant en pleine séance du parte à 


doit être versée à la Compagnie pars fond 


déduction faite de l'im- . 


0 
145 “juillet. 1923, pour le tra: 
maires des VOYageurs . et de 


Tehécoslovaquie, la Hong ie, 
ce la ee de l'autre 


à la clientèle de la Compagn: les 
présentent les billets direcis St let 
direct des bagages. ps: 
Les dépenses d'exploitation se À 
l'exercice 1923 à la - somme tot e 


£ 22 #4. sur “celles de 1922. ei 
Au service de. exploitation, Fe a e 

sonnel - présentent | une augmentation  d’envir 

3 millions ne francs et les LS He manoœu res pa 


ps pour Rte prie on avaries 8e . 
sées à 14 millions de francs, en diminuti 


F4 prix de Ja FRE de so on 
40 millions 300.000 francs les dépense 
tible. Cette augmentation est d’ailleu 
en grande partie par une diminution de & 
lions de francs dans les dépenses d’en 
de réparation des Jocom xive d: 
wagons. HA 
Les charges nettes du abtte 
“prunts se montent à 179. 260.897 fr. 0 
tation de 13 millions 438. 260 T6 
HOPTAAReNSnR de 1922. PA 


La houidenen de l'exercice 1923 se. 
suit Les recettes ren ”. ’élèvén 


_francs 20 sur le os ssgmentaton 
-qui, aux termes de la convention 


mun aux grands réseaux: 


Le dividende pour. l'exercice 192 
43 francs par action ‘de. capital 1 
action de jouissance, un aco 
ayant été mis en paiement 


La somme dé 23 francs ] 
de jouissance est payabl 
pôts depuis le 1* ma 
gnie, dans les princip: 
toutes les gares de la 1gn1e 
terranée et de la Com agnie 


ais, Comptoir 
hi. Industriel af. 
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/ INFORMATIONS DIVERSES 


Tes FRANCE 
#4 
__ Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
5 PARIS KT SUCCURSALES - 26 juin 1924 | 3 juiilet 1924 
. ACTIF ; Re ie 
EE Encaisse de la Banque : FRS TARES pAnCe 
4 en Caisse .,....,.......uss.e. | 8.078,812)821 | 3.678,897,621 
= Or à l'Etranger...........,......| 1.864:320.907 | 1,864.320,907 
Total...........:......1110.043.193.798 |,5,548.218.584 
ASÉONT ESF sn de hli Re Di 299,722 .383 299.802.926 
5.642.856 ,112-| 5,843-021,460 
Disponibilités à l'étranger ........ es 671.022.124 573.229.587 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 6,786.498 1,759,115 
RES - Eftets Paris.,.…..| 1,718.652,474 | 2,157,341,395 
_# Pcrtefeuille Paris 4 Effets Etranger. | 26.487.123 33.636.166 
Effets du Trésor. 50.608 82.781 
Portefeuilles des Ten ire soie 815 | 2,535,612,564 
\ EN STE ENR NRA 1.315.608 1.319,608 
Efets prorogés Succursales ....... 7.933.896 7.933.896 
Û . Avances sur lingots à Paris .........| ‘ » j DA 
es Avances sur lingots dans les succurs. » » 
\. Avances sur titres à Paris....,,..... 362,837,195 382.595.084 
Avances sur titres dans les succurs!®| 2.278,206.030 | 2,219.980.567 
Avances à l'Etat............... RER 200.000 ,000 200.000 .000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1290) |23.000,000.000 |28,100,000,000 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 4 : 
nements étrangers ......... PRE ERES 4.724,000.000 | 4.731.000.000 
Rentes de la Réserve....., ........, 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanqués) .. 2.980.750 2.980,750 
Rentes disponibies ..... AR Re 167.695.,047 167.695.047 : 
Z Rentes immobilisées ............. HE 100,000.000 390.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque., . - 4,000.000 4.000.000 
. Immeubleñdes succursales ....... Hat 169.834. 026 169.835 ,641 
Dépenses d'administration de la Ban- |: 
| js que et des succursales....... LRU 1 55.579 3.076.100 
_ : Emploi de la réserve spéciale... ...., | 8.407.438 8,407.438 
js DIVOTS pense ose sssrepsacesssressrel 9,019.098.047. | 8,627.990.153 
TEA vien: … [44.228.511.377 |45.880,683.311 
PASSIF 
Capital de la Banque du 182, 500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital. .... $ 17.647.610 77.647.610 
Réserves | LOï du 17 mai 5834 ...... 10.000.000 , 10.000.000 
_ mobilières } £x-banques département. 2.980.750 2.980.750 
{Loi du 9 juin 1857...:... 9.195.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000009 4.000.000 
Réserve spéciale .............. ARR 8.407.444 | = 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 19147, art. 3|. 508.336.873 508 ,336,873 
- Excéd. aff. à l'amort. des av. à l'Etat. 402 .764.912 419.963 .022 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 148.27.708 
- Billets au Ro EUs en circulation ...:139.664.662.255 |40.115.647,S10 
er Arrérages de valeurs déposées ....... 54.408.227 95.081.093 
Billets à ordre et récépissés........, 497.918 519,223 
Compte courant du Trésor........... 13.385.770 14.527.708 
Comptes-courants de Paris....,...,..| 1.207.895 250 | 1.092.166.852 
Comptes couranis dans les succursales| - 929.361.084 | ‘1.113.510,406 
"0 Dividendes 4 payer”... RAR 29.300.846 ” 22,428,191 
> -Escompte et intérêts divers ....... Neil 657.594 9.009.798 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
Divers... tromeereesersss ss... 4.088,163.241 |:2:160.079.524 
Total ......2.,.....144.998 514,877 |45.880.683.811 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet 7 juillet 4 juillet” 5 juillet!3 juillet 
1914 |» 1921 | 1922 | 1923 1924 
millions millions | millions} millions | millions 
6.683,1 |37.667,0 |36.599.7 |37.661.9 |40,115.6 


Cireujation . RER 


Encaisse or....,..,| 4.141,38 | 5,520.3 | 5,529.2 | 5.537.7 | 5.548.2 

2 — argent ... 625,3 214:8 284.9 293.4 299,8 

- Portefeuille. ,...... 2.444,29 | 2.883.7 | 2.147.8 | 3:026,5.| 4.737.6 

Avances aux partic. 743.8 |. 2.287:2 | 2.257.7 | 2:094.9: | 2 602.6 

— à l’'Ktat..…, 200.0 |25.500,0 |23.300.0 |24.100.,0 |23.200.0 

” Compt.cour. Trésor| 382.6 22.9 22,7 18.6 14,7 
ga u — partic. 947.6 | 2.689.3 | 2.344.1 | 2.553,71" 2.205.6 
2 Taux d’escompte,.,[4 1/2 0/0] 5 0/0 5 0/0 | 5 0/0 6 070 


L'exécution du traité, —- Le contrôle militaire in- 


Ë terallié — Le renouvellement des accords de ia 
M. 1, G. U. M. — L'ambassadeur du Reich a re- 
2e mis, le 30 juin dernier, la réponse allemande à la 


note du 28 mai dernier et à la lettre privée des 
premiers ministres français et anglais au sujet de 
la reprise du contrôle militaire interallié. 

Le Gouvernement allemand, après avoir dé- 
_ menti les préparatifs militaires ainsi que l’idée de 

- revanche dont on l'accuse, et s'être élevé contre 
un contrôle qu'il estime porter atteinte à la souve- 
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raineté du Reich, n’en accepte pas moins l'inspec- 


tion générale de ses armements et de ses effectifs 
telle que l'avait demandée la Conférence des Am- 
bassadeurs. 

Toutefois, la réponse spécifie que ce contrôle de- 
vrait prendre fin le 30 septembre prochain et être 
ensuite remplacé par le droit d'enquête du Conseil 
de la Société des Nations. 

Ajoutons que le général Walch a été désigné par 
le Conseil des ministres comme président de la 
Commission de contrôle interalliée, en remplace- 
ment du général Nollet. 

Les négociations entamées avec les représentants 
des propriétaires de mines de la Ruhr en vue de 
la prolongation des accords de la M. I. C. U. M. 
qui viennent à expiration le 30 juin, ont conduit 
à un nouvel accord qui a été conclu sur les.bases 
suivantes É 

Le nouvel arrangement est valable à partir du 
1 juillet jusqu’à la mise en application du plan 
des experts, étant entendu que les deux parties 
auront la faculté de le dénoncer à dater du début 
de chaque mois, moyennant préavis de dix jours. 

Les clauses de l’arrangement intervenu à ce jour 
sont celles de l'accord du 15 avril, sous réserve de 
quelques modifications. 


A la Chambre. — Les bureaux des Commissions. 
— Les commissions permanentes de la Chambre 
ont procédé le 1% juillet à l'élection de leurs bu- 
reaux. Ont été nommés présidents 
. Affaires Etrangères M. Franklin-Bouillon ; 
Finances, M. Vincent-Auriol ; Armée, M. Maginot ; 
Régions ‘libérées, M. Philippoteaux ; Assurances 
sociales, M. Voilin ; Commerce, M. Levasseur 
Enseignement, M. Cazals ; Marine marchande, M. 
Bouisson ; Agriculture, M. Boret ; Colonies, M. 
Diagne ; Travaux Publics, M. Bedouce ; Douanes, 
M. Haudos ; Marine militaire, M. Le Baïl ;, Hy- 
giène, M. Claussat ; Alsace-Lorraine, M. Emile Bor- 
rel ; Administration générale, M. Paul Morel ; 
Mines, M. Charles Baron ; Travail, M, Durafour ; 
Comptes définitifs, M. Hauet. 

Ont été, en outre, désignés : comme rapporteur 
général. de la Commission des Finances, M. Mau- 
rice Viollette. 

Comme rapporteurs des budgets suivants : 

Affaires étrangères : MM. Henry Simon ; Fi- 
nances : Deyris ; Justice : André Fallières ; Inté- 
rieur : Georges Bonnet ; Guerre : Bouilloux-Lafont; 
Marine : de Chappedelaine ; Colonies : Archim- 
baud ; Instruction publique : Ducos ; Commerce ; 
Baréty ; Travail-et Hygiène : Nogaro ; Agriculture: 
Compère-Morel ;‘ Travaux publics : Varenne ; Ré- 
gions libérées. : Schmidt ; Pensions : Piétri. 

. Rapports annexes : k 

Services pénitentiaires : MM. Baréty ; Alsace- 
Lorraine : Moufet ; Algérie : Georges Bureau , 
Aéronautique : Henry Paté ; Enseignement tech- 
nique Locquin ; Beaux-Arts : Pierre Rameil ; 
P, T. FT. : Dezarnaulds ; Conventions : de Tinguy 


‘du Pouëêt ; Marine marchande et Chemins de fer 


de l'Etat : Candace. 


Les douzièmes provisoires. — Les votes de la 
Ghambre et du Sénat. — A la suite d’un long dé- 
bat au cours duquel le Président du Conseil a 
démontré la nécessité de maintenir notre occupa- 
tion dans la Ruhr, les crédits nécessaires ont été 
votés par la Chambre des députés le 28 juin der- 
nier, par ‘456 voix contre 26. Enfin, le projet sur 
l’enssmble duquel la aucéstion de confiance avait 
été posée, a été adopté par 550 voix contre 26. 

De son côté, le Sénat à ratifié le 30 juin le vote 
des douzièmes provisoires à l'unanimité des 285 
votants ainsi que le projet de loi relatif à l’expor- 
tation des capitaux et à l'importation des titres et 
valeurs mobilières que la Chambre avait voté, 
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La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois d'avril 1924, — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles minéraux pendant le mois d’avril 
1924 s'établit ainsi : 

Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 
5 (En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)... 1.500.525  ‘ » 1.500.525 
Douai (Nord), 52e. 559.486 » 559.46 
Saint-Etienne (Loire)... 349.878 » 349.878 
Lyon (Blanzy-La Mure). 214.784 253 215.037 
Clermont-Ferrand (Saint- 

y, Brassac).. 4-50, 125.971 232 126.203 
Alais (Alais, Graissessac) 181.439 2.016 183.455 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DRE TS ARR QUE 165.789 DIS 106102 
Marseille (Fuveau) .....… 2.256 71.704 73.960 
Nantes (Vouvant. Le 

Maine) ne eaieese 4.848 » 4.848 
Bordeaux (Creuse) ...,.. 4.099 1.054 5.153 
Nancy (Bonchamp})...... 10.150 » 10.150 
Strasbourg (Moselle)... 416.000 » 416.000 

DOfAnXR Ne 3.069.829 75.572  -3.640,797 
Mars or eee 3.689.838 82.896 . 3.772.184 
Productions annexes 
Coke  Agglomérés Total 
(En tonnes 

Arras (Pas-de-Calais)... 86.808 34,960 121.76? 
Douai (Nord)......2. Fo 69.949 114.423 184.872 
Saint-Etienne (Loire)... 59.961 14.518 48.479 
Lyon (Blanzy-La Mure).. » 19.699 19.699 

Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)...:..... » 5.515 5.519 
Alais (Alais, Graissessac) » 49.289 49.289 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DID RE re ce due 11.324 8.229 19.553 
Marseille (Fuveau)...... » 1.465 1,465 
Nantes (Vouvant, Le 

Maine) eee » 195 195 
Bordeaux (Ahun)..,..... » 2.615 2.615 
Nancy (Bonchamp)...... 2.736 » 2.736 
Strasbourg (Moselle)... 10.278 » 10.278 

LOTAUX EE ENONTRSS 215.056 : 250.908 465,964 
Mars BLOC AMC 222.979 . 270.216 496.195 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois d'avril 1924 de 289.109, dont 
203.153 pour le fond et 85.956 pour le jour. 


Les opérations des Caisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1% au 30 juin, les dépôts de fonds des Cais- 


ses d'épargne ordinaires à la Caisse des Dépôts et 
Consignation se sont élevés à 27.608:828 fr. 43 et 
les retraits à 27.311.028 fr. 58, soit un excédent de 
dépôts de 297.799 fr. 85. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 30 juin en achats de rentes effectués en 
Bourse pour le compte des déposants des Caisses 
d'épargne ordinaires s'élève à 247.238 fr. 85. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 3 au 9 
juin, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : : 

Etat, 26.596.000 francs (+ 6.755.000 fr.\; P.-Z.-M.; 
réseau français, 46.280.000 francs (+10.280.000 fr.), 
réseau algérien, 1.179.000 fr. (68.000 francs): Nord, 
28.410.000 fr. (45.528.000 fr.); Orléans, 23.488.000 fr. 
(4-5.808.000 fr.) ; Est, 24.408.000 fr. (+ 3.744.000 fr.); 
Midi, 10.209.700 fr. (41.495.600 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.041.000 fr. (+ 4.142.000 francs) 


Estl-Algérien, 890.900 fr. (+123.400 fr.): Bône- 


Guelma, 556.100 fr. (+ 69.600 fr.); Aeseau vranais, 


3)0.800 fr. (+-31.300 fr.) 


Lois, décrets et arrêtés. — 1° juin : Loi tendant 


à la ratification de la convention sur la liberté : 


du transit, en date, à Barcelone, du 20 avril 1924, 
signée par la France, l’Albanie, l'Autriche, la Bel- 
gique, la Bolivie, la Bulgarie, le Chili, la Chine, 
le Danemark, l'Espagne, lEsthonie, la Finlande, 
la Grande-Bretagne, l'Inde, la Nouvelle-Zélande, 
la Grèce, le Guatémala, le Japon, l'Italie, la Let- 
tonie, la Lithuanie, le Luxembourg, là Norvège, le 
Panama, les Pays-Bas, la Perse, la Pologne, le 
Portugal, la Roumanie, l'Etat serbe-croate-slo- 
vène, la Suède, la Suisse, la Tchécoslovaquie et 
l'Uruguay ainsi que du statut annexé à ladite con- 


vention. Décret pris en exécution de l’article 1®% 


de la loi du 22-mars 1924 et portant annulation de 
crédits (budget du ministère des affaires étran- 
gères) (erraltum). Décret pris en exécution de l'ar- 


ticle 1 de la loi du 22 mars 1924 et portant annu-. 


lation de crédits (budget du ministère des finans 


ces). — 2 juin. : Note relative à la démission du 


cabinet. Décret pris en exécution de l'article 1” 


de la loi du 22 mars 1924 et portant réorganisation 
de la commission supérieure des loyers. Décrets 
pris en exécution de l’article 1* de la loi du 2 


mars 1924 et portant annulation de crédits (servi- 


ces judiciaires), (services pénitentiaires), (service 


d'Alsace et de Lorraine), (budget de l'instruction 


publique), (budget des beaux-arts), (budget de l’en- 
seignement technique), (budget annexe des postes, 


des télégraphes et des téléphones), (budget du mi- 
nistère de l'Agriculture), (budgets du travail et de 


l'hygiène), (budget du ministère de la guerre), (bud- 
get du ministère des pensions, primes et alloca- 
tions de guerre), (budget du ministère de la ma- 


rine) et (budget du ministère des colonies). — 3. 


juin : Décret autorisant le département de la Seine 


à garantir un emprunt. Décret pris en exécution 
de l’article 1° de la-loi du 22 mars 1924 et portant 
annulation de crédits ferratum). Circulaire relative 
au crédit agricole. Décret portant ouverture d’un 
crédit au titre du budget spécial des dépenses re- 


couvrables (exercice 1924). — 4 juin : Arrêté fixant 


le délai à partir duquel les créanciers des liquida- 


tions qui n'auront. pas produit à l'office des biens 
et intérêts privés les justifications exigées ne se- 


ront ‘plus admis à exercer d’action contre le pro- 
duit desdites liquidations. Décret approuvant une 
convention concédant à la Compagnie lorraine 
d'électricité : 1° une distribution d'énergie: électri- 


que aux services publics sur le territoire des dé- 


partements de la Meuse, de Meurthe-et-Moselle :£ 


des Vosges ; 2° une distribution publique d'énergie 


dans diverses communes des départements de 


Meurthe-et-Moselle et des Vosges et déclarant d'uti- 
lité publique l'établissement des réseaux sus men- 


tionnés. Décrets autorisant les communes de Vézé- 
nobres (Gard) et de Saint-Raphaël (Var) à em- 
prunter, à s'imposer et à ‘établir des surtaxes lo- 
cales temporaires. Décret approuvant un deuxiè- 
me avenant à la convention du 5 septembre 1907 


pour la concession de la distribution de l'énergie 


électrique dans Paris (errata). — 6 juin : Décrets 
autorisant les départements de l'Ariège et des Ar- 


dennes à emprunter et à s'imposer. Décret repor- - 
tant de l'exercice 1923 à l'exercice 1924 des crédits 


au budget de l'aéronautique. — 8 juin : Circulaire 


relative au crédit agricole (erraila). — 9 juin Va 


Décret autorisant la commune d'Arras (Pas-de- 
Calais) à emprunter, à s'imposer et à établir des 
surtaxes locales temporaires. — 10 juin : Décrets 
nommant le président du Conseil des ministres, - 

le Garde des Sceaux, ministre de la justice, le mi 


nistre des finances, le ministre des affaires étran- 
gères, le ministre de l'Intérieur, le ministre de la 
guerre et des pensions, le ministre de la marine, 
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le ministre de l'instruction publique, des beaux- 


arts et de l’enseignement technique, le ministre des 
travaux publics, des ports et de la marine maï- 
chande,#te ministre du commrerce, de l'industrie, 
dés postes et télégraphes, le ministre de lagri- 
culture, le ministre des colonies, le ministre du 
travail et de l'hygiène, le ministre des régions li- 
bérées. — 13 juin : Décret nommant M. Boullay 
agent de change près la Bourse de Lyon. — 14 
juin : Election du Président de la République par 
l'Assemblée nationale, — 15 juin : Décrets portant 
nomination du ministre des affaires étrangères, 
du président du conseil des ministres, du garde 
des sceaux, ministre de la justice ; du ministre 
de l’intérieur ; du ministre des finances ; du mi- 
nistre de la guerre.; du ministre de la marine ; du 
ministre de l'instruction publique et des beaux-arts; 
du ministre des travaux publics ; du ministre du 
commerte et de l'industrie ; du ministre de l’agri- 
culture ; du ministre des colonies ; du ministre du 
travail, de l'hygiène, de l'assistance et de la pré- 


voyance sociale ; du ministre des pensions ; du. 


ministre des régions libérées ; du sous-secrétariat 
d'Etat au ministère de l'instruction publique et 
des beaux-arts chargé de l’enseignement technique; 
du sous-secrétariat d'Etat au ministère des tra- 
vaux publics chargé de l'aéronautique et des trans- 
ports aériens ; du sous-secrétariat d'Etat au minis- 
tère du commerce et de l'industrie chargé des pos- 
tes, des téléphones et télégraphes et du sous-secré- 
tariat d'Etat au ministère du commerce et de lPin- 
dustrie, chargé des ports, de la marine marchande 
et des pêches. Arrêtés relatifs au tirage au sort 


de séries du fonds 3 3 % amortissable, — 19 juin :- 


Décret autorisant la ville de Cherbourg à contrac- 
ter un emprunt. Arrêté modifiant le règlement du 
marché des laines du Havre. — 20 juin : Décret 
autorisant le département de la Seine-et-Oise à 
garantir un emprunt et à s'imposer (errata). —- 


21 juin : Décret déclarant d’uti'ité publique des 


travaux à exécuter à la gare de Saint-Germain- 
en-Laye, autorisant un emprunt et l'établissement 
de surtaxes locales. Arrêté modifiant le règlement 
du marché des caoutchoucs bruts de Paris. — 22 
juin : Arrêté fixant le taux d'intérêt d’un emprunt 
que la Chambre de commerce ae Dieppe a été au- 
torisél à contracter: — 25 juin : Décret autorisant 
la . Chambre de (Commerce 
brouck à contracter un emprunt. — 28 juin : Dé- 


cret autorisant le département du Jura à emprun-' 


ter et à s'imposer. 


Bibliographie. — La situalion financière de la 
France 1914-1924 (1). — Sous ce titre, M. Germain 
Martin, professeur à la Faculté de Droit de Paris, 
vient de réunir en un important volume les notes 
du cours de science financière qu'il a exposé 
cette année aux étudiants de doctorat. Cet ouvrage 
dépasse le cadre habituel des travaux d’enseisne- 
ment et mérite à tous égards de retenir l'attention 
du grand public il présente, en effet, en un 
résumé saississant, l’histoire des ‘finances pubii- 
ques de notre pays depuis le commencement des 
hostilités, et contient des aperçus fort suggestifs 
sur tous iles graves problèmes actuellement pen- 
dants en matière fiscale et budgétaire. sé 

Le seul énoncé de ses principales divisions en 
montrera tout l'intérêt. Le savant maître indique 
d'abord comment da situation financière de Ja 
nation est conditionnée par sa situation économi- 
que générale et réagit, à son tour, directement 
sur elle, Il rappelle ensuite ce que fut, en matière 
de finances publiques, notre « adaptation à la 
guerre », puis étudie. la structure de notre régime 
fiscal actuel, en fait une critique impartiale et 
serrée, traite des problèmes de la Trésorerie et 


(1) Un fort volume in-&°, édité rar les Cours de Droit, 
3, place de la Sorbonne, Paris (6°). 


n 


d'Armentières-Haze- 


analyse, pour finir, le problème des réparations 
et des dettes interralliées. 

Appuyé sur une très solide documentation, conçu 
dans un esprit nettement réaliste et éloigné de tout 
doctrinarisme, ce livre apprendra beaucoup à qui 
conque se donnera la peine de le parcourir, et 
fera réfléchir sur bien des sujets dont on a’ cou- 
tume de discuter à la légère, Nos hommes poli- 
tiques seraient bien inspirés en le consultant et 
en suivant ses avis, et toute personne soucieuse de 
culture générale et préoccupée de l'avenir du pays 
tirera grand profit de son étude. 


ALLEMAGNE 
La situation. — Le Gouvernement allemand a ré- 


pondu, lundi dernier, à la note franco-britannique 


qui demandait la reprise du contrôle des arme- 
ments de l'Allemagne. Tous les pronostics pessi- 
mistes qui s'étaient donné cours, les jours précé- 
dents, sont démentis. La réponse allemande est 
de ton conciliant et conclut par l'acceptation de 
l'inspection générale voulue par les alliés. Quels 
que soient les motifs de cette attitude allemande 
et quelles qu’en puissent être les suites, que Tl'ac- 
ceptation Soit, aujourd’hui, loyale ou hypocrite, 
le fait constitue une amélioration de la situation 
générale et un premier pas vers la pacification. 
C'est du point de vue allemand qu'il importe de 
considérer la chose. Tous les journaux nationalis- 


_tes qui déconseillaient, hier encore, l'acceptation 


en manifestent aujourd’hui ur grand dépit et une 
grande amertume ; ils prédisent — et préparent, 
sans aucun doute — de graves incidents. La presse 
démocratique se félicite du résultat, mais du point 
de vue utilitaire, seulement. La Gazette de Franc- 


. fort, après avoir déclaré que les prétendus arme- 


ments du Reich sont des légendes, ajoute : « Qu’au- 
rions-nous à gagner à refuser l'inspection ? On 
nous imposerait des sanctions et l’on nous refuse- 
rait des crédits promis. Notre situation ne ferait 
qu'éempirer. » Le Vorwaerts précise le point de 
vue socialiste : « Il ne s’agit pas pour nous d’une 
question de prestige. Il s'agit de savoir si nous 
voulons entrer dans la voie de la libération et de 
légalité parmi les peuples que nous ouvre la nou- 
velle politique anglo-française ou si nous voulons 
suivre les braïllards imbéciles qui maintiennent 
notre joug ? » 

Les milieux gouvernementaux de l'Allemagne ont 
été grandement guidés dans la voie de la concilia- 
tion par l’acuité toujours grandissante de la crise 
économique. Elle prend les allures d’une catas- 
trophe. La renaissance économique du Reich qui 
semblait acquise, au début de l'automne de 1925, 
n'a pas été de bien longue durée. La crise sévit 
de nouveau avec une grande intensité, et dans tous 
les domaines économiques, le commerce, l'industrie, 
la finance et l’agriculture. Tous les journaux sont 
pleins de longues plaintes. Ils enregistrent jour- 
nellement de nombreuses faillites, mises sous con- 
trôle, liquidations judiciaires, disparition d’entre- 
prises industrielles et de banques. La crise est 
maintenant double : industrielle et financière. Pen- 
dant que les industries se meurent, la bourse lan- 
guit et la dépréciation de toute les valeurs est 
considérafie 

C'est une crise de payements et de crédit. Tout 
le mal viendrait, d’après les spécialistes, de la 


rupture des rapports normaux entre acheteurs et 


vendeurs, entre débiteurs et créanciers. Les ache- 
teurs payent mal, ne payent pas du tout ou an- 
nuüulent leurs commandes pour ne pas avoir à payer. 
Il er résulte partout une réserve et une méfiance 
qui augmentent encore le mal général dont la 
cause première est la pénurie d'argent. 

- On voit donc que le manque de capitaux s’est 
abattu comme une catastrophe économique sur tout 
le Reich. C’est pour le Gouvernement une nécessité 


_ bleau des flottes des principales compagnies : ma- 


qui s'étendrait sur une longue période, l'idée prin- 


19 


absolue et primordiale d'y remédier. Et. tout sa 
conduite, même. politique est subordonnée à cette 


- Tè 
nécessité et conditionnée par elle. Ro 


Les Compagnies de navigation allemandes. - 
Nous trouvons dans le Berliner Tageblatt, ce ta- 


ritimes de l'Allemagne : 


1913 | 1924 pe 4 


7 de pat . ir pendant le pre 
mestre 1923, environ 1.600.000 porcs de 
toirs autorisés, comparativement à - X 
dant la même “période de 198: " 

Pour l'année 192 tout entière, 3 
avaient été les suivants : 9.288 PA %. 


_bœufs, 182 260 veaux et 95: 25 moutons et 


ET 
_- Tonnage Tonnage | Avr 
Nombre brut Nombre brut | Mai 
: - Tonneaux Jonneaux 
Hapag oser. 175 1.038.645 76 378.097 |. 
LIFE = 116 706.996 44 986265 |: 
Al. Australie et Kos- L Fe Æ e 
MOST Rare de 8l 499106 34 173,588 
FAN ER RSE  ema 70 343.609 28 148.993 
Sud-Hambourg..,. kA 45.268.409 SM 129.464 
A, G. Hugo Stinnes 18 42,761 91 125.083 
ADDRESS È A0 113.634 42 98.621 | 


Est Afrique. ...... 63 213.879 16 85.619 


Hambourg -Améri- - 


HONOR 13 12.984 19 97.191 


DANEMARK fs 


Projets financiers. — Le Gouvernement danois à 


publié, le 13 juin, diverses propositions qui lui 
ont été soumises par la Commission monétaire. . 


Cette commission conseille que, pendant les an-. 
nées futures, l'Etat puisse s'assurer un importarit 


excédent budgétaire — environ 30 millions de cou- 
ronnes annuellement — de façon à pouvoir dispo- 
ser des ressources nécessaires au remboursement 
des emprunts d'Etat arrivant à échéance. 

La Commission propose ‘également la réduction 
de la dette de l'Etat vis-à-vis de la Banque Natio- 
nale, dette s'élevant à 50 millions de couronnes, 


‘au moyen d'une augmentation de 25 % de l'impôt 


sur les revenus supérieurs à 5.000 couronnes, et. 
sur les fortunes au-dessus de 50.000 couronnes, 


d'un accroissement de 10 üre par kilo des droits : 


sur le sucre, et de 75 üre par kilo des droits sur 
le café. 

La Commission suggère en outre la on ldetoe 
par l'Etat d’un emprunt d’un montant équivalant 


à 40 millions de dollars, emprunt qui, parallèle- 


ment aux opérations du ‘fonds de stabilisation 1 
change et de la Commission monétaire, assurerait, 
pendant une longue période, la tranquillité sur le. 
marché de l'argent. 

L'idée de la Commission est que le ministre des 
Finances soit autorisé à contracter ledit emprunt 
graduellement, et en profitant des conditions favo- 
rables, êt que, sur le montant ainsi obtenu, une 
portion de 30 millions de dollars soit utilisée à 
la liquidation de la dette de la Landmandsbank 
vis-à-vis de la Banque Nationale, dette dont le 
montant correspond à peu près à ce chiffre, ef 
qui est garantie par l'Etat. Après que cette dette 
aura été complètement remboursée, la Landmands- 
bank pourrait éventuellement prendre à sa charge 
le remboursement de cette portion de l'emprunt, 


cipaile de la Commission étant de créer une base 
saine pour les opérations de la Landmandsbank, 


de façon à permettre à cet établissement de deve- ; 


mir une banque privée. 

La Commission sug ggère en outre que la garantie 
accordée par l'Etat à dla Landmandsbank soit 
prolongée jusqu’à la fin de 1932. Quant au surplus 
de 10 millions de dollars de l'emprunt prévu de. 
40 millions de dollars, la Commission : propose 


qu'il soit réservé “exclusivement pour les entrepri- 


ses du Jutland, où l'agriculture a un besoin urgent 
de capitaux, 


Il avait été abattu en outre 2.215.428 porcs, € 
parativement à une moyenne annuelle de 2 
ons: 508. 023 . endant 1 press 191 


GRANDE. BRETAGNE 


Bilan de Fi Banque d'Angleterre, — Le bil 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine. fi 
le 25 juin, s ‘établit comme suit : 

Lx | Département d'é nissio 
Billets émle Rare ee 
Dette de l'Etat. rene ’ 
Autres- garanties . UE res 
Rai monnayé gt. en Thai ass re : Te 


| Département de ; Banque 
Capital tar: AT HÉETS 
Dépôts publics . compris 1 comptes S 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des + 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 
Dépôts divers. PS RD nt te 
Traites à sept jours æ diverses. . Éerresse 


| Solde en excédent. Boat COMTE 


Garanties en ours d'Etat. Sets : 
Autres garanties . A # 
“Billets en réserve... néssrssere 

+0 st areant monnayés en réserve. 


Eu 
SSS 


Statistique bee aux de e 
Hares d’ Free GERS de Fu 


Dates 


| ue 
et lingots 
eut 


Gaoût1914] 27. 97.622 "36.108 T0 

7 mai 49241198.173/125.217/12: 

14 .…|128.183/124.5421 
..|1128.181/194.518,119.84 
.….1128.183/195.782/120.041| 
..[128.186/126.578| 
.…. [128.213 126. $ 


La Daniorenss 
velles difficultés 
ciations qui se pc 
—légation britanniqu 


leurs possédées par les porteurs de fonds russes 
d'avant-guerre, et dont le montant est estimé à en- 
viron 60 millions de livres sterling. Les porteurs de- 
mandent le remboursement intégral du capital en- 
gagé par eux, tandis que les Russes déclarent ne 
consentir à ce remboursement que vis-à-vis des por- 
teurs pouvant prouver qu'ils possédaient leurs titres 

- avant les événements révolutionnaires de 1917. Des 

_ propositions transactionnelles ont été repoussées 
D. — par le Comité des porteurs. Ë 


Les relations anglo-égyptiennes. —— Le premier 

ministre britannique a fait à la Chambre des Com- 

_munes, le 30 juin,une déclaration importante sur la 
“question du Soudan. Après avoir exprimé.son re- 
= gret de l'attitude du Gouvernement égyptien, de 


nature à créer de l'agitation au Soudan, M. Mac. 


Donald à dit qu'il jugeait nécessaire de faire bien 
comprendre à tous les intéressés qu’à son avis,-la 

Chambre des Communes n'acceptera aucun arran- 

gement qui obligerait le Gouvernement britannique 

- à manquer de parole vis-à-vis du Soudan, et met- 

#4 trait en péril l'administration actuelle ou ferait 
A ; obstacle au développement de ee pays. Le premier 
He ministre a ajouté qu'il croyait sincèrement que la 
bonne entente entre la Grande-Bretagne et l'Egypte 
était de la plus haute importance, et qu’il comptait 
que les Gouvernements responsables des deux pays 
+ refuseraient de risquer des demandes impossibles, 


règlement. \ 


Les conflits du travail. —- À la suite d’une grève 
des maçons à Liverpool, les entrepreneurs du bâ- 


_  lock-out général, En vue d'éviter une mesure aussi 
: fâcheuse, le ministre du Travail, M. Shaw, est in- 
tervenu auprès des ouvriers et des entrepreneurs, 
dont il a recu les délégués respectifs à tour da 
rôle, le 27 juin. Une conférence de conciliation n’a 
Pa pu toutefois avoir lieu jusqu'ici, les délégués ou- 
vriers demandant l'annulation préalable de l’ordre 
de lock-out, et les chefs d'entreprises exigeant de 
leur côté la fin immédiate de la grève de Liver- 
pool, qu'ils considèrent comme illégale, 


Re + | ITALIE 


La situation politique ; remaniement ministériel. 
— L'affaire Matteoti continue à passionner le pu- 
blic, à agiter le pays, à ébranler le régime. Sa pre- 
mière conséquence à été un remaniement du Cabi- 
net, sans qu'on discerne exactement la portée de 
ce mouvement. 
Les nouveaux titulaires de portefeuilles sont : 
M. Cesare Nava, sénateur, nommé ministre de 
\ de l'Economie nationale, catholique national ; M. 
+ -  Casati, sénateur, ministre de l’Instruction publique, 
D libéral ; M. Sarrochi, député, ministre des Tra- 
à _ vaux publics, libéral ; M. Lanza di Scalea, député, 
FA _ ministre des Colonies, libéral. : | 
Le Gouvernement fasciste ne semble pas encore, 
pour le moment, sérieusement touché, ses adversai- 
Fa res n'ayant pu s'entendre pour une opposition con- 
2 De CES certée. Elle a cependant obligé M. Mussolini à élar- 
SE  gir les bases parlementaires de son Cabinet, 


_ Les faillites en. 1923. — En 1923, le nombre des 
faillites en Italie, a été de 5.682 contre 3.662 en 
1922 .et 1.789, en 1921. 


Et L'Italie septentrionale entre dans ces trois totaux 
#3 pour la proportion de 50 °/. 

Re, Ces chiffres indiquent non pas que la situation 
mu des industries est mauvaise, mais qu’elle est rendue 
+. | difficile par la situation monétaire. En effet, il y 


a abondance d'argent, mais cette abondance se 
traduit par une spéculation effrénée dans toutes 
les Bourses du royaume, dont la conséquence est 
la capitalisation des titres à des taux inférieurs 


Es 


2 Ve et l'éloignement des placements nouveaux, 


LA 


qui auraient pour effet de détruire tout espoir de. 


timent ont annoncé leur intention de décider un. 


- Les 
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de sorte que les industriels ne trouvent qu'avec 
peine les moyens financiers nécessaires à leur vie 
normale. : 


Le commerce extérieur des quatre premiers mois 
de 1924. — Les statistiques commerciales accusent 
une amélhoration constante de la situation. On en 
a la preuve dans les chiffres suivants : 


Importations 
1923 1924 Différence 
(Millions de lires) 

JANVIOR.- tee Dies 1.058.0 1.166.0 + 108.0 

LFÉNTIOE Sat ee Ne 1.578.6 1.561,0 — 17.6 

MAPS SR RE orient 1.474.1 1.918.4 + 44.2 

AVE TR PRET RE 1,404.0 1.566.1 +. 160.2 

At ar ae : DO 7- 7 0,819 7221 901.0 
Exportations ‘ 

RS a (OR AN TEA  en 786.0 840.0 + 54.0 

PÉVHOPE SE Sr ur 759.5 1.103.2 + 343.7 

MATB nn er site de 880.9. - 1.215,7 + 835,1 

AVE TS ee te ONE re 122.3 1,198.4 + 476.1 

OA 0e 7 3.148.0 4.357,83 + 1.209.3 


Le déficit qui éta'i de 2.382 millions de lire pour 
les quatre premiers mois de 1923 n'est plus que de 
1.458 millions pour la périoûe ecrrespondarie 
de 1924. 


L'industrie minière et métallurgique, en 1923. — 
Ces industries accusent, en 1923, une amélioration 
notable sur 192, sauf pour l'extraction du mine- 
rai de fer qui à un peu fléchi, passant de 311.000 
tonnes en 1922 à 295.000 tonnes en 1925. 

La production de minerai de manganèse est pas- 
sée de 4.700 tonnes à 9.200 tonnes, le minerai de 
plomb a gagné 6.000 tonnes à 36.000 tonnes. 1.500 
tonnes de minerai de nickel ont été extraites contre 
22 tonnes seulement l’année d'avant et 136.000 ton- 
nes de minerai de zinc au lieu de 95.000 tonnes. 
Ea production des lignites est passée de 745.000 à 
938.000 tonnes, elors que le charbon présente un 


léger recul : 159.000 tonnes au lieu de 168.000 ton- 


nés. Les productions de tourbe (57.000 t.), schistes 
bitumineux (5.560 t.) et graphite (5.500 t.) sont res- 
tées sensiblement stationnaires. 

En ce qui concerne les industries métallurgiques, 
voici là statistique des productions de fontes et 
aciers : 


192 1923 

(En tonnes) 
RONTÉ LUE DORE Prime rnete 140.000 226.000 
Fonte au charbon de bois .. » 2.500 
Fonte électrique ..:....:.:,.. 14.000 18.000 
Fonte-total général ....:...:. 157.000 247.000 
ACTOR ARE enr nu Eds dry pl 981.420 1.121.918 


SUEDE 


Les relations commerciales franco-suédoises. — 
statistiques, récemment publiées, relatives 
aux relations commerciales franco-suédoises, font 
ressortir, pour l’année 1923, une augmentation des 


| exportations françaises en Suède, et une diminu- 


tion des ventes suédoises en France. La valeur des 
exportations de France en Suède a atteint, en par- 
ticulier, 128.540.000 francs l’année dernière, au 


_ lieu de 65.643.000 francs en 1922, soit un accrois- 


sement de 9% %. Cette augmentation a porté no- 
tamment sur les tourteaux, les pierres gemmes, 
les perles fines, le cuivre, les tissus de laine, les 
pélleteries, les automobiles, les ouvrages en caout- 
chouc, les huiles végétales, les colis postaux. 
Bien que les chiffres de nos exportations en 
Suède ne soient pas encore en rapport, dans beau- 
coup dé cas, avec la capacité d'absorption du mar- 


ché suédois, ni avec l'importance de l'industrie 
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française, il faut recennaître que les progrès déjà 
réalisés, dont une heniie partie est certainement 
due à la très heureuse propagande de la Chambre 
de Commerce française en Suède, sont des plus 
encourageants pour l'avenir. À 


Les importations de vins et spiritueux en 1923. 


— Voici, d'après une communication récente de la 


Chambre de Commerce française en Suède, com- 


ment se comparent, pour les trois dernières an-. 


nées, les importations suédoises de vins et spiri- 
tueux : 


1921 1922 1923 


Whisky en fûts ....... (litres) 99.616, 134.407 105.049 

(de) dansd'autresrécip. (do) 527.927 311.466 "223.806 
Cognac en fûts./....,0". do) 2.748.366 1.985.942 1.708.925 

(de) dansd’autres récip. (do) 290.337 111.185 71.209 
Autres spirit. en fûts:.. (do) 1.572.579 114222 150.005 
Miqueurs et ER. IE do) 101.549 57.710 62.439 
Vins en fûts, ttes sortes (kilos) 2.274.229 1.503.817 1.899.133 
Vins mous. nonen fûts (litr.) 214.667 156.530 183.572 
Vins non mousseux (de) (de) 


Ces chiffres sont ceux des marchandises dé- 
douanées au cours de l’année considérée, et les 
marchandises entrées sous le régime de l’entrepôt 
n'y figurent pas. Une très grande partie des stocks 
de la « Vin et Spritcentralen » se trouve par exem- 
ple dans les magasins de cette société sous le ré- 
gime de l’entrepôt ; les marchandises ne sont dé- 


douanées qu’au fur et à mesure des besoins. On’a 


des raisons de croire que les achats d’eaux-de-vie 
de Cognac en particulier ne se sont pas écartés en 
1%8 des chiffres de l’année précédente dans la 
proportion indiquée dans le tableau qui précède, 
mais dans une proportion bien moindre. L'impor- 
tation des vins a marqué également une progres- 
sion sensible sur lés chiffres de 1922. D'une façon 
générale, on peut dire que la consommation des 
vins et spiritueux suit dans l’ensemble l’ameliora- 
tion incontestable de la situation économique de 
la Suède, qui pourtant est encore assez loin de 
la normale. 


Une commission d'enquête, nommée par le mi- 


nistre des Finances pour examiner les affaires de 
la « Vin et Spritcentrale » de 1917 à 1983, est arri- 
vée à des conclusions des plus favorables à la so- 
ciété concessionnaire, dont la gestion à été recon- 
nue excellente, et la situation financière particu- 
‘ lièrement saine. D'après les évaluations de la 
commission d'enquête, les parts de fondateurs de 
la société auraient acquis une plus-value de plus 
de 30 millions de couronnes. 


EGYPTE 


La question du Soudan. — La déclaration faite 
au Parlement britannique par lord Parmoor, dé- 
claration suivant laquelle la Grande-Bretagne n'a- 
bandonneraïit le Soudan en aucune façon, a pro- 
duit en Egypte une impression pénible, qui s’est 
traduite par des manifestations de la population 
dans les rues du Caire. 

Au Parlement égvptien, le premier ministre, 
Zaghloul pacha, a déclaré, le 28 juin, que l'Egypte 
né renoncerait jamais à ses droits sur le Soudan, 
et qu'elle n’entrerait pas en pourparlers avec la 
Grande-Bretagne sur la base de la déclaration du 
19 février 1922. Après avoir exprimé le regret que 
le ministère travailliste de Londres ait cru devoir 
suivre la ligne de conduite adoptée à ce sujet par 
les Cabinets précédents, Zaghloul pacha, souterfu 
par une forte majorité de la Chambre égyptienne, 
a ajouté qu'il démissionnerait s’il n’obténait pas 
satisfaction. 

Zaghloul pacha a effectivement présenté sa dé- 
mission an roi Fouad, maïs, par déférence au dé- 


329.985 258.474 319.956 


* sir exprimé par le souverain, il a finalement décidé, 


le 30 juin, de conserver son poste de premier mi- 
nistre. - 


ETATS-UNIS. 


Les Etats-Unis et la question des réparations. — 
Dans sa revue mensuelle, ia Guaranty Trust C? 


de New-York examine quelle peut être, pour l’in- 


dustrie et le commerce des Etats-Unis, l'influence 


de la réorganisation de l’Europe, suivant le pro-, 


jet Dawes ou tout autre plan, 

La Compagnie précitée estime que l'importance 
des paiements internationaux qui résutteront de 
cette réorganisation ne manquera pas d’avoir une 
influence sur l'industrie et le commerce américain, 
et que les conséquences possibles pour la situation 
économique seront encore accrues par l'importance 
des dettes des principaux Gouvernements intéres- 


sés aux réparations vis-à-vis des Etats-Unis. Il 


faut en outre tenir compte du fait que près de la 
moitié de l’or disponible dans le monde entier se 


trouve actuellement dans la République fédérale … 


nord-américaine, et que ce montant est plus du 
double de celui d’avant-guerre, La « Guaranty 
Trust » est d'avis que cette situation anormale sera 
certainement modifiée par la réorganisation indus- 


trielle et financière de l’Europe, et que dès le dé-: 


but, les Etats-Unis auront à participer aux opéra- 
tions financières de règlement par voie d'emprunts 
internationaux. 


La « Guaranty Trust » fait observer que l’opi- - 
nion américaine entretient deux points de vue ex-. 


trèmement différents à l'égard des conséquences 
possibles de la restauration économique de l'Eu- 


rope : les uns estimant que les embarras européens 


se sont traduits par un bénéfice pour les affaires 
américaines, par suite de la diminution de la con- 
currence européenne vis-à-vis de l’industrie amé- 
ricaine, tant sur le marché intérieur que sur les. 
marchés étrangers, et prévoyant par suite des per- 
tes pour les Etats-Unis, quels que soient d’ailleurs 
les avantages dont puissent bénéficier d’autres na- 
tions ; les autres étant d'avis que la diminution du 
commerce extérieur américain a entraîné une perte 
pour les Etats-Unis, et que la réorganisation de 
l'Europe devrait être accueillie comme le meilleur 


moyen d'ouvrir de nouveaux marchés aux produc- 
teurs américains. Une troisième opinion est que le - 


commerce extérieur américain, qu'il s’agisse d'im- 
portation ou d’exportation, n’est relativement pas: 
aussi important que pour tout autre pays pour les 
Etats-Unis, qui, en cas dé besoin, pourraient être. 
entièrement indépendants des nations étrangères, 
et conserver néanmoins leur prospérité. 


On pourrait admettre, ajoute la €. Guaranty 


Trust », que les Etats-Unis pourraient survivre à : 


un état d'isolement économique complet ; mais 


cette hypothèse n'offre aucun intérêt pratique, car 


il est bien évident que l'Amérique continuera à 
acheter et à vendre sur les marchés étrangers, 
dans des proportions qui seront déterminées par 
une réadaptation progressive à la situation écono- 
mique et politique des pays étrangers. Les règle- 
ments internationaux, de quelque nature qu'ils 
soient, reposent nécessairement sur l'échange de 
marchandises et de services rendus ; le commerce 
extérieur américain dépasse celui de toute autre 
nation à l'exception du Royaume-Uni. Il s'ensuit, 


conclut la « Guaranty Trust », qu'aucun autre. 


pays n’est aussi largement intéressé dans l'issue 
des réparations que les Etats-Unis, même en ne. 
tenant pas compte des dettes dues au Gouverne- 
ment américain. LS 


L'application du plan Dawes. — Un récent télé- FE 


gramme de Washington à annoncé que le Gou- 
vernement américain avait recu l'assurance défi- 


La 


,? 


z 


: 
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nitive que la Conférence qui doit s'ouvrir à Lon- 
dres le 16 juillet serait limitée à la discussion du 
projet Dawes, et que la question des dettes interal- 
liées n'y serait pas soulevée. RE 

Au sujet de cette conférence, le Gouvernement de 
Washington a publié le 26 juin le communiqué 
suivant : « Le Gouvernement américain a le désir 
de voir le plan Dawes entrer en application aussi- 
tôt que possible. Il considère cette application com- 
me essentielle et constituant le premier pas vers 
.là reprise économique à l'extérieur, qui est pour 
les Etats-Unis d'un intérêt vital. Aussi, en réponse 
à l'invitation présentée par de premier ministre 
M. Mac Donald, des instructions ont-elles été don- 


nées à l'ambassadeur Kellogg pour qu'il assiste à. 


la Conférence de Londres de juillet, en vue de né- 
gocier sur toutes les questions touchant aux inté- 
rêts des Etats-Unis, et de tenir son Gouvernement 
informé de toutes les autres. » 


La Convention démocrate. — La Convention du. 


parti démocrate américain s’est réunie à New-York 
dans le but d'arrêter un programme et de choisir 
un candidat à la présidence. 

La lecture du programme du parti a ‘été faite au 
cours de da séance du 29 juin. Ce programme af- 
firme Ja confiance du parti dans la Société des 
Nations et la Cour internationale de justice, et pro- 
pose l’organisation d'un référendum national au 
sujet de la participation des Etats-Unis à la So- 
ciété des Nations. Il: préconise ane réduction des 
armements américains, terrestres et navals, en mê- 
me temps qu'un accord international au sujet de 
cette question des armements. Il suggère l'établis- 
sement d'un référendum pour décider de la guerre, 
sauf dans le cas a‘une menace effective d'attaque. 
Il condamne le tarif prohibitif, et maintient les 
décisions actuelles concernant l'imnugration asia- 


tique sur le territoire américain. Il condamne le 


traité de Lausanne. Enfin, il déclare l'intention 
des démocrates-d’assurer aux Etats-Unis la direc- 
tion morale de la grande famille des nations. 

Un amendement proposant l'adhésion sans ré- 
serve à la Société des Nations selon le plan Wil- 
son a été rejeté par la Convention ; un autre amen- 
dement, proposant de mentionner et de répudier 
-le « Ku-Klux-Klan » dans le texte du programme 
du parti a été également repoussé, après un vif 
débat. 


Le premier voté préparatoire pour le choix d’un. 


candidat à la présidence a donné 431 voix à M. 
Mac Adov, 241 voix à M. Smith, gouverneur de 
l'Etat de New-York, 59 voix au sénateur Cox, 31 

voix à M. Davis, le surplus des 1.096 suffrages ex- 

Prin ayant été réparti entre quatorze autres can- 
idats. : 


Un cyclone dans l’Ohio. — Un cyclone d’une vio- 
lence inouïe a ravagé, dans la soirée du 28 juin, 
la région située le long du lac Erié, entre Cleve- 
land ét Sandusky, sur une étendue de près d’une 
centaine de kilomètres. Plusieurs villes ont été très 


éprouvées et l’on déplore de nombreuses victimes :. 


100 morts et 500 blessés à, Loraini ; 7 morts et 50 
blessés à Sandusky ; 12 morts et 100 blessés à 


Cleveland ; 25 morts et 100 blessés à French Creek, - 


Des maïsons sont écroulées et des rues défoncées,. 
Les dégats matériels sont estimés à une vingtaine 
- de millions de dollars. 


Des troupés fédérales ont été envoyées dans 1: | 


zone sinistrée. 
ARGENTINE Z 


Les certificats d’épargne. — Le Septième rapport 


annuel du « National Savings Committée » indique 
que le nombre des certificats d'épargne vendus de- 
puis le 1% avril 1922 jusqu'au 31 mars 1923 a été 
de 49.593.813, représentant un montant en espèces 
de 39.675.050 liv. st, Le nombre total des certifi- 
cats vendus depuis leur création atteint 625. mil- 


lions 194.405, représentant une valeur de 485 mil- 
lions 765.509 liv. st. Le montant remboursé pen- 
dant l’année considérée s’est élevé à 27.966.804 liv. 
st., et le montant total des remboursements de- 
puis le début s'établit à 131.923.978 liv. st., soit 
21 % du montant total placé. 
Durant la même année, il s’est constitué 2.287 
associations d'épargne nouvelles, le total de ces 
organisations en fonctionnement arrivant à 18.500. 


Le marché des faines. — Une -communication 
récente de l’Attaché commercial de France en 
République Argentine signale que la saison lai- 
nière, qui s'ouvre dans Ce pays en octobre, a vu 
des prix très fermes dès les premier arrivages’sur 
les marchés’ vides de Buenos-Ayres et de Bahia- 
Blanca ; à cause de l'absence de stocks, les lots 
offerts étaient enlevés facilement, et si les transac- 


tions se sont ralenties par la suite, la hausse des 


prix s’est maintenue jusqu'en février 1924. 

En raison des demandes nombreuses pour le fri- 
gorifique, demandes jusqu'ici toujours satisfaites 
par suite des prix élevés payés pour le mouton, le 
troupeau argentin a diminué de 8 millions de tê- 
tes depuis 1914, alors qu'il atteignait 43.225.000 
moutons. La diminution est particulièrement sen- 
Sible dans la province de Buenos-Ayres, dont ‘a 
production à subi une réduction de 40 % sur celle 
de l’année précédente. Il résulte de cette situation 
une diminution de production assez grande dans 
les croisés communs et une élévation des prix dans 
les qualités communes provenant du troupeau de 
la province de Buenos-Avyres. 

Les laines argentines ont été cette année parti- 
culièrement légères parce qu'elles ont été plus la- 
vées par la pluie, qui est tombée sans cesse pen- 
dant plusieurs mois. On estime à environ 8 à 
10 % la diminution de poids résultant de ce fait. 

Les importateurs de Jaines argentines ont été, 
au début de la saison, des Allemands, des Anglais 
et des Français. Les acheteurs nord-américains ont 
fait leur apparition sur le marché argentin vers 
le milieu de décembre, et ils ont trâité des affaires 
importantes. | 


Revue Commerciale 


Blé : Lä situation ; les cours. — Vins et Alcools : Mouvement des 
vins pendant les huit premiers mois de la campagne; la silua- 
tion; les cours. — Sucres : La situation ; les cours, — Cafés : 
Les cours. — Textiles: La silualion; les cours. — Soies: La 
situation, les cours. — Métaux : Les cours. — Gaoutchoucs : 
Les cours. à . 

Blé. — La fermeté des cours s’affinme sur tous les. 


marchés. Sur nos places, Les blés se stabilisent entre 97 
et 100 francs. 

Farines-fleur, — La meunerie de Paris et du dépar- 
tement de la Seine cote 129 francs les 101 kilos bruts, : 
rendu chambre dans Paris net au comptant. 


Vins. — Pendant le mois de mai dernier, les sorties 
de vin de la propriété se sont élevées à 3.083.096 hec- 
tolitres, contre 3.630.072 en avril et 3.208.064 en mai 
1923. L'ensemble, depuis le début de la campagne, at- 
teint 31.764.197 hectolitres, alors qu'on n'’arrivait qu’à 
28 millions 641216 pendant la période correspondante 
du précédent exercice, soit une augmentation de 
3.122.991 hectolitres en faveur de la présente Campa- 

e: 

Épe stock des négociants en vins est de 11.779.556 


“hectolitres au lieu de 11.844.042 à fin avril, ce qui re- 


présente une diminution de 64.486 hectolitres d’un 
mois Sur l’autre, mais une augmentation de 2.225.957 


sur le chiffre de 1923, qui n'était que de 9.543.599 hec- 


tolitres. + 
Sur nos marchés, les cours sont restés sans chan- 
gement pendant la huitaine. 
‘À Béziers, les vins de 8 à 11° ont été cotés de 71 à 
94 francs ; à Montpellier, les 7 à 10° ont vu les cours 
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de 62 à 87 francs ; à Narbonne, ils ont été notés de 72 
à 108 francs : à Perpignan, les 8 à 12° l’ont été de 71 
à 103 francs :;: à Ninres, les vins rouges ont été cotés 
de 62-à 86 francs. 

Dans le Bordelais, on signale une reprise des affai- 
res. Aussi, les prix sont toujours fermes. Le stock én- 
core à vendre chez les propriétaires récoltants. étant 
très réduit, nous né verrons pas la baisse des prix 
avant les vendanges de 1924. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, le calme domine 
toujours. Les affaires ont un très petit volume. 

On a payé des vins rouges & du Midi, de 91 à 95 
francs, des 90 de 98 à 104 francs, des 10° de 105 à 
112 francs, Quant aux provenances d'Algérie, elles ont 
été traitées de 110 à 114 francs, pour des vins faisant 
lo et de 118 à 125 francs, suivant qualité, pour ceux 
titrant 120 : ces mêmes derniers prix ont été praii- 
qués pour des vins d’Espagne de même degré. 

Picools. Le syndicat des rectificateurs d'alcool de 
bouche à établi sa cote de l'alcool extra-neutre, base 
1000, de 875 à 925 fr. l'hectolitre nu, marchandise prise 
entrepôt Paris, paiement comptant. 

Dans le Midi, on n’enregistre aucun cours pour les 
3/6 de vin, ce qui n'indique pas encore une reprise. 
A Bordeaux, on cote de 850 à 900 fr. l’hectolitre pour 
les alcools de vin sur la base de 1000 et à Marseille 
de 860 à 915 fr. ; à Strasbourg, on fait 850 et les extra- 
neutres valent 950 fr. 


Sucres, — Les affoires sont normales, mais sans 
grand empressement, ni des acheteurs ni des vendeurr 
— et cela bien que nos stocks soient bien réduits. 

Sur le marché de Paris, on a coté {100 kilos) juillet, 
autour (de 264 ; août, vers 260. 


Cafés. — Ce marché a connu beaucoup de fluctua- 
tions cette Semaine, mais la clôture se fait en hausse 
et la fermeté du cours reste la caractéristique. 

Au Havre, on («cote 1(50 kilos) juillet, 343 environ ; 
août, 344,50. 


Textiles. — Coton. — Nous lisons dans la circulaire : 


du Comptoir Hawrais d'Affaires en Marchandises : 

« La température continue favorable dans toute la 
région cotonnière. 

« Prochainement, doit paraître le rapport du Gou- 
vernement donnant la condition de la plante au 25 
juin. On se rappelle que la condition donnée au 25 
nai était de 65,6, C'est-à-dire un des plus bas chiffres 
publiés ; on pense généralement que l'amélioration 
du mois de juin $e traduira par une augmentation de 
4 ou 5 points dans la condition. 

« Les avis particuliers qui nous parviennent oseil- 
lent entre 69 et 70. On pense donc que le rapport du 
Gouvernement confirmera. à peu près ces chiffres. 

« Après le très mauvais début qu'avait eu la ré- 
colte, on pouvait craindre qu'elle ne fut compromise ; 
l'amélioration qui vient de se produire permet d’es- 
. pérér encore la forte récolte, si nécessaire cette fois. » 

SuT nos marchés, les transactions sont peu impor- 
tantes et les cours en recul depuis une sémaine. 

Au Haävre, on a coté (50 kilos) pour le courant, au- 
tour de 685 : août, vers 680. ; 

Laines. — Marché caline, sans chângement depuis 
huit jours. On fait, au Havre )100  ïilos), 1.740 pour 
toutes époques. 


Soïes, — Marché très calme, surtout depuis l’assu- 
rance d’une belle récolte. Toutefois, les détenteurs ne 
sont pas dépourvus de demandes, 

A Evyon, en soies d'Europe et du LASSE on a fait : 

Grèges Cévennes extra 12/16, 295 fr. ; France 1er or- 
dre 11/13, 288 ; Piémont et Messine extra 11/13; 310 :; 
1 ordre.12/16, 275-277 Italie extra 9/11, 315-325 
1er ordre 11/13, 290-300 ; 2e orûTe 10/12, 280. 

Organsins ‘Cévennes extra 22/24, 320 
Messine “extra 22/24, 325 : Italie extra 20/22, 
1er ordre 22/24, 320 Sprie 1er ordre 20/22, 300. 

Trames Italie extra 20/22, 310-315 ; 1er ordre, 24/26, 
308 fr. 

À Milan, 


Piémont et 
330-340 : 


les cours sont très soutenus. 


Sur le marché de l'étoffe, la fabrique de soieries 
dispose d'un travail relativement abondant et les usi- 
nes sont facilement alimentées. Les préférences de la 
mode . favorisent ES Lu certains" Hu 
lyonnais. 


Métaux, — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivre... 61. 6/ 3 c/ 60.16/ 3 62.39 cj 61 13/9 
Etain... 298.77):6. d/ 222.57 6 28.19} 6. tv I 1719 
Pi0mib:1. 3210/0727 88.10): 0e Ge 08e) 
Zinés.,,,  3912/6, cl 81:17) 6. dE 17/-600/ TAENOLS 
Argent... 34. 8/ 8 c/ 84:7/16  84:7/16 c/ 84, 416 
Or DOUTE eu 26 2 i 

Caoufchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans eccompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris : 

Crèpe first latex ,non fumé ou feuille fumée gaufrée : 
courant, 8,15 N. ;: juillet, 8,15 N, : 3 de juil, 8,15 N: à 
août, 8 A.-8,40 V. : 3 d'octobre, 8,50 TV: ::H0Ÿ:7 8,80 
A.-8,50 V._; 3 de janv:, 8,85 V. : fEV., 8,85 V. 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque Naticnale Française du Gommerce Exté- 
rieur. — L'assemblée générale de la Banque Fran- 
caise du Commerce Extérieur s’est tenue le 25 juin, 
sous là présidence de M: Charles Petit. 

Le rapport du Conseil a fait ressortir l’accrois- 
sement d'activité intervenu en 1923. Dans sa qua- 
trième année d'existence, cet établissement a at- 
teint un chiffre d’escompte de 523 millions au lieu 
de 363 millions en 1922, un chiffre d'encaissement 
de 191 au Heu de 100 millions. Les opérations de 
change traitées pour le compte de da clientèle ont 
doublé d’une année Sur l’autre et ont atteint 
5.703.000.000: : 

Le solde du compte « Profits et Pertes » ressort 
à ‘4.545.410 fr. 42. Là plus grande partie de cette 
somme a été appliquée à la constitution de provi- 
sions. Une somme de 2.013.867 fr: 72 a été reportée 
à nouveau. 

Le rapport du Conseil fournit des indications dé- 


. taillées sur la création, près la Banque Nationale” 


Française du Commerce Extérieur, d'un Office de 
Compensation et de Liquidation des opérations de 


change à terme ; il indique qu'une application li … 


bérale des statuts a aidé au développement des 
opérations de la Banque. 

Des déclarations favorables ont été faites à Pas 
semblée sur les résultats acquis du premier trimes- 
tre 1924 et sur les perspectives qu'ils ouvrent aux 
actionnaires. 

L'’approbation des comptes a été votée par 10.195 
voix représéntant 102.175 actions sur 108.925 ac- 
tions représentées. Ont voté contre 100 voix Teese 
sentant 1.079 actions. 


Compagnie Française RS _PExploitation des 
des Procédés Thomson-Houston. — L'assemblée gé- 
nérale ordinaire des actionnaires de la Compagnie 
Francaise. pour l'Exploitation des Procédés Tho n- 
son-Houston a eu lieu le 26 juin, sous la prési- 
dence de M. Charles Laurent, président du Conseil. 

Le rapport du Conseil -d’ administration expose 


que le chiffre des commandes inscrites en 1923 a … à 


“été à peu près égal à celui de l'exercice précédent: 
le début de l'année en cours à été marqué par une 
si grande activité que, malsré l'accroissement dé 
la production, lé montant des commandes res- 
tant à livrer est aujourd'hui supérieur à tous les 
chiffres antérieurement relevés. 

Ce document signale également le développement, 
de plus en plus rapide de la consommation d’ ie 
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tricité sous toutes Ses formes : à Paris, notam- 
ment, l'accroissement annuel de la consommation, 
au cours dés trois dernières añnées, a dépassé 
20 © 

Hate de la Compagnie, pendant l'exercice 
1923, se traduit par un bénéfice net de 25.318.734 
francs, après déduction des amortissements nor- 
maux, des frais généraux, des impôts et des char- 
ges afférentes au service des emprunts ; compte 
tenu du report antérieur de 906.763 francs, le reli- 
quat disponible s'établit à 26.225.497 francs, que 
le Conseil a proposé de répartir comme suit. : 

Amortissements divers, 2.800.011 francs ; réserve 
légale, 1.120.936 fr. ; intérêt de 5 % aux actions, 
moins la quote-part correspondant aux actions nou- 
velles émises en mars 1923, 11.171.875 francs ; tan- 
tièmres, 1.022.091 francs ; dividende complémentaire 
de 20 francs par action, diminué de la même quote- 
part, 8.937.500 francs ; report à nouveau, 1 million 
168.083 franes. 

Après avoir entendu la lecture des rapports, l’as- 


semblée à approuvé les comptes tels qu'ils étaient - 


présentés et fixé, en conséquence, le dividende à 
45 francs par action, payable à partir du 15 juil- 
let, à raison de net 41 fr. 09 au nominatif et 
36 fr. 90 au porteur, aux caisses des Etablissements 
suivants : Comptoir National d'Escompte, Société 
Générale, Crédit Lyonnais, Banque Nationale de 
Crédit, Banque de Paris et des Pays-Bas, Banque 
des Pays du Nord, Banque Transatlantique, Crédit 


Foncier d'Algérie et de Tunisie, Crédit du. Nord, ‘ 


MM. Morgan, Harjes et Cie. 

MM. G. Hamon, M. Saurel, G. Pavie et G. Hecley, 
administrateurs sortants, ont été réélus, la nomi- 
nation. de ce dernier aux fonctions d’administra- 
teur, ayant été préalablement ratifiée. 3 
Franco-Polonäise des Pétroles. — Pendant l’exer- 
cice ‘193, dont les comptes ont été soumis à l’as- 
semblée du 27 juin, les exploitations qui dépen- 
dent de la Compagnie ont marché d'une manière 
normale et satisfaisante. 

Le rapport du Conseil donne à ce sujet d'abon- 
dants renseignements. Les Sociétés redevancières 
ont augmenté leur production et entrepris de nou- 
veaux forages. D'autre part, de nouvélles conces- 
sions de terrains ont été consenties et des pourpar- 


- lers sont en cours pour d’autres accords. De son 
- côté, l'exploitation directe a pris une nouvelle ex- 


tension de sorte que la filiale polonaise avait, à 
la fin de 1928, quatre centres d’ exploitation en ac- 
tivité, employant près de 500 personnes. 

Tout récemment, un nouveau chantier vient 
d'être ouvert. Au résumé, lensemblé des chantiers 
exploités : directement comprend ‘actuellement 7 


puits en forage et 2 en préparation représentant 


ün total de 5.850 mètres forés, dont près de 2.000 


durant le dernier exercice. 
Le rapport note qu'au cours de l'exercice, la 


Compagnie à jugé opportun de profiter des dispo- 
sitions favorables du marché pour réaliser - une 
partie de ses participations, mais bien entendu, 
sans jamais abandonner aucun des contrôles qui 


lui appartiennent. Elle a donc conservé le contrôle 


absolue de la Galicie et des intérêts dans diverses 
autres affaires. : > 

Sa principale participation, la’ Galicia, possédait, 
en propre, à la clôture de son dernier exercice 43 
puits en exploitation ou en forage, sans compter 
les 20 puits jumelés de Schodnica. Sa production 


- qui s’est élevée pour 1922-23 à 60.000 tonnes, soit 


une moyenne mensuelle de 500 wagons, a atteint 


pour l'exéreice 1923-24 qui vient de se terminer 


71.200 tonnes, soit une moyenne mensuelle de près 
de 600 wagons. En tenant compte des gaz produits, 


__ on peut dire que la production totale a représenté, 
- en valeur marchande, 94. 000 tonnes en 1923-24 con- . 
‘tre Le 000 en 1922-23. 


Les profits (intérêts et agios) de la Franco-Polo- 
naise en 1923 se sont élevés à 3.573.900 fr. 25. Après 
déduction des frais ègénéraux et des amortisse- 
ments, il est resté un solde bénéficiaire de 2 mil- 
lions 882.357 fr. 42 qui, ajouté au report antérieur 
de 640.971 fr. 18, donne un total de 3.523.328 fr. 60. 
Déduction faite de la réserve légale, le solde a ‘été 
reporté à nouveau. 

En annonçant que l'assemblée étrsordinaire de- 

vait être ajournée faute du quorum, le Président a 
loHtatots signalé que cette assemblée, en raison 
des disponibilités de la Compagnie qui sont d’en- 
viron 60 millions aura à statuer sur une proposi- 
tion de répartition immédiate de 62 fr. 50 par ac- 
tion qui absorbera 20.000.000 environ sans que 
cette répartition puisse en rien entraver le dévelop- 
pement du programme de la Société. . 

Au cours dé la discussion, le Président a été 
amené à dire qu'une répartition analogue pourrait 
être faite l’année prochaine si aucun événement 
imprévu ne se produit, les disponibilités actuelles 
après ce premier remboursement représentant en- 
core une somme de 40 millions. 


Compagnie internationale des Wagons-lits. — 
AREA DE générale extraordinaire a eu lieu à 
Bruxelles, le 30 juin. 

Au cours de cette assemblée, il a été voté une 


* augmentation du capital social de 29.062.500 fr. par 
- la création de 116.250 actions ordinaires nouvelles 


de 250 fr. belges, chacune, dont le prix d'émission 


- est fixé à 575 fr. belges. 


Cunformément aux statuts, le droit de préférence 
est néservé aux anciens souscripteurs, à raison 
de une action nouvelle pour 3 anciennes privi- 


_légiées ow ordinaires. 


Le délai de souscription sera de trente jours au 
moins, et un Syndicat garantit l'opération. 

Dans son rapport, après avoir constaté la si- 
tuation excellente de la société, le Conseil. d’ad- 
ministration se félicite d’avoir conclu ou renou- 
velé d'importants contrats et de pouvoir envisager 
l'extension progressive du cadre des opérations "de 
la Compagnie. 


PETITES NOUVELLES 


nan À la Chambre de Commerce Internationale. — 


Deux manifestations d'ordre économique internatio- 


nal ont eu lieu le 27 juin dernier à la Chambre de 
Commerce Internationale. 

Tout d’abord ,1e Conseil de la Chambre a tenu une 
réunion à laquelle assistaient les représentants de 
36 pays. 

. Puis, un important banquet a été donné en l’hon- 


-neur de M. Clémentel, ministre des Finances et prési- 


dent fondateur de la Chambre de Commerce Interna- 
tionäle. À l'issue du banquet, M. Willis H. Booth, vice- 


.président de la Guaranty Trust C° à prononcé une 
-alocution dans laquelle il s’est plu à retracer l’œuvre 


accomplie jusqu'ici par la Chambre, grâce à l’initia- 
tive de M: Clémentel, qui en fut le vrai fondateur. 


ua Rente 3 1/2 :0j0 amortissable. — Le 1% juillet 
dernier, il à été procédé au tirage au sort de trois 
des cinquante-Cinq séries de la rente 3 1/2 0/0 amortis- 
sable qui-devront être remboursées en 194. Le sort a 
désigné les Séries-?22, 12° et 11. 

Les porteurs de ces titres sont en conséquence pré- 
venus que 16 remboursement au pair aura lieu à par- 
ti du 16 août prochain, à Paris, à la Caisse centrale 
du Trésor, €ét dans les départements, aux Caisses 
des Trésoriérs-payeurs généraux et des Receveurs par- 
ticuliers des finances. 


wa Le Comité Bugeaud, — Ce Comité vient de pu- 


blier son deuxième bulletin, qui est consacré tout Sspé- 
cialement aux perspectives dé colonisation au Maroc. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 3 juillet 1924. 

Malgré la nouvelle tension du change, l'allure 
générale du Marché ne s'est guère modifiée d'une 
semaine à l’autre. Sauf quelques affaires en Cou- 
lisse, le reste demeure aussi hésitant et surtout 
aussi inactif que par le passé. Personne, ne veut, 
se risquer le premier ; Or, comme à la Bourse, tels 
les moutons de Panurge, il faut toujours qu'il y 
en ait un qui commence pour qu'aussitôt les au- 
tres se décident à le suivre, les affaires se trouvent 
momentanément arrêtées. | 

Il est certain qu'il y a dans tout cela beaucoup 
de mauvais vouloir de la part des capitalistes qui 
__à tort ou à raison — estiment que l'horizon n'est 
pas assez clair, assez net, pour leur permettre de 
S'orienter à coup sûr. C'est possible, mais il ne 
faudrait pas tout de même trop exageérer. lous 
les ans à pareille époque, les affaires subissent un 
sérieux et salutaire ralentissement qui donne à 
MM. les Boursiers le loisir nécessaire pour prépa- 
rer leurs villégiatures. A ce moment, il se produit 
toujours un très grand vide, c’est évident, puis, 
peu à peu, au bout de quelques semaines, les 
clients qui commencent à s’ennuyer, impatients 
de reprendre leurs habitudes, envoient quelques or- 
dres ; l’activité renait de jour en jour, et c'est 
ainsi que les campagnes d'été sont quelquefois 
plus intéressantes et plus fructueuses que celles 
d'hiver. 

Pourquoi n'en serait-il pas de même cette an- 
née: ? — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etats. — Une légère tension des changes 
en clôture n’a eu aucune répercussion sur la bonne 
tenue de nos différentes catégories de rentes. Les 
Bons du Trésor et les divers emprunts du Crédit Na- 
tional ont accentué la reprise esquissée précédemment, 


Des achats suivis ont facilité une hausse sensible : 


des fonds russes, Les Turcs sont, par contre, délaissés 
et sans changement notable, : 

Les fonds mexicains ont été défavorablement im- 
pressionnés par le fait que la Dette mexicaine se 
trouve homs d'état d'assurer le paiement des coupons 
échus le. 1 juillet, Il ne s'agirait, toutefois, dit-0n, 
que d'un retard momentané. 

Banques, — L'activité de ce compartiment s’accen- 
tue de jour en jour, et d’intéressants progrès sont réa- 
lisés par la plupart des titres. 

Les banques d'émission sont soutenues. Les actions 
de nos grands établissements de crédit et de nos ban: 
ques d'affaires ont iété plus particulièrement favorisées. 

Transports, — Peu d'affaires sur les actions et les 
obligations de nos grands réseaux, Les chemins de fer 
secondaires : sont également calmes, Groupe étrange 
sans intérêt. 

Valeurs diverses. — La clientèle reste sur la plus 
grande réserve, et à quelques rares exceptions près, 
les titres ne s’éloignent que dans des limites assez 
étroites de leurs cotations précédentes. 

Les valeurs internationules et les minières étrangè- 
res ont progressé. Les sucres sont généralement assez 
discutés. 

Valeurs d'électricité soutenues, Les titres de produits 
chimiques ont été demandés et pus principalement la 
Péchiney- 

En raison de la tension des changes, les charbonna- 
ges sont fermes et les métallurgiques ont regagné un 
Peu de terrain. 

Les Papeteries de France sont intéressantes à 429. 


MARCHÉ EN BANQUE 


Les pétrolifères se sont relevées sensiblement. mais 
la progression constante de la consommation entrave 


k 
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quelque peu la reprise. Galiciennes et roumaines sou- 


tenues. j 


Il convient de sighaler l'amélioration des caoütchou- 


tières, 


Les valeurs industrielles russes se présentent en 


hausse. 


Même tendance sur les mines d'or et diamantifères. 


Il va être prochainenrent 


d'actions nouvelles de Beers 
_anciennes. 


procédé à la distribution 


Enfin, Ja Balia poursuit régulièrement son avance. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 


PARQUET 


9 DIEU A Pre 02 50 
3 0/0-amortissable.. 61 50 
3 1/2 0/0 amortis... 80 45 
DUO. SMS RL 67 90 
40/0 1917 Eee 220290 
4:0/0 19185522: 005:9490; 
5 0/0 amort. 1920 lib. 82 05 
60/0 MD ENTER 79 40 
Bons Trésor 6 9% 1922 492 50 
_—  — 19: 482 50 
— — Sept. 1923 476 
Crédit National 1919 413 50 
—  — 1920 17 50 
— — 19214407 
— — 1922 467 50 
— — 1922 9501 50 
— 0 1999722002 


— Juin 23 449; 
— Janv.24 © 458 


Eglises dévast. 60/0 405 .. 


Grosse Métall. 6 0/0 405 

_ — Nouv 2407 
Cail-Fives-L.-Th.69 436 
Obl. Houillères “a 19% 


du 3 juillet 4924 


Nord 7er ee 12952: 

Orléans 27 RATES D cd 
Quest ss ie TTnURe 
Métropolitain....... 911 .. 
Nord-Sud...... 55 Men EE 
Ce Paris. de Distrib.. 893 .. 
Thomson-Howston.. 680 .. 
‘Penarroya....... 1550 
Messag. Mart. ord. 194 .. 


—.  prio. 176 
Omnibus::...,2.2.21220 


Transatlantique ord, 168 


—  prio. 161 


Voitures à Paris.:.. 1055 2. 


Raff. Say ord...,... 2355 .. 

Obl. Est anc. ...... 11 

Obl. P.L.M.fus.anc. ‘63 …. 
— Midi anc. ..... : 
— "Nord an... 22088 
— Orléans anc... 57 . 
— Ouest anc..... 


Japon 5 0/0 1907... 255 .. 


— 40/0 or 1910, 202 
Russe 3 0/0 1891-94. 
— 50/01906.... 28 .. 


_—  - — 418 .. [Turc Unifié....,....* 52 25 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 406 .. | Banque Ottomane,, 798 
— — 1922: 410 .: | Rio-Tinto.-2:..... TROUS 
Industr. Alsac.6 0/0 404 .. | Azote........... RS EN 
— 1922 418 .. | Sucreries d'Egypte... 1120 


Métall. sinist. 6 0/0. 405 
Usines sinist. 6 $ % 432 50 


Ob1. Ville 1871...... 020: 
— 1898...... 222 
— 1905...... 340 
191.5: 455 


— 1903. 265 50 
Commun. 1879. 429 75 

— 1891... 208 25 
Banque de France... ‘74950 .. 
— de l'Algérie... 5150 
— Nat.de Crédit. 715 …. 
— —Pariset P.-Bas 1500 …. 
— Union Paris.. 960 
Comp: Algérienne... 1284 .. 


Compt. d'Escompte. 984 .. 
Crédit Foncier..:... 1390. :. 
—  Industriellib. 1090 .. 
—  Lyonnais.... 1595 .. 
— Mobilier... OBS 
Société Générale... - 764 
OZ eee LD BA 
HStTene RE EAU 7790 
PM rene ee 101) 
MIA RE SERCRSS 8il 


Aciéries de France.. 510 .. 
Decauville sr rene 
Fives-Lille ......... 2490 
Montbard-Aulnoye.: 249, .. 
Creusot... 2% + AO 
Soie artificielle...., 5000 …. 

— d'Iziéeux..... TL AOANES 


Usines du Rhône... 610 .. 


MARCHE EN BANQUE 


BakKOU: 7 Rene *. 2780 
Balia Karaïdin ..... DO 
Financ. des caoutch. 160 .. 
Cape: Copper ...:... al 25 
De Becrs ord....... JON 
Eranosoff. Reese 
Maälaccazn te 5 HE COS IE ES 
Maltzoff: ue mr emODES 
Mexican Eagle... 73 25 
Modderfontein B.... 126 
Rand:Minesi se RDS 
Tharsis ...... MÉRAS Cpal) 
Utah Copper... 1459 . 
Verminck:......... 2198 50 
Royal Dutch ....... 26000 .. 


Shell Transport.... 360 .. 


Marché de Londres (derniers cours). — Gonsolidés, 
56 8/8; Emprunt 5 0% 101 1/4; Emprunt français 3 0/0, 


16 1/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 
12 318; Rio Tinto, 33 6/8; Royal Dutch, 29 1/2; Shell Trans- 


port, 4 3/82. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To 


à raison d'une pour 25 . 


61 3 ./.; De Beers, 


peka. 103 1/8 ; Calumet, 14 1/4 Canadian Pacific, 147 5/8. +. ÿ Le 


Louisville Nash, 95../.; Southern Pacific, 92 3/8: Uni- 
ted Steel com., 99 5/8: Royal Dutch, 48 1/4; Shell Tr 
port, 34 1/2; Argent (américain) 66 ./.. 
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N° 1688 — 66° volume @ || Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 11 Juillet 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE RARE 


; a PRINCIP. CHAPITRES | 
des Banquës d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) è PHSre CE) | conne RS 22 
métallique S4 |L &s die 2 © LE 
er am SE Roms 2 ls Em 
Encaisse Æo || PRINCI+. GHAPITRES © DATES EE AE 2= & 2.2 2 3 
métallique || 5 | 51 se£elS or || a SES RSS IS al 
me LT Ven Num = os ét + . ES 
DATES | 58 1388 HE SEA pa car RU LES DNS LATE) PER 
AT- PAS) malo S|s sr zu ë : 
Or | gent | de |Ssslmes|rrelte SUËÈDE — Banque Royale 
ppt se ST © EE] | 1914 31 juillet....| 146 | 8 || 320 || 109 | 238} 11 |[5 # 
- 1024 31 mars..…...| 319 | 44 || 780 ||985 | 520 | 57 ||5 8 
- FRANCE — Banque de France . 1924 30 avril.....| 371 | 14 731 || 312 545 | 60 |[5 & 
PA te 4 C0 | Po ptet (9 oo | 192204 mais Sa FA; |f 78; 860 F' 688 LE 62 1FS, % 
1924 26 jüin.......| 5:543| 300 || 39.665 2.137| 3.70612.641 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 3 juillet ....| 5.543| 300 || 40.116|| 2.206| 4.73612.603 || 6 1914 93 juillet... 180 | 19. || 268 1 51 94) 14 ||3 
| 1924 10 juillet …..| 5.543| 300 || 40.225]| 2.200| 4.87312.773 || 6 1924 31 mai. | 530 | 98 || 877 || 89 | 264 | 64 ||4 
” à an 4924 7 juin......| 519 | 101 || 848 || 99 | 248 | 68 || 4 
_ ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 14 juin.......| 619 | 101 || 824 [1103 | 210 | 66 || 4 
1814 23 juill.11696/418 5.3640 1.180 939 A4] 4 ? 
1924 G ri(2)| 552/16 ot 109578575/2441156465 |147068859 || 10 or B HR RU ER 
4924 13 jin 2) 56016 |1154478727/156657124/2442560160 |137911475 || 10 or _ Banques de Réserve Fédérale 
1924 23 jin(2) 57729 ||1114184190/133396226 (2334940517 (126169262 || 10 or tons 2 décembre Rite ne à ni as : SE ; LA 
l b S 28 MAT... 5 .496 .786 . 08% 

: ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 4 juin...se..l15.625| 499 || 9.420 |10.046| 2.285 n 
1914 3 juillet.....| 1.004] » 738 (11.055) 841] » || 3 1924 11 juin:..…....l45.773| 525 || 9.858,110.259| 2.102 3 4 
1924 18 juin.......| 3.206| -» || 3.137 || 9.831! 4.381 © » || 4 1924 18 juin....... 15.188| 573 || 9.259 [10.629| 2.043 8 4. 
192% 95 juin ..…....| 3.206| ». || 3.162 || 2.817| 2.027| » || 4 = 

» » 4 


des emilie + as fiaitsel x 108 À REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1914 830 juillet - .1 262} 56 |} 1,119 [| 109 | 837 | 96-[] 5 : 
iwzA 19 juin. .o| 991 | 67 ||7.50 || 230 [1.348 | 864 || 5% GHange te Paris sur (panier count) se" 
192% 26 juin...…..| 271 | 67 || 7.524 || 226 |1.361.| 368 || 5% pair [16 juil 11 juin|18 juin|25 juin}? juill. 9 juil, 
1924 3 juillet...| 20 | 67 |]7:583 || 274 1.252 | 475 || 54 À MERE pdd | Le 18 nl nées 
à Londres......| 25.224| 25.134| 82 225| 80 67%5| 82 315] 84 04 | 85 155 
DANEMARK — Banque Nationsle . New-York... 5.181 5.16 | 19 07 | 18 70 | 19 08 | 19 445| 19 64 
1914 31 juillet ....1 110 » 219 24 94 15 6 Argentine....|220 » » _» » » »°» » » » » » » 
1924 30 mars ..... 293 | 20 656 || 81 | 333 | 80 || 7. Belgique +... 123 » | 99.50 | 86 925] 86 95 | 87 175] 87 95 | 88 25 
1924 31 mai..….... 293 | 23 673-|- 97 | 357 | %6 || 7 Berlin (1)... 1100.46 [129 4 | 5 » | » » | » » | » » | » » 
192% 30 juin.......| 293 | 25 668 || 110 | 336 | 83 || 7 Bulgarie …. 100 Mas 12.75 | 14.95 al 
; Carada ...... < .16 68 » » » » 2 » » 
| ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100! »4| 96:55 [254 30 [250 » (255 75 |a56 375/259 50 
1914 24 juillet .... 5431 7890 || 1.919 4198 446 170 4% Finlande... 100 » » D» » » » » » » | 48 50 » » 
192% 14 juin......| 2.534] 658 || 4.366 || 943 | 924 |1.180 || 5 Grèceris.: .[100 » | » » | » » 130 » | » » | » » | » » 
1924 21 juin... .12.5341 658 | 4.346 || 943 | 948 [1.180 || 5 Hollande ....|208.30 [207.56 [711 » [701 » |715 6251733 50 [743 75 
1924 28 juin. .....| 2.534| GG1 || 4.343 [| 965 | 926 11.169 || 5 Hongrie. «5.08 1105.01 | » » | » y» |—0.015| » » | » » | » » 
È Hier 100 » | 99.62 | 82 80 | 80 75 | 82 475] 83 625] 83 40 
GRÈCE — Banque Nationale Prague....... 105.01 1104 & | 57° » | 55 15 | 56 80 | 57 60 | 58 10 
| 1914 31 jullet.....| 31 » 22911 239 | 46 38 || 6 Roumanie [100 » | » » | 820 | 820 | 8 30 | 7 8%5| 8 075 
— 192% 30 avril...... 39 s 4.801 [12.036 | 474 346 || 74% Yougo-Slavie.|100 » | » » », » | 22 40 ” » » _» | 24 40 
1924 15 mai....... 39 » ‘|| 4700 12.878 | 491 | 342 || 7% | Suêde........ 138.89 1138.25 |509 » 1497 » [505 » | » » 152 » 
1924 31 mai. 39 F 4 613 (2.716 | 502 330 || 7% Norvêge......1138.89 [138.25 [269 25 [252 25 |260 » » » [260 75 
DD HAE" MER 2 | Danernark ...1138.89 [138.25 [323 » 1313 50 |312 50 [307 » |308 75 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise Suisse ...... 100 »-[100,03 |337 50 330 _» |337 625 346 3751352 50 
ra £ L DRE : Vienne (2)...|— — | — — | 96 3151 26 50 |-27 25 | 2775 | 28 » 
Ces ae ee Æ te on 9 se . ee . a {1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep- 
{924 93 juin.. .| 1116! 22 1 987 ss | 490 299 É tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
492% 30 juin. .….…..| 1.116| 22 || 2.064] 99 | 501 | 336 || 5 lard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
j £ - (2) La cote done maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
+ jui ses { 245 $ F de Le br F 
108 mue... |) © Qi) 26) el MST 5 | valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
pe 1924 31 mai... 885| 85 |12.414/12.166/3.064 [1.894 || 5 Unités 116 juill 1 juin|18 juin] 25 juin | 2 juill.19 juill. 
1924 10 juin... 886| 85 {12.111/12.05212.990 11.637 || 5% 1914 | 1924 | 1924 | 1924 1524 | 1924 
: FE S Londres... [100 nv.| 99.72 (326 O1 [319 87 | 326 37 | 333 21 [337 63 
No  Denque as terne New-York. | » dol.| 99.56 [367 98-1360 82 | 368 15 | 375 20 {378 96 
è 1914 31 juillet. -… si 61 Fa 173 20 109 6 5 Argentine. » pes. »  » PES) » » » » » » » » 
LE SEE Pl CS Re Re Belgique. :.| » fr..| 99.50 | 86 925] 86 95 | 87 175]. 87 95 | 88 25 
1924 31 AUS TE 1 se 16 416 | 37 L Berlin.....,| » mk.| 99.48 | » » |.» » » » » » | » » 
DAT Se 1 206 14 530 152 418 37 7 Bulgarie ...| » leval » » » » | 12 76 14.25 19 20 » » 
, É Canada ....| », dol.| 99.56 1379 73 » » » » » » » » 
PASS Er tye ee FprSUaaE 08 jp 53 | Espagne | » pes 96.55 [254 50 [60 » | 255 15 | 256 3205 50 
x 1924 21 mai FAR 18 20) 8.678 951 974 78 9 2 Finlande...| » mar! » » Le A » » 48 50 » > 
2) 102 2 mail} 48 | 20 |s.ço7| 251 og | ma Q | Ge a SPL 5 DS6 do | sa 52 | 362 10 |s57 où 
dur Oo Qr OC 2° . » Le PLU e 22 JA 
1924 4 juin....,.,| 48 20 8.865 242 (1.035 | -74 9 Hongrie. ...| » cou'| » » » » 0 O1 » » » » » » 
| ROUMANIE — Banque Natisaaile ftalie ...... » lire] 99.62 | 82 80 | 80 75 | 82 475] 83 625] 83 40 
1914 18 juillet ES 2 154 4 414 14 267 41 5% Prague...., » cou‘ 99.22 | 54 28 52 43 54 09 54 5. 55 33 
022 Tino hop) 6 Pro ||: 6876 Oepermle |Rouménie.|» let | pr) 820 Lfe8 8 80 A 
1924 14 juin. .... 561 | 4 |17.82%6 | 580! 6.077.388 || 6 Noa lv fie ŒHRAIRE A0 Let PA ES AE RU LD 59e) à 20 
? 1924 2] juin... ste ur: 100 || 028 | 6 021.880 | 6 : | Suêde.; |» cou’) 29-46 1866 48 MST Bi s68 Got 5 » Mis de 
UE Norvêge.…..| »cou'| 99.46 |193 86 [181 62 | 187 20 » » [187 74 
c (1) Dans les tableaux 'ci-apres les conversions en francs son faites Danemark..| » cou'l 99.46 1232 56 1225 72 | 225 » | 221 04 [222 30 
au pair de la monnaie de chaque pays. : SUISSE... » fr..1100.05 1337-50 [339 » | 337 625) 346 2751352 50 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiffres de l'encaisse. Vienne.....l » cou'| 99.22 | 0.03 | 0 03 0 03 0 03 | 0 03 


par la publication du bilan de la Banque de 


. précédentes. Cette baisse et cette hausse du franc | Manille 


_a, d'ailleurs, été relativement modérée ; d’une part, 


EE ut 


nous avions laissée, mercredi dernier, aux en AT nee 
rons de 84 francs, a haussé à 84,50 le jeudi-3 juil | irrégulière, le-dollar : 

; LS area TON. belge AE STE 
let, 85,10 le vendredi 4, 86 francs le samedi 5 eb "Me. 256,375 à 259:50.. 
86,50 dans la matinée du lundi 6 juillet. À ce mo-. OS TE la dira italienne ‘di 
ment, la tendance s’est brusquement renversée ; LS chéco-slovaqu 
des ventes massives de devises anglaises ont fait | 
fléchir le change sur Londres à 85,45 pendant la | 
séance officielle et à 84,25 dans la soirée. Sa baisse 
s’est poursuivie durant la matinée du mardi jus- 
qu'au cours de 83,80 après lequel la hausse est 
réapparue. La livre sterling a été traitée en Bourse ETATS 
à 84,50 pour dépasser ensuite 1e taux de 84,75. | Londres ..| 4 868) 4804! 
Pendant la journée du mercredi, elle a été plus PRREA 23 76 | 
calme, oscillant autour de 85 francs. Italie ,....| 19 20 | » 

L'orientation indécise du marché que reflètent | Suède | 26 50 | à. 
ces fluctuations diverses a été due à une légère Dane a tE. 26.80 |- ». 
recrudescence de l’activité de la spéculation inter- | Prague | 20 20. RS 
nationale. Jusqu'à ces temps. derniers, celle-ci | SHRéfPe: | HÉCIES 
avait exercé une influence négligeable à côté. du | Callmoney) » 
rôle joué par le facteur commercial, mais, à par- : 
tir de jeudi dernier, la situation s’est un peu mo- 
difiée. La publication du bilan de la Banque de | 
France du 3 juillet a provoqué à Paris quelques Rd nn: 
achats de devises et sur les places étrangères quel- | Belgique .:.| 25.2 


Pre ; LE x Espagne”... 
ques réalisations de francs. Il en est résulté une | inde 


Ze 


875 à 8,075, le f 


# 


légère baisse du franc qui fut heureusement assez : Tate a 
É eS R ; s- | Portugal,....| 55.28 | 40.19. LAURE 
vite arrêtée, car tous les cambistes ne s’alarmé- | Diioue..::1:| 24.09 | > 446 4 


rent pas de la même façon. GRéREr 2 2521 | pr PS [259 172/061 ù 
L'émotion soulevée par ce bilan était, en effet, | Roumanie. .| 25.2 FR CE 
injustifiée, S'il faisait apparaître un accroisse- 22 à 
ment des avances de la Banque à l'Etat et, par | SAME: ie 
conséquent, une réduction des prélèvements éven- à 


tuels du Trésor, il s'agissait là d’une aggravation CPE À 
Danemark , | 


provisoire de la crise de Trésorerie. Après la fin | Suisse .…...:.| 25.22 | 25.1 50 : S 1 38 É 
de chaque mois, il se produit le même resserre- Allemagne 1£ = au 3 marks, le8 ju 
ment par suite des gros décaissements que la Ban- | ñ A RD au de 
que doit effectuer pour le compte de l'Etat, mais | Autriche 12 =— au pair, 24.08 couronnes, le 8. 
cette situation se corrige pr j t au c 1924, 307.500 couronnes. CE D Fa 

situa rrige progressivement au Cours Los om fa Ni Ait DA NE RE Ne 
. “4: J Hongrie 1 £ — au pair, 24.02 couronnes, le 8 jmillet 
des semaines suivantes, durant lesquelles les dé- | 1994, 355.500 couronnes. 
penses du Trésor sont généralement inférieures à | Pologne 14£— au pair, 25.22 zlotÿ, le 8 juillet 1924 
ses recettes. Cette fois-ci, le prélèvement de l'Etat | 22.25 zloty. D Re 


à la Banque a été plus considérable en raison de Changes sur Londres à 

Ja coïncidence de l'échéance mensuelle avec. Ne (Cours moyens du mardi) 

l'échéance semestrielle qui a occasionné de nou- ME Se à 1e 

veaux débours. . More | doi | 40. 
Quand les ventes hâtives de francs, déterminées | Yaleursävue | no 


SNS 
Ex RG ME nues 97 CTR ES su 15/32 

: ete Rio-de-Janeiro,,...| 15 7/8 | 5 15/16! 6. 
France, ont cessé, le marché n’a pas retrouvé sa | Valparaiso.........| 24 71 | 39 90 | 41 50 


régularité, parce qu'il à été troublé par les événe- |. Câble transfert Le 


ments politiques. La tension dans les relations | Montréal........... » 

franco-anglaises a d'abord accentué la Chute du POIA RO PE Lovers x fe 
: : : À É L EE À 

change français, puis lannonce de la venue à | Hong-Kong... 0 3/16 


Paris de M. Ramsay Mac Donald a provoqué un Re. 
brusque mouvement de reprise de notre monnaie Mantes 
qui a regagné les points perdus lors des. journées | Singapour... 

Yokohama... 6... 


MES 
Co S. Go Ut CE OS OL EN 


SC 


ont été l'œuvre de la spéculation étrangère qui, | Mexico... sos 
= successivement, a vendu æt acheté nofre devise. 0 2 TAN Em 


Son influence sur la tenue du change français la livre sterling par ra 4 


FA Fe S 
les spéculateurs étrangers se sont montrés assez | °t20# Précioux et Escomp 2 “à 
réservés et n’ont pas attendu pour liquider leur po- Si te in 
Sition que le mouvement soit très prononcé : d'au- je 
tre part, les nombreuses affaires commerciales qui FRte 
se sont traitées sur le marché ont empêché là spé- Cours de l'or. 


a : Re ; Cours del’arg, |34 5/1 El CES ETRRE 
culation internationale de tenir un rôle prépondé- | Es-horsbang.13 5/32 18 1/82. 312 3113213 1716 5 
rant, Il en à été ainsi, notamment, au cours de la (?) Convertis en unités françaises au change du 
journée de mardi dernier. Le fléchissement de Ja | 247$, donnés S u 8 juillet 1924 


livre sterling au-dessous de 84 francs a été arrêté M nor ei 428 fr BE 


gramme fin d' sh 


Fa 


QUESTIONS DU JOUR 


‘encourageants publiés à l'issue de l'entrevue de 


tendu inquiétant, M. Ramsay Mac Donald à mar- 


membres permanents seront, en cas de désaccord, 


- rôle d’arbitre ; il est dit expressément qu’un règle- 


par toute autre voie, « l'établissement de la sécu 
rité générale » du monde. | 


cun engagement n’a été pris qui nous lierait à une 


ment préeis n'arrivait pas à se conclure, nous de- 
“ Ce 2 


en discussion, indiquant pour chacune une solu- 
tion positive, que l'assemblée officielle n'aurait eu 


“dres sera le début d'une série nouvelle de « con- 


_ Incident clos 


L'émoi causé en France par « l'incident des let- 
tres d'invitation à la Conférence de Londres »'a été 
incontestablement très vif : après les communiqués 


Chequers, on croyait généralement dans ce pays 
qu'un effort était entrepris pour établir, en vue 
de la prochaine réunion - internationale, un plan 
d'action concertée de tous les Alliés ; aussi Ja dé- 
ception. a-t-elle été grandé d'apprendre que lon 
risquait une fois de plus d'aller au débat « en 
ordre dispersé ». DATE 

"En acçourant à Paris pour dissiper un malen- 


qué son wif désir d'éviter le péril menaçant. On 
sait qu'après de longues conversations avec M. 
Herriot une note a été rédigée à l'intention des 
puissances convoquées pour le 16 courant à Lon- 


dres, dans laquelle est exposé le point de vue Com- 


mun de la France et de la Grande-Bretagne relati- 
vement aux conditions d'application du projet des 
experts, Nous aurons tout loisir de revenir sur les 


mesures envisagées lorsque s'ouvrira le débat 50- 


lennel qui, dans l'esprit de ses promoteurs, doit 
substituer une politique « collective » à la politi- 
que « individuelle » pratiquée en matière de. ré- 
parations depuis l'échec des pourparlers interal- 
liés de 1923 ; il nous est agréable de noter dès au- 
jourd'hui que, dans la procédure suggérée par les 
« Premiers » anglais et français, de sérieux apaise- 
ments nous sont donnés Sur trois problèmes essen- 
tiels la constatation officielle des « manque- 
ments » éventuels de l'Allemagne restera confiée 
à la Commission des réparations, dont les quatre 


assistés par un citoyen américain pouvant jouer le 


ment équitable des dettes mutuelles des nations de 
l'Ententé sera recherché, non à , Londres, mais 
« dans le plus bref délai possible » ; enfin, les deux 
Gouvernements se déclarent d'accord pour étudier, 
soit par l'entremise de la Société des Nations, soit 


Nous tenons à faire remarquer, d’ailleurs, qu'au- 
sl 


décision lésant nos intérêts. Si donc un arrange- 


meurerions dans la situation où nous sommes pla- 
cés depuis le mois de janvier 1923, et nous conser- 
verions des moyens de pression et de sauvegarde 
que nous à conférés l'occupation de Ia Ruhr. 

Ceci dit très nettement, nous eroyons devoir 
mettre nos lecteurs en garde contre certaines illu- 
sions. La préparation des futures « assises inter- 
nationales » ne nous paraît ni assez complète, ni 
assez méthodiques : il eût été désirable, par un 
travail minutieux ef silencieux ds chancelleries, 
d'élaborer, avec le concours de la Belgique et de 
PItalie, un programme précis des questions mises 


qu'à approuver. e 

Afin de gagner du temps on a renoncé à cette 
tâche liminaire : nous craignons qu'un « flottement » 
fâcheux S'en suive, et nous pensons, tout en sou- 
haïtant de nous tromper, que rien de définitif ne 
pourra être obtenu encore. La Conférence de Lon- 


grès » :.il serait imprudent de fonder sur elle 
d'autres espérances. E 3 
_Tout ce que nous en attendons, c’est qu’elle soit 
le prélude heureux d'entretiens moins hâtivement 
improvisés. : 
RTS 


EUROPÉEN HENAQ 


Notes économiques 
sur la Tchéco-Slovaquie 


Gonsidérations générales 
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C'est le 28 octobre 1918, lors de l'effondrement des 
empires centraux, que la Tchéco-Slovaquie à pro- 
clamé son indépendance, à Prague, au nulieu de 
l'enthousiasme populaire, Nous nous devons de 
rappeler à cette occasion que la France, se sou- 
venant que le pétit peuple bohème avait protesté 
en {871 contre le rapt de l'Alsace et de la Lorraine, 
fut la première à reconnaître le nouvel Etat, aupres 
duquel elle envoya un représentant diplomatique 
dès décembre 1918. “i 

La ‘Tchéco-Slovaquie à été composée de l’ancien 
royaume de Bohême, rétabli dans. ses frontières 
historiques, de l’ancien. Margraviat de Moravie, 
d'une païtie de l’ancien duché de Silésie, agrandi 
au nord-ouest de quelques cantons de la Haute- 
Silésie prussienne, de la Slovaquie, détachée de 
lancien royaume de Hongrie, et de la Russie car- 
pathienne, habitée par les Ruthenes. | 

La Bohême, Ja Moravie et la Silésié sont des 
contrées extrémement riches. La première a une 
superficie de 52.052 km. carrés et une population 
de 6.664.950 habitants, dont 60 ® de Tchèques et 
27 94 d'Allemands. Ces derniers sont en majorité 
dans le Nord et l'Ouest. C’est un pays essentielle- 
ment industriel, abondamment pourvu de charbon. 
En outre, plus d’un quart de sa surface est occupé 
par des forêts d’essences résineuses et son sol pro- 


L_ duit en abondance les céréales, la pomme de terre, 


la betterave et le houblon. £a Morawie, jointe au 


- duché de Sïlésie, couvre une superficie de 27.700 


kim. carrés «et à une population de 3.330.674 habi- 
tants. En Silésie, 33 % dé la population est tchèque 
et 44 % allemande, ét en Moravie, 71 % est tchèque 
et 20 % allemande. La Moravie est une région très 
industrielle bien que les forêts et la culture des 
plantes industrielles occupent uñe large partie du 
territoire. Les distilleries, les brasseries sont nom- 
breuses. Les filatures, les établissements métallur- 
giques et raffineries du sucre en font la richesse. 

Les autres provinces techéco-slovaques possèdent 
des richesses naturelles moins importantes : La 
Slovaquie a üne surface de 49.015 km. carrés et 
une population de 2.993.480 habitants. Les Aîlle- 
mands, dans cette région, ont cédé la place aux 
Magvyars ; 57 9/ de la population est formée d'élé- 
ments tchèques et 30 9 d'éléments magyars, 
6 © à peine d’allemands. L'industrie y est moins 
développée que l'agriculture et la sylviculture. 
Quant à la Russie carpathienne, elle est peu mise 
en valeur encore, et couverte dé forêts. Sa surface 


est de 12.694 km. carrés et sa population est de. 


605.730 habitants, dont 55 0/0 de Russes, 29 0/0 de 
Mageyars, 10 9 d'Allemañds. C'est une région pau- 
vre au sol peu fertile où les habitants mènent une 
vie fort primitive. 44 

Dans l'ensemble, la, Fchéco-Slovaquie couvre donc 


une superficie de 141.461 km. carrés et possède 


13.594.834 habitants. La répartition de cette popu- 
lation est fort inégale et la densité au kilomètre 
carré, qui atteint 152 habitants en Silésie, 128 en 
Bohême et 119 en Moravie, n'est que de 61 habi- 
tants en Slovaquie et s'abaisse à 48 en Russie car- 
pathienne ; elle s'établit à 97 habitants par kilo- 
mètre carré pour l’ensemble du pays. 

D'après le recensement de 1918, 42,52 9/ de la 
population étaient employés par lagriculture, 
33,14 % par l'industrie, 12,13 % par le commerce et 
11,61 9% par les services publics. 

La Tehéco-Slovaquie compte trois erandes villes : 
la capitale, Prague (Praha), avec 728.000 habitants, 
où plus d'un million avec les faubourgs, Brno 
(Brunn), l’ancienne capitale de la Moravie, avec 


2) 


221,000 habitants, et Moravska Ostrava, centre des 
charbonnages et -du fer, avec 171.000 habitants. 
Ces deux dernières villes sont de grands centres 
industriels. 11 en est de même de Plzen (Pilsen), 
ville connue pour ses brasseries et les usines Skoda, 
et de Bratisiava (Presbourg) sur le Danube, qui 
viennent en tête des villes moyennes avec 95.000 
et 93.000 habitants. Les autres centres régionaux 
sont Budéjovice (Budweis), Olomouc (Olmütz), 
Kosice (Kaschau), Usti (Aussig), Liberec (Reichen- 
berg), Opava (Troppau), Jablonec (Gablonz), Te- 
plice (Tepliz), Cheb (Eger) et Most (Brüx). 

Pour conclure, la République tchéco-slovaque 
possède un sol fertile propice à toutes les cultu- 
res européennes. Son sous-sol est riche en char- 
bon. Ses cours d’eau peuvent fournir une force 
électrique considérable capable d’actionner 
portantes industries. Elle dispose donc, en puis- 
sance, de tous les éléments d’une vie économique 
intense. 


Le régime foncier et la réforme agraire 


Le régime foncier des provinces qui ont constitué 
la Tchéco-Slovaquie était essentiellement celui de 
la grande propriété. Un millier de propriétaires fon- 
‘ciers, la plupart Allemands d'origine où d'esprit, 
possédaient 31 % du territoire des provinces de 
Bohême, de Moravie et de Silésie. La moitié du sol 
de la Slovaquie appartenait à de grands proprié- 
taires magyars et, notamment, 34 % de cette su- 
perficie comprenant toutes les terres fertiles des 
plaines ou des vallées slovaques appartenaient à 
500 propriétaires seulement. Quant à la Russie car- 
pathienne, elle était, plus encore, la terre classi- 
que de grandes propriétés. Les biens.d’'un seul 
domaine occupaient le tiers de son territoire et le 
paysan ruthène n’y possédait pas 15 % de son -mai- 
gre SO. 

Une réforme agraire s’imposait donc en Tchéco- 
Slovaquie, comme, d'ailleurs, dans tous les autres 
pays de l’Europe centrale. Maïs, ainsi que l’observe 
fort judicieusement le Temps, pour le pays qui 
nous occupe cette réforme était non pas seulement, 
comme pour les pays voisins, une nécessité so- 
ciale, mais, au premier chef, une nécessité natio- 
nale, la grande propriété étant, en effet, et notam- 
ment en Slovaquie et en Russie carpathienne, pres- 
que exclusivement entre les mains d'étrangers. Les 
chefs les plus éminents du peuple slovaque, MM. 
Srobar, Hodja et Stefanek, par exemple, ont pu 
maintes fois dire que la question slovaque est une 
question agraire. . 

La réforme agraire fut donc à l’ordre du jour 
dès la proclamation de l'indépendance tchéco-slo- 
vaque. Elle aboutit au vote de la loi du 16 avril 
1919, prévoyant en principe l’expropriation des do- 
maines de superficie supérieure à 150 hectares de 
terres en culture ou 250 hectares de terres en cul- 


ture et diverses. Ce chiffre est porté à 500 pour les - 


grandes propriétés desquelles dépend le ravitaille- 
ment d'une agglomération urbaine ou présentant 


un caractère semi-industriel par l'adjonction -à 


l'exploitation, agricole d’une distillerie, 


x pl sucrerie, 
scierie, etc... 


Toutefois, les législateurs tchéco-slovaques se sont 


gardés de compromettre le ravitaillement du pays 
par un morcellement hâtif et par l'attribution de 
la terre à des paysans insuffisamment éduqués 
pour pratiquer une culture intensive. Des lois an- 
nexes très importantes ont donc réglé l’applica- 
tion de la réforme. L'une, notamment, autorise la 
vente des terres qui leur sont louées jusqu’à con- 
currence de 8 hectares. 

D'autre part, on habitue les ouvriers agricoles 
à travaillér pour leur compte en contraignant les 
grands propriétaires à louer à de petits fermiers 
jusqu’à 25 % de leurs propriétés par parcelles infé- 
rieures à 10 hectares. Un Office agraire est chargé 


r.N 


d'im-'# 
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dé l'application de la loi. Enfin, la loi au 11 mars 
1920 organise l’action de crédit permettant aux 
paysans d'accéder à la propriété, et la loi du 8 


avril 1920 fixe les indemnités, dues aux propriétai- -. 


res expropriés. 


En définitive, la solution du problème agraire, 
tout en tenant compte des nécessités sociales, a su 
favoriser la production de telle façon qu'elle reste 
aussi prospère que par le passé. PE 

(A suivre.) : EDMonp THÉRY. 
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Le Développement des Installations 
de Houille blanche en France 
(Suite) (1) es à 


2 


Dans l'Isère, les mises en exploitation de nou- 


veaux aménagements ont été assez nombreuses ©: 


beaucoup ont consisté en ides compléments à des . 


travaux antérieurement effectués, mais quelques 
créations 


entièrement neuves sont à signaler, 


dont la plus intéressante est celle de la Société … 
électrique de la Basse-Isère (usine de 19.000 kilo 


watts). 

Nous relevons 
dépendamment d'augmentations diverses d'instal- 
lations -déjà ‘en service au 1% janvier 1922; la 


mise en exploitation d'une usine de 10.450 kilo-. 


watts sur la Neste d'Aure, appartenant à la. So- 
ciété minière et métallurgique de Pennaroya, et 


dans le bassin de la Garonne, in 


d'une autre de 5.860 kilowatts, sur la Neste d'Oo, 


appartenant à la Compagnie d'Electricité indus- 
trielle. : 


Dans la Dordogne, une usine de 5.500 kilowatts Re 


a été achevée à Manzac, par l'Energie électrique 
du Sud-ouest. Dans le bassin de l’'Adour, on note 
l'inauguration de l'usine de Gripp, de 1.400 kilo- 
watts, appartenant à la Société Force et Lumière 
des Pyrénées, et de l'usine des Minoteries d'Or- 
thez, de 1.400 kilowatts. Sur la Vienne, enfin, on 


enregistre l'ouverture de usine de l'Isle Jour-. 


dain, de 3.500 kilowatts, par la Société des Forces 
motrices de la Vienne. : 
Au total, la puissance en service dans la région 
du Sud-Est (région alpestre) a progressé de 52,640 
kilowatts, où 11,9 ©, 


celle en service dans la 


Re à 


région du centre (Auvergne et Limousin) de 18.200 SE 
kilowatts, ou 29,4 9, et celle en service dans la 


région du Sud-Ouest (Pyrénées) 
watts, où 27,5 0/. 


Compte tenu de ces nouvelles mises en service, 


nous possédons à l'heure actuelle 16 usines hydro- - 


électriques développant chacune une 
force totale atteint 215.390 kilowatts, soit: 27,8 0/ 
de l’ensemble de la puissance hydro-élecrique pré- 
sentemeñt fournie en France. La liste de ces 
usines s'établit ainsi : LEE 


Principales usines-hydro-électriques en service en France 


au l' janvier 1924 


Noms 3 Puiss. 
RE Cours des Exploi- moy. 
Régions d'eau - usines tants en kw. 
Sud-Est, Isère......…, Basse-Isère, Soc. EL. Basse- RER 
0 -#Alsère: .. .... 19,000 
d Durance et DEN S de: 
Gyronde... L'Argentièr° Alais-Camarg.. 18.400. 
de’. Durance... 2Ventavon:z: : Littoral médi 
- terranéen. 25. 16200 20e 
S.-Ouest, Gaves Pauet À SRE 
Gavarnie.. Soulom..... Chem.deferdu 
à KR Midi. 5520 
Sud-Est. Durance... Ste Tulle... 


(1) Voir Économiste Européen n° 1687, 


“ 


de 37.070 kilo 


él ve puissance 
égale ou supérieure à 10.000 kilowatts et dont la 


15.450 
Littor. méditer. 15.000. 


æ + 


_ Sud-Est. Isère 


SUU-FEUMPArC LE NA) 3 St-Jean - de- 


: Maurienne  Alais-Camarg.. 13.200 

Centre... Dordogne... Tuilière.... Energ. électriq. 
Sud-Ouest ... 13.000 

Sud-Est, Romanche.. Rioupéroux. Forgeset Aciér. : 
; CRE 26 aan Li AVAL 13.000 
d° # Valloirette.. Calypso.... Alais-Camarg.. 12.700 

ds RICA. Val-de-Fier. Hydr.électr. de 
re NO une 2.500 

d* Eau d'Olle.. Le Verne 


d’Allemont, Hydr. élect. de 
: l'Eau d'Olle.. 12.000 


- de Rhône...... Cusset ....… Lyonn. Forces 
- Motr. Rhône. 11.800 
S:-Ouest. Nested’Aure  St-Larry... Penarroya..... 10.590 
| do ABOUtLE SITE Luzières.... Forces Motric. 
de l’'Agoût . .. 10,100 
Sud-Est. Romanche.. Keller, Leleux 


ENS 
x CÉUICA TA 10.000 

Au 1% janvier 1922, il existait 14 usines d’une 
puissance individuelle supérieure à 10.000 kilo- 
watts, développant ensemble 185.940 kilowatts, ou 
28,2 % de la puissance hydro-électrique totale four- 
sur le territoire national. On n'’observe donc pas, 
durant les deux dernières années, de tendance net- 
tement affirmée vers une concentration : le fait 
tient à ce que les installations des petites usines, 
entreprises au lendemain de l'armistice, ont pu 
être terminées plus rapidement que celles des gros- 
ses centrales ; mais lorsque les travaux actuelle- 
ment en cours sur diverses chutes d'eau seront ter- 
minés et, surtout, quand :*s principaux projets à 
l'étude seront réalisés, la prépondérance des icortes 
génératrices sera beauroup plus nette, et des avan- 
tages sérieux en résulteront au point de vue du 
coût de production du courent. 

d'u 

Nous avons vu que les usines hydro-électriques 
en construction au 1% janvier 1924 développeront 
ensemble une puissance de 339.690 kilowatts quand 
elles seront achevées ; sur ce total, 7.300 kilowatts 
seront mis en service dans le Nord-Ouest, 9.300 
dans le Nord (principalement dans le bassin de 
l Yonne), 850 dans le Nord-Est, 95.030 dans le Sud- 
Est, 133.930 dans le Centre, 92.740 dans le Sud- 
Ouest et 540 en Corse. On remarquera tout de suite 
que l'effort prochain d'aménagement sera particu- 
lièrement intense dans lé Centre, qui verra sa puis- 
sance hydro-électrique actuelle accrue de 167,2 %, 
tandis que l’augmentation ressortira à 52,7 % 
pour le Sud-Ouest et seulement 18,7 % pour le 
Sud-Est : venus plus -tard à l’utilisation de .la 
houille blanche que la Savoie et le Dauphiné, 
l'Auvergne, le Limousin et les contrées pyrénégn- 
nes sont maintenant entrés résolument dans la 
voie de l'électrification ; sans pouvoir songer à 
égaler, en cette matière, nos départements alpes- 
tres, ils arriveront à une situation très honora- 
ble dès que les travaux en cours seront terminés : 
à ceemoment, en effet, et sans tenir compte des ins- 
tallations simplement projetées, le Sud-Est dispo- 
sera de 600.090 kilowatts, le Centre de 213.000 ki- 
lowatts, et le Sud-Ouest de 264.930 kilowatts. 

Plusieurs usines très importantes sont en cons- 
truction. Nous donnons ci-dessous la liste de tou- 
tes celles qui doivent fournir individuellement 
10.000 kilowatts ou plus : ë 

Principales usines hydro-électriques en construction 

: en France au 1° janvier 1924 


Noms Puiss. 
Cours des Exploi- moy. 
Régions d'eau usines tants en kw. 
Centre .. Truyère.... Brommat .. Forc. motrices 
| APE Truyèrer6#26.000 
de Céré ae Laval-s.Cère Forg. et Aciér. 
Firminy...... 25.000 


F. mot. Vercors 19.000 


Pizançon 
Littor. méditer. 18.400 


Sisteron.... 


ss... 


de Durance ., 
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j Sud-Est. Rhône... Pougny- 
Chanty ... F.mot.Chancy- 
POULAY A. 17.000 
Centre... Creuse ….... Eguzon .... Un.hyd.-électr. 16.500 
Sud: Est » Isère... Viclaire:... Soc.électr. Hte- 
LS LE 16.200 
S.-Ouest. Gaves Ga- 
€ varnie et 
Gestrade:"# Eu... Soc. él. v. de Ga- 
Varnié. 17" ... 15.400 
do Gaves Brous- 
set, Bionset À 
Soussoneou Miégebat... Ch.de f.du Midi 14.360 
d° Face d'AT: 
tOUStErr Artouste..., de 11.880 
do Gav.d'Ossau  Hourat..... de - 11.560 
Centre. "Rhue-:2: …  Coindre .... Ch. fer du P:-0. 10.500 


‘La puissance totale de ces douze établissements 
— dont l’un, celui de la Truyère, figurera parmi 
les plus considérables du monde — s’élèvera à 
231.800 kilowatts, ou 68,3 % de l’ensemble des ins- 
tallations en construction. Quand tous les aména- 
gements en cours seront réalisés, sur une puis- 
sance globale de 1.114.900 kilowatts en service, 
417.740 kilowatts, soit 37,5 %, seront fournis par 
ou plus: la concentration se sera, alors, nettement 
aventurée dans l’industrie hydro-électrique. 
(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


La Crise du Logement en Angleterre 


La question des habitations à bon marché, qui 
s’est posée impérieusement à 
l'examen des différents Gouvernements qui se sont 
succédé en Angleterre, vient de faire un pas dé- 
cisif. La Châämbre des Communes à en effet adopté 
en première lecture, le 4 juin dernier, la résolu- 
tion financière nécessaire pour permettre la mise 
à exécution du plan proposé par le cabinet tra- 
vailliste, et qui prévoit la construction de 2.500.000 
maisons d'habitation pour les classes ouvrières. 
La crise du logement, qui n’est d'ailleurs pas 
particulière à la Grande-Bretagne, se fait sentir 
dans le pays tout entier ; c’est toutefois dans les 
grandes villes, et surtout à Londres, qu’elle sévit 


‘avec le plus d'intensité. D’après le recensement 


éffectué en 1921 dans la capitale britannique, le 
nombre des habitations ou logements y était alors 
de 725.419, dont 18.969 vacants, comparativement 
à 729.972, dont 47.260 vacants en 1911. Ces chiffres 
font ressortir pour la décade une augmentation 
de 4,1 9 du nombre des logements occupés, mais 
comme le nombre des familles à augmenté de 
9,5 % pendant cette période, le nombre moyen des 


| familles par logement occupé s'est accru de 1,51 


en 1911 à 1,59-en 1921. D'autre part, en raison 
de la diminution du taux des naissances, les fa- 
milles comptent aujourd'hui moins de membres, 
en moyenne, qu'il y a dix ans, de sorte que le 
nombre de personnes par logement occupé a flé- 
chi de 6,66 à 6,35. 

En 1921, la population du Comté de Londres était 
évaluée à 4.484.523 personnes, dont 4.243.838 étaient 
groupées en 1.120.897 familles, ce qui donne une 
moyenne de 3.79 personnes par famille, au lieu 
de 4,15 en 1911. Sur ces familles, 424.696, ou 38 ©/, 
disposaient chacune d’un logement pour elles seu- 
les, 360.758, ou 32 %, ne possédaient qu’un seul 
logement pour deux familles, et 335.443, ou 30 ©/, 
devaient se contenter d’un seul logement pour trois 
familles ou plus. Si l’on considère le nombre des 
pièces d'habitation, 647.438 familles, représentant 
2.014.556 personnes, disposaient de trois pièces ou 
moins ; 303.171 familles, avec 1.386.353 personnes, 
de quatre ou cinq pièces ; 104923 familles, avec 
502.362 personnes, de six ou sept pièces : et 65.365 
familles, avec 340.567 personnes, de huit pièces ou: 
plus. D'où l’on voit que la moitié de la population 
de Londres doit vivre dans des logements de trois 
pièces ou moins, et les quatre cinquièmes, dans 
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2 
es logements de cinq pièces au ) 
1e Ta port relatif à ce même recensement, 58.400 
sièces supplémentaires ires 
Soir Let 8h 1921 la population londonienne aussi 
bien quelle l'était en 4911 ; | 
901.000 de plus pour la loger aussi confortablement 
que l’ét 


des villes du Royäume-Uni ; tandis que, pour lui 


assurer un même nombre moyert de pièces que 


celui dont disposait en 1911 la population britan- 
nique tout entière, il aurait fallu 1.045.000 pièces 
supplétentaires; équivalant à 209.000 immeubles de 
chacun cinq pièces. 6 


En 1911, le nombre des itfimeubles à usage d'ha-. 


bitation atteignait, pour la Grande-Bretagne, en- 
viron 7 millions et demi, ou 8.150.000 en y com- 
pretiant les magasins utilisés aussi comme habi- 
tationis ; la population correspondante était alors 
inférieure à 41 millions d'habitants. D'après les 


calculs du professeur Bowley, la population de. 


la Grandé-Bretagne semblé pouvoir être estimée 
devoir atteindre 45 où 46 millions d'habitants vers 
1541. En acceptant Ce dernier chiffre, le nombre 
des habitations devrait donc être à cette même 


date, en supposant une proportion identique à. 
celle de 1911, d'environ 9.150.000, soit à peu près 


un million de plus à construire. Or, avant la guerre 
le nombre des maisons était déjà insuffisant dans 
un grand nombre de villes, tandis que dans les 
districts ruraux ure augmentation de 120.000 mai- 
sons au moins était reconnue nécessaire, Ajoutons 
ue la construction des immeubles ayant à peu 


près complètement Cessé pendant les hostilités, le: 


déficit s'est trouvé &ecrüu du nombre des maisons 
qui auraient pu être construites pendant cette pé- 
riode, Soit 300,00 au minimum. Dans l'établisse- 
nent de son programme, c'est au chiffre däe 
2.500.000 iaisons, du type spécifié dans le Hou- 
Sing Act de 1923, que lé Gouvernement s’est arrêté, 
ces immeubles devant être édifiés dans une périoda 
de quifize années, 
répartition : 


Le progrumine gouvernemental de construction 
des immeubles 


Nombre 


Nombre 
d'im- 


d'im:* 


Nombre 
d'im- 


Années meubles Années meubles : Années meubles 
1925... 90.000 1930.... 150.000 : 1935... 225.000 
1926..,. 100.000 1931...; 170.000 1936.... ° 225.000 
1927... 110.000 1932.... 190.000 1937... 225.000 
1988... 120.000 1933... 210.000 1938..:. 225.000 
1929... 135.000 1934... 226.000 1939....- 225.000 


Déjà, én 1923, un Housing Bill avait été soumis 
at Parlement par M. Neville Chamberlain, au nom 
du parti conservateur alors au pouvoir : ce bill 
linitait les engagements dé l'Etat à 6 livres ster- 
Jing par an pendant vingt années pour chaque 
immeuble à construire, d'un type spécifié, le Soin 
étant laissé aux autorités locales d'obtenir des 


Une révision du projet était prévue au bout de 
deux ans, de faéon à tenir compte des change- 
ments ayant pu survenir dans l'intervalle dans Îles 
conditions de l'industrie du bâtiment. Ainsi que 
lé reconnaïissait le Gouvérnement, ce bill n'avait 
mullement la prétention d'apporter uné solution 
complète à la crise du logement, mais il devait 
dans tous les cas stimuler les initiatives privées 
et facilitér les transactions immobilières, Ce n'é- 
tait 1 qu'une assTse, sur laquelle pourrait être 
élevé par la suite un programme plus étendu, lors- 
que les circonstances seraient jugées opportunes. 

Ainsi qué l'a fait observer récemment le minis- 
tré de l'Hygiène di parti travailliste, M. Wheatley 
lürs de la présentation dn nouveau projet gou- 
verhémeéntal, le Housing Act de 1923 n'a pas donné 
de résultats très satisfaisants, Alors qu'environ. 


: 
: 


maximum, D'après 
auraient été nécessaires 
il en aurait fallu, 


ait, en 1911, la population des autres gran 


d'après le tableau suivant de 


prix raisonnables pour les constructions envisagées. 


orce 
ment d 


_dier à cette situation parti 
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nes agricoles de l'Angleterre et du Pays de 
ou dans les localités rurales de l'Ecosse. 
La charge incombant à l'Etat dépendra na 


- rellement de la mesure dans laquelle le programn 
de construction sera appliqué. Dans la triple h 
pothèse d'üne application intégrale, comportant 
‘otal, comme nous l’avons vu, la constructioi 
2.900.000 immeubles, d'une proportion de 7.5 ©) pour 
les immeubles édifiés dans les communes rur 
et du paiement par d'Echiquier de la totalité 
la subvention prévue, lé maximum des dépense 
envisagées s’établirait comme suit, pour l'Etat et 
pour les auiorités locales : = PSN ÈMEER 
Dépenses prévues pour l'application du progra 
gouvernemental de constructions immobiliè: 
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À la Re 
“A la charge + SAP 
+ charge des. _ charge 
de autorités "dé 0274 


ESC AR PESTE 
Années l'Eta 


(Milliers dé lv, st.) 


1924-1925.. 278 135 
1925-1926... 1072 521 1965-1966. 

. 1926-1927. 1.905 925 ‘© *1966-1967.. 21.251 
1927-1928.. 2.823 1.371 1967-1968.. 2%. 
198-1929.. 3.827 1859 1968-1969.. 19.3: 
-1929-1930.. 4.946 2.403  1969-1970.. 18.210 
1930-1931.. 6.195 3.010 1970-1971... 16.961 
 1931-1932.. 7.601 3.693 1971-1972.. 15.555 
1932-1933.. 9180 4.460 1972-1973.. 13.976 
1933-1934.. 10.930- 5,310:  _1973-1974,. 12.226 
1934-1935.. 12.824  GR31 1974-1975.. 10.332 
+ 1985-1936... 14761 740 0e 8.395 
1936-1937... 16.699 8.1 6,457 
1937-1938.. 18.636 9.054 :à 4.520 
1938-1939.. 20.573 9.995 … 19781979.. 2.583 
1939-1940.. R2.511 10.936  1979-1980.. 645 
194-1941 RE | 


à MERE ne 
| 1953-1964. 23.156(1) 11.250(1) 
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On voit que les charges de l'Etat doivent s’ac- 
croître d'énviron un million dé livres sterling pen- 
dant les dix preinières années, puis de deux mil- 
lions de livres sterling par an jusqu’en 1940, année 
durant laquelle sera atteinte la charge annuelle 
.la plus élevée, soit 23.156.000 livres sterling, maxi- 
mum qui sera maintenu pendant vingt-quatre ans, 
pour fléchir graduellement par la suite jusqu’à la 
fin de la dernière période de seize années. 

En résumé, le programme gouvernemental com- 

porte l'édification, en l’espace de quinze ans, de 
2 500. 000 habitations d'un type spécifié, les dépen- 
ses, échelonnées sur une période de cinquante- -Cinq 
années, étant estimées à un total de 1.376 millions 
de livres sterling, 450 millions de livres sterling 
devant provenir d'impôts locaux, et 926 millions, 
de subventions de l’Echiquier. 

En supposant que son projet, qui paraît rencon- 
trer une vive opposition, soit adopté d’une façon 
définitive, l'avenir dira dans quelle mesure le Gou- 
vernement travailliste aura réussi à remédier à la 


crise du logement, qu'il s'applique à résoudre. Il 


faut reconnaître qu'il n’a pascraint d'aborder réso- 
lument cette très importante question. Dans tous 
lès cas, c’est un effort sérieux que le pays s’im- 
pose, ét que seule lui rend possible amélioration 
des finances publiques à laquelle lès hommes 
d'Etat britanniques, malgré les changements mi- 
nistériels survenus, ont travaillé sans répit depuis 
la guèrre, avec un esprit de suite qu'on ne sau- 
rait trop louer. 
Edmond BOUCHERY. 


Banque Française et Italienne 
_ pour l’Amérique du Sud 


_ Le 8 mai dernier a eu jiea l'Assemblée générale 
ordinaire des actionnaires de la Banque Française 
et Italienne pour l'Amérique du Sud, sous la prési- 
dence de (M. Dervillé, président du Conseil d’ad- 
ministration. 

Lee progrès sensibles réalisés dans le relèvement 
dé l'économie mondiale au cours de l’année 1922 
ont continué en 1923. La production et le commerce 
des principales marchandises faisant l’objet des 
transactions intercontinentales ont atteint un équi- 
libre relativement stable, malgré l'absence des 
débouchés de l'Europe Orientale “et les GIE mMo- 
nétaires de l’Europe centrale. 

La caractéristique de l'année 1923 a été précisé- 
ment l'extension des débouchés qui a permis d’ab- 
Sorber sans difficultés les produits venus sur le 
marché, alors même qu'un rendement exceptionnel 
des récoltes ou les stocks existants pouvaient ins- 
pirer des préoccupations, On en trouve la preuve 

_dans l'écoulement facile des céréales, laines et 
cuirs argentins et des stocks de la valorisation 
du café. “Pour certains produits, tel que le coton, 
se dessine même la possibilité d'une insuffisance 
de la production ; l'Argentine et le Brésil en pro- 
fitent pour développer rapidement leurs. planta- 
tions. 

_ Lés changes sud-américains témoignent de cette 
situation par une meilleure tenue, à “laquelle d’ail- 
leurs a contribué l'effort de la plupasrt des gouver- 
nements en vue de la réforme de leur système fiscal 
et de l'équilibre budgétaire. 

Get état de chose a déterminé une reprise pres- 
que générale de l’activité commerciale et indus- 
trielle qui est allée en s’accentuant graduellement 
dans le courant de Pexercice, mais la répercussion 
sur le développement des affaires de la Banque 
Française et Italienne ne s'en est fait particuliè- 
rement sentir jue dans les derniers mois de l’an- 
née et n’a influé que partiellement sur les résultats 

_du bilan de L'RRGÈRS 1983, 


Le solde bénéficiaife du compte de Profits et 
Pertes s'élève à 11.386.416 fr. 74 contre 10 millions 
511.185 fr. 12 pour l'exercice précédent, après tous 
amortissements effectués, suivant les principes de 
prudence dont ia Banque s'est fait üne règle, et 
déduction des frais d'administration ainsi que de 
l'allocation au fonds de prévoyance du personnel. 
Ce résultat lui permet de proposer un dividende de 
14 97, tout en affectant à la réserve extraordinaire 
une somme de 2.500.000 francs, ce qui porte cette 
réserve à 25.000.000 de francs et en augmentant de 
104.136 fr. 82 le report à nouveau. 

: Au. 31 décernbre 1923, le bilan se totalisait par 
2 milliards 109.069.000 de francs contre 1 milliard 
465.000.000 au 31 décémbre 1922. 

En vue de relever la proportion existant entre 
les fonds sociaux et les dépôts de la Banque, il a 
été fait appel, le 1% avril 1923, du versement des 
troisième et quatrième quarts sur les actions émi- 


ses en 1919. 


Conformément à la ligné de conduite que la 
Banque Française et Italienne s'est fixée à l'ori- 
gine, elle a consacré toute son activité, tant au 
siège de Paris que dans $es succursales, à l’exten- 
sion des affaires de banque, en excluant celles qui 
comportent un engagement purement financier. 
Elle à cependant participé au crédit d’escompte 
consenti par un syndicat français au gouvérne- 
ment autrichien, antérieurement à l'émission de 
l'emprunt international patronné par la Société des 
Nations, et elle à traité avec les Etats de Sâo 
Paulo et de Pernambuco et avec la municipalité de 
Sào Paulo quelques opérations de trésorerie à 
courte échéance. 

La Banque à également prêté ses guichets du 
Siège de Paris aux émissions de Bons du Trésor 
français, du Crédit National, des Bons de l'Expo- 
sition internationale des Arts décoratifs «et indus- 
triels modernes et des obligations du Crédit Fon- 
cier (communales) ; ceux de ses succursales argen- 
tines aux émissions des actions et obligations de 
la Transradio International et des obligations de 
la Ledesma Sugar Estates et Refining Company 
ceux de ses succursales brésiliennes, à l'émission 
des obligations de la Teccelagem de Seda Italo- 
Brasileira de Sâo-Paulo ; enfin, la Banque a ou- 
vert, avec le succès le plus complet, les guichets 
de toutes ses succursales en Amérique du, Sud, à 
l'émission d'actions de la Compagnie Italienne des 


\ 


Câbles télégraphiques sous-marins, qui a porté son. 


capital d'un million à 200 millions de lire. 

Nous dirons aussi qu'elle a poursuivi, avec toute 
la prudence nécessaire et parallèlement au déve- 
loppement de ses services centraux, le complément 
du réseau de ses succursales d'outre-mer, tel qu’il 
était prévu dans son programme. 

La succursalé de Santiago du Chili a été ou- 
verte au début de février dernier. Et bientôt, en 
Uruguay, elle espère pouvoir installer une suc- 
cursale à Montevideo. 

L'ensemble des succursales brésiliennes de la 
Société, particulièrement celle de Sâo-Paulo, a 
donné des bénéfices très intéressants surtout en 
tenant compte du bas cours du milréis. L’exporta- 
tion de la viande ayant atteint son chiffre le plus 
élevé avéc 77.000 tonnes. Le cacao, lé sucre, le 
caoutchouc, le tabac et les plantes oléagineuses 
ont à peu près maintenu leur moyenne comme 
quantité et comme valeur. 

Le café figure, en 1923, pour 64 % du montant 
total des exportations. L” exportation du café, dans 
lê courant 1922-1993, a atteint 12.300.000 sacs, chit- 
fre qui est dépassé déjà par celui des néuf pre- 
miérs mois de la campagne en cours : 12.500.000 
sacs. 

En ée qui concerne les véfébles d'Argéntine, 
les quantités en blé et maïs exportées atteignent 


des chiffrés qui n'ont été dépassés qu'en 1920 Ë 


s 
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pour le lin, le chiffre remarquable de 1.100.000 ton- 


très satisfaisante, avec 337.000 balles, vendues à des. 


prix très rémunérateurs; celle des cuirs à dépassé 
en quantité le chiffre des meilleures années; enfin, 
celle du beurre, notamment, qui se chiffrait par 
3500 tonnes, en 1914, a dépassé 30.000 tonnes, en 
1923, avec, comme principaux acheteurs, l'Angle- 
terre et la France. Er 

L'exportation du nitrate du Chili s’est éle- 
vée, en 1923, à 2.264.000 tonnes contre 1.313.000 ton- 
nes en 1922. Le nombre des usines en activité est 
de 80 au lieu de 55, au commemcement de l’exer- 
cice, et de 31 en moyenne pour l’année 1922. 

L'exportation du cuivre en barres a encore aug- 
menté de 50 %, et les importantes installations de 
raffinage électrolytiques et thermiques assurent 
nettement au Chili le second rang, après les Etats- 
Unis, dans la production mondiale du cuivre. 

Le mouvement commercial de la Colombie a 
continué à être normal pendant l'année 1923. Les 
hauts prix du café ont favorisé l'exportation de 
cette denrée qui a atteint 20.200.000 piastres colom- 
biennes, dans les premiers six mois de 1923. La 
récolte en cours est estimée à 1.500.000 sacs repré- 
sentant, aux prix actuels, environ 40 millions de 
dollars. 

Le Bilan de l'exercice 1923 — nous l’avons dit — 
se totalise par 2 milliards 109.229.620 francs. Voici 
la comparaison des principaux postes avec ceux 
de l'exercice 1922 : 


Exercices 
EE ms 


31 déc. 1922 31 déc: 1923 


Actif (En francs) 

Espèces en caisse et dans lesban- 

CUS RARE AUS MANS 321.295.000  433.053.000 
Portefeuille et Bons de la Défense 

Nationale mener Re RE, 267,180.000  470.256.C00 
Correspondants, -banques et ban- 

QUES NES Re eat 213.413.000. 243.017.000 
Comptes courants débiteurs..... 291.799.000  426.952.000 

Passif 

Dépôtsi à vue. terre ... 654.909.000  891.865.000 

3 TA préavis ere de 195.896.000  292.942.000 
Correspondants, banques et ban- 

quiers ..... HÉNEHES M de 121.577.000  186.787.000 
ACCÉPIATIONB EAN Ce certes 7.185.000 5.698.000 


Au compte de Profits et Pertes, les.bénéfices de 
l'exercice 1923, tous frais généraux déduits attei- 
gnent net 11.386.416 fr. 74. En ajoutant le report 
à nouveau de l'exercice 1922, soit 3.824.412 fr. 60, 
on obtient un total de 15.210.829 fr. 84 à répartir 
comme suit : 


Exercices 
TT eV TS 
Répartition 1922 1923 
(En francs) È 
Réserve légale ........,....,. 525.559 95 569.820 83 


Intérêt 6 0/0 capital versé..... 2.950.000 » 2.812.500" » 


Tantième au Conseil......... 773.562 58 800.459 59 
Réserve extraordinaire ....... 2.500.600 » 2.500.000 » 
Dividende (7 0/0 pour 1922, 

80/0 pour 1993).:... NF 000R 3.500.000 » 4.000.000 » 
Report ä-nouveau:.:.,..7.0..1 3.824.412 60 4.528.548 92 


13.373.534 43 15 210.829 34 


Le dividende attribué pour l'exercice 1923 a été 
porté à 70 francs par action entièrement libérée 
soit 14 %, contre 65 francs ou 13 % pour l'exercice 
1922, et à 66 fr. 25 pour celles qui n’ont été libérées 
que depuis le 1e avril 1923. 

Ces dividendes ont été mis en paiement à partir 
du 2 juin 1924, sous déduction des impôts. 


F, Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de ia BANQUE DE FRANCE. 


PARIS ET SUCCURSALES 3 juiilet 4924 |10 juillet 1924 


ACTIF F k F 

Æncaisse de la Banque : LS pes 
ER UdIASe LS: INT Cr ... | 8.678.897.627 | 3.678.962.768 
Or ? à l'Etranger .................. 1.864.820.907 | 1.864.820.907 
TORRES Nes essor 5.543.218.534, | 5.543.283 615 
ATRONL AT Rat ds e de cod ses 299.802.926 299.869.772 
5.843.021.460 | 5.843.153.447, 
Disponibilités à l'étranger ........... » -513.:229.587 573.443 .599 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 1:759;115 824,118 
Eîteits Paris..... 2.157.341 .895" | 2.964.430 ,263 

Pcriefeuille Paris { Efiets Etranger. 33.636.166 30:0752531= 

. Effets du Trésor. 82.781 71.758 
Portefeuilles des SRE RENE Hebes A 
TIR A ame euete 1.313.608 1 RE .374 
Effets prorogés | Süccursnles 7.933.896 7.903. 396 

Avances sur lingots à Paris ......... » » 

Avances sur lingots dans les succurs. » REED 
Avances sur titres à Parig......... se 382.595.034 319.035.177 
Avances sur titres dans les succurs!®| 2.219.980 567 | 2.393.949.956 
Avances 4 l'a t4s8. 20 re 200 ,000.000 200.000 ,000 


âvances à l’Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.100.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances Ge l'Etat aux Gouver- 


23.000 .000.000 


nerments étrangers................ 4.731.000.000 | 4,737.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-varnques) 2.980.750 | 2.980.750 
Rentes disponibies ......,........... 167.695 .047 167.695.047 
Rentes immobilisées ................ 300.000 .000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Immeublefñ\des succursales.......... 169.835.641 169.837.099. 
Dépenses d'administration de la Ban- ï : 
que et des succursales............. 3.076.100 6.490.473 
Eñploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 | - 8.407.438 
DIVEPS auras SAT Le rte 3.627.220.153 | 2.540.692.636 
RE SE nn ne 
Total ere .145.880.683.311 |45.010.743 .288 
PASSIE + 
Capital de la Banque ................ 182.500 ,000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital. ..... 71.647.610 77.647.610 
Réserves } Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières  Px-banques département. 2.980.750 2.980.750 
28 { Loi du 9 juin 1857... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque...| 4.000.000 4,000.000 
Réserve spéciale bn SU eu der a A 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1947, art. 3 508.336.873 508.299.538 
Excéd.aff. àl'amort. des av. 4l'Etat.| 402.764.912 .455 ,972.142 
Compte ann. d’inl. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billeis au porteur en circulation ....139.664.662.255 |40.224.978.825 
Arrérages de valeurs déposées ....... 54.081.093 67.291.920 
Billets à ordre et récépissés......... 519 :223 463.479 
Compte courant du Trésor........... 14.827.708 15.235.570 - 
Comptes courants de Paris........... 1.092.166.852 | 1.237.907 235 
Comptes courants dans les succursales | 1.113.510.406 962.334.749 
Dividendes à payer .............,.... 22.428.121 12.185.986 
Escompie el intérêis divers .......... 9.009.798 18.862.853 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
Divers er R RS MERS e....| 2.160.079.524 |-1,178.063.984 
Tolal rires 415.880.683.311 |45.010.743.288S . 


Gomparaison avec les années précédentes 


30 juillet |15 juillet{13 juillet |12 juillet |10 juillet 
“| 1914 1921 1922 1923 


millions. | millions 


Circulation ........ 6.683,1 |37.555.5 |136.501.5 |37.400.0 |40.224,9 
Encaisse or........ 4,141.8 | 5.520.7 | 5.529.6 | 5.587.8 | 5.543.2 
— argent... 625.3 214,7 285,1 293.5 299.8 
Portefeuille........ 2.444.2 | 2:770:7 | 2.140.1 | 2.332.7 | 48740 
Avances aux partic. 743.8: |. 2.226.921 2.991.4 |22:175.1 920780 
—  àl'Etat...… 200.0 |25.500.0 123.700.0 |23.800.0 |23.200.0 
GCompt.cour. Trésor| 382.6 28,4. 47.9 20 TS 
= partic. 947.6 |-2:203.2. | 2.197.3 | 2.049.6 | 2.202.2 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0] 6 0/0 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


L’exécution du traité. — Les relations franco-bri- 
tanniques. L'entretien Mac Donaid-Herriot. — 
Le contrôle des armements allemands. — M. Mac 
Donald, premier ministre anglais, est arrivé à 


Paris le 8. juillet dernier. Le jour même de son. 


arrivée, deux conférehces ont été tenues l’une au 
quai d'Orsay, l’autre à l'ambassade d'Angleterre. 

Le lendemain, les conversations, activement pour- 
suivies, furent couronnées par un accord entre les 
deux Gouvernements qui décidèrent d'envoyer aux 
Alliés une note commune dont voici les articles 


1924 : 


APP DR) 7 


* 
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- essentiels : Le traité de Versailles ne subit aucune 

atteinte. — Les attributions de la C. D. R. demeu- 
rent entières. — La constatation des manquements 
volontaires de l'Allemagne à l'exécution du plan 
Dawes reste du ressort de la C. D. R. — Un délé- 
gué américain, représentant les intérêts des por- 
teurs de l'emprunt allemand, y siégerait avec voix 
délibérative. — En cas de manquement grave, les 
Gouvernements auraient à se concerter sur les me- 
sures à prendre. Une solution équitable du pro- 
blème des dettes interalliées va être recherchée 
par lés experts des Trésoreries. — La question de 
la sécurité fera également l’objet d’un échange de 
vues entre les Gouvernements intéressés. 

D'autre part, la Conférence des ‘ambassadeurs 
vient d'adresser au Reich la réponse à la note du 
30 juin sur le contrôle des armements allemands. 
Dans cette réponse, les Gouvernements alliés dé- 
clarent voir avec satisfaction que le Gouvernement 
allemand accepte l'enquête qui sera menée par la 
Commission interalliée. Mais ils remarquent, d’au- 
tre part, que, pour le retrait définitif de cette Com- 
mission, il ne suffira pas que les résultats de l’ins- 
pection générale soient satisfaisants il faudra 
aussi que l'Allemagne exécute les cinq points qui 
avaient été spécifiés par la C. D. A. L’inspection 
sera menée rapidement, mais la C. D. A. n’accepte 
pas de limitation de date. 


La prorogation des baux. — La Chambre des dé- 
putés a terminé le 5 juillet dernier la discussion 
du nouveau projet de loi sur les loyers. Le texte 
voté par la Chambre ef qui doit être soumis à 
l'approbation du Sénat stipule au premier chef 
que, sans aucune formalité, la prorogation jus- 
qu'au 1* janvier 1926 est accordée de plein droit 
à tout locataire de bonne foi, qu’il occupe un local 
à usage d'habitation ou un local à usage indus- 
triel, Commercial ou professionnel. 


Les prix de gros et de détail en mai 1924. Les 
indices des prix de gros qui viennent d’être pu- 
bliés par la Statistique Générale de. la France, 
pour le mois de mai dernier, font ressortir une 


légère augmentation par rapport à ceux du mois 


précédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
. de la France 
(Base 100 en 1901-1910) 


1924 1924 
Fin avril Fin mai 
rectifié provisoire 
Indice générai............ (45) 459 168 
Denrées alimentaires : 
Ensemble....... T'en (20) 493 425 
Aliments végétaux ..... ( 8). 392 423 
Aliments animaux...... ( 8) 42% 41 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 491 488 
Matières industrielles : 
Ensemble... 0 (25) 492 506 
Minéraux et métaux... ( 7) 431 440 
Textiles ue ERP EE ( 6) 594 653 
DIVENS RAR annees (ES) 467 456 


On constate que l'augmentation porte surtout 
sur des matières industrielles et plus principale- 
ment sur les textiles. : 

Quant aux prix de détail, ils ont été en mai der- 
nier l’objet d’une nouvelle baisse. En effet, à Paris, 
l'indice caractérisant les prix dedétail pour 13 den- 
rées choisies parmi les produits de première né- 
cessité, accuse une augmentation moyenne de 278 
pour 100 en mai sur 1914 La proportion corres- 
pondante avait été de 280 % en avril dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à 
la Bourse de Paris, pendant le mois de mai 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Bulle- 


lin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de mai dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : ie eg ttes mie 


Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Avril Mai 
1923 1924 
Al valeurs anciennes 22% 0 62.9 61.2 
39 Nouvelles RE MUR 61.7 59.7 
Ensemble (56 valeurs)..,............. 62.2 60.4 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Avril Mai 

1924 1924 
Banqiesitié valeurs) 2 neue 168 165 
Métallurgie (10 valeurs). ........::.,... 161 156 
Matériaux de construction (6 valeurs)... 509 507 
Navigation (6 valeurs)..... SRG RON ETES 256 268 
Produits chimiques (12 valeurs)...:..... 288 281 
Électricité (275valeurs), em nr 260 271 
Ensemble (25 groupes).......... RFA RE 258 260 


Le manque d'animation, qui a prévalu pendant 
tout-le mois, a amené un léger recul sur tous les 
titres à revenu variable, exception faite en ce qui 
concerne les titres d'électricité et de navigation. 
Les valeurs a revenu fixe ont été affectées par la 
reprise des changes. | 


Le mouvement de la population pendant le pre- 
mier trimestre 1924. — La statistique du mouve- 
ment de la population, pendant le premier tri- 
mestre de 1924, qui vient d’être publié par le minis- 
tère du Travail, nous fournit les chiffres suivants, 
que nous comparons avec la période correspon- 
dante de l’année précédente : 


1er trimestre 


CR. UE RE 

1923 1924 Différences 
Naissances nt 196.105 195.006 — 1.099 
DÉCO MEANS 190.086 219.045 — 29.009 
Mariages rer 70.656 77.088. + 6.432 
Divorces 2.0 9.666 4.886 — 780 


Alors que pendant le premier trimestre de l’an- 
née 1923 on avait enregietré un excédent de nais- 
sances atteignant 6.069 unités, les trois premiers 
mois de l’année en cours font ressortir un excé- 
dent de décès de 24.039. Ce changement est surtout 
imputable à l'augmentation des décès, mais il 
faut remarquer que les naissances sont en légère 
régression. 


Les récettes des chemins de fer. Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 10 au 15 
juin, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

Etat, 28.009.000 francs (+4 7.240.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 44.720.000 francs (8.460.000 fr.), 
réseau algérien, 1.254.000 fr. (+45.000 francs); Nord, 
28.260.000 fr. (5.602.000 fr.); Orléans, 22.552.000 fr. 
(43.811.000 fr.) ; Est, 22.700.000 fr. (+ 2.230.000 fr.) ; 
Midi, 11.118.500 fr. (42.227.500 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.818.000 fr. (+ 4.802.000 francs). 

Est-Algérien, 897.100 fr. (--148.600 fr.); Bône- 
Guelma, 600.900 fr. (+ 128.800 fr.); Réseau oranais, 
406.900 fr. (434.200 fr.). 
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ALLEMAGNE Le] 
. Banque impériale d’Allemagne. — Le bilan ul “dit M. qe 
la° Banque Impériale d'Allemagne Ss Ge. fus des crédits aux dét 
ainsi, au 25 juin 1924: La diminution dé la cap 
14juin 1988 23 juin 1924 Compar. la diminution des expoi 


(En millions de marks) | Reich, c’est que cette cri 


Encaisse or (1)...... Der A0 462 + 14 | confiance de l'étranger, car c’est 
.. — argent ét al. 13 AE 10 | doit venir le salut. Aussi, les donneurs de 
Billets de l’Empire des. abondent-ils. On. trouve généralement 

et Bons des Caisses E (En trillions de marks) faut changer, avant tout, la politique fi 

de préts. ss. vi 864.000 752,000 — 97.000 | Gouvernément. Comme les industriels s° 
Portefeuille d’es- ; | | vent que leur prospérité de 1922 et 1923 ét 

comptes, Lens + 1954.048.198 1867.952.414  —86.095.714 | de la faculté qu'ils avaient eue de vivre de 
AVANCEB. css. 110.829.180 100.935.410 — 9.898.770 | éi que la crise & commencé du jour où l'Etat 
Portefeuille titres.. ‘76.614.838 76.597.075 — 457,758 | avisé de soumettre les industriels rer Ôts. 
Cireulatton 923.582.982 892.545.752 —32.2937.930 | campagne se fait pour NE changement com! k 
DEDOS Re se. 365.825.699 346,716.981 : —18.608.718 l'assiette fiscale. Les rende journaux préc nt + 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions dé marks en 1923 sauf en ce qui concerne l'en- 
caisse toujours éRerimes en millions). 


Hôné COrnstélales. ét leur remplacement par 
tres impôts. Re sur Recon ner con 
pe 


Encaisse Cir- 
cula- 
tion 


ptes 


cela ot. à Tone HA GA A + Lire Da nos «nou : 
_ permettrait de recevoir de Pargent du dehors, car : 
sans cet argent étranger in y Lies - 
ment possible pour nous » °° 7" 
Et tel est aussi l'avis du Gouvermement. 


Dates 


nn 2, 
Are. 
Or Alunin. 


81 juil, 141,253] 275 33 | 2.909 1,258) 2.081 | 202 5 % 


Eaux de 
l’escompte 


des C. de pr. « 
Com 


Billets de 
l'Empire et 


courants et 
dépôts 
Es 
Portefeuille 
| de valeurs 


| 


; (juil | __ ESPAGNE : 
7août &|1.478| 118 97 |: 3.807 1.879, 8.787 | 226 As LA campagne du RIT TA Snation da roupes 


espagnoles au Maroc semble être devenue d 
veau assez précaire, _ 
- Des efforts faits pouf dégager les poëtés. 


30 avril24) 442) 0.61252.0007760486383305610801916969702.02,0 (2110 % or. 
7 mai..| 442/(3)0.41492.000/786857438 3581265594884741460 tt » 


15 — ..| 449, 4 4118.000/7639252643705682021950637820/72,4 (2  »- de 
23 — .. 442] "7 11083.000/74927801 36642878 10486088LA0,0 (2) » et lés blockhaus entourés par les Riffains n’ont pas 
31 — ..| 442! 6 | 932.000026873514%502033781054929740/80,0 (2 >» permis dé rétablir la liaison, ét aux dernières F U- 
6 juin..| 442] 13 | 864.000054249199 32766228 1052025172/80.0 (2 » velles on confirme. que les troupes d’Abd-el-K 

14 — ..| 448| 18! 849. 0001023582082 365325609198 404812N/76.6 (2 » ont percé les positions espagnoles, x LEE 

23 —..(1462 23 | 72.0080L45752367608IRGTAATEG (2 » L'arrivée à Ceuta-du aénéral Primo de Rivera 


été retardée, ainsi que l'exécution &’un plan de re 
pli général des troupes de la péninsule ; vers da côte. 


‘Les récettes des chemins de fer ‘en 1923. — 
recettes réalisées en 1928 par les DE 
chèmins de fer espagnols se sont élevées à 683 mil. 
lions 987.782 pesetas, contre 647.734.394 peseta 
1922, ce qui représente, d’une année à l’autre, 1 
augmentation de 36.253.388 pesetas. Voici comm 
se répartissent ces recettes Pons les RES pr 
ue RORÉSRPICS 4 10e LT 


(1) Y compris 16 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 

(2) En trillions jusqu'au 15 avril, en millions de trillions 
à partir du 23 avril. 

(3) À partir du 7 mai, ce poste comprend uniquement des 
pièces d'argent. ER 


La situation. — oué que le Gouvernement alle- 
mand se rend compte que la pression du dehors et 
la crise du dedans lui font une obligation d’ac- 
cepter les conclusions des experts, il a déclenché 
une violente offensive contre l'occupation de la 
Ruhr et du Palatinat : il veut faire de leur éva- 
cuä&tion la condition et le prix de son acceptation, 


Compagnie du. Nord:5 2 203. 847.117 


cependant forcée et déjà acquise. Le fameux chef 

d'orchestre invisible de la presse allemande a | Madrid à Saragosse ei à. 

donné le signal : tous les journaux de tous les par- AMCANIE SET inestr ss ae 257.748. ve 

tis entonnent, dans les mêmes termes et avec les | Chemins de fer Andions. 54.138.100". 55. 
mêmes arguments, le thème unique. Et l’on invoque | Linares à Alméria........... 7. HIRT 205 fe 

le respect du traité de Versailles, ce qui est étrange | Madrid à Cacérès et au ; 

de la part de gens qui n’ont pour but que de le | - Portugal .................. ‘5 12.098.894 

démolir. Mais on ne doit tirer de là qu'une conclu- Ouest de l'ESpagne....:.1.741008.576,883 

sion : puisque l'Allemagne cherche à avoir des | Medina à Zamora, DER DA ARS 
compensations à son acceptation, c’est qu'elle ac- et Vigo ................. ……  6.%8.351 7.700.000. 
ceptera. Lorca à Baza et en #) 4.871.837 5.100.000 


Comment ferait-elle autrement ? 2.64. 201 2.800.000 


La crise économique et industrielle domine tou- 
jours toute la situation et est toujours le thême 
quotidien des journaux de tous les partis. L’una- 
nimité des opinions est, aussi, que c’est une crise 
de. crédit : lle ne vient pas de la saturation du 
consommateur, mais du manque de l'argent pour 
acheter. Les commandes abonderaïent de partout, , 
si l'on avait de quoi les solder. Ce n’est pas l’en- |. | GRANDE-BRETAGNE 
vie d'acheter qui manque au public, mais la capa- | La prochaine Conférence de Londres. 0 
cité d'achat des masses populaires. Et le malaise | vera sous une autre. rubrique un commentaire 
général est augmenté par la politique des banques | l'incident qu'a. fait naître l'envoi aux pui 
—- surtout de la Reichsbank — qui, pour des rai- alliées, par. le Gouvernement nr 


Medina à RARE As 


_ GA7.T, 30n  683,087.788 


Pendänt. lannés 1923, 1 longueur de lignes 
exploitation est passée de 16.020 kilomètres à 16.072, 
soit une Ares . + kilomètres seen 7 


(1688) L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


“invitation à la Conférence qui doit se réunir à 
‘Londres le 16 juillet prochain. 

D'après es renseignements publiés par Ja presse, 
la communication faite par le Foreign Office aux 
divers Gouvernements étrangers comprenait : 

1° Une invitation pure et simple à se faire re- 
présenter à Londres le 16 juillet ; 

2° Une déclaration sur l'objet de la Conférence ; 

3 Un compte rendu résumé des conversations de 
pers ; 

° Un exposé des vues britanniques sur les prin- 
Lies questions en discussion. 

Seule, l'invitation officielle était adressée aux di- 
vers Gouvernements alliés, et les auires documents 
n'étaient envoyés aux ambassadeurs britanniques 
que pour leur information personnelle, avec faculté 
toutefois pour eux d'en communiquer le contenu : 
aux divers Gouvernements AUPTES desquels ils sont 
accrédités. 

Néanmoins, on s'est ému en France de lenvoi 
de ces suggestions britanniques, d'autant plus qu’à 
la suite de l’entrevue de Chequers, l'invitation de 
Londres pouvait être considérée comme adressée 
au nom de la France en même temps que de l’An- 
gleterre. Aussi, à Londres commé à Paris, a-t-on 
cru devoir apporter quelques éclaireissements au 
sujet de cét incident. 

A Londres, Sir Eyré Crowe, secrétaire perma- 
nent du Foreign Office, a ‘déclaré que l'exposé 
anglais accompagnant l'invitation à la Conférence 
exprimait seulement les vues du Gouvernement 
britannique, chacun restant libre de défendre à la 
Conférence son point de vue particulier. 

A la Chambre des Communes, le premier minis- 
tre, M. Mac Donald, a fait de son côté une déclara- 
tion au sujet de cet incident, et, comme suite à 
la demande qui lui en a été faite au Parlement, 
1 à livré à la publication, sous la forme d'un pa- 
pier parlementaire, les documents incriminés., En 
outre, afin de dissiper ce qu'il considérait comme 
un malentendu, et en vue d'avoir l'assurance d’un 
accord complet entre les deux pays avant la réu- 
nion de la Conférence, le premier ministre britan- 
nique a décidé de se rendre en France. Il est 
arrivé effectivement à Paris dans la journée du 
8 juillet, accompagné de sir Eyre Crowe, et il s’est 
rendu aussitôt auprès de M. Herriot. 

Nos lecteurs trouveront dans une autre partie de 
ce journal le résultat de l’entrevue des deux hom- 
mes d'Etat. 


Bilan de ia Banque dd AneIdigërs, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le ? juillet, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis........ PE LITE RL -146.192.760 
Det del Etat 5. LENS es 2 41.015.100 
Autres: garantiés . 4:42... 8.734.900 
Or monnayé et en lingots......,..,.... + 126.442.760 
146.192. 760 
Dépariement de Banque 
DUR PEU ET SONORE SE .. 44.553.000 
Dépôts publies (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d’ dan des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..:., 11.741.973 
Dépôts divers, .1.ss0s0. ë) suis et) 199.061 
Traites à sept jours et diverses... sd 15.404 
Solde en excédent.......,..:........... 3.947.274 


; EE 169.795.912 
Garanties en valeurs d'Etat............. 54.222.467 


Autres garanties ....,...... RE EN ET Le . 95.355.782 
BUGS éR TORPEMRNE 0... 5 2. «7718998 290 
Or &t argent monnaÿés en réserve....... L __ 1.822. 822.718 


7169. 198.212 


Statistiqué relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d’ Angleterre (Milliers de livres sterling) 


© & ,, 8 LA 

a 2 3 « |e0Ele [8 HS es 

Ads le see less 

Dates © 4 se A |SS | 9 [SFA S 

sa 8 | & és) 8 [5er 

Ne: ui CERS & |A IE © 

© [®) en se a © = 

faoût1914| 27.622! 36.105! 68.2491 76. 398! 9. "9.967| 14,60(6 © A 

14 mai 19241128 183 124.5421119.800/114,112 19.52/4 
QE — -[128. 1811124.5181119.8901114. 256193 113 19.531 » 
28 — ...1128.189/125.7821120.0411115.685/122.208| 18.49! » 
AN ELA S EVE Le 128.186 126.5781128.5911185 ,015121.858| 15.41! » 
— ...1128.213126.136/133.008/128.969/21.827| 16.411 » 
18 — .1198.9851125.4871194 5651119 592)22. 498! 18,06! » 
29 — .1128.2611126.509/132.296/128. "60021. 502] 16.25] » 
juillet :M98. 266,127.801/151.878/149.578'20.215{ 13.31| » 


Le tunnel sous la Manche. — Le premier minis- 
tre britannique à déclaré aux Communes qu’en rai- 
son de l'avis défavorable donné par les experts 
militaires et navals, le Gouvernement avait décidé 
de ne pas autoriser encore le percement du tunnel 
sous la Manche. 

Le président du Comité du tunnel &e la Chambre 
des Communes, sir William Bull à fait savoir que, 
dans ces conditions, il demanderait la nomination 
d'un Comité mixte des deux Chambres pour faire 
une nouvelle enquête sur cette importante entre- 
prise. 


Les recettes et les dépenses publiques pendant le 
premier trimestre 1924-1925. — Voici, avec les chif- 
fres comparatifs de la même période de l’exer- 
cice précédent, l’état sommaire des recettes publi- 
ues du - Royaume-Uni pendant le premier trimes- 
tre 1924-1995, c'est-à-dire du 1% avril au 80 
juin 1924 : 


Premiér trimestre 
1923-1924 


1924-1925 


(En livres sterling) 


DOUAI RE Se nes en dire mn 32.289,00 -24.860.000 
Ts ele ON NS RL Pan NE PÈE die 36.478.000 30.280.000 
Taxe sur les autémobiles .,......, 2.141.000 2.396.000 
Droits de succession, éte.....:.... 13.790.000 16.900.000 
Timbre....... RTS ee er os a 4.810.000 8.980.000 

Impôt sur les propriétés immobi- 
lières et foncières. etc. :........ 420.000 550.000 
Droits de propriété et income-tax. 43.018.000  44,540.000 
PHRALO NT Serre parie 14.206.090 17.170.000 
Taxe sur les profits de Sociétés. .: 5.370.000 4.680.000 
POBLOS A AT net NTSC 6.600.000 7.000.000 
Télégraphés, .....:. STE RE 1.250.000 1.350.000 
ROC ROME MEET PERS AA rat 3.500.009  3.850,000 
Domaine de la Couronne........: 260.000 270.900 
Intérêts sur divers prêts,......... 4.425.511 4.010745 
Recettes diverses. :...2,4.4:,4, 18.390.234 14.894.652 
OMR CA ST ruse 187.001.745 176.931.397 


Voici maintenant quelles ont été les dépenses ef- 
fectuées pendant le premier trimestre des deux 
derniers exercices : 
Premier trimestre 
Di 
1923: 1924 1924-1925 


(En livres sterling) 


Service dé la Dette nationale...... 198.512:132 126.010.575 
Fonds pour l'amélioration des rou- 
PORTE PME ENS LEE PR n hs 1.440.044 1.795.044 
Paiements au Compte dès taxations 
FOOAIES TUE M le das sl de TR 500.000 650.000 
Paiements au Trésor du Nord ‘de 
ATOS RS ÉMRren re 946.666 1.048.863 
Colonisation des ter tés RME EPA 107.227 241.646 
Autresservices des fonds consolidés 874.943 715.336 
Services administratifs...,,...... 82.033.000 84.629.000 
OA AS ee dre 0 0m14.414;:019 “215 090464 


La comparaison des recettes ordinaires et des dé- 
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penses recouvrables sur cette catégorie de recettes 
fait ressortir, pour les trois premiers mois de l'exer- 
cice en cours, un $ 
l'on tient compte d’un montant de 3.441.344 liv. st. 
prélevé sur les balances de l'Echiquier à la Ban- 
que d'Angleterre et à la Banque d'Irlande, le dé- 
ficit se trouve ramené à 35.417.723 Liv. st., montant 
qu'il a fallu couvrir au moyen d'emprunts. 


La population de l’Inde. — Les résultats du der- 
nier recensement effectué dans l'Inde anglaise fon 
ressortir une population totale de 318.942.480 habi- 
tants, dont 247.008.243 sur territoire britannique, et 
71.939.187 dans les Etats indiens. La population 
rurale dépasse 90 %, tandis que la population rési- 
dant dans les villes d'au moins 5.000 habitants n'est 
guère supérieure à 9 1/2 %. 

Le recensement de 1921 montre que 33 villes ont 
une population de plus de 100.000 habitants. Les 
plus importantes sont Calcutta (y compris Ho- 
wrah), avec 1.327.547 habitants, Bombay, avec 
1.175.914 habitants, Madras, avec 526.911 hab., Haï- 
derabad, avec 404.187 hab., Rangoon, avec 341.962 
habitants, et Delhi, la capitale de l’Inde britanni- 
que, avec 304.420 habitants. 


La fortune publique canadienne. — Le Bureau 
de statistiques du Dominion vient de publier des 
renseignements tirés du dernier recensement, d’où 
il résulte que la fortune publique canadienne peut 
être évaluée à 22.195 millions de dollars, soit 2.529 
dollars par tête. 

Le capital placé dans les fermes, en y compre- 
nant de matériel agricole et le bétail, s'élève .au 
total à 6.587 millions de dollars, soit près de 30 % 
de la richesse publique totale, Le second élément 
par ordre d'importance est constitué par les pro- 
priétés ürbaines, avec 5.752 millions de dollars out 
26 %. Le montant des capitaux investis dans les 
chemins de fer à vapeur s'établit à 2.159 millions 
de dollars, soit 9,73 %. 

Dans la répartition par provinces de la fortune 
publique canadienne, c’est la province d'Ontario 
qui arrive au premier rang, avec 33 %, celle de 
Québec prenant la seconde place, avec 25 %, et 
celle de Saskatchewan la troisième, avec 12,8 %. 


ITALIE 


La politique financière du Gouvernement. — 
M. Stefani, ministre des Finances, vient de faire 
au Sénat, un exposé de la politique financière et 
économique du Gouvernement. 

Voici les principales parties de cet exposé. 

Malgré l'augmentation de la population, qui 
atteint 440.000 individus par an, le chômage a di- 
minué : il est tombé de 399.000 en 1922 à 246.000 
en 1923. L'agriculture n’a cessé de progresser. Le 
nombre des petits propriétaires est passé de 8 mil- 
lions 334.115 au 1% janvier 1923 à 8.520.633 au 1* 
janvier 1924. L'industrie est en progrès ; chaque 
mois, 300 à 400 millions d'argent frais sont placés 
dans l’industrie. Le trafic ferroviaire a augmenté 
de 766.000 quintaux durant les quatre premiers 
mois de 1924. Dans les ports, le tonnage durant la 
même période a augmenté de 3 millions de tonnes 
et le nombre des passagers a été supérieur de 
21.000. Les dépôts dans les caisses d'épargne crois- 
sent de 50 millions par mois ; malgré la hausse des 
prix, la consommation des denrées est égale à 
celle d’avant-guerre. Les salaires se sont mainte- 
nus. 

La situation s’est donc sensiblement améliorée : 
on peut la considérer comme favorable. D'autant 
plus que toutes les charges fiscales ont diminué ; 
nombre de taxes ont été réduites ; beaucoup, com- 
plètement supprimées — surtout dans le domaine 
des importations. Le programme du Gouverne- 
ment est le suivant : des impôts. avec des taux 
modérés, mais reposant sur une vaste base. L'im- 


déficit de 38.859.067 liv. st. Si, 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | 


pôt sur le revenu a été étendu à 
nouvelles de contribuables. 

M. Stefani a indiqué, ensuite, sur quels princi- 
pes il va asseoir la perception des impôts. Pour les 
impôts directs, une revision est nécessaire. Actuel- 
lement, les fonctionnaires payent en moyenne 1.050 
lire de. cote mobilière, les industriels et les com- 
merçants 690, les professions libérales 544. Il im- 
porte de rétablir l'équilibre. Il convient aussi de 
taxer plus équitablement les agriculteurs. Le re- 
venu foncier est environ de 26 milliards ; or, il. 
n’est taxé que pour ? milliards et il ne rapporte 
à l'Etat que 438 millions. MOREL 

Et puis, M. Stefani a donné ces indications sur 
la situation et l'avenir des finances publiques : 


Les recettes, qui dans les prévisions étaient de 
12.757 millions, furent de 13.647 millions. Ce fait 
est dû à l'augmentation du nombre des contribua- 
bles et à une meilleure assiette des imjpôts. 

Pour l'exercice actuel, le déficit sera de 700 à 
800 millions. En 1925-26, le budget sera présenté au 
Parlement en équilibre. 


La dette à court terme a diminué durant cet 
exercice de 4.440 millions (2.447 millions de bons 
ordinaires, 1.683 millions de bons à 3 et 5 ans, 
280 millions de billets de banque ont été retirés de 
la circulation). Par contre, elle a augmenté de 
3.053 millions (2.472 millions de bons à 9 ans, 400 
millions d'obligations pour la reconstruction de la 
Vénétie, 184 millions de crédit à la Caisse des dé- 
pôts et consignations). En définitive, la dette à di- 
minué de 1.387 millions. e i 


Enfin, le ministre a. annoncé la signature d’un 
décret qui autorisera l'émission d’un emprunt 4,7 
pour 100 destiné au remboursement des Bons du 


des catégories 


- Trésor. 


LETTONIE 


La Banque Centrale Coopérative. — Bien que 


l'idée de la création d'une banque coopérative cen- 
trale en Lettonie soit assez ancienne, puisqu'elle 
avait été acceptée déjà il y a une vingtaine d’an- 
nécs par les organisations intéressées, elle n'avait 
pu jamais être appliquée en raison de l'opposition 
du Gouvernement russe. C’est seulement après la 
proclamation de la République Lettone qu’une telle® 
banque put être créée, la « Latvia's Tautas Banka », 
qui a commencé ses opérations le 1° décembre 1920, 

Cette banque n'est pas seulement la centrale des 


caisses de crédit de Lettonie, dont une partie seu- 


ement d'ailleurs lui*est affiliée, ’ele-groupe’ aussi 
un grand nombre de socjétés coopératives de con- 
sommation à côté d'associations à buts purement 
moraux ; elle compte surtout parmi ses membres 


un nombre important d'organes locaux de l’admi- 


nistration publique. 

Le capital de la « Latvia’s Tautas Banka » est de 
300.000 lats, dont 100.000 sont actuellement sous- 
crits. Au début de 1924, cet établissement compre- 
nait 683 membres, dont 341 sociétés coopératives, 
97 sociétés à buts moraux et 245 organes de l’ad- 
ministration locale. Les sociétés coopératives possè- 
dent 69,26 ©/ des actions, les organes de l’adminis- 
tration publique, 23,30 °/, et les associations à buts 


an) 


moraux, 7,43 %. La Banque Centrale coopérative - 


dispose, en Lettonie, de huit agences et de vingt- 
cinq correspondants, le nombre de ces derniers de- 
vant être prochainement augmenté. Outre son ac- 
tivité bancaire proprement dite, la Banque sert 


C'crgane de revision et de consultation pour les 


sociétés qu y sont affiliées. Le mouvement général 
cs fonds de la Banque s’est élevé en 1923 à 


8.713.145 dats. Au début we 1924, les crédits accor- 


dés par la Banque Centrale se répartissaient com- 
me suit : 69,05 % aux sociétés coopératives, 19,80 % 


. à des personnes privées, 6,47 9/ aux sociétés à buts 


moraux et 4,68 aux municipalités. ge 
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POLOGNE 


La situation financière, — Nous croyons intéres- 
sant de reproduire, d’après notre excellent confrère 
La Pologne, la déclaration suivante, faite récem- 
ment par le sénateur Buzek, rapporteur général du 
budgei des finances au Sénat, au sujet de la situa- 
tion financière polonaise actuelle : x 

« C'est en étudiant de près les chiffres fournis 
par le ministère des Finances que j'ai pu me reu- 
dre compte de la situation exacte de notre budget. 
En comparant les dépenses avec les revenus des 
quatre mois écoulés, on peut établir d'une manière 
certaine que l'éventualité d'un déficit budgétaire 
doit être considérée comme exclue. Durant les qua- 
tre derniers mois, les dépenses du Trésor ot suivi 
une courbe ascendante : de 101 millions de zlotys 
en janvier, elles sont montées à 115 millions au 
mois de mars et furent finalement arrêtées à 114 
millions en avril, chiffre qui ne saurait être dé- 
passé dans aucun des huit mois restants de lan- 
née, étant donné que le budget mensuel de 114 mii- 
lions de zlotys englobe les dépenses maxima de 
l'Etat. Par contre, en ce qui concerne les revenus, 
y compris tous les impôts et taxes, ils ont fourni, 


au mois de janvier, 35 millions de zlotys ; au mois. 


de février, 77 millions ; au mois de mars, 118 ; et au 


mois d'avril, 129 millions de ziotys. En ce qui con-. 


cerne les recettes pour les quatre moïs de l’anné?, 


elles ne sauraient en aucun cas être inférieures - 


au chiffre de 129 millions de zlotys. Il apparaît 
ainsi que les recettes du budget polonais sont cal- 
culées de telle sorte qu’elles dépasseront les dépenu- 
ses durant le prochain semestre. 

« L'équilibre budgétaire, conclut le sénateur Bu- 
zek, est définitivement établi, et la situation finan- 
cière de la Pologne peut être considérée comme 


définitivement assainie. Le Gouvernement n’a a£- : 


tuellement qu'à prendre des mesures énergiques 
pour abaisser le coût de la vie et remédier à ‘a 
cerise industrielle qui ne dénote d’ailleurs aucun 
caractère de gravité ».. 


L’échange des billets libeliés en marks polonais. 
— Un arrêté du Trésor en date du 27 mai 1924 sti- 
pule qu'à partir du 1% juin de l’année courante, 
les billets libellés en marks polonais seront échan- 
gés contre les billets de la Banque de Pologne li- 
bellés en zlotys : jusqu’au 30 novembre 1924, par 
la, Caisse centrale de l'Etat, les caisses du Trésor, 
les succursales de la Banque de Pologne. et la 
Caisse de l'Etat à Dantzig ; du 1%, décembre 1924 
au 31 mai 1925, uniquement par la Caisse centrale 
de l'Etat et par les succursales de la Banque de 
Pologne. 

Jusqu'au 30 novembre 1924, les marks polonais 
seront reçus par les Caisses du Trésor en paie- 
ment de toutes sommes dues. 


La construction du port de Gdynia. — Le con- 

trat relatif à la construction du port de Gdynia, 
- près de Dantzig, à été signé à Varsovie_le 4 juillet, 
entre le Gouvernement polonais, d'une part, et un 
consortium franco-polonais, de l’autre. 
* Les travaux, qui commenceront immédiatement, 
devront être achevés en janvier 1926. Leur coût est 
évalué à 35 millions de francs-or, somme qui sera 
payée par le Gouvernement polonais en sept verse- 
- ments annuels, le premier paiement devant être 
effectué en 1927. 

Un contrat additionnel pour l'équipement du 
port (grues, etc...) doit être signé très prochaine- 
ment, les dépenses pour ces travaux supplémen- 
taires étant estimées à 15 millions de francs-or. 


PORTUGAL 


Le nouveau Ministère. — M. Rodrigues (Gas- 
parri a terminé ses consultations tendant à former 
un ministère démocrate. Le nouveau cabinet est 
constitué de-la façon suivante : Présidence du Con- 


seil et Intérieur, M. Rodrigues Gasparri ; Guerre’ 
général Vieira Rocha ; Finances, M. Daniel Rodri- 


‘gues ; Colonies, M. Bulhaopalo ; Affaires étrangè- 


res, M. Vitorino Godinho. 
ETATS-UNIS 


La célébration de Pl « Independence Day ». — 
Comme les années précédentes, la France à tenu 
à s'associer aux fêtes de l'anniversaire de la pro- 
clamation de l'indépendance des Etats-Unis, célé- 
brées le 4 juillet par la colonie américaine. 

Après un pieux pèlerinage au tombeau de La- 
fayette et au monument élevé à la mémoire des 
volontaires américains tombés glorieusement pen- 
dant la grande guerre, il à été procédé à l'inaugu- 
ration officielle d’une plaque de marbre apposée 
au siège social du Comité France-Amérique. 

Un grand banquet à été offert par la Chambre 
du commerce américaine à Paris, à l'issue duquel 
de chaleureux discours, exaltant les sentiments 
d'amitié qui animent les populations aes deux pays. 
ont été prononcés par le président de cette Cham- 
bre, M. Branch, par le général Pershing, par M. 
Painlevé, par le colonel Reed, sénateur de Pensyl- 
vanie, et par M. Herriot, président du Conseil. 

Des télégrammes très cordiaux ont été échangés 
entre M. Doumergue, président de la République 


française et M. Coolidge, président des Etats-Unis. 


La Convention démocrate. — Après cent tours de 
scrutin, les positions respectives des candidats 
démocrates étaient les suivantes : M. Smith, 351 
voix ; M. Davis, 203 voix ; M. Mac Adoo, 190 voix ; 
M: Meredith, 75 voix. 

Finalement, après désistement de M. Ralston et 
de M. Mac Adoo, c’est M. J. W. Davis, ancien am- 
bassadeur des Etats-Unis à Londres qui a été 
désigné par la Convention nationale démocrate 
c.-mme candidat du parti aux élections présiden- 
tielles devant avoir lieu en novembre prochain. 

Le sénateur Laffollette a accepté, sur l'invitation 
qui lui en a été faite par la Conférence du parti 
progressiste, de poser sa candidature à l'élection 
pour la présidence des Etats-Unis. 


La dette publique au 31 mars 1924. D'après 
les chiffres officiels et définitifs récemment publiés, 
le montant brut de la dette publique des Etats- 
Unis s'élevait, au 31 mars 1924, à 21.624.425.757 dol- 
lars, et le montant net à 21.328.102.895 dollars, 
s’établissant comme suit : 

Dollars 


599.724 .050 
118.489.900 


Consolidés 2 0/0-de-1930.....,...,:,:...... 
HinpruntO0/0de. 1095 m8 27 RE 


Panama 0/0 FOR6-1986 15625 ens et 2 48.954.180 

= 0 DIU MOIS IDE ANNE 25.947.400 

A D DOG EE Re PR 49.800.000 
Obligat. de conversion 3 0/0 1946-1947..... 28.894.500 
Gertificats de dette......., PO Sr CRU 749.576.500 
lremprunt'de:la- liberté. rem ae 1.951.561.550 
2emprunt dela Riberts.:... 1 ir: 3 104.893.700 
oeprunt: déslas Liberté 2e ia 3.134 :799.650 
&° emprunt de la Liberté........ RS < 6.324.746.650 


Oblig du Trésor 4 1/4 0/0 1947-1952. ..... 
Certificats d'épargne de guerre 4 0/0 et timbre 


263.952.300 
396.910.352 


Obligations d’épargnes postales 2 1/2 0/0.. 11.893.760 
Treasury Notes 5 1/2 à 5 3/4 0/0........., 4.046.398.000 
Total de la dette partant intérêt...:......., 21.856.502.492 
Dette ayant cessé de porter intérêt......... 29.339.200 
Dette ne portant pas intérêt..,:.:.,.:...., 238.588.025 
Montant brut de la dette. .:.........,..... 21.624.495.757 
Balance libre d'obligations courantes ..... 290.322.862 
Montant net'de la dette ...:::,::...1,.,4, 21.326.102.895 


Au 31 mars 19%3, le montant brut de la dette 
s’établissait à 22.722.7607.333 dollars, et le montant 
net, à 22.400.407.560 dollars. 


. l'Angleterre à effectué en 1924 ses versements aux 
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La situation financière, — D’ après les chiffres 
provisoires récemment publiés, l'exercice fiscal 1923- 5 ten: 
1924, terminé le 30 juin dernier, se serait soldé : jar | = se Le. cours. se stabi 
un excédent de recettes de 500 millions de dollars |. | Gafés. — Affaires 
environ, alors qu'on n’escompiait guère, en au- | faibles. . fi 
tomne dernier, qu'un excédent d'une trentaine de 'S Au Havre, “on cote | 0 Ki 
millions de dollars. pes 

Ce résultat très satisfaisant est attribué à une 
augmentation importante des revenus de PEtat, Se 
due elle: même, pour une bonne part, au fait que 


Etats-Unis en espèces, alors que jusque-là, elle au 25 juin. Son chiffre est 
s'était acquiltée en Victory Bonds du montant dû | de Le à à Ale De PsimatiQu 
au Gouvernement de Washington en rembourse- 
ment de sa dette. D'autre part, le Congrès à voté | 
des crédits considérablement réduits. 
En ce qui concerne l’exercice 1924-1925, on a bon 
espoir que, malgré la loi sur le « Bonus » et la 
réduction des impôts, l'excédent de recettes pourra. 
atteindre une cinquantaine de millions de dollars. 


= 


‘ait jamais de. ne so 
était de. 39.224.000 . acres. Ce chiffre 
plusieurs one Ja que Ja : 
HenIGRAER en cours de saison 
é 


Revue Commerciale 


Blé : La situation: les cours. — Vins et Alcool!ls : La siluatio n. 
les cours. — Sucres: La silualion ; les cours. — Cafés : Les 
cours. — Textiles : La siluation; les cours, — Soies: La situa- 
tion; les cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les 
cours. CAEN 


Blé, — Sur le marché américain on vient de cons- 
tater une forte baisse des prix. 
En France, la Situation est stationnaire. Les pre- | Gevant l’ Ra qui. pass ne dan: 
gmiers blés ont fait leur apparition sur certains mar- dition de la plante pendant le mois d 
chés au prix moyen de-100 fr. les 100 kilos. enfin espérer foie: Re la forte. 
Les blés roux en culture valent de 96 à 98. DOÉRER ER » di me 
Farines-fleur, — Lä meunerie de Paris et du dépar- |; à 
tement de la Seine cote 130 francs les 101 kilos bruts, | Laines.. 24 Fa marché. it à mondial € 


rendu chambre dans Paris net au comptant, toiles | faires. Les cours de la matière brute 
consignées et reprises au même prix. et, dans les divers compartiments des 


Vins. — Les affaires ont été normales et les cours à facturés, “Rs sont ASE none 
peu près stationnaires. 3 

A Béziers, on a coté iles vins de 8 à 11e de 70 à o 
francs ; à Montpellier, les bons vins courants de 7 à 
10° de ‘60 à 8 fr.; à Narbonne, les 8 à 12° sont restés 
de 72 à 10 fr. ; à Penpignan, les 8 à 12° n’ont pas cependant plus nombreuses. : 
varié de 71 à 103 fr, ; à Nimes, les vins rouges ont. La fermeté des cours s'accentué, en Frank 
été payés de 62 à 85 fr. | Extrême-Orient.. 4 

En Algérie, on a traité quelques caves de vin rouge A Lyon, on a coté : 
de 6 fr. à 6 fr. 50 et, sur souche, quelques affaires : - Grèges- : Cévennes extra d2/16, 290 É. 295. 
de 5 fr. 50 à 6 fr. 50-à la propriété. Vins rouges extra 
8 à 9° cours nominaux : toutes qualités réunies 6 fr. 25. extra. 11/13, 300 à 315 ; 12/16, 290. à 300 : 
à 7 fr. 25: vins rosés de 6 fr. 25 à 6 fr. 75; vins blancs | et 10/12, 300 à 310. Italie extra ue 300 
de 6 fr. 25 à 7.fr. 25. Alcools incotés.  . ‘. | 285 à 295; 1e ordre H/13, 285 à 

A Paris, on a-4constaté une petite reprise, au mar- | 
ché de Bercy. On y a vendu des vins du Midi 8° de | à 210 : 1 1/2 13/15, 235: à Ryrc 
91 à 94 fr. des 90, de 97 à 104 fr., des 10°, de 105 à | 240 à 260 : 1 à 1/2 13/15, 230 à 
113 fr. Des vins de l'Oranais 11° ont été proposés de | 911, 360 ; 13/15, 330 ; Best I 13/15, 
108 à 110 fr. Des Espagne blancs faisant tlo5 à 120 Organsins : Cévennes extra. 
l'ont été à 120 fr. On a vu encore se produire des |. Messine extra 20/22; 325 à 330 
offres en vins rouges d'Italie, généralement sur Je er ordre 20/2, 325. Japon. er or 


taux de 10 fr. lé degré. Trames : Italie 20/22, 315 à 320 
Alcools. — Le Syndicat des rectificateurs d'alcool | comptés, 36/40, 250 ; Japon tou 
de bouché cote l’alcool extra-neutre base 1000 de 875 Grand calme, à Mar KL 

à 900 fr. l'hectolitre nu entrepôt à Paris. : assez : d'activité. Shangh 


À Bordeaux, on tient les alcools de vin de 850 à 860 | fermes, sur des achats. 
francs les 100° et à Marseille de 850 à 910 fr. l'hecto- 1.570 yen pour ae 1à 
litre nu. 5 \ 


Sucres. — Le Ministère de l'Agriculture a ue au 
« Journal officiel » la situation des cultures au 1% juin. 
Pour la betterave à sucre, la note 72 a été donnée au | Æ 
lieu de 64 en 1923, la note 80 signifiant bon et 60 assez | Cuivre...  69.13/ 9. 
bon. La superficie plantée cette année serait de 181.570 | Etain... 222.12/ 6 c/ Dr 
hectares, au lieu de 142.670, ce qui représente une aug- | Plomb... 32.17} 6 c 
mentation de 27,2 p. 100. Aussi, on estime que la pro- | Zine...….. 
chaine récolte séra supérieure à Be précédente d’envi- | Argent. 
ron 100.000 \onnes 21 CHENE 


S 


# 
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Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce, le kilo net, paiement comptant, sans es- 
compte, marchandise qualité Standard, entrepôt Paris: 

Crêpe first latex, non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 9.10 V.; août, 8.90 A.-9.15 V.; septem- 
bre, 9 A.; 3 d'octobre, 9.65 V, “ie 


Assemblées générales de Sociétés 

Société des Transports en commun de la Région 
parisienne. — L'assemblée générale ordinaire des 
actionnaires de la Société des Transports en com- 
mun de la Région Parisienne, a eu lieu le 27 juin, 
sous la présidence de M. André Mariage. 

Elle à approuvé, tels qu'ils lui étaient présentés, 
les comptes de l'exercice 1923. 

Pendant ledit exercice, le nombre total des voya- 
geurs transportés a été de 1.024.717.219, en augmen- 
tation de 11,16. % par rapport à 1922, et la recette 
totale (voyageurs) a été de 330.130.637 fr. 50, supé- 
rieure de 11,11 % à celle de l'exercice précédent. 
Le compte de profits et pertes fait apparaître un 
solde créditeur de 6.504.715 fr. 22, duquel il y a 
lieu de déduire la part du département dans le par- 
tage des bénéfices, soit 488.615 fr. 43. Il reste donc 


. disponible une somme de 6.016.099 fr. 79 permet- 


tant de distribuer aux actions, en dehors de l'inté- 
rêt net de 30 francs, un dividende brut de 14 fr. 25. 
. Un acompte de 15 fr. net ayant été déjà mis en 
distribution, le solde, soit 29 fr. 25 par action (15 
franes net et 14 fr. 25 brut) est payable depuis le 
1% juillet à raison de 27 fr. 54 net par action no- 
minative et 26 fr. 55 net par action au porteur. 
L'assemblée .a ratifié les nomminations, comme 


administrateurs, de MM. Leve? et Chamon. 


L'industrielle Foncière. — L'’Industrielle Fon- 
cière ja tenu le 27 juin deux assemblées, sous la 
présidence de M. Jean Clos.- L'assemblée ordinaire 
a approuvé les comptes de l'exercice 1923, le pre- 
mier exercice qui ait eu à “enregistrer les consé- 
quenses déficitaires de la liquidation des créances 
d'avant-guerre à recouvrer en Allemagne. Avec le 
report antérieur de 189.860 fr., le total des produits 
de 1923 «à été de 822.092 fr. ; après amortissement 


par des réserves d’une partie des pertes à concur- 


rence de1.567.102 fr., il reste un déficit net de 
515.048 fr, Ces comptes ont été approuvés et l'as- 
semblée à réélu administrateurs MM. Grody et 
Voguet et nommé M. A.-M. Dubreuil. 
L'assemblée extraordinaire qui à suivi avait à 
statuer sur la proposition du Conseil en vue des 
mesures à prendre pour mettre fin à la situation 
qui, depuis la guerre, paralyse la Société. Le rap- 
port soumis à l'assemblée chiffre à 7.950.000 fr., 
soit 8 millions, l’ensemble des pertes à prévoir, en 
attendant jugements, sur les créances allemandes 
et pour provision pour tous aléas probables. Le 
rapport indique que ces créances se montaient en 
1914 à 18.116.517 fr. ; avec les frais et intérêts, 


- elles ont atteint 27.694.251 fr. La Société a encaissé 


15.366.274 fr. ; il reste à reconnaître en principal 


--êt intérêts 7.082.030 fr. Les pertes acquises, y com- 


pris les frais, sont de 3.294.428 fr. ; les pertes éven- 
tuelles de 1.750.000 francs. re 
Le Conseil proposait et l’assemblée extraordi- 


r naire a décidé la réduction du eapital social de 20 


à 12 millions, par la réduction du nominal des ac- 
tions qui sera ramené de 500 à 300-fr., cette réduc- 
tion portant sur la partie libérée des actions, par 


* suite le capital sera représenté par 40.000 actions 


de 300 francs libérées de 50 francs. 
Cette mesure financière fort judicieuse, n'affai- 


blira pas la Société, qui disposera (non compris 


le capital non libéré), d'un actif de plus de 50 mil- 


_ lions. C'est avec les capitaux dépassant 37 millions 


provenant d'émissions d'obligations faites avant- 


guerre que l’Industrielle Foncière travaille ; ces 
capitaux, empruntés à long terme, redeviennent 
disponibles, ét lui procurent un capital-travail im- 
portant. C'est ainsi que la Société a traité depuis 
moins de huit mois pour 20 millions- de travaux et 
fournitures, ce qui constitue un chiffre à peine 
atteint annuellement autrefois ; avec un bilan 
assaini, la Société trouvera des éléments d'activité 
profitables aux actionnaires dans l'avenir. F 


wa Office National du Commerce Extérieur. — 
M. du Halgouet, attaché commercial de France, 11, 
Waterloo place, Londres $S. W. I demande à tous les 
industriels et commerçants français ayant un agent 
en Angleterre de vouloir bien Îui communiquer le 
nom et l'adresse de cet agent. 

H arrive fréquemment que les importateurs anglais, 
désireux de traiter avec des fabricants français, de- 
mandent à notre attaché le nom du représentant de 
la maison avec laquelle ils veulent entrer sans retard 
en relations, et s'ils ne peuvent l'obtenir, ils s’adres- 
sent alors à des maisons étrangères dont les agents 
à Londres leur sont connus. 

Nous croyons donc devoir insister ‘tout particulière- 
ment auprès des intéressés pour qu'ils donnent satis- 
faction à notre attaché, ils éviteront ainsi de manquer 
des commandes souvent. importantes et M. du Hal- 
gouet pourra prévenir aussitôt leur représentant lors- 
que des adjudications ou des affaires lui seront in- 
diquées. 


wan Notre attaché commercial aux Etats-Unis rap- 
pelle aux industriels et commerçants français qu’il lui 
est généralement impossible d’intéresser les acheteurs 
américains s’il ne peut leur soumettre des échantil- 
lons. Les articles qui lui seront adressés sont en tout 
état de cause exposés dans un local spécialement amé- 
nagé à cet- effet et visités régulièrement par un cer- 
tain nombre de personnes. * 

Pour éviter tous frais de courtage et de livraison à 
domicile qui s'élèvent en moyenne à 6 dollars par 
colis, l’attaché commercial prie ses compatriotes de 
faire adresser leurs envois à : 

« French Ambassy, 46, East, 25 th. Street, New-York » 
et de les faire consigner à l’un des deux Courtiers en 
douane ci-après : A. J. Bracher et Cs, Custom House 
Brokers, 7, Water Street, New-York, où F. C. Waaser 
et Co, Custom House Brokers, 7, Water Street, New- 
VOTK, == 

Lorsque d'’aütres courtiers auront été chargés de 
lx remise des colis, l’attaché commercial sera dans 
l'obligation de réclamer aux expéditeurs le rembour- 
sement des frais de courtage dont il aura idû faire 
l'avance. = 


ua Ligue. Maritime et Coloniale Française. — La 


Grande Semaine Maritime organisée par la Ligue Ma- 


ritime et Coloniale Française pour la région de Nan- 
tes et Saint-Nazaire ouvrira le 12 juillet à Saint-Na- 


. raiere. L'escadre du Nord qui doit participer à ces ma- 


nifestations est attendue dans ce port le 1+ juillet, 


van La Situation des Bons de la Défense Nationale. 
— D'une enquête poursuivie par la Cour des Comptes 
sur le montant des Bons de la Défense Nationale émis 
de 1915 à 1920 et sur des rentrées d'argent que ces 
émissions ont procurées au Trésor, il résulte que le 
montant des émissions de Bons à atteint pendant cette 
période 230 milliards de francs. Sur ce total, le déchet 
constaté a été seulement de 172.000 francs, malgré les 
perturbations que la guerre et les évacuations brus- 
œuées des régions occupées ont provoquées dans le 
placement et le contrôle des Bons. Depuis 1920, la 
Comptabilité d'émission des Bons à pu être tenue avec 
une rigueur Spéciale. Le montant des Bons actuelle- 
ment en circulation se tient auddessous de 60 mil- 


…liards. 
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MARCHE FINANCIER. 


Paris, le 10 juillet 1924. 
Bien qu’un peu plus active dans son ensemble, 
la Bourse n’en reste pas moins très hésitante et, 
par «extraordinaire, la nouvelle poussée de la livre 
semble, cette fois, n’avoir servi qu'à accentuer en- 
core davantage l’atonie presque générale du Mar- 

ché. À 
Toutefois, sans rechercher bien loin les raisons 
qui provoquent ainsi cette pénurie d'affaires, et 
en dehors même des contingences politiques, éco- 


nomiques ou autres qui, évidemment, sont de na- 


ture à impressionner la spéculation, il y à un fait 
indéniable et d'ordre purement boursier qui, à 
notre avis, prime tous les autres : c'est que dans 
ces derniers temps la clientèle, surprise par le brus- 
que recul de toutes Îles valeurs — alors qu'elle 
croyait pouvoir se liquider en vendant ce qu elle 
avait acheté précédemment —, a dû conserver les 
titres. Comme ses offres n’ont pas trouvé de contre- 
partie, il en est résulté le malaise que nous consta- 
tons aujourd’hui et qui démontre « que tout le mal 
vient de ce que le Marché est plus plein qu'on ne 
le suppose ». À 

Mais comme nous le disions la semaine dernière, 
cette situation ne peut être que passagère, et il y 
a lieu d'espérer que, mettant à profit les vacances 
parlementaires qui s'avancent à grands pas, MM. 
les Boursiers trouverons bien le moyen d'amorcer 
une prochaine et fructueuse campagne d'été. 


11 ne faut jamais désespérer de rien ! — G. P. 
MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds d'Etat. — Les progrès réalisés au début de 


la. période par nos différentes catégories de rentes n’ont 
pas été intégralement maintenus, Toutefois, la ten- 
dance particulièrement favorable ne peut manquer 


d’être prochainement mise à profit et se traduire par. 


une reprise sensible. 
Les fonds étrangers ont été également quelque peu 


délaissés et ont abandonné une légère partie des pro- ; 


crès qu'ils avaient réalisés. 

Banques. — Ce compartiment a enfin secoué la tor- 
peur qui pesait depuis plusieurs semaines sur les dif- 
férentes valeurs du grouve. 

Les banques d'émission sont fermes et les actions de 
nos grands établissements de crédit et de nos*banques 
d'affaires en avance très intéressanie. 

L'action du Crédit Foncier a regagné en partie son 
coupon de jüillet et se consolide à 1.370. 

Les prêts autorisés pour læ 1e quinzaine de juillet 
s'élèvent à 53.104.730 pour les prêts communaux et à 
38.458.937 pour les prêts fonciers. 

Le 2e tirage de l'emprunt communal de 1923 aura lieu 
le 15 juillet, Ce tirage comporte 104 lots dont un lot 


de 250.000 francs, un lot de 100.000, au total 525.000 fr. 


Transports. — Les actions de nos grands réseaux ne 
font généralement ressortir que des variations infimes 
en raison même du peu d'importance des échanges. 

Les valeurs de navigalion sont toujours totalement 
dépourvues d'intérêt. 

Valeurs diverses. — Le marché des changes a été, 
une fois encore, le seul facteur important de la tenue 
de la côte. Toutefois, la clientèle à fait preuve d'une 
extrême prudence et 
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MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères ont été surtout actives. La Mexican 
Eagle est en progrès, bien’ qu'aucun dividende ne soit 
distribué pour l'exercice 1923. Galiciennes et roumaines 


soutenues. 


x 


Les mines d'or sont bien orientées. Les. diamantifères 
progressent sur des bruits d’un accord au sujet de la 


vente de la production. 


Les caoulchoulières sont discutées et réactionnent 


quelque peu. 


Les valeurs industrielles russes consolident leurs pro-" 


grès antérieurs. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 


PARQUET 


Nôrd$E serre 8 Je0D EE 
HORS SA TT 02 79 | Orléans ....,.......  J26 
3 O/U amortissable.. 653 ..| Ouest. ......,..,.... 069 .. 
3 1/2 0/0 amortis... : 82 .. | Métropolitain....... 490 .… 
DUIUE ES RrRSe MR + = 673% | Nord-Sud............ 1209 
HOUR RS Re 99. 4U | Ce Paris. de Distrib.. 886 .: 
AIOTOHOIS EE RES 94 60 | Thomson-Houston.. 661 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 81 15 | Penarroya..... FSU 
CRÉPIN Sr 78 Vo | Messag. Mart. ord. 187 .. 
Bons Trésor 6 9% 1922 494 .. —  — prio 18 
— — 1923 385 .. | Omnibus......,.... 410 . 
— — Sept. 1923 479 .. | Transatlantique ord. 199 
Crédit Natioual 1919 410 .. — —  prio. 196 .. 
_— _- — 1920 420 ., | Voitures à Paris.... 1045 .: 
— — 1921 475 .. | Ratf. Say ord....... 2360 . 
— — 1922 472 .\ | ObL Estanc. ....… : V900 
_ _— 1922 487 25 | Obl. P.L.M.fus.anc. 278 
— — 1923 461 DO! — Midi anc. ..... 215. 
_ — Juin 23 451 50] — Nord anc...... BUERNS 
— <= Janv.24 459 .. | — Orléans anc... 209 25 
Eglises dévast. 60,0 406 ..| — Ouest anc..... 219 OÙ 
Grosse Métall. 6 0/0 401 50 | Japon 5 0/0 1907... 258 . 
— _ —  nouv. 395 %5| — 40/0 or 1910. 208 .. 
Cail-Fives-L.-Th.6% 43475 | Russe 3 0/0 1891-94. 15:90 
Obl1. Houillères 6 °/. 420 75] — 5 0,0 1906... 26 90 
_ — 1922 > 414, : | Turc Unifié.:. 51 29 
Ini. Sucrière 6 0/0. 398 .. | Banque Ottomane,. 780 .. 
— — 1922 410 .. | Kio-linto........ ee 100 
Industr. Alsac.6 0/0 402 95 | Azote........... see SOUDE 
__ —  — 1922 318 .. | Sucreries d'Egypte. 1107 . 
Métaill. sinist. 60/0. 405 .. | Aciéries de France., 500 .. 
Usines sinist. 6% % 430 .. | Decauville....,..... 218 
Obl. Ville 1871...... 324 .. | Fives-Lille ..... Lo: 10408 
— — 1898... 221 50 | Montbard-Aulnoye.. 243 …. 
— — 1905...... 800 .. | Creusot... ss AVOIR 
—  — 1921... 464 .. | Soie artificielle. ..., 4770 .. 
— Foncières 1879, 442 .. | — d'fzieux....... 1890. 
= — 1903. 266 Usines du Rhône... 618 


Commun. 1879. 496 | 


Es _— 1891, 210 
Banque de France.. 7200 Bakou::. 11.762808 2655 .. 
— de l'Algérie... 4310 Baha Karaidin "289 ee 
— Nat.de Crédit. 720 Financ. des caoutch. 159 
—  ParisetP.-Bas 1554 Cape Copper....... 30 75 
— Union Paris.. 990 De Becrs ord....... 1075 
Comp. Algérienne.. 1275 Lianosotf......... fe 898 :. 
Compt. d'Escompte. 984 Malacca’. 2, 4 155 50 
Crédit Foncier....., 1370 MaHzoMee Nue “es or 
—  Industriellib. 1080 Mexican Eagle...... 16 75 
—  Lyonnais.... 1590 Modderfontein B..:. 126 50 
— Mobilier... 50% Rand Mines........ 266 50 
Société Générale... 751 ..|Tharsis......:......, 318%. 
SUCZ re ete 13240 .. | Utah Copper....... 1464 . 
EST MEANS 1247 AN erminek 5-00 leo 
PM ss 10,0 Royal Dutch ....:,. 26400 
Midi frs EN 791 Shell Transport.... 354 .. 


du 10 juillet 4924 


MARCHE EN BANQUE 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


n’a généralement effectué $ses 


56 5/8; Emprunt 5 9% 101 ./.; Emprunt français 3 0/0, 
15 1/2; Utah, 15 3/16; Rand Mines, 61 3 ./.; De Beers, - 


12 1/4, Rio Tinto, 32 5/8; Royal Dutch, 30 1/4; Shell Trans- 
port, 4 5/82. TE à ns 5 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- ! 
peka, 104 1/4; Calumet, 14 3/8; Canadian Pacific, 148 3/8; s 
Louisville Nash, 99 ./.; Southern Pacific, 98 ./.; Uni- : 


achats qu'avec parcimonie. 

Les valeurs minières étrangères ont supporté des pri- 
ses de bénéfices en clôture, ainsi qüe certaines valeurs 
internationales. Les titres de sucre ont été plus résis- 
tants, Le groupe électrique et de produits chimiques 
est soutenu aux environs des cours antérieurs. 


Les charbonnages et les titres de métallurgie font 
l'objet de bons achats et conservent intégralement leurs 
hauts cours. 

Les Papeteries de France ont été recherchées à 422. 


ted Steel com., 100 5/8: Royal Dutch, 49 1/2; Shell Trans-. 


port, 35 ./.; Argent (américain) 66 5/8. 


L'Aaministrateur-Gérant : ADRIEN HouUILLON. 


| IL P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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ABONNEMENTS — Parassant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1* de chaque mois TÉLÉPHONS : Central 46-61 LA LIGNB 
Franoe et a pe he sr He Adresse télégraphique : Hoonopéen-FParis | Annonces en 7 points........ 4 » 
De : = —— 1x MOis.. . HERAULT S Réclames en 8 points. .......es 7 > 
Ëtr U.-P.):Unon.…. Br. | PRIX DE CHAQUE NUMÉRO : 
RE EE mois NA France: Un franc — Étranger : 4 fr. 26 dr gr mr 
RBirecteur-Fondateur :' Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1689 — 66° volume | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) | Vendredi 18 Juillet 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE : 


, i ” L = PRINCIP, CHAPITRES | o 
des Banqus d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) ; Re a VE as te 12% 
métallique 34 [Les eu | LE E 
ne a mm SE [ESA 0El0 Shi 
Encaisse Bo || PRINCI». CHAPITRES © DATES 53 [528 2 El 22 38 
métallique | S£È | Sr else or | Ar- | TS [SSE °39|1S$alns 
SS HS lron|258lus gent || © Heslhsels. al — 
DATES REA AIEEEIFE —— | — | — || — | — |" — 
Ar- || Ês |8S22|Sr0s|s<3ls3 e 
Or | gent | S° He smeS|2 "el = SUËDE — Banque Royale 
DR in | NE RSA di 1912 91 judiet. le 146 1-8. (1: 320: 1H 109 {238 L 11-11 5 % 
| 4024 30 avril.....| 371 | 44 || 731 || 312 | 545 | 60 :2 
5 FRANCE — Banque de France ù 1924 31 mai... .| 341| 12 ||-732 || 359 624 | 61 || 5 % 
1914 : 93 juillet...| 4.104) 640 | 5.912! 943) 18411 7394 5 | 1924 930 juin... CA El RARE. 
1924 3 juillet..…...| 5.543] 300 || 40.116:| 2.206] 4.736/2.603 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
192% 10 juillet ....| 5.543| ° 300 || 40.225|| 2.200! 4.873/2.773 || 6: | 1914 93 juillet....| 180 | 19 || 268 {| 51 94 14 || 
1924 17 juillet ....| 5.543] 300 || 40.156] 2.182| 4.512.710 || 6 1924 93 juin......| 514 | 101. || 815 || 97 | 195 | 64 || 4 
= . 1924 30 juin.…..,..| 513 | 100 || 877 || 63 | 242 | 78 ||4 
ALLEMAGNE — Bangue de l’Empire 1924 7 lens 6506 | 99 || 850 ||°74 | 226 | 81 || 4 
1914 23 juill.11696418]  2.3640 1.180 939 44] 4 À 
1924 13 jin(2)| 560/16 |1154478727||156657124/2442560160 |147068859 || 10 or FE HSE déve 
1924 23 jin 2) 57109 |1114184190||133396226/2334940517 13791147 ||10 or | . Banques de Réserve Fédérale 
1924 30 jin(2) 57729: |[1371635715||35110521312372448882 |135986637 |} 10 or RS décembre HS get : 80 4 20e : ; % 
28 Mai......e|10. 1 .45 .186| 2.582 
é ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 4 juin.......|15.625| 499 || 9.420 |10.046| 2.285 n 
1914 3 juillet... | 1.004] » 733 [| 1.055) 841] -» ||. 3 1924 11 juin:......115.703| 525 || 9.353 |10.259| 2.102 3 4 
1924 95 juin.......| 3.206|. » || 3.162 || 2.817| 2.027! » || 4 1924 18 juin... ..115.788| 573 || 9.259 |10.629| 2.043 3 % 
1924 2 juillet.....l 3.206| ‘» || 3.195 || 3.504 2.384| » || 4 
# > » 


nanas 0 REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1914. 30 juillet....1 262 56 1.119 109 837 96 9 


iuzA 96 juin.....| 20 | 67 || 1.524 || 226 [1.361 | 368 || 5% | ne top etre RES UE APE 
: 1924 %iuillet....:| 271 67 7.583 274 [14-252 | 475 5 Pai juill,18 juin{?5 juin? juill.,9 juill.116 juil. 
] 8 Sr |'4gn4 | 1994 1994 | voa | 1924 | 1024 
: 1924 10 juillet. ....| 211 | 67 |} 7.609 | 194 [1.260 | 415 || 5% LR Ban) © AAC ent ei UM en de ec 
& er L : = ; Londres......| 25.224! 25.134|-80 675| 82 315| 84 04 | 85 155| 85 11 
= DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.18$| 5.16 | 18 70.| 19 08 | 19 445] 19 64 | 19 515 
à 1914 31 juillet....1 110 .» 249 24 94 15 6 Arsentine....|220 » » » » » » » » -» » » » » 
. : 1924 30 mars ...,.| 293 20 656 81 | 333 80 7 Belgique :....1100 » | 99.50 | 86 95 | 87 175} 87 95 | 88 25 |.88 30 
=> … r4924 31 mai...:.:.| 29 23 673 || 97 | 357 76 7 Berlin (1)..... 123 46 |122 & » » » » » _» » » » » 
É ; 1924 30 juin.......| 293 25 668 110 | 336 83 7 te eo a Fa 2 7 12 75 | 14.25 : 7 » » » » 
: as Canada... 5 ; » » » }» 19.2 » _» »  »= 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... [100 | 06:55 [250 » [255 13 |a56 3151250 50 [256 15 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 |-. 446 170 57 Finlande..,..[100 » » » » » | » » | 48 50 » » ». » 
1924 28 juin......| 2.534! 661 || 4.343 965 926 |1.169 1e Grèce........}100 » » » | 30 » ER) » » » » »_» 
192% 5 juillet.....| 2.534| 658 || 4.408 973 969 |1.174 EE Hollande ....[208.30 1207.56 |701 » |715 625|733 50 1743 75 |737 50 
1924 12 juillet.....| 2:535| 657 || 4.394 959 949 4.162 5 Hongrie...see 105.01 dep. 0: 015|5:% » |» » » » » D. 
VE ré : à Italie ...... +100 » |°99.62 | 80 75 | 82 475! 83 625| 83 40 | 83 8% 
GRECE — Banque Nationale Prague.......|105.04 1104 & | 55 15 | 56 80 | 57 60 | 58 10 | » ». 
1914 31 juillet... | 31 > 290 11 239 | 46 su | 6 Roumanie ...[100 » | » » | 820 | 830 | 787%5| 8075! 8 725 
1924 15 mai....... 39 » ||4.700 112.878 | 491 | 342 || 7% | Yougo-Slavie.|100 » | » »| 2240: » | » » | 2440! » » 
: * 4924 31 mai... 39 : 44613 [2.716 | 502 330 1% STAR es 138.89 |138.95 |497 » |505 » »- » [522 :» [519 125 
D ne ë , [asrlo or | 53 | 330 || 7% | Norvège... M38.89 1138.25 [252 25 |260 » | » » |260 5 [268 » 
2 Î es + Re ; ; Danernark ...[138.89 1138.95 [313 950 1312 50 1307 » 1308 75 [315 » 
É HOLLANDE — Banque Néeriandaise - Suisse " ire 100 » 1100.03 |330 a . 6251316 3751352 50 1356 125 
à Q Vienne (2)...[— — | — — | 26 50 0 RD A 27 1571 128 1» !,27- 814 
1914: 12% mai... 310] 2 ( 8 re 2 $ : à 
ons 16 jen LES SNS : 1 116 ne 1 cs Fe È (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
{924 23 juin. ....| 1.116| 22 || 2.064 99 | 501 |. 336 || 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du.8 octobre et de 1 mil- 
4924 7 juillet, 1.116l 21 9 084 || 137 501 103 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1993. 
RES F e è (2) La cote dorine maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
; - : ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
- 31 jui ue .105 ç : 245 î : : : sus : : 
RE : ERA =. 2 te Te se 1 a 4 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 10 mai....... 886| 65 |12.141//2.052/2.900 |1.637 || 5% | Unités (16 juill[is juin| 25 juin | 2? juill.[9 juill.116 juil 
1924 20 juin.......| 886| 85 |112.699[[2.14418.186 11.744 || 5% L 1914 | 1924 | 1924 1924 | 1924 | 1924 
) ORVE #5 e Ë Londres....|100 l1v.| 99.72 [319 87 | 326 37 | 333 21 [337 63 1337 45 
RNBVEGE Angus vos New-York. .| » dol.| 99.56 [360 82 | 368 15 | 2375 20 [378 96 [376 55 
1914 31 juillet... 61 2 41 20 109 6 5 Argentine..| » pes.| » » » on] » » » » » » » » 
192% 31 mars….....| 206 | 13 || 552 || 136 | 407 | 33 || 7 Belgique...| » fr..| 99.50 | 86 95 | 87175] 87 95 | 88 25 | 88 30 
192% 30 avril...... 206 13 53? 146 416 51 d Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
192% 31 mai......,| 206 | 14 |] 530 1L 152 (418 | 37 | 7 Bulgarie | » leval » » [1275 | 14.25! 1990! » »| » » 
E _ PORTUGAL, — Banque de Portugal Canada ....| » dol.| 99.56 | » » » » _» pl» » | » » 
1914 22 juillet ce 44 .| 52 ï 457 7 Fo 15 98 {y 54 | Espagne ….| » pes.| 96.55 1250 » | 255 75 | 256 3251259 50 |258 75, 
D ie D 0 cc odongiio AdlAme"| cHa nr D Set pt Rss 
; 1924 2% mai…..…..| 48 |-20 || 8.697 || 251 11.046 | 74 || 9 SRE AS A LAS ECC RR ER pp 
= 1924 4 juin 18 20 8 865 242 11.035 74 || 9 Hollande ..| »flor.| 99.641336 40 | 343 52 | 352 10 |357 02 354 02 
: Fra : ; RTE = Hongrie....| » cou’! » » | O0 01 » » D AUS y 120 2) 
= ROUMANIE — Banque Natigiale | : que 4... es lire ae 5 P cé . ca de S ! 83 87 
£ 1914 18 juillet ....| 154} 1 414 14}: 267) 47 || 5 RTE ER S PAR PE ë ARC EL 
DD 1024 juin.) 61h 4 117.740 || 587) 6.012/877 6 | Roumanie..| » lei | » » AP ELSrS AE 7 670) 8,07 |.80E 
k 1924 14 Juin. .....| 561 k ||[17.826 580 | 6.077| 383 6 . | Yougo-Slav| » din.| » » | 22 40 » » » » 12440! » » 
e : 1924 21 juin.......| 561 | 6 ||17.799 || 623| 6.037| 380 6 Suêde..... | » cou'| 99.46 [357 84 | 363 60 » ».1375 84 [373 77 
de 4 RSA CA * ; 54 É Norvège....| » cou'| 99.46 |181-62 | 187 20 » » [187 74 |189 36 
(4) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs son faites Danemark... | » cou'| 99.46 1225 72 | 2925 » | 9221 04 [222 80 [226 S0 
au pair de la monnaie de chaque pays. Suisse ..... » fr..[100.05 [339 » | 337 625] 346 275/352 50 [356 12 


(2) En trillions de francs.à l'exception des chiffres de l'encaisse, : Vienne.....l » cou'| 99.22 | 0 03 003, 0031 0Q03 | 0,03 
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Ecourtée par les vacances du 14 juillet, la hui- 
taine sous revue a été caractérisée par une stabi- 
lité qu'il serait heureux, pour nos commerçants, 
‘ de voir se perpétuer. Si, en effet, nous comparons 
les cours moyens cotés aux séances officielles, nous 
remarquons que, pour la livre sterling, de plus 
faible a été de 84,50 le mardi 15, tandis que le. 
plus élevé était de 85,44 le vendredi 11. Certes, il 
y a encore eu près d'un point de différence entre 
les deux extrêmes et l’on pourrait souhaïter que 
les variations fussent contenues dans des limites 
encore plus étroites : mais après la période de 
trouble que nous venons de traverser, nous pou- 
vons considérer ce résultat comme parfaitement 
satisfaisant. 

Au reste, le Gouvernement, désireux d’assurer 
au commerce français des conditions aussi rap- 
prochées que possible de la normale, recherche les 
moyens d'atténuer les fluctuations de cours des 
devises étrangères. Ainsi que nous l'avons fait re- 
marquér à maintes reprises, la valeur du franc 
subit des variations saisonnières : chaque année, 
elle est l’objet d’une poussée de hausse au prin- 
temps et S’affaiblit à l’automne. Le Ministère du 
Commerce voudrait que les mois où notre monnaie 
est. susceptible de:s'échanger dans de bonnes con- 
ditions fussent mis à profit pour l'acquisition de 
réserves de change que l'on pourrait mettre à la 
disposition des importateurs au moment où ceux- 
ci ont de gros règlements à effectuer à l'étranger. - 

D’après le distingué chroniqueur financier du 
Temps, toutes les grandes catégories d'industries” 
et de commerces seraierit invitées à faire connaître 
à un organisme central l’époque et l'importance 
approximatives de leurs besoins de change ; cet 
organisme, qui étalerait Ses achats sur toute l'an- 
née, serait chargé de leur procurer à un cours 
moyen les devises qui leur seraient nécessaires. 

Notre confrère ajoute qu'il ne peut être ques- 
tion de juger définitivement le système avant d’en 
connaître les détails. Il pense, toutefois, qu’il n'as- 
surerait pas une stabilisation complète. 

C'est également notre avis Cependant, à défaut 
de stabilisation, une atténuation de l'importance 
des fluctuations de cours n’est pas à dédaigner el 
serait favorablement accueillie par les intéressés. 
Mais est-il indispensable pour cela de créer un 
organisme centralisant toutes les opérations de 
change ? Le système a été tenté dans de-nombreux 
pays et n’a réussi nulle part. C’est pourquoi nous 
croyons qu'il serait préférable de laisser les diffé- 
rents groupes intéressés s'organiser eux-mêmes. 
Pourquoi les membres d'une corporation donnée 
ne chargeraïent-ils pas leur syndicat d'acheter des 
devises au mieux de leurs intérêts et de les répartir 
au prix moyen ? Ils seraient ainsi dispensés de spé- 


culer pour leur compte et seraient placés, au point | 
de vue des règlements à l'étranger, sur un pied 


d'égalité avec leurs concurrents. D'autre part, 
le marché des changes pourrait devenir plus sta- 


ble car les ordres du commerce, échelonnés sur de 


longues périodes, ne seraient plus une cause de 
panique à chaque étape brusquée de hausse ou de 
baisse. 

De même que la livre sterling, le dollar a peu 
varié. Après avoir clôturé à 19,64 le mercredi 9 
juillet, il s'est établi le lendemain au cours moyen 
de 19.605 et le surlendemain à 19,597 1/2. Lorsque le 

marché à été rouvert le mardi 15, il à été coté 
19,35 144 et a fini le mercredi 16 à 19,515. Les autres 


1924, 310.500 couronnes. no fe 
12 — au pair, 24.02 couronnes, le 15 juillet. 


devises se retrouvent également à des cours voi- . 


sins de ceux de la semaine précédente : la peseta 
espagnole à 258,75 contre 259,50, le florin hollan- 
dais à 737,50 cnotre 743,75, la couronne suédoise 
à 519,125 contre 522, le franc suisse à 356,125 contre 
352,50, le franc belge à 88,30 contre 88,25 et la lire 
italienne à 83,875 contre 83,40. Seul le leu roumain 
enregistre une avance sensible : parti de 8,07 1/2, 
il a fini à 8,72 1/2 après avoir atteint 8,82 1/2: 
Cours dés Changes de New-York sur : 


; 16 17 24 AUaN ER UE, 
Pair Jjuillet | juin juin | juil}. juil}. juill. 
£ 1914 .}: 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris”... 19 80 19 35] 5 94 5 28 5 43 5918 5 16 
Londres ..| 4 865) 4814) 4.82 | 4814 4 32%14 38 1/2} 436% 
Berlin ..;,| 28 82 | 28 76 » » » ON » 
Amsterd..| 40 195] » 8136 | /97 49 /|°:37 00 | 29% 0941468870 
Fanboss- MAD AU TR 4535: 10499 | 24780 4 TS RSA 
Suède ....| 26 80 » 26 58 |. 26-56 |: 26.59. 26 571020 62 
Norvège ..| 26 SU » 18 47 | 13 53 | 13 48 | 13 34 | 13 50 
Danemark.| 26 80 »e.ct 16 891 16-89 |: 10:15 | 219 8721 I 0808: 
Prague ...| 20 26 D 2 96 RO ROUE 2 95 
Espagne ..| 19 29 » 13 50 | 13 44 | 13 36 |: 13 30:|. 13 30. 
Suisse ....| 19 29 | 11268 17 16:|--17 T9) 21780) MS 0 


» 4 
Callmoney| _» 8 0/01. 2% F2 % 2109 12 M TE RES 


Changes ‘à Londres è 


Pai 16 juill 17 juin,24 juin, juill.18 juill,115 juil 
AP | 1014 | 1924 l'1924 À 1924 | 1024 | 1924 
Paris ceeccce | 28.224! 25.181! 49 45 | 81 0 | 83 10 | 84 295) 84,35 
New-York....l 4.868! 4.872| 4 382 4} 4 92% }4 82 L|4 83 % 4 37 À 
Belgique... 25.2 |. » »} 91 %-| 94 » | 947% | 95,6%] 95 625 
Espagne ..... 95.99 | 5.90 | 82 46 1.82 17) 82 9551-9201 108264 
Hollande ...,!| 19.109! 12.195| 11 55$| 11 5341 11 494] 11.482144 564 
Italie . ,....1 25.22 | 25.268199 7/8 |100 » |100 + F0 + F101 1/8 
Portugal. ....| 3.98 | 46.19 |1 9/16 | 4 9/16/1 9/16! 1 1721| 112 6 
Prague.......| 24.09 | » 1146 4 [146 & [147 18147 7/8/147 5/3. 
Grèce... ..-:.| 25.22 » 262 4/2)0611 9 1951203 52 MR 20 AL 2 
Roumanie ...[| 25.22 » [990 » {987 1,2] 1 0374/1065 » [950 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » 365 » 1371 » [340 » {365 » [871 172 
Bulgarie.....| 25.22 » 607 1/21595 » [600 y» {600 » |600 » 
Turquie......[110 » | y» |847 1721845 » |S47 1/2/867 4,2/857 172 
Finlande ...,| 25.29 » [17 1/21173 1/21472 1/2/473 2 |174 1/2 
Suède ....,.:1 18.15 | 18.26 | 1627 | 46 29 À 16 275116 3824/16/44 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 382 034] 82 064] 382 32 |82 50%| 3250 
Danemark ,_.| 18.15 | 18.964! 25 61 | 25 G4$| 27 85 F 27 207] 27 184 
Suisse ...:...1 25:29 | 25.18 | 24 4541 24 38 | 24 32 | 94 27 | 98 90 


Allemagne 1£ == au pair, 20.48 marks, le 15 juillet 1924 
18.950 milliards de marks. * pe : 
Autriche 1€ — au pair, 24.02 couronnes, le 15 juillet 


Hongrie 
1924, 350.500 couronnes. " 
Pologne 
22.75 zloty. 


# 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 24 1 8 
juillet juin juill. juil. juil. - ÿ 
Valeurs à vue | —Ù© | —— | —— | |- RS 


Alexandrie... .....el 97 21/32| 97 15,32] 9% 15/82 


Rio-de-Janeiro .,...| 15 7/8 | 6 » 5 63/64| 5 13/16| 5 1/ 
Valparaiso.......| 24 71 | 4150 | 41 10 |-42 40 | 49 30° 
Câble transfert Fe 
Montréal.....,...,.| »  » |4.38 5/8 | 4 36 3/4]4.86 4 |189 5780 
Bombay............11.8 1/3211:5 3/64 11.5 1/64/1.5 1/64]1.5 11/64 
Calcutta .......,,,.11,3 31/32|1,5 3/64 1.5 1/64/1.5 147/64/1.5 11/64 
Hong-Kong. ..,..,:11.10 5/16/2.4 29/82/24 8/4 12,4 25/82/94 13/16 
Shanghaï .......,..12.5 3/4 13.8 3/8 13.3 9/16 |3.3 9/16 |3.8 11/46 
Buenos-Ayres,.,...| 47 11/16| 40 7,8 41 1716 | 40 18/16) 40 3/4 
Montévidéo ,.....,.l 51 3/32| 42 3J4 | 423/4 | 42 7/8 jee 
Singapour .........[2.3 15/16,2.3 63,64/2.4 1/32/2.4 3/64/2,8 7/8 
Yokohama .........12.0 3/8 11.11 3/64|1,11 7/32/1 11 5/64/1,1051,64 
Manille sise » » 2.8 1/8. 12.8 1/4 [2.8 3/1612.3 3/16 
Mexico) tits 16 3/4 29 172 20172 29 1/2 29 1/2 
Hima (H}2. ee Set 0) 4:65» [+ 520, 148 4 + 6 3/4 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


HE 


Fra SR, 
97 15/32; 97 15/32. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres e 


8 10 17 34 1:41 8 15 
juin | juin | juin | juin | juil. | juil. | juil. 
1924 | 1924 | 1994 | 1924 | 1994 | ‘1994 | 1994 

Coursde l'or.| 957 [959 |o56 |o55 [95.6 952 FE 


Cours del’arg.| 35 ./ 


. [85 7 f84 78 | 84 
Es.hors banq.|3 1/32 [2 31/8912 31739 34/16 l3 5/16 13 17/3213 17/32 


(2) Convertis en unités françaises au change du jour les 


cours donnés ci-dessus à la date du 15 juillet 1924 représen- 
tent 12.813 fr. 88 par kilogr. fin d'or et 498 fr, 72 par kilo- 
gramme fin d'argent, NE 


Len 


34 1/4 |34 1/2 [84 5/8: Le 


1£=— au pair, 25.22 zloty, le 15 juillet 192% LL. 


. 


2 Si (1689) L'ÉCONOMISTE EUROPEEN $ OUR ne 0 


QUESTIONS DU JOUR 


La Conférence de Londres 


Après une « suspension » de plus de trente mois, 
la série des grandes réunions internationales ten- 
dant à régler les problèmes nés du Traité de Ver- 
sailles reprend, dans une atmosphère malheureu- 
sement dépourvue de sérénité, Nous ne voulons 
certes pas compliquer la tâche infiniment délicate 
- de nos représentants en affichant à l'avance un 
pessimisme dé mauvais aloi : mais, pour indiquer 
exactement ‘les graves difficultés qu'ils auront à 
surmonter, il nous faut bien observer qué le débat 
ne s'engage point aussi favorablement que nous 
l’eussions souhaité. Mes 


Sans doute, au cours de son dernier entretien. 


avec M. Herriot, M. Ramsay Mac Donald à ma- 
nifesté des intentions fort conciliantes que nous 
apprécions à leur juste valeur, et une volonté 
égale anime les deux honymes d'Etat de raffermir 
l'entente franeo-britannique nécessaire à la pa- 
cification réelle du monde. Il ne paraît cependant 
pas que des solutions transactionnelles aient été 
arrêtées dans leurs détails positifs avant l'inaugu- 
ration du nouveau « Congrès », et nous craignons, 
en voyant la campagne menée par plusieurs jour- 
naux londonniens, que l'application pratique du 


« pacte de collaboration continue » ne rencontre 


bon nombre d'obstacles. FRS 
Mieux eût valu, à notre sens, débroussailler plus 
complètement le terrain, au risque de retarder la 


Conférence plénière : celle-ci, insuffisamment pré- 


parée, aura à ‘étudièér beaucoup de questions com- 


“pléxes, alors que, par son essence même, elle de- 
. _vrait se borner à entériner solennellement des dé- 
_ décisions préalablement rédigées d'un commun 
accord ; l’apparat des séances publiques est peu 
propice à un tel travail, et l'expérience de Cannes 
prouve que l'application à la diplomatie des mé- 
thodes parlementaires conduit souvent à des ré- 
sultats décevants. 4 \ 
Ces réserves faites, nous convenons volontiers 
que M. Herriot a excellemment exposé au Sénat, 
vendredi dernier, les principes généraux qui le 
guideront dans des négociations infiniment labo- 
rieuses. Plaçant au-dessus de tout « la défense des 
droits de la France », la Président du Cônseil à 
tenu un langage unanimement approuvé par la 
: Haute-Assemblée, et montré éloquemment que, 
_ quelles que soient nos discussions intestines, notre 
politique étrangère, dominée par des besoins 
impérieux, demeure absolument cohérente et 
une. Celle logique et cette continuité de notre atti- 
tude au regard de la « liquidation des conséquen- 
ces de la guerre » pourront impressionner nos 
amis et nos adversaires. 

Nous voulons, parce que cela nous est stricte- 
ment indispensäble, être payés, nous libérer de 
nos dettes dans la mesure où nous le permettra 
la rentrée de notre créance, et être garantis sé- 
rieusement contre le retour d’une agression : mais 
nous savons aussi que le meilleur moyen d’attein- 
dre ce triple objectif ‘est de resserrer les liens des 
Alliéé, de rétablir entre eux une association in- 
time. À 

C’est à la reconstitution d'un « front unique » 
dans la paix que veut s'attacher M. Herriot. Notre 
« Premier » est résolu à tenter l'impossible pour 
y réussir, sans sacrifier aucun dé nos intérêts vi- 
taux. Nous devons tous nous employer à l'y aider : 
Si lä Conférence de Londres arrive à déterminer 
une « doctrine commune des réparations, des dettes 
_ et de la sécurité », nous la considérerons comme 


vraiment féconde, alors même qu'aucune solution- 


humédiate n'en découlerait encore. 
nu Tue À. +. 


Notes économiques 
sur la Tchéco-Slovaquie 
(Suite) (4) 


La production agricole 
La Tchéco-Slôvaquie est avant tout un pays de 
culture, et les terres improducetives né représentent 
que 4,60 % de sa superficie totale. Voici, d'ailleurs, 
comment s’établissait la répartition du sol en 1922 : 
Répartition de l'ensemble du territoire tchéco-slovaque 


en 1922 

Nature des terres Superficie Pourcentage 

“ (Hectares) (9% du total) 
Ferrés fabourables.. 27,07, ».,900.032 42.04 
PES TAMITelS HS Me ne 1.586.188 9.88 
Jardins potagers :. :.....,... 16.109 Ô.1i 
Jardins d'agrément et vergers. 130.097 0.93 
VISRODlaS TS UC Nr RSI Dex 17.256 0.12 
PALUEAUDES A ae rene nu RACE 1.207.842 8.60 
POS s  ee res SN CR TRUE . 4.658.665 33.16 
Hanks fée MaArHISiN dues 78.574 0.56 
Ferres improductives:,,:1.... 646.027 4.60 
Superficie totale: :.::... 14035 .190 100.00 


La production ‘moyenne à l'hectare était, avant 
la guerre : pour le blé, dé 17 quintaux en pays 
tchèques et de 12 quintaux en Slovaquie ; pour le 
séigle, dé 15 quintaux en pays tchèques et de 11 en 
Slovaquie ; pour l'orge; de 17 quintaux en pays 
tchèques et de 12,5 en Slovaquie ; pour l’avoine, de 


13,2 quintaux en pays tchèques et de 9 en Slova- 


quie ; pour les pommes de terre, de 99 quintaux en 
pays-tchèques et de 80 en Slovaquie ; pour les bet- 
teraves à sucre, de 225 quintaux en pays tchèques. 
Enfin on sait que lés pays tchèques occupaient la 
première place dans lé monde entiér pour la pro- 
duction du houblon, aussi bien comme qualité rue 
comme quantité. $ 

Pendant la guerre, le rendement agricole a forte- 
ment diminué, en raison du manque de main-d’œu- 
vre principalement, mais ün sérieux effort a été 
poursæivi depuis pour révenir à une situation 
anormale et on constatera ci-dessous que les ren- 
dements de 1923 sont, pour la plupart dés produits, 
très voisins de ceux davant-guerre, et, pour quel- 
ques-uns mêrne, supérieurs. 


Statistique de la production agricole tchéco-slovaque 
en 1922 et 1923 


Quantités Rendement 
Ne us —* à l’hectare 
Produits 1922 1923 en 1923 
; (Quintaux) 
Froment d’automne.. 7.477.303 8.642.971 16.2 
Froment dé print... 815.775: 1.216.160 15.6 
Seigle d'automne... 11.474.633 13.300.939 15.9 
Seiglede-print. .:..:: 158.768 247.664 11.0 
Orge d'automne... 79,670 86.182 16.6 
Orge de printemms... 9.096.256 11.884.746 17.4 
AVOÏTER RS eee croate 9.364.961 13.808.014 15:8 
NLÉTOT NE FT de me 223.238 237.512 14:1 
Mais RÉ RUE 2.285.166 2.697.758 16.8 
Core EE Ir 41,746 47,847, 12.6 
Fan HHASSE LT rte, 156.351 128.716 6.1 
Lin graines..…...,, pour 95.775 91.914 4.3 
Chanvre filasse....... 82.935 96.057 8.0 
Chanvre graines. 44.549 62.784 5.8 
HouMiom semer 51.029 3,929 4.0 
Pommes.de terre prin- 
tannières ,.... vida de LAS, 080 1.673.008 83.1 
Pommes. de t. d’au- 
LOMME RER SL ES à .. 76.908.976 60.569.739 98.3 
Pomines de t. (total) 79.052.496  62:242,747 91.2 
…Betteraves à sucre... 46.672.866 60.243.689 859.2 


(1) V. Economiste Européen n° 1688, 


L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


Le rétablissement rapide de la plupart des cultu- 
res pratiquées en Tchéco-Slovaquie et l'améliora- 
tion de quelques-unes d’entre elles sont dus, d'une 
part, à une excellente organisation de l’enseigne- 
ment agricole — singulièrement nécessaire dans 
certaines contrées, telles que la Russie carpa- 
thienne, où les procédés les plus primitifs étaient 
encore en usage —, de l’autre, au perfectionnement 
des associations coopératives rurales dans les pays 
tchèques, où elles sont plus développées que par- 
tout ailleurs en Europe, exception faite pour le 
Danemark. | ps 

C'est ainsi que l'Union Cenirate des Coopératives 
Agricoles Tchèques, à Prague, groupe près de 2.200. 
sociétés coopératives. Elle a créé une école supé- 
rieure coopérative d'agriculture, possède des sec- 
tions pour les coopératives de tissage, pour les dis- 
tilleries, féculeries, laiteries coopératives, et favo- 
rise l'extension des applications de l'électricité. 

On estimait, en 1920, qu'il existait dans les pays 
tchèques au moins 13.000 coopératives, dont 956 lai- 
teries, 547 magasins et moulins, 81 distilleries, 45 
caves ou coopératives pour la culture et la vente 
des légumes, 33 coopératives linières, 34 coopérati- 
ves pour la dessiccation de la chicorée, 165 coopéra- : 
tives pour l'élevage et la vente du bétail, 412 con- 
pératives pour l'éclairage électrique ou l'emploi de 
machines agricoles, 16 féculeries, 37 coopératives 
d'habitation, 902 coopératives de consommation, 
sans compter divers offices de vente, d'achat, ou de 
crédit agricole. 2 ae 

Les industries dérivées de l’agriculture sont très 
nombreuses en Tchéco-Slovaquie, dont les cultu-. 
res industrielles sont une des caractéristiques. Un ! 
quart de la production agricole est absorbé. par. 
ces industries qui comportent : 189 sucreries pro- 
duisant annuellement 17 millions de tonnes de su- 
cre brut, 676 brasseries avec une production de plus 
de 13 millions d’hectolitres de bière ; 1.100 distille- 
ries (dont 1.060 dépendant d'exploitations agrico- 
les) avec une production de plus de 1.151.000 hecto- 
litres d’alcoo!, 128 féculeries, 13 fabriques de levure 
avec une production de 720 quintaux, environ 140 | 
malteries (dont 100 indépendantes des brasseries) 
avec une production de 230.000 tonnes de malt, 380 
fabriques pour la préparation des fruits et des lé- 
gumes transformant plus d’un demi-million de 
quintaux de fruits en marmelade, environ 800 lai- 
teries transformant en beurre, fromage et divers 
autres produits 20 millions d’hectolitres de lait, plus 
de 10.000 moulins, des rouisseries de lin, 40 fabri- 
ques de chicorée et de succédanés du café avec une 
production annuelle de 6.000 WagOns. 


Vaches È ie so... 
| Bœufs de i à 3 ans... 
Bœufs au-dessus de 3 ans. 


Race “ovine ss. Ë Fe Le HER 


4 


pa : 2 ee 


RACE ADEME Es tres 


croisement. 


Les chèvres proviennent principalement 
u près 


Les porcs appartiennent exclusivement 
| type du nord, dit « polonais à longues ore 
soit au type du sud, ou « mongol à soiïes fr 
Les forêts et l’industrie du bois 


_ Bien que la décomposition des différent 
ces d'essences n'ait pas été étendue à 1 
des territoires boisés, on peut, approx 


la fixer comme suit : = 


Espèces feuillues. .:::....:.%, 
Espèces Trésineuses ::....... 
Espèces mixtes .:.........., 


L'industrie du bois est particul 
pée en Slovaquie. M. William 
France à Bratislava, dans w 
Ja revue France-Bohêéme, nous a 
produit en 1920, par les forêts 
vince #> ES er 0 1 

1.780.177 m3 de bois d 

1.680.483 m3 de bois de chauff 

192.727 m3 de bois de souc 
milles. THÉ TRE ETRE MES RES 


=, ER 


L'élevage ù 


_Le cheptel tchécoslovaque a été fortement dé- 
cimé par la guerre, On a constaté néanmoins une 
amélioration appréciable de 1919 à 1920. Voici les 
chiffres de cette dernière année, les plus récents 
que nous possédions : | 


Recensement du cheptel tchéco-slovaque 


Le chiffre total -atteindrait donc apparemn 
Têtes à 3.658.387 m3, dont. ÉTÉ IAE 
F Race chevaline : « + 1.674.242 m2 de bo = LR 
Poulains n'ayant pas encore travaillé... 75.914 1.979.145 m3 de 
Juments ........ Sr ie - RS TRS Me 241.119 I he me 2 
BiAlons Mes 4, Le Rare rerenct ne LAON | Sen 
Hongres …......,,...,.,,,...:,.............. 258.999 | déCOrce de p 


. Total ides chevaux..........,.........., 502.960 


Race bovine : 
Taureaux au-dessous d'un an............... . 262.259 
Veaux femelles au-dessous d’un AN ee tts 648.462 
Veaux châtrés au-dessous d’un NT ST Lo 176.860 
Taureaux au-dessus d’un an... SRSIS TETE. 106.271 
Génisses au-dessus d'un an. ) 590.466 | 


nsc 


quie, nous ap} 
l'heure actuell 
5% Es 


“ 


D 


Et REREE 


l'état des handes de la Tchécoslovaquie et des 
autres pays successeurs ;- 
2° Difficulté des communications, taux des tarifs 
des transports à destination des marchés nouveaux 
cherchés dans l’Europe Occidentale, et, de ce côté 
.zalement, instabilité des changes. 
Actuellement, les exportations des bois slovaques 


se dirigent vers l'Allemagne, la Hollande, l'Angle- 


terre, la Suisse et la France, Celle-ci a importé, 
en effet, en 1923, 135.800 m. c. de bois provenant 
de Slovaquie et dont la valeur peut être fixée ue 
proximativement à 25 millions de francs. 

(A suivre.) Evmoxp THÉRY. 


Le Développement des Installations 
de Houille blanche en France 
(Suite et fin) (1) 


‘En ce qui concerne les projets, il convient de dis- 
tinguer entre ceux pour lesquels une autorisation 
‘ou une concession à été accordée, ceux qui sont 
l'objet d’une demande d'autorisation ou de con- 
cession dont l'instruction se poursuit actuellement, 
et ceux qui, prévus par les plans d'aménagement, 
n'ont donné lieu encore à aucune demande. 

La première 
moins importante, parce que, généralement, les 
travaux effectifs sont entrepris aussitôt que les fu- 
turs exploitants en ont fini avec les formalités ad- 
ministratives : les projets ayant été l’objet d’une 
autorisation ou d’une concession régulière mais 
n'ayant subi aucun commencement d'exécution au 
1% janvier 1924 se rapportent-donc soit à des chu- 
tes que, pour des circonstances particulières, on 
a renoncé après coup à équiper, soit — dans la 
majorité des cas — à des installations dont la réa- 
lisation, cependant toujours envisagée, a été re- 
tardée par des événements divers. 

On évalue à 150.830 kilowatts la puissance des 


usines prévues dans ce groupe, dont 2.950 pour le 


Nord-Ouest, 32.780 pour le Sud-Est, 57.480 pour 
le Gentre, 39.580 pour Je Sud-Ouest, et 8.040 pour 
la Corse. La plupart d'entre eiles sont relativement 
peu considérables. On compte toutefois une géné- 
ratrice de 28.500 kilowatts (à Vernéjoux, sur la 
Dordogne), concédée le 11 mars 1921 à la Compa- 
anie du Chemin de fer de Paris à Orléans, et une 
de 12.690 kilowatts (à Puget-Théniers, sur le Var), 
concédée le 23 septembre 1911- à 1a Société d'Electro- 


_ Chimie de Bozel. 


La seconde catégorie peut être regardée comme 
englobant des usines dont la construction sera 
abordée dans un délai relativement bref Elle 
porte au total sur 863.910 kilowatts, dont 8.800 pour 
le Nord-Ouest, 2.070 pour le Nord, 6.170 pour le 
Nord-Est, 338. 060 pour le Sud-Est, 292.130 pour le 


- Gentre, 267.080 pour le Sud-Ouest, et 9.600 pour la 


Corse. Parmi les installations qu'elle comprend 
figurent 23 usines devant développer chacune 10.000 
kilowatts ou plus, et dont voici la liste : 


- Principales usines hydro-électriques étant l'objet en France 


d'une demande de concession au 1° janvier 1924 


Noms : Puiss. 
Cours des Exploitants moy. 
Régions d'eau usines éventuels en kw. 
. Centre... Dordogne... Chambon... ? -52.000 
Sud-Est. Tinée ...., … Beaucairon 
- Es et Gour- 
STRS baisse... ? _ 35.000 
d'OS. ÉACOognEte EF. mot. Bonne 
| RIRE 4 : et Drac....... 33.000 
de" Durance... Meyrargues à. 29,500 


(1) Voir Économiste Européen n° 1687 et 1688, 


689) L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


catégorie est naturellement. la 


37 


Sud-Est. Isère.....,. Pont d'Af- 
£ _bertin..... Forc. motrices 
| Tarentaise.... 28.000 
do Durance... Saint-Chris- 
tophe ..... Es 22.500 
de d® .... Mirabeau ,. Litt. méditerr. 20.000 
Centre... Loire... Chadon..... ? 19.800 
S.-Ouest. Tarn ...,.., Pinet1s er. ? 18.000 
SU PSE PATVER EE RAT OL "2, Etabl. Beccat.. 17.500 
Centre...:Truyère?..: Pradal :.,’. ? 16.800 
do Allier,Grand- 
rieu et Mer- 
darie.…,._. - Chapeauroux En. él. Loire et 
Eénire es 15.750 
de Foires. -Coubo” 1. ? 15 .400- 
S.-Ouest. Garonne.... Montsaunés. ? 15.200 
do APT ce Ax-les-Ther- 
Meg: 7253 ? 14,880 
de Aspeet Les- 
Ca. 22e Eygun - Les- 
CNET es ? 14.100 
Centre... Truyéëre.... Tréboul .... ? 15.400 
ds Poires." Issarles..:.. ? 13,200 
Sa OUuÉS ET Tél: Ole ? 12.840 
Sud-Est. Chassezac et ; 
Allier..... PieddeBorne Grands Trav. 
Marseille. .... 12.450 
d° Ardèche... St - Martin 
d'Ardèche. Cie Gén. Elect. 
ÉMIS sen Te 12.000 
S.-Ouest. Gave de Ga- 
e-varties. mp Gevre. 7. .2 F: 11.170 
do.‘ Garonne... Moutech.... ? 10.800 


Il est permis de penser que la presque totalité 
dés aménagements concédés mais non commencés 
et de ceux pour lesquels une demande de conces- 
sion est actuellement en instance seront entrepris 
dans un, avenir plus ou moins proche : leurs étu- 
des ont, en effet, donné lieu déjà à d° importantes 
dépenses et, si l’on excepte quelques projets secon- 
daires établis avant la guerre et abandonnés de- 
puis, tous les plans auxquels elles ont conduit sem- 
blent susceptibles d'exécution. Quand les construc- 
tions ainsi envisagées seront achevées, la France 
sera dotée, en tenant compte des 1.114.200 kilo- 
watts présentement en service ou en cours d'’ins- 
taHation, d’une puissance hydro-électrique glo- 
bale de plus de 2.100.000 kilowatts, dont près d’un 
million fournis par le Sud-Est, 500.000 environ par 
le Centre, et 580.000 par le Sud-Ouest. Sur ce total 
de 2.100.000 kilowatts, 53 centrales développant 


chacune 10.000 kilowatts ou plus produiront plus 


de 900.000 kilowatts, ou 42,9 % 
 Indépendamment des usines entrant dans les 
deux catégories de projets que nous venons d'ana- 
lyser, le programme d'équipement hydro-électrique 
du territoire national escompte l'exploitation ulté- 
rieure d’une puissance globale de 2.988.410 kilo- 
watts, dont 61.950 pour le Nord-Ouest, 574.680 pour 
le Nord-Est, 1.510.710 pour le Sud-Est, 362.730 pour 
le Centre, 391.220 pour le Sud-Ouest, et 87.120 pour 
la Corse. Beaucoup de ces prévisions, sans doute, 
resteront longtemps encore, sinon toujours, « sur 
le papier » ; mais il en est un grand nombre pour 
lesquelles les enquêtes préliminaires sont déjà fort 
avancées et dont on peut considérer la réalisation 
comme certaine aussitôt que les arrangements f- 
nanciers indispensables seront mis au point. 

Au premier rang des travaux qui seront abordés 
dans un délai probablement assez bref, il faut ci- 
ter la captation des forces considérables données 
par le Rhin et le Rhône. Sur le beau fieuve alsa- 
cien, on se propose de monter huit usines (respec- 
tivement à Kembs, pour une puissanve de 79.860 
kilowatts, Oftmarsheim, pour 79.860 kilowatts éga- 
lement, Fessenheiïim, pour 82.800 kilowatts, Vogel- 
grun, pour 61.820 kilowatts, Marckolsheim, pour 
63.290: kilowatts, Sundhouse, aussi pour 63. 200 ki- 
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lowatts, Gerstheim, pour 64.400 kilowatts, et Stras- 


bourg, pour 61,460 kilowatts). qui produiront en- 
semble 556.780 kilowatts. On envisage sur le Rhône 
proprement dit 19 installations. d’une puissance 
globale de, 719.500 kilowatts (dont une de 140.000 
kilowatts à Génissiat, qui sera vraisemblablement 
concédée à la Société foncière et industrielle du 


Rhône, une de 13.000 kilowatts à Billoux, pour la- 


quelle la même entreprise a procédé à des études, 
et d'autres, respectivement, à Maty, pour 82.000 ki- 
watts, Brens, pour 20.000, Peyrieux, pour 17.000, 
Groslée, pour 20.000, Villette d'Authon, pour 25.000, 
Ternay, pour 19.500, Sainte-Colombe, pour 15.000, 
Tournon, pour 21.000, La Roche-de-Glun, pour 
21.000 également, Etoile, pour 60.000, Montdragon, 
pour 100.000, Sorgues, pour 28.000, et Montirin, 
pour 34.000). 


Parmi les autres projets dont la réalisation ne 


paraît pas non plus devoir souiever de difficultés 
insurmontables, figurent 36 usines de 10.000 kilo- 
watts ou plus, dont 26 dans le Sud-Est, 9 dans le 
Centre, et 7 dans le Sud-Ouest, représentant en- 
semble une force de près de 560.000 kilowatts, et 
dont les plus importantes (à Carbanes, sur la Du- 


rance, aux Guillots, sur le Doubs, à Serre-Poncon,\ 


sur la Durance, à Sone, sur l'Isère, à la Valentine, 
sur la Neste, à Surs, sur la Durance, à Mallemori, 
sur la même rivière, et à Argentat, sur la Dordo- 
gne) fourniront individuellement de 20.000 à 29.600 
kilowatts. 

Des plans ont été dressés, par ailleurs, en vue de 
créer. à l'embouchure de la Rance une station ma- 
rémotrice de 50.000 kilowatts : mais ce projet est 
plus hypothétique et son exécution semble subor- 
donné aux résultats de la station d'essai de 1.000 
kilowatts qui va être établie d'abord à l’Aber- 
Wrach près de Brest, 


%# 
+ *% 

Les indications qui précèdent suffisent, croyons- 
nous, à souligner l'effort actuellement accompli en 
France pour hâter l'équipement hydro-électrique 
du pays. 

Nous sommes convaincus que l'économie natio- 
nale en profitera largement à condition que les réa- 
lisations soient menées avec pondération et de ma- 
nière progressive, en fonction du développement 
des besoins de la consommation, Ceux-ci, au sur- 
plus, ne feront que croître : dès maintenant, l'in- 
dustrie électrique, dans ses applications diverses, 
. occupe plus de 65.000 ouvriers chez nous et immo- 
bilise des capitaux dont le montant dépasse un 
milliard de francs ; son extension, qui se poursui- 
vra sûrement, rendra plus nécessaire encore dans 


l'avenir l’utilisation des forces naturelles données 


par nos cours d’eau. 
René THÉRY. 
FIN 


QUESTIONS SOCIALES 


L'Épargne française en 1923 


L'Epargne française, cette vieille vertu française, 
subirait-elle une crise ? M. le baron Dawillier, pré- 
sident du Conseil des Directeurs et des Adminis- 
trateurs de la Caîsse d'Epargne et de Prévoyance 
de Paris, dans le rapport qu'il a présenté à l’as- 
semblée du 22 mai dernier, semble l'insinuer, 
quand il parle « des défections dans l’union dans 
le travail qu'ont amenées la passion insatiable des 
jouissances et un besoin immodéré de temps et 
d'argent pour la satisfaire », Il est vrai que cette 
appréciation sévère trouve, peu après, un correctif, 
M. le Baron Dawillier constatant que les disponibi- 
lités de l'Epargne ont été, en 1993, sollicitées, à plu- 
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sieurs reprises, -par des emprunts émis à un taux 


très rémunérateur, par l'Etat, le Crédit National et 


le Crédit Foncier. Quoi qu'il en soit, les caisses , 
d'Epargne ont enregistré, pendant lexercice 1928, 77 
une accentuation de la diminution des excédents 


de dépôts déjà constatée en 1982: 
? = PA 5 


Le montant des versements faits en 1923 aux gui- 


chets de la Caisse d'Epargne et de Prévoyance de 


Paris s'est élevé à. ‘77.218.506 francs, contre 
82.647.954 francs en 1922. Cette diminution s’est ré- 
partie sur tous les mois de l’année, sauf sur ceux 


du premier trimestre, pendant lesquels les dépôts ae 


ont été, au contraire, en excédent sur les mois 
correspondants de l'exercice précédent, Quant au 


nombre des versements, il n’a atteint que 198.818, noie 


‘au lieu de 210.726, en infériorité, par conséquent, 


de 11.908 sur 1922. La moyenne par opération res- 


sort ainsi à 388 fr. 38e, En 1922, elle s'était établie 


à: 392 fr: 20 c. 


Pendant la même période, il a été remboursé à 
114.570 personnes 78.219.359 francs. Du rapproche- 


ment de ces chiffres avec ceux de l’année 1922, ik FER 


ressort une augmentation de 11.208 retraits et de 


13.315.969 francs sur le capital retiré. A l'exception. 


des mois de novembre, pour les sommes, et de fé- 
vrier, pour les nombres, tous les mois de l’exercice 


sont en augmentation sur Ceux correspondants de 
Les 


l'année précédente. C’est le mois d'octobre : 


amené les retraits les plus importants (8.625.410. 


francs). C’est également en octobre que la moyenne : 


de chaque opération a atteint le chiffre le plus 


élevé de l'année (788 fr, 28 c.). Calculée sur l'exer- 
cice entier, cette moyenne s'est fixée à 682 fr. 72 @ 


Dans le ours de l’année, il à été remboursé en to- 


talité 26.365 comptes, chiffre un peu inférieur à. 


celui de 1922 (26.774). . 


Le mouvement des fonds transférés des Caisses 


d'épargne -départementales, Caisses d'Alsace et de 


Lorraine comprises, et de la Caisse d'épargne pos- 


tale, sur la Caisse d'Epargne et de Prévoyance de 
Paris, a été aussi actif que l’année précédente. II à 


été reçu 3.012 virements (au lieu de 3.034), pour. ee $ 
une somme de 3.400.518 francs (contre 3.072.424 


francs). Les transferts directs, au nombre de 
représentent 66,43 p. 100 du total. à 

Il à été effectué, d'autre part, 1.194 ‘transferts: 
paiements, soit sensiblement moins qu'en 1922 
(1.394), pour une somme globale de 1.094.900 francs, 
La proportion de ceux de ces transferts transmis 
directement est de 54,52 p. 100. On constate donc un 
excédent de plus de 2.300.000 franes entre les som- 
mes reçues et payées. A  .. 

En définitive, l’ensemble des opérations effectuées 


2.001, 


# 


en 1923 par la Caisse d'Epargne et de Prévoyance 


de Paris, se résume de la façon suivante : 


_ Solde dû à 635.486 déposants, le 31.dé- 


cembra 10 2.0 0e Fr. 210.551.994 24 


Reçu en 1923 d 
Par versements ordinaires... 77,218.506 33 - 


Par transferts-recettes ...... 3.400.518 69 
Par arrérages de rentes et 
intérêts d'obligations des 
chemins de fer de l'Etat 994.431 57 
.Par amortissement de rentes 
ELObÉEANLONS Eee er 20,000) 
Par reconstitutionside comp- É 
LES 7 LATIN Ne FR Ut 1152:97 
Par;:ventes dé TONtas rer - 946 66 
Par intérêts capitalisés:..... N:921:723 14) FRERES 
89.473.879 36 


Fr. 30.025.273 60 


Es 


1 


\ 


HN 


EX 
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Payé en 1993 : ae 
Par remboursements ........ 78.219.859 79 
Par placements à la Caisse 

MOSATRITAIES. ENS Re. . 
Par transferts-paiements..... 
Par achats de rentes et obli- 

gations des chemins de fer 


10.189 »: 
1.094.900 27. 


(LE SD IDD Mr ne een mors 1.219.679 82 - 
2 PAL DTESCLDU ONE se 25e 450.055 41 
Par retenues diverses.....,., 15,165 "90 


81.009.849 59 


Solde dû, le 31 décembrè-1923, à 616.39 
déposants $ 


Ces chiffres donnent une idée très nette de l'ac- 
tivité manifestée, au cours de l'exercice 1923, par 
la Caisse d'Epargne et de Prevoyance de Paris ct 


- dont il convient d'attribuer le mérite à la sage : 


gestion de son distingué directeur, M. Thillaye, 
_ agent général. Poe | 
; Er 

Complétons cet exposé de l'épargne françaisé en 
1923 en donnant un aperçu des opérations réali- 
sées, dans le même lemps, par les Caisses d'Epar- 
gne ordinaires, opérations dont le Journal Officiel 
a publié les résultats provisoires : AR 
_Lé nombre des livrets ouverts par ces caisses, 
au cours de da période considérée, a été de 431.742, 
chiffre inférieur de 44.587 à celui de 1922 ; celui 
des comptes existants, bien qu'également en dimi- 
nution de 94.408 sur celui au 31 décembre 1922, 
atteint encore le nombre très élevé de 8.827.809. 
Les versements effectués pendant l'année ‘ont 
formé un ensemble de 1.953 millions de franes, en 
diminution, cependant, de 215 millions sur ceux 
reçus au cours de l'exercice précédent. Quant aux 
remboursements en espèces, ils ont, par contre, 
dépassé de 260 millions le chiffre de 1922 et ont 
atteint 1.831.000 francs. Les intérêts bonifiés par 
les Caisses d'épargne, soit environ 310 millions, 
joints à l'excédent de dépôts que ces chiffres font 
encore ressortir, ont élevé l'avoir des. déposants, 
au 31 décembre 1923, à 8.286.400.000 francs envi- 
ron. 
Par rapport au solde arrêté fin 1922 (7.796.800.000 
francs), l'augmentation dans l’année (489 millions) 
ressort à 6,27 0/0. 
| K 
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_Hn ce qui concerne la Caisse d'Epargne postale, 
les dépôts qui lui ont été confiés se sont accrus, 
en 1923, dans des proportions également intéres- 


santes. D'après les publications faites au Journal : 


Officiel par les soins de cette Administration, on 


peut évaluer à 112 millions l'excédent des dépôts 


de l’année, et à 108 millions environ le chiffre des 
intérêts capitalisés. L'ensemble de ces deux som- 
mes, soit 220 millions, ajouté au solde dû par la 
Caisse d'Epargne postale aux déposants au 1% jan- 
vier (3,051.000,000 francs) a porté l’avoir de ceux-ci, 
au 31 décembre, à 3.271.000.000 francs environ. La 
progression, dans l'année, ressort donc à 7,20 0/0 
(12,80 0/0 en 1922). | 
Fos 


uelques réflexions d'ordre social, formulées 
q ; 


d'ailleurs par M. le baron Davillier au cours du. 


rapport auquel nous avons déjà fait allusion, se 
dégagent des documents qui précèdent. . 

_ Si l’on examine les seules statistiques de la 
Caisse d'épargne et de prévoyance de Paris, on 
remarque que la classe ouvrière, prise «au 
sens large du mot, représente, avec un total de 
23.202 livrets, 84,28 0/0 de l’ensemble, se décompo- 
sant ainsi : ouvriers, 40,67 0/0 ; artisans patentés, 
6,66 0/0 ; domestiques, 7,51 0/0 ; employés, 28,08 0/0 ; 
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militaires et-marins, 1,31 0/0. La réunion de ces 
diverses catégories, én 1922, ne donnait qu'un total 
de 82,54 0/0. Nous trouvons, en outre, 76 livrets à 
des rentiers, 1.022 à des déposants exerçant une 
profession libérale, 8.284 à des personnes s'étant 
déclarées sans profession (presque toutes du sexe 
féminin : 2.594 femmes, contre 640 hommes). 

Il paraît superflu, én présence de ces chiffres, de 


‘démontrer plus longuement que l'institution des 


Caisses d'épargne atteint son but le plus immé- 
diat et il semble, dès lors, qu'on puisse considé- 
rer le léger ralentissement constaté, ces dernières 
années, dans leur activité, comme un fait aussi 
passager que les circonstances qui l'ont déterminé. 


Raymond MULETTE. 


Crédit National 


L'Assemblée générale ordinaire des actionnaires 
du Crédit National à eu lieu le 3 juin 1924, sous 
la présidence de M. Louis Martin, président du 
Conseil d'administration. 

Le Crédit National, chargé de procurer les som- 
mes. nécessaires à la continuation des paiements 
des travaux des régions dévastées, a justifié la 
confiance placée en lui et a réalisé en 1923, avec 
plein succès, malgré les difficultés croissantes ré- 
sultant des appels répétés à l'épargne publique, 
deux importantes opérations de crédit, 

‘ Au cours du mois de janvier, il a procédé au pla- 
cement d'une première tranché de 6 millions de 
Bons 6 % de 500 francs à lots, qui lui permettait 
de faire face à ses paiements jusqu’en juin, épo- 
que à laquelle il émettait une deuxième tranche 
de 4 millions de Bons. 

Le Crédit National, à trouvé, à nouveau, pour. 
ces deux opérations, auprès de ses correspondants 
directs et des comptables du Trésor, le concours 
le plus efficace, et le public a largement répondu 


à son appel. 


Outre ces émissions, son Service des Titres a 
dû effectuer, à partir du 1% mai, l'échange, numéro 
pour numéro, contre des Bons définitifs, des 6 mil- 
lions de Bons provisoires 6 % 1921, et préparer 
le travail pour le remboursement des Bons 6 % 
février 1922, dont le paiement était demandé pour 
le 1% février 1924 Ce remboursement a eu lieu à 
la date fixée. Enfin, pour donner une nouvelle 
idée de l’activité du Service des Titres, nous di- 
rons que pendant l’année 1923 le nombre des cou- 
pons pavés s’est élevé à plus de 83 millions. 

Au cours de l'année 1923, les opérations d'éva- 
luation des dommages, qui s'étaient traduites par 
l'émission, en 1920, de 429.465 titres de créance, 


en 1921, de 1.557.373 et en 1922, de 1.450.948 titres, 


se sont poursuivies par l'émission de 730.571 titres 
nouveaux. Le nombre total des titres délivrés était, 
au 30 avril 1924, de 4.318.008 ; à la même date, 
1.174.898 étaient soldés. 

Par le tableau ci-dessous, on remarquera que 
Pimportance des émissions de titres est en large 
décroissance : 


Nombre Nombre 

de titres de comptes 
emis ouverts 
TOUS ANR mes 429.465 161.885 
1 semestre 1991,......... 878.860 291.689 
2° — LEE re 0 678.518 821.063 
As — AO au: à - 717.059 298.237 
2° — UP TETE : 738.889 228.474 
der  — LENS 408.222 121.806 
2° - — STE STORES 322.849 84.240 
4 premiers mois de 1924 149.651 44.847 
4.818.008 1.542.241 


; Mais l'émission continue et un nombre encore 
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important de dommages et des plus_ considérables 
n'ont pas encore fait l’objet d'une “décision défini- 
tive. Le montant des titres délivrés, en effet, n at- 
teint pas tout à fait 60 milliards, alors que les éva-, 
luations les plus autorisées permettent de penser 
que la dépense définitive dépassera 80 milliards. 
Le nombre total des comptes à ouvrir que le 
Crédit National avait évalué à environ 1.500.000 
dépasse dès maintenant ce chiffre, mais restera 
vraisemblablement au-dessous de 1.600.000. 
Si l'on considère que l'Etat a d'ores et déjà dé- 


caissé 56 milliards en règlements aux sinistrés 


sous diverses formes, tant par ses moyens pro- 
pres (avances directement payées par les compta- 
bles du Trésor, avances en nature, Offices de Re- 
constitution Industrielle et Agricole, etc...) que 
par l'intermédiaire du Crédit National, il reste- 
rait encore 25 milliards environ à se procurer pour 
achever l'œuvre de reconstitution des régions dé- 
vastées. 

Au cours de l'année 1923, le Crédit National à 


consenti aux commerçants et industriels des prêts 


nouveaux pour un total dé 66.805.290 francs, déduc- 
tion faite des annulations ét retraits de prêts con- 
sentis antérieurement. Les remboursements se sont 
élevés à 3.774.651 francs (soit, depuis l'origine, 
14.681.090 francs). Le solde, d'une année à l’autre, 
s’est donc accru de 63.030.639 francs pour attein- 
dre, au 31 décembre, le chiffre de 417.001.700 fr. 23. 

Le tableau ci-après montre, par section, la si- 
tuation comparée des prêts consentis par le Cré- 
dit National, à la fin des deux exercices 1922 


et 1923 
Au Au 
Sections 81 déc. 1922 81 déc. 1923 
3 À (En francs) 

Alimentation ......:...... 70.564.899 20 73.611.022 47 
Entreprise et matériaux de 

construction. .%...:.3: 29 728.762 03 32.383.399 80 
Hotellerie et divers....... 12.281.500 » 12.293.490 » 
Industries électriques .. 4.168.100 » 4.918.000 » 
Métallurgieetconst. métal. 94.175.500 » .  114.491.596 96 
Produits chimiques ....., 18.635.000 » 21.226.309 » | 
Pextiles: dr Ritter 124,417.400 » -152.077.890 » 

Totaux AE 353.971.661 23  417.001.700 23 


Comme l'an dernier, on peut constater que le 
mouvement des prêts du Crédit National suit fidè- 
lement l’activité industrielle du pays. C'est ainsi 
que, pour plus de 27 millions, l'augmentation 
porte sur les industries textiles dont la prospérité 
s'est affirmé en 1923 de façon remarquable, puis. 
pour plus de 20 millions sur la métallurgie, enfin, 
pour 9 millions sur l'alimentation, et, en particn- 
lier, sur la brasserie, qui reprend peu à peu dans 
nos régions du Nord, son importance d’avanf: 
guerre, 

Au compte de Profits et Pertes, sous déduction 
des sommes consacrées à divers amortissements et 
à la constitution de certaines provisions avant in- 
ventaire, les bénéfices de l'exercice 1923 s'élèvent 
à 9.819.707 fr. 71, auxquels il y a lieu d'ajouter le 
report de l'exercice antérieur, soit 1.126.612 fr. 43, 
formant ensemble une somme de 10.940.329 fr. 14 


à 


à répartir comme suit : 


Exercices : 

ET D OS ES 2 ME TE 
Répartition 1922 1923 

(En francs) 
Réserve légale 5 0/0.......... 489.930 05 490 985 39 
Dividende 6 0/0 brut........., 1.500.000 » : 1 500.000 » 
Réserve générale. ............ 7.590.000 » 8 600.000 » 
Report à nouveau ...\,....,... 1.120.612.43 949.334 75 


10.610.542 48 10.940.320 14 


Le dividende de 7 fr. 50 par action ainsi fixé a 
été mis en paiement à partir du 4 juin, à raison 


« 


” Avances à l'Etat: tree HZ 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1990) 23.000 000.090 22.900.000 .000 D 


de 6 fr. -60,. déduction faite de l'impôt de 12 (A 


(les actions étant nominatives). Ge dividende a été 
adressé directement aux actionnaires par les soins. 


re 


du Crédit National... =. MES 3 
Nous indiquerons, pour finir, que l’ensemble des 
réserves dépasse 65 millions de francs, que le total 


général du Bilan atteint 563.984.712 fr. 29 et que 
les comptes de fonds d'emprunts montent à 24 mil- 


liards 750.767.493 fr. 50. Es “< 
: f $ F. Mopat. 


| INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 


; ACTIF LE 
Encaisse de la Banque : Francs Francs 
en Gaisse ........c....sesetes | 3.018.962.768 | 3:679:043.455; 
Or à PEITAnBet 2. ie 1.864.320.907 | 1.864.320.907 
Total. Tr aemremrenses 5.543.283.675 | 5.543.364,362 
ATReNDt: osseuses RATE ns et 299.869.772 299.987.672, 
| 5.843.153.447 | 5.848.852.084 - 
Disponibilités à l'étranger ........... 573 .443.599 573.608 ,366 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 824.118 | 4 049.584 
Eftets Paris..... 2.984.430.263 | 2.829.631.268 
Pcrtefeuille Paris 4 Effets Etranger. 30.075.531 28.313.681 
: . Effets du Trésor.| , … 71.758 304.670 
Porte’euilles des ere ARR Fe 1.857.064.882 
£ ATIS Ras à 1.308.374 1.308.374 
Eflets prorogés | Suceursales 7.903.396 7.903396 
Avances sur lingots à Paris. »  'ARRE » - 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 319.035.177 


Avances sur titres dans les succursl| 2,393.949.956 
200 000.000 | 


2,332.391.414 - 
200 000. 000 


Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers........... anve € 4.731.000.000 | 4.739.000.000 
Rentes de la Réserve...... .......,. 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 167.695.047 107.095 .047 
Rentes immobilisées ................ 100.000.000 490.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
immeubleSdes succursales .......... 169.837.059 169.837.530 
Dépenses d'administration de la Ban- ï = 
que et des succursales............. 6.490.473 9.249.776 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8. AÔT ASE EE 
DIVOTE SR RR ro eeheeseteare RAT 2,5410.692.636 | 2,683.814.790. 
DORA PRESSE +145.010.743.988 |44.850.414:177 
PASSIF L 
Gapital de la Banque :............... | 182.500,000 | 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 71.647.610 
Réserves | LOi du 17 mai 1834... 10.000.000 10.000.000 
ObiHÉTES nn Re département. 2.980.750 -2.980.750 
8 | Loi du 9 juin 1857 _ 9:125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4,000 .000 4.000.000 
Réserve spéciale ..............2.,.... 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). | | et 
Gar. d’am. (Conv.260c 1917, art. 3 508.299. 538. 508.299.138 
Excéd. aff. à l’amrort. des av. à l'Etat. 455,972 .142 -467.010.166 
Compte ann. d'int. au compte d'amort.l: 14.827.708 14.827.708 . 
Billets au porteur en circulation ....|40.224.978.825 |40.155.862.010 
Arrérages de valeurs déposées ....... - 67.:291-920. - 57.00:.660 
Billets à ordre et récépissés......... 463.479 647.179 
Compte courant du Trésor........... 15.235.570 14.982.254 
Comptes courants de Paris........... 1.237.907 235 | 1.232.486.143 
Comptes courants dans les succursales 962.334.749 949 .266.393 
Dividendes à payer ..........,....... 12.185.986 9.333.189 
Escompie el intérêts divers .......:.. 18.862.853 26.760.537 
Réescompte du dernier semestre ..…. 19.658.890 19.658.890 . 
Divers isiss mains ere °....| 1.178.063.984 | 1.100.264.101 
ER TOLA EE AR EE 15,010.743.288 |44,850.414.177 


Gomparaison avec less années précédentes 


80 juillet|21 juillet |20 juillet |12 juillet 17 juillet 


1914 1921 1922 1923 1924 


millions [millions | millions| millions millions 


10 juillet 1924117 juilet 49% 


2771 SOL LMLRUE SENS 


Circulation ........ 6.683.1 |37.269.9 |36.369.7 |37.243.6 |40.455.9 . 


Encaisse or........ 4.141.3 | 5.520.8 | 5.529.7 | 5.537.8 |\5.543.3. 
— argent ... 625.3 274.9 285.2 293.6 29929 
Portefeuille... ..... 2.444.2 | 2.668.4 | 2,118.7 | 2.472.1 | 4,7985 
Avances aux partic.| 743.8 | 2.220.1 | 2.218.7 |‘2.138.5 | 2 40.0 
— àlEtat....| 200.0 |25.200.0 |23.600.0 |23.500.0 |23.100.0 
Compt. cour. Trésor| 382.6 31.3 42.8 12,4 MES 
partic. 947.6 |:2.770.2 | 2.379.8 | 2.0744 | 1.246.7.. 


Taux d'escompte.… (4 1/2 0/0| 6 0/0 5 0/0 


50/0 | 60/0 


Fe” 
26, 
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L'’exécution du traité. — A la GC. D.R. — La mise 
en exécution du rapport des experts. — Le délé- 
gué américain. — La C. D. R. a définitivement 
arrêté, le 15 juillet dernier, les conditions nécessai- 


_res pour que l'on puisse considérer que le rapport 


des experts est mis à exécution, question que lui 
avaient posé, le 9 juillet dernier, les premiers mi- 
nistres français ‘et britannique. | LA TR 

A l'unanimité, elle a décidé que ces conditions 
étaient les suivantes : 1, Cession complète par VAI 
lemagne au trust prévu par les experts des dif- 
férentes obligations énumérées par le rapport ; 2. 
Achèvement de la constitution de la banque d’émis- 
sion de billets-or ; 3. Constitution de la compagnie 
chargée de l'exploitation des chemins de fer ; 4. 
Placement total du premier emprunt de 800 mil- 
lions de marks-or. RS £ 

En un mot, pour que la commission des répara- 
tions puisse constater la mise à exécution du rap- 
-port Dawes, il faudra que tous les organismes 
prévus dans ce projet soient entièrement constitués 
et qu'un premier essai de placement d'obligations 
ait été fait. née 

D'autre part, M. Owen D. Young a accepté offi- 
ciellement Je poste d'agent des payements de répa- 
ration, poste prévu par le rapport des experts. 


-Au Sénat, — Les interpellations. — Le vote de 
confiance. — La discussion des interpellations, au 
Sénat a tenu deux séances. Au cours de la première 
journée, M. Poincaré à prononcé un long discours 
sur la politique extérieure qu'il avait suivie pen- 


dant son passage au Quai d'Orsay. Le lendemain, 


après une intervention de M. Dausset, M. Herriot 
lui a répondu et a montré les résultats qu'il se 
promettait d'atteindre à la Conférence de Lon- 
dres. 

La Haute Assemblée, par 239 voix contre 17 
adopta l’ordre du jour de confiance déposé par 'es 
présidents des ‘deux grands groupes du Sénat. 


Le rattachement du sous-secrétariat d'Etat de 
la Marine marchande au Ministère des Travaux 
publics. — Le Journal Officiel du 16 juillet der- 
nier a publié une loi rattachant le sous-secréta- 
riat d'Etat de la Marine marchande au Ministère 
des Travaux publics. 

Rappelons que, lors de la constitution du Minis- 
tère, ce sous-secrétariat avait été rattaché au Mi- 
nistère du Commerce et de l'Industrie. 


Le rendement des impôts en juin 1924. — Le ren- 
dement des #mpôts indirects et des monopoles a 
atteint, en juin dernier, 1.464.121.000 francs, en 


augmentation de 188.501.000 francs sur les chiffres- 


de juin 19%3 et en plus-value de 35.679.500 francs 
par rapport aux évaluations budgétaires. Pour 
plusieurs catégories importantes d'impôts, les re- 
céttes du mois dernier ont été, de même qu’en mai, 
inférieures aux évaluations budgétaires. Mais. ce 
déficit a été compensé, et au delà, par le produit 
de: la taxe sur le chiffre d'affaires. Les recouvre- 
ments opérés au titre de cette taxe se sont en effet 
élevés, en juin, à 321.075.000 francs. Ce chiffre 
excède de 37.179.000 francs les évaluations büdgé- 
taires et de 79.589.000 francs les recouvrements du 
mois de juin ‘1923. 

Quant aux impôts directs, perçus pour le compte 
de l'Etat, ils ont produit, en juin dernier, 523 mil- 
lions 450.200 francs représentant une plus-value 
de 346.910.400 francs sur la recette correspondante 
déquin 193; © SAC 

Enfin, les revenus du domaine se sont élevés à 
13.602.700 francs, en augmentation de 1.192.800 fr. 
sur juin:1923. - 

En définitive, les recettes normales et permanen- 
tes ont atteint 2.001.173.900 francs (au lieu de 1 mil- 
liard 700.659.000 francs en mai), somme qui pré- 
sente, par râpport aux recouvrements du mois de 


.cComparer le trafic 


juin 1923, une augmentation de 536.604.200 francs. 

D'autre part, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produits divers ont produit 
120.959.500 francs, dont 76.202.300 francs pour la 
contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
Suerre: 

Au total, les recouvrements ‘opérés pendant le 
mois de juin dernier au titre du budget général 
(abstraction faite, par conséquent, des recettes de 


- l'administration des postes, rattachées au budget 
annexe par la loi de finances du 30 juin 1923) se 


sont élevées à la somme globale de 2.122.133.40( 
francs (au lieu de 1.968.611.200 fr. en mai). 

Four les six premiers mois de l’année en cours, 
la plus-value des recettes normales et permanentes 
par rapport aux rendements correspondants du pre- 
miers semestre 1923, atteint 2.544.267.000 francs, Les 
encaissements ont été, en effet, en 1924, de 11 mil- 


. liards 759.533.100 francs contre 9.215.266.100 en 1925. 


Enfin, les encaissements réalisés en juin 1924 
ar l'administration des postes forment un total 
de 109.054.000 francs, inférieur de 3.720.000 francs 
aux évaluations et de 14.616.000 francs aux recou- 
vrements du mois correspondant de 1923. 


Au Gonseil supérieur des Chemins de fer, — Le 
Conseil supérieur des chemins de fer, réuni le-11 
juillet dernier, sous la présidence de M. Albert 
Mahieu, a tout d’abord adopté un projet de règle- 
ment pour le nettoyage et la désinfection du maté- 
riel et l'entretien des locaux réservés au public 


-et au personnel. 


Puis, après avoir procédé à la revision de plu- 
sieurs tarifs marchandises, il a approuvé l’inscrip- 
tion d’un certain nombre de relations nouvelles à 
la liste des parcours sur lesquels peuvent être dé- 
livrés des cartes d'abonnement de travail et adopté 
un tarif d'abonnements ordinaires applicables à la 
banlieue de nos plus grandes villes. 

Enfin, le conseil supérieur à également admis 
que les tarifs non encore revisés seraient prorogés 
jusqu’à la date d'application des nouveaux tarifs 
correspondants. 


Les opérations du Crédit National en maï 1924, 
— Les opérations faites par le Crédit National, 
sur dommages de guerre, pour le compte de l'Etat, 
ont donné lieu, durant le mois de mai, aux paie- 
ments ci-dessous : 


Paiements. Nombre de Sommes 
sur titres définitifs . paiements en francs 
Principal. Pas ol RU ile 61.032 ; A 
nt ne Vs dus 96.271 149,982.229 45 
Avances sur indemnités ....,... 841 17.978.809-.65 


88.145  167.205.739 10 
Total des mois antérieurs...... 7.750 556 24.162.586.978 11 


Total des paiements faits par le 
Crédit National depuis sa fon- 
‘ dation jusqu'au 31 mai....... 7.838.701 24.329.799.717 21 


Dans s3 séance du 3 juin, le Conseïl d’adminis- 
tration a autorisé 7.270.000 francs de prêts nou- 
veaux au commerce et à l’industrie, ce qui porte 
le montant des prêts consentis à 441.561.489 fr, 52, 
déduction faite des remboursements. 


Le trafic des ports en maï 1924. — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
des ports, pendant le mois 
de mai dernier, avec celui réalisé péndant le mois 
précédent : 


Mai 1924 


Avril 1994 
Nombre denavires entrés... à AE 4.084 1.386 
Tonnage total débarqué (tonnes)... 3.425.600 3.743.000 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.747.200 1.749.300 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 839.300 884,200 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 698.000 t. débarquées, 33.500 t. embarquées ; 


? 
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Le Havre, 545.800 t. débarquées, 166.100 t. embar- 
quées ; Marseille, 447.900 t. débarquées, 151.300 L 
embarquées ; Dunkerque, 390.700 t. débarquées, 
76.300 &. embarquées ; Bordeaux, 311.700 t. débar- 
quées, 120.900 t. embarquées ; Strasbourg, 243.300 


tonnes débarquées, 636.700 t. embarquées ; Nantes, 


190.800 t. débarquées, 24.300 t. embarquées. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 17 au 2 | 


juin, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

Etat, 26.989.000 francs (+ 6.706.000 fr.); P.-£.-M., 
réseau français, 44.790.000 francs (9.420.600 fr.), 


réseau algérien, 4.249.000 fr. (+144.000 francs); Nora, 


27.400.000 fr. (+-3.968.000 fr.); Orléans, 22.810.000 fr. 
(4-3.737.000 fr.) ; Est, 22.509.000 fr. (+ 2.336.000 fr.) ; 
Midi, 11.008.200 fr; (41.693.300 fr.); Alsace-Lorraine, 
14,009.000 fr. (+ 3.651.000 francs), ‘ 

Est-Algérien, 919.200 fr. (-+-175.800 fr.); Bône- 


Guelma, 493.800 fr. (+ 17.900 fr.); Réseau oranais, | 


LAS. 800 fr. (34.900 fr.). 


Bibliographie, — Juris-Classeurs des Sociétés (1), 
— Nous avons appelé l'attention de nos lecteurs 
sur le très bel effort fourni depuis l'armistice par 
l'Administration des Juris-Classeurs (2), et nous 
avons signalé à cette occasion là publication du 
tome V de son remarquable Trailé des Sociétés. 
Le tome sixième de cet important ouvrage paraît 
aujourd'hui, Par la clarté et par la science de ses 
développements il ne le cède en rien à ses devan- 
ciers et complète fort heureusement l’admirable 
instrument de travail constitué pour les juristes et 
les hommes d’affaires. 

Nous soulignerons particulièrement dans ce vo- 
lume : l'étude des obligations, terminée par une 
analyse très poussée — et que l’on ne trouve dans 
aucun livre similaire — de la « théorie mathémati- 
que des obligations » ; l'examen des formalités 
constitutives des sociétés ; l’exposé du fonctionne- 
ment des sociétés par actions dans leurs rapports 
avec la Bourse et la Banque, notamment en ce qui 
concerne le mécanisme des syndicats d'émission 
(nous ne connaissons pas d’équivalent de, ce déve- 
loppement hors de pair), l'ouverture des comptes 
de sociétés dans les banques, les services bancaires 
des sociétés, etc., etc. 4 

Tous les éloges que nous avons décernés aux 
cinq premiers tomes du Traité des Sociétés doivent 
être réitérés à propos du sixième, qui ne manquera 
AE de remporter un succès égal à celui des précé- 

ents. 


ALLEMAGNE 
La situation. — Le Gouvernement continue dans 
la voie nouvelle où il s'était engagé, sans doute en 
raison du renforcement des éléments de droite et 


de leur pression accentuée. Avant déclaré accepter. 


les conclusions des «experts, il ne peut se dédire 
ouvertement. Mais forcé de revenir sur sa promesse, 
il y pose des conditions telles qu’il la rend déjà 
caduque. Il réclame, contre son acceptation, le ré- 
lablissement de l'unité économique et administra- 
live du Reich, c'est-à-dire, en langage clair, l'éva- 
cuation dela Ruhr et des trois villes occupées de- 
puis deux ans sur la rive droite du Rhin. Et, afin 


que personne n'en ignore, le ministre des Affaires | 


étrangères à fait publier dans son journal offi- 
cieux, la Zeit, un communiqué explicite, où il ex- 
pose la double manœuvre, Premier temps : le Cabi- 
net rédigera les lois pour l'exécution des décisions 
des experts telles. qu'elles seront homologuées par 
D NAN EN PP AB ONE 

(1) Un fort volume in-4e édité par l'Administration des 
Juris-Classeurs, 18, rue Séguier, Paris (6°) 

(8) Voir Hconomiste Européen, n° 1656. 


* 


la Conférence-de Londres. Deuxième temps : les 
lois ne seront présentées au vote du Reichstag 
qu’au lendemain de l'évacuation économique et mi- 
litaire des territoires -occupés. Et le Cabinet ne 
s'aperçoit pas qu'il avoue, par là-même, la victoir 
des nationalistes allemands, des partisans de la 
Revanche, et qu'il justifie toutes les mesures de 
coercition ! RAP: AAA S 
Les journaux allemands marquent dans tous 
leurs articles la déception unanime que leur a'cau- 
sée le voyage de M. Mac Donald à Paris. Ils 


__avouent devoir changer tous leurs plans, à la suite 
du renversement de la situation politique et diplo- 
matique. Mais quels plans ? La détresse économi- 


que et monétaire du Reich ne lui permet qu'une 
attitude : la Soumission pure et simple. Et toutes 
les discussions ne sont que bluff. Mais le fait que 


le Gouvernement a commencé par vouloir accepter 


le plan des experts et qu'il a dû finir par le discu- 
ter prouve qu'il comprend les nécessités du mo- 
ment sans être libre de suivre la ligne de la rai- 
son. 11 vient de faire aux agrariens conservateurs. 
un sacrifice dont il a mesuré, 
l'effet déplorable : il a dû consentir à aggraver les 


droits d'importation sur les blés. Et cela en pleine 
crise industrielle et économique quand tout conseil- - 


lait de soulager la misère des classes ouvrières ! 
Le Cabinet qui à osé prendre cette mesure montre 
qu'il ne gouverne plus et que la réaction nationa- 
liste dicte ses actes. 


L'avenir ne se décidera donc pas d'après ses 
plans et $es promesses : il n’en est pas maître. Peut- 


être ne fera-t-on rien de ce que la nécessité la plus 


urgente commande. Et tout reste incertain et plein. 
.-de mystère. se 


Banque impériale d'Allemagne. — Le bilan de | 
d'Allemagne s'établissait 


la Banque Impériale 
ainsi, au 50 juin 1924: 


23 juin192%4 S0juin192%  Compar. 


(En millions de marks) 


_ Encaisseor (1) Une ce ” 462 RES Ni 


— argent etal. 199 AAA TES 1 
Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses (En trillions de marks) 


de prétss. 2,354: 864.000 698.000 2. 
Portefeuille d’es- 

compte......., ...1867.952.414 1897.959.106 - 30.006.692 
Avantesi2 set 100.935.410 108.789,310 + 7.853.900 
Portefeuille titres. 16.557.075 76.377.579 — 179.496 
Cireulation,.....,.. 891.9345.752 1097.303.572 +-205.962.820 
Dépôts ses sers. 346.716.981 280.884.171 = 65.832.810 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan dela 
Bauque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 


trillions de marks en 192% sauf en ce qui concerne l'en: 


caisse toujours exprimée en millions). 
+ = 


5 |2°$% m © 22|,2 

e 482 Cir- | Ê£2z2) por. | 2588 

Dates nee cula- ER te- | 22 4 Ë 
$ |28| tion, £a feuille | 27 32 

a FAS 8 Ca 

31 juil. 1411.258, 33 |. 2.909) 1.958) 2.081 | 202! 5 # 


Zaoût de 11.478) 97 8.807| 1.879] 8.737 | 22%6|6 


Tmai24} 4421192000! T8G8S78 | 358126550 1884721260!92.0 (2 [100 or. 
15 —..| 442/1418.000! 7632025264 /37050820€ 1950627820 7249) + 
23 —..| 442 1083.00! 4033780) 06128878 1OASGON8IA 70002!» 

31 —..| 442) 982.000! 92687254 /3502013378 1081029740 80.01% » 
6 juin..| 442) 864.000! 054240129 397662828 1152925472 /80.0 21 


14 — ..) 442) 810.000! 923582082| 2365325009 1954048128 /76 6 (21 » 
23 — ..| 448) 752.000! 891345782) 54671608 1867052414 (76 62) » 
30 — ..|(1)462. 608.000 | 1097308572| 28088H71/ 1807080 06(76,4 (21. » 


A) Y compris 30 millions de marks déposés à l'étranger 
comme näntisserment. SES | | 
(2) En millions de trillions de marks, 


avant et. après, . 


54.000 


F 
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La reconstitution de la marine marchande. — A 
la dernière assemblée générale de la Hamburg 
Amerika linie (Hapag), le rapport a mis en‘ évi- 
dence certains détails caractéristiques de la renais- 
sance de la marine marchande du Reich. E 

La reconstitution de la flotte de la Hapag a fait 
de grands progrès en 1923. Dix-huit navires nou- 
veaux, d'un tonnage total de 116.956 t. ont été mis 
en service et, parmi eux, deux paquebots de 32,000 
tonneaux chacun, le « Deutschland » et L'« Albert 
Ballin ». À l'heure actuelle la Hapag dispose de 76 
transatlantiques, et deux de 15.800 tonneaux sont 
encore en Construction. Si on y ajoute les vapeurs 
fluviaux, les remorqueufs, les allèges, etc.., sa 
flotte comprend 251 vaisseaux, avec un tonnage de 
432.536 tonneaux, c'est-à-dire le tiers de celui-d’a- 
vant-guerre. TE | 


FINLANDE 


Les importations de textiles en 1923. —- Des sta- 


tistiques récemment publiées font ressortir une 
forte augmentation des importations finlandaises 
-de’ textiles, êt notamment de tissus de laine, jdte 
tissus demi-soie, et de bonneterie laine et coton. 
Voici, en quantité et en valeur, comment se compa- 


rent ces importations pendant IE deux dernières . 


années : é à 
or ee 1923. 
Marks te Mo 
Kilos finlandais Kilos finlandais 
Tissus coton.. 781.300 95.203.300 1.223.400 114,174.800 
Tissus laine.. 778.800 134.164.700 1.308.700 178.099.200 
Tissus - soie FER ; 5 

DOTE AGE S 12.500 14.597.600 13.400 11.709.000 
Tissus demi- 

SOIG 2 Prairie 6.600 3.904.700 13.500 6.321.000 
Bonneterie de RE ie 
MIOGLOIE Sr; 64.000 _10.614.600 176.500 27.955.800 
Bonneterie de 
- Jaine .:....., 38200 . 6.834.700 95.800 16.498.700 


La Bulletin de la Chambre de commerce franco- 
finlandaise, commentant ces chiffres, fait observer 
qu’une partie de cette augmentation des exporta- 
tions à été stockée, et qu'il est possible qu'il y ait 
diminution des achats pendant la prochaine: sai- 
son. Quant à la fabrication indigène de tissus, elle 
était à peu près normale à la fin de l’année der- 
nière. Dans les manufactures de tissage de laine, 
on s’est plaint, il est vrai, pendant toute l’année, 
de la concurrence étrangère ; cependant, ces ma- 
nufactures n’ont enregistré qu'un très léger ralen- 
tissement de leur production.- Elles ont dû par 
contre, il est vrai, réduire leurs prix de vente, mais 
cette réduction leur a été facilitée par l’améliora- 
tion du change, qui leur à permis de se procurer 
à meilleur compte leurs matières premières, laines 
- brutes ou filées. 


L'exportation des produits de laiterie em 1923. — 
L'exportation finlandaise des produits de laiterie 
a été en 1923 sensiblement moindre qu'en 1922, 
ainsi qu'on peut s’en rendre compte au moyen du 
tableau suivant : 


1922 : 1923 
(Marks (Marks 
(Fonnes) finlandais) (Tonnes) finlandais) 
Beurre. .….... 8.334 314.917.000 6.566 204.967. 200 
Fromage...... 2.716 57,896.000 1.335 26.313.600 . 
"OO ISE Ne SORTE 220 5: 898,500 805,98 542.700 


La diminution constatée sur le beurre et les œufs 
a été causée à la fois par l'accroissement de la con- 
sommation nationale et par la hausse du change 


finlandais. Quant au ftéchissement des exportations | 


de fromage, il provient surtout de la diminution 
du pouvoir d'achat de l'Allemagne, qui était le 
principal client de la Finlande pour cet article. 


» 


a 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 9 Juillet, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis......... PORTER RE Re 146 193.805 
Dette de RER EST dr 2e 11.015.100 
AUTRES DÉPAAURR LE rene a nec or eve 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.....,...,.... + 126.443.805 


146.193. 805 
Département de Banque 


Capital Dole HAN PR LE 14.553.000 
Dépôts publies (y compris les comptes 
«du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.).:... 9.928.000 
Dénots divers ii sert APR ETES 110.875.468 
Traites à sept jours et diverses. ....,,.. 14,544 
Solde en excédent. ,.,:1.2, RIM VU 3.386.001 
138.797,013 
. Garanties en valeurs d'Etat....,........ 48.057.467 
Autres Banantiga su UE ee deu à 69.950.129 
Billets en réserve... fin Er 18.923.905 
Or at argent monnayés en réserve... .... 1.825.512 


138.707.013 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre {(Milliers de livres sterling 


D CE) Ke) Li (] 

mu | 6 _LésÉ| à GEL e 

à © = £ Sul à» [Ssise 

| (er) [av] © D à © S + © € El 

Dates 6 À = = Go.ml: 4ISeSInS 

as 8 A Pau] © less 

= © re © & © F6 a RC 

Gaoût1914) 27.622| 86,105! 68.249 16.898! 9,967] 12.00,6 % 

21 mai 1924 128:181124.518,119.890/114.256,98.413 19.534 % 
8 — -...1128.185 195.7321120.041 119.639,22.208| 18.49]! » 
4 juin... 128.186/126.578,188.5911185 015/21.858| 15.41] » 
— ...1128.213,126.136/148.003/128 969/21.897| 16.41! » 
18 —+ .,.1198.235,195.4871194 5651419 892122 198 18.06! » 
25 — ..,1128.261|126.509132.296.128.680 21.502] 16.95! » 
- 2jnillet., .[128.266/127,801151.878/149.578,20.216! 13.81| » 
9 — ..,128.269 127.270!120 803/118,008 20.749] 17,18] » 

La récente entrevue de Paris. — Une déclara- 


“tion sur la récente entrevue de Paris a été faite 
par M. Mac Donald à la Chambre des Communes 
le 10 juillet. Le premier ministre britannique, qui 
s'est plu à reconnaître l'accueil très cordial qu'il 
avait trouvé en France auprès des chefs des divers 
“partis politiques, a rappelé d’abord qu'il fallait 
appliquer-sans délai le rapport des experts, et qu'il 
importait au plus haut point que la Conférence 
projetée ait lieu, comme il était prévu, le 16 juil- 
let, Il a ajouté qu'il s'était efforcé d'arriver à un 
accord préliminaire avec le Gouvernement fran- 
çais au sujet notamment de l’adjonction éven- 
tuelle, à la Commission des Réparations, d'un 
membré américain, qui serait chargé des intérêts 
des souscripteurs à l'emprunt de 40 millions de 
livres sterling envisagé par le rapport des experts, 
ou du choix d’un citoyen américain comme agent 
général des paiements. Par contre, le Gouverne- 
ment britannique n'a pu acquiescer au désir du 
Gouvernement français de joindre à la question 
du rapport Dawes celle des dettes interalliées. 
La politique extérieure du cabinet travailliste a 
été l'objet d'une longue discussion à la Chambre 
dés Communes, Île 14 juillet, les conservateurs 
ayant reproché au premier ministre certaines des 
concessions faites à la France et, notamment, en 
ce qui concerne la décision prise de ramener dans 
le cadre du traité de Versaïlles le rapport du Co: 
mité Dawes. Aucun vote n’a été émis, de façon 
à éviter dé mettre Île Gouvernement dans l'embar- 


ras, à la veille de l'ouverture de la Conférence de 
Londres; mais l'adoption, par la Chambre, des cré- 
dits afférents au budget du Foreign Office équivaut 
à un vote de confrance dans le Gouvernement. 


" Au cours de la discussion, à laquelle prirent part- 


M. Asquith pour le parti libéral, et M. Baldwin, 
pour le parti conservateur, M. Mac Donald, après 
avoir fait observer que le rapport Dawes ne va 
nullement à l'encontre du. Traité de Versailles, dont 
il ne diffère que sur quelques points au sujet des 
obligations à imposer à l'Allemagne, a déclaré 
qu'il ne croyait pas qu’il puisse y avoir de paix 
réelle en Europe avant que soient unies. l’Angle- 
terre et la France. Le premier ministre a reconnu 
qu’on devait, d’après le Traité de Versailles, toute 
sécurité à la France, mais qu'il convenait de veil- 
ler à ce que ce pays n'intensifie pas les stipula- 
tions légales du traité. Il a ajouté qu’en ce qui 
concerne les recettes et leur répartition, l'accord 
de Spa ne serait pas évoqué à Londres. En cas de 
manquement de l'Allemagne, le Gouvernement bri- 
tannique se montrerait favorable, non à un pro- 
gramme de sanctions, mais à une déclaration 
d'union et d'intérêts communs des puissances 
alliées intéressées, disant que les obligations en- 
courues par l'Allemagne seront remplies par elle. 
Le premier ministre a conclu en exprimant l’es- 
poir que la Conférence sera considérée comme une 
occasion unique pour. les Alliés, non seulement de 
s'unir une fois de plus, mais encore de se concer- 
ter sur la tâche de la paeification européenne. 


La Conférence de Londres. — Le président du 
Conseil, M. Herriot, est parti pour l'Angleterre le 
15 juillet ; les trois autres délégués plénipotentiai- 
res français sont M. Clémentel, ministre des Fi- 
nances, le général Nollet, ministre de la Guerre, 
et M. de Peretti de la Rocca, directeur des Affai- 
res politiques au Quai d'Orsay. Au total, la délé- 
gation française comprend une quarantaine de 
personnes. 

La conférence interalliée de Londres a été ou- 
verte le 16 juillet. M. Mac Donald a souhaïté la 
bienvenue à tous les délégués des pays représen- 
tés, puis il a retracé l’origine du rapport Dawes, 
et exprimé l’espoir que les efforts des plénipoten- 
tiaires seraient couronnés de succès. 

Plusieurs discours ont été ensuite prononcés 
‘* successivement par MM. Herriot, au nom de la 
France, Kellogg, au nom des Etats-Unis, de Ste- 
fani, au nom de l'Italie, Theunis, au nom dela 
Belgique. Sur la proposition de M. Herriot, M. Mac 
Donald a été élu président de la Conférence. 


- La. méthode de travail a été fixée en prenant. 


pour bâse la note franco-britannique, et le travail 
a été réparti entre trois commissions, dont cha- 
cune comprendra quatre experts pour chaque 
grande puissance, En outre, le Portugal, la Ser- 
bie, la Roumanie et la, Grèce s’entendront pour 
envoyer ensemble deux experts, : 


Le commerce extérieur en juin. — D’après les 


statistiques publiées par le « Board of Trade », les: 


importations du Royaume-Uni se sont élévées, en 
juin dernier, à 88.501.452 liv. st., en diminution 
de 858.072 liv. st. sur le chiffre correspondant de 
juin 1923 ; les exportations à 62.024.238 liv. st., en 
fléchissement de 869.321 liv. st., et les réexporta- 
tions à 10.023.513 liv. st., en moins-value de 931.419 
liv. st. Les importations nettes s'établissent ainsi 
à 78.477.939 liv. st., en excédent de 16.453.701 liv. st. 
sur les exportations domestiques. En juin 1923, les 
importations nettes, avec 78.404.592 liv. st, avaient 
dépassé de 15.521.033 liv. st les exportations domes- 
tiques. ; 

Pour les six premiers mois de l’année courante, 


les importations totales ont atteint 598.423.937 Liv. 


st., en accroissement de 59.548.409 liv. st. sur le 
chiffre correspondant de la même période de l’an- 
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“les exportations 388.464.802 Liv. st, 
en augmentation de 5.785.775 liv. st., et les réex-. 


CERN BR ET 


née dernière ; 


portations 74.128.131 div. st, en plus-value de 
10:264.847; iv. SUR LS RANCE RE 
Quant au mouvement «de la navigation, Le ton- 
nage des navires chargés entrés dans les ports bri- 
tanniques pendant les six premiers mois de l’année 
en cours a été de 25.300.665 tonneaux, et celui des. 
navires sortis de 31.546.953 tonneaux, contre res- 
pectivement 23.758.940 tonneaux et 34.910.322 ton- 
neaux pendant la même période de 1928. e 


Les revenus passibles de l’income-tax., — En ré- 
ponse à une question posée au Parlement, le Chan- 
celier de l’'Echiquier, M. Philip Snowden, a déclaré 


qu'en Angleterre 2.500.000 contribuables sont ac- - 


tuellement assujettis au paiement de l’income-tax, 
le montant global de cet impôt atteignant 379 mil. 


lions de livres sterling, soit une moyenne de plus 


de 150 liv. st. par personne, comparativement à 


une moyenne de 42 liv. st. par an et par personne A 


avant la guerre, pour 1.130.000 contribuables. . 


D'après une communication également officielle, Et 


les arriérés de l’income-tax, qui s’élevaient à 
39.628.000 liv. st. au 1% avril 1924, n’arrivaient plus 


qu'à 15 millions de liv. st. à là date du 1e juillet 


dernier ; quant aux -arriérés de la surtaxe, ils 
étaient respectivement, à ces mêmes dates, de 
25.972.000 et de .16 millions de iv. st. - ù 


La production agricole canadienne en 1923. — 
D'après une communication de l’attaché commer- 
cial de France au Canada, publiée récemment par 
le Moniteur Officiel du Commerce et de l’Indus- 


trie, la production agricole canadienne en 1923 a 


été Ja suivante, en quantité et en valeur : - 
: Valeur 


Produc- 6 
tion endollars - 

Blé........................(bushels) 474199.000 316.606.700. 
ANOINE nt ere eee ee ae (do) 537.733.300 177.704.400 
Orbe rar Ses SN LU (do) 76.997.800 32.055.700 
Spleen re (do) 23.231.800 11.246.900 
POSE NET AE arret re none (do) 2.898.200 : 4.987.400 
HAMC ONE MS SCD PRE CRUE (do) 1.041.700 2.773.000 
SATIASIN ES RUE ARE SES (do) 9.743.700 8.191.700 
Grains mélangés …....:....:. (do) 29.750.500 : 17.654.800 
TAD Se RMS RCE (do). “7.139.500 12:517/000 
Mais 22 Pure (O6k 19608000 12 PE 000 
Pom. de terre...(centaines deliv.) 56.460.000 57.076.800 
NAVELSMElC: Me TT ne ceres (do) 38.211.600- 22.650.100 
“loin &@'tréfé Pare (tonnes) 14.844.900 - 162.882.000 . 
Foin à graines :...... ......(d°) 4.836.100 15.063.800 
L'UZÉTNO AE SR Fast (do) 1.028.600 11.872.000 
Maïs TOUTTALET Ter esrae (do) 5.320.800 24.605.000 
Betterave à sucre ....... es (00) 216.200 1.401.000 


La moyenne de rendement du blé pour 1923 a 
été de 21 bushels, au lieu de 17 3/4 bushels en 1922 
et de 13 1/2 bushels pour la moyenne quinquen- 


.nale 1918-1922. Pour l’avoine, la moyenne du ren- 


dement par acre a été de 39 1/4 bushels au lieu 
de 33 3/4 bushels en 1922 et de 29 1/2 bushels pour 
la moyenne quinquennale. Le rendement moyen 
pour l'orge a été de 27 3/4 bushels par acre en 
1923, soit le même chiffre qu'en 1922, comparati- 
vement à 24 bushels pour la période quinquennale 
1918-1922. La moyenne du rendement par acre a 


été en 1923 de 100 1/2 tonnes pour les pommes de 
terre, au lieu de 81 1/2 tonnes en 1922 et de 90 3/4 
tonnes pour la moyenne 1918-1922 ; elle a été de 


9.60 tonnes pour la betterave à sucre, contre res- 


pectivement 9.20 tonnes et 10.10 tonnes, de 1 1/2 


tonne en 1923 pour les foin et trèfle, de 2 t. 65. 


pour la luzerne, de 8 t. 10 pour le maïs fourrager, ty 


et de 196 1/2 tonnes pour les navets, les bettera- 
ves fourragères, etc, RTE 


6 à 


5 


| | | HOLLANDE 

La dette flottante. — D'après les statistiques ré- 
cemment publiées par le Ministère des Finances 
des Pays-Bas, la dette flottante hollandaise s’élè- 
verait actuellement à 737.093.385 florins. Les avan- 
ces aux colonies néerlandaises atteignent au total 
124.976.406 florins, et les avances aux communes, 
76.790.425 florins. 
- Les créances du Gouvernement hollandais sur 
les puissances étrangères comprennent 106.204.356 
florins sur l'Allemagne, 24.200.000 florins sur la 
France, 13.300.000 florins sur la Pologne, 42.200.000 
florins sur la Belgique ; si lon ajoute 95.208.215 
florins de comptes spéciaux, on arrive à un Joe 
de 482.865.400 florins. 


L'industrie de la pêche en 1923. — D’ après une 
communication de l’attaché commercial de France 
à la Haye, les quantités et valeurs des produits de 
la pêche débarqués aux Pays-Bas par les bâtiments 
-de pêche néerlandais ont été, en 1983, de 154.543 


tonnes, pour une valeur de 21.767.000 florins, com- 


parativement à 129.200 tonnes pour 19.848. 000 flo- 
rins en 1922. En tenant compte du poisson débar- 
qué en Angleterre par les bâtiments néerlandais, 
le total des captures a atteint, pour l'industrie 


néerlandaise de la pêche seule, 162.966 tonnes en 


1923, contre 135.081 tonnes en 1922. 
La valeur des importations et des exportations 
Te _ hollandaïises de poisson, coquillages et conserves 
$ de poisson se compare comme suit pendant les six 
dernières années : > 


Années Papa a hons Exportations 
nee (Florins) 
DONNE Er PRE UP TER 7.511.673 5.383.819 
RSR mures 4.569.293 62.790.926 
= AE PATENT PM NE 3.282.158 31.080.913 
ARE EL EP UE À OP ARES 4.642.925 26.579.657 
DORA ER Nr 5.370.295 15.840.443 
TRS En ee ardt des 5.475.433 _17.887.967 


Les principales exportations ont porté en 1923 sur 
les harengs salés, avec 45.852 tonnes et 6.421.000 flo- 
rins, et les poissons frais de mer, 21. 977 tonnes et 

-4.915.000 fiorins. 

Les principaux clients de la Hollande ont été en 
1923, pour les produits de la pêche : la Belgique, 
avec 4.943.000 florins, l'Angleterre, 8. 983.000 florins, 
l'Allemagne, 3.259.000 florins, la France, 2.057.000 
florins, les Etats-Unis, 1.564.000 florins, les Indes 
néerlandaises, 200.000 florins, la Suède, 170.000 flo- 
rins et la Norvège, 22.000 florins, etc. 


ITALIE 
-Le commerce extérieur des cinq premiers mois 
de 1924. -- L'amélioration de la balance commer- 


ciale. persiste, comme le prouvent les chiffres du 
- commerce extérieur pendant les cinq De 
mois de l'année, dont voici le détail ? 


Importations. ; 
RARE , 1923 194. Différence 
= | (Millions de lires) 
Janvier... 1.058,0 1.166,0 . + 108,0 
Février .....… ide 2 1578,0 1.561,00 — 17,6 
à Mn iii. 1474 1 ETES RER 110 
RE eee 1.404,0 1.566,1 :+-160,2 
6 5 NÉCREPAN TEE 1.578,0 HITEUE 2; 21.0 
2: 7:098,7 7.362,7. + 270,0 
E tportations L 
786,0 840,0. = + 54,0 
759,5 1.103,24 P63437 
880,2 1.215 2 0520355 
He1700.5 1.198,4 + 476,1 
799,0 1.077,0 + 278,0 
"Re 92 er 0 5.434,3 +1.507,3 


(1689) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


L'industrie cotonnière. — Nous trouvons, dans 
une publication technique, ces détails intéressants 
sur l’industrie cotonnière en Italie : 

Cette industrie occupe plus de 200.000 ouvriers. 
En 1876, elle utilisait 600.000 tonnes de coton brut ; 
en 1923, elle en a importé 1.853.412 tonnes. La pro- 
duction italienne satisfait presque entièrement aux 
exigences du marché intérieur, et exporte des fils. 
de Coton pour une valeur estimée pour l’année der- 
nière à 1.778.000.000 L. L'Italie suit immédiatement 
la: Grande-Bretagne comme exportatrice de coton- 
nades et vient au cinquième rang des pays produc- 
teurs, après les Etats-Unis, la Grande-Bretagne, 
l'Allemagne et les Indes. 


TCHECO-SLOVAQUIE 


La conférence de la Petite Entente. — Les repré- 
sentants des Gouvernements de la Petite Entente 
se sont réunis à Prague le 11 juillet dernier. 

Cette nouvelle conférence à contribué à resserer 
l'union de ces petits Etats. Après un premier échan- 
ge de vues sur la politique internationale, la dis- 
cussion à porté sur les relations avec les voisins 
de la Petite Entente et, notamment, sur la question 
de l'assainissement des finances hongroises et au- 
trichiennes, sur la conférence de Londres, sur le 
contrôle militaire dans les pays ex-ennemis et, en- 
fin, sur le programme de l’Assemblée de la Société 
des Nations qui doit se tenir en septembre pro- 
chäin. 

La Petite Entente a également formulé son point 
de vue sur la limitation des armements et la re- 
connaissance des Soviets, 

Les délégués ont terminé leurs travaux dimanche 
dernier, et ont décidé dé se réunir à nouveau à 
Bucarest en janvier prochain. 


- EGYPTE 


Un attentat contre Zaghloui pacha. — [Le pre- 
mier ministre d'Egypte, Zaghloul pacha, a été l’ob- 
_jet d'un attentat au Caire, le 12 juillet. Le coup 
de revolver tiré sur lui n'a causé heureusement 
qu'une blessure superficielle, et un bulletin rassu- 
rant a pu être publié par les médecins. 

- Dès que la nouvelle de l'attentat est parvenue à 
Londres, M. Mac Donald a adressé à Zaghloul pa- 
cha un télégramme lui souhaitant un prompt réta- 
blissement, et lui exprimant, au nom du Gouverne- 
ment britannique, toute Son horreur de la lâche 
agression dont il a été victime. 

- “Cet attentat a. provoqué, en Egypte, une réproba- 
tion générale, tant parmi les Européens que parmi 
les Eigvptiens. 


ETATS-UNIS 


Le voyage en Europe de M. Hughes. — Le sous- 
secrétaire d'Etat américain aux Affaires étrangères, 
M. Hughes, s’est embarqué le 13 juillet pour l'Eu- 
ropê, où il retrouvera le secrétaire du Trésor, M. 
Mellon, qui l'y à précédé de quelques jours. Bien 
que. rien de précis n’ait été publié au sujet des pro- 
jets futurs de M. Hughes, qui à d’ailleurs déclaré 
que son voyage n'aurait aucun caractère politique, 
on croit savoir que le secrétaire d'Etat se propose- 
rait de. discuter, à titre officieux, la situation ac- 
tuelle, et, notamment, le problème des réparations, 
et d’ évoquer; de concert avec M. Mellon, la question 
des dettes interalliées. 

M. Hughes doit séjourner jusqu'au 28 juillet. à 
Londres, où il end CE aux fêtes organisées par 
les avocats anglais en j'honneur de la délégation 
du barreau américain dont il fait partie; ilse ren- 
dra ensuite à Paris, pour assister à une réception, 
par le conseil de l’ordre, de la délégation qu'il 
préside. 

Le. secrétaire d'Etat compte rentrer aux Etats- 
Unis vers le milieu du mois d'Août. 


A6 


La Convention démocrate. — Nous avons an. 
noncé, dans notre numéro précédent, la désignalion 
de M. J. W. Davis, ancien ambassadeur des Etats- 
Unis à Londres, comme candidat du parti démo- 
erate aux prochaines élections présidentielles. M. 
Charles W. Bryan,igouverneur de Nébraska, frère 
de l'ancien secrétaire d'Etat William  Jennings 
Bryan, a été choisi par la Convention démocrate 
comme candidat officiel du parti à la! vice-prési- 
dence des Etats-Unis. 


Le stock monétaire et la circulation. — Le stock 


monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date du 
1er juin 1924, à 8.750.765.284 dollars (4.460.181.615 
dollars de monnaies d’or et lingots), dont. 1 mil- 
liard 313.268.668 dollars détenus par les banques 
et les agents de la Réserve fédérale, et.4.218.274.270 
dollars détenus par le Trésor, y compris un mOn- 
tant de 1.596.179.109 dollars, représentant des es- 
-pèces d’or et d'argent dont la contre-partie en cer- 
tificats d'or et d'argent et billets de 1890 du Trésor 
figure sous d’autres rubriques. La différence 
donne le montant monétaire en circulation, soit 
4.815.401.455 dollars, se répartissant comme suit : 
monnaies d'or et lingots, 402.121.981 dollars ; cer- 
tificats-or, 779.169.139 dollars ; monnaies d'argent, 
306.635.340 dollars ; certificats-argent, 373.381:041 
dollars ; billets de toutes catégories, 2.954.093.954 
doflars. 

La population continentale des Etats-Unis étant 


estimée à 112.568.000 habitants au 1% juin 1924, le 


montant en circulation s’établissait, à cette même 
date, à 42 doll. 78 par habitant. 


La situation des banques américaines, — Le rap- 
port du contrôleur de la Monnaie pour 1923 men- 
tionne que, depuis l'inauguration du système de 


‘ Réserve fédérale, les ressources des douze banques 
de réserve fédérale ont progressé de 270 millions’ 
de dollars en novembre 1914 à 95.091 millions à la 


fm d'octobre dernier. Les -recettes brutes de ces 


mêmes banques depuis novembre 1914 jusqu’au :30. 


juin 1923 ont été de 513 millions de dollars, et les 
dépenses courantes, de 153 1/2 millions de dollars, 
dont 82 millions pour les traitements, et 71 1/2 
millions pour toutes autres dépenses. Le taux an- 
nuel de dividende a été de 6 %, ainsi qu'il est 
prévu par la loi. Le Gouvernement a encaissé 135 
millions de dollars au titre de la taxe de fran- 
chise. Le capital versé des banques au 27 juin der- 
nier était de 109 1/2 millions de dollars, et le sur- 
plus, de 218 millions. L'’encaisse-or a passé de 


228 millions de dollars en novembre 1914 à 3.111: 


millions en octobre 1923, et le montant du porte- 
feuille des effets (escomptes et achats), de 7 mil- 
lions à 1.088 millions de dollars. Les billets de ré- 
serve fédérale se sont accrus de 2 3/4 millions de 
dollars à 2.225 millions, et les dépôts des banques 
affiliées, de 249 à 1.895 millions. | 
Compte tenu de 160 millions de dollars pour per- 
tes et dépréciation, les bénéfices nets des banques 
nationales ont été l’année dernière de 203 1/2 rnil- 
lions de dollars, et le montant des dividendes, de 
1*9 millions, soit 13 millions de dollars de plus 
qu'en 1922. Les prêts et escomptes ont augmenté 
de 609 millions de dollars, ou 5 %, tandis que les 
placements en obligations, etc... ont progressé de 
11 %. Le capital versé s'est avancé de 25 1/4 mil. 
lions de dollars, et le surplus, de 26 millions, tan- 
dis que la circulation des billets, avec 731 millions 
de dollars, à été supérieure aux chiffres des an- 
nées précédentes jusqu'à 1915, dépassant de 4 1/2 
millions celui de 1922. Tes dépôts des banques ac- 
cusent un accroissement de plus de 441 millions de 
dollars sur ceux de septembre 1922, tandis que l’'ac- 
tif total a progressé de plus de 786 millions. Bien 
que le nombre des faillites des banques nationales 
ait été de cinquante-deux, le montant global du 
capital des établissements intéressés à été seule: 
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ment de 3.205.000 dollars, l'actif arrivant approxi- 
mativement à 30 millions de dollars. « En suppo- 
sant, indique le rapport, que la perte finale ne soit 
pas supérieure à la perte moyenne subie par les 
créanciers des banques insolvables dont les affai- 
res ont été réglées, le montant récupéré des failli- 
tes survenues pendant l'année dernière afttein- 
drait 80 % au moins du montant des créances. » 


REPUBLIQUE DOMINICAINE te 

Le commerce extérieur en 1923. — Les statisti- 
ques récemment publiées font ressortir pour les 
importations dominicaines en 1923 une valeur de 
18.245.082 dollars, et pour les exportations, une va- 


leur de 26.042.821 dollars, soit, en faveur des ex-: 
portations, un excédent de 7.797.739 dollars, com- 


parativement à 913.858 dollars en 1922. 

Aux exportations, on trouve surtout le sucre, le 
cacao, lé tabac, le café, le bétail, lés peaux et le 
mais. 

Les principaux prodüits 
farine, le beurre et les graisses, les chaussures 


les tissus, la quincaillerie, les produits pharma- 
-ceutiques, les produits d'alimentation, les huiles et 


essences, les automobiles. AS 
En £e qui concerne le riz, l'importation, considé- 


rable, est accaparée par des maisons anglaises, qui. 


ont à Londres le grand marché mondial des riz, 


_dénommés riz de Birmanie, mais dont une grosse = 


partie doit être de provenance de l'Indochine fran- 
çaise. nn me Re 

Le « Moniteur Officiel du Commerce et de lIn- 
dustrie », 


nos 
grand intérêt à engager la lutte sur ce marché et 


à y envoyer des agents sérieux qui pourraient ame-. 
ner un courant rizier français à Saint-Domingue. 


il y a tout lieu de croire qu'ils arriveraient. à 
d'excellents résultats en s’organisant, en établis- 


importés sont le riz, la 


à qui nous empruntons les renseigne- 
ments qui précèdent, fait observer que nos produc- 
teurs et nos grosses maisons d'exportation de riz, 
compagnies d'armement, auraient le plus. 


r 


sant des transports exclusivement français, et en 
se pliant aux usages, aux conditions, aux nécessi- 


S 


tés, et à la faveur actuelle du marché dominicain. 


© 


Revue G 


les cours. — Sucres : La situalion ; les cours. — Gafés : Les 
cours. — Textiles : La situation, les cours, — Soies: La situa- 


tion; les cours, — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les. 


cours. 


Blé. — La moisson commence partout dans de bon- 


nes conditions. Le cours des blés roux se stabilise 


entre 96 et 97 francs, celui du blé blanc entre 98 et 99. 
Sur tous les marchés extérieurs les prix haussent. 
F'arines-fleur, — La meunerie de Paris et du dépar- 

tement de la Seine cote 130 francs les 101 kilos bruts, 


rendu chambre dans Paris net au comptant. 


Vins. — Les prix ont été généralement faiblement 
tenus, en France, dans toutes les régions. 

A Béziers, on à payé les vins de 8 à 11° de 69 à 90 
francs ; à Montpellier, ceux faisant de 7 à 10° res- 


tent de 60 à 85 fr.; à Narbonne, les 8. à 120 ont fait dd 
10 à 100 fr.; à Perpignan, ces mêmes degrés sont res- 
Nîmes, les vins rouges ont fait 


tés de 71 à:103 fr. "A 
delà 8 fr: « 
En Bourgogne, comme dans le Bordelais, les vignes 
ont belle apparence et Ja végétation donne les meil- 
leurés espérances. ER ee 
Dans le Bordelais, 


les affaires sont toujours cal: 
mes : F 


merciale 


Blé: La situation; les cours. — Vins el Alcools : La situation; 


cependant. on signalé, au Médoc, quelques de- 
mandes et. l’on trouve difficilement à acheter de 1.000- 


à 1.100 fr.: ailleurs à peu près rien. Dans le vignoble : 


blanc, on constate une cértaine tendance à la hausse. 


_ En Algérie, lé sirocco æ causé de graves dommages. : 
Les détenteurs de vins 1%3 élèveront leurs préten- 


tions. La cote porte : vins rouges extra, 8 à 9 fr. : 


US : à. ? 
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toutes qualités réunies valent de 6 à 7 fr.; vins rosés, 
GfrE25% ar 0 1r.5 br vins blancs: -6- fr. 254 0e fr 0, 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, peu d'animation. 
Les cours vont vers un fléchissement. Il ne se fait 
rien ou presque en vins du Centre ; on a vu offrir 
des 8° blancs de Touraine aux environs de 95 fr. 
l'hecto. Des Algérie vieux ont été proposés à 109 fr. 
pour des 1005 et à 114 fr. pour des 110. Il se fait tou- 
jours des affaires  envins d'Italie, qui se vendent de 
85 à 86 fr. l'hecto pour des 9° de qualités très varia- 
bles. 

Alcools. — Prix peu soutenus. Les rectificateurs d’al- 
cool extra-neutre,, de bouche, ont établi leur cote de 
850 à 875 fr., base 1000, l'hectolitre nu, mais certains 
détenteurs, désireux d’alléger leur stock, offrent à 825 
et même à 800 fr. On cote à Bordeaux le trois-six de 
vin-100° de 830 à 840 fr. l'hectolitre; à Marseille, l’al- 
cool pour emplois libres vaut de 840 à 900 fr. 

Sucres. — La récolte de betteraves s'annonce saätis- 
faisante les pluies récentes ont fait beaucoup de 
Hier 3 ee 


Les affaires ont manqué d'animation sur tous les 


marchés mondiaux. 
- Les prix, après avoir baissé au début de la semaine 
dernièYe, se sont relevés sous l'influence de la tenue 
des devises. étrangères. 

À la, Bourse du Commerce de Paris, le sucre blanc 
n° 3 est coté aux environs de 267-268. NPA 
_ Cafés. — Les cours ont fluctué pendant la huitaine, 
ais pour revenir à leur point de départ. La hausse 
n’a pu se maintenir. 

En: clôture, on répète environ les cours de la se- 
naine précédente. 

Au Havre, on fait 


: pour juillet, 361 environ; pour 
août, 357. ë 


Textiles. — Cotons. — Marché peu mouvementé pen- 


tant la huitaine et variations insignifiantes des cours. 
Les affaires sont normales, mais on ne traite qu 


l'indispensable. 
- Au Havre, le courant (50 kilos) fait 683 dr. - 
Laines. — Le fait qui domine la situation est la pé- 


nurie de marchandise aux pays d'origine. 

Le calme, est complet sur tous les marchés. 

Au Havre, on a fait (aux 100 kilos), 1.490 tr. 
Soies. — Les dispositions du public sont bonnes, 
mais le marché est peu animé, cependant. 

À Lyon, on a coté en soies d'Europe et du Levant : 

Grèges : Cévennes extra 9/11, 325 fr.; 12/16, 295-305. 
Italie extra 11/13, 300-305 ; der ordre 9/11, 300 ; 2e or- 
- dre 10/12, 290. Piémont et Messine extra 11/13, 310 ; 
: je ordre. 12/16, 290-295. Syrie 1e ordre.9/11, 280-285. 
Organsins : France 1e ordre 22/24, 320. Piémont et 
. Messine extra 20/22, 335. Italie extra 20/22, 325-330 ; 
der ordre 20/22, 325. 

Trames : Italie extra 20/22, 320 ; 1er ordre 24/26, 310. 
On écrit de Saint-Etienne au « Bulletin des Soies 
et Soieries » : x ns ; 

« Contrairement à ce qui se passait durant les an- 
nées précédentes, le mois de juillet à apporté à la 
Fabrique stéphanoise un commencement d'activité 
pour la saison de printemps 1925. Favorisés par le 
change, Anglais et Américains sont annoncés pour 
les semaines prochaines, en quête de nouveautés, ei 
les fabricants ont déjà préparé les éléments pour les 
satisfaire. 

« On espère enfin abandonner- la fabrication des 
 galons étroits et revenir à des largeurs normales de 
rubans. La mode suivra-t-elle cet. effort ? T1 faut l’es- 
pérer. » =: k : 

Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le märché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre... 61: 1/3 c/ 60.13/ 9 61.18/9 c/ 61.13/ 9 
Etain... 231.12/ 6 e/ 229.129 6 232.17/ 6 c/ 224. 7] 6 
Plomb...  32.17/ 6 c{ 32.17/ 6 30.10/ .. c/' 30. 5}. 
Zinc... 32. 1/8 het AHG : 31.15/. c/ 31.10}, 
Argent. 34. 5/ 8 c/ 84. 9/16 - 84.11/16 c/ 84. 5/8 
Cest 94, | » era. 
« : 8 


.-Gaouîchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escomipte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris 

. Crèpe first latex, non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 9.60 V.; août, 9.50 N.; septembre, 9.90 N.; 
d-d'OCTODLE 9.903 de: Janvier,:10.35 V- 


PETITES NOUVELLES 

nan Légion d'Honneur. — Nous avons le plaisir de 
relever dans la promotion du Ministère des Finances : 
les noms de MM. Ribière, secrétaire général du Cré- 
dit National ; Lewondowski, administrateur-directeur 
du £omptoir Nalional d'Escagnpte de Paris, vice-pré- 
sident de l'Union Syndicale des Banquiers de Paris ; 
Bavière, directeur général de la Banque de l'Union 
Parisienne ; Emimamue) Vidal, secrétaire perpétuel de 
la Société d'Economie Politique : Chevalier, directeur 
à la Banque de Paris et des Pays-Bas ; Bloch, admi- 
nistrateur-directeur: général de la Banque Transatlan- 
tique, promus officiers, et MM. Ginier-Giklet, chef du 
Service des Emissions des Valeurs du Trésor à la 
Banque de France ; Peuch, inspecteur général des suc- 
cursales Ge la Banque de France ; Charbonneau, chef 
de division au Crédit Foncier de: France ; Hayaux du. 
Tilly, adjoint au Syndic -des Agents de change de 
Paris ; Vierdier, directeur au Crédit Lyonnais; Leh- 
man), directeur à la Banque Nationale. de Crédit, 
norumnés chevaliers. 


wn Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Grandguüillot, attaché commercial de France en 
Egypte, recevra à l'Office National du Commerce Exté- 
rieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-IIl, Paris (8), les 


personnes désireuses d'obtenir des renseignements sur 


le pays de sa résidence, le vendredi 25 juillet de 15 
heures à 17 heures. t 

van Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie. — Le 
Conseil d'administration du Crédit Foncier d'Algérie 
et de Tunisie vient d'appeler aux fonctions d’admi- 
nistrateur-délégué, à Alger, M. Moucheront, ancien 
directeur des Douanes de l'Algérie, en remplacement 


de M. Joseph Warot, nommé administrateur-délégué 


honoraire, après 3 ans de présence au Conseil de la 
Société. É 


vw Pétroléa. — Le bilan au 30 juin 1924, dont la pu- 
blication est imminente, ferait ressortir une situation 
des plus satisfaisantes. Le bénéfice au 31 mai s'élè- 
verait à 781.468 francs. Nous croyons savoir que le 
Conseil demandera à l'assemblée extraordinaire du 
8 août l’autorisation d'augmenter le capital à 10 mil- 
lions, augmentation qui permettra à la société de réa- 
liser le programme d'extension destiné à faire d’elle 
l'une des plus puissantes entreprises du bassin de 
Boryslaw. On peut, à juste titre, envisager une re- 
prise rapide et sensible des cours qui se tiennent acC- 
tuellement dans les environs de 196. 


va Le rendement des mines d'or en juin 1924 — 


l Le Crédit Mobilier Français a reçu de la Chambre des 


Mines du Transvaal un télégramme lui annonçant que 
le réndement du mois de juin a été de : 754.156 onces 
d’or fin pour les mines du Witwatersrand, 18.897 onces 
pour les mines des-autres districts, soit un total de 
773.053 onces d’or fin contre 809.003 onces pour le mois 
de mai 1924, qui se décomposaient comme suit : 787.701 
onces d’or fin pour les mines du Witwatersrand, 21.302 
onces pour les mines des autres districts. 

D'autre part, le hombre des indigènes employés par . 
les. membres de l'Association pour le recrutement dé 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été de 174.198 dans les- mines d'or, 16.042 
dans lés mines de charbon, 2.999 dans les mines de 


diamant, soit, au total, 193.239. 


Dr 


18 _ L'ÉCONOMISTE EUROPEEN do env 5 


MARCHE FINANCIER : | 


Paris, le 17 juillet 1924. 

Bien que fortement écourtée par les congés de Ia 
Fête Nationale, la semaine qui vient de s'achever 
a été de beaucoup plus ferme que les précédentes. 
Cela tient certainement non seulement au besoin 
pour le monde de la Bourse de reprendre les affai- 
res en vue de la traditionnelle campagne d'Eté que 
nous avons tous les ans, mais éncore aux disponi- 
bilités considérables provenant des coupons de 
Juillet qui cherchent à se remployer le plus avan- 
tageusement possible en profitant des cours ac- 
tuels. De plus — indication heureuse — il y a lieu, 
évidemment, de constater que les fluctuations des 
devises étrangères n'ont plus le don d’intéresser 
la spéculation comme elles le faisaient autrefois, 
et que celle-ci, devenue plus raisonnable, après 
en avoir été l’esclave soumise pendant de longues 
années, n’est pas fachée, aujourd'hui, d'en secouer 
le joug et de reprendre enfin sa liberté d'action. . 

Toutefois, en dehors des placements d'argent qui, 
eux, ne souffrent pas de retard, nous ne croyons 
pas que le Marché puisse retrouver tout de suite 
son allure des beaux jours, avant d'être fixé sur les 
résultats de la Conférence de Londres qui remet 
sur le tapis le grand problème des Réparations 
dont, depuis si longtemps, nous attendons une so- 


lution quelconque. — G. P, 
: MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds d'Etat. — La stabilisation des changes, ainsi 


qu'un bon courant d'achats pour le compte de la 
clientèle, ont eu une heureuse répercussion sur nos 
différentes catégories de rentes, qui terminent sensi- 
blement au-dessus des cours pratiqués antérieure- 
ment. 

Une grosse position à découvert à pesé sur es 
‘fonds russes, mais on peut éspérer qu'une reprise ne 
saurait tarder à se produire, Peu de variations su 
les fonds ottomans. / 

Banques. — C'est, encore une fois,.ce compartiment 
qui a été le plus actif de la cote. La hausse y est 
générale et les transactions importantes. 


Les Banques d'émission se présentent ‘en progrès, 


mais ce sont swtout les actions de nos grands éla- 
blissements de crédit et de nos banques d'affaires qui 
ont été les plus recherchées. S'en 

L'action du Crédit Foncier est ferme à 1.387, 5 

Le Conseil d'administration, dans sa séance du 
16 juillet, a autorisé pour 45.350.432 francs de prêts 
nouveaux dont 42.371.844 de prêts fonciers. 

Le 2? juillet aura lieu le tirage mensuel des Com- 
munales 1912 de 250 francs qui comporte 172.000 francs 
de lots dont un de 100.000 francs. À ce tirage seront, 
en outre, amorties 8.000 Foncières 4 0/0 1913. 

Transporis. — [Les actions de nos chemins de fer 
bénéficient de l’ambiance résistante du reste de la cote 
et regagnent un peu de terrain. 

De nouveau délaissées, les valeurs de navigation 
se contentent de maintenir leurs cours précédents ou 
ne varient que dans des limites très étroites. 

Valeurs diverses. — La liquidation de fin de quin- 
Zaine ainsi que la réponse des primes, qui avaient 
montré (des positions vendeurs que l’on ne soupçon- 
nait généralement pas, ont amené des rachats par- 
fois assez précipités. 

Les valeurs internalionules et: minières étrangères 
maintiennent leurs fermes dispositions. ainsi que tout 
le groupe ékecirique. Titres de charbonnaäges et de mé- 
tallurgie  Soutenus. Bonne allure des produits chi- 
miques. Les nphosphüles progressent vivement sur des 
bruits, d'accord entre les producteurs. Sucrières en 
reprise. | £ 


Les Papeteries de France sont recherchées à 432.4 


49), 


MARCHÉ EN BANQUE | 
Peu de variations notables sur les pétrolifères. La 
Romano belge des pétroles doit être introduite à terme 
lundi prochain et fait preuve d’un marché très actir. 

La diminution de la production pèse sur les mines 
d’or, Diamantifères résistantes. À 

En sympathie avec Londüres, 
taSSsent. $ = 


- Les valeurs industrielles russes plus calmes, pour- 


raient être l’objet d'une reprise. 


La Balia a encore gagné du terrain. On voit plus 


- 


haut encore, : > 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
| du 17 juillet 4924 


PARQUET Nord ue Se É. 

SERA SET RME 53 20 | Orléans 5.77 Rene 
3 0/0 amortissable.. 69:45 [Ouest 7 AE DNS 
3 1/2 0/0 amortis... 83 .. | Métropolitain...... TS A6 St 
DO OR MRCE TN Ee Tr 67192 1LNord-Sudr.:51.:28 au 
4 OO TITRE 96 40 | Ce Paris. de Distrib.. 905 … 
ROOMS SRE 5 60 | Thomson-Houston.. 691 …. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 82 25 | Penarroya...... Fi 1000 SE 
60/0: ND: rene 19 32 | Messag. Mart. ord. 188. 
Bons Trésor 6 241922 492 751 . — —  prio. ,180 
oo —  — 1923: 389.7 Omnibus. 5.71 252254000 

—. — Sept. 1923 480 75 | Transatlantique ord. 158 50 
Crédit National 1919 410 . _— —  prio. 197 50 

_ — 1920 425 .. | Voitures à Paris.... 1045 

— — 1921 478 50 | Raff. Say ord....... 2395. 

— — .,1922- 478 50 | Obl. Est anc. .;...: 30250 

— — 1922 489 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 284 . 

— — 1923 469 75| — Midi anc. ..... 260 

—— — Juin 238 460 ..| — Nord anc...... 308... 

<=Janv.24 462 50| — Orléans anc... 265 50 - 


Ouest anc..... 


Eglises dévast. 60/0 406 50 | — 
Japon 5 0/0 1907 ... 


Grosse Métall. 6 0/0 402 .. 


_— —. nouv. 404 50! — 40/0 or 1910. 209 50 
Cail-Fives-L.-Th.62% 432 50 | Russe 8 0/0 1891-94. 16 -25- 
Obl1. Houillères 6 °/. 424 951 — 5 0/0 1906... R0 =: 

— — 1922 415 ., | Turc Unifié......... 51 40 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 400 .. | Banque Ottomane., ‘780 …. 
_  — JESUS ST Rio Tinto.. Tr 0080 ee 
Industr. Alsac.6 0/0 405... |} Azote........,.. AS Re ACT ES à 

— — 1922 12 95 | Sucreries d'Egypte... 1170 .. 
Métall. sinist. 6 0/0. 412 Aciéries de France., 505 
Usines sinist. 6% % 433 .. | Decauville.........… 22%. 
Obl. Ville 1871......-. 330 95 | Fives-Lille ......... "2485. 

—  — 1898... 222 50 | Montbard-Aulnoye.. 245 .. 
=> 1905.15 17 840% | Creusot. ls 
—  — 1921... 461 .. | Soie artificielle. ..., 4915 .. 
—  Foncières 1879, 440 .7|:— d'Izieux./.... 1789. 
= ss Re Ho : ss .. | Usines du Rhône... 620 .. 
— Commun. RÉ FRUPAY ES ROSE 
Fe He 1891. 213 50 _ MARCHE EN BANQUE 
Banque de France. 7205 .. | Bakou............. 2640 ». 
-— dé l'Algérie... 5120 Balia Karaïdin..... 983 
— Nat.de Crédit. 755 Financ. des caoutch. 361 50 
— ParisetP.-Bas 1540 Cape Copper ....... 31 25 
— Union Paris.. 1015 De Beers'ord...... ADS >: 
Comp. Algérienne. . 1285 Tighoso res & 822 
Compt. d'Escompte. 990 :. | Malacca..... ......, 162 50 
Crédit Foncier... 19814 | Malrotze- eue FM Re 
.—. Industriellib. -1065 .. | Mexican Eagle. .... 76 25. 
— Lyonnais... 1600 .. | Modderfontein B.... 125 
=. Mobilier: 500 Rand Mines .1r200s 
Société Générale... 755 IPHOTSIS SET ,; "090 
SHBZ LT 17 NUE 14400 Utah Copper....,.. 1464 
SCÉRÉN D Een) 782.4 A Ver MINCE LR CMOS 
BL MLE AUTRES 1055 .: | Royal Dutch ...…..:. 25190 Les 
Midi enr 799 Shell Transport.... 844... 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, … 
91 ./.; Emprunt 5 9%:101 1/4; Emprunt français 8 0/0, - 
15 1/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 60 7 1/2; De Beers, 
12 1/8; Rio Tinto, 32 7/8; Royal Dutch, 29 1/4; Shell Trans- se . 


5, 


port, 3 31/3. > EN TEA i NET : 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


pekä, 104 5/8; Calumet, 14 1/4; Canadian Pacific, 148 ./.; 
Louisville Nash, 96 ./.; Southern Pacific, 94 ./.: Uni- 
ted Steel com., 100 ./.: Royal Dutch, 47 3/4; Shell Trans- 
port, 33 8/8; Argent (américain) 67 1/4. Re es 


les caoutchoutières se 


L'Aaministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. L 
LP. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, impr, 


_ 
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ee _ ix mois, : Are EUR REX £ Réolames en 8 points... 7 » 
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N° 1690 — 66° volume & || Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2 Arr!) | 


ESS BAD A LR A LP ES) 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


: e PRINCIP, CHAPITRES | 
des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de franes) (1) tion SE as Do LD 8È 
5 me a — tes 0 û 2% D 5 || 
Encaisse =» || PRINOIE. CHAPITRES || DATES 55 sesl$sélses|s 3 
métallique | 2£ | 27 smesles or | Ar | SE [STEl#8s|srales 
DATES 2e |22s228/855l=e gent FILE PIE 
5 ÉRSlesni3e ——- — 
é FE 05 02 2BS|Serlrse : 
Or | gent 5e Sea PAS IR PT IE SUËDE — Banque Royale L 
ere un.) es SU et 1914 31 juillet....| 41461 8 20. 1 109 | 238 | 11 115 & 
= le 41924 .30 avril.…..| 971 | 44 || 731 || 312 | 545 | 60 ||5 3 
ë - FRANCE — Banque de France 192% 31 mai :... ,| 347 | 12 132 || 359 | 624 | 61 || 5 # 
1914 93 juillet.. .1.4.104) G40 || 5.912| 943] 1.541 739 5 | 1924 #0 juin... SOL TORIES SP RTES PEOGRe BECILS 
1924 10 juillet... 5.543| 300 || 40.225] 2.200| 4.87312.773 || 6 = SUISSE — Banque Nationale 
1924 17 juillet ....| 5.543] 300 || 40.156] 2.182! 4.725270 || 6 1914 93 juillet... 180 | 19 |] 268 || 51 94 | 14 ||3 
} 
1924 24 juillet ....| 5.543] 300 || 40.082]| 2.174| 4.70712.697 || 6 1924 30 juin......| 513 | 100 || 877 || 63 | 242 | 78 || 4 
; : | 1924 7 juillet....| 506 | 99 || 850 || 74 6 | 81 || 4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1924 45 juillet...:| 506 | 99 || 828 || 97 |.208 | vo || 4 
1914 23 juill. [1696141 2.8640 1.180 939 14] 4 4 
1924 23 jin(2)| 57729 ||1114184190|133396226/2334940517 1837911475 || 10 or B mes ARR déral 
1924 30-jin 2) 57729 |1371635715|1851105218/2372448882 1365986637 ||10 or D HOUR NO; rReRerxe CRE 
192% 7 j1(2) 581130 || 1381898018|11003484162338813617 [114484687 || 10 or Are î décembre FDA 4 à nl ne k ne. : # 
à = 3 28 MAL sus ë 5 ,49 : ) 2.902 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre = | 19224 4 juin.......l15.625| 499 || 9.420 |10.046| 2.285 ñ 
1914 3 juillet... | 1.004] » 733 [ 1.055) 841] » || 3 | 492% 11 juin:......|15.778| 525 || 9.853 |10.259| 2.102 3.4 
— 1924 2 juillet... | 3.206 » || 3.195 || 3.504| 2.384| » || 4 | 1024 18 juin.......[15.788| 573 || 9.259 |(10.629| 2.043 3 % 
1924 9 juillet. 3.206 * 3.182 ie 1.749 » re qe 
1924 16 juillet... 3.206 » 3.195 || 2.686! 1,754 » 4 EV D 'É ANG T CHRONIQU MON TAIR 
BELGIQUE. — Banque Nationale R UE ES H ES E E E E 
1914 30 juillet... 262 | 56 [11.119 || 109 | 837 | 96 || 5 i Dir 
: ivz4 96 juin | 271 | 67 || 7.524 || 206 11.361 | 368 || 5% gangs D be EU en 
1924 3 juillet.…..| 271 | 67 || 7.583 || 271 [1.252 | 475 || 5% EE res NES Etre ET 20 DR ED 
4924 10 juillet....| 271 | 67 || 7.609 || 194 11.260 | 415 || 5% a rer ee 
LS Londres.....,[ 25.224| 25.134] 82 315 04 15È fi 29 
DANEMARK — Banque Natiovale New-York....| 5.181 5.16 | 19 08 | 19 445] 19 64 | 19 515! 19 37 
491% 31 juillet....1 110 » 219 24 94 15 6 Argentine....[220 » » » » » » » » » » » » » 
1924 30 mars...,.| 293 | 20 656 || -87 | 333 | 80 || 7 belgique 100 » | 99.50 | 87 175| 87 95 | 88 25 | 88 30 | 89 482 
1924 31 mai.......| 293 | 928. 613.1 97 |867.|76 || 7 Berlin (1)... 123 46 1122 # | » » | » » | » » | » » | » » 
1924 90 juin.......| 293 | 95 668 || 110 | 336 | 83 || 7 Bulgarie.....|100 » |» » | 14.95 | » » | » »| » » | » » 
r ë : LE Ganada ...... 5.184 5.16 » _» |.19 20 » -» » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne .... 100 » | 96.55 [255 75 [256 3751259 50 1258 75 [259 75 
1914 24 juillet....| 543| 730 || 1.919 | 498 | 446 170 || 4% | Finlande.....100 » | » » | » » | 4850! » » | » »| » » 
1924 5 juillet ....| 2.534| 658 || 4.408 || 973 | 969 |1.174 || 5 Grèce …......1100 » | » » | » » | » » | » » | » »| » » 
1924 12 juillet..…….| 2.535! 657 || 4.892 || 959 | 949 [1.162 || 5 Hollande .... 208.30 [207.56 |715 6251733 50 |743 75 |737 50 |741 25 
4 19 juillet.....l 2.535| 659 || 4.878 || 933 | 854 [1,142 || 5 Hongrie......1105.01 | » » Dale | ONE» » » | 0 025 
Le ne. re 2 Italie ........ 100 -» | 99.62 | 82 475| 83 625| 83 40 | 83-875] 83 80 
GRECE — Banque Nationale > Prague... 105.01 |104 & | 56 80 | 57 60 | 58 10 | » » | 57 7% 
4914 31 juillet... | 91 5 299 (1 939 | 4G 38 || 6 dard . Hi » | » y» | 8 30 | 7 875| 8 de 8 725] 8 50 
Re: 2 i 9 9 -Q 19: € Yougo-Slavie.}l ARE » » » » | 24 4 » » » » 
Re D | EE LE do Pye | Suéde …….a./188.80 [88.25.4605 » | » » 152 » |510 125]547 50 
: 4924 4 juin. RE 39 » 12.577119 674 | 523 330 1 Norvêge......[138.89 1138.25 |260 » » » [260 75 1263 » |263 » 
tes - ; à 5 Danernark ...1138.89 [138.25 |312 50 [307 y» 1308 75 1315 » |313 To 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise £ Suisse re 100 » |100.08 . ee a Fe ” 50 se ne 356 » 
= : Vienne le _— — à ra 28 » 1£ » » 
2 340) 2 é pe 3 RE: 
Frs : es Fe let < 9 ue SA : te (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
£924 juillet .... a act 91 lo ogll 437 | 501 | 403 || 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mil- 
£924 14 juillet 4 ct 21 19 0551135 196 416 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 
LS RE RS mes 2e : - (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
Re ITALIE — Banque d'Italie | : - représentant au pair 405.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
. . a, “ € P 
5e pers He 2 Dre Die se Es ok Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
192% 10 mai....... 886| 85 |12.141|/2.052|2.990 |1.637 || 5% Unités (16 juill} 25 juin | 2 juill.[9 juill. 116 juil.128 juil. 
1924 20 juin,...….| 886| 85 (12:699/12.14418.186 [1.744 || 5% 1914 | 1924 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
| : Ë LA VASE Londres... |100 hv.| 99.72 | 326 37 | 333 21 |337 63 [337 45 [338 16 
Se DR xPSE Le se Hors New-York..| » dol.| 99.56 | 368 15 | 375 20 [378 96 [316 55 [373 7 
_ 1914 51 juillet... oo 2 13 .20 109 6 5 Argentine. | » pes. 3° » D». Men sets op LE pe» 
NO VOS SA Be de cn te Belgique...| »fr..| 99.50 | 87175] 87 95 | 88 95 | 88 30 | 89 49 
i . 80 avril. ..... 206 2 , ; Berlin......| » mk.| 99.48 » » » »l » »| » »f » » 
192% 51 mai...... +1 206 | 14 530 152 | 4181 87 | 7 Bulgarie...| » leval » » 14:25 19 201 » »| » » {| » » 
, 2 : Canada: ...| » dol.| 99,56 » » se pen» ler fn 
PORTUGAL — Banque de Portugal Espagne . | » pes.| 96.55 | 255 15 | 256 325/259 50 [258 75 |259 75 
1934 22 juillet £4 | 52 457 26 | 122 | 98 [| 5% spas 1 
19224 rl ue 2) |l8.678 FA 974 ns 9 Finlande...| » mar! » » » » 48 50 » » » » » » 
1924 18 0 |L8.697 || 251 11.046 | 74 9 Grêce ....,.| » drac| » » » _» DA DD Dr DT» 
dns À lc50 lle ses | 21 40351 74 11 9 Hollande » flor.| 99.64| 343 52 | 352 10 [357 02 |354 02 [355 82 
RAS Ë ne rire : Hongrie....| » cou'| » » » » Das sol m5 |-0 02 
ROUMANIE — Banque Nationale ù liaié ER » lire go. s2 ie o ces 83 40 83 87 | 83 80 
juil PS 5 n 44 611 47 4 rague.....| » cou! 78 O4 4 09 (5) pe 29 _» 
on 7 ns il à [ar.rio 58 6-02 cam | à | Roumanie..| » lei | » » 8 30 RES RER RSC 
192% 14 juin. : ...| 561 | 4 |l17.826 | 580! 6.077! 383 || 6. Yougo-Slav| » din.| » nt Se LÉ a, Las 
1924 21 juin... 561 | 6 |la7.799 || 6231 6.027/-880 || 6 Suède... | »cou'| 99.46 | 365 6 DID (0 UT Pier 60 
#. Se : . Norvège....| » cou'| 99.46 | 187 20 » » [187 74 |189 36 |189 36 
(1) Dans les tableaux ae po les conversions en francs sont faites | Danemark. | » cou'| 99.46 | 225 » | 221 04 |222 30 |226 80 [225 90 
au pair de la monnaie de chaque pays. : Suisse .....| » fr..1100.05 | 337 625! 346 2751352 50 [356 12 [856 25 
(2) En trillions de francs à l'exception des chiffres de l'encaisse. Vienne.....l » cou'| 99.22 0 03 0031 0031 0.031 n à 


50 _ L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Les autres devises appréciées se sont générale- 
ment amékorées et ont également haussé par rap- 
port au dollar. La peseta espagnole est à 259,79 au 
lieu de 258,75, le florin hollandais à 741,25 au lieu … 
de 737,50 et le franc suisse à 357,375 au lieu de 
356,125. Le franc belge gagne une fraction à 
89,48 3/4 : la lira italienne est plus faible à 83,80, 

_Il en est de même du leu roumain qui a reperdu 
lune partie de son avance précédente et s'établit à 
8,50 au lieu de 8,725, - < : 
Gours des Changes de New-York sur : 
16 da El 8 AB TT 
Pair ljuillet | juin | juil. juil. |° juil. | juil. 
: ag14 | 1924 | ‘1994 | 1924 | 4924 AAA UN 
Paris ..... 19 30 | 19 36) 528] 513} 518 5146/0521 


Aucune modification n'esi survenue dans la ten- 
dance générale du marché. De même que les se-. 
maines précédentes, on à noté de gros achats du 
commerce d'importation auxquels s'est joint un 
certain contingent id'opérations spéculatives. La 
place de Paris est actuellement plutôt pessimiste 
relativement à la tenue du franc ; les exigences 
que les banquiers américains et anglais ont ma- 
nifestées à la Conférence de Londres lui ont fait 
craindre un abandon partiel de nos droits. Il est 
probable que cette opinion aurait eu un effet dé- 
primant sur notre change si l'étranger n'avait 
montré des dispositions contraires et n'avait pris 


position à la hausse du franc. <" Londres ..| 4868 473) 4914] à 829[4 33 1/2 4 864| 4.414 

Les statistiques du commerce extérieur pena se Berlin ....| 23 82°! 23 76 ie Le ». 5 AS EE" 

: on S 4 é 24 viennen Amsterd, .| 40 195| . » 57 À 56 | 37 69, | 87 76 | 38 26 
les six premiers . Mois de dl SES 19 : A SD 433) 430! 4927-43 ETES LE 
d'être publiées. Aussi bien à 1 entrée qu'à la Sor- | Suède ....| 26 80 | » 26 56 | 26 59 | 26 5% | 26 62 | 26 67 LS 
È SR A ; sensible Norvège ..| 26 8Ù » 13 53 13 48 13 34 13 50 13 47% : É 
HEAR font apparaître fes re ne Danemark.| 26 80 | » 16 89 | 16 15 | 15 87 | -16.08 | 46 19 7 © | 
progression par rapport à la période correspOn- | Prague ..| 20 26 | -» 2-96 | : 2 94! 9 04), 12 "050 ROSE Ne 

; é cé ia i rtations | Espagne..| 19 29 | » 13 44 | 13 36 | 13 30 | 13.30 |" 43 34 L'ÉTRE 
dante de VAR ne ne A ae See lb 290 ©» 47 96 | 17 99°] -17 87 | IS 26 MS 14 
s’établissent à 19. millions de fÎrancs Gall money” |36/0l 2%: 2 w\e%x ot 9 GPS 2 


14.659 millions pendant le premier semestre 1923, 
soit une plus-value de 5.213 millions de francs, ou 
36 %. L'accroissement à été surtout important en 


Changes à Londres É 


pair HG juilli24 juin (1 juill, [8 juill. 115 juil! 122 juil. 
ao14 | 1994 | 1922 | i924 | 184 [192% 


————— 


i e atièr écessaires à l'in- |:Paris -:..:.. 25.223| 25.181! 81 70 | 83 10 | 84 225] 84 35 | 55 07 | 
cé FQqui  ChpCSrRe .lés pe à pes et LNew-vork..| 408) 487) 4 92 |4 3 dl 53 dl 87 L | 4 40 
dustrie, ce dont il y a lieu de se réjouir, Car CeSt | Belgique ….| 25.2 |.» »[9i » | 9i | 5 6 95 625| 95 4°. 
un indice d'activité de l’industrie. Fepiete SR Re Fee ve ss se 20 h ee ja . a 
ARE : | Hollande :,.| 12,109! 12,126 : al 11 564! 11 488 
Les exportations ont augmenté dans une propor- | fie .:::| 25.20 | 25.268/100 » 1100 & |101 4 101 17/1012 


tion beaucoup plus considérable ; elles ont passé, 
en effet, de 14148 millions à 21.262 millions de 
francs ; leur accroissement a donc été de 7185 mi: 
lions, ce qui représente une avance de 50 % ; Sur 
ces 7.133 millions, 5.229 millions proviennent des 
objets fabriqués qui figurent dans les statistiques 
d'exportation de 1924 pour 12.689 millions au lieu 
de 7.460 millions, en plus-value de 70 %. 

La balance visible se solde par un excédent de 
ventes de 1.410 millions de francs, tandis qu’en 
1923 nous avions enregistré un déficit de 010 mil- 


Portugal... | 53.28 | 46.19 | 4 9/16/1 9/16! 1 1/2 | 1 12 TA 
Prague... | 24.08 » [146 & [147 4/81147 7/8|147 5/3|147 3,4 2728 
Grèce. ..,,4.1.29,82 1559 251 .» [954 y» (252 1/21257 1/21/2595 1/2 É 5 
Roumänie .:.| 26.22 | - » 987 1/2] 1 037411065 » [950 » |982 172 Rp 
Yougo-Slavie | 25.22 » 371 » |340 » [365 » [371 1/21370 » 
Bulgarie...,.| 25.22 ». 1595 » [600 » [600 » |600 » |600 
Turquie.,..:,|110 » » 1845 y» [847 1/2|867 1,2/857 1/2{8060 
Finlande ....| 25.22 » -|173 1/92/1172 1/2[173 $ |174 1721175 174, 

Suède :..es.cl 18.19 | 18.26 | 16 29 |’ 16 27$| 16 3241 16 44 | 16 514 drets 
Norvège. ....| 18.15 | 18.26 | 32 064! 32 32 132 50%] 32 50 | 82 154. ARE 
Danemark ..| 18.15 | 18.264] 95 645] 27 35 | 27 2%) 27 184, 27 25 SRE 
Suisse .......1 25.22 | 25.18 | 24 38 | 24 82 | 24 27.| 98 90,1 23 84 | 


Allemagne 1£ = au pair, 20.43 marks, le 22 juillet 1924 D 
18.375 mihiards de marks. Ée RASE 


lions Autriche 1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 22 juillet 
4 es j 1924, 312.000 couronnes. < | - 
a situation est donc encourageante. Cependant, Hongrie 1+£— au pair, 24.02 couronnes, le 22 juillet. 


nous devons noter que si nous considérons isolé- 
ment le mois de juin, nous sommes amenés à cons- 
tater un ralentissement des sorties, qui, de 4.027 
millions en avril et 3.860 millions en mai, ont flé- 


chi à 2.922 millions pour le dernier mois ; les im- 


1924, 355.000 couronnes. VE 
Pologne 14— au pair, 25.% zloty, le 22 juillet 1924 in 
22.80 zloty. + 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) | 
5 722 


> : ER se 15 45 

portations ont atteint 8.178 millions, restant au juillet: juill. | juill. juil juil Aa 

même niveau que les mois précédents. 1914 1924 | 192% | ‘1924 1924 
Nous avons donc eu à faire face, en juin, à une té ee Rs 


NS Î 
Alexandrie.s..ecc.el 97 21/32! 97 15/32) 97.15/39, 97 15/32) 97 15,82 
Rio-de-Janeiro ....,| 15 7/8 5 63/64]. 5 13/16! : 5 1/8 5 3/16 
Valparais0.....60.: 24 ‘71 A1 10 42 40 42 30 42 40 SE 


Câble transfert 


balance défavorable de 256 millions de francs; mais 
il n'est pas douteux que l'apport des touristes étran- 
gers, particulièrement nombreux à cette époque de 


l'année, ait largement comblé la différence. Montréal... » » | 4863/4156 4 Là 50 5/8 |4.13 33 

Ainsi que nous l'avons dit au début, les changes es US 113 31/8 15 006 12 1104 13 PGA 13 P116k 
n'ont varié que dans des limites réduites. La livre Hong-Kong....i.e.|1.10 5/46)2.4 3/4 [2.4 25/32/9.4 13/16/24 3,4 à 
sterling avait clôturé la semaine dernière à 86,47 ; | Sn M RTS Lane do 84 | 40 1140 
le lendemain, elle s’est établie à 85,085, mais le ven, | Montévidéo......| 51 8/32 404 408 | Ua 
dredi.18 elle a monté brusquement, par suite de NRA “ EU se) LES se a Fo al Tao us 
demandes subites du commerce, à.86,05, pour ré | Manille......i.....| » »  |2.5 14] 2,5 BL 3 (218 8716 
trograder à 84,795 le lundi 21 ; elle s’est ensuite re- Tia (D 4 me Pr É En Le bia de +. : 
levée à 85,325 le mardi 22 et a fini la semaine à (1) La cote indique la prime 0/0 (4) ou la perte 0/0 (—) de 


85,29. De son côté, le dollar a oscillé entre le mini- 
mum de 19,36 et le maximum de 19, 70 ; le cours 
de clôture a été de 19,37 au lieu de 19,515 huit jours 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


10 11 CL 2R + 21 8 15 ie 
auparavant. juin juin ju juil, À juill. | jui. | juil. 
Il est à remarquer que tandis que la livre s'éle- Be os D BRL 
vait, au cours de la semaine dernière, de 85,11 à | Cours de l'or. | 959 |956 |955 [95.6 95 2 | 94 4 Fr Fi 


Cours del’arg.|35 ../ |34 7 8 | 34 + |34 1/4 |34 1/2 [34 5/8 |34 C 
Es.hors bonq. |? 31/3212 31/8918 1746 13 5/16 13 17/82 3 19/52 3 23/82 
(2) Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 22 juillet 1924 représen; 
tent i2.881 fr. 83 par kilogr. fin d'or et 424 fr. par kilo- 

gramme fin d'argent. Le ÿ 


85,29, le dollar a reculé de 19,515 à 19,37. Il y a 
don£ eu unè amélioration notable de la devise an- 
glaise ; du reste, à New-York, elle à retrouvé le 
cours de 4,40 dollars qu’elle avait abandonné de- 
puis plusieurs mois. | 
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| QUESTIONS DU JOUR 


Premières vicissitudes de la Conférence 
de Londres 


Deux faits essentiels paraissaient, lundi matin, 


dominer les résultats optenus par la Conférence 


‘de Londres pendant la semaine inaugurale de ses 
travaux le rôle inespéré et très heureusement 
conciliateur qu'y avaient-tenu les représentants 
« officieux » des Etats-Unis ; le rapprochement 
incontestable des points de vue de la « finance 
internationale », avant tout soucieuse d'assurer 


aux souscripteurs des futurs emprunts prévus au 


plan Dawes un maximum de garanties, et de ceux 
de la « politique franco-belge », désireuse de con- 
server, pour faire face à des éventualités toujours 
possibles, une liberté d'action dont l’'occupañion 
de la Ruhr a montré la haute utilité. 

Il nous était particulièrement agréable d’avoir à 
enregistrer le premier événement : le désintéresse- 
ment du Gouvernement de Washington à l'égard 
du traité de Versailles et son abstention systéma- 
tique de toutes les négociations tendant à son appli- 
cation pratique avaient gravement contribué à dis- 
socier les Alliés, livrés à leurs seules inspirations 
personnelles, et à encourager l'Allemaghe à une 
résistance exaspérée ; en rentrant en scène, dis- 
crètement mais fermement, nos amis du Nouveau 
Monde semblaient devoir réussir à rétablir parmi 
les vainqueurs de la guerre la cohésion qui leur 
faisait depuis trop longtemps si fâcheusement dé- 
faut : ils auraient ainsi rendu à la cause de la 
paix un service qu’on ne saurait, sans injustice, 
méconnaître. 

Leur influence, assurément, à été pour beaucoup 
dans latténuation de la divergence capitale qui, 
vendredi dernier, séparait encore les Britanniques 
de nous : sous la pression des milieux de la Cité, 
la. délégation anglaise per$istait à demander que 
des précautions Spéciales fussent prises pour pré- 
munir les capitalistes devant participer aux pro- 
chaines opérations de crédit envisagées par les ex- 


perts contre les conséquences d'une nouvelle inter- 


ventioh de la France dans de Reich ; et, à cet effet, 
elle n'avait rien trouvé de mieux que de nous obli- 
ger à accepter des yeux fermés, en toute circons- 
tance, les décisions que de vagues organismes in- 
ternationaux prendraient, le cas échéant, pour pu- 
nir les « manquements » du débiteur commun ; il 
nous était évidemment impossible de consentir à 
une telle limitation de notre indépendance, qui au- 
rait pu compromettre dangereusement nos intérêts 
matériels vitaux et même, peut-être, notre sécurité. 

On commençait à s'inquiéter de cet antagonisme, 
quand les « observateurs » américains ont ima- 
giné une excellente solution transactionnelle : re- 
marquant que les prêteurs n'ont pas autre chose 
à souhaiter que de garder le bénéfice des garan- 
ties qui leur auront été données même dans l'hypo- 
thèse où des sanctions, coHectives ou propres à 
un seul pays, viendraient à frapper le Reich, ajou- 
tant que les financiers n'ont, par aiïlleurs, pas à 
s'immiscer dans l'appréciation des motifs suscep- 
tibles de faire jouer ces sanctions, ils ont suggéré 
que soit simplement inscrite dans le protocole de 
la Conférence la promesse que nulle sanction n'al- 
térera les gages spéciaux affectés au service des 
emprunts et que, en outre, « les besoins des em- 
vrunts, au cas où ces gages spéciaux seraient ju- 


és insuffisants par les souscripteurs, jouiront de. 


la priorité non seulement sur les ressources géné- 
rales de l'Allemagne, mais encore sur les resspur- 
ces “ultérieures qui proviendraient éventuellement 
de l'application des sanctions », étant entendu, 
d'autre part, que lesdites sanctions ne seront réso- 


ENS 


lues qu'après constatation de manquements par la 
Commission des Réparations, qui recueillera à 
- leur sujet, à titre consultatif, l'avis de l’'« agent des 
payements » et d'un représentant des prêteurs. 
£ette proposition nous donnait satisfaction en 
même temps qu'elle sauvegardait entièrement les in- 
térêts des capitalistes internationaux, mis ainsi 
à Pabri et des effets de la politique personnelle d’un 
allié et — ce dont ne s'étaient pas inquiétés les An- 
glais — des suites de la mauvaise foi possible des 
Allemands. 

Mais ces résultats, dont chacun ‘en France était 
prêt à se féliciter, ont été brusquement remis en 
question. Un véritable retour offensif des adver- 
saires de la Commission des Réparations — qui 
sont, au fond, les adversaires de tout Ce qui con- 
cerne le Traité de Versailles — s’est manifesté très 
vite. L'influence des représentants des Etats-Unis 
a semblé s'estomper, et les divérgences des points 
de vue britannique et français se sont de nouveau 
affiïmées, comme si l'accord de la veille n'avait 
jamais été réalisé. 

L'esprit de conciliation que lon avait noté 
était-il donc plus apparent que réel ? L'entente sa- 
luée avec tant de satisfaction n’était-elle qu'un 
banal « échange de compliments creux » ? Brusque- 
ment, on à eu l'impression que les négociations 
n'avaient pas avancé le moins du monde et que 
chacun restait sur ses positions initiales. 

Nous nous trouvons ainsi soumis une fois de 
plus au régime de la douche écossaise que nous 
avons déjà connu à mainte reprise, et qui est incon- 
testablement très peu favorable à la réussite de 
pourparlers aussi laborieux que ceux actuellement 
en cours. 

Arrivera-t-on à surmonter les obstacles qui s’ac- 
cumulent ? Nous l’espérons encore et le souhaitons 
de tout cœur ; mais les derniers événements confir- 
ment bien fâcheusement tout ce que nous avons 
écrit précédemment sur les difficultés que rencon- 
treraient les hommes d'Etat réunis à Londres. 

FT 


Notes économiques 
sur la Tchéco-Slovaquie 
(Suite) (1) 


L'industrie 

Pour apprécier toute l'importance de l’industrie 
tchéco-slovaque, il faut se rappeler que l4 Bohême 
était 14 principale région industrielle austro-hon- 
groise et qu'elle fournissait plus des trois quarts 
du commerce d'exportation autrichien d’avant- 
guerre. | 

La répartition des sociétés anonymes, établie au 
31 décembre dernier par l'Office de statistique de 
la République Tchéco-Slovaque, donne ‘un aperçu 
très exact de l’activité économique actuelle du 
pays. Nous la réproduisons ci-après, en indiquant 
Ics capitaux investis dans chaque branche indus- 
trielle où commerciale : 


Statistique des Sociétes anonymes techéco-slovaques 
au 31 décembre 19238 


; Nombre Capitaux 
Objet des entreprises d'entreprises investis 
(Milliers decou- 
ronnestch.-s1ov.) 
Agriculture et élevage ......... : 11 46.700 
Mines, extraction de tourbe... 37 433.740 
Industries, de la pierre, de {da 
LOPMÉSOEC UE MOTO. eee cie 98 477.183 
Industrie des métaux............ 55 526.986 
AS TÉDOLICR: 20088 É 201 1.484.609 


(1) V. Economiste Européen n°° 1688 et 1689. 
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Reporb Fer reste 201 1.484.609 
CONTE mécaniques .…..... 65 639.255 
Entreprises électriques ,........ 24 145.750 
Industries du bois et annexes 67 317.550 
Industrie du caoutchouc........ F 8 49.650 
Tanneries .et annexes... .T......: 20 83.760 
Industrie textile ARS SL 68 483.388 
Vêtement et mode:..5....,...1. 23 83.620 
Papeterie MESSE ERree eee 18 90,160 
Industrie chimique .........:... 65 442.019 
BÉMENT ERP ALTER CE 29 81.323 
THIDTIMETIC PES ENEN SN 33 65.529 
Eclairage, chauffage, force mo- 

CHOC SR NRA PR EL RUES 32 193.589 
ATDENTALION TES ER LUS Le 276 805.477 
Industrie hôtelière ............. 3 * 7.080 
Professions commerciales ...... 109 207.196 
Branches auxiliaires du com- 

MÉPRE IS MÉREISEE NC SEARRR ET ME 10 24.710 
MHANSDOTÉS RE Tree tterrece 100 444.476 
M DESIACLOS NS MNT Torres 16 41,075 
BARS EE EAN DOM DE SENS 19 48.030 
DIVETS AI PELN ER LS NN TI TS CUS us 7 20.550 

OLA ULX 2:21 ATEN 1.193 5.823.796 


Des sociétés énumérées ci-dessus, 566 sont -si- 
tuées en Bohême, 174 en Moravie, 26 én Silésie, 
389 en Slovaquie et 38 en Russie carpathienne. 

On constate que les industries d'alimentation 


tiennent une place prépondérante, comme nous 


l'avons déjà signalé dans le chapitre réservé à 
l’agriculture. [L'industrie du bois est également 
fort active : les forêts tchéco-slovaques produisent 


annuellement 6 millions de mètres cubes de bois, 


dont 2 millions sont employés pour la fabrication 
des traverses de chemins de fer, pour les parquets 
et les tonneaux. Il faut faire aussi mention de 
l'ébénisterie. Signalons enfin que l'industrie du 
jouet, qui a pris naissance dans les régions de 
montagnes, s’est développée au point qu'elle com- 
porte aujourd'hui 50 fabriques. 

Notons aussi l’industrie des instruments de mu- 
sique, qui emploie environ 3.000 ouvriers, dont la 
moitié travaillent à la maison. Une dizaine de 


fabriques sont spécialisées dans la facture des pia- 


nos et des harmoniums. 

Les richesses forestières de la Tchécoslovaquie 
ont favorisé, par ailleurs, dans ce pays, le déve- 
loppement de HAE du papier. On fabrique 
annuellement jusqu'à 220.000 tonnes de papiers 
de toutes sortes, dont la moitié est destinée à l’ex- 
portation. Sept usines spéciales fabriquent environ 
90.000 tonnes de cellulose, dont 30.000 tonnes sont 
expédiées à l'étranger. Quarante-quatre usines pro- 
duisent environ 12.000 tonnes de carton, dont 40 % 
sont destinés à l'exportation. 


L'industrie de la porcelaine est fort active 


dans l’ouest du pays. La porcelaine tchèque, blan- 


che ou colorée, est très renommée et elle est expor- 
tée partout. Malheureusement, cette industrié est 
aujourd'hui en état de stagnation ; beaucoup d'u- 
sines ont été obligées de réduire leur effectif d’ou- 
vriers ou même d'arrêter tout à fait 18 produc- 
tion. 

La verrerie est considérée comme l’une des bran- 
ches les plus importantes de l'industrie nationale. 
Ses exportations représentent 80 à 90 % environ 
de la production totale. On compte près de 200 
usines, dans lesquelles sont employés plus de 60.000 
ouvriers, et il semble que ce nombre d'artisans 
doive s’accroître, car il se crée de nouvelles entre- 
prises. Il est fabriqué des verres de toute sorte, 
tel que le verre soufflé, cristallisé, pressé, coloré, 
doré, etc. Le verre cristallisé de Bor et les imita- 
tions de pierres précieuses en verre de Iablonetz 
sont particulièrement renommés. Les centres de 
cette production sont à Turnov, à Iablonetz et à 
Prague, 


L'industrie chimique se trouve localisée dans lé 


nord du pays et embrasse 90 % de la production 
austro-hongroise d'autrefois. Elle fabrique les ver- 
nis, les différentes graisses, les couleurs, les huiles 
d'éther, les parfums et les savons. On compte 
aussi beaucoup de raffineries d'huiles minérales. 

La fabrication des chaussures comprend environ 
80 % de la production de l’ancienne Autriche-Hon- 
grie ; elle est localisée à l'est de la Bohême et 
dans le centre de la Moravie. Elle comporte envi+ 
ron 250 usines dans lesquelles on emploie 40.000 
ouvriers 
40 millions de paires de chaussures de toute sorte. 

L'industrie du coton est représentée par 500.000 
broches, 125.000 machines à tisser et 170.000 cylin- 
dres pour l'impression des dessins. Elle est con- 
centrée dans le nord et l’est de la Bohême et dans. 
le nord de la Moravie. La laine est travailléé à. 
Brünn, Jglava, Iernov, Zibertz et aussi en Slova- 
quie. 

Les lavages de lin, très réputés, se pratiquent 
dans les environs de Trutnov. On tisse, là aussi, 
des tapis facon Damas. 

On fabrique également, dans certaines usines, 
des chapeaux de feutre et’ de paille et des fez. La. 
moitié de ces artièles est exportée à l'étranger. 

Signalons encore qu’il existe environ 94 usines 
de boutons, lesquelles produisent 400 wagons de 
boutons de nacre dont les neuf dixièmes sont expor- 
tés à l'étranger. 

L'industrie du cuir est très développée : 260 usi- 
nes emploient plus de 10.000 ouvriers traitant cha- 
que semaine 150.000 cuirs bruts. 

Le centre de la ganterie est à Prague. On fabri- 
que environ 1.250. 000 paires de gants de cuir par 
an, dont les trois quarts sont exportés en Angle- 
terre. 

Complétons cet exposé par quelques notes Sur. 


l’industrie minière, dont la production s'établis- : 


sait comme suit en 1922 : 
Production minière tehéco-slovaque en 192 


Valeur dela 
production 


Production 
totale 


(Milliers deton.) (Milliers cour.) 


Minerais aurifères":.:.... | 19.8 “3.145, 
Minerais argentifères .... 49,5 - 12.096. 
Mineraiïs ‘de fer... ue 313.1 21.032 
Pyfite re Rare 9.0 Ter ere 
Minerais de plomb........ ED 2506 "5 > 
Minerais-de:ZiInc ee. SAS NN 1.69% 
Minerais d’étain ...:..... LEE PSS ER 
Minerais d’antimoine 4.2 297 
SCRISTE LS Ne A PRIE 3.9 _ 354 
Minerais de manganèse 23.6 - 84 
Graphite se RER 10.5 544 
NADATE:r nee lan 18.3 “R1735 

SET Der e te NOR REA re 128.2 56.534 
HOMHÉ Sur Puma 10.465.0 2.183.531 
LIgDUE nee EE 19.174.8 1.644.436 


L'industrie du fer ‘comporte plus de trente hauts 


fourneaux. Elle est Située dans le centre de la — 


Bohême et de la Slovaquie. Le pays, malheureuse- 

ment, est insuffisamment riche en charbon pour 

lui permettre de prendre une grande extension. 
(A suivre.) EvMonn THÉRY. . 


La Consommation française 4 rh) 
. des engrais chimiques en 1923 


Nous avons bien souvent, dans ce journal, in- 
sisté sur la nécessité d'accroître Îles rendements 
de notre p'oduction agricole et nous avons montré 
par diverses statistiques comparatives que l’insuf- 


dr fisant emploi eue nos campagnes des CRÉES arti- £ 


qui fabriquent chaque année environ 
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ficiels préparés par l’industrie chimique moderne 
explique pour partie la situation relativement peu 
favorable où nous sommes placés vis-à-vis de cer- 
tains rivaux étrangers (1). | 

L'obligation de tirer le meilleur parti possible 
des ressources naturelles de notre territoire donne 
aujourd'hui à cette question un intérêt particuliè- 
rement vif : aussi est-il réconfortant de constater 
que, depuis le début de 1923, une évolution symp- 
tomatique se -dessine chez nous vers une utilisa- 
tion plus intensive des « fertilisants ». Des docu- 
ments précieux réunis par l'Annuaire Lambert et 
une étude très complète publiée par le Bulletin 
quotidien de la Société d'études et d'informations 
économiques (2) vont nous permettre de renseigner 
nos lecteurs sur un sujet vraiment préoccupant. 


_  * 
%k % - AE ë 


On sait que les engrais ‘chimiques se divisent en 


trois grandes catégories : engrais azotés, engrais 
phosphatés et engrais potassiques. 

Les premiers comprennent le nitrate de soude, 
le sulfate d’ammoniaque, la cyanamide calcique 
et le nitrate de chaux. Compte tenu des importa- 
tions et exportations de ces divers produits, ainsi 
que des quantités fabriquées par les usines fran- 
çaicses, on peut évaluer comme suit leur consom- 
mation en 1913 (dernière année normale d’avant- 
guerre), 1921, 192 et -1928 : 


Consommation d'engrais azotés en France 
1913 (1) 1921 (8) 1922 (2) 1983 (2) 


(En tonnes métriques) 


Nitrate de soude.... 316.000 307.077 158.114 266.221 
Sulfate  d'ammonia- 

QUE rires PRE 96.000 116.048 128.674 155.680 
Cyanamide calcique 

et nitrate de chaux 21.000 - 20.889 20.508 


73.383 


(1) Non compris l'Alsace et la Lorraine.— (2?) Y com- 
pris l’Alsace et la Lorraine. 


I1 n’est pas fait état dans ce tableau des stocks 
en magasin en fin d'année : ceux-ci sont peu con- 
sidérables pour les engrais synthétiques, mais 
semblent être assez élevés en ce qui concerne le 
nitrate de soude, importé surtout du Chili ; ils 
étaient anormalement forts au mois de décembre 
1921, et l'énorme fléchissement de consommation 
ci-dessus indiqué pour 1922 est probablement plus 
apparent que réel, parce que d'importantes quan- 
tités précédemment approvisionnées par le com- 
merce ont dû, au cours de cet exercice, être livrées 
à l’agriculture sans qu'il soit possible de les chif. 
frer dans une estimation d'ensemble. 

Quoi qu'il en soit, on peut considérer que la 
consommation française d'engrais azotés a sensi- 
blement progressé en 1923, et les spécialistes pen- 
sent qu'au total elle est maintenant au moins 
équivalente à celle de 1913. 

Les résultats enregistrés pour les engrais phos- 
phatés ne sont pas moins nets. Ceux-ci sont em- 
ployés sous forme de superphosphates. Notre con- 
sommation (toujours sous réserve des stocks res- 
tant én fin d'année, très inférieurs, d'ailleurs, à 
ceux existant pour le nitrate de soude) s'était fixée 
en 1913 à 1.934.878 tonnes métriques (non compris 
l'Alsace et la Lorraine) ; elle est tombée à 1 mil- 
lion 380.499 tonnes en 1921 (y compris l'Alsace et 
la Lorraine), mais est remontée dès 1922 à 1 mil- 
lion 914946 tonnes et a atteint en 1923 le total 
de 2.152.807 tonnes. Ici encore la situation d’avant- 
guerre semble largement rétablie. 

En ce qui concerne, enfin, les engrais potassi- 


Po) V. notamment Pconomiste Ruropéen, n°* 1610 et 1611. 
(2) Numéro du 16 juillet 1924, * 


| ques, une amélioration très remarquable est obser- 


vée. Notre consommation agricole de potasse pure 
(sous forme de sels potassiques variés, tels que 
sylvinite et chlorure de potasse) était estimée en 
1913 à 42.000 tonnes. Ce total marquait une avance 
sérieuse sur les années précédentes, puisque nous 
n'avions utilisé que 5.000 tonnes de potasse pure 
en 1905 et 15.300 en 1908 : il demeurait pourtant 
ridiculement faible par rapport à la consommation 
allemande (passée de 59.800 tonnes en 1905 à 273.000 
en 1908 et 604.300 en 1913) et des Etats-Unis (mon- 
tée de 33.900 tonnes en 1905 à 116.500 en 1908 et 
248.300 en 1913). Depuis l’Armistice, et grâce à la 
mise en exploitation méthodique des gisements 


d'Alsace, l'emploi des engrais potassiques s’est sen- 


siblement développé dans notre pays : la consom- 
mation de potasse pure est, en effet, passée à 54.000 
tonnes en 1921, 61.000 en 1922 et 80.700 en 1923. 
Ces quantités correspondent respectivement à 
252.806, 278.696 et 322.337 tonnes de sels bruts (con- 
tre 151.665 en 1913), ainsi décomposées : 


Consommation d'ongrais potassiques en France 
1913:(1) 1921 (2) 1922 (37 1923 (2) 


(En tonnes métriques de sels bruts) 


Sylvinite 12/16... 119.213 106.122 97.225 
Sylvinite 20/22... |151.665 111866 142.071 170.993 
Chlorure 50/60. 21727 36492 51.019 

oo te à 151.665 252806 278.696 322.337 


(1) Non compris l'Alsace et la Lorraine, — (2) Y com- 
pris l'Alsace et la Lorraine. 


Notre consommation de 1923 est encore incontes- 
tablement très inférieure à celle de l'Allemagne et 
d'autres nations. Il est néanmoins satisfaisant de 
constater qu'elle s’est fortement accrue : nos cam- 
pagnes s’habituent peu à peu à un engrais dont 
elles méconnaissaient totalement jadis, l'utilité, et 
les rendements de nos principales cultures se res- 
sentiront favorablement de cette modification heu- 
reuse des habitudes ancestrales de nos « terriens ». 

+ 

Les statistiques que nous venons de grouper 
n'ont, certes, point une. valeur absolue : nous 
avons, au passage, fait des réserves expresses sur 
leur signification parce qu'elles n'ont pas pu tenir 
compte des stocks existant en fin d'année ; il est 
clair, d'autre part, que les estimations fondées sur 
des enquêtes auprès des producteurs et des négo- 
ciants n'ont qu'une portée relative. 

Une tendance, cependant, s'en dégage, qui nous 
semble devoir être soulignée : comme l'indique 
avec raison le Bulletin quotidien de la Société 
d’études et d'informations économiques dans l’ar- 
ticle auquel nous nous sommes référé, « pour la 
plupart des engrais chimiques la consommation 
actuelle est très nettement supérieure à celle 
d'avant-guerre », et il est certain que « à côté des 
engrais phosphatés, qui furent toujours très large- 
ment usités, les engrais azotés synthétiques et les 
engrais potassiques prennent une place de jour en 
jour plus importante. 

Sans doute, à cette augmentation de l'emploi 
des engrais artificiels correspond très probable- 
ment une diminution de la consommation des en- 
grais naturels, et notamment du fumier, consé- 
quence de la réduction de notre cheptel (on sait 
que notre effectif de bovins est tombé à 13 mil- 
lions 749.000 unités en 1923 contre 14.788.000 en 
1913, tandis que celui des ovins s’est trouvé ra- - 
mené à 9.925.210 têtes au lieu de 16.131.000 et celui 
de la race chevaline à 2.847.000 au lieu de 3 mil- 
lions 222.000). 

D'autre part, l'insuffisance de lalimentation de 
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notre sol en engrais de toute espèce depuis 1914 
a rendu nécessaire, pour réparer simplemérit l’ar- 
riéré, un effort supplémentaire tel qu'on est en 
droit de juger que l'accroissement dé consomma- 
tion noté l'an passé répond seulement à un « be- 
soin de récupération » et tend moins à améliorer 
les rendements d'antan qu'à rétablir la producti- 
vité normale de 1915. 

Il n’en demeure pas moins hors de conteste qu’un 
progrès important à été réalisé au cours de l’exer- 
cice écoulé : s’il se poursuit et s’accentue, il ai- 
dera au développement de notre production agri- 


cole, pour le plus grand bien de toute l’économie : 


nationale. 


Nous ne prétendons assurément pas que l’em-: 


ploi systématique d'engrais suffirait à augmenter 
nos rendements comme il convient : le perfection- 
nement des façons culturales et leur adaptation 
aux conditions techniques et géologiqués, la sélec- 
tion des graines, plants et semences, un choix 
plus éclairé des productions à obtenir de chaque 
parcelle de terrain, des travaux d'irrigation et 
d'assainissement, etc., sont également indispensa- 
bles pour arriver à un résultat satisfaisant. Mais 
tous ces éléments doivent concourir ensemble au 
but qu'il est indispensable d'atteindre : parmi 
eux, la « quéstion des engrais » n’est pas la moin- 
dre. 

Il y a donc lieu de se réjouir de l’évolution ob- 
servée en 1923. Celle-ci, pourtant, ne saurait en- 
core être tenue pour suffisante : un nouvel effort 
d'éducation et de propagande s'impose en vue 
d'intensifier les résultats acquis dès à présent. 

Cet effort, pourtant, serait parfaitement vain si 
le problème de notre approvisionnement en en- 
grais n'était point résolu : nous consacrerons un 
prochain article à son étude. 

René THÉRY. 


La Production de l’Or dans le Monde 
_ en 1923 


Bien que la production de l'or dans le monde en 
1923 ait été encore sensiblement inférieure à celle 
de 1915, elle a marqué du moins un arrêt dans le 
mouvement décroissant observé pendant sept an- 
nées consécutives. D’après les chiffres puisés aux 
sources les plus autorisées, la production de l'an- 
née dernière aurait atteint 530.626 kilogrammes de 
métal fin, soit 62.269 kilogrammes de plus qu'en 
1922, mais 177.048 kilogrammes de moins que le 
chiffre record de 1915, 

Le tableau suivant permet de comparer les ré- 
sultats de la production aurifère mondiale de- 
puis 1910 : 


Production de l'o" dans lé monde, de 1910 & 1993 


Millions Millions 
Kilo- de Kilo- de 

Années grammes fr.-or(1) Années grammes fr.-or (1) 
1910... 685.005 2.359 4917: 687.347 7% 2.195 
191127. CO6.R28 : | 2.395 1918: :°.:1576.815:0 : 1.987 
1919.12 701.878 : 9.418 1919.... 549.383 1.89% 
19132. 7 0 602.526 : 2:385 1920. ,::7:7513.850 2: 11768 
1914.... 666.041 2.294 1921... 497:967: 11.715 
19154. 707.674 : 92:488 1922. .:. : 468.357 . 1,613 
1916....  G81.086 2.346 1923,.7.51: 630.626: : ‘1.827 


(1) Valeur ‘intrinsèque, calculée à raison de 3.444 
francs lé kilogramme d'or pur. 
à 


Certains facteurs défavorables, comme l'éléva- 
tion des frais d'exploitation, l'insuffisance de la 
main-d'œuvre, et la situation politique dans cer- 
tains pays producteurs, la Russie et le Mexique 
par exemple, expliquent le ralentissement de la 
production constaté de 1915 à 1922. 

La considération du prix de revient est particu- 


lièrement importante. pour les entreprises travail- 
lant du minerai à basse teneur, ét il faut reconnaî- 
tre que l'accroissement du coût de production n’a 
pas toujours été compensé par l'augmentation du 
prix de vente du précieux métal. Pour l’année 1921, 
da prime de l'or s'était élevée en-moyenne à environ 
22 sh. par once, les cours ayant atteint 115 sh. 11 d. 
au plus haut, et 97 sh. 7 d. au plus bas, et le cours 
moyen-par once de fin s'étant établi à Londres, 
pour cette même année, à 407 sh. 1/2 d. En 1922, 
le cours le plus élevé à été de 98 sh. 4 d., et le 
cours le plus bas, de 88 sh. 5 ‘d. par once, la 
moyenne pour l’année ressortant à 93 sh. 3 d., cor- 
respondant à une prime d'environ 8 sh. 5 d. par 


once, De même que pendant les années précéden- 
tes, les cours ont varié, en 1923, parallèlement aux 


mouvements du change américain, et ils ont oscillé 
entre 96 sh. 11 d. au plus haut, le 19 novembre, 
et 87 sh. 5 d. au plus bas, le 21 février, le prix de 
l’once s'inscrivant en fin d'année à 95 s. 4d 

En ce qui concerne les mines d’or sud-africaines, 
qui demeurent la source de production la plus im- 
portante, la Chambre dés Mines du Transvaal 
estimait la valeur de l'or produit, pour décembre 
1921, à 95 sh. 6 d. par once, chiffre inférieur au 
prix de revient pour quelques-unes dés mines, et 
ne laissant, pour beaucoup, qu’une très faible 
marge de bénéfice. Grâce aux réformes introduites 
après la grève du début de 1922, les frais d’exploi- 
tation ont pu être sensiblement réduits dans les 
mines du Rand. En dehors de la diminution des 
salaires des ouvriers blancs et de la baisse des 
prix pour les marchandises et le matériel, une 
bonne partie de la réduction peut être attribuée 
aux réformes apportées dans la méthode appliquée 
au personnel et à l’élimination de la main-d'œuvre 
non indispensable, ainsi qu'à diverses améliorations 
techniques. Le rendement de la main-d'œuvre blan- 
che est maintenant supérieur d'environ 30 0/0 à ce 
qu'il était avant la grève, et celui de la main-d’œu- 


_vré indigène a augmenté dans une proportion équi- 


valente, tandis que d'’intéressants perfectionne- 
ments ont été apportés aux procédés de traitement. 
Or, les frais de production sont une considération 
vitale pour l'industrie aurifère sud-africaine. 
D'après les estimations de la Chambre des Mines 


du Transvaal, le tonnage de minerai payant dans - 


le Rand serait un peu supérieur à 300 millions de 
tonnes, avec des frais d'exploitation fixés à 25 sh. 


8 d. par tonne, moyenne de 1921 ; si lés frais pou-. 


vaient être réduits à 13 sh. par tonne, le tonnage 
du minerai payant serait accru de plus de 700 mil- 


lions de tonnes. En 1922, les frais se sont établis | 
en moyenne à 21 sh. 4 d. par tonne. Pour 1993, ils 


ont été plus faibles encore, soit environ 20 sh. en 
moyenne, et dans cértains Cas particuliers, la 
moyenne mensuelle est descendue même au-des- 
sous de 15 sh. | | 

D'autre part, depuis le 1° août 1923, les produc- 
teurs sud-africains peuvent réaliser directement 
leur production sur le marché le plus avantageux 


sans passer par Londres, comme ils étaient obligés 
de le faire jusque-là. Enfin, des économies appré-… 


ciables résultent du fonctionnement de la raffine- 
rie du Rand, sur laquelle est dirigée toute la pro- 
duction des entreprises faisant partie de la Cham- 
bre des Mines, tandis que l’ouverture de l'Hôtel 
des Monnaies de Prétoria doit épargner aux mines 
une bonne partie des frais de réalisation du métal 
précieux produit. Ajoutons que les conditions d’ex- 
ploitation ont été en général favorables en 1923, 
et qu'on n'a pas eu à enregistrer d'interruption 


dans le travail. 


On s'explique, dans ces circonstances, qu'il y âit 
eu accroissement appréciable du tonnage traité, 
et reprise sérieuse de la production, malgré la fer- 
meture temporaire d’un certain nombre d’entrepri- 
ses travaillant du minerai à basse teneur, en rai- 
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son de la charge trop lourde des impôts. Quant à 
la question du recrutement de la main-d'œuvre, 
qui est également fort importante dans l'Afrique 
du Sud, le nombre des ouvriers blancs a augmenté 
progressivement depuis la grève, et le nombre des 
indigènes, dont beaucoup avaient dû être rapa- 
triés pendant les troubles de 1922, se retrouvait à 
la fin de l’année dernière, avec 177.779, .aux envi- 
rons dé. celui de la fin de 1921. 

Si l’on envisage la répartition géographique de 
l'or extrait pendant l’année écoulée, on constate 
une diminution pour la plupart des pays produc- 
teurs, à l'exception des Etats-Unis, du Mexique, et 
surtout du Transvaal, dont le chiffre est le plus 
élevé qui ait été atteint depuis 1916. Le tableau 
suivant montre comment s'est répartie la produc- 
tion de l'or dans le monde pendant les deux der- 
nières années : 


Répurtition de la production de l'or dans le monde 
en 1922 et 1923 


1922 1924 
CR ER 
ÿ Millions Millions 
Kilo-  . de Kilo- de 


grammes francs-or grammes frâncs-or 


978 


Transvaal :,...... 218.346 752 284.068 
Etats-Unis :::..:.. 73.498 253 77.28 266 
Russie sci 48.304 166.5. 45.784 158 
Canada Emi ne 38.040 134 36.578 - 126 
Mexique :.......... 23.208 80 24.261 83.5 
AUSITAÏRE.: Lu... 27.060 93 24.105 83 
Rhodésie ...,,.2.. 20.311 70 20.124 69 
Inde anglaise 13.063 45 11.882 #1 
Ouest africain bri- 

tanniques 4e. 6.532 28.5 6.532" RAD 

(PotA RNA 468.357 1.613 530,626 1.827 


A lui seul, l'Empire britannique a fourni, en 
923, 383.289 kilogrammes d’or, soit 72 0/0 environ 
de la quantité produite dans le. monde entier, dont 


53 1/2 0/0 pour le Transvaal et 5 0/0 pour ses au- 


tres possessions africaines, près de 7 0/0 pour le 
Canada, 4 1/2 0/0 pour l'Australie, et un peu plus 
de 2 0/0 pour l'Inde. 

Nous avons signalé la reprise qui s’est manifes- 
tée l'année dernière dans l’industrie aurifère sud- 
africaine, grâce à l'amélioration des conditions 
d'exploitation. Les difficultés de la main-d'œuvre 
dans le Commonwealth australien, et l'épuisement 
graduel des gisements de l'Australie et de l'Inde, 
expliquent le ralentissement de la production dans 
ces pays. Aux Etats-Unis et au Canada, qui sont 
demeurés au régime de l’étalon d’or, la production 
se ressent des mouvements des cours des marchan- 
dises, et la hausse des prix y a rendu très peu ré- 
munératrice l'exploitation de certaines mines. En- 


fin, en Russie et au Mexique, la production auri- 


_fère se trouve influencée par la situation politique. 


.Au total, bien que la production universelle de 
l'or soit encore inférieure aux chiffres des années 
immédiatement antérieures à la guerre, elle paraît 
être suffisante pour satisfaire les besoins présents, 
étant données les conditions monétaires auxquel- 
les sont maintenant soumis la plupart des pays du 
monde, et malgré l'accroissement des demandes de 
l'industrie, aux Etats-Unis notamment. Aussi le 
problème de la production de l'or ne semble-t-il 
plus être, au même degré qu'avant la guerre, un 
sujet de préoccupation pour les économistes, qui 
concentrent aujourd'hui plus particulièrement leur 
attention sur la question de sa distribution. 

Sur le stock monétaire mondial de métal jaune, 
soit une cinquantaine de milliards de francs-or (1) 


2 


(1) D'après les statistiques de Ia Monnaie des Etats-Unis 
le stock monétaire d'or dans.le monde était estimé à 9.210 
millions de dollars à la fin de 1922. 
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les Etats-Unis en détiennent en effet actuellement 
près de 23 milliards, chiffre double de celui 
d'avant-guerre ; c'est là un facteur d'importance 
dans la question du rétablissement de l'équilibre: 
économique mondial et du retour à l’étalon dor. 


Edmond BouCHERY. 


Société Centrale des Banques de Province 


La Société Centrale des Banques de Province à 
tenu son assemblée générale ordinaire le 3 juin 
dernier, sous la présidence de M. Sienkiewicz, pré- 
sident du Conseil d'administration. 

Les comptes qui ont été soumis à l'assemblée 
confirment la reprise d'activité dont témoignait le 
dernier bilan de la Société, et permettent d’affec- 
ter à l'amortissement de ses pertes une nouvelle 
somme “de 2.762.665 fr. 46, qui justifie l'œuvre en- 
treprise et les efforts accomplis ; ils démontrent 
la vitalité de l'Etablissement et font prévoir 
qu'une patiente politique de travail et de prudence. 
saura peu à peu effacer les traces du passé. 

Le bilan au 31 décembre 1923 présente peu de 
modifications sur celui de l'exercice précédent. 
Toutefois, nous signalerons l'augmentation du 
portefeuille-titres et participations financières. La 
Société a cru devoir, en effet, s'assurer le contrôle 


de la Compagnie d'Electricité Industrielle où elle 


a de gros intérêts. Elle a donc, par la consolida- 
tion d'une partie de sa créance, souscrit à l’aug- 
mentation de capital de cette Société ; à ce sujet, 
on peut indiquer que cette affaire, ayant complè. 
tement terminé ses installations, est entrée dans 
une période d'exploitation qui autorise de sérieux 
espoirs et présente d’intéressantes perspectives. 

Nous mentionnerons également la diminution de 
la dette de.la Société vis-à-vis du consortium des 
Banques qui lui ont apporté leur concours en 1921. 
Les sommes provenant des rentrées sur ses comp- 
tes débiteurs lui ont en effet permis de rembour- 
ser au Consortium, dans la seule année 1923, une 
somme de 18 millions environ; un nouveau rem- 
boursement de 5 millions environ a été effectué 
depuis la clôture de l'exercice. 

Les « intérêts et commissions diverses » s'élèvent 
à la somme de 15.368.112 fr. 45. Ces résultats, in- 
férieurs de 700.000 francs environ à ceux de l’exer- 
cice précédent, ont été acquis malgré des condi- 
tions d'exploitation extrêmement défavorables. Le 
développement normal des affaires de la Société a 
été gêné par une insuffisance de ressources à la- 
quelle aurait dû remédier, selon ses prévisions, 
l’appel du.troisième quart de son capital. Mais 
l'opposition de certains actionnaires ne lui a pas 
permis de réaliser cette opération. Ainsi, faute de 
disponibilités. suffisantes, la Société Centrale des 
Banques de Province n’a pu apporter dans son 
organisation les réformes nécessaires à une meil- 
leure exploitation. Ces disponibilités, cette aisance 
sans laquelle il n’est pas d'organisation heureuse 
ni d'économies -définitives, elle a demandé cette 
année, à ses actionnaires, de les lui procurer par 
la libération du troisième quart dés actions, et 
déjà près de 30 millions de francs ont été, à ce 
titre, versés dans ses caisses. 

L'ensemble de ces ressources permettra à la 
Société, semble-t-il, non seulement de compenser 
au cours du présent exercice-les fâcheux effets du 
ralentissement général des affaires, mais facili- 
tera encore le développement, dans ses relations 
avec les banquiers de province, des services qui 
représentent pour eux le plus sérieux intérêt et 
laissent en même temps à la Société les bénéfices 
propres à rémunérer son intervention. 

Dans ces conditions, elle doit être prête à leur 
apporter toute l'aide qu'ils sont en droit d’atten- 


dre de Ja Société. Ainsi, elle réalisera son pro- 
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gramme et justifiera de plus en plus sa raïson 
d'être. Alors, chaque «exercice apportera la preuve 
que, forte de la confiance de ses actionnaires et 
secondée par un excellent personnel, la Société 


Centrale des Banques de Province ne peut que. 


s'acheminer vers l'équilibre définitif de ses aï- 
faires. : 

En passant en revue les principaux postes du 
bilan au 31 décembre 1923, nous remarquons : 
actif : appels différés sur actions, 104.865.125 fr. ; 
espèces en caisse et dans les banques, 11.841.849 
francs 74 ; espèces en caisse au siège et dans les 
agences, 7.971.670 fr. 87; Banque de France, 3 mil- 
lions 592.897 fr. 68; portefeuille-effets, Bons de la 
Défense nationale et coupons, 41.045.466 fr. 26 ; 
portefeuille-titres, 25.032.274 fr. 75; participations 
financières, 8.821.987 francs ; banquiers et corres- 
pondants débiteurs, 17.373.929 fr. 80; comptes dé- 
biteurs divers, 276.146.908 fr. 08 ; avances sur ga- 
ranties et reports, 3.584.886 francs ; opérations de 
change à terme garanties, 9.957.904 fr. 85; clients 
cautions, 20.464.197 fr. 33 ; profits et pertes, 112 mil- 
lions 755.760 fr. 74. L'an dernier, ce poste s'élevait 
à 114.379.454 fr. 86, d’où il ressort un mouvement 
- bénéficiaire de 1.623.694 fr. 12. Enfin, le total de 
l'actif se monte à 643.219.264 fr. 96. 

Au passif : capital, 200 millions de francs ; ré- 
serve légale, 643.428 fr. 75; réserve, provisions et 


reports des exercices précédents, 16.636.099 fr. 68; 


provisions spéciales pour amortissement, 107 mil- 
lions 523.565 fr. 29 ; créditeurs à long terme, 129 
millions 459.841 fr. 82. L'an dernier, ce chapitre 
était porté au bilan pour une somme de 147 mil- 
lions 446.100 francs, il a donc été remboursé au 
cours de l'année 17.986.258 fr. 18. Le poste ban- 
quiers et correspondants créditeurs atteint 40 mil- 
lions 020.220 fr. 06 et celui de dépôts et divers cré- 
diteurs 68.444.794 fr. 09. 

L'assemblée générale, après avoir entendu le rap- 
port du Conseil d'administration et celui des com- 
missaires aux comptes, et pris connaissance du 
bilan et des comptes de l'exercice 1923, les a ap- 
prouvés dans toutes leurs parties à 


F, Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 
L’exécution du traité. — Le‘renouvellement des 
accords avec la M. 1. G&. U. M. —— Les accords con- 


clus entre la M. I. C. U. M. et l'association alle- 
mande des industries mécaniques, qui étaient arri- 
vés à expiration le 15 juillet dernier, viennent d'’ê- 
tre renouvelés pour un mois. 

Les conditions essentielles du nouvel accord, qui 
comportent une réduction uniforme des taxes, 
constituent une amélioration particulièrement inté- 


ressante pour certains groupes industriels du 
Reich. : 


Le budget de 1924. — A Ia Commission des Fi- 
nances de la Chambre. — La Commission des Fi- 
nances de la Chambre à examiné, les 22 et 28 juil- 
let, le projet de loi portant ouverture de crédits 
supplémentaires sur l'exercice 1924. 

L'ensemble des réductions apportées aux crédits 


demandés par le Gouvernement s'élève à environ 


40 millions de francs. 
La Commission a introduit dans le projet une 


disposition rétablissant le monopole des allumettes, - 


supprimé par la loi de finances du 22 mars 1924. 

D'autre part, le régime provisoire de l'alcool, qui 
vient à expiration le 30 septembre prochain, sera 
prorogé jusqu’au 28 février 1926 pour permettre au 
Sénat de voter Île régime définitif, 


l'unanimité. 


Situation 5ebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
PARIS KT SUCCURSALES 
ACTIF 


17 juiilet 1924/24. juillet 1924 


Encaisse de la Banque: FR Francs 
- en Caine raies Sete 3.679.043.455 | 8.679.086.640 
Or | à l'Riranger .......... Ses -.|-1.864.320.907 | 1.864.320.907 
} MOta ls. Lena senrarcuer 5.543.364.862 | 5.543 407 548 
Argent. ...:. Due EE Te ER E 299.987.672 300 .063.011 
5.848.352.034 | 5,843.470.559 
wisponibilités à l'étranger ......... SE 573.608.366 5173.884.770 
ets échus hier à recevoir ce jour... 4.049.584 566.221 
Eñftets Paris..... 2.829.631.268 | 2.826.968,479 
Pcrtefeuille Paris à Eftets Etranger. 28.313.681 - 24.865.652" 
Effets du Trésor. 304.670 pe 
Porte’euilles des Pope HR NC ee LM SRE 
: RATS reste e ae tie ee .808, .308. 
Eñets prorogés À Succursales ....... 7.903.396 1:893.051 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 


Avances sur lingots dans les succurs. 
Avances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les succursle’ 
Avances:à l'Art: See Reese 
âvances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 
Bons du Trésor français escompués 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


» » 
371.501.171 368.776 .329 
2.332.391 414 

200 000.000 200.000 .000 
22.900.000,000 |22.700.000.000 


4,739 .000.000 


Comparaison avec ies années précédentes s: 
EE —_—_—_—_—_—_—_—_—_—_—_ 
30 juillet |28 juillet .27 juillet |26 juillet 24 juillet 
1914 1921 1922 1923 1924 


| —_——— | ————— | ——— | ———— 


millions [millions | millions| millions |millions 


Cireuiation ........ 6.683.1 |36.941.4 |36.049.9 |36.929.3 |40.081.7 
Encaisse Or7........ 4.141-8 |-5.521:0°1°5:590.11"5:687.9 5/57 
_ argent ... 625.3 215.38 Fr 2812120821 300.0 
Portefeuille........ R.444.9 | 2.844.7 | 2.140:4 |: 2.491.4, 4707.91 
Avances aux partic. 143.8 | 2.178.0 | 2.167.2-| 2.114.0 | 2.696.6 
— à l'Ktat..…. 200.0 |25.300.0 |23.200.0 |23.200.0 |22.900.0 
Compt.cour. Trésor 382.6 22.246 17980 32.2 15RS 
— partic. 947.6 | 2,229.2-| 2.852.4 L 9:039.4 | 2.174.0 
Taux d’escompte...1[4 1/2 0/015 1/2 0/01 5 Oy0 5 0/0 6 0/0 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
six premiers mois de 1924. — L'administration 
des douanes vient de publier les chiffres de notre 


commerce extérieur pour les six premiers mois 
de l’année en cours. Voici comment ces chiffres 
se comparent avec ceux de la période correspon- 


dante de 1923 : 
G premiers mois 


IMPORTATIONS 


1993 1924 pour 1924 


(En milliers de francs) 
Objets d'alimentation 
Matières nécessaires x 

à l'industrie....... 9.201.393 
Objets fabriqués .... 2.089.078 


Totaux. ...... 14.659.494 


13.191.862 3.990.469 
2.537 254 + 418.176 


2.327.878.204 + 


nements éTANGETB.....s.......... 4,74C.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibles .................. 167.695 .047 130.449 .652 
Rentes immobitisées ............... «| ‘490:000.009 100 ,000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ...| 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñses succursales .......... 169.837.530 169,838 :402 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales....... Dore 9.249,776 10.343.230 | 
Emploi de la réserve spéciale........ : 8.407.458 8.407.438 
DITES een et ON desc ners DORE 2.683.814.790 | 2.910.443.417 
TOURS ere .|44.850.414.177_|44-:808.402.204 
PASSIF TÉCEES 
Gapilal de la Banque .............:.. 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... -77.647.610 77.647.610 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 | - 10.000.000 
mobilières } 2x-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du $ juin 1887 - 9/125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... _ 4.000.000 4,000 .000 
Réserve spéciale ..................... : 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). : : 
Gar. d'am. (Conv. 26oc: 1917, art. 3 508.299.138 508 288.793 
Excéd. aff. àl’amort. des av. àl'Etat.|  467.010.166 480.140.861 
Compte ann. d'inl. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40,155.862.010 |40:081.713.450 
Arrérages de valeurs déposées -...... + 57.00.6560 58.182.932 
Billets à ordre et récépissés......... ï 647,179 467.206 
.Compte courant du Trésor........... =! 14.982.254 15.805.415 
Comptes courants de Paris........ “.-.1:1.282-480.148 | 4.914.604515 
Comptes couranis dans les succursales 949.266.393 959.443 .789 
Dividendes à payer .................. 9.383.189 . 7.938.824, 
Escompte et intérêts divers .......... 26.760.537 29.747.499 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
DIVOTB ART r ic maceelepeas ....-| 1.100.264,101 | 1.123:421.583 
Total.........,.,..144.860.414.177 |14.808.402.204 


7 2 Différences 


3.868.958 4.143.540 “+ 774.587 


19.872.656 45.213.292. 


- Matières nécessaires - 


« 
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EXPORTATIONS 


Objets d'alimentation 1.485.157 1.996.841 + 511.684 


4.407.586 5.658.338 1.950.752 


à l'industrie, ...... 
Objets fabriqués..... 7.459.927 12.689.197  +5.229 270 
Colis postaux... ..... 196.193 937.924 . +. 141.731 


Totaux... .…. 14.148.863 21.282.300  +7.138.437 


Les résultats que font ressortir ces chiffres pour 
le premier semestre de 1924 ne sont pas sensible- 
ment différents de ceux qu'accusaient les statisti- 
ques précédentes. La valeur de nos échanges reste 
notamment en progression considérable, par rap- 
port à la même période de l’année dernière, et 
l'augmentation continue de porter sur toutes les 
grandes catégories de marchandises tant impor- 
tées qu'exportées. Elle est de 5.213.232.000 francs, 
ou de 36 0/0, pour les entrées, et de 7.133.437.000 fr., 
soit d'environ 50 %, pour les sorties. Comme pré- 
cédemment, il y à lieu de signaler l'accroissement 
particulièrement remarquable des exportations 
d'objets fabriqués, qui se chiffre, par rapport aux 
six premiers mois de 1928, à 5.229 millions de 
francs, soit à 70 %. On verra plus loin que ces 
plus-values, quoique dues en grande partie à la 
hausse des prix qui s'est produite d’une année 
à l’autre, ne doivent cependant pas — en ce qui 
concerne notamment les exportations — être attri- 
buées exclusivement à cette cause. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour le premier semestre de la présente 
année, un excédent important de sorties. Cet excé- 
dent, bien qu'il soit inférieur à celui enregistré 
pour la période des cinq premiers mois de l’année, 
atteint le chiffre encore appréciable de 1.409.644.000 
francs. Pendant la période correspondante de 1923, 
un excédent d'importations d'environ 510 mil- 
lions 1/2 avait été enregistré. 

Voici, d'autre part, le poids des produits impor- 


tés et exportés pendant les six premiers mois de 


- l'année en cours, ainsi que la comparaison avec 


la période correspondante de 1923. 


G premiers mois 


Différences 
IMPORTATIONS 1923 1924 pour 1924 
(En tonnes) 
Objets d'alimentation. 2.663.320 2.744.589 + 81.069 
Matières nécessaires à 
Findustrie...17. 22.182.240 -24.462.007  +92.459.787 
Objets fabriquès...... 766.064 755.332 — 10.782 
Totadt ve 25.611.624 98.141.728 +9.530.104 
à a ——— — 
… ‘EXPORTATIONS ; 
Objets d'alimentation. 615.462 716.728 + 101.266 
Matières nécessaires à 
l'industrie...... .... 9.417.020 11.279.768: 21.862.743 
Objets fabriqués... 1.329.701: 1:703.929 + 374.228 
Colis postaux......... 15.504 17.061 + . 1.557 
DORA. | 2. 11.377.687 13.717.481  +92.339.792 


Les quantités importées ne se sont accrues d’une 


année à l'autre que dans une mesure assez faible. 
L'augmentation ne reste relativement importante 
que pour les entrées de matières premières (11 %). 
Au contraire, l'accroissement des quantités expor- 
tées est plus importante et intéresse au surplus 
toutes les différentes catégories de marchandises : 
produits alimentaires (16 %), matières premières 
(20 %), objets fabriqués (28 %). 


La production sidérurgique en mai 1924, — 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
17 juin 1924 s’élevait à 135, soit une unité de moins 
qu’un mois auparavant. é 


La production de la fonte en mai. dernier se 
répartit de la façon suivante : : và 


Tonnes 

Fontertatiname si he tu ne 34.208 
TOM TON ARCS Te NE Die side 140.727 
SR BOSS ON ORNE RARE ext IT 3.085 
A OO MRC Nes NE Pme 464.015 
Fontes speciale se, men, es 16.362 
DOLLÉRRRE R S MRNe aoue 658.397 


Ce chiffre présente une augmentation de 7.074 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
avril dernier, un progrès de 30.942 tonnes ; elle 
s’est élevée, en mai 1924, à 598.427 tonnes, dont 
rs tonnes de lingots et 13.872 tonnes de mou- 
age. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de mai 1924. — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles minéraux pendant le mois de mai 


1924 s'établit ainsi : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 
(En tonnes) 

Arras (Pas-de-Cafais)....:. 1.522.490. » 1.522.490 

DO INGrd). Sr ne 998.649 » 558 649 

Saint-Etienne (Loire)... 343.595 » 348.595 

Lyon (Blanzy-La Mure). 251.608 406 252.014 

Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac).......:. 122.504 252 122.756 
Alais (Alais, Graissessac) 177.291 2.119 179.410 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DIN Peer us ue 167.427 306 167.783 
Marseille (Fuveau) ...... 2.393 72.865 75.258 
Nantes (Vouvant. Le 

NAIDe he Pr as ne 5.149 =» 5.142 
Bordeaux (Creuse) ...,.. 3.805 942 4.747 
Nancy (Bonchamp)...... 10.098 » 10.098 
Strasbourg (Moselle)... 450.908 » 450.908 

Louer /.  3.615,910 16.890 3.692.800 
ANTILLES sos. 0 0: 000.229 75.572 -- 3.640.797 
Productions annexes | 
Coke Agglomérés Total 
(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)..:. 90.192 32.073 122.265 
Douai (Nord)........ Fe 70.606 110.240 180.846 
Saint-Etienne (Loire)... 34.812 18.219 52.531 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 22 270 22.270 
Clermont-Ferrand (Saint- 

AU HIOV, BrASSac) ER à » 5.599 5.599 
Alaïs (Alais, Graissessac) E 4 42.830 42.830 
Toulouse (Carmaux, Au- s 

DIN MR DT lente 11.507 1.883 18.845 
Marseille (Fuveau) ...... » 939 939 

: Nantes (Vouvant, Le 

MAIRES SAME NAS » 172 172 
Bordeaux (Ahun)......:. 3.052 3.052 
‘Nancy (Bonchamp)...... 2.716 » 2,716 
Strasbourg (Moselle)... .. 10 617 » 10.617 

LOARE NE Er: 220.010  : 242.732 462.742 
ARE CS NAT PEER 215.056 250.908 465.964 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de mai 1924 de 289.156, dont 
202.737 pour le fond et 86.419 pour le jour. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 24 au 30 
juin, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
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nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

Etat, 28.015.000 francs (+ 7.663.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.020.000 francs (8.510.000 fr.), 


réseau algérien, 4.217.000 fr. (—106.000 francs); Nord; 


28.100.000 fr. (+4.908.000 fr.); Orléans, 23.151.000 fr. 
(+-4.035.000 fr.) ; Est, 22.187.000 fr. (+ 2.120.000 fr.) ; 


Midi, 11.266.200 fr. (41.739.200 fr.); Alsace-Lorraine, 


14.119.000 fr. (+ 3.837.000 francs). 

Est-Algérien, 936.500 fr. (192.400 fr.); Bône- 
Guelma, 595.200 fr. (+- 112.000 fr.); Réseau cranaïs, 
492.900 fr. (439.800 fr.). 


ALLEMAGNE 


Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s’établissait 
ainsi, au 30 juin 4924: 


30 juin 1924 


7 juillet 1924 Compar. 


(En millions de marks) 
462 466  +- A 
24 24 » 


Encaisseor (1)..... : 
— argent etal. 
Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses {En trillions de marks) 


de prêts.......... 698.000 69.000  — 39.000 
Portefeuille d’es- à 

compte ........ .-.1897.959.106 1871.00 894  —26.908.212 
AVances..... “ce. 108.789.810. 91.587.750 —17.201.560 
Portefeuille titres.. 76.377.579 96.230.450 — 147 129 
Uirculation......... 1097.803.572 1105.518.489 : + 8 209.867 
Dépotsi see 280.884.171 320,278.733  +39:394:562 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1923 sauf ên ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


ë8 |2°6. a © RAD 

> |282| Ci |£228 | Por |S3)TE 

Dates 8 |$a.l cula- | ge) te- Lalxs 
S ‘(AS U |; ton; |.6 29 )toulle FETES 

5 (288 ce LÉSTOERSS 

81 juil. 4411.253| 33 | 2.909 | 1:258| 2.081 | 202 o 
(s4jui 

Taoût d 1.478) 97 | 8.807 | 1.879] 8.787 | 226|6-%) 

| (3 août) 

15 mai 24! 442 118.000! 76325264 3705608204 1950637820 12,4(21109% or 
23 — ..| 442 1083.000 74933780 | 360 128878 | 1918698814 19,9 (21 » 
81 — ..| 442 982.000! 926873514/259203378 4954929740 80,0 (21 » 
6 juin..!| 442) 861.000! 95424929 327662828 4952025172) 80.0 (21  » 
14 — ..1) 448) 849.000! 9923582082 1365321009 1954048128) 76,6(2! » 
23 — .,| 462 152.000! 891345752/346716081 1867052414 16,0(2! » 
30 — .. AG2, 698.000 1097308572 | 2808841471 1807959 06176,4 (21  » 
7 juill..[(1)466! 659-0001 11055184391320278733/4871050894176,2 (21  » 


(1) Y compris 55 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 
(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. La Conférence de Londres n’a 
pas bonne presse à Berlin. Les Allemands n'y ont 
encore trouvé que des motifs de crainte et d'alarme, 
La Gazelte de Cologne estime qu'elle ouvre de 
« sombres perspectives ». La Deutsche Allgemeine 
Zeilung, l'organe quasi officieux des nationalistes 
d'extrème-drnite, déclare que MM. Herriot et Mac 
Donald sont des idéalistes sentimentaux, mais dont 
le pacifisme est tenu en échec par des intérêts bru- 
taux et des réalités basses et divergentes. Et, 
comme sur un mot d'ordre unanimement observé, 
tous les journaux, même socialistes, estiment que 


le problème des Réparations est insoluble parce * 


que la France y mêle toujours le problème de la 
sécurité. 
Seul, le Vorwaerts montre un solide optimisme : 
puisque tout le monde accepte le plan Dawes, pour- 
quoi n’ahoutirait-on pas au règlement ? Surtout 


gnaïit 469,5 trillions de marks. 


que la question de l'occupation militaire se réglera 


elle-même. Mais cette voix du Vorwaerts est isolée. 
De l'extrême-gauche à l'extrême-droite, c'est -une 
offensive violente «et unanime contre les sanctions. 
Personne ne veut de la permission à un Etat de 
prendre des sanctions contre l'Allemagne. Le mot 
et la chose doivent disparaître. Mais l'Allemagne 
néglige totalement de donner aucune garantie, 
même aucune assurance qui rendrait les Sanc- 
tions inutiles. Le Gouvernement allemand sent 
qu'il n'a plus qu'un terrain sur lequel il pourra 
lutter : l'abolition des sanctions. Et il se cram- 
ponne à ce terrain et veut y triompher.. 

La nouvelle que l'Allemagne sera invitée à Ja 
Conférence de Londres ne cause plus aujourd'hui 


‘que peu de joie, car démocrates et nationalistes 


craignent les uns et les autres que le délégué soit 
un homme de l’autre parti Les démocrates souhai- 
tent l’envoi du chancelier Marx et les nationalistes: 
celui de M. Stresemann pour y soutenir leur point 
de vue particulier. Et aucun d'eux ne s’avise que 
les nécessités de la situation économique ne per- 
mettront guère à l'Allemagne de discuter, mais la 
forceront à accepter toute issue, quelle qu'elle soit, 
aux difficultés présentes. A 
Cependant, il faudra bien arriver à Londres 
avec un plan concret et positif. Les envoyés éven- 
tuels de l'Allemagne demanderont à la Conférence, 
avant tout, de renoncer solennellement : 1° au droit 
des Alliés de procéder tous ensemble à. une oc- 
cupation territoriale comme sanction ; 2 au droit 
d'un ou de plusieurs alliés de procéder à une 


tres alliés Lé Reich prétendra aussi: lier sa 
promesse de mise en application du plan Dawes à 
la promesse des Alliés d'évacuer la première zone. 
le 10 janvier prochain. ; 


La Reichsbank en 1923. — Le 5 juillet dernier a 
eu lieu l’assemblée générale de la Reichsbank. Il 
ressort des communications qui y ont été faites que 
pour les crédits bancaires, sur la base du mark- 
papier, le taux de l'intérêt a été : en janvier, de 


12 0/0 ; en avril, de 18 0/0 ; en août, de 30 0/0 ; en - 


septembre, de 90 0/0, tandis que l’escompte sur la 
base des valeurs-or était, en décembre, de 12 0/0. . 
Le chiffre des affaires de l’année a été d'environ 
62 trillions de marks, chiffre qui ne signifie rien de. 
de précis, le mark ayant varié 10 fois de valeur. 
Au commencement de 1923, la réserve or était 
de 1.000 millions de marks, dont 50 à la Banque 
d'Angleterre. À la fin de 1923, cette réserve n'était 
plus que de 467 millions. (ES 
La circulation des billets était, au 31 décembre 
1923, de 19.221 billions de marks. Jusqu'au mois.de 
juin, elle avait été supérieure aux bons du Trésor 
escomptés._A la fin de l'année, en ajoutant aux bil- 
lets les bons du Trésor, la circulation totale attei- 


Les bénéfices bruts s'élèvent à 64 trilions de 
marks, dont 44 viennent de l’escompte. Le-bénéfice 
net ressort à 13 trillions de marks. | 

Le dividende ne peut être fixé que par le Rei- 
Chstag. La direction de la Reichsbank propose 30 
marks-0r par action de 1.000 marks. = 


GRANDE-BRETAGNE 


La Conférence de Londres. 
gnalé dans notre dernier numéro que la méthode. 
de travail 
nant pour base la note franco-britannique, et que. 


le travail avait été réparti entre trois commis- 


sions. La première de ces commissions devait $'oc- 
cuper de la question des manquements de la part 
de l'Allemagne, et de l'autorité à laquelle serait 
confié le soin de les constater et dé provoquer les 
sanctions éventuelles. La seconde devait étudier 
la question des gages, et, en particulier, les condi- 


sanction quelconque en dehors de tous les au- , 


Nous avons si- 


de la Conférence avait été fixée en pre = DL 
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tions de cessation de notre exploitation industrielle 
et fiscale de la Ruhr et de la Rhénanie. Quant à 
la troisième, composée de financiers, elle devait 
s’efforcer d'arriver à une solution .du problème 
des paiements à effectuer, soit en espèces, soit en 
nature. 

La première commission a voté à l'unanimité 
une recommandation en quatre articles, réglant 
l'admission et la nomination du délégué améri- 
cain, le rôle des Gouvernements dans l’applica- 
tion des sanctions, et la façon dont les sanctions 
seront exercées par rapport aux gages pouvant 
être affectés au service et à l’amortissement de 
l'emprunt projeté de 800 millions de marks-or, 
réserve étant faite, sauf stipulations expresses, des 
droits que les puissances signataires . tiennent 


actuellement du traité de Versailles et du rapport. 


des experts. Le texte primitif à été légèrement 
modifié par la suite, en raison des observations 
formulées par les banquiers au sujet de la sécu- 
rité du placement. 


A la seconde commission, un texte a été arrêté 


par les experts français et belges prévoyant la sup- 
pression du cordon douanier intérieur quinze jours 
après le vote, par le Reichstag, des lois requises, 
et l'abandon des autres mesures de saisies fiscales 
eb économiques dès que le placement de l'emprunt 
de 800 millions de marks-or aura été assuré. Les 
experts chargés de Créér la société des chemins de 
fer et d'émettre les hypothèques industrielles pré- 
vues. par le plan Dawes ont fixé de 15 jours à deux 
mois les délais nécessaires pour assurer le fonc- 
tionnement de ces organismes ; la régie transfére- 
rait progressivement, pendant la période intermé- 
diaire qui ira du 15 août au 15 octobre, la direc- 
tion et l'administration des chemins de fer rhénans 
au comité d'organisation prévu par le plan Dawes. 
Quant aux hypothèques industrielles, elles seraient, 


“pendant cette période, représentées par des certifi- 


cats provisoires. Le sous-comité militaire de cette 
même commission aurait à s'entendre avec le co- 
mité des chémins de fer du Reich prévu par le plan 
des experts, de manière à concilier le contrôle des 
lignes stratégiques nécessaires aux troupes d’occu- 
pation ave: l’organisation générale des chemins 
de fer allemands. Cetté question du contrôle a été 
vivement discutée par les experts britanniques, et 
elle n’a pu être résolue avant la Conférence plé- 
nière. 
La troisième commission, qui s'occupe des paie- 
ments et des transferts, a dû demander une exten- 
sion de ses attributions, de façon à lui permettre 
d'établir un système satisfaisant au sujet des li- 
yraisons en nature. 
La première commission a terminé provisoire- 
ment ses travaux, et la troisième commission a 
réussi également à mener à bien sa tâche, laissant 
à la Conférence plénière le soin de trancher la 
question relative à son mandat. Quant à la se- 
conde commission, elle m'a pu, ‘ainsi que nous 
l'avons dit, arriver à un accord complet sur toutes 
les questions examinées. 
._ Une réunion des premiers ministres et des pré- 

sidents des trois commissions à eu lieu dans la 
matinée du 23 juillet ; dans l'après-midi du même 
jour, la Conférence s’est réunie en Assemblée plé- 
nière, et les rapports de la première et de la troi- 
sième commissions lui ont été soumis. 

La question de la convocation des Allemands à 
la Conférence avait été soulevée déjà avant la réu- 
nion plénière, mais aucune décision n’a été prise 
encore à cé sujet. Par contre, la Conférence a dé- 
cidé de désigner une commission juridique, à l'effet 
d'examiner si, dans le rapport des experts, se trou- 
vent des stipulations étrangères à celles du traité 
de Versailles, et, dans l’affirmative, dans quelles 
conditions il Serait possible de convoquer les Alle- 
mands, 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 16 juillet, s'établit comme suit : 


Département d'émission  Liv.sterl. 
Billets émise. 2 nr. MERE ..... 146.198.150 
Dette de-l’'HIRRS 6... mue sien ce CEt,045;400 
Autres PATAUHOS EE Nr de vero de eus 8.784.900 
Or monnayé et en lingots........ sers. 126.448.150 


146.198.150 


Département de Banque 
ÉDPIFAIROCEN EU ne VE AT ee qs este 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.).. 


14.553.000 


11.739.127 


Dépôts divers :...Lihs;ei..re ont 107.447.023 
Traiïites à sept jours et diverses...,...... 14.829 
Solde en excédent....,..…. RS ER 3.432.093 


137.186.568 
RTE 


Garanties en valeurs d'Etat........,..... he 187.467 


Autres garanties ........... na tte 70.180.590 
BIUBTS én TÉRERYE se ele andere +. 19.995.550 
Or at argent monnayés en réserve....... 1.822.961 


157.186.568 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


Taux de 
l'escompte 


r monnayé 
et lingots 
Circulation 
Portefeuille 
avances et 
Réserve 
Rapport de la 
réserve aux 
engagemt#"0# 


(o) 


|. |__| —————— | ——— | — 


Gaoût1914] 27.622| 86.105| 68.2491 76.398} 9.967! 14 
28 mai 19211128.185/123.782/120.041/115.635,22.203]| 18. 
& juin....[128.186/126.578/138.591/135.010)21.858 
11. — ...1128.213126.1361133.003 128.169,21.827 
18- — ...1198.295/195.487/124.565|119 892,22 .498 
25 — ..,1128.261/1186.509/182.296,128.680,21.502 
2 juillet. . .[128.2661127.801/151.878,149.578 20.215 
9 — ...1128.269,127.27u/120.808/118.008;20. 749 
16 — ...128:271:126.2081119.186 115.868 21,819 


Les émissions anglaises pendant le premier se- 
mestre 1924. — L'Economist, de Londres, a récem- 
ment publié le relévé des émissions anglaises pen- 
dant le premier semestre de l’année en cours. Voici 
les chiffres trimestriels obtenus en 1913 et pendant 
les cinq dernières années : 


& © 


der. LE 8° 4e Année 

Années trimestre trimestre trimestre trimestre entière 
(En milliers de livres sterling) 

LOTS LEE. 50.344 70.015 29.962 46,216 196.537 
ÉOPOPP LE 135.094 98.012 61.196 73.248 367.590 
LITE 63.382 65.282 57.890 202.424 288.978 
LISE 286.207 162.567 61.920 62.981 513.678 
Jr 86.251 95.050 25.881 64.711 271.893 
ROME 36.013 62.571 » » » 


En ce qui concerne la nature des divers em- 
prunts, l'Economist donne la classification sui- 
vante : 

.. 1 semestre 

2° trimestre mm 2 en 

1924 1923 1924 

: (Ex livres sterling) 
Emprunts souvernemen- 
taux britanniques .... 
Emprunts coloniaux... 
Emprunts des gouverne- 
ments étrangers...,... 
Municipalités britanniq. 


11.842.900 63.727.000 10.542.900 
20.331.000 39.937.900 25.231.000 


1.785.200 25.561.900 - 16.095.200 
2.389 ,000 » 3.165.000 


Corporations coloniales, 3.253.200 3.257.900 3.574.800 
Corporations étrangères. » » 2.412.500 
Chemins de fer britann.. » » » 
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Chemins dé fer coloniaux » 1.199.700 S' 
Chemins de fer étrangers » 1.963.000 » É 
Mines australiennes... 171.000 522.500 171.000 
Mines sud-africaines. …. 250.000 1.656.800 400.000 
Autres minés........... 175.000 718.000 1.962.000 
Compagnies d'explora- : 
tion,de placements, etc. 805.200 3.944.600 2.359.400 
Brasseries et distilleries. » 8.975.000 * 81.000 
Négociants, importa- 
leurs el enr » » » 
Manufactures :....:..: 6.725.000 6.635.000 9.451.200 
Sociétés commerciales. » 1.382.000 » 
— territoriales. . 2.394.700 755.800 2.421.500 
— _ de caoutchouc. 23.400 2.041.000 175.500 
— de pétrole... 7.800 4.231.700 149.800 
Métallurgie et charbon. 2.396.100 6 910.700 3.388.600 
Electricité, télégraphes, 5.927.200 6.667.000 6.677.200 
Tramways,oemnibus,etc. 73.500 » 809.006 
Automobiles (transport 
et construction)...... 213.200 292.500 ‘184.900 
Gaz et aux. e,2 ne... » 262.100 » 
Hôtels, théâtres, etc... 89.000 74.000 431 5C0 
Sociétés pour acquisition 
de brevets... » 17.600 » 
Docks, portset navigat.. » 950.000 1.775.000 
Banques, assurances... 1.750.000 230.160. 1.750 000 
LINE PSN RAI eo 9.023.000 4.828.500 11.850.000 
HOtAUSenenueuee 69.571.200 181.301 600 109.584.000 


En ce qui concerne la destination des capitaux, 
elle se résume comme suit : Royaume-Uni, 44 mil- 
lions 382.400 div. st. pendant le premier semestre 
1924, contre 92.354.600 liv. st. pendant la même 
période de 1923 ; possessions britanniques, 37 mii- 
lions 955.500 liv. st. contre 52.188.600 Liv. st. ; 
étranger, 23.246.100 liv. st. Contre 36.758.400 liv. st. 


La production forestière canadienne. — Le Bu- 
reau de statistiques du Dominion a établi pour la 
première fois une estimation détaillée de Ia pro- 
duction forestière canadienne. Il est arrivé, pour 
lPannée 1922, à une production totale équivalant à 
2.377.845.182 pieds cubes de bois sur pied, repré- 
sentant une valeur de 170.850.096 dollars. 

Le bois scié pour usage domestique vient en 
tête, avec 55 millions de dollars ; on trouve en- 
suite le bois pour la fabrication du papier, avec 
40 millions de dollars pour la consommation inté- 
rieure, et 10 millions de dollars pour l’exportation, 
le bois de chauffage, avec 38 millions de dollars, 
les traverses de chemin de fer, 13 millions de dol- 
lars, etc. 

Le tableau suivant donne, par provinces, la ré- 
partition de la production forestière canadienne : 


Volume équivalent 


Provinces en bois sur pied Valeur 
(pieds cubes) (dollars) 
Québec: SRE RS US 794.950 .736 06.981.829 
OMIS LA es 655.604.824 * 52.639.909 


Colombie britannique... .... 


447.483 .011 80.666.860 

Nouveau-Brunswick........ 200.998.104 15.628.928 
Nouvelle-Ecosse..:......... 107.604.716 7.079.788 
AIDER ARRET SUN pense 54.821.103 2.502451 
NADIA RMS me nee 52.097.177 . 2.595.641 
SaskKatehe want. ue 49.398.813 2.088.626 
Ile du Prince Edouard..... 14.941 598 667.114 
OPA TR Les Not 2.317.845.182 170.850 .096 


L’exportation canadienne de produits forestiers 
bruts a atteint, en 1922, un volume équivalant à 
216.172.405 pieds cubes de bois sur pied, pour une 
valeur de 19.550.672 dollars. Cette exportation re- 
présente environ 9% de la production forestière 
totale, et elle consiste principalement en bois pour 
la fabrication de la pâte à papier, puis, dans une 
mesure moindre, en billes, charpentes, traverses 
de chemins de fer, et divers autres articles. 


La population australienne, — D'après des sta- 
tistiques officielles récentes, la population du 
Commonwealth australien serait évaluée à 5 mil- 
lions 715.018 habitants, suivant la répartition ci- 


après : : = 
Hommes Femmes Fotal 

Nouvelle-Galles du Sud 1.121.135 1.077.029 2.198.164 
NICOLAS LR menus 801.008 814.040 1.615.048 . 
Queensland ........... 428.560 382.865 811.425 
Australie méridionale. 261.778 257.646 519.418 
Australie occidentale... 187.631 162.949 350.580 
Fe Tasmadere en es. 106.983 106.505 213.488 
Territoire du Nord... 2.633 1.004 3.642 
Territoire fédéral ....… 2.035 1.218 3.253 
Totaux. es 2.911.762 2.803.256 5.715.018 


Certains journaux, commentant ces résultats, qui 
font ressortir seulement un accroissement annuel 


de 2 %, les considèrent comme insuffisants, en 


raison -surtout des besoins de main-d'œuvre que 
requiert le développement économique du Com- 
monwealth, et ils préconisent la prompte adoption 
d'une politique d'immigration qui aiderait en 


même temps à résoudre le problème du chômage - 


dans la Métropole. ” 


_  GREGE 
_ Démission du cabinet Papanastasiou. — A la 
suite d’une discussion sur la politique générale, 


le Parlement, par 158 voix contre 131, a refusé 


d'accorder sa confiance au cabinet Papanastasiou. 

Celui-ci est démissionnaire. Il est probable que le 
nouveau ministère sera formé par M. Kaphantaris, 
républicain conservateur. RTL. 


< POLOGNE 

L'industrie pétrolière en 1923. — La production 
polonaise de pétrole brut a atteint, en 1923, 737.187 
tonnes. Si de ce total on déduit la quantité utili- 
sée par les puits d'extraction, les déchets et au- 
tres pertes, on obtient un chiffre net de 632.032 
tonnes, au lieu de 590.090 tonnes en 1922, soit une 
augmentation de 41.942 tonnes, ou environ 7 %. 

Il existait l’année dernière, sur l’ensemble du 
territoire pétrolifère polonais, 2.402 puits en fo- 
rage, contre 2.314 en 1922. / à 

Les résultats sont moins satisfaisants en ce qui 


concerne l’industrie de la raffinerie. Durant l'an 


née écoulée, les raffineries n’ont traité en effet 
que 653.943 tonnes de pétrole brut, comparative- 
ment à 730.073 tonnes pendant l’année précédente. 


L'industrie sucrière, — Nous avons signalé; dans 
un numéro précédent, que la production polonaise 
du sucre était estimée à environ 360.000 tonnes 
pour la campagne 1923-1924 Par suite d’un abais- 
sement du rendement des betteraves, en raison de 
détériorations causées par le mauvais temps, la 
production réelle n’a été que de 343.707 tonnes, se 
répartissant comme suit : Grande Pologne, 196.000 
tonnes ; Petite Pologne, 11.674 tonnes ; Pologne du 
Congrès et Wolhynie, 136.033 tonnes. 

La Grande Pologne a ainsi fourni 57 % de la 
production totale polonaise, avec 23 fabriques ; la 


Petite Pologne, 3,4 %, avec 3 fabriques, et l'an- 
cien Royaume du Congrès et la Wolhynie, 39,6 %, 


avec 49 fabriques. , 

Malgré les progrès réalisés, la production su- 
crière polonaise est loin encore. d'atteindre le chif- 
fre d’avant-guerre, qui s’établissait aux environs 
de 600.000 tonnes par an. Dans le but d'accélérer 


l'accroissement de la production, les agriculteurs 
.ont décidé de faire un gros effort 


commun d'engrais artificiels. 
Pour la campagne en cours, le Gouvernement 
polonais a autorisé l'exportation de 141.000 tonnes 


de sucre, ce qui laisse près de 203.000 tonnes pour : 
la consommation nationale. En 1922-1923, cette 


pour l'achat en 


= 


A. 
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consommation avait absorbé 163.000 tonnes, sur 
une production correspondante de 268.000 tonnes. 


SUEDE 
La production de la fonte en 1923. — La produe- 


tion suédoise de la fonte s’est élevée, en 1923, à 


282.459 tonnes, en légère reprise sur “le chiffre de 
l'année précédente. 

Voici comment se compare la production depuis 
NICE 


Années Tonnes nes Tonnes 
Litres cd M 730.207 LOI UE 493.701 
MO ne 639.713 TOR ER 470.550 
RTS SN 760.701 : OPA RES EEE 314.378 
LOG St 20 732: 18450 LOL E A CEES SR 264.259 
MODS. A. 828.969 PRESSE 282.459 
TOISEr SRE 761.822 ë 


Le tableau suivant donne la répartition de la 
production des trois dernières années : 


1921 1922 1923 
: (Tonnes)_ 

Fonte inalléaible .........:.. 81.010 = 51.76% 53.086 
et Besse. res der 51.058 50.422 49.250 
NAT ILE See nn 189.665 137.080 . 123.839 
— de moulage malléable 3.476 2.599 15.744 

Autres fontes de moulage... 34.559 17.699 35.727 

Fonte de moulage des hauts 
POURTETUXS Lee k.610 Es 4.813 

OLA LE 314.378 = 264.259 282.459 


La valeur moyenne de la fonte produite en 1923 
s’est établie à environ 106 couronnes par tonne, 
contre 105 couronnes en 1922. 


La production du minerai de fer en 1923. — D'’a- 
près les chiffres provisoires récemment publiés, la 
production du minerai de fer en Suède a atteint 
5.597.707 tonnes en 1923, comparativement à 6 mil- 
ons 201.243 tonnes en 1922. 

Le tableau suivant donne les chiffres de Ia pro- 
duction suédoise de minerai de fer depuis 1913 : 


Différence 
par rapport 


Années Tonnes à l’année précéd. 
< (0/0) 
LOIS RSR STI IS 7.475:571 + 11.6 
FO PR ee 6.586.630 119 
OP ET RTE 6.883.308 RES 
RENOM Le 2 6.986.298 AS LAS re 
AO LP AA men re 6.217.172 EL] 
TASSE Eee 6.623.661 He 20:0 
s RON RC SEL Ps 4.981.110 —.94.8 
< EAN PRE 4.519.112 — 9,3 
FCPI CR RER 6.464.347 24970 
AN RARECREN ARREES 6.201.243 4; 
RODDPEL rEl ee 5.597.707 — -9,7 


Les fluctuations observées d’une année à l’au- 
tre sont dues surtout à l'irrégularité de l’extrac- 
tion du minerai de fer des gisements de la Laponie. 

Dans les quantités de minerai extraites en 1928, 
le minerai de première qualité représente 5 mil. 
lions 143.439 tonnes, celui des autres qualités 
124.134 tonnes, et le minerai enrichi 330.134 tonnes. 

La valeur moyenne du minerai extrait durant 
l’année dernière s'élève à environ, 9 couronnes par 
tonne, soit approximativement le même chiffre que 
l'année précédente. 

La Suède a également 3.371 
tonnes de. fer limoneux. 


: . YNOUGO-SLAVIE 


Démission du Cabinet Pachitch. — M. Pachitch, 
président du Conseil, dont la situation était, depuis 
assez nets fort ébranlée, et qui pour cette 


produit, en 1923. 


raison avait déjà dû procéder à plusieurs rema- 
niements, à remis, le 19 juillet, la démission du 
Gouvernement au roi. 

Celui-ci, après différentes consultations, a chargé 
M Yoyanovitch, président de la Skoupchtina, de 
constituer le nouveau ministère. 


La production minière en 1923. — D’après les 
statistiques provisoires récemment pubhées, la 
production minière yougoslave aurait été la sui- 
vante en 1923 : minerai de cuivre, 123.240 tonnes ; 
minerai d’antimoine, 33.000 tonnes ; miperai de 
manganèse, 5.145 tonnes ; minerai de fer, 245.000 
tonnes .; minerai de plomb, 10.142 tonnes. En ou- 
tre, il à été produit 6.700 tonnes de cuivre en Ser- 
bie, et 1.800 tonnes de zinc brut dans les fonderies 
de la Bosnie- Herzégovine. 

Quant à «la production du bic ble minéral, 
elle à atteint, en 1923, 134517 tonnes de houille et 
3.153.032 tonnes de lignite. 


ETATS-UNIS 


L’attentat de Téhéran. — Le major Imbrie, con- 
sul des Etats-Unis à Téhéran, et son secrétaire 
persan ont été attaqués le 18 juillet par la popu- 
lace.” Le Consul a succombé dans la soirée à ses 
blessures ; son secrétaire et six agents, qui avaient 
cherché à défendre le consul contre la fureur de 


. la foule, ont été grièvement blessés. 


Agissant sur les instructions de son Gouverne- 
ment, la légation de Perse à Washington a exprimé 
au Département d'Etat américain son profond re- 
gret de l'attentat dont a été victime le major Im- 
brie, et à assuré que les autorités persanes n’épar- 
oneraient aucun effort pour châtier les coupables. 

De son côté, le Département d'Etat de Washing- 
ton a demandé au Gouvernement persan une expli- 
cation précise en ce qui concerne les Leponsaoutes 
dans l'assassinat du consul américain. 


Les importations américaines de coonnades en 
1923. — Les importations de cotonnades aux Etats- 
Unis se sont élevées en 1923 à 219.010.307 vards car- 
rés, représentant une valeur de 47.188.033 dollars. 
Ce chiffre comprend 95.186.119 yards carrés de toile 
écrue, 14.888.305 yards carrés de toile blanchie, et 
108.935.883 yards carrés d'articles teints, impri- 
més, etc. 

C'est le Royaume-Uni qui occupe la première 
place parmi les fournisseurs de cotonnades aux 
Etats-Unis, avec 178.616.392 yards carrés, pour une 
valeur de 37.557.453 dollars ; puis viennent la 
Suisse, avec 13.887.500 yards carrés et 2.907.468 dol- 
lars ; le Japon, avec 10.777.484 yards carrés et 
1.883.638 dollars ; et la France, avec 8.643.649 yards 
carrés et 2.974.635 dollars. : 


Les exportations américaines de farine, — La 


production des minoteries des Etats-Unis est ac- 


tuellement d'environ 125 millions de barreis de fa- 
rine par an, at, sur cette quantité, 15 % environ 
sont exportés. Converties en blé, ces exportations 
de farine représentent approximativement 83 mi! 
lions de bushels de grain. Il est évidemment plus 
profitable pour le pays d'exporter le blé sous forme 
de farine que de l’expédier au dehors sans trans- 
formation, car cela permet, non seulement de four- 
nir du travail à la main-d'œuvre américaine et 
d'élargir le marché pour les produits américains, 
mais encore de réduire les frais de transformation, 
c’est-à-dire d'obtenir la farine à meilleur compte, 
tout en assurant une quantité importante de sous- 
produits, comme sons et autres issues, pour Pali- 
mentation du bétail indigène. 

Durant les cinq premières années du siècle en 
cours, la capacité de production des minoteries 
américaines était d'environ 100 millions de bar- 
rels par an, et les exportations de farine dépas- 
saient 18 millions de barrels annuellement. Il se 
produisit un fléchissement sérieux pendant les 
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douze années suivantes, en raison de l’accroisse- 
ment rapide de la production au Canada, en Ar- 
gentine et en Australie. Les exportations de blé des 
États-Unis tombèrent à environ 52 millions de 
bushels par an pendant là période quinquennale 
immédiatement antérieure à la guerre, ei les ex- 
portations de farine rétrogradèrent jusqu'aux en- 
virons de 10 millions de barrels, Une reprise 1sé- 
rieuse des exportations de farine se manifesta 
pendant la guerre et jusqu'en 1919, année durant 
laquelle elles atteignirent 26 millions de barrels. 

Un nouveau fléchissement a été observé depuis 
la fin de la guerre, maïs il n'en demeure pas moins 
remarquable que les minoteries américaines aient 
pu maintenir à un niveau élevé leurs exportations 
de farine, malgré les difficultés des trois derniè- 
res années. 

MEXIQUE 

La production du pétrole en 1923. — D'après les 
statistiques du ministère des Finances, la produc- 
tion de pétrole de 1928 se répartit ainsi qu'il suit, 
par zones et par mois : 


Zone de Zone de Zone de 
Tampico Tuxpam  l’isthme 
(barils) 

J'ADNVACT EE STE ru  sù 5.289.003 7.108.385 1.051 
ÉVITE DR LE Rue 5.195.716 6.092.104 1.849 
INATS PSE Eee 5.999.679 6.126,82? 19 
AVPIl RE A rene 6.420.354 5.361.804 25 
EN PAR RE L'ARE  ue e 7.517.978 5.046.850 19 
JU SRE nee 8.017.284 4,614.105 130 
JUTHEENAS. er Dr 7.995.269 4.800.798 554 
AOÛT NI EEQUES 8.401.085 4.697.926 19 
Septembre …..,...:... 7.585.646 4.096.469 PARA 
CEROART 7.713.276 4.951.975 13 
Novernbre :.......:. 8.632623 4.835.469 6 
Décermibre: 1:27: 8.920.623 4.120.465 — 


87.689.476 61.647.577 3.782 
Totaux par mois 


(barils) 
JAN ICT PR AT Re . 12.393.439 
PÉNIBLE RUE ne PR RIRE RSR ee 11.289.669 
MAPS ANRRNTRE ANNEE TS Er 18.125:%5 
ANTIL TR ne ae D rl 11.782.183 
MOlit: RS rien See ES RSR) 12.564.847 
JU RER OR SO RES EE RER 12.631.408 
TROT A MR Ne ne Rs . 12.796.621 
PROD RE RS RU ee ve es 13.098.970 
PE DÉOQINTE PES RE SENS T SR 11.682.329 
POTODT EDR PARA ES STE RE nee 12.465.264 
NOV NS UE ee RE ARE En 13.469.098 
ÉCOLE UN RRQ mets EE 13.041.088 
ODA SE pe US NE 149.340.835 : 


La production de l’huilé lourde est seule en aug- 
mentation, tandis que celle de l'huile légère conti- 
nue de baisser. “ 


Revue Commerciale 


Blé: Les cours. — Vins et Alcools : La situation: les ‘cours. 


— Sucres: La sifualion ; les cours. — Cafés : Les cours. — 
Textiles : La situation; les cours. — Soiïes : La situation; les 
cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé. — Les marchés français sont très calmes. Les 
_ affaires sont sans intérêt. 

On traite également les blés nouveaux, de 90 à 9, 
francs. 

En Amérique, la fermeté des cours s'accentue. 

Farines-fleur. — La meunerie de Paris et du dépar- 
tement de la Seine cote 130 francs les 101 kilos bruts, 
rendu chambre dans Paris net au comptant. 


_ Vins. — Peu de changement dans les cours, mais 
la tendance n’est pas à la fermeté. 


À Béziers, on a payé les vins de 8 à 11° de 69 à 
90 fr,; à Montpellier, de 60 à 85 fr.; à Narbonne, les 
prix n’ont pas changé de 70 à 100 Îr.; à Perpignan, 
les vins ont été cotés de:69 à 102 fr. 

En Touraine, on traite toujours à 10 fr. le degré. 

En Bourgogne, où la récolte se présente bien, les 
affaires sont calmes. 

D'Ailgérie, on annonce que le département d'Alger 
aurait beaucoup souffert du sirocco du 4, dont nous 
avons déjà entretenu mos lecteurs ; les estimations de 
perte; dans Certaines localités particulièrement tou- 
chées, seraient jusqu’à 50 0/0. Le reste de l'Algérie ne 
semble pas avoir. souffert. 

A Paris, au marché de Bercy, on ne constate au- 
cune animation. Les prix sont faiblement tenus. Des 
vins rouges 89 du Midi ont été payés de 87 à 91 fr; 


des 90 de 95 à 101 fr.; des 10° de 106 à 110 fr.;, des. 


provenances d'Algérie ont vu les prix de 110 à 120 
francs suivant degrés, couleur et qualité. Des vins 
d'Italie très ordinaires ont été offerts de 85 à 88 fr. 
ceux un peu supérieurs de 90 à 105 fr., suivant de- 
grés. Du côté des vins blancs, peu demandés, on à 
proposé des Algérie, faisant 1105 à 12°, de 115 à 120 fr. 

Alcools. — A Paris, la cote s'établit ainsi : extra- 
meutre de 900 à 950 fr., base 1009, l’hectolitre nu, mar- 
chandise prise en entrepôt. Pour iles alcools neutres 


“de cidre, on signale des affaires à 800 et 805 fr.; pour 
des livraisons octobre, on parle de cours se raison- 


nant entre 620 et 630 fr. l’hectolitre. 


Sucres. — Transactions sans activité, La tendance 
du dedans, comme Au dehors, est très calme. 

Les prix* sans changement notable, mais sans 14e 
nreté. 

Le courant se atilise à 257-268 fr. 


Cafés, — Les nouvelles des agitations os ‘du 
Brésil n’influent que peu sur les cours. Le marché 
reste indécis et irrégulier. Cependant, la vente reste 
normale. 

Les prix sont plutôt faibles. 

Au Havre, le courant évolue autour de 381, août 369. 


Textiles. — Cotons. — Le « Comptoir Havrais d'At- 


faires en Marchandises » écrit : 


« Les nouvelles de la récolte, depuis le 1er juillet, 
ont été moins favorables. On a commencé par se 
plaindre de l’excès d'humidité dans les Etats de l'Est 
(Carolines, Géorgie) et, depuis quelques jours, la sé- 
cheresse, dans les Etats de l'Ouest, cause des inquié- 
tudes. La trop grande humidité qui règne dans la par- 


tie occidentale de la région cotonnière a pour «effet. 


de favoriser la croissance des mauvaises herbes, ainsi 
que la propagation des charançons. L extrême séche- 


resse de la partie orientale dessèche la plante et pro-. 


voque des chutes de grabots avant leur maturité: 


« Ces àvis défavorables ont provoqué, dans 16 mar- 


ché, une forte hausse. » 

Mais, d'autre part, «The Alexandria Commercial . 
écrit d'Alexandrie, le 10 juillet : « Les nouvelles sur 
la récolte continuent à être très bonnes. L'attaque du 
ver de la feuille est passée sans occasionner jeau- 
coup de dégâts. Elle’a été bien forte, mais les mesu- 
res énergiques qui ont été prises, secondées par la 
température plutôt élevée, ont donné des résultats 
satisfaisants, » | : È 

Sur nos marchés, les cours sont discutés, mais fi- 
nissent assez fermes, autour de 703 fr. pour le cou- 


rant (50 kilos). 


Laines: — Les tendances générales sont fermes ét le 


courant moyen des affaires devient animé sur tous les | 
marchés. Avec la production restreinte de nos usines 


et la pénurie des stocks, il suffirait d’un mouvement 
d’affaires tant soit peu marqué pour provoquer une 
hausse des cours. En «attendant, nos détenteurs se 
montrent très fermes. 1 

Au Havre, on cote (100 kilos), pour le cou 1.510 ; 
octobre, 1,490. 


Soies, — Le calme domine sur tous nog marense et. 


les cours sont stationnaires. 


a 
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Sur lé marché de Bron. en soies d'Europe et du 
Levant, on a fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/18, 310-305 fr.; autres que 
Cévennes 1 ondre 11/13, 285-290. Piémont et Messine 
extra 12/16, 300. Italie extra 12/16, 290-300 ; 1 ordre 


11/13," 295: sys 2e ordre 11/13, 270. 
Organsins : Cévennes extra 19/21, 353. France extra 
28/24, 345. Piémont et Messine extra 22/24, 330-335. Ita- 


lie extra 20/22, 335-337,50 ; 1er ordre 22/24 24/26, 
Tramés): "Italie extra 22/24, 320-395: 
Mêmes nouvelles de Milan et PRANERET, 

faires sont médiocres. 

Sur le marché de l’étoffe, on est sans changement : 
on se limite à un petit courant de transactions. il 
_ n’est pas possible d'envisager beaucoup d'activité en 
raison de la période de vacances. L'instabilité “dans 
la cotation des devises étrangères crée une ambiance 
nuisible aux affaires de longue haleine. Les usines 
de teinture et de tissage sont pourvues de travail, 
dont on attend l'exécution pour effectuer les livrai- 
sons aux clients. … 2 


3e. 


où les af- 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 

heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 

Cuivre... 62.11/8 cf 61.1/3  63.11/3 e{ 61.18/ 9 
Etain... 242°9/ 6 c/ 231,12/ 6 242, 7/ 6 c/ 224.17} 6 
PlomD, 1699" D} 660) 29 F7/:6 81.124 6 c/ 30.10/ . 
CRT RS PONT ER EE ES EEE RES JO 0L Chr ln 
Argent. 34n 5/16 c/ 84. 5/8 34. 7/16 c/ 84.11/16 
Or LE SCT RNT  EEUTER ER 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués ‘à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris : 

- Crêpe first latex non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 9.40 V.; août, 9.30 ; septembre, 9.55 V. 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque Impériale Ottomane. — L'assemblée gé- 
nérale des actionnaires a eu lieu à Londres le 
16 juillet, sous la présidence du Gen. Hon. Sir 
Herbert Lawrence K. C. B. 

Pour l'établissement du bilan, l'actif et le pas- 
sif en monnaies étrangères ont été convertis en 
livres sterling aux cours du 31 décembre 1923, soit 
pour ce qui concerne les francs, 85 contre 64 l’an- 
née précédente. Après constitution de provisions 
pour créances douteuses, le compte de profits et 
pertes présente un solde disponible de £ 128.370, 
tenant compte du report de l'exercice précédent et 
du prélèvement nécessaire pour là différence de 
conversion. 

Le président a exposé les caractéristiques géné- 
rales de l'exercice écoulé. Il a spécialement insisté 
sur les circonstances défavorables qui, au point 
de vue politique et économique, ont persisté dans 
le Proche-Orient en 1923, et en raison desquelles 
les résultats obtenus peuvent être considérés 
comme satisfaisants. Il a rappelé, en terminant, 
qu'une convention a été signée avec le Gouverne- 
ment turc le 10 mars 1924 en vue de la prolonga- 
tion, jusqu'au 1% mars 1935, de la concession de 
la banque, cet accord devant être soumis à la ra- 
tification de la grande Assemblée dès le début de 
sa prochaine saison. 

En raison de l'incertitude de la situation et des 
fluctuations des changes qui sont survenues de- 
puis la clôture des comptes, principalement sur 
le franc, le comité a proposé de FÉDOIEE à  nou- 
veau le solde de £ 128.370. 

L’assemblée a ratifié la réélection, comme admi- 
_ nistrateurs, de MM. C. de Cerjat, H. Finaly, E. W. 
--H. Barry et lord Hillington, et conféré au comité 


les ROUVONS nécessaires Dour apporter à la déno- 
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mination de la banque, au moment jugé oppor- 
tun, les modifications qui pourront être reconnues 
utiles. 

. Les résolutions ont été votées à l'unanimité. 


PETITES NOUVELLES 


va Légion d'Honneur. — Nous avons eu le plaisir 
de relever, parmi les- récentes promotions et nomina- 
tions dans l’ordre ide la Légion d'honneur au titre du 
ministère des Travaux publics, les noms de MM. Hen- 
xY, ingénieur principal à la Compagnie des Chemins 
de jer P.-L.-M., promu officier, Poupat, ingénieur aux 
Chemins de fer de l'Etat, Dufour, inspecteur divi- 
Sionnaire à la Compagnie du Chemin de fer d'Orléans, 
et Féraud, inspecteur principal de l'exploitation à 
la Compagnie des Chemins de fer P.-L.-M. 
Signalons, d'autre part, au titre du ministère du 
Commerce, la promotion de M. de Tarde, directeur 
de l'Office National du Commerce Extérieur, au grade 
d'officier. 

vu . Office National du Commerce Extérieur. 
Ii arrive de temps en temps que des maisons fran- 
çaises, après avoir demandé à un attaché commer- 
cial, à une Chambre de commerce française à l’étran- 
ger, à l'Office National du Commerce Extérieur, de 
trouver des agents susceptibles de les représenter à 
l'étranger, déclinent les offres de services qui leur 
sont faites sans donner de raisons sérieuses, ou ne 
répondent même pas à ces offres. 

. Nous attirons l’attention de ces maisons sur le tort 
qu'elles causent ainsi au commerce français d’expor- 
tation. 

D'abord, de tels procédés ne sont pas de nature à 
encourager les efforts des services ou organismes d’ex- 
pansion française qui ont, généralement, beaucoup 
de peine à trouver les agents qualifiés et sérieux qui 
leur sont demandés. Surtout, ils indisposent les étran- 
gers que ces sérvices ou organismes ont sollicités et 
dérangés et les amènent à accueillir défavorablement, 
dans la suite, les demandes de représentation éma- 
nant des maisons françaises. 

mn Messageries Maritimes. — A l’occasion du-Con- 
grès International de Géographie qui se tiendra au 
Caire du 1 au 10 avril 1925, la Compagnie des Mes- 
sageries Maritimes fera bénéficier les congressistes 
d’une réduction de 20 0/0 sur les prix de passage et 
fera effectuer sur Alexandrie un voyage spécial à 
l’un de ses grands paquebots. 

Les congressistes bénéficieront sur ce paquebot, qui 
est entièrement mis à la disposition des organisa- 
teurs ‘du Congrès, de prix spéciaux en raison du 
nombre des passagers. 

Pour tous renseignements, s'adresser à la Direction 
générale des -Messageries Maritimes à Paris, service 
des passagers, 8 bis, rue Vignon, ainsi qu’à l’ageni 
général des Messageries Maritimes à Alexandrie 
(Egypte). : 

van Consortium pour les Affaires Chinoises..— Une 
réunion du Comité du Consortium pour les Affaires 
Chinoises a été tenue le 14 juillet dans les bureaux 


. de la Hong-Kong and Shanghaï Banking Corporation 


à Londres. 

Sir Charles Addis présidait cette réunion. Il repré- 
sentait le groupe anglais ; M. R. Thion de la Chaume, 
le groupe français ; M. Thomas W. Lamont, le groupe 
américain, et M. K. Yano, le groupe japonais. 

Assistaient également à cette réunion : MM. J. J. 


- Abbott, J. Ridgely Carter, G. E. Hubbard, W. E. Le- 


veson, H. Mazot, R. Saint-Pierre, C. F. Whigham, Sut- 
ton, H. Suzuki. 

Le Comité a décidé de recommander aux groupes le 
renouvellement de l'accord du Consortium à son 
échéance en octobre 1925. Cet accord serait renouvelé 
pour une période indéterminée, chaque groupe ayant 
le droit de se retirer du Consortium en notifiant son 
intention aux autres groupes et un an après cette no- 
tification. 


ve 


MARCHE FINANCIER 


Paris, ‘le 24 juillet 1924. 
Nous devons constater, cette semaine, que la 


Conférence de Londres — pas plus que les précé-_ 


dentes, d'ailleurs — ne semble avoir eu le don d’in- 
téresser le monde de la Bourse. Celui-ci, en raison 
des événements qui se déroulent à Downing Street, 
ne pouvant faire de spéculation sérieuse, se contente 
pour le moment de placer des titres à la clientèle 
à des cours relativement fermes. - : 

On peut s'étonner d'une pareille insouciance. 
Mais, habitués depuis .longtemps à ce genre de 
tournois parlementaires, qui n'aboutissent généra- 
lement qu'à provoquer de la part de nos « bons 
alliés » de nouvelles discussions, nous estimons, 


avec MM.'les boursiers, que c'est faire acte de sa- . 


gesse que d'attendre pour manifester sa joie ou 
son mécontentement que les choses soient un peu 
plus au point. 


Chats échaudés... — G; PF: 
MARCHÉ OFFICIEL > 
Fonds d'Etat. — L’hésitation et la pénurie de tran- 


sactions qui ont pesé sur notre marché, pendant toute 
la période sous revue, n’ont heureusement gêné en 
rien la bonne tenue de nos rentes. Les variations 
assez  désordonnées des changes n'ont également eu 
qu'une répercussion généralement négligeable. 

Les fonds russes mépètent à peu de chose près leurs 
cours antérieurs et me devraient pas manquer de profi- 
ter d’une prochaine reprise étant donné l'orientation 
plus favorable ‘de nos relations avec les Soviets. Les 


fonds ottomans esquissent un léger: mouvement en 
avant. 
Banques. — D'abord très recherchés, ces titres ont 


ensuite supporté des prises de bénéfices qui les ont 
ramenés à des cours laissant une marge de hausse 
particulièrement intéressante. 

Les banques d'émission n’ont que peu varié, tandis 
qu'au contraire les actions de nos grands établisse- 
ments de crédit «et de nos banques d'affaires ont mon- 
tré une réelle activité. | : < 

L'action du Crédit Fonciesr est à 1.394. 


Les bénéfices du premier semestre s'élèvent à 27 mil- 


lions 939.991 francs, en augmentation de 3.710.718 sur 


ceux de la période correspondante de l'exercice pré- 


cédent. 

_ Le portefeuille 1des prêts accuse pour le semestre 
une augmentation de 335.730.586 francs, tandis que le 
montant des semestres arriérés est en nouvelle dim:- 
nution de 21.782.105 francs. 


Transports. — Les actions de nos grandes Compa- 
gnies de chemins de fer ont été totalement délaissées 
et ne peuvent maintenir que difficilement leurs cota- 
tions antérieures. Les chemins de fer coioniaux et 
étrangers ne sont pas mieux partagés. : 

Une certaine lourdeur a prévalu sur les valeurs de 
navigation. 

Vaieurs diverses. — La hausse de la plupart des 
métaux sur les places de Londres et de New-York a 
été le seul facteur qui a intéressé ce compartiment 
Les valeurs minières étrangères et au tout premier 
chef [les cuprifères ont bénéficié largement de l’am- 
biance, Tous les autres titres ‘ont, au contraire, montré 
une réelle indécision qui s'est répercutée sur les char- 
bonnages, les valeurs métallurgiques, d'électricité, de 
phosphates et de produits chimiques. “ce 

es titres de sucre ont été vivement attaqués en clô- 
ture et se sont effrités. | 

Bonnes demandes en Papeteries de France à 439. 


MARCHÉ EN BANQUE 


Les pétrolifères conservent facilement leurs bonnes 
dispositions, exception faite toutefois en ce qui con: 
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œerne la Mexican Ea 
prise. SA 4 RS EU 2RES Che CU f 
{La Roumano-belge des. pétroles, introduite à.terme 
lundi dernier à 112, a bénéficié d'un marché particuliè- 
mement actif tant en ferme qu'en primes, et clôture re- 


Écherchée à 119,22 Et à Pa 
Les caoutchoutières ne varient pour ainsi dire pas, 


ainsi d’ailleurs que les mines d'or et les diamantifères. 
Les valeurs industrielles russes se retrouvent un peu 

au-dessus de leurs cours antérieurs et devraient pro- 

gresser, re ù 
Excellente tenue des cuprifères et des porphyTiques. 


américaines. ; ù 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 24 juillet 4924 


7 PARQUET Nordistes 1180 
OO RER ESA 02 80 | Orléans... ..,... 29% 

3 O/U amortissable.. 61:75 Ouést.7 50 SE 9179 
1/2 0/0 amortis... 80 40 | Métropolitain....... &00 .… 
DONS REZ 67 92 | Nord-Sud...... TRE 
O0 ANR 20 56 20 | Ce Paris. de Distrib.. 904 
6/0419182:. 508 : 05 20 | Thomson-Houston.. 617 .. 
0/0 amort. 1920 lib. 82 40 | Penarroya.......... 1600 .. 
0/0 Lib... de 19 40 | Messag. Mart. ord. 188 .. 

Bons Trésor 6 241922 493 .. — —" prio. 180... 
_ — 1923 485 25 | Omnibus......,.. IDE 
—  — Sept. 1923 480 .. | Transatlantique ord. 160 ... 

Crédit National 1919 414 .. |  — —  prio. 197. 
— — 1920 420 ., | Voitures à Paris... 1040 .. 
LTÉE SR AQU AI A PRAÎT Say-pEd ee 2285 
— — 1922 471 50 | Obl. Est ane. ...... 299 > 
_— — 1922 488 25 | Obl. P.L.M.fus.anc. 284 50 
— — 1928 467 ..1 — Midi anc. ..... 215 
— — Juin 23 458 — Nord anc....…. GIPRE 

_— <Janv.24 458 .. | — Orléans anc... 67 50 

Eglises dévast. 60/0 406 .. | — Ouest anc..... 288 90 

Grosse Métall. 6 0/0 405 .. | Japon 5 0/0 1907... 262 75 


_— _— nouv. 400 ., 
Cail-Fives-L.-Th.6% ET 
Ob1. Houillères 6 °/. 420 .… 

_ 1922 


Russe 3 0/0 1891-94. 


gle qui n'a pu conserver sa Te- 


= 40/0or 1910. * 208 
— 0701906... 00 


_ 419 50 | Turc Unifié......... 52 25 
Ind. Sucrière 6 pus 399 .. | Banque Ottomane., 719 .. 
_— — ‘1922 , 418 50 | Rio-l'into........ 15 A I00ES 
Industr. Alsac.6 0/0 407 .. | Azote.......... Sun 890 , 

— — 1922 396 .. | Sucreries d'Egypte.. 1121. 

- Métall. sinist. 60/0. 411 50 | Aciéries de France.. 494 .. 
Usines sinist. 6% % 433 .. | Decauville......... SUV 
Obl, Ville 1871...... -: 880 .. | Fives-Lille .. ;..4.4."2500 

—. — 1898...... 290 ., | Montbard-Aulnoye., 244. 

— — 1905...... 892 21 Creusotss see : 1490 

— :— 1921...... 447 .. | Soie artificielle... 5000 … 

—: Foncières 1879, : 445... | =" d'Izieux. 460 

= — 1908. 273 .. | Usines du Rhône... 637 .. 

VAS È 

Z PE ia 133%] MARCHE EN BANQUE 

Banque de France., 7300 .. | Bakou.............. 2680 
— de l'Algérie... 5150 .. | Balia Karaïdin ..... TRS 
—  Nat.de Crédit. 761 .. | Financ. des caoutch. 158 … 
—  ParisetP.-Bas 1514 ..-| Cape Copper :...... + SOLE 
— Union Paris.. 1002 De Becrs ord....... AUDE 

Comp. Algérienne.. 1278 .. | Lianosoff........... 843 . 
Compt. d'Escompte. 989 .. | Malacca............ 193 
Crédit Foncier....., 1894 ., | Maltzoff. ........ LS AGRE 

—  Industriellib. 1065 ., | Mexican Fagle...... 18 15 
—  Lyonnais.... 1600 .. | Modderfontein B..... 123 .. 
— Mobilier... “ 520 .. | Rand Mines...:.... 258 … 

Société Générale... 758 .. |Tharsis............ 339 . 
SUÊZ Lee Poe 14280 .. | Utah Copper....... 1520 . 
HStE ses anse _ 184 Verminck........... 185 50 
PAM RSR - 1000 Royal Dutéhs "25: 24450 à 
NÉE pee nt 785 .{|Shell Transport.... 8347 50 

Marché de Londres {derniers cours). — Consolidés,  . 


56 7/8; Emprunt 5 9% 101 1/8; Emprunt français 3 0/0, 


15 1/2; Utah, 19 8/16: Rand Mines, 60 
11 7/8; Rio Tinto, 33 7/8; Royal 


port, 4 ./.. 


. .|.; De Beers, 
Dutch, 28 3/8; Shell Trans- 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 106 1/8 ; Galumet, 17 1/4; Canadian Pacific, 149 1/2; 
Louisville Nash, 97 1/2; Southern Pacific, 95 ./.; Uni- 
ted Steel com., 101 1/8: Royal Dutch, 50 8/4; Shell Trans- 


port, 34 3/8; Argent (américain) 67 1/2. 


L'Aaministrateur-Gérant : ADrteN HouILLON. | 


LP. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


1 VU V4 MS 24 us da N Ne de 
A ; ‘ * 5 : \ 
| ABONNEMENTS  Parassant le Vendredi | INSERTIONS 
à partir du 1+ de chaque mois TÉLÉPHONS : Central 46-64 LA LIONB 
Franoe et Algérie : a mais, se Hu Agresse télégraphique : Hoonopéen-Paris | Annonces on 7 points......sese & 2» 
_ _ ix mois, : EMEA FUME Réclames en 8 points... Ÿ 
Étranger U.-P.): Un an... 66 fr. Enix DE, cHAQue NUMÉRO : Ce tarif ne s' ne SUX EBAONGAS n 
s LE six mois. S0fr. | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 | rm pp aux Pop 
Birecteur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : Rond THÈRY 
N° 1691 — 66° volume 6! || Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 1° Août 1924 
—— + 
SITUATION HEBDOMADAIRE Éematr din “a Pen eu SmnET An 
. o 
des Banquès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) AE 28 me 2 SE 
métallique 33 |L ei dl 2% SE 
= î mn |) 1e os |s 222 sl mn 
Encaisse 8e |PRnor. anarrress | © DATES 5s ÉRSE 258182%138 
métallique | 5 | SET sfseoleE or [Ar | SE STE l88SlSralrS 
è “ + D — Con 
DATES TT | 58 |£S 8261882148 ARS chu ere Tel RC PER nie À] 8 
o Ar- || = |822|S5s/e:lss 3 { 
Fr |gnt|| 5° lozslmèe|2 el SUËÈDE — Banque Royale 
per Pet 19e): L'igt& 81 juillet... 1464 8 || 320 | 109 | 238 | 11 [15 X 
1924 30 avril.....| 371 | 414 || 731 || 812 | 6545 | 60 ||5 
FRANCE — Banque de France 1924 31 mai .....| 341 42 132 359 624 61 5 
1012 SJ iuilet. |) 41041 GO | 5.021 93/1541) 7s0] 5 à | 492%, #0 juin... [" 846 [10 |[ 76E (947 | 66 |, 54 5 % 
$924 17 juillet..…...| 5.543] 800 || 40.156] 2.182| 4.725/2.710 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 94 Juillet....| 5.543]. 300 || 40.082)| 2 174| 4.707/2.697 || 6 1914 23 juillet....| 180 | 19 || 268 | 51 941 14 ||3 
1924 31 juillet....| 5.544] 300 |] 40.325|] 2.143| 5.14312.654 || 6 1924 7 uillet, ...| 506 | 99 || 850 || 74 26 | 81 ||4 
: à : 1924 15 juillet....| 506 | 99 || 88 || 97 | 208 | 70 || 4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1924 93 juillet....| 506 | 99 || 816 [1108 | 211 | 67 || 4 
1814 93 juill.11696141 2.3640 1.180 939 14] 4 î 
1924 30 jin 2) 57729 |1371635715||351105213/2372448882 |135986637 || 10 or are Pie déral 
1924 7 ji) 58150 |1381898048||100348416/2338813617 |114484687 ||10 or _ Banques de Réserve Fédérale 
1024 15 j11t(2)| 587136 |1327325097[[414606821/2282953092 | 92584644 110 or Re 5. décembre . ei ne $ 20 Li ; Î. à % 
MAIN ER NSS + .11 2€ ; 8 .102 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre . 1924 18 juin.......115.788| 573 || 9.259 ||10.629| 2.043 + 
1914 3 juillet.....| 1.004] » 733 11.1.0551 8411 s {| 3 1924 25 juin.......115.778| 519 || 9.219 |10.281| 1.975 3 4 
1924 9 juillet.....| 3.206 » || 3.182 || 2.772] 1.749) » || 4 1924 2 juillet....|15.603| 495 [| 9.871 |l10.211| 2.109 3 % 
1924 16 juillet.....| 3.206 » 3.155 || 2.686 Fe » n OCR OO 
1924 93 juillet.....| 3.206| » || 3.157 || 2.639| 1.838| » {|| 4 Q É 
A REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
192% 30 juillet ...| 262 | 656 [|] 1.119 || 109 | ‘837 | 96 || 5 ; 
1924 10 millet....| 271 | 67 || 7.609 || 194 [1.260 | 215 || 5% FHDUeneiPArR sur AAVIer no RES 
: 1924 17 juillet..…...| 271 | 66 || 7.604 || 190 [1.258 | 415 || 54 Pair [16 juil}? juill. 9 juill. 16 juil. .23 juil. 130 juil, 
1924. 24 juillet. ...| 27 | 66 || 7.603 || 276 [1.323 | 394 || 54% 1914 | 1924 | 1924 | 1024 | 1024 4 1924 
: À Londres......| 25.22#| 25.13)! 84 04 | 85 155| 85 11 | 85 29 | 87 575 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.184! 5.16 | 19 445] 19 64 | 19 515] 19 37 | 19 934 
491% 31 juillet....1 110 pu 219 24 94 15 6 Argentine....[220 » » » » » » » » » » » » » 
192% 30 mars .....| 293 | 20 656 || 81 | 333 | 80 || 7 Belgique .....[100 » | 99.50 | 87 95 | 88 25 | 88 30 | 89 483] 90 40 
192% 31 mai.......| 293 | 23 673 || 97 | 357 | % || 7 Berlin (1).....|123 46 |122 nn p Foie rm ah st 
192% 30 juin.......| 293 | 25 668 || 110 | 336 | 83 || 7 Bulgarie ….. 100 RE A ae Lt te 
; Canada ...... .18 5.16 19 20 » » D » » » } 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ...…. 100» 906,55 [256 3751259 50 [258 75 [259 75 [265 314 
£ 1914 24 juillet....| 543] 730 || 4.919 || 498 | 446 170] 4% | Finlande.....[100 » | » » | 4850 | » » | » » | » » | » » 
1924 12 juillet ....| 2.535| 657 || 4.394 || 959 | 949 11,162 || 5 Grèce... 11002» » » » » | » » » »| » » » » 
. 1924 19 juillet... 2.635| 659 || 4.378 || 933 | 854 [1.142 || 5 Hollande ....[208.30 1207.56 [733 50 [743 75 1737 50 |741 25 |760 
1924 926 juillet.....| 2.535| 661 || 4.364 [| 925 (| 904 [1.156 [| 5 Hongrie......[105.01 | » » | » » | » »| » »| 0025! » » 
PAS Ë Halte .22; 100 » | 99.62 | 83 625| 83 40 | 83 875] 83 80 | 86 114 
GRECE — Banque Nationale Prague..... ..1105.01 [104 & | 57 60 | 58 10 | » » | 57 75 | 59 30 
1914 31 juillet... .. |. 31 $ , 22911 239 | 46 38 || 6 Roumanie ...|100 » »y » | 7875] 8075] 8725! 8 50 | 8 65 
19241 15-mai-24 39 » || 4.700 ||2.878 | 491 842 || 7% | Yougo-Slavie.|100 » | » » | » » 12440, » »| » »| v >» 
192% 31 mai....... 39 » 4,613 121716 | 502 330 || 7% Suéde. 2.58, 138.89 1138.25 À » » [522 » 1519 125/517 50 1533 » 
1924 14 juin... 39 » [lasirlo.cu | 53 | 330 || 74 | Norvège... 1138.80 [138,25 | » » [260 75 [263 » [265 » [271 » 
; 2 | Danernark ...|138.89 1138.25 |[307. » |308 75 [315 » [313 75 |321 375 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Suisse UE 100 » [100.03 |346 1e 352 50 |356 1251356 » [369 25 
1914 12 mai... 340] 20 || 652 À dt Neue Men ANR per ele RS > er SR ace (ARTRS 
1924 7 juillet.....| 1.16| 21 || 2.084 es ce Fe d'A (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep- 
{92% 14 juillet ..,,| 1.116| 21 2.055 || 135 À96 416 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
4924 21 juillet... 1.116| 22 |}2:022/| 144 | 493 F M8 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
: ; (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE -— Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
191% 31 juillet.....| 1.105]. ; 245|F 58 , : Le É 
A0 mA sel 63 [ao:2ial2.05719.090 [1.097 54 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 920 juin,.....|  886| 85 |12.699/12.14413.136 11.744 || 5% Unités (16 juil, 2 juill.|9 juill.116 juil.[28 juil.| 30 juil. 
1924 30 juin.....….. 886| 85 |113.355[12.09713.402 12.119 || 5% 1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
NORVÈGE — Banque de : Londres....{100 nv.| 99.72 | 333 21 1337 63 |337 45 |338 16 | 347 22 
Fe Fr ES poroue New-York..| » dol| 99.56 | 375 20 1378 96 [376 55 [3178 75 | 584 60 
1914 31 juillet... 61 8 173 20 109 6 5 Argentine » DES » » » » » » » » » » » » 
1Y24 ‘31 mars....., 206 13 532 136 107 33 7 B ge e : ë je ù 99.50 87 95 | 88 25 | 88 30 | 89 49 90 40 
1924 30 avril... 206 | 13 || 53 || 146 | w6 | 37 || 7 PRIVE Led ‘ de 
1924 31 : 206 14 530 ; Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
PL £ à 152 418 37 “' Bulgarie ...| » leval » » 10 DA D EE Let» » » 
PORTUGAL, — Banque ds Portuaal Canada ... | » dol.| 99.56 » » | » » Le IR PU » » 
1934 22 juillet AS Se Ne dd 5x | Sepagne :: | » pes] 06.55 | 256 825250 50 (258 75 [250 75 | 265 s1 
oo PINS | 07 MÉMAISSM Elune ee | M RSR ME Pal ro 
192% 98 mai.......| 48 |. 20 || 8.697 || 251 |1.046 | 74 || 9 et OM RES HR lents lots l'anus 8s 
jui 4 NT r é n Hollande ..| » flor.| 99,64] 352 10 [357 02 1354 02 [355 82 | 364 52 
4924 4 juin.......| 48 20 || 8.865 || 242 (1.035 14 9 Hongrie....| » cou'| » » » » | » »| » »| 002 » » 
ROUMANIE — Banque Nationale [Italie ......| » lire 99.62 ; es ë 4 83 87 | 83 80 86 fl 
1914 18 juillet ....|/ 454 | 1 414 14) 2671 47 1 Prague.....| » cou'| 99.22 4 85 | 5533 | » » 155 » | 56 47 
1924 7 a M ATEN TR 561 4 |H7.740 587 6.012! 377 D Roumanie..| » lei » » 1 815] 807] 8731 8 5€ 8 65 
1924 16 ju 6e 00 | lan 626 || 660 Né nagst || «6, lMOpgo-Slav| »:din.| »» nus») 2810!» » 1» ol D. 
1924 21 juin... A 561 | 6 (hi7.799 | 623| 6.027] 380 || 6 2 BR SO Mr 2 PA Em M NE A Le 
à je .46 7 14 ) [189 36 205 12 
(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites NS RITES NPtAS 9946 994 où Su 30 296 “ 295 90 A 39 
au pair delà monnaie de chaque pays. Suisse .:... » fr. 1100.05 | 346 275/852 50 [356 12 1856 25 | 369 25 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiffres de l'encaisse, Vienne.....l » cou'| 99.22 0031 0031 0.031 » » 0 03 
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à ; va à 4 Miss. ? sde 4 TE $ rer 


Après plusieurs semaines de stabilité relative, 


nous Vehons d'assister à une nouvélle tension des. 


changes’ étrangers. À vrai dire, cette tension ne 
s'est guère manifestée que dans la seconde partie 
de la huitainé Sous revue ; la livre sterling, que 
nous avions laissée le mercredi 23 juillet à 85,29, 
s'est avancée le lendémain à 85,835, cours qu'elle 
a à peu près maintenu le vendredi 25. Le saïmedi 
26, sur le marché libre, on a fait à l'ouverture 
86,35, mais, par. la Suite, Londres ayant procédé 
au rachat de francs précédemment vendus, on est 
revenu à 86,05. 


La fermeté constante dont venait de faire preuve 
le marché laissait présager uné reprise plus accen- 
tuée. Aussi les cambistes n’ont-ils pas été surpris 
dé voir dla devise anglaise s'établir le 
28 juillet au cours moyen de 86,25 pour passer le 
mardi 29 au cours de 86,85 et enfin à 87,970 le mer- 
crédi 30. Après fermeture du marché officiel, la 
hausse s'est poursuivie et on a dépassé dans la 
soirée Je cours de 88 francs. 


De son côté, le dollar a progressé dans des pro- 
portions équivaleñteés ; parti de 19,37 le mercredi 
23, il à été côté le lendemain 19,52 ; mais le ven- 
dredi 25, tandis que la livre restait au même taux 
que da veille, il rétrogradait à 19,57. Au début de 
Ja nouvelle sernaine, il s'est établi à 19,705, pour 
gagner le cours de 19,775 le mardi 29 et, enfin, celui 
de 19,935 le mercredi 30. En fin de journée, le ni- 
veau de 20 francs à été atteint. Sur cette base, la 
parité de la livre à New-York est de 4,40, c’est-à- 
dire qu'après quelques fluctuations, le rapport des 
deux monnaies reste le même que huit jours aupa- 
ravant. 


Comme nous l'indiquions dans notre précédente 
chronique, les commerçants français Sont restés 
plutôt sceptiques au sujet des résultats à attendre 
de la Conférence de Londres ; mais jusqu'à ces 
défrñiers jours, l'inflüence que leurs achats au- 
raient pu produire sur les cours avait été neutra- 
lisée par les ventes émanant de Grande-Bretagne 
et des Etats-Unis. Cette semaine, au contraire, les 
avis reçus, de New-York en particulier, ont été 
moins favorables à notre franc ; c'est ce change- 
ment d’'attitude qui à déterminé la reprise des 
cours des devises étrangères. Nous devons ajouter 
qu'en dépit de la hausse, les achats du commerce 
et des banques ne se sont pas ralentis. 


Il faut dire, d’ailleurs, que le problème des paie- 
ments de l'Allemagne ne semble pas avoir été posé 
dans des termes exacts par les négociateurs de 
Londres. Comme M. Jules Décamps vient de le 
rappeler excellemment dans ün article très remar- 
qué de la Revue de Paris, les Alliés n’ont qu'un 
seul moyen de récevoir des paiéements de l'Allema- 
, gne, c'est d'importer des marchandises et d'accep- 
ter des Services pour un montant égal à celui de 
leurs créances. Dès lors, il convient d'exploiter 
jusqu'à l'extrême limite la capacité d'exportation 
de l’Allemagne. C’est pourquoi, en ce qui nous con- 
cerne, l'intérêt général exige de ne plus limiter aux 
besoins des sinistrés les.livraisons en nature du 
débiteur, mais de les étendre à l’ensemble du ter- 
ritoirè et même aux colonies. La question des 
transferts et celle des livraisons en nature sont 
unie seule et même chose ; pour être payés, il nous 
faut importer et pour irnporter, nous devons met- 
tre en œuvre une politique douanière du paiement. 
Qu'on ne s’y trompe pas, c’est peut-être le meilleur 
moyen que nous ayons d'alléger notre Trésorerie, 
car les paiements en francs des importateurs fran- 
çais réduiraient notre dette flottante. 


Ainsi que de coutume, les devises appréciées ont 
varié parallèlement à la livre. Nous retrouvons le 
florin hollandais à 760,125 contre 741,25, la peseta 
espagnole à 265,51 1/4 contre 259,75, le franc suisse 


à 363,75 contre 356,25, la couronne suédoise à 533 : 


Jundi 


, 


contre 517,50, la couronne norvégienne à 271 contre 
263 et la couronne danoise. à 321,375 contre 313,75. 
Le franc belge s'est-avancé de 89,48 3/4 à 90,40 
pendant que la lira italienne gagnait plus de deux 
points à 86,11 1/4 La couronne ichéco-slovaque est 
ferme à 59,30 ; le leu roumain a passé de 8,50 à 8,69. 


Gours des Changes de New-York sur : 


16 i 2 15: 4 0e 29 
Pair |Jjuillet | juil: juul: juil. | juil. juil. 
1914-| 1994 | 1994 |: 1924 | 1994 |. 1924 
Paris .....| 49 30-| 19.55 5 13 5 13 5 16 5 R1 5 07 
Londres ..| 4 S65| 4 57% 4 322|4 33 1/2 4 364 4.A14! 4 40 
Berlin :-:.| 23 82-| 23-76 » Die » ÿ » 
Amsterd. .| 40 195 » 31 56 | 37 69 | 37 76 38 26 | 38 16 
Talent » 4 30 4 27 4 81 4384] 433 
Suede ...! 26 80 » 26 59 | 26 57,1 26 62 | 26 67 | -26 64 
Norvège ..| 26 8Ù » 13 48 | 13 34 | 13 50 |. 13 47 | 13 63 
Danemark:| 25 S0 > 1615 | 1587 | 16 08 | 1619 | 16 16 
Prague ...| 20 26 » ! R 94 2-94 2 :95 2 98 2:91 
Espagne ..| 19 29 » 13 36 |- 13:30 | 13 30 | 13:34 | 13 40 
Suisse 7:.:1119129 17,19 17 87 18 26 18 45 | 18 45 


» 
Callmoney| , » 3 0/01 2 % 


2x 4? %12 #1 2% 
Changes à Londres | < 


Pair 


aui4 | 1924 | 1024 | 1024 | 1924 | 192% 
Paris : 422,04 25.224| 25.181| 83 10 |"84 225] 84 35 | 55 07] 86 7 
New-York... 4866] 4.8179/4 3 44 33 2 a 37 4 | 4 402 4 39% 
Belgique... | 25.29 | » »| 94 75 | 95 6%] 05 625] 95 4 [96-7782 
Espagne 21.1 25.99 | 95.90 | 39 355! 30 67 | 32 84 |:32 où | 32085 
Hollande ...:| 12.109! 12.195) 11 494] 11 482] 11 564] 11 483) 11 514 
Italie. ,....| 25.22 | 25:268/100 & [101 4 101 1/8/101 3° [101 & 0 
Portugal... | 53.28 | 46.19 |1 9/16| 4 4/2 | 1 472 |: 1 172] 4 492 


4147 4/81/1247 7/8/147 5/3/147 3,41148 3/8 
251 5. [262 1/2/957 1721955 1/2/956 1/2 
| 1 0374/1065 » [950 -» 


Prague.....:| 2402 » 
Grèce. : 11:14 1"20:22 » 
Roumanie ...| 


Yougo-Slavie | 25.22 » 340 » [865 » |371 1/21370 y» |372 172 
Bulgarie.....[25:22 ) 600 » [600 » [600 » [600 “1605 » 
Turquie.....: 110 » » 847 1/21867 1,21857 1/2 18607 870 
Finlande ...:| 25.22 » 172 1721178 174 1/2/175 1/41175 5}8 
Suède :...,..| 18.19 | 18.20 | 16 2741 16 324] 16 44 | 16 5132/1416 52 
Norvège: 18.15 | 18.26 | 32 32 |32 50% | 32 50 | 82 784) 32 464 
Danemark ...| 18.15. | 18.264] 27 35 | 27 292197 184] 97 25 | 27 954 
Suisse .......1 25,22 |-25:18:1 24 82 | 2497 | 23 90 | 23 874| 23 89% 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 29 juillet 1924 
18.375 milliards de marks. | 

Autriche 
1924, 312.500 couronnes. 

Hongrie 1 £— au pair, 24.02 couronnes, le 29 juillet 
1924, 355.000 couronnes. - 1. (ae 

Pologne 1£— au pair, 25.22 zloty, le 29 juillet 1924 
22.80 zloty. : - : 
Changes sur Londres à 

(Cours moyens du mardi) 


DE NAT 4S 8 


ns) 22 29 
juillet juil juil. | juill juil. 
: 1914 1924 1924 1924 : 1924 
Valeurs à vue TT TARN TI MN el 


Î 
Alexandrie.........| 97 21/82 9? 15/32, 97:15/39| 97 15,32! 97 15/82 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 13/16] 5 1/81 5 3/16 5 1/2 
Valparaiso.....6x:| 2471: | 42 40 42 30 42 40 43 90 
Câble transfert. q ñ x 

Montréal....:......10» 0,» 04,36 4 -|489 5/81/4248 8/99 | 4400 
Bombay.:.......:..11:3 1/3211.5 1/6411,5 11/64|1.5 21/6411:5 1704 
Calcutta 11.3 31/32/1:5 17/6415 11/64/1.5 91/64/1.5 17/64 
Hong-Kong.........11.10 5/16 2.4 25/3219.4 13/1612.4 3/4 [2.4 29/82 
Shanghaï ....,.....12.5 3/4 13.5 9:16 13.3 11/16,3.3 3/8 |3.3 3/4 
Buenos-Ayres......| 47 11/16) 40 13/16) 40 3/4 40 31/10! 41 1/64 
Montévidéo ......,.! 51 3/32| 42 7/8 » 41 1/4 A1 5/8. 
Singapour .....5.: [2.3 19/1612.4 3/04/9538 8 112.4 1/32/1224 1/32 
Yoôkohäma.........12.0 3/8 [111 5/641:4051/64 4.10 6/18/1.10 
Manille. fines » » 2.3.3/16,2:8 3/16 |2.8 3/16 12:2 ÿ 
MEXICO AeSUEr 16 3/4 ROMA 1222901700 0000/2172: 29 1/2 
Mima, (1), etre 1121 + 58/4 | + 6 37414 6 1/9 | + » 


(1) La cote indique la prime 0/0 (4) où la perte 0/0 (—) dé 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


17 24 x BL 8 15 28: )1f 089 
juin juin | juil juil. | juil. | juill. ÿ juil. 
1924 1924 | 1924 1924 11924 1924: | 1994 
ee 9 
Cours de l’or.| 95 6 | 955 195.6 |. 95 2 944 93 11 o : 


Cours del'arg, [34 7/8 | 34 3 [84 1/4 [34 1/2 [34 5/8 |34 5716134 3/4 
Es.hors banq.|2 81/32|3 1/16 18 5/16 13 47/3213 17323 23/3213 25/39 


(2) Convertis en unités françaises au change du jour les 


cours donnés ci-dessus à la date du 29 juillet 1924 représen- 


tent 13.133 fr. 71 par kilogr.fin d'or et 437 fr. 08 par kilo- 
gramme fin d'argent. 6 


ee 


16 juill ui juil, 8 juil, 115 juil. 122 juil. 129 juil. 


982 1/2/1007 4: 


1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 29 juillet 
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QUESTIONS DU JOUR 


Piétinement 
Le télégramme adressé mardi dernier au Gou- 
vérhement français par M. Herriot — dont lecture 
à été donnée aussitôt aux deux Chambres — ex- 
pose les obstacles auxquels il se heurte. 
‘Au sujet des manquements et des sanctions, 
l'accord réalisé au sein de la première Commis- 


sion ayant soulevé des objections de la part des” 


« représéntants des prêteurs éventuels », une nou- 
velle formule est à l'étude, et « la délégation fran- 
cäise, tout en cherchant à donner aux prêteurs 
des sécürités légitimes, veille à ce qu'aucune at- 
. teinte ne soit portée, ni au Traité de Versailles, 

ni, pour le cas où ne s’appliquerait pas l'action 


bérations de la troisième commission, dont le tra- 
vail avance très lentement: ' 

Seule l'admission des Allemands à la Conférence 
a été résolue en principe (mais en principe seu- 
lement). Un comité composé d’un juriste français 
et d'un juriste britannique « a déterminé les 
points qui doivent être réglés, soit entre la Com- 
mission des Réparations et l'Allemagne, soit entre 
les Gouvernements alliés et le Gouvernement alle- 
mand, soit enfin entre les Gouvernements alliés ». 


La Commission des Réparations a, en conséquence, . 


« été priée de bien vouloir se rendre à Londres », et 
il à été entendu que « les chefs de Gouvernément 
* convoqueront la délégation allemande lorsque l'ae- 
cord sur les questions essentielles sera réalisé entre 
les Alliés ». 4 
A ces informations, notre Président du Conseil 
a ajouté les considérations générales que voici : 


« Les négociations, qui impliquent de nombreu- 


ses difficultés techniques, réclament encore plu- 
sieurs jours. Le Gouvernement les poursuit avec 
la ferme volonté d'assurer, à la fois, 14 défense 
des droits de la France, le rétablissement de l’en- 
tente interalliée’ et la paix. Il est désiféux de sou- 
Hiettre les résultats de ces négociations aux Cham- 
bres, dès qu'une conclusion sera intervenue ». 

On voit ainsi que, comme nous le redoutions 
dès ses débuts, l’Assemblée: des Alliés, prématu- 
rément réunie et insuffisamment préparée, n’ac- 
complit, pour l'instant, pas beaucoup de besogne. 
Il semble que les hommes d'Etat qui y partici- 
pent commencent à se rendre compte de la nécessité 
d’äpporter plus de méthode à leurs pourparlers : la 
décision d'attendre, pour appeler à Londres les Al- 
lémands, qu'un accord soit obtenu « Sur les ques- 
tions essentielles » entre les vainqueurs dé là guerre 
nous paraît, à cét égard, un héureux symptôrne. 

Mais quand et comment cet accord se-produira- 
t-il? La volonté de « conciliation » des diverses 
délégations continue à être affirmée hautement ; 
nous n'en apercevons malheureusement pas les 
effets positifs, et, dans le fond, les Anglais, aidés 
par certains financiers américains, conservent une 
attitude absolument intransigeantce. 

Notre « Premier » arfivera-t-il à les fléchir ? Son 
souci d'impartialité et d'équité, qui est celui du 
pays entier, devrait toucher ceux qui se préten- 
dent toujours nos amis et, pourtant, sé refusent 
à compréndre nos « besoins vitaux » ! 

KE 


Notés éc onomiqués 
sur la Tchéco-Slovaquie 
| (Suite) (1) 


Le Commerce 

La situation géographique et économique de la 
Tchéco-Slovaquie la prédestine à. devenir un des 
principaux pays exportateurs de l'Europe. En coti- 
sultant les- chiffres du commerce extérieur pour 
les quatre dernières années, que nous reproduisons 
ci-dessous, on constatera, eh effet, qu'en dépit 
d'une réduction considérable des chiffres due au 
fléchissement des prix, la proportion dé l'excédent 
des exportations au commerce général reste à peu 
près constante 


Excédent 
Exportations  lmportations des export, 
(En couronnes) 

23.348.411.785 
22:433.293;319 
12.695.519.701 5.390.832.889 
10.134:614.988 2.383.995.939 


Quant aux pays avec lesquels la Tchéco-Slova- 
quié entretient les relations commerciales les plus 
suivies, 11$ sé présentent dans l’ordre suivant : 


27.569.414.586 
27.311.585.557 
18.086.343.590 
12:518.610.927 


4.185.002:801 


LOT 4.878.292.238 


Principaux cliénts et fournisseurs 
de la Tchéco-Slovaquie en 1923 
Importations Exportations 


(Millions de couronnes) 


ATlenmragtie as amener 4.132 2.05% 
VAS US NUS S HOMME 714 557 
P'ANTITICR OPA TEA 665 8:089 
Ha Er at us AAC ... 468 46% 
Pays-Bas: )2 ANS or MM RES 415 238 
Pologne eN HE ur 378 358 
TAC ONE Nes Ta 304 308 
Hongrie, Fee ARS 353 714 
Afgieterre. :....: SR EP à Sat 1.216 
YOUSOSIAVIE 2. AM TUUN 28 GI0Me 548 
MURS SC NEED FS 215 487 
Roumanie. su ATEN ee 186 405 
BIS IqUEr SRE se ae AR Aer 80 96 
AUËES DAYS Ur à Ra 25 AE 0 1.563 1.945 
Lotaux ii ri Æ 10,134 12:518 


. Nous avons donné un aperçu, dans notre précé- 
dent article, de la diversité dé la productioti 
tchéco-slovaque. Cette diversité et le chiffre rela- 
tivement restreint de la population du pays limi- 
tent les possibilités d'exportation, du commerce 
français. Nous pouvons, néanmoins, trouver sur 
lés marchés tchéco-slovaques des débouchés pour 
les vins, champagnes, eaux-de-vie, conserves, fils 
et tissus de soie, laine ou coton, produits chimi- 
ques et pharmaceutiques, huiles et savons, parfu- 
merie, automobiles, etc... Mais deux facteurs en- 
travent ces exportations : ce sont, en premier lieu, 
les droïts de douane très élevés qui frappent tous 
les articles dits de luxe; en deuxième lieu, le sys- 
tème des prohibitions d'importation qui, bien que 


- sensiblemient amendé en 19%21, constitue encore un 


grave obstacle à l'activité des échanges. 

Ta Téhéco-Sloväquie, qui utilise encore provi- 
soirermient la noménclature et les tarifs de base de 
lantienné Autriche, multipliés par des coefficients 


(1) V. EÉconomiste Européen n° 1688 et suivants. 


68 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
om Pt UE It I ee Mr dei NN EE UC TETE 


très élevés (allant parfois jusqu'à 30), a cherché, 
constamment, à élargir et à perfectionner le Sys- 
tème de ses relations commerciales avec l'étran- 
ger, soit en négociant de nouveaux traités de com- 
merce, soit en revisant les anciens. Voici, d'après 
le Bulletin quotidien de la Société d'études el d'in- 
formations économiques, où l'on en était, à ce 
point de vue, au mois de mai dernier : 

Les négociations entre la Tchéco-Slovaquie et 
l'Autriche, au sujet d’une convention commerciale, 
progressent normalement et la signature défini- 


tive du nouveau traité est prévue pour septembre: 


prochain. 

Un ajustement du traité de commerce franco- 
tchéco-slovaque sera négocié incessamment ; on 
prévoit la fin des discussions pour l’automne. 

Un acte additionnel au traité de commerce con- 
clu le 17% mars 1924 avec l'Italie à été approuvé 
par le Sénat. 

Un traité de commerce avec l'Islande a été signé 
le 8 mai sous forme de notes diplomatiques échan- 
gées entre la légation du Danemark à Prague et 
le Ministère des Affaires étrangères. Il est pres- 
que identique à Îla convention Commerciale pro- 
visoire conclue le 31 janvier avec le Danemark. 
Des négociations s’engageront à Pékin dès que le 
ministre de la République tchéco-slovaque sera 
arrivé dans cette ville, en vue de la conclusion 


d’une convention protégeant les intérêts des expor- 


tateurs tchéco-slovaques en Chine. 

En même temps, là question d’un traité de cont- 
merce avec la Turquie est étudiée avec soïu. Il 
sera probablement sur le type du traité que la 
Pologne a conclu avec la Turquie le 23 juillet 1923. 

Enfin, l’on prépare la revision du traité de com- 
merce avec la Grèce et la mise en vigueur du 
traité conclu avec la Suède. 

Il faut signaler, aussi, qu’en vertu de l’autorisa- 
tion qui lui a été concédée par les lois du 25 no- 
vembre 1919 et du 12 août 1921, le Gouvernement 
tchéco-slovaque a signé des conventions contenant 
la clause de la nation la plus favorisée. Voici les 
principales : le 6 mars 1920 avec la Suisse ; les 
18 mai et 4 décembre 1920 avec la Yougoslavie ; 
le 29 juin 1920 avec l'Allemagne ; le 4 août 1920 
avec la Bulgarie ; le 4 novembre 1920 avec la 
France ; le 24 février 1921 avec la Roumanie ; le 
23 mars 1921 avec l'Italie ; le 4 mai 1921 avec l’Au- 
triche ; le 20 octobre 1921 avec la Pologne ; le 
25 novembre 19%1 avec l'Espagne. En outre, une 
convention provisoire fut signée, en 1922, avec la 
Russie et les Pays scandinaves. 

L'article 222 du Traité de Versailles autorise, 
par ailleurs, la.Tchéco-Slovaquie à conclure avec 
les Etats successeurs de la Monarchie Dualiste 
des conventions dont les Alliés ne revendiquent 
pas le bénéfice, ce qui assure au pays qui nous 
occupe un avantage fort appréciable. 


La Foire de Prague 


On ne peut parler de l’activité commerciale de 
la Tchéco-Slovaquie sans dire un mot de la Foire 
de Prague, créée à l'instar de celles qui se tien: 
nent depuis fort longtemps dans quelques villes 
d'Europe. Cette Foire, bisannuelle, constitue un 
grand centre de transactions commerciales. : 

Des avantages nombreux sont offerts aux hôtes 
de la capitale tchèque, venus à la réunion de 
printemps ou à celle d'automne. Ils bénéficient no- 
tamment d’une réduction de 33 0/0 sur tous les 
tarifs des chemins de fer de la République. Des 
trains spéciaux directs sont organisés pour les 
visiteurs de la Foire. Des interprètes en toutes 
langues sont mis gratuitement à leur service. De 
plus, un office de logement, créé à cet effet, pro- 
cure d'avance les chambres ou appartements dans 
les hôtels ou dans les familles. Enfin, une réduc- 


tion notable est accordée pour les visas des pas- 
seports dans tous les consulats tchéco-slovaques à 
l'étranger, v re) 


Les visiteurs trouvent également sur place de . 


grandes facilités pour traiter les affaires : toutes 


les informations nécessaires leur sont données ; 


les banques exécutent toutes les transactions fi- 
nancières ; des bureaux de trarsports mettent leurs 


services à la disposition des acheteurs ; à la Foire 


même, l'administration facilite les formalités 
douanière ; une Bourse concentre dans l'enceinte 


même de l'exposition l'offre et la demande, se fai- 


sant l'intermédiaire entre l'acheteur et le vendeur, 
lesquels trouvent des locaux spéciaux édifiés à leur 
usage. , 

Tous ces avantages sont accordés sur la simple 


présentation de la carte d'admission et de l’insigne 
de la Foire, délivrés dans tous les bureaux consu- 


laires tchéco-slovaques. | 


Le mouvement des prix J 


Nous avons signalé, au début de la Pris 
chronique, que les prix avaient été d'objet, au 
cours des dernières années, d’une réduction con- 
sidérable. Notre collaborateur, Raymond Mulette, 
avait déjà formulé la nfême observation l’année 
dernière (1). Voici quelle a été, depuis trois ans,. 
la marche régressive des prix de gros : 


Mouvement des prix de gros en Tchéco-Slovaquie (1) 


(1913100) 

Mois 1922 1923 1924 
JANET RE TMS 1.843 110194412029 
ÉÉVTIELR ARE EHESS 1.632 1.028 1.036 
INADSME CELL SAIS AERCE 1.569 1.031 1:08270n 
ANT UE NT RE 1.505 1.029 1.015 
MAS SENTIR NE CRE 1.466 : 1.000 ne 
ULTIME A PAT PAR EN 1.437 967 
JULIE CRUE 1.438 958 
AOÛT 8 Ts N CUS ER 1.375 957 
Septembre %.:.1: 1.233 973 

SAOCLODTÉ | FA PRIVE SR 1.076 964% 
Novemhre ti AMOR 996 984 : 
Décèmhre sienne 957 990 


(1) D’après le Bureau International äu Travail. 


Les prix de détail ont suivi un mouvement ana- 
logue : PSE 


Mouvement des prix de détail en Tchéco-Slovaquie 


(1913 — 100) fs 2 
Moyenne Moyenne Moyenne Juin 
Pays 1921 1922 1923 MA M9R228 
Bohême :...,.... 1.425 1,305 944 949 
Ville de Prague 1:895 1971 935 950 
NTOPAVLE rat 1,305 N1:250 884 891 
Slovaquie :.:10: 1.556 1.348 930 929 
Russie carpath... 1.69 1.445 1.085 978 
Ensemble de Ja 
République - 1.493 1.289 918 1923 


En Tchéco-Slovaquie, comme partout en Europe, 
l'état du coût de la vie est fonction de la situation 
monétaire. Celle-ci, comme nous le constaterons 
ultérieurement, est extrêmement saine, grâce à la 


réduction méthodique de la circulation fiduciaire, 


et à l'abandon progressif, déjà signalé, des entra- 


ves précédemment apportées à la liberté commer- 


ciale. 


(A suivre.) Enmoxn THÉRY. 


(4 


(1) Voir Economiste Européen n° 1642, page 117. 
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Le Problème de notre approvisionnement 


en engrais chimiques 


Nous avons vu, én étudiant la consommation 
française des engrais chimiques (1), que notre agri- 
culture a employé, en 1923, 266.221 tonnes de ni- 
trate de soude, 155.680 tonnes de sulfate d’ammo- 
niaque et 73.383 tonnes de cyanamide calcique et 
nitrate de chaux. 

La totalité du nitrate de soude est importée. Nous 
en avons fait venir de l'étranger, l’année dernière, 
268.435 tonnes (en provenance, principalement, du 
Chili), sur lesquelles 2.214 seulement ont été réex- 
portées. En 1913, nous en avions acheté 322.114 
tonnes et revendu 5.267. Notre sous-sol ne renfer- 
mant pas ce produit, nous sommes, pour son 
approvisionnement, dans la dépendance absolue 
dé l'extérieur : cette situation fâcheuse se modi- 
fiera peut-être à notre avantage si l’on découvre 
des gisements exploitables dans certaines de nos 
colonies ; en attendant, notre effort doit tendre, 
dans toute la mesure du possible, à la vulgarisa- 
tion de l’usage des engrais azotés synthétiques. : 

Ceux-ci commencent à être fort appréciés. Sans 

doute, leur prix de fabrication reste-t-il encore 
relativement élevé, à tel point que, malgré la dé- 
préciation du franc, il n’est pas plus onéreux dans 
bien des cas de recourir au nitrate chilien que de 
se procurer les sels préparés par nos usines natio- 
nales ; les conditions d'utilisation de ces engrais, 
d'autre part, ont été assez longtemps mal déter- 
minées ,et quelques mécomptes en sont résultés 
qui ont retardé leur application : à l'heure ac- 
tuelle, pourtant, on paraît avoir surmonté les obs- 
tacles du début, et nos cultivateurs n'éprouvent 
plus de répugnance à s’en servir. 
. Il est donc désirable que la fabrication du sul- 
fate d’ammoniaque, du nitrate de chaux et de la 
cyanamide se développe sérieusement dans notre 
pays. 

D'incontestables progrès ont été déjà réalisés à 
cet égard : en 1913, nous ne produisions, par les 
procédés les plus divers, que 75.000 tonnes de sul- 
fate d'ammoniaque, et en 1921, à la suite de la 
destruction de nos cokeries du Nord et du Nord- 
Est, nous n’en obtenions plus que 52.000 tonnes ; 
notre déficit, couvert par des importations, n'était 


_ que de 21.000 tonnes en 1913 : il monta, en 1921, 


à 74.000 tonnes, parce qu'à une diminution de la 
fabrication française correspondit une augmenta- 
tion de la consommation ; un redressement mar- 
qué de la production a eu lieu depuis deux ans, 
et nous avons pu livrer, en 193, 88.500 tonnes 
(dont 27.000 provenant des usines à coke, 26.000 
des fours à coke, 25.000 des mines, schistes, etc., 
et 10.500 de vidanges) ; toutefois, comme nos be- 
soins sont montés à 155.620 tonnes, l'insuffisance 
de notre production ressort encore à plus de 67.000 
tonnes. | 
Nos lecteurs savent (2) que d'importants pro- 
jets ont été étudiés pour hâter la fabrication de 
l’ammoniaque de synthèse, soit par le procédé 
français Claude, soit par le procédé allemand Ha- 
ber. Nous avons grand intérêt à ce que leur réali- 
sation pratique, maintenant entreprise, soit hâtée. 
En ce qui concerne les autres engrais azotés syn- 
thétiques, l'amélioration de notre position est éga- 
lement fort nette. Nous ne produisions en 1913 que 
15.000 tonnes de cyanamide et nitrate de chaux et 
devions en importer 6.000 tonnes pour satisfaire 
aux demandes du marché intérieur ; en 1921, la 
fabrication, désorganisée par les suites de la 
guerre, ne dépassa pas 13.000 tonnes et le déficit 
atteignit près de 8.000 tonnes, bien que la consom- 
(1) Voir Éronomiste Ruromeéen n° 1690. 
(2) Voir Economiste Euronéen, n°" 1610 et 1611. 


mation agricole ne se fût pas accrue ; en 1923, par 
contre, la mise en service d'installations nouvelles 
a permis à l'industrie française de fournir 50.000 
tonnes : mais comme la consommation s'est élevée 
à 73.380 tonnes, marquant une avance exception- 
nelle et très encourageante, l'insuffisance à com- 
bler par des achats du dehors s’est établie à 23.380 
tonnes ; des progrès plus substantiels encore se- 
ront enregistrés dans un avenir prochain, car 
l'aménagement hydro-électrique de notre territoire 
contribuera à renforcer les moyens de production 
de nos usines de cyanamide, et l’on peut prévoir 
que nos établissements arriveront à faire face à 
une consommation beaucoup plus considérable que 
celle, déjà intéressante, observée en 1923. 
Pure 

Pour les engrais phosphatés notre position est 
plus favorable. Les superphosphates, seuls ‘em- 
ployés en fait par l'agriculture, sont fabriqués en 
abondance par les usines françaises, et notre pays 
occupe pour cette production la seconde place 
dans le monde, immédiatement après les Etats- 
Unis. En 1913, nous livrions environ ? millions 
de tonnes, satisfaisant ainsi entièrement aux be- 
soins de la consommation intérieure et disposant 
pour l’éxportation d’un reliquat net d'environ 
50.000 tonnes. En 1921, la production française 
était tombée à 1.405.000 tonnes : comme la con- 
sommation avait elle-même été ramenée à 1.380.000 
tonnes, la quantité disponible pour les ventes au 
dehors s'établit encore à 25.000 tonnes ; depuis, un 
très bel effort à été accompli, qui à porté la pro- 
duction de superphosphates en 1923 à 2.205.000 ton- 
nes, sur lesquelles 52.000 ont été exportées et 2 mil- 
lions 158.000 employées en France. La situation 
paraît devoir s'améliorer encore, et, aussi bien au 
point de vue de la fourniture d'engrais à nos ru- 
raux que sous le rapport des expéditions à l’étran- 
ger, un développement appréciable de l’industrie 
des superphosphates est à prévoir. 

Sans doute, nous ne trouvons guère dans la 
France continentale la matière première néces- 
saire à la préparation de ce produit : l'extraction 
des carrières françaises de phosphates bruts, qui 
tend à diminuer, n'a atteint en 1923 que 75.725 
tonnes et la teneur des substances qu’elles don- 
nent est relativement très faible; il nous faut, en 
conséquence, faire venir par mer de grosses quan- 
tités de cet article (1.324.367 tonnes en 1923); mais 
nous sommes bien placés pour nous les procurer, 
parce que nos possessions de l'Afrique du Ncrd 
renferment des gisements considérables, d’une 
qualité exceptionnelle. Il apparaît donc que notre 
indépendance est complète pour l'approvisionne- 
ment de cet engrais, dont nous deviendrons pro- 
bablement largement exportateurs. 


3% 
% * 

Relativement à la potasse, de même, nous nous 
trouvons heureusement favorisés depuis la récupé- 
ration de l'Alsace. 

Avant la guerre, nous étions contraints d’im- 
porter la totalité des sels de potasse que nous 
consommions. Aujourd'hui, la production de l’Al- 
sace, en plein essor, répond amplement aux be- 
soins de notre consommation et nous permet en 
outre d'exporter un tonnage respectable. Il a été 
extrait, en effet, des gisements du Haut-Rhin, 
1.577.639 tonnes de sels bruts, en 1923, correspon- 
dant à 248.528 tonnes de potasse pure, contre 1 mil- 
lion 312.980 tonnes en 1922 (correspondant à 230.000 
tonnes de potasse pure), 902.126 tonnes en 1921 
(correspondant à 110.500 tonnes de potasse pure) 
et, sous l'Administration allemande, seulement 
855.341 tonnes de sels bruts en 1913 (correspon- 
dant à 58.000 tonnes de potasse pure). Nos besoins 


n'ayant pas excédé, l'an dernier, 322.378 tonnes 
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PF # 


de sels bruts, le stock disponible pour des em- 
plois non agricoles et pour l'exportation s’est élevé 
à plus de 1.200.000 tonnes de sels bruts. 

n estime que l'expansion de la production alsa- 
cienne se poursuivra régulièrement pendant les 


exercices prochains : quelle que soit l’augmenta-. 


tion des demandes nationales, nous garderons 
donc, en ce qui concerne les engrais potassiques, 
un avantage très net. 

au 

Il ressort de l'analyse qui précède que le « bloc » 
formé par la France métropolitaine et ses colo- 
nies est extrêmement bien pourvu d'engrais phos- 
phatés et potassiques, mais demeure tributaire de 
l'étranger pour une partie des engrais azotés né- 
cessaires à l'accroissement de ses rendements cul- 
turaux. 

Cet état de choses doit nous amener, d'une part, 
à intensifier énergiquement l'emploi des fertili- 
Sants chimiques : mieux placés que la majorité 
de nos concürrents pour nous en servir, nous se- 
rions impardonnables de ne pas généraliser -leur 
usage. D'autre part, nous avons à faire effort pour 
accroître nos fabrications de produits azotés syn- 
thétiques : c’est, en effet, une erreur grave de sup- 
poser que l’on peut impunément.substituer une 
catégorie d'engrais à une autre et, Sous prétexte 
de l'abondance de nos ressources en phosphates 
ou sels de potasse, déconseiller l'utilisation des ni- 
trates et de leurs composés ; chaque fertilisant 
correspond à une nature spéciale de terrains et 
de cultures, et il convient, pour arriver à des ré- 
sultats satisfaisants, de recourir judicieusement 
aux uns et aux autres. Moins que partout ailleurs 
le système du « remplacement », de l' « ersatz », 
comme disent Îles Allemands, est à envisager en 
la matière. On a, parfois, voulu opposer les en- 
grais organiques aux engrais chimiques et l'on a 
prétendu établir des classements entre ces derniers 
pour démontrer que certains sont préférables : 
tous ant leurs qualités propres et tous doivent 
être consommés sur notre Sol | k 

La position favorisée dans laquelle nous som- 
mes placés au regard de plusieurs d’entre eux 
doit nous inçiter à la fois à mieux et plus les em- 
ployer, et, aussi, à essayer, ainsi qu'il est possi- 
ble, de réparer par l'habileté de nos ingénieurs 
l'infériorité où nous a mis la nature en ce qui con- 
cerné les autres. 1e 

Nous sommes ainsi amenés à confirmer entière- 
ment les conclusions de l'étude que nous publiä- 
mes au début de 1923 sur la nécessité d'organiser 
en grand la production de l’azote Synthétique (1). 
Cette tâche ne nous dispensera d'ailleurs pas, 
ainsi que nous l’observions la semaine dernière, 
de perfectionner nos facons culturales, nos sélec- 
tions de semences, en un mot notre technique 
agricole sous tous ses aspects. 

René THÉRY. 


La Rémunération des ouvriers 
en Russie soviétique 


I est incontestable que dès l'avènement du ré- 
gime soviétique la politique ouvrière du Gouver- 
nement russe a cessé d'être guidée par des préoc- 
cupations économiques, pour s'inspirer exclusive- 
ment de considérations de politique générale. 

La « démobilisation de l’industrie capitaliste », 
en 1918, ne coûta aucun effort au Gouvernement 
soviétique ; elle s’'effectua spontanément sans au- 
cune collaboration de sa part. Vers le mois d'août 
1918, plus de la moitié des masses ouvrières quit- 
tèrent les usines et improvisèrent un vrai « pèle- 


(1) V. Economiste Européen n°: 1610 et 1611, 


rinage vers les villages », afin-de prendre part au 

grand partage des terres entre les paysans. , 
Ceux qui restèrent furent liés aux entreprises 

conformément aux nouvelles lois ouvrières sovié- 


tiques. Mais déjà, au début de l’année 1919, on: 


constata un fléchissement catastrophique de la 
productivité des travailleurs : 
interruption jusqu’en 1921, pour s'établir à cette 
époque à 6 et même 3 % de son niveau normal 
d'avant-guerre, | / | 


: Celle-ci baissa sans 


On peut expliquer économiquement ce fait par. 


le système des salaires que mit en application la 
gestion des $Soviets. ÿ ; 

* Le principe communiste formant la base dé ce 
système est que 


chaque “ouvrier est satisfait par l'Etat conformé- 
ment à ses besoins ». ÿ 4 


* Cette ‘thèse est tout à fait opposée à la thèse. 


capitaliste, qui règle la même question d’après les 
coutumes du droit privé et fait dépendre le salaire 
tout d’abord de l'intensité et du résultat du tira- 
vail, de même que de la « qualification » de l'ou- 


vrier. Voilà, à ce sujet, comment le communiste 


A. Golzmann explique 
communiste : | | ; 

« L'Etat communiste, en matière d'enseignement 
et d'éducation de la jeunesse, monopolise l’ins- 
truction publique et la réalise à son compte ; il en 
paye tous les frais, sans prendre en considéra- 
tion ce que le chef de la famille gagne et ce dont 
il dispose » (1). EN 2 € 5 NT er LP EE 2 


officieusement la thèse 


: « Pendant qu'on exige de chacun 
un total de travail répondant à ses capacités, . 


Par analogie, le Gouvernement prend sur lui. 


l’organisation de l'utilisation des ouvriers et des 
objets les plus nécessaires au consommateur, parce 
qu'il va sans dire que, dans un Etat bien orga- 
nisé « on ne prive pas un ouvrier d'aliments ou 
de vêtements parce qu'il ne fournit pas assez de 
travail ». | | FEAT ju > 

Et le théoricien communiste N. Boucharine 
formule la même pensée avec encore plus de pré- 
cision en disant : « Dans le système de la dicta- 
ture du prolétariat, l'ouvrier reçoit une part com- 
mune d'un travailleur, mais non un salaire » (2). 
. Gette conception fut pratiquement 
1919 à 1921. Pendant cette période, le salaire de 
ouvrier le plus qualifié fut, au salaire de l'ap- 
prenti, dans le rapport de 175 à 100. Comme on 
payait 80 % en nature et seulement 20 % en mon- 
naie, le salaire global de l'ouvrier le plus qualifié 
dépassait celui de l'apprenti seulemeñt de 15 %, 


ce qui rendait les efforts de l’ouvrier qualifié peu 


luératiis 7 à 
Par voie de conséquence, -les ouvriers qualifiés 

s'efforcèrent ou de disparaître dans la masse des 

ouvriers ignorants et des apprentis, ou de fuir 


réalisée de | 


l'usine. Simultañément, il se produisit un abais-. 


sement général des salaires. 

Le statisticien soviétique S. Stroumiline (3) a 
évalué les différents émoluments mensuels que 
touchait un ouvrier (appartement gratuit, alimen- 
tation, vêtements, argent) calculés en roubles 
marchands, c'est-à-dire avéc l'aide de l'indice des 
prix généraux, et est arrivé aux chiffres suivants : 


En 1912.42 .... 22,00 roubles marchands. 
En AUS SMS 89 — UE 
En AO PAS, 6,77. — == 

En 1RnS Tu DD M er, 

En 1001 ere 6,95  — — 


Comparés à l’année 1917 (22 r.) ces 
présentaient une baisse de 30,5 à 32,4 9%. 


(1) A: Golzmann, Le règlement et la nationalisation des 


salaires, Moscou, 1918, pages 17 et 18. RES 
(2) Boucharine l'Economie politique de la période tran- 
sitoire, Moscou, 1920, p. 135. 


salaires re- 


(3) Sur les Nouvelles Voies, Moscou, 1928, tome III, p. 108. 
, ; HS ï Ne DES 


»“ 
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Toutes ces conditions amoindrirent la qualité du 1. 


travail de l’ouvrier russe, d'autant plus que des 
éléments nouveaux inondèrent les usines, allé- 
chés par les privilèges que leur attribuait la déno- 
mination de « prolétaire industriel ». 

Lénine, au XI° Congrès du parti communiste 
russe, releva le fait, et dit : « Nos conditions so- 
ciales et économiques sont-elles, en ce moment, 
dans cet état qui stimulerait le vrai prolétaire à 
fréquenter l'usine ? Non ! Ce qui afflue à la fabri- 
que ce ne sont pas des prolétaires, mais toute 
sorte d'éléments d'occasion ! » (1). 

Et Zinowieff Apfelbaum ajoutait, de son côté : 
« La classe ouvrière se trouve déclassée ! Son em- 
bryon est détruit ; 
disséminée par villes et villages. » (2). 

Aussi crut-on devoir, en 1921, accorder partiel- 
lement la liberté à l'initiative économique privée, 
dans le dessein. d'empêcher la disparition totale 
de la classe des ouvriers industriels. 

La nouvelle , économie politique (le N. E. E:) 
amena en 1922-23 quatre gros revirements : 1° l'o- 
bligation du travail fut abolie ; 2° on introduisit 
le salaire par pièce au lieu dü système commu- 
niste nivelant les salaires ; 3° l’écart entre le sa- 
laire de l’ouvrier qualifié ét du simple ouvrier fut 
augmenté (on le porta d’abord au rapport de 5 
contre 1, puis à celui de 9 contre 1) ; 4° le sa- 
laire ouvrier fut artificiellement haussé (d’après 
Stroumiline, il revint en moyenne en 1922 à 8,22 
roubles marchands). = 

Une nouvelle loi ouvrière, en même temps, éta- 
blit la loi de la journée de 8 heures, défendit le 
travail des enfants : n'ayant pas atteint 14 ans, 
limita à 4 heures Ia journée de travail des ado- 
lescents de 14 à 16 ans et à 6 heures celle des jeu- 
nes gens de 16 à 18 ans, prohiba le travail de nuit 
des femmes, accorda pendant 9 mois un surcroît 
du quart d'un salaire mensuel pour chaque en- 
fant nouveau-né, institua des assurances socia- 
les, etc. 

Toute cette législation ouvrière est née de mo- 
tifs politiques, mais son adaptation aux nécessi- 
tés économiques ne paraît pas avoir été heureu- 
sement réalisée. La raison en est que le régime 
communiste ne permet pas aux Soviets de régu- 
lariser les salaires et de résoudre la question ou- 
vrière, En effet, aucune organisation 
dante ouvrière n'existe en Russie aujourd'hui, les 
syndicats ouvriers soviétiques n'étant en vérité 
que des organes gouvernementaux, dont les mem- 
bres_sont désignés - et dont la nomination est im- 
posée aux électeurs sous peine de mort et de pri- 
son. \ | 14 

Les ouvriers sont, en réalité, « soviétisés », ren- 
dus esclaves de la volonté centrale du Comité exé- 
cutif ; ils sont contraints à toutes les obligations 
ef ne possèdent en pratique, dans cet Etat pourvu 
d'un « Gouvernement ouvrier », aucun droit de 


- « membres égaux ». 


MARTCHENKO, 
Membre perpétuel 
de la Société de Géographie russe. 


Gompagnie des Chemins de fer 


de Paris à Lyon et à la Méditerranée 


L'Assemblée générale des actionnaires de la 
Compagnie des Chemins de fer de Paris à Lyon et 
à la Méditerranée s'est réunie le 11 avril dernier, 
sous Ja présidence de M. Stéphane Dervillé, vhs 
dent du Conseil d' administration. 

Durant cet exercice, dit le rapport, le trafic n’a 


D Le XIe Congrès du parti communiste russe. Moscou, 
1922, p. 22. — (2) Même référence, 


< 


entraîner, 
la vraie classe ouvrière s’est: 


. 1922. Comparé à celui de 19143, le 


indépen- : 


cessé de progresser. La recette voyageurs présente 


une augmentation de 11 % contre 4 % l'an der- 
nier, alors que la plus-value annuelle moyenne des 
dix exercices qui ont précédé la guerre n'était que 
do 368 

Le trafic de petite vitesse, mesuré en tonnes 
RIAMÉTIQURS, s'est accru de 19 %, contre 7 % en 
1922. Dans les dix années d’avant-guerre, l'aug- 
mentation moyenne annuelle était de 3 à 3,9 . 
Mais les recettes marchandises ne se sont pas "déve- 
loppées dans les mêmes proportions ; leur aug- 
mentation n'est que de 7,7 %. : 

Un tel accroissement du trafic n’a pas été sans 
dans l'exécution du service, des diffi- 
cultés d'ailleurs accrues par le concours des em- 
ployés du réseau à l'occupation de la Rhénanie. 
Sur la demande du Gouvernement, plus de 3.000 
agents du P.-L.-M. de tous grades sônt, en effet, 
partis pour assurer l'exploitation des lignes de la. 
région de Trèves. 

Parallèlement à l'augmentation du trafic, l’exer- 
cice 1923 présente une lourde aggravation des dé- 
penses. Les prix du combustible et des matières 
premières, qui avaient fortement baissé en 1921 et 
1922 par rapport aux maxima du printemps de 
1920, se sont relevés au cours de l'année suivante : 
les charges d'exploitation en ont éprouvé le con- 
tre-coup ‘et, par le jeu des marchés passés par la 
Compagnie, l'effet de la hausse pèsera davantage 
encore sur l'exercice 1924 Aussi l'augmentation È 
que présentent les recettes se trouve encore insuf- 
fisante pour couvrir les charges et le défiçit, qui 
était de 253 millions en 1922, atteint près de 195 
millions en 1925. 

A lexploitation, la recette voyageurs a été de 
494 millions, en augmentation de 11 % sur celle de 
parcours des 
trains de voyageürs était en 1921 de 73 %, en 1922 
deg ra rété de 9,5 en 1%8, avec un par- 
cours total de 65. 500.000 kilomètres. 

La recette grande vitesse, y compris les baga- 
ges, a été de 265 millions, en augmentation de 9” F4 
sur 1922 ; le nombre de colis bagages et le ton- 

nage de marchandises G. V. présentent. une pro- 
gression analogue. 

D'accord’ avec les autres réseaux, la Compagnie 
a décidé d'ouvrir le 1% mars dernier les bureaux 
de ville de Paris au service commun ; cette ré- 
forme réalisera une économie tout en augmentant 
les facilités données au. public. Dix-neuf bureaux 
sont ainsi ouverts au service de la grande vitesse 
et des colis postaux tous réseaux. Huit bureaux 
sont spécialisés au service de la petite vitesse tous 
réseaux. D'autre part, diverses mesures prises à 
la gare de Paris permettent d'accélérer la livrai- 
son des marchandises périssables. 

La Société Française de Transports et Entre- 
pôts Frigorifiques (à la création de laquelle la 
Compagnie du P.-L.-M. a participé en 1920 avec les 
réseaux du Nord et de l'Est) a établi, sur une par- 
tie des quais de la gare inférieure de Bercy-Rapée, 
un entrepôt frigorifique d'une capacité de 4.000 
tonnes, mis en service au cours de l'été. Enfin, la 
Société des Entrepôts Frigorifiques Lyonnais, à. 
laquelle la Compagnie s'est intéressée dès sa créa- 
tion en 1921, à construit, sur des terrains reliés 
par rails à la gare de Lyon-Perrache, et a ou- 
vert,. Pété dernier, un entrepôt frigorifique pou- 
Vant recevoir 5.000 tonnes de denrées. 

L'équipement frigorifique du réseau, en maté- 
riel roulant et entrepôts, nécessaire à l'organisa- 
tion moderne du transport à grande distance de 
nombrenses catégories de denrées périssables, se 
trouve ainsi complété de façon très intéressante. 

La recette petite vitesse a été de 1 milliard 155 
millions, en pragression de 7,4 % sur celle de 1922. 
Les nouveaux tarifs petite vitesse, intérieurs et 
communs, issus de la grande revision de 1919-1920, 


CL 
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ont fait en 1922-1923 l’objet d’une mise au point 
aujourd'hui à peu près terminée. 

Le service de traction .a fait face aux besoins, 
malgré l'intensité du trafic de 1923 et le prélève- 
ment des renforts fournis pour les territoires oc- 
cupés. 4 ER 

L'effectif des locomotives de la Compagnie Paris- 
Lyon-Méditerranée à passé de 4.995 au 1% janvier 
1923 à 5.062 au 31 décembre. 

Ainsi qu’il a été exposé ici dans de précédentes 
revues, rappelons que la traction électrique doit 
être établie en première étape sur la ligne Culoz- 
Modane et, en deuxième étape, à la section du lit- 
toral de Carnoules à Vintimille, y compris l’em- 
branchement de Grasse. L'équipement électrique 
de la ligne Culoz-Modane est en pleine période 
de réalisation ; les travaux seront terminés au 
cours de l’année 1926. 

Les sous-stations et les lignes de transport de 
force sont en voie d'exécution et la Compagnie à 
commandé 34 locomotives électriques, dont 4 à 


grande vitesse, de types différents, qu'elle essaiera 


en 1%4, et 30 locomotives à marchandises. 

L’effectif de matériel à grande vitesse (voitures, 
fourgons, etc.) était au 31 décembre 1923 de 15.990 
véhicules. Tout le matériel à voyageurs affecté 
aux trains à marche rapide et aux trains de ban- 
lieue ‘est pourvu de l'éclairage électrique. A la 
même date, 3.666 unités étaient munies de cet éclai- 
rage. La matériel du service de petite vitesse at- 
teint le nombre de 121.343 wagons. 

Le matériel naval comprenait, au 1% janvier 
193, 18 bateaux, tous en service, offrant ensemble 
une portée en lourd de 121.600 tonnes environ. Ces 
navires, augmentés des unités appartenant à la 
Société Nationale d’Affrètements, ont transporté, 
en 1%3, 1.591.000 tonnes de charbons allemands, 
anglais, américains et africains. 

Aux résultats généraux de l'exploitation, les re- 
cettes s’élevant à 1.956 millions et les dépenses à 
1.673 millions, le produit net de l'exploitation est 
de 283 millions, en augmentation de 76 millions 
sur 1922. Le coefficient d'exploitation ressort à 
85,5 % contre 88,5 % en 1922. Sur les recettes de 
1.956 millions, il y a lieu de prélever les dépenses 
d'exploitation, les charges nettes du capital social 
et des emprunts, le résultat des exploitations an- 
nexes, le dividende réservé et la prime de gestion 
du réseau et du personnel, ensemble 2.144 millions. 

l'insuffisance est de 188 millions au lieu de 244 
en 1922 et 406 en 1921. A cette insuffisance, il faut 
ajouter les charges de première année, soit 7 mil- 
lions ; l’ensemble, 195 millions contre 253 en 1922, 
doit être couvert par le fonds commun. 

La liquidation de l'exercice 1923 s'établit comme 
suit, conformément à l’article 15 de la convention 
du 28 juin 191. 

Francs 

Sur les recettes ide toute nature...... 1.955.969.793 75 
comprenant : recettes commerciales, re- 
cettes diverses, il y à lieu de prélever ; 

Les dépenses d'exploitation........... { 
comprenant : les charges effectives (in- 
térêts, amortissements, frais accessoi- 
res, etc). 

Les annuités à rembourser par l'Etat 

Les insuffisances des exploitations an- 


1.672.551.064 07 


416.229.554 83 


TEÉXÉSIM MEET eo soc LAON ERRITUR 2.474.507 41 
Les lignes non incorporées..........:. 1.326.909 80 
Dividende réseTVé , 1.204 CRT ESA 28.000.000 » 
Laprime Auréseai.):). 1.142 8.009.606 14 
La prime du'personnel,..,..,..204440 14.988.041 06 
L'ensemble des prélèvements se mon- 

18 A0 MAR RER LRO nt 0 D CLARA CORRE 2.143.579.683 31 


: Francs 
La différence se 'Chiffrebpar: :...... ,.  187.699.889 56 
La Compagnie ayant fait l'avance de 
cette somme, il y à lieu ide la majorer 
des charges de première année corres- EL 
pondarnites: SOI MIS LES Re ANR 7.134.746 24 
La différence à couvrir par le fonds 
commun ressort en définitive à..:...... 194.744.635 80 


Au compte de profits et pertes, les sommes mises 
à la disposition des actionnaires pour l'exercice 
1923 se montent à 52.009.606 fr. 14, auxquelles vient 
s'ajouter le reliquat de l'exercice 1922, soit 417.128 
francs 18 et le produit particulier du domaine 


“privé 7.102.520 fr. 55, plus la prime afférente au 


réseau algérien 337.000 francs, formant ensemble 


un total à répartir de 59.866.254 fr. 87. 


Dans ce total, il y a lieu de comprendre une 
somme de 7.764.820 fr. 60 pour ramener les valeurs 
du portefeuille au prix en Bourse du 29 décem- 
bre 1923. S 


Exercices 
ND RQ EU 
Répartition 1922 1925008 


(En francs) 


Réserve-spécialé .....:..:..., 3.500.000 » 9.413.560 » 
Prèemier dividénde:.......,%,2, 41.806.440 » 41.586.440 » 
Dividende supplémentaire... 8.000.000 » 8.000.000 » 
Redressement des valeurs du 4 
DOLLETEULELE AS NA RE MRELE » 7.764.820 60 
Report à nouveau....:...,. 417.128 18 101.434 27 


53.723.568 18 59.866.254 87 


L'attribution d'un dividende de 55 francs par 
action de capital et 35 francs par action de jouis- 
sance, ainsi qu'un dividende supplémentaire de 
10 francs par action de capital et de jouissance, 
forment le revenu de l'exercice 1923 de la Compa- 
gnie Paris-Lyon-Méditerranée. Ce revenu est égal 
à celui de l'exercice précédent. | 

F. Mona. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du traité. — La prolongation des ac- 
cords avec la M. 1. &. U. M. — Les accords actuelle- 
ment en cours avec les propriétaires des mines de 
la Ruhr ont expiré le 31 juillet dernier. Des conver- 
sations ont eu lieu entre ceux-ci et la M. I C. U. M: 
en vue de discuter de la prolongation de ces ac- 
cords au delà du 1% août. 

Jusqu'ici, aucune solution n'a pu être trouvée, 
car les industriels rhénans ont rappelé que le con- 
trat signé le 30 juin avait dû être résilié par suite 


du refus du Gouvernement allemand de financer 


au delà du 6 juillet une partie des livraisons de 
charbon effectuées au titre des réparations. 
Tant que le Gouvernement ne reviendra pas sur 
sa décision, ils n'accepteront pas de continuer 
leurs livraisons. 


A la Chambre et au Sénat. — Les crédits supplé- 
mentaires. — [La Chambre et le Sénat se sont réu- 
nis le 29 juillet dernier et ont entendu la lecture 


d'un télégramme de M. Herriot, dont notre rédac- 


teur en chef donne, d'autre part, l'analyse. 

La Chambre à commencé l'examen d’un projet. 
de loi portant ouverture, régularisations ou annu- 
lations de crédits. Me. 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE | 


PAPIS ET SUCCURSALES 24 juillet 1924/31 juiilet 1924 


ACTIF . F F 
Encaisse de la Banque : AFS "or 
en Caisse ....,.. AE ANSE ent 3.679.086.640 | 3.679.218.709 
Or à D'HITANRÉRRA ES se see reese 1.864.320.907 | 1.864.320.908 
OLA RES SR a eu ei es 5.548 407 548 | 5.543.539.617 
ATTONL2 4: AM da de eee 300.063.011 300.189.746 
È 5.843.470.559 | 5.843.729.363 
Disponibilités à l'étranger ........... 573.884.7170 571.106.078 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 566.221 670.757 
Eñftets Paris..... 2.826.968.479 | 2.946.927.553 
Pcrtefeuille Paris Effets Etranger. 24.365.652 26.524.883 
. Effets du Trésor. » 86.556 
Portefeuilles des PUS LR ee ie ea A Pr ti 
C4 16 PS CRE AR LI .308. .308. 
Kflets prorogés } Succursales ... ...! 7.893.051 7:878.751 
Avances sur lingots à Paris ......... NS» » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 368.775.329 370.799 .619 
Avances sur titres dans les succurgl| 2.327.878.204 | 2.282.0670.907 
Avances/a Litat. 22. EN NURS se 200,000 ,000 200.000 ,000 


Avances à l'Etat (Lois de 191% à 1920) |22.700.000.000 [23.000.000 .000 
Bons du Trésor français escompués 


pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers .........,.. nee 4,74C.000.000 | 4.740.000.000 
Rentes de la Réserve....., ... CMP SE 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 130.449 .652 130.449.652 
Rentes-immobilisées:::2.1:.:,::.... 400.000 ,000 400 :000 :000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000 ,000 4,000 .000 
ImmeubleSdes succursales .......... 169.838 :402 169.840 ,205 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales............. 10.343.230 13.456.368 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
DIVOrS Asie eee sels tetes 2.910.443.417 | 2.501.416.550 
HORAIRE ANSE, .144:808.402.204 |45.092.566,528 
ù PASSIF 
Capital de la Banque .:.............. | 182.500.000 182,500 .000 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 17.647.610 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières } #x-Panques département. 2.980, 750 2.980.750 
| Loi du 9 juin 1857... : 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ...,41...:4i2..:...2 8.407.444 


8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc 1917, art. 3 508. 288.793 508.274.193 
Excéd.aff. à l’amort. des av. àl'Etat.|  480.140.861 494.669.016 


Compte ann. d’inl. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.081.713.450 |40.324,615.625 
Arrérages de valeurs déposées ....... 58.182.932 55.398.406 
. Billets à ordre et récépissés......... 467.206 429.014 . 

Compte courant du Trésor...,....... 15.305,415 15.543.918 
Comptes courants de Paris........... 1.214.604.515 | 1,131.768.,803 
Comptes courants dans les succursales 959.443,789.| 1.010.973.857 
Dividendes à payer... 4, 1.938.824 6.911.884 
Escompte et intérêts divers .......... 29.747.429 33,589 .396 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
DIVRFS RE ASS divan ts 1 1.123.421:588 |1,181,246,749 

FOtARR e see Anpn 44,808.402.204 145.092.566.528 


Comparaison avec les années précédentes 


\ 


80 juillet| 4 août | 3 août | 2 août |31 juillet 
1914 - 1921 1922 1923 1924 


millions |millions | millions| millions [millions 


Circulation ........ 6.683.1 |37.364.5 |36.399.2 |37.339.2 |40.324.6 
Encaisse or........ 4.141.838 | 5.521.2 | 5.530.3 | 5.537.9 | 5.548.5 
= argent ... 625.8 275.5 285.3 293.9 300.2 
Portefeuille........ 2.444,2 | 3.063.1, | 2.555.1 | 3.058.9 | 5.148.7 
Avances aux partic. 743.8 | 2:170.8 |.2.151.8 |-2.100,7 | 2.653.4 
— àl'EKtat...…. 200.0 |25.300.0 |23.800.0 |23.900,0 |23.200.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 36.2 Do 16,5 1515 
_ partic. 947.6 | 2.788.8 | 2.357.4 | 2.262.5 | 2.142.7 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0|5 1/2 0/01 5 0/0 5 OÙ 6 0/0 
Ua. 
Les rècettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 1* au 7 juil- 
let, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

_ Etat, 26.664.000 francs (+ 6.250.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.180.000 francs (49.900.000 fr.), 
réseau algérien, 1.299.000 fr. (135.000 francs); Nord, 
29.340.000 fr. (45.411.000 fr.); Orléans, 24.055.000 fr. 
(45.887.000 fr.) ; Est, 24.602.000 fr. (+ 4.281.000 fr.) ; 
Midi, 11.471.800 fr. (42.140.700 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.321.000 fr. (+ 3.109.000 francs). 

Est-Algérien, 946.500 fr. (+-150.400 fr.); Bône- 
Guelma, 581.900 fr. (+ 68.000 fr.); Réseau oranais, 
439.200 fr. (—26.900 fr.). 


de fonctionnement, 


Les émissions en mars et avril 1924. — La statis- 
tique que vient de publier l'Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières pour 
les émissions réalisées pendant les mois de mars 
et avril 1924, s'établit ainsi : 


I. — Emissions de Sociétés (mars 1924) 
Actions 


D RS 
Constit. Aug.de Obligat. Taux  To- 


Classification desociétés capital Bons moyen taux 

a — snses —— — (! DE — 
Soc. françaises : (En milliers de francs) 
Banq., Cr. Foncier. » 94.800 290 7% 95.050 
Autom., Aviation... 1.667 1.500 » » 8.167 
Electricité 00: » 72.693 13290 ir D2 00145 943 
Mines métalliques. » 6.250 » » 6.250 
Charbonnages..... 2.850 » » » 2.850 
Métallurgie. ...... 6.455 49.850 4,900 7 36 61.205 
Prod. min. et mat. 

de construction... 8.600 12.100 500 6 50 16.200 
Produits chimiques 6.875 39.357 1 500 8 24 47.732 
Immobilières ...... 8.440 8.425 » » 16.865 
Alimentation ./17.:."2:095,"5:977 300 6 50 8.312 
Manufact. Comm.. 5.800 20.871 650 7 40 27.921 
Fextlles eine FT » 11 678 _» » 11.678 
Caoutchouc, tabac. » 80.000 » » 80.000 
Tmpr., pap'*, journ. 10 000 400 5.000 7 08 15.400 
Sociétés diverses .. 1.100 923.600 2.500 7 88 27.200 
Sociétés françaises 

exploit. a l'étrang.: 
DIVETS AM ACTREN » 5.962 » » 5.962 

43.882 383.483 88.850 7 49 521.195 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 7,49 %,. 

| Il. — Emissions de Sociétés (avril 1924) 
Sociétés françaises 


Banq., Ur. Foncier. 750 20.000 50 6 63 21.250 
Tramwäys. Chem. 

de fer vicinaux.…. » 20.000 » » 20.000 
Canaux, Trav.publ. 625 4.000 » » 4.625 
Eaux, ports, docks. » 6.250 E0002 677% 7.250 
Gars SR A Res » 10/7791 417,000 7370227175 
Electricité. 7708 1.045 64.175 2.300: .6 52 67.520 
Mines métalliques. 900 1.561 » » 2.061 
Charbonnuges..... 100 : 21.600 17.500 7 45 39.200 
Métallurgie... ..... 1.200 25.287 2.600 7 52 29,087 
Prod. min. et mat. 

de construction.. 2.650 2.500 400 8 % 5.550 
Prod. chimiques... 1.400 57.300 15.300 6 85 74.000 
BEtTO ler ee » 84.200 » » 34.250 
fmmobilière....... 4.000 16.520 14.600 7.57 35.120 
Alimentation ...... 850 13.500 3.800 715 17.650 
Manufacture, com- 

INBTOB A dede 3.475 40.87% 8.600 7 27 47.850 
Textiles: asie 13.500 41.000 2.000 7% 56.500 
Imprimer., papiers, 

TOUFRA LE EE » 230 300 7% 530 
Sociétés diverses.. 1.130 7.212 7.600 755 15.942 

81.225 387.035 87.900 7 29 506.160 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 7 29 %+ 


Lois, décrets et arrêtés. — 1 juillet : Loi portant : 
1° prorogation de la loi du 3 avril 1918 et des lois sub- 
séquentes réglementant l'exportation des capitaux et 
l'importation des titres et valeurs mobilières ; 2° ou- 
verture de crédits en vue de faire face aux dépenses 
pendant le second semestre de 
1924, du service de l'exportation des capitaux et de 
la Commission des changes. Loi relative au report 
de crédits de l'exercice 1923 à 194. Loi portant : 19 ou- 
verture et annulation de crédits, sur l'exercice 1923, 
au titre du budget général ; 2° ouverture et annula- 
tion (de crédits, sur l’exercice 1923, au titre du budget 
spécial des dépenses recouvrables en exécution des 


traités de paix. Loi suivie d'un décret portant ouver- 


ture, sur l'exercice 1984, de crédits provisoires au | 


titre du budget spécial des dépenses recouvrables en 


exécution des traités de paix et applicables aux mois 
de juillet à novembre 194. Décret autorisant la Cham- 
bre de Commerce de Marseille à contracter un em- 
prunt (érratum). -= ®@ juillet : Notification de la no- 
mination du président provisoire de la République 
hellénique. Loi modifiant le tableau des droits ins- 
crits au tarif des douanes ainsi que des coefficients 
de majoration ‘en ce qui concerne les soies et Sole- 
ries (erratum). Décret approuvant les concessions a£- 
cordées par des communes suburbaines du départe- 
ment ide la Seine pour la distribution publique de 
l'énergie électrique sur leur territoire.- Décret autori- 
sant la Chambre de Commerce de Brest à contracter 
un emprunt et modifiant le taux de péages perçus à 
son profit. — 3 juillet : Loi velative au report des 
crédits de l'exercice 1923 à l'exercice 1924 (errata). 
Arrêté désignant le vice-président de la Commission 
d'études du Conseil supérieur de la Défense matio- 
nale, — 5 juillet : Arrêté homologuant le règlement 
du marché des alcools à Paris (érratum). — 6 juillet : 
Décret autorisant la Chambre de Commerce de. Mul- 
house à contracter un emyrunt. — 3 juillet : Décret 
approuvant un avenant à la convention portant Con- 
cession à la Société électrique du Toulois d’une dis- 
tribution d'énergie électrique sur diverses communes 
de Meurthe-et-Moselle et déclarant d'utilité publique 
établissement d'une partie du réseau. — 9 juillet : 
Décret modifiant la composition du Comité consulta- 
tif supérieur du Commerce et de l'Industrie 
d'un arrêté nommant les membres le ce comité. 
Décret autorisant la Chambre de Commerce de Calais 
à contracter un emprunt. — 10 juillet : Décret autori- 
sant les départements idu Calvados et de l'Aveyron 
à ‘emprunter et à s'imposer. — 12 juillet : Décret rat- 
tachant l'Office national industriel de l'azote à la 
direction des forces hydrauliques et des distributions 
d'énergie électrique. Décret instituant auprès du mi- 
nistre un comité consultatif du commerce et de l’in- 
dustrie (erratum), — 13 juillet : Arrêté homologuant 
le règlement du marché des alcools libres de Paris 
(erratum). — 14 juillet : Loi portant annulation et 
ouverture de crédits sur l'exercice 1924 par suite de 
modifications apportées à la composition du Gouver- 
nement. Loi relative aux ccntributions directes ‘{im- 
positions départementales et communales de l’exer- 
cice 1925). — 416 juillet : Décret autorisant la ville de 
Saint-Brieuc à emprunter, à s'imposer et à établir 
des surtaxes locales temporaires. Arrêté relatif à la 
composition du comité d'études et de recherches scien- 
tifiques pour l'aménagement et l’utilisation des forces 
hydrauliques. — 17 juillet : Loi rortant ratification 
du décret du 13 avril 193 déclarant applicables dans 
les départements du Bas-Rhin, ‘du Hàaut-Rhin et de 
la Moselle les dispositions de l’article 8 de la loi de 
finances du 31 décembre 1922 relatif aux. emprunts 
publics. Décret approuvant la concession d'une dis- 
tribution (d'énergie électrique aux services publics 
dans l'Ariège, accordée à la Société anonyme d'élec- 
tricité de l’Arize et déclarant d'utilité publique l'éta- 
blissement de cette concession. — 78 juillet LOT EUR 
torisant les hospices d'Amiens à contracter un em- 
prunt de 4 millions de francs. — 79 juillet : Décret 
autorisant la Chamibre de Commerce du Havre à con- 
tracter un emprunt, Décret autorisant la Chambre de 
Commerce de Rouen à contracter un. emprunt. — 
20 juillet : Décret chargeant le ministre du Commerce 
et de l'Industrie de l'intérim du Ministère des Finan- 
ces. Décret Chargeant le secrétaire général du Com- 


missariat général de la République à Strasbourg de: 
général. 


l'intérim (des fonctions de commissaire 
Décret autorisant le département de l'Ille-et-Vilaine à 
garantir des emprunts, — 93 juillet : Circulaire rela- 
tive à lJ’établissement des statistiques agricoles (ré- 
sultats approximatifs des récoltes de blé, méteil et 
seigle). — @4 juiliet : Décret modifiant le régime d'ex- 


L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


suivi . 
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ploitation du réseau de la Compagnie des Chemins ë 


de fer du Sud-Ouest. — 925 juillet : Décret nommant 
M. Libert agent de change près la Bourse de Paris: 
__ 97 juillet : Décrets portant délégation à divérs mi- 
nistres de crédits ouverts au-ministre des Finances 


au titre du budget psécial des dépenses recouvrables. - 


“_ og juillet : Décret portant modification de l’arti 
cle 3 du décret du 4 juillet 194 instituant un comité 
consultatif du commerce et, de l'industrie. Décret au- 
torisant la Chambre de Commerce d'Avignon à con- 
tracter un emprunt. Circulaire relative au prix du 
blé, des farines et du pain,.— 30 juillet : Décretrauto- 
risant le département de la Savoie à emprunter et à 
s'imposer. Décret autorisant la Chambre de Com- 
merce de ‘Troyes à emprunter, Décret portant règle- 
ment d'administration publique pour l'application de 
la Joi du 27 (décembre 1923 relative à l'organisation 
du crédit aux sociétés coopératives et unions de So- 
ciétés coopérativés d'artisans ainsi qu'aux petits arti- 
sans. : 


ALLEMAGNE 
Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale 


d'Allemagne s'établissait 
ainsi, au 15 juillet 1924: : ds 


7 juillet 1994 15 juillet 1924  Compar. 


(En millions de marks) 
Encaisseor (1)...... 466 469 + ° 3 
— argent etal. 24 29 + FENONES 
Billets de l'Empire 


et Bons des Caisses {En trillions de marks) | 


de'préis rie 659 .000 620.000 . — 39.000 
Portefeuille d'es- “ s | 

compte ........ ...1871.050.894 1826.362.474  —44.688.420 
Avances..... sos. 91.587.760 74.067.715 : .:—171520-085 
Portefeuille titres.. 76.230.450 76.343.194 + | 99.744 
Circulation... ... .…..1105.518.439 1061.860.078  —43.658.361 
Dépôts. ..1L.2. ..... 320.278.783 281.685.457 +11.406.724 


Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 


caisse toujours exprimée en millions). 


rte de Sale 
5 825 ce |83s | re Eee 
Dates .| % |$27| cula- | S4 En nt £=118 
3 Hg] tion | 29 | feuille | £7|89 
A [26,9 8 pale 
31 juil. 4411.258| 38 | 2.909 | 1.258| 2.081 | 209| 5% 
(juil 
août de 1.478 QU 3.807 | 1.879! 8.787 | 22616 %) 
(3 août) 
23 mai 24| 449/1083.000! 7493237801 | 3606128878 |1948698814/ 40,9 (2 11004 or 
31 — . 442! 082.000! 026873514|25020337814954929740 80,0 (21 » 

6 juin... 449! 864.000! 0542490129 1327662828 119529251472 /80,0 (21 » 
1 —. 448 | 849.000! 9923582082 | 3065325009 119510481281 76,6(2% » 
23 — ..| 462 152.000! 8013457952 /346710981 486705241476 6(21 » 

50 — |" 462! 608.000 /1097308572/280884174 11807959 06/76, (2 » 

7 juill 466! 639.000 1405518439 /320278733 118740508941 76,2 (21  » 

15 — ..1(1)469! 620.000 1061860078 1331685457/1826362474| 76,3 (21 » 


(1) Y compris 5 millions de 
comme nantissement. 
(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. — Le Reichstag, à la suite d’une 
courte session vient de s'ajourner, après awoir 
adopté un ordre du jour de confiance au Gouverne- 
ment. C'est un échec pour les nationalistes qui 
avaient tenté de provoquer un grand débat politi- 
que avec le secret espoir de renverser Je Cabinet 
Marx, au profit de M: Stresemann, qui devient de 
plus en plus l'homme des extrémistes de droite. 
Les journaux de droite s’affligent ouvertement de 
ce qu'il y ait eu, au Reichstag, une majorité « en 


faveur de Pacceptation du traité de Versailles ». 


M. Bérnhardt, dans la Gazelte de Voss, dévoile les 


ù 


Statistique relative aux divers chapitres du. bilan de la. 


trillions de marks en 1923 sauf en ce qui concerne l'en-, 


marks déposés à l'étranger | 


LA 


«” + 


l . # 


(1691) L'ECONOMISTE EUROPÉEN | vis 


raisons de la fureur d'opposition des nationalistes 


contre le ministère : leur parti, constitué par des 


grands industriels et des grands banquiers, re- 
doute l'exécution du plan Dawes auquel le Cabinet 
paraît se rallier. On a vu que leur manœuvre à été 
déjouée, l'exécution du plan Dawes paraissant de- 
voir être le programme politique de ce Reichstag. 


Mais la chose n'ira pas sans de grandes agitations 


intérieures, auxquelles l'Europe entière est fort 
intéressée. Une lutte violente se prépare au sujet 
de la répartition, sur les diverses classes sociales, 
des charges qui en résulteront pour l'Allemagne. 
Le parti socialiste veut faire porter les nouvelles 
charges sur les classes dirigeantes qui, naturelle- 
ment, résistent. Les nationalistes provoqueraiïent 
bien la dissolution du Reichstag, mais ils sentent 
aussi que, pour éviter les nouveaux impôts, ia bour- 
geoisie et le prolétariat ouvrier voteraient unani- 
mement pour les socialistes. 

Au point de vue social, les conditions semblent 
redevenir plus favorables en Allemagne, car on 
enregistre une baisse des prix générale. Elle à 
affecté tous les produits, depuis le début de juin. 
La diminution des prix est, dans l’ensemble, de plus 
de 5 % et tous les journaux qui la constatent, pré- 
voient une baisse plus importante encore qui per- 
mettra une reprise accentuée de l'exportation. Il 
est vrai que la baisse, quoique générale, à porté 
surtout sur les produits alimentaires ; mais le 
groupe des objets manufacturés commence à en 
bénéficier aussi de façon appréciable. 

Est-ce une conséquence de la crise de miévente ? 
On né peut que constater la chose sans en fixer, 
pour ie moment, les causes ou les conséquences. 
Peut-être vient-elle de la politique de restriction 
des erédits laquelle aurait alors deux conséquen- 
ces : la stabilisation monétaire et la baisse des prix. 

Peut-être cette politique a-t-elle eu une troisième 
conséquence : le rétablissement de la capacité d’ex- 
portation du Reich. Mais on ne parlera de ce der- 
nier point, en Allemagne, qu'après la Conférence 
de Londres et les discussions sur la mise en exé- 
cution du plan Dawes. 


Le futur statut des chemins de fer allemands. 
— On sait que le plan des experts internationaux 
comporte la création d'une Compagnie des che- 
mins de fer allemands. ;e 

Voici de projet qu'ont élaboré les experts ferro- 
viaires. Il sera constitué une Compagnie au capi- 
tal de 2 milliards de marks-or d'actions de préfé- 
rence, Elle remettre à la C. D. R. 11 milliards de 
marks-or d'obligations et la C. D. R. les émettra 
au mieux. Ces obligations seront vraisemblable- 
ment de 500 marks-or et émises à 400. ”, 

La première année, le Reich payera 200 millions 
d'intérêts ; la deuxième année, 49% millions ; la 
troisième et les suivantes, 660 millions de marks- 
or d'intérêts, soit 5 0/0 plus 1 0/0 d'amortissement. 

Ha Compagnie payera en plus l'impôt sur la 


recette brute, soit 290 millions de marks-or par | 


an, recette qui vient également aux Réparations. 

On compte que cette Compagnie, fera 4 à 5 mil- 
liards de recette par an. Le bénéfice étant là-des- 
sus de 20 0/0, il y à un milliard pour lé payement 
des coupons et des droits. Fe 

Le Conseil d'administration aura 18 membres, 
dont 9 nômmiés par la C. D. R. et 9 par de Reich 
qui aura la présidence. 


._ FINLANDE 

L'industrie du bois. — Le bulletin de la Cham- 
bre dé commerce franco-finlandaise signale que 
lPactivité des scieries a été très grande pendant 
toute l'année, ce qui a permis à l'exportation to- 
tale d'atteindre environ 900.000 standards en 1922, 
soit environ 50.000 standards de plus qu'en 1922. 

L'exportation des bois ronds à plus que doubié. 
celle de l'année précédente se montant à 2.868.009 


s 


| 


mètres cubes, contre 1.765.000 en 1922. Les prévi- 
sions pour l’année 1924 sont moins optimistes, et 
les propriétaires de certaines scieries ont pris des 
mesures pour réduire leur production par mesure 
de prudence. 

Les bois manufacturés ont également enregistré 
une augmentation l’année dernière par rapport à 
la précédente, avec 6.031 tonnes de bobines et 
28.377 tonnes de bois contreplaqué en 1923, contre 
respectivement 5.669 tonnes de bobines et 20.059 
tonnes de bois comtreplaqué en 1922. 

Il est intéressant de noter le développement ra- 
pide de l’industrie du bois contreplaqué. Les dif- 
férentes usines augmentent le nombre de leurs 
machines, et il est question de construire deux nou- 
velles usines dans lesquelles des capitaux ét'an- 
gers, allemands principalement, seraient intéres- 
sés. Actuellement, la presque totalité de la produc- 
tion est achetée par FAngileterre, qui sert d’inter- 
médiaire avec l'Inde et Ceylan, où:l'on emploie ce 
bois Contreplaqué pour fabriquer les boîtes à thé. 
Les Finlandais désireraient arriver à vendre direc- 
tement leur production de bois contreplaqué, et 
ils Songent pour cela à créer un office d’exporta- 
tion commun à toutes les fabriques du pays, ainsi 
qu’il en existe. déjà pour le papier, la cellulose et 
les bobines. : 

Les exportations de papier et de pâte à papier 
en 1923. — Il résulte de statistiques récentes que les 
exportations finlandaïses de papier ont été en 1923 
inférieures à celles de 1922, tandis qu'il y a eu aug- 
mentation pour celles de pâte à papier et de cel- 
lulose. 

Voici comment se comparent les quantités ex- 
portées pendant les deux dernières années : 


1999 1923 
(Tonnes) re 
PRIOR ESS da eee eee 192.142 173.818 
Cellülose: !...:.: FENTE 120.083 198.489 
Pâte mécanique ........ 51.517 62.182 


Les fabricants de papier se plaignent en général 
d’avoir eu à supporter depuis la guerre une très 
lourde part d'impôts, ce qui les a empêchés de 
constituer les réserves nécessaires pour leur per- 
mettre de moderniser leur matériel. Les machines 
qu'ils utilisent sont déjà vieilles, et elles avaient 
été montées surtout en vue du marché russe, qui, 
avant la guerre, absorbaïit la majeure partie de 
la production finlandaise. | 


GRANDE-BRETAGNE 


La Conférence de Londres, — Nous avons signa- 
lé, la Semaine dernière, la désignation, par la Con- 
férence de Londres, d’une commission juridique, 
chargée de rechercher si les obligations imposées 
à l'Allemagne par Je projet des experts dépas- 
saient les stipulations du Traité de Versailles. * 
_Le rapport de cette Commission, adopté par la 
Conférence, propose que les clauses du rapport 
Dawes qui entrent dans le Traité de Versailles 
Soient discutées directement entre le Reich et la 
Commission des Réparations, et que les clauses 
qui ne sont pas dans le Traité soient discutées à 
Londres directement entre les Gouvernements alliés 
et l'Allemagne. 

La première commission (manquements et sance- 
tions) a examiné la question des garanties supplé- 
mentaires demandées par les représentants des 
banquiers. Une proposition présentée par M. Theu- 
nis n'a pas été adoptée. Plusieurs autres ont été 
déposées, et notamment me proposition d'un re- 
présentant américain, le colonel Logan, tendant 
à la désignation, par le Gouvernement allemand 
et la Commission des Réparations, de représen- 
tants qui entreraient en négociations avec les ban- 
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quiers en vue de déterminer d’un commun accord 
les conditions. de l'emprunt. De son côté, la déléga- 
tion française a préparé une proposition suggé- 
rant un arbitrage éventuel sur les décisions du 
Comité des transferts institué par le rapport 
Dawes. Cette proposition a dû être discutée le 30 
juillet par les premiers ministres et les chefs des 
principales délégations. fs 

La troisième commission (paiements) a poursuivi 
l'examen du fonctionnement futur des prestations 
en nature et des transferts. L'extension d’attribu- 
tions que cette commission avait sollicitée de la 
Conférence Jui a été accordée. 

Le rapport de la seconde commission (gages) a 
été examiné le 28 juillet par la Conférence plé- 
nière, la question relative au maintien des chemi- 
nots français et belges sur les réseaux des terri- 
toires rhénans occupés ayant été toutéfois réser- 
‘vée. Ce rapport a été adopté. Les experts français 
et belges, assistés des représentants italiens, ont 
établi un plan d'évacuation militaire de la Ruhr, 
qui se ferait par étapes successives, au fur et à 
mesure du placement des obligations de chemins 
de fer (11 milliards de marks-or) et des obligations 
industrielles (5 milliards de marks-or). 

La Conférence a décidé que les premiers minis- 
tres de Belgique, de France et de Grande-Bretagne, 
ainsi que les premiers délégués d'Italie et du Japon, 
agissant de Concert avec l'ambassadeur des Etats- 
Unis, inviteraient les représentants du Gouverne- 
ment allemand à venir à Londres dès que les Al- 
liés seraient tombés d'accord. Il a été décidé éga- 
lement de prendre les mesures nécessaires en vue 
de convoquer à Londres la Commission des Répa- 
rations. 

Les personnalités financières françaises appelées 
à prêter leur concours à la délégation française en 
vue de l’émission éventuelle du premier emprunt 
du plan Dawes, et notamment MM. Finaly, Sergent 
et Lewandowski, sont arrivés à Londres dans Ia 
soirée du 27 juillet. 


Les industriels anglais et le plan Dawes. — Une 
pétition, signée par tous les membres de l'Union 
nationale des manufacturiers de Grande-Breta- 
gne, a été présentée à la Chambre des Communes 
le 28 juillet. 

Cette pétition attire l'attention sur les consé- 
quences possibles, pour l’industrie britannique, de 
l'application du plan Dawes, et notamment de 
l'emprunt envisagé de 40 millions de liv. st. en 
faveur de l’Allemagne. 


Un nouvel accord commercial anglo-russe. —. 


La presse britannique a annoncé, en le commen- 
tant, le projet d’un nouvel accord commercial 
entre l'Angleterre et la Russie, accord qui com- 


porterait un prélèvement, par le Gouvernement | 


russe, de 10 millions de livres sterling d'or envi- 
ron, appartenant à la famille des Romanoff, et 
se trouvant en dépôt tant à la Banque d’'Angle- 
terre que dans divers autres établissements. 


Les conflits du travail. — Plus d’une centaine 
de milliers d'ouvriers du bâtiment, qui n'avaient 
pas cessé le travail malgré la grève décrétée le 5 
juillet dernier, vont se trouver affectés par la dé- 
cision de lock-out prise par la Fédération natio- 
nale des entrepreneurs du bâtiment. 

Une durée prolongée du dock-out déterminerait 
la résiliation de nombreux contrats et affecterait 
les carriers et les briquetiers. 


Le Housing Bill. Après une troisième lecture 
à la Chambre des Communes, le 25 juillet, le 
« Housing\Bill » à été transmis immédiatement à 
la Chambre des Lords, où il en a été donné lec- 
ture, et où il Sera discuté ultérieurement. 

Un amendement du parti conservateur, tendant 


au rejet du projet, avait été préalablement repoussé 


à la Chambre des Communes ‘par 226 voix con- 


tre'131. 5 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de. 


la Banque d'Angleterre, pour la Semaine finissant 
le 23 juillet, s'établit comme suit : d- 
Liv. sterl. 


Département d'émission 
Billets témiss it SLR one PRE E A Tes 146.199.540 
Dette de l'Etat... AE sost ras D AE OID IS 
AUTrES garanties it med ta rebe bee 8.734.900 
Or monnayé et en lingots......... SAUT 126.449.540 


146.199.540 


Département de Banque 
Capital social ER EURE FOR CAPES 14.553.000 
Dépôts publics (y compiis les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


agents de 12 Dette nationale, etc.)..... 11.336.368 


Dépôts divers: tax AE se) 1059106091 
Traites à sept jours et diverses......... 19.974 
Solde en excédent.......... PS PES QU TS 3.499.491 


Garanties en valeurs d'Etat............. 39.682.467 
Autres garanties....,......... us et 73.509.754 
Billets. en:réserve.. sitio . : : 49.926/820 
Or +t argent monnayés en réserve....... 1.820.183 


13.939.224 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de {a 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Da] nm Li (=1 
mm | à ABS (ro IS SNS 
4 © 5 B |Sune B... | die EM 
a © œ PE © à à I Let) FE & 
Dates © 4 = D |SOR| à [Sr &lse 
a = 5 à ee Su sŸ Aie 8 à 
= 6 = SE): Dee ES 
© [®) Aa & a # © Ce 
Gaoût1914| 27.622! 36.105| 68.2491 76.393) 9.967| 14.6016 % 
135.015,21.358 15.4114 


4 juin.19%11128.186/126.578/128.591 
11 


.1198.213/196.136/133.008 
18 — .::1198.235/195.4871122.565/119.802/22.498| 18.06 
_ |!:/128.261/126.509/132: 296 128.680.21.502| 16.95 


128.969 21.827] 16.41! » 
» 
85 A » 
2 juillet, . .[128.266/127,801/151.8781149.578,20.215| 13.31| » 
Jr. » 
» 
» 


.….|128.269/127.270/120.808,118.008120.749| 17.18 
16 — ,..1128.271/196.203/119.1861115.368,21.819| 18.30 
23 — ...1128.2701:6.2731116.9:11118.192 21. 747] 58.60 


La tenue du Stock- Exchange. — Les statistiques 


récemment publiées par le Bankers' Magazine, re- 
latives au mois terminé le 17 juillet dernier, font, 


ressortir, pour les 365 titres représentatifs dont 
cette revue suit les variations mensuelles, un flé- 


chissement global de 20.046.000 Liv. st., ou 0,3 %,. 


la valeur de Bourse des titres considérés s’établis- 
sant à 6.388.483.000 liv. st. à la date sus-indiquée: 

Pour les 87 valeurs à intérêt fixe, il y a diminu- 
tion de 30.040.000 liv. st., ou 0,7 %, tandis que les 
278 valeurs à revenu variable ont progressé de 
9.994.000 liv. st., ou 0,4 %. 

Parmi les valeurs à revenu fixe, on observe une 
baisse de 2,9 % sur les fonds d'Etats étrangers, de 
1,4 % sur les titres des Gouvernements coloniaux, 
et de 0,1 % sur les corporations britanniques, tan- 
dis que les corporations coloniales ont rétrogradé 
de 0,4 %. 

Dans le groupe des valeurs. à revenu variable, 
les entreprises de caoutchouc bénéficient d'une: 
avance de 10,7 %, celles de thé, de 4,8 %, les bras- 
series, de 2 %, les sociétés de nitrate, de 1,5 % ; 
en ce qui concerne les chemins de fer britanniques, 
les actions ordinaires ont rétrogradé de 2,9 %, les 
actions privilégiées, de 2,2%, et les obligations 
dé, 59. 


En prenant comme base de comparaison, soit 100, 


l’index-number de décembre 1921, l’index-number 
s’est établi comme suit pour les six premiers mois 


134.939.224 


_ 
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de l'année, et pour’ quelques mois antérieurs, à 
titre de comparaison : 


In&ex-number du Bankers' Magazine 


Valeurs Valeurs \ 
à revenu àrevenu Index-nump. 
fixe variable général 
1921 Décembre .... 100 : 100 100 
LOPPNTARNEST EE 0) | 102.5 101.3 102.1 
2 JOLTEN ARE à 112.0 114.4 112.8 
— Décembre 110.0 117.6 113.2 
3 APS MO HO re EEE 115.8 12087 118.0 
— Décembre Te 1199 112.8 
1RAYFanvier 141. 109.6 116.9 AA 
—— Février ....... EL: 120.5 114.3 
— Mars ...:...2, une 119.3 1142 
M ANTLE FN 113.6 119.5 115.6 
Y Mat Un 113.1: 119.7 115.3 
DUR SéANrrEe 113.4 119.9 115.5 


Ainsi qu'il a été dit, le nombre de titres repré- 
sentatifs dont le Bankers Magazine suit es varia- 
tions est de 365, représentant une valeur nomi- 
nale de 6.683,4 millions de liv. st. 


GRECE 


Le nouveau Ministère. — M. Themistocles So- 
phoulis a été chargé par le régent de former le 
nouveau cabinet. Fr voici la composition : Pre- 
mier ministre et marine : M Themistocles Saphou- 
lis ; Affaires étrangères : M. Georges Roussos ; In- 
térieur : Général Mavromichalis ; Finances : M 
Tsouderos ; Guerre : Général Matekakis ; Agricul- 
ture et Justice : M. Milonas ; Economie nationale : 
M. Maris ; Communicalions : Colonel Botsaris ; 
Ravitaillement : Docteur Orphanides ; Süreté pu- 
blique : Colonel Protosynghelos ; Instruction pu- 
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blique : M. Velliantis. ; 


L | NORVEGE 


Le nouveau ministère. — A la suite de la chute 

du Cabinet sur la question de prohibition d'impor- 
 tations “des viñss et alcools; M.+-Mowinckel a été 

chargé de constituer le nouveau ministère, dont 
voici les principaux membres : Présidence du Con- 
seil et Affaires étrangères, M. Mowinekel ; Cultes, 
M. Tveitno ; Finances, M. Arnold Holmbæ ; Agri- 
culture, M. Five ; Travaux publics, M. Jacobsen ; 
Défense nationale, M. Mijelde ; Commerce, M. Me- 
ling ; Justice, M. Berg. 

Le nouveau Gouvernement, qui comprend exclu- 
sivement des membres du parti radical, s'est pré- 
senté devant la Chambre le 29 juillet dernier et a 
déclaré qu’il entendait suivre rigoureusement la 
politique de son parti 


L'industrie des allumettes. — Le « Moniteur Offi. 
ciel du Commerce et de l'Industrie » a publié ré- 
cemment, sur l’industrie norvégienne des allumet- 
tes, dés renseignements intéressants dont nous ti- 
rons ce qui suit : f 

C'est vers 1840 que fut établie, à Christiania, la 
première fabrique norvégienne d’allumettes. Ac- 
tuellement, il existe deux conSortiums, dont l'un, 
_ formé par la réunion de quatre usines et occupant 
500 ouvriers, produit annuellement 28.000 caisses 
contenant chacune 50 paquets de 12 boîtes, et l’au- 
tre, fondé en 1862, possède trois usines importan- 
tes dont la production annuelle globale s'élève à 
300.000 caisses d'un total de 360 millions de boîtes. 

Le principal client de l’industrie norvégienne des 
allumettes est l'Angleterre, qui en importe annuel- 
lement 1.500 tonnes métriques en moyenne, les im- 
portations britanniques n'ayant été toutefois que 
de 1.045 tonnes en 1922 ; puis viennent les Etats- 
Unis, avec 884 tonnes en 1922, les Indes anglaises, 
177 tonnes ét demie, la France, 121 tonnes, etc... 

Les achats français d’allumettes norvégiennes 


agraire, 


étaient seulement de 3.500 kilogrammes en 1913 ; 
ils ont atteint jusqu'à 892.650 kilogrammes en 1918. 
Ils ont enregistré en 1922 une augmentation assez 
sensible par rapport au chiffffre de 1921, qui avait 
été de 85.000 kilogrammes, 

Quant aux exportations globales d’allumettes par 
la Norvège, elles ont été les suivantes, en quantité 
et en valeur, pendant les dernières années : 


Années Kilogrammes Couronnes 
LOL RER AE SNA Ne 5.491.475 2.251.500 
LS APM PER MATE 5.749.050 4.024.300 
AUTRE PAIE TAN EURE 5.014.920 6.770.100 
DATE RE 2 PANNES 4.652.830 8.840.400 
DOPOAT PRE DNS DD AE 2.311.250 5.216.800 
DORE PE NE d'A MNEN 2.442.300 5.573.100 
ODA RC REMPEER 2.371.921 4.347.469 
ODA AE AT RAA LE L'AEE 2.852.415 » 


Les exportations norvégiennes d’allumettes, qui 
avaient fléchi sensiblement après la guerre, parais- 
sent être actuellement en voie de reprise. 


YOUGO-SLAVIE 


Le nouveau Ministère. — A la suite de l’échec 
de la mission confiée à M. Yovanovitch, président 
de la Chambre, de constituer un cabinet de travail 
parlementaire, de roi a chargé M. Davodovitch, dé- 
mocrate et chef de l’opposition, de former le Cabi- 
net. Le nouveau ministère est ainsi constitué : 

Présidence : M. Davidovitch, démocrate ; Affai- 
res: étrangères : M. Voislay Marinkovitch, démo- 
crate ; Instruction publique et intérim des Cultes : 
M. l'abbé Korosec, chef du parti populiste ; Tra- 
vaux publics :iM. Dragoutine Petchitch, démocrate; 
Intérieur M. Nastase Petrovitch, radical dissi- 
dent ; Finances : M. Mehmed Spaho, chef de l’or- 
ganisation musulmane yougoslave ; Guerre et Ma- 
rine : Général Hadjitch ; Justice : M. Halid Kras- 
nitza, musulman ; Communications : M. Souchnik, 


populiste slovène Postes et Télégraphes : M. 
Pierre Markovitch, démocrate Agriculture : M. 


Koulovetz, populiste ; Commerce, Industrie et inté- 
rèm des Forêts et des Mines : M. Choumenkovitch, 
démocrate ; Prévoyance sociale et intérim de la 
Santé publique : M. Bekhmen, musulman. 

Les ministres ont prêté serment le 28 juillet der- 
nier 

Le programme du nouveau Gouvernement you- 
goslave sera constitué tout d’abord par une poli- 
tique de rapprochement entre les Serpes, les Croa- 
tes et les Slovènes. Ensuite, le président du Con- 
seil entend mener à bien l'élaboration de la loi 
de la loi concernant les invalides de 
guerre, de la loi votée contre la corruption, de la 
loi sur l’organisation communale et enfin la révi- 
sion de la loi sur les fonctionnaires et la poursuite 
rapide de l'unification des lois du royaume. 

Pour ce qui à trait à la politique étrangère, au- 


cun Changement n'est prévu. La date de la convoca- 
tion de la Skoupchtina n’est pasrencore: fixée; mais 


on estime généralement qu'elle ne pourra être que 
prochaine. 


ETATS-UNIS 


L’attentat de Téhéran. — A la suite de l'atten- 
tat dont a été victime le major Imbrie, consul 
des Etats-Unis à Téhéran, le Gouvernement amé- 
ricain a adressé le 28 juillet au Gouvernement 
persan une note contenant notamment une vive 
protestation contre l’état de choses qui a rendu 
ce meurtre possible ; une demande de mesures 
pour prévenir le renouvellement de pareils atten- 
tats et assurer.la protection des Américains èn 
Perse ; une demande d’excuses officielles et d’in- 
demnité pour la famille du consul ; un avertisse- 
ment solennel quant aux conséquences éventuel- 
les de la répétition de pareils outrages, 
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Les finances publiques. — Voici comment se 
comjparent les recettes et les dépenses du Gou- 
vernement des Etats-Unis pendant les exercices 
1922-1923 et 1923-1924, terminés. au 30 juin : 


_ Exercices 
1922-1993 1923-1924 
Recettes ordinaires : (Dollars) 

Douanes,....... RS A AE 561.928: 867 545.687.604 

Taxes sur le revenu et les YA 
DrOfÉS SURESNES 1.678.607.428  1.842.144.4:8 
Revenus intérieurs divers..: 945 869.332 953.012.618 
Recettes diverses... ,1::,:.: 803.461 .999 64.186.958 
Canal de Panama ...:2..5 17.271.855 97.063.204 
SALE ANS CUT EU: * 4,007.135.481 :. 4.012.044.702 
y Lu — een Pas © —— ——— 


Dépenses ordinaires : 
Dépenses générales......... 
Intérêts sur la dette publique 


1.950.040.935  1.833.047.17%4 
1:055.928.690  940.602.918 


Frais de recouvrement:..,:: 154.015.755 147.786 .789 
Déficit postal 1525 LIL TS 32.526.915 12.638.850 
Canal de Panama.......... 4.316.961 8.381.100 
Opérations en comptes 
spéciaux : 
Gheminéde térris a re : 100.618.067 22.771.168 
War Finance Corporation :. (1)109:486.938  (1)52.539:947 
Shipping'Board..:f".":1..12 97.023.838 85.491.359 


Fonds de rachat des proprié- 
tés étrangèrés....:....1:: 
Comité pour la régularisa- 


(11.365.554  (1)1:150,576 


2 482.476 » 


tion Au SUCTELERAN PNR 
Prêts aux chemins dé fer... 13.526.587 12.971.000 
Fonds de retraites, d’assu- PES 
PATIO OC ANSE AE 34.954.097 98.672.135 
HORAIRE RE 3.294.627. 529 3.048 .677:965 


Detle publique : 
Dépenses de la dette publi- 
que recouvrables sur‘ les 
recettes ordinaires : 


Fonds d'amortissement... 284.018.800 ”  295.987.850 
Rachats provenant de rem- | ? 

boursements étrangers... 32.140.000 38.509.150 
Reçu de gouvernements 

étrangers, en règlement 

dé detIES AE Pire 68.752.950 110.878.450 
Reçu en paiement de droits 

de SUCCOSSION Nec 6.568.590 8.897.050 
Rachats provenantde la fran- 

chise de la taxe sur les re- 

cettes (Banques de réserve 

fédérale)... .., de 10.815.300 3.684.550 
Remises, dons, etc.......... 094.891 93,200 

EDR ERA Mn 402.850 .491 457.999.750 

Total äes dépenses recouvra- « 


bles sur les recettes ordin.  3.697.478.020 93.006.677.715 


(1) Excédents de crédits. 


Les chiffres qui figurent aux comptes spéciaux 
réprésentent des montants nets. Les excédents de 
crédits sont mentionnés en italiques. 


Les opérations du Stock-Exchange de New-York 
peñdant les six premiers mois de 1924, — [Les tran- 
sactiohs effectuées au Stock-Exchange de New- 
Yofk pendant les six premiers mois de l’année 
courante font ressortir, én ce qui concerne la va- 
leur nominale des obligations traitées, un accrois- 
sement assez sensible par rapport au montant cor- 
respondant de lä rême période de l’année précé- 
dente. Le nombre des actions négociées a été, il 
est vrai, inférieur, avec 114:518.794 contre 131 mil- 
lions 860.895, mais les opérations effectuées en 
obligations ont porté sur une valeur nominale de 
1.793.039.000 dollars, au lieu dé 1578.459.4%5 dGol- 
lars. Ces opérations se sont réparties comme suit : 
obligations du Gouvernement, 515.098.000 dollars 


contre 429.935.12%5 dollars ; obligations des Etats, 
des municipalités, obligations étrangères, 201 mil- 
lions 498.000 dollars contrée 262.342.900 dollars ; 
obligations des chemins de fer et obligations diver- 
ses, 1:076.443.000- dollars contre 886.181.400 dollars. 


BRESIL | 
La révolutionzde Sao-Paulo. — La révolution qui 


sévit depuis quinze jours dans la région de Sao- 
Paulo semble devoir toucher à sa fin. On annonce, 


en effet, la prise de cette ville par les troupes fé- 


dérales. : 


Cette révolution était tout particulièrement di- 


rigée contre la politique qu'entend, suivre le nou- 
veau ‘président de la République et menaçait de 
s'étendre dans les provinces les plus riches de 
l'Etat qui demandaient à jouir d'une autonomie 
relative quant aux recettes douainières, résultant 


de leurs expéditions si considérables de produits 


à destination de l'étranger. 
8 


Le commerce extérieur en 1923, — Les chiffres 
du commerce extérieur du Brésil, en 1923, se com- 
parent ainsi avec ceux de 1928 : | 


Comparaison 

1922 1923 avec 1922 

| OR ER tonne 1) 0e 
Exportations.:......... 2.121.602 2.280.450 + 108.848 
Importations :....:.... 8.268.523 3.576.872 1 319.949 
TOMBER Se 5.385.125. 5.806.822 -& 491-197 


Voici, d’autre part, comment se répartissent la 


valeur des achats à l'étranger et celle des expor- 
tations : 


Comparaison 
4 1922 1923 avec 1922 
1 (En milliers de livres) 
Exportations... 4.1. 68.578 73.184 + 4.606 
Importations). . 48.641 50.613 + 1.972 
Pot EME 117:219 193.797 + 6.578 


L'excédent des exportations du Brésil sür les 


importations, qui atteignait déjà 19.937 Liv. st. en. 
1922, s'est encore sensiblement accru en 1923 et se. 


chiffre par 22.571 div. st. 
CHINE 


Les recettes douanières en 1923. — D'après les 


renseignements fournis par l'Inspection générale 


dés douanes imaritimes chinoises, les recettes de. 


ces douanes auraient atteint, pour 1923, 63.378.000 


hkw. taëls, soit, au taux moyen du change, 11 milk 


lions 025.000 Liv. st. Bien que le tarif effectif d’im-. 


portation de 5 % ait été en application à peu près 
pendant toute l'année, les recéttés n’accusent 
qu'une augmentation de 4.744.000 taëls sur celles 
de 1922; et, par Suite d’une baisse dans le taux 
moyen du change, l’équivaléñht en or des somnres 
perçues n’a dépassé que de 37.600 liv. st. le mon- 
tant perçu en 1922. | Fast 

Les recettes perçues ont été surtout importantes 


à Shanghaï, avec 28.904.000 taëls ; viennent en-. 
Tient$in et Chin- 


Suite, par ordre d'importance : 
wangtao, 7.263.400 taëls ; Dairen, 5.690.000 taëls 
Hankow, 4.285.000 taëls ; Canton, 3.843.000 taëls ; 


Kiaochow, 2.659.000 taëls, etc... 
Les obligations des emprunts étrangers et de 


l'indemnité garanties- par les recettes des Doua- 


nes, y compris le service de l'emprunt de réorgani- 
sation, ont été remplies ou couvertes en entier. 
Quant aux obligations de l'emprunt intérieur, im 
directement garanti par les recettes des douanes, 
et dont le service dépend de l'administration de 
Pinspection générale, tous les paiements: d'inté- 
rêts ont été effectués ponctuellement, mais le ser- 
vice de la dette consolidée n’a pü être entièrerfent 
maintenu. | | 


* 
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Revue Commerciale 


Blé: Les cours. — Vins et Alcools : La situation; les cours. 


— Sucres : La silualion; les Cours, — Cafés : Les cours. — 
Textiles : La situation; lés cours. — Soies : La situation; les 
cours, — Métaux : Lés cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé. — Suï les avis de l'Amérique, la fermeté des 
prix s'accentue sur tous des marchés et la tendance 
est à la hausse. ) 

Les prix du blé nouveau qui s'étaient établis, la 
semaine passée, sur nos marchés français, de 95 à 
100 francs, sont en légère avance, cette huitaine. 

Farines-fleur. — Entraîné par la hausse du blé, le 
prix des farines de corisoinmation à haussé de 1 fr. 

A Paris, les 101 kilos byuts cotent aujourd'hui 151 
francs. 


Vins. — Les cours sont toujours très fermes, sur 
tous nos marchés, surtout depuis les avis des dégâts 
causés, un peu partout, aux vighobles par les orages. 

Sur les plâces du Midi, on à coté : 

Dans lé. Var, vin rouge, 8 à 9°, 65 à 72 fr. l’hecto- 
litre : 9 à 100, 82 fr. ; 10 à 110, 82 à 88 fr. Vin rosé, 
8 fr. à 8 fr. 50 le degré. Vin blanc, 8. fr. 50 le degré. 

A Béziers ; Vin rouge courant, 8° à 100 1/2, 71 à 90 
francs l'hecto nu. Vin rosé, 8 fr. 25 le degré. Vin 
blanc, picpoul et bouret, 9 fr. le degré. 

Sur les autres marchés, lé calme règne 
mais les prix ont tendance à hausser. 

Même note pour le marché de Bercy, à Paris. 


Sucres. — Mañrché sans animation, mais les cours 
sont généralement soutenus, Sur nos places ainsi que 
sur les places étrangères. 

Les arrivages dans nos ports sont assez importants. 

A Paris, le cours se stabilise, pour le courant, au- 
tour de 27% francs. À 


Cafés. — On à été moins sensible aux variations 
du change. D'autre part, les avis sur la récolte étant 
si contradictoires, on réserve ‘son jugement et les 
transactions Se ressentent de ces incertitudes : elles 
sont réservées. - : 

Au Havre, le courant évolue autour de 412 ; août, 
autour .de 402, : 


Textiles. — Coton. — Le « Comptoir Havrais d’Af- 


toujours, 


- faires en Marchandises » écrit : 


« Le bureau de Washington a publié, le 21 juillet 
dernier, son estimation de la condition de la plante 
au 10 juillet. Son chiffre est de- 68,5, soit une dimi- 
nution de près de 3 points sur le chiffre donné 


quinze jours auparavant, 


« Des marchés extrêmement agités ont suivi et des 


… avis de sécheresse au Texas ét (dans les Etats limi- 


» 


trophes aidant, le marché de New-York a enregistré 
une hausse de 300 points. : 

« Nous croyons que, jusqu'à présent, les avis de 
dommages par la sécheresse ont été exagérés : les 
avis officiels s'accordent à dire que la plante sup- 


porte bien la température et si des pluies survenaient 


prochäinement une amélioration sensible de la Con- 
dition serait à enregistrer. 
+ « Les mianchés restent donc entièrement une ques- 
tion de température et il est impossible de donner 
une opinion ferme. » ‘4 

Sur nos marchés, la fermeté des prix domine. 

Au Havre, on cote (50 kilos) autour de 773 pour le 
courant et 767 pour août. £ 

Laines. — Pàs de changement sur ce marché dans 
la dernière huitaine. 

Au Havre, on à coté (100 kilos) 
1.586 ; août, même cours. | 


Soies. — On constate un bon courant d'affaires et 
la demande semble devenir importante, malgré le 
calme actuel : ST 

On écrit de Lyon : « La situation se maintient sans 
changement. Le marché des cocons secs n’a pas en- 
core son animation ordinaire. Aux contrats courants 


: juillet, à environ 


portant sur la marchandise disponible. ow à rapide 
livraison se sont ajoutées des demandes plus impor- 
tantes pour des termes plus éloignés, ce qui confirme 
la bonne situation de la fabrique. Cette dernière 
jouit d'une activité satisfaisante. Les grèges pour mé- 
tiers, de même que les ouvrées, ont été l’objet de 
demandes. La fabrique exerce une pression afin que 
les livraisons sur d'anciens contrats soient avancées 
le plus possible. » 

A Lyon, on fait : 

Grèges-Ttalie extra 13/15, 285 (285). Syrie bon 2e or- 
dre 9/11, 270 (270). Cévennes, 1er ordre 13/15, 275 (275). 
Japon, fil 1 1/2 13/15, 240 -(240). Grèges fil, petit extra 
9/11, 305-310 (id.). Chine petit extra 13/15, 285-290 (id.). 
Grèges Canton best n° 1 11/13, 240-245 (id.). Canton 
best no T1 13/15, 225-230 (id). 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux Sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

‘Cuivre... 68: 3/ 9 c/ 62.11) 3 6% 817 9° c/ 63-1178 
Etain.:,4 246. 4/ 6 ce] 242: 9 6  246:: 7/16 c/ 949. 7) 8 
Plomb DÉLAI AINICIE 02 M-CHENSM ET: TE) SL:19/; 6 
Zinc... SSID CN O2 LS A7 O ic. 8216/1868 
Argent... 54.11/16 c/ 384. 5/16  34.13/16 c/ 84. 7/16 
OFF 98:11): .7 0j. 98, 9] 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à da Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé, où feuille fumée gau- 
frée : courant, 9.80 A.; août, 9.80 A.; septembre, 10.10 ; 
3 d’octobré, 10.20 ; novembre 10.15 N.; 3 de janvier, 
10.65; février, 10.7; 3 d'avril, 10.70 A.-11 V.; mai, 11 V. 


L 


PETITES NOUVELLES 

van La visile des avocats américains et canadiens. 
— Les principaux membres des barreaux américain 
et canadien ont répondu à une invitation que leur 
avaient adressée leurs collègues francais et sont arri- 
vés à Paris le 27 juillet dernier. 

Le Palais de Justice a été le théâtre d’une récep- 
tion \des plus cordiales que présidait le batonnier 


Fourcade, assisté de tous les membres du barreau 
frariçais. 
ann Les Advertisers américains en France. — Une 


délégation des « Advertising Clubs » est arrivée dans 
notre pays dans le but d'étudier nos méthodes de 
publicité. La presse française lui a réservé un ac- 
cueil particulièrement chaleureux «et a organisé en 
son honneur des fêtes très réussies, parmi lesquelles 
1: faut remarquer le banquet qui s’est tenu à Ver- 
Sailles, la réception à l'Hôtel de Ville et la soirée de 
gala de l'Opéra. Disons encore que les délégués ont 
été reçus à l'Agence Havas où M. Léon Rénier, pre-_ 
sident du Conseil d'administration, à prononcé une 
allocation de bienvenue. 


van Office. Nalional du Commerce Extérieur. — 
L'attaché commercial de Frante en Irlande signale 
aux commerçants et industriels français des inconvé- 
nients lde l'emploi des emballages de foin et de paille 
pour les marchandises à destination de ce pays. 

Les marchandises dont les emballages ne seraient 
pas conformes aux dispositions actuellément en vi- 
gueur, lesquelles interdisent les importations de paille 
et de foin en Irlande, même sous forme d'embal- 
lage, sont exposées à être refouléés Sur leur Point de 
départ. 


van Chambre syndicale des Agents de change. — Par 
décret du Président de la République en date du 


-@3 juillet 1924, M. Libert est nommé agent de change 
près Ia Bourse de Paris, 


en remplacement de M, 


Brault, démissionnaire. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 21 juillet 1924. 


Bien que da Bourse continue à suivre d’une 
oreille plutôt distraite ce qui se passe à la Confé- 
rence de Londres, le Marché trouve cependant le 
moyen de travailler régulièrement. 

En dépit de da période des vacances, à laquelle 
il convient d'ajouter l’hésitation bien naturelle 
qui règne sur les affaires en général, les cours se 
maintiennent avec beaucoup de fermeté et « tout 
marche et tout fonctionne » comme si de rien 
n'était. Non seulement les intermédiaires « pla- 
cent du papier » à leur clientèle, mais, très intel- 
ligemment, en prévision de la reprise qui ne pour- 
rait manquer de se produire si, comme il faut 
l'espérer, les échos de Dowring Street nous appor- 
taient tout à coup quelques bonnes nouvelles, ils 


s'appliquent à leur faire également acheter cer-: 


taines valeurs minières étrangères qui, il n’en faut 

pas douter, seraient les premières à bénéficier 

avant toutes autres de la poussée générale. — G. P. 
MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — La tension du marché des changes 
à pesé sur la tenue de nos différentes catégories de 
rentes, qui terminent plus calmes que la rériode pré- 
cédente, Il est indéniable que lincertitude qui règne 
au sujet de l'issue de la Conférence de Londres n'est 
pas faite pour faire espérer une reprise prochaine. 

Les fonds russes sont également plus hésitants et ne 
peuvent maintenir intégralement leurs rrogrès.  L'af- 
titude plus conciliante du Gouvernement  d’Angora 
favorise les fonds otiomans. 

Banques, — L'amélioration que mous avions signa- 
lée, il y a huit jours, s'est encore accentuée pendant 
la période sous revue. Il faut cependant constater que 
l’inactivité générale entrave dans une certaine me- 
sure la hausse qui devrait se produire, 

Les banques d'émission progressent sensiblement et 
les actions de nos grands établissements de crédit et 
de nos banques d’affaires sont bien orientées. 

L'action du Crédit Foncier s'avance à 1.435. 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 53.655.714 francs de 
prêts nouveaux dont 19.214.845 francs de prêts fon- 
ciers. | 

Le tirage du, 5 août intéresse les Emprunts commu- 
naux de. 1879, 1880, 1891 et 1899 et l'Emprunt foncier 
de 1909. Ce tirage comporte 223 lots dont 1 de 150.000 


francs et 4 de 100. 000 francs pour un montant total de 
860.000 francs. 


Transports. — Les actions de nos oraere de 
Chemins de fer maintiennent à peu de choses près 
leurs cotations antérieures. Le marasme règne sur 
tout ce compartiment en sympathie, il est vrai, avec 
le reste de la cote. 


Rien à dire des valeurs de navigation, qui ne font. 


l'objet que d'échanges sans imr'ortance. 


Valeurs diverses. — La hausse de la livre et du dol- 
lar n'a pu entraîner le marché des valeurs Elle a 
tout simplement contribué à lui donner une bonne 
résistance. 

Il faut, 
la hausse 
répercute 


ATULS 


cetfe semaine encore, ajouter à ce facteur 

continue des matières premières, qui 6e 
d'une façon : apyréciable sur les valeurs 
Ctrangères. Les  charbonnages et les titres 
industriels sont quelconques, ainsi, d'ailleurs, que les 
produits chimiques et les phosphates. 

La position est assez embrouillée sur les sucres, 
mais il semble qu'en clôture les vendeurs prennent 
le dessus. 

Les Papeteries de France, malgré l'orientation. peu 


ON LME des autres compartiments, sont fermes 
PA 
441. 


MARCHÉ EN BANQUE 


Les avis de Londres et de New-York favorisent les. 


pétrolifères où, exception faite r'our la Mexican Eagle, 
nous avons des progrès intéressants à noter. La Rou- 
mano-Belge des Péiroles. devrait bénéficier des rensei- 
gnements encourageants qui viennent d'être publiés 
sur l'augmentation de la production. é 

Les porphyTiques américaines et les cuprifères sont 
également très demandées et en avance. 

Orientation à la hausse des mines d’or et des valeurs 


territoriales. La De Beers est offerte et s’effrite. 
Les valeurs industrielles russes font freuve de résis- 


tance et les offres sont facilement absorbées. 
Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 31 juillet 4924 
115027 


PARQUET Nord rer RE ne 
30/0: NT DR: : L'UPIÉANS ANSE 
3 0/0 amortissable. sn4166:60 L'OUEST. ES HE EU NN DRE 
8 1/2 0/0 amortis.. 19:80 | Métropolitain.......  ©00 .… 
DU OE SA Re 66 90 | Nord-Sud...... a 206% 
A: 070 HAL TE 54 95 | Ce Paris. de Distrib.. 915 
40/0/1918: 52 20 04 .. | Thomson-Houston.. 608 … 
5 0/0 FRE 1920 lib. 81 20 Penarroya.. GATE 
pAO JO HD FER 78 20 Meme Mart. ord. 182 
pen ons Trésor é A Le 490 25 —  prio. 171 
_ 923 178 50 Omnibus.… ee de AL O METE 
—  — Sept. 1928 478 50 Transatlantique ord. 157 .. 
Crédit Natiohel 1919 408 . —  prio. 157 …. 
_ —’ 1920 412 .. Voitures à Paris.... 1020 ., 
— — 1921: 7 475 :. | Raff. Say ord.... 0250 
— — 1922 466 .. | Obl. Est anc. ..... LA raU2 
— — 1922 490 25 | Obl. P.L.M.fus.anc. 270 : 
— —: 1993 : 43 . | — Midi anc. ..... 1972. 
— — Juin 28 446 50| — Nord anc...... 305 .. 
<-Janv.24 455 . — Orléans anc... 65... 
Eglises dévast. 60,0 409 ..| — Ouest anc..... 287 75 
Grosse Métall. 6 0/0 399 50 | Japon 5 0/0 1907 ... 275 .. 
—  nouv. 402. — 40/0 or 1910. 217 50 
Cail- Fives-L.-Th.6%  4:6 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 14 90 
Ob1. Houillères Ë ce 4230. — 0/0 1906... 25 40 
410 .. | Turc Unifié........ ; 53 25 
Ind. Sutrière 6 do 394 25 | Banque Ottomane.,, 785 .. 
992 418 :. | Rio-Tl'into...... FL ROUE 
Industr. Alsace. «010 LOT IE LA AZOIBR Fe TRE 863 .. 
— SIN Sucreries d' Egypte. LÉTORS 
Métall. sinist. 6 00 403 .. | Acréries de France.. 480 .. 
Usines sinist. 6% % 429 .. | Decauvilles,........1285 0 
Obl. Ville 187L....:." 828... Fives-bille. #20 m00e 
—  — 1898... 220 Montbard-Aulnoye.. 244 .. 
—  — 1905...... 2281P| Creusot res $ Ale 
—  — 1921...... 451 50 | Soie artificielle... 0055 
—  Foncières 1879, 439 ..| — Lions 1850 .. 
_ ï — ns ë pee Usines du Rhône... 660 .. 
— Commun. SAONE 
de [Es 1891. 211 50 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7:00 .. | Bakou............ 1: MADOUTE 
de l'Algérie... 5100 .. | Balia Karaïdin..... DATES 
— Nat.de Crédit. 760 Financ. des caoutch. 156 .. 
—  ParisetP.-Bas ‘1550 Cape Copper ...... .!, 2180 
— Union Paris.. 1020 De Beers ord..... me HUB ER 
Co Algérienne. 1253 .. | Lianosoff.….-:/..0,.. 820 
Compt. d' ‘Escompte, 994,1 Malacca, PRES DE 
Crédit Foncier...... 14552 TMalizo eee des VD ARE UE 
—  Industriellib. 1085 ., | Mexican Fagle...... TA 
— Lyonnais... 1605 .. | Modderfontein B.... 128 . 
— Mobilier... 530 Rand(Mines”, 4 0 0272 
Société Générale TO) lTharSIS Ce. 07. BALE. 348 50 
SUEZ res RARES 14500 Utah: Copper... 1660 . 
St st MenmERe 168 #1 Verminck...:.00.2 184 . 
PM" eee 1090 #hRoyal Dutch, 25900 . 
Midi. sit: PSE 780 Shell Transport. 399 . 


Marché de Londres Par Cours). — Couselidés 
56 13/ 16; Emprunt 5 % 101 3/4; Emprunt français 3 0/0, 
15172; Utah, 19 3/16: Rand Mines, 60 7 1/2; De Beers, 
11 13]11, Rio Tinto, 33 7/8 ; Aya Dutch, 291: Shell Trans- 
port, 4 3/32 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 1/4 ; Calumet, 17 5/8; Canadian Pacific, 147 1/2 ; 
Louisville Nash, 98 . /.: 


Le 


Southern Pacific, 95 5/8; Uni- 


ted Steel com., 105 5/8: Royal pute A1 3/4; Shell ÉPEE 


port, 34 7/8; Argent (américain) 68 . 


L'Administrateur-Gérant * ADRIEN HOUILLON. 
I. P, —: 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
SEE à 


à pariir du 1er de chaque mois 
Franoe et Algérie : Un an... 


raies 


ABONNEMENTS 


45 fr. 
26 fr. 


Siz mois, 
U.-P.): Un en... 66 fr. 
Six mois., 50 fr. 


Fürecteur-Fondateur : Edmond THÉRY 


+ 


Pararssant le Vendredi 


Auresse télégraphique 


TRLÉPHONS : Central 46-61 
conopéen-Faris 
PRIX DE cHAQU= NUMÉRO 


France: Un franc — Étranger: 4 fr. 25 | 


Annonces en 7 points.....s.0se 
Réoclames en 8 points... 
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Ce tarif ne s'applique pas Gex annonces 
C3 Ban ren d'émissios 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1692 — 66° volume (& {| Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | 


Vendredi 8 Août 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banquÿs d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) 


1814 
1924 
1924 
1924 


1914 
‘924 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


1924 
1924 
1924 
1924 


:914 
1924 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
| 1924 
1924 
192% 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
. *y24& 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


7 jut(2)} 581130 ||1381898048|1100318416/2338813617 
15 j11t(2)| 58786 |[1327325097|[41460682112282953092 
23 jiM(2)| 598139 [f1261912358(147961996112247211835 


14 
114484687 |110 or 
192584644 ||10 or 
85804518 [110 or 


ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 


8 juillet.....] 1.004! » 133 [11.055] SA] » 
16 juillet. ....| 3.206 » 3.155 || 2.686| 1.754 » 
23 juillet.....| 3.206 » 3.157 || 2.639! 1.838 » 
30 juillet.....| 3.208 » 3.177 || 2.800| 1.887 » 

BELGIQUE. — Banque Nationale 
30 juillet .-.1 262 56 1.119 109 831 96 
Anuillet..:1" 271 67 7.604 190 11.258 | 415 
24j uillet.....| 271 66 7.603 276 |1.323 | 394 
34 juillet .,.1271 66 7.165 211 11.356 | 476 
DANEMARK — Banque Nationale 
31 juillet ....1 110 » 219 84 94 15 
81:mai.s..r., | 1298 R3 673 97 | 357 76 
SOLJUIN 4. miss 293 25 668 110 | 336 83 
31 juillet...,.[ 293 26 658 18 | 365 79 
* 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
94 juillet 543| 730 || 1.919 498 446 170 
19 juillet ....| 2.535| 659 || 4.378 933 854 |1.142 
26 juillet... 2.535| 661 || 4.364 || 925 | 904 |1.136 
2 AOÛt.,s90-9| 2.530| 670 || 4.396 905 904 11.131 
GRÈCE — Banque Nationale 
31 jullet.....{ 31 » PA) 239 AG 38 
TO ANTAT EE et 39 » 4.700 |2.878 | 491 342 
SONT, NS 39 » 4.643 12.716 | 502 330 
DAS 2 39 » 4.571 112.674 | 523 330 
‘HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
HAMAT 5e 340] 20 652 10 185 283 
déquillets 2 | 1:416| 21 2.055|| 135 496 416 
21 juillet”.:,.| 4116! , 22 2.022 144 493 418 
2Squillet...:.1-1:116| 23 2.023|| 132 489 417 
ITALIE — Banque d'Italie 
34 juillet.....| 1.105] 89 1.730 2451 586 | _115 
AO PmMA 2435 0 885| 85 1|12.141|12.05212.990 |1.637 
20 juin... 886| 65 |12.699|12.14413.136 |1.744 
30 juin... 886| 85 113.355/[2.09713.402 12.419 
NORVEGE — Banque de Norvège 
31 juillet.....| 61 2 || 173 20 | 109 | 6 
S0Mevril. 5... 206 13 532 146 416 |° 37 
Mai... | -206 4 14 530 152 418 31 
CUBA. ee 206 16 553 152 A4 39 
PORTUGAL — Banque de Portugal 

22 jüillet.....] 44 D? 451 26 122 98 
ADI EE Se 48 20 8.678 291 974 18 
28 mai.......|. 48 20 8.697 251 11.046 74 

4 juin....,...| 48 20 8.865 242 11.035 74 

ROUMAKIE — Banque Nationale 

18 juillet ....| 154 4 414 14 2671 47 

T juin 56 4 |117.740 587| 6.012| 377 
1 TIRE 561 |. 4 [117.826 580| 6.077| 383 
21 JR MCE 561 G |117.799 || 623| 6.027| 380 


Taux de 
l'escompte 


A Où O O1 


Encaisse Eœ || PRINCIF. CHAPITRES 
À : A SR 
métallique 52 er Or 
= sos |a2alsss 
DATES 59 [S25|8=s190% 
© 5-0 9 | n° ES tAa<:= 
Ar- | £o |SSz|Ssro|ssz 
Or nt 5e (Sssegol> >2 
ge Dsl "SldLE 
FRANCE — Banque de France 
23 juillet. ...] 4.104) 640 5.912] 943| 1.541| 739 
24 juillet.....| 5.543| 800 || 40.082] 2.174! 4.70712.697 
31 juillet ....| 5.544! 300 || 40.325]! 2.143! 5.143|2.654 
7 août .....| 5.544] *300 || 40.572|] 2.159|, 4.57212.801 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 
23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 


4 


CU H>H = Co 
S 


11-10 


III 


(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiffres de l’encaisse, 


Encaisse E © |IPRINCIP, GHAPITRES | 2 
è À ER. PO ES 
métallique 53 EE El £ © "S = 
DATES TT] 53 |É2sl8S4185s)8s 
ar. | 25 |SS2|555|8<2l$3 
Or "| Sa [ÉTaltesle-reine 
gent | Sas" sas E 
SUËDE — Banque Royale 
19144 31 juillet....| 146 | 8 [| 320 [1109 | 238} 11 [15 # 
1924 30 avril.....| 371 14 131 312 545 60 5 
192% 31 mai ..… 341 12 132 359 624 61 5 
192% 30 juin...... 346 10 781 317 626 54 5 4 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 23 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
192% 15 uillet,...| 606 99 828 97 208 70 A 
192% 93 juillet....| 506 99 816 103 e11 67 4 
1924 30 juillet,....{[ 506 99 866 93 251 74 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 |} 1.298 55 4 % 
192% 25 juih.......115.778| 519 || 9.219 ||10.281| 1.975 3 4 
192% 2 juillet.....115.603| 495 || 9.371 |10.211| 2.109 3 à 
1924 9 juillet.....115.716| 509 || 9.275 |10.299| 1.846 8 % 
1924 16 juillet.....[15.803| 529 || 9.063 |f10.547| 1.713 3 ÿ 


REVUE DES CHANGE 


Londres... 
New-York... 


Argentine... 


Belgique .... 
Berlin (1)... 


Bulgarie... 


Pair 


$ ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Ghange de Paris sur (papier court) 


16 juill{9 juill. [16 juil. Fe juiie0 juil,1 6 août 


1924 


1924 


1924 1924 1924 


.1 25.221 25.1383| 85 155| 85 11 | 85 29 | 87 57%5| 80 97 


1914 
«| 5.18k! 5.16 | 19 
«1220 » » » » 
.1100 » | 99,50 | 88 


. 1193.46 [122 #4 | » 


100» 


» 


» » 


Canada ......| 5.184! 5.16 | » 
Espagne .....1100 » | 96.55 [259 
Finlande.....l100 » » D» » 
Grèce........1100 » » » » 
Hollande ....1208.30 1207.56 |743 
Hongri@....se 105.01 » D» » 
Italie.hirer 100 : » | 99.62 | 83 
Prague 105.01 [104 & | 58 
Roumanie ...1100 » » » 8 
Yougo-Slavie.|100 » » » | 24 
Suêéde!.....s. 138.89 1138.25  |522 
Norvêge......|138.89 1138.25 [260 
Daneraark ...1138.89 [138.25 1308 
Suisse ..... ..[100 » |100.03 [352 
Vienne (2)...[— — | — — 1 25 


64 | 19 515] 19 37 | 19 93t| 18 155 
» » » » p»n » » » » 
25 | 88 30 | 89 483| 90 40 | 93 50 
» » » » » D» }» » » 
» » » » » » _» » » 
» » » DIRE » }» » » 
50 |258 75 [259 75 1265 3141944 2 
» » » » )}» » » » » 
» » }» » » » }» DE 
75 |737 50 |741 25 |760 699 p 
» » » 0 025, » » » » 
40 | 83 875| 83 80 | 86 11#| 80 175 
10 ». » | 57 75 | 59 30 | 54 50 
075] 8 725| 8 50 8 05 8 05 
40 » }» » »p » » » }» 
» [519 125,517 50 1533 » |486 75 
75 [263 » [263 » 1271 » 1251 50 
15 |315 » (313 75 |321 3175/2904 y» 
50 [356 1251356 y» 1369 25 1341 50 
» 1 97 3141 » » | 28 25 | 26 125 


{1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 

(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paxis de 100 unités de monnaies étrangères 


Londres.... 
New-York. 
Argentine. 
Belgique... 
Bernie 
Bulgarie ..… 
Canada .:.. 
Espagne ... 
Finlande... 
Grèce 2. 
Hollande .…. 
Hongrie... 
[talese ze 
Prague.._.. 
Roumanie. 
Yougo-Slav 
Suêëde...... 
Norvêge.... 
Danemark. 
Suisse... 
Vienne..,.. 


6 juill(9 juill. 16 juil. 


- 1 
Unités! 1914 | 1994 
100 liv.| 99.72 [337 63 
» dol.| 99.56 1378 96 
» pes. D» » » » 
» fr..| 99.50 | 88 25 
» mk.| 99.48 » » 
» leval » » » » 
» doi.| 99.56 » » 
» pes.| 96.55 [259 50 
» Mar » » CRE) 
» drac| » » » » 
» flor.| 99.641357 02 
» cou’ D. p »':4) 
» lirel 99.62 | 83 40 
» cou'| 99.22 | 55 33 
» lei » » 8.07 
» din.l » » | 24 40 
» cou'| 99.46 |375 84 
» cou’! 99.46 [187 74 
» cou’| 99.46 1222 30 
» fr..1100.05 [352 50 
» cou 0 03 


99.22 


1924 


23 juil.] 30 juil. { 6 août 
1924 1924 1924 
338 16 341 22 321 03 

5 1373 75 | 384 60 | 350 31 
» » » » »  » 
89 49 90 40 93 50 
» » » » » » 

» » » » » } 

» }» Ya» » }» 
259 75 265 831 244 25 
» » 2 29) » » 

» » » _» » » 
355 82 | 364 82 | 335 54 
0. 02 » » 5 8 
83 80 | 8611| 80 18 
55 » | 5647| 541 90 
8 5C 8 65 8 05 

» 0 » » gr:> 
372 60 | 383 76 | 359 46 
189 36 | 205 12 | 18, 08 
225 90 231 39 21168 
356 25 | 369 25 | 341 50 
» » 0 03 0 03 
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Au début de la Conférence de Londres, les spé- 
culateurs anglais et américains ont manifesté des 
tendances très favorables relativement à la tenue 
de notre franc ; tant que l’action de leurs achats 
west fait sentir, les cours de la livre sterling et 
du dollar ont peu varié. Mais lorsque, il y a une 
dizaine de jours, les acheteurs étrangers de 
francs, constatant que leurs prévisions au sujet 
de la Conférence tardaient à se réaliser, ont com- 
mencé à se liquider, les devises étrangères ont été 
cotées à Paris en reprise sensible. 

C'est ainsi que juillet s’est terminé sur des 
cours maxima que l'on n'avait pas vus depuis 
plusieurs mois. Heureusement, l'alerte a été de 
courte durée ; les nouvelles reçues de Londres de- 
venant de plus en plus encourageantes, les achats 
de francs ont repris et les cours sont rapidement 
redescendus au-dessous des niveaux antérieurs. 
Par la suite, le marché est resté très indécis avec 
des alternatives de tension ou de fléchissement 
sur de simples bruits. 

La semaine dernière, nous avions laissé la livre 
sterling au-dessus de 88 fr. Le jeudi 31 juillet, elle 
s'est établie au cours moyen de 88,35, mais, dès le 
lendemain, elle revenait’à 86,70. Le lundi 4 août, 
elle a été cotée 83.94 au marché officiel, puis a 
reculé à 82,59, le mardi 5, et à 80,97 le mercre- 
di 6. La simple énumération de ces cours moyens 
ne suffit pas à donner une idée du mouvement 
des changes, qui, depuis quelques jours, est rede- 
venu cahotique. Le mardi 5 août, par exemple, 
la journée s’est ouverte sur le cours de 83,10 pour 
la livre; à 11 heures, on faisait 83,80 ; mais, le 
soir, après Bourse, on tombait jusqu'à 80,60. 

Le mercredi, on a débuté à 81,55, c'est-à-dire 
à près d'un point au-dessus du cours de la veille, 
puis on a remonté à 82, pour redescendre à 81,10 
vers deux heures de l'après-midi et finir la jour- 
née à 82,50. 

Il est à craindre que ces fluctuations en sens 
divers se perpétuent tant que la Conférence ne sera 
pas arrivée à son terme. Si elle aboutit à un ar- 
rangement acceptable pour nôus, il est probable 
que nous assisterons à une baisse des devises étran- 
gères, mais nous ne pensons pa que la chute puisse 
être profonde ni de grande durée. En effet, dans les 
circonstances les meilleures, nous ne pouvons pas 
espérer recevoir des sommes importantes avant un 
laps de temps assez long ; or, nous allons avoir à 
faire face à la campagne d’importations habituel- 
les de l'automne avec nos seuls moyens : c’est pour- 
quoi nous croyons que les conditions économiques. 
qu'il ne faut jamais négliger en matière de change, 
ne permettront pas, du moins d'ici quelques mois, 
une avance Sensible du franc. La meilleure politi- 
que à Suivre en loccurence est une politique de 
Stabilité relative ; à cet égard, les achats que le 
commerce à effectués cet été sont de nature à faci- 
liter l'action éventuelle que nos grandes banques 
pourraient être appelées à exercer sur le marché 


si une nouvelle attaque de baissiers venait à se 


produire, 


Après avoir atteint le maximum de la semaine, 
le jeudi 31 juillet, avec 20,07 1/4, le dollar a clôturé 
à 18,16 1/4, tandis que la livre était à 80,97. Sur 
ces bases, le cours de la livre à New-York s’éta- 
blit à 4,45 3/4, contre 4,40 huit jours auparavant. 
La, devise anglaise a donc réalisé de nouveaux pro- 
grès ; actuellement, elle ne perd guère plus de 
8 0/0 par rapport à l'or. 

La hausse récente du franc belge mérite d'être 
signalée spécialement ; cotée 89,50 le lundi 14, la 
devise de nos voisins a brusquement monté à 93,50 
le mercredi 6 ; toutefois, dans la soirée, elle à ré- 
trogradé à 92. Il n’en reste pas moins que la hausse 
est appréciable, surtout si ve considère qu'il y a 
quelques mois, le franc belge se tenait au-dessous 
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de la lira italienne sur laquelle il 
16 0/0 de prime. ; | 

Les autres devises dnt, comme de coutume, suivi 
les fluctuations de la livre ; elles se retrouvenx 
donc pour la plupart à des niveaux inférieurs à 


fait maintenant 


ceux de la huitaine précédente. 


Gours des Changes de New-York sur : 
29 5 


16 8 15 22 
Pair. juillet} juil. | juill | juill. juill. |: août 

1914 | 1924 | 1924 | 1994 | 1924 | 1924 
Paris .....119 30 | 19 35], 5 13 5 16 5 91 5 07 5 44 
Londres ..| 4 865| 4 n14l4 33 1/2] 4 364] 4.414] 440 | 4 452 
Berlin ....! 23 82. | 23 76 » » » » FR CS 
Amsterd. .| 40 195 » 37 69 37 76 38 26 | 38 16 | 38 62 
Italie .....| 19 20 | L'ATLAS A BAC A OA OA 
Suède ....| 26 80 » 26 57 | 126 62 26 67 26 64 26 65 
Norvège ..| 26 80 » 13 34 | 13 50 | 13 47 | 13 63 | 13 90 
Danemark.! 26 80 | » 15 87 | 16 08 | 1619 | 16 16 | 16 80 
Prague ..| 20 26 » 2 94 2 95 2 98 2 97 2°97 
Espagne ..| 19 29 » 13 80 | 13 30 | 13 34 | 13 40 | 13 48 
Suisse /,..| 19 29 » 17 87 18 26 18 45 18 45 18 86 
Call money » 30/01/12 


4R ? R12%H1 2% 2% 
Changes à Londres 


P 16 juill,8 juill. 115 juil.122 juil.129 juil.,5 août 
dE | 1014 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994004924 
CRETE NE ER 

Patate 25.224| 25.181! 84 225] 84 35 | 55 075| 86 79 F 82 025 
New-York ...]" 4.808] 4.872/4 33 <|4 37 4 | 4 402| 4 3924 46 & 
Belgique .... 25.22 » »| 95 6%5| 95 625] 95 À [96 7/32] 90 
Espagne ....…. 25.92 | 25.90 | 32 67, | 32 84 | 32 90 | 32 935| 83 A0 
Hollande ...,| 12.109! 12,195! 11 482| 11 564| 11 485] 11 514 41 554 
Tiaernnss 25.22 | 95.2681101 % 101 4/81101 81101 01011 

Portugal:....| 53.28 | 46.19 1 1 47211 1/2 1.1/8 LAPATe 
Prague.......| 24.02 » 147 7/81147 5/31147 3,4|148 3/81450 » 
Grèce. : ..:..1 25,29 » [252 1/21957 1/21255 1/2/256 1/2/257 » 
Roumanie ...| 25,22 » [1065 » |950 y» |982 1/2}1007 4 |1000 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » [365 » |371 1/21370 » |372 1,21367 &2 
Bulgarie..,...| 25.22 > [600 » |600 » |600 605 » [600 » 
Turquie ss 110 » » [867 1,2|857 1/2/860 870 y» |837 1/2 
Finlande ....| 25.92. »  M18 $ [174 1/2|175 1/4|17%5 5/8|471 1/2 
Suède .......| 18,15 | 18.96 | 16 324! 16 44 | 16 513| 16 52 | 16 734 
Norvège.,....| 18.15 | 18.26 132 50% | 32 50 | 32 784! 82 46#] 82 8Ù 
Danemark ...| 18.15 | 18.264! 27 29%] 297 184] 97 95 | 97 295$ 97 42 
Suisse ..,...,.[ 25.92 | 25.18 | 24 27, | 93 90 | 93 874| 28 89 F 23 7% 


Allemagne 142 — au pair, 20.48 marks, le 5 août 1924 
18.575 milliards de marks. ; 


Autriche 1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 5 août 
1924, 315.000 couronnes. 
Hongrie 14£— au pair, 24.02 couronnes, le 5 août 


1924, 845.000 couronnes. 


Pologne 14£— au pair, 25.22 zloty, le 5 août 1924 
93.35 zloty. 7 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


29 A X da 


15 15 22 
juillet | juill. jüill, | juil. août 
1914 1924 : 1924 94 1924 
Valeurs à vue ST M VERS 


Âlexandrie......,..| 97 21/32) 97 15/32! 97 15,32] 97 15/32 97 15/32 


Rio-de-Janeiro ..…..| 15 7/8 | ‘5 1/8 5 3/16 5 1/21 15 5146 
Valparaiso.........| 24 71 42 30 42 40 43 90 A4 60,  - 
Câble transfert 

Montréal. .stilee » » 43958 [4.23 3730 4 103 [146 %/16 
Bombay.......…....|1.3 1/321,5 11/64/1.5 21/64/1.5 17/64/1425 33/64 
Calcutta ....,......11.3 31/32 1,5 11/64/1.5 21/64/15 47/6411.5 33/64 
Hong-Kong.........11.10 5/16 2.4 13/1612,4.3/4 |2.4 29/32%9;,4 48/46 
Shanghaï ..........12.5 3/4113.8 11/1613.3 3/8 |3.3 3/4 3.3 9110 
Buenos-Ayres......| 47 11/16) 40 3/4 40 11,16| 41 1/64 | 40 7/8 
Montévidéo ........! 51 3/32 » 41 4/4 41 5/8 41 3/4 
SINSAPOUT .....os. 2.3 15/16 2,8 7/8 2.4 4/32 12.4 1/32/2.4 4/32 
Yokohama ...s..... [2.0 3/8: 11,1051,64|1,10 6/1811.10 Z |1 40 4/4 
Menitre, es tree » » 2.3. 3/16 12:83 3/16 [2.2 & 2.2 #& 
Mexico....... 16 3/4 | 29 1/2 29 1/2 29 +/2 29 AA. 
Lima (1) Re NOR US + 6 3/41 +4 6 1/2 | + » + 7 1/2 


\ 
L: 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de. 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


» $ 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
24 1 (He ONE 1 22 29 5 
juin juil, À juil. | juill. | juil. f juil. | aoùt 
1924 1924 1924 | 1924 1924 ;| 1924 1924 
\ EME Era Q 9 TE «1 
Cours de l’or.| 955 195.6 952 9424 | 98411 " : 92.8. 


Cours del’arg.| 34 + |34 1/4 |34 1/2 |34 5/8 134 5/16184 3/4 134 N/16 


Es.hors banq.|3 1/16 13 5/16 18 17/3213 17/32/3 23/3213 95/3218 25/80 


(2) Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 5 août 1924 représen- 
tent 12.302 fr. 96 par kilogr.fin d'or et 411 fr. %:par kilo- 
gramme fin d'argent. RL Pr 


<- 
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QUESTIONS DU JOUR 


Vers la Solution 


Il est incontestable que M, Herriot vient d’obte- 
nir à Londres un réel succès dont l'opinion iran- 
çaise tout entière peut se réjouir : au moment où 
la Conférence semblait engagée dans une impasse 
et où l'on commençait à redouter les conséquences 
fatales de l’obstination de quelques délégués bri- 
tanniques et de certains financiers américains, no- 
tis Premier a suggéré une formule transactioit- 
nelle qui a heureusement rallié l'unanimité des 
suffrages, On sait qu’elle consiste en une procédure 
d'arbitrage destinée à donner les apaisements dési- 
rables aux futurs bailleurs de fonds de l’Alléma- 
gne sans supprimer pourtant les attributions @e 
la Commission des Réparations pour la « consta- 
tation des manquements » et, en cas de besoin, 
gour la « prise de sanctions », et sans porter at- 
teinte à notre liberté d'action individuelle. 

Une vive poussée du franc sur ie marché des 
changes a salué laccord enfin réalisé : elle traduit 
fidelement le sentiment des hommes d'affaires de 
la plupart des pays sur l’issue d'un débat qui me- 
naçait de « tourner mal ». 

l'outes lés difficultés, cependant, ne sont pas en- 
core surmontées. Les envoyés du Reich, mainte- 
ant, vont essayer de remettre en cause des prin- 
cipales décisions qui leur ont été notifiées ; leur ef- 
fort portera vraisemblablement sur les dispositions 
concernant l'évacuation économique et militaire de 
la Ruhr, et sur celles visant les mesures de coer- 
cition à intervenir éventuellement. Si l'entente à 
laquelle ont abouti les puissances victorieuses sub- 
siste sans défaillance, cette nouvelle étape des né- 
gociations en cours pourra, malgré tout, être assez 
rapidement franchie : nous ne £oncevons pas, en 
effet, que les hommes d'Etat de Berlin osent assu- 
mer la responsabilité: d’une rupture qui placérait 
leur patrie dans une position intenable. Ils s'ap- 
pliqueront à profiter des dissentiments qu'ils décou- 
vriront chez leurs interlocuteurs : s’il ne s'en pro- 
duit pas, ils accepteront un protocole qui, au fond, 
n'est pas désavantageux pour eux. k 

Cela fait, l'application du « plan Dawes », moda- 
lisé par les arrangements qu'aura sanctionnés 1a 
Conférence, entrera en jeu. Sa réussite dépendra, 
alors, avant tout de la volonté d'exécution loyaie 
des Allemands. Celle-ci sera d'autant plus grande 
que l'accord de principe franco-britannique résis- 
tera mieux à l'épreuve du temps, 

Nous sommes ainsi ramenés, après un long dé- 
tour qui ne saurait nous être imputé, à la situation 
existant au lendemain de la signature du Traité de 
Versailles. Un nouveau « papier » régira la ma- 
tière dés réparations, et son observation SéTUupUu- 
leuse restera fonction de la solidarité des Alliés, 
de leur vigilance commune et de leur fermeté con- 
_Gertée. 

Peut-on espérer que, cette fois, leur union sera 
Wraiïment durable ? Il serait prématuré de se lais- 
ser aller à trop d'optimisme, car les paroles pro- 
moncées par M. Mac Donald à la Chambre des 
Communes contiennent encore bon nombre de ré- 
serves et de sous-entendus passablement inquié- 
tants pour l'avenir. Une conclusion pessimiste, 
néanmoins, ne serait pas non plus de circonstance : 
un pas Sérieux vient d'être accompli vers le rap- 
prochement des points de vue d'associés un instant 
Seéparés ; en peérsévérant dans le chemin où ils se 
sont engagés, en affirmant mieux encore l'esprit de 
conciliation qu'ils ont mutuellement manifesté, ils 
arriveront peu à ÿeu à la solution que chacun doit 
attendre impatiemment. 


/ Fra? 


—- 


Notes économiques 
sur la Tchéco-Siovaquie 
(Suite) (1) 


Les Finances Publiques 


Nous avons eu l'occasion de signaler, au cours 
de nos articles précédents, que de sérieux assai- 
nissements monétaires pratiqués en Tchéco-Slova- 
quie s'étaient traduits par une réduction considé- 
rable des prix. Ces assainissements n’ont pu être 
réalisés qu'à la faveur d'une situation financière 
très solide, et il est de fait que la prospérité de 
cette situation ne le cède en rien à celle de l'in- 
dustrie ou du commerce, ainsi que nous allons le 
constater dans le détail, 

Examinons d'abord quel est l’état de la Dette 
publique. Celle-ci comporte : les dettes intérieures, 
les dettes résultant de la réforme monétaire, les 
dettes extérieures, les dettes résultant des dispo- 
sitions des traités de paix, réparties de la façon 
suivante 


Dette publique tchéco slovaque au 81 décembre 1922 


Couronnes 

AhPDéties  intémeunesr I eee 15.082.274.583 
B) Dettes résultant de la réfor- 

me monétaire 

C) Dettes extérieures ......:...., 

D) Dettes résultant (des disposi- 

tions des traités de paix...... 


6.971.302.114 
4,813.165.276 


10.000.000.000 


TAN RES UE TRE D RE EE Fi 36.866.741.973 


Le service de cette dette constitue une lourde 
charge pour là jeune République. Pour faire face 
aux obligations qui en résultent, elle a dû instau- 
rer un système d'impôts très complet. Initiale- 
ment basé sur les anciennes méthodes de la Mo- 
narchie Dualiste, ce système a été profondément 
remanié en 1918. Il est mixte et comprend, à la 
fois, des impôts de rendement, ou impôts réels, et 
des impôts sur la fortune, ou impôts personnels. 

Les impôts réels se subdivisent comme suit : 
1° impôt foncier (impôt cadastral), auquel sont 
soumises toutes les surfaces utilisables dans l’éco- 
nomie rurale, La loi du 26 mars 1919 a fixé cet 
impôt à 22,7 % du rendement cadastral net; 2° im- 
pôt immobilier, prévu par les lois des 23 février 
1820 et 9 février 1882, comprenant : a) l'impôt sur 
les loyers : 19 5/6 % du loyer net ou de la valeur 
du loyer dans des grandes villes et 12 1/4 % ail- 
leurs ; b) l'impôt dit de catégories frappant, dans 
les localités non soumises à l'impôt sur les loyers, 
tous les immeubles habitables non loués. 

Les impôts personnels éhglobent : 1° l'impôt gé- 
néral sur les bénéfices, basé sur la productivité 
moyenne de l’entreprise et sur les bénéfices nets ; 


29 l'impôt spécial sur les bénéfices des sociétés 


anonymes, sociétés d'assurances, établissements 
publies de crédit, chemins de fer de l'Etat, fixé à 


10.9, du bénéfice net. Les sociétés payant plus de 


10 9% de dividende paient un impôt additionnel 
de 2 à 4 % sur le montant de la somme néces- 
saire pour que soit distribué un dividende supé- 
rieur à 10 %. L'impôt minimum est de 1/00 du 
capital initial. Pour les sociétés d'assurance, ce 


taux est fixé à 1/00 des primes nettes ; 93° l’im- 


pôt sur le gain, auquel est soumis le revenu des 
biens ou des droits de propriété non frappés d’un 
impôt foncier, immobilier ou sur le gain, varie 
entre 1/2 et 10 % du revenu. Le tarif normal est 
de ? %. Y sont soumises toutes les personnes phy- 
siques et civiles résidant en Tchéco-Slovaquie ; 


(1) V. Economiste Européen n°" 1688 et suivants. 
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4° l'impôt sur le revenu, basé sur le principe ter- 
ritorial, la nationalité des contribuables n’entrant 
pas en compte. Y sont soumises les personnes 
physiques résidant en Tchéco-Slovaquie depuis au 
moins un an. L'impôt est progressif, son taux 
variant de 0,8 à 6,7% ; 5 une taxe de 10 % sur les 
tantièmes, frappant les personnes non domiciliées 
en Tchéco-Slovaquie ; 6° impôt sur les bénéfices de 
guerre. 

Ajoutons qu’un certain nombre de surtaxes de 
guerre ont été perçues à partir de 1919. Enfin, 
nous devons signaler que ce système fiscal est 
complété par une taxe sur la propriété et sur l’ac- 
croissement de la propriété instauré par la loi du 
8 avril 1920 et dont le taux varie de 5 à 40 %. 


Le rendement effectif de ces différents impôts 
s'établit comme suit de 1919 à 1921 (dernière annte 
dont des comptes détaillés nous soient parvenus a£- 
tuellement) : 


Rendement des impôts en Tchéco-Slovaquie 
de 1919 à 1921 
1919 1920 1921 


(Millions de cour. tchéco-slovaq.) 
Impôts directs, y compris 


les surtaxes de guerre... 745.5 1.206.7 1:784.2 
Impôts indirects et laxes y 
compris le produit des mo- 
nopoles et des douanes... 828.9 3.188.6  5.431.6 
IDTONLS ALVETRS Ten LEO » 1.056.4'  1.846.9 
MOST PART ELARTENE 1:574:07%:5.401,1%299/062:7 


On se rendra compte de l'effort fiscal qui a été 
accompli en considérant que l'imposition globale 
par habitant, qui ne s'élevait qu'à 244,89 eouron- 
nes en 1919, est passée à 554,49 couronnes en 1920, 
et à 899,19 c. en 1921, et s’est certainement accrue 
encore depuis. 

Les budgets ont naturellement subi une amélio- 
ration parallèle, ainsi que nous l'avons déjà cons- 
taté (1). Rappelons que celui dé 1919 s’est soldé 
par un déficit de 2.425 millions dé couronnes, celui 
de 1920 par un excédent de 667 millions, celui de 
1921 par un excédent de 1.880 millions. Pour 1922, 
1923 et 1924, les comptes définitifs ne sont pas 
encore connus, mais on prévoit un léger déficit. 


Nous avons déjà fait allusion, à différentes re- 
prises, à l'assainissement de la situation moné- 
taire pratiqué par la République Tchéco-Slovaque. 
Quelques indications sur la méthode adoptée pour 
réaliser cette opération ont été publiées récem- 
ment dans l'Economiste Européen (2) ; on s’y re- 
portera utilement. Quant aux résultats obtenus, 
ils résident dans une stabilisation à peu près défi- 
nitive de la couronne tchéco-slovaque. Én mars 
1919, au moment de la &éparation entre la nou- 
velle monnaie et la monnaie austro-hongroise, 
avec laquelle elle avait jusqu'alors été confondue, 
le cours de la couronne tchéco-slovaque était de 
30 centimes à Zurich. Depuis lors, la couronne 
subit une baisse qui, en novembre 1921, l’amena 
à D» centimes suisses. Maïs, à partir de ce mo- 
ment, elle commença à se relever, malgré de vio- 
lents soubresauts. En novembre 1921, cent cou- 
ronnes tchéco-slovaques étaient cotées à New-York 
96 cents ; au début de janvier 1922, elles valaient 
1 dollar 44. Pendant le premier semestre de 1922, 
le cours de la couronne se maïntint aux environs 
de $ 1.90 les 100 couronnes avec de légers fiotte- 
ments, puis une nouvelle hausse se manifesta en 
juillet 1922 qui porta, à la fin d'août, la couronne 
tchéco-slovaque au cours de $ 3.75 pour cent cou- 
ronnes. En septembre, la couronne était ramenée 
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(D) V. Economiste Européen. us 1652, p.285, et 1658, p. 380. 
(2) Voir Économiste Européen n° 1672. 


Caire, 


à 3 dollars, mais se relevait bientôt au-dessus de 
3 dollars 50. Après de nombreuses fluctuations, 
elle se stabilisa en décembre, pendant quelques 
jours, un peu au-dessous de 3 dollars. Le 31 dé- 
cemibre 1922, la couronne est cotée 3 dollars 1 ; en 
janvier 1923, elle tombe à 2 dollars 8, pour reve- 
nir dans les premiers jours de février à 3 dol- 
lars, cours aux alentours duquel elle se maintient. 
constamment depuis ce moment. Les fluctuations 
qui l'en écartent atteignenr au maximum 3 %, soit 
un recul de neuf centièmes à 2.91 $ et un léger 
relèvement d’un centième à 3.01 $. ; 
Ainsi que l’observe M. J. Hrase, dans un article 
publié par la Gaxelte de Praque, tout le mérite de 
ce redressement monétaire revient à l'Office ban- 
qui joue, en Tchéco-Slovaquie, le rôle de 
banque d'Etat. et les résultats obtenus sont d’au- 
tant plus remarquables qu'ils ont été acquis pro- 
gressivement, c’est-à-dire sans porter nulle atteinte 
à l’activité économique du pays. \ 
(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


, 
La Société anonyme 


des Papeteries de France 


Nos lecteurs nous sauront gré de leur donxer 
quelques explications précises sur cette importante 
entreprise, dont les actions ont été introduites ré- 
cemment à la Bourse des valeurs, et qui passe, à 
juste titre, pour la plus grosse affaire française 
de pâtes à papier, papiers et cartons. 

Bien que fondée seulement en 1921 — au capi-. 
tal-actions de 45 millions de francs et avec une 
dette obligataire de somme à peu près égale —, 
elle ne doit pas être regardée comme une création 
artificielle d’après-guerre, soumise aux aléas -et 
aux incertitudes d’exploitations constituées de - 
toutes pièces dans une période d'extrême instabi- 
lité économique : elle est née, en effet, de la réu- 
nion en un unique organisme industriel et com- 
mercial d’un ensemble de maisons fort anciennes 
qui, si elles furent naturellement affectées par les” 
hostilités, avaient auparavant depuis très long- 
temps affirmé leur vitalité et leur prospérité, et 
dont les méthodes techniques et administratives, 
ayant fait deurs preuves, lui ont servi à fixer 
immédiatement ses directives propres. 

Elle appartient donc bien à la belle lignée des. 
grandes « firmes » vraiment représentatives de la 
production nationale, ayant un « passé » et une 
« tradition », et le rôle qu'elle joue dans notre 
activité mérite à tous égards de retenir l'attention. : 


C3 
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I. — Organisation industrielle et commerciale 


Le principal centre de la Société se trouve 
à Lancey, où sont groupés sur une vaste étendue 
et superposés à flanc de côteau en quatorze éta- 
ges tous les éléments nécessaires à une production 
intense et variée. | 

Reliées au chemin ‘de fer P.-L.-M. par un em- 
branchement privé à voie normale qui mesure 
1.500 mètres de long, ces usines comprennent, 
d’abord, un centre de réception des matières pre- 
mières et d'expédition des marchandises terminées 
pourvu d'appareils de manutention nombreux et . 
perfectionnés, et doté d’une scierie où sont mesu- 
rés et débités des bois de sapin et de tremble utili- 
sés dans la fabrication des pâtes, et préparés les 
bois de charpente et les lattes d'emballage, et qui 
est munie de tout un matériel de scies tronçon- 
neuses, machines à écorcer, à refendre, etc. ; cet 
ensemble, dont la mise au point est récente (ter-: 
minée seulement en 1923), occupe 12 hectares et 
peut traiter 350 mètres cubes de bois par jour. 
Un réseau de tramways électriques à voie d’un 
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mètre, qui s'étend au total sur 4 kilomètres, en 
rayonne pour desservir tous les autres ateliers. 


. Parmi ceux-ci, le plus impressionnant est l’ate- 


lier central de grosses réparations, d'une surface 
couverte de 3.000 mètres carrés, qui possède un 
outillage absolument moderne, et assure l’entre- 
tien du matériel de toutes les usines dauphinoises 
de la Société, en même temps qu'il procède à la 
fonte de la totalité des pièces de bronze qu'elles 
emploient. 

Non loin de là s'élève une centrale thermique 

de 12.000 chevaux-vapeur, possédant 20 chaudières 
de types divers, d’une surface de chauffe globale 
d'environ 4.009 mètres carrés, brûlant les combus- 
tibles pauvres de la région et agencées de telle 
sorte que le charbon, versé directement dans les 
silos, est distribué automatiquement dans les tré- 
mies d'alimentation des grilles, et que lés scories 
sont aussi évacuées automatiquement (cette instal- 
lation n’a été réalisée définitivement qu'à la fin 
dé l'exercice 1922 et donne entièrement satisfac- 
tion) ; ces chaudières sont destinées, en principe, 
à assurer le séchage des différents produits et ne 
fournissent normalement pas de force motrice, 
celle-ci provenant exclusivement de chutes d’eau. 
Toutefois, pour parer aux conséquences d’une 
sécheresse exceptionnelle, deux groupes de turbo 
alternateurs peuvent permettre la transformation 
des cinq douzièmes de cette puissance thermique 
en énergie électrique, et sa distribution aux ate- 
liers de Lancey, de Brignoud et de Pontcharra, 
voire même à des tiers. 
* Des turbines sont disséminées un peu partout ; 
la suppression presque absolue des transmissions 
est ainsi réalisée, et l’on assure une indépendance 
de toutes les machines qui donne une régularité 
de marche difficile à atteindre avec des installa- 
tions neuves. On aperçoit d’ailleurs à tous les éta- 
ges et dans tous les coins d'énormes conduites 
amenant sous des pressions considérables l’eau 
captée dans la montagne. 


Quant à la fabrication des produits qui sont la 
« raison d'être » de Lancey, elle est divisée en 
deux compartiments distincts, respectivement ap- 
pelés la papeterie et la cartonnerie. 

La papeterie comprend : 1° la préparation de la 
cellulose (pâte au bisulfite, écrue et blanchie), que 
10 lessiveurs peuvent produire à raison de 50 ton- 
nes de pâte écrue par jour, sur lesquellds il est 
possible de blanchir quotidiennement 15 tonnes 
(les dernières machines de cet atelier ont été mises 
en marche en 1922 et sont parfaitement modernes); 
2° Ja préparation de la pâte à la soude, réalisée 
par une salle d'’électrolyse et 5 lessiveurs avec 
leurs appareils accessoires, le tout étant en me- 
sure de donner par vingt-quatre heures 5 tonnes 
de pâtes de chiffons blanchie et 4 tonnes de pâte 
d'alfa ou de paille blanchie ; 3° la préparation de 
la pâte mécanique destinée à être mélangée aux 
pâtes chimiques, assurée par 5 défibreurs absor- 
bant chacun une puissance de 400 ou 500 chevaux 
et capables de fournir 25 tonnes de pâte de bois 
par jour ; 4° la fabrication proprement dite du 
papier, à laquelle sont affectées 7 machines à pa- 
pier avec leurs batteries de piles et tout l’outil- 
lage accessoire pouvant produire en moyenne par 
jour de 50 à 60 tonnes de papier de diverses qua- 


lités, dont certaines spécialités étaient autrefois 


livrées uniquement par l'Allemagne. 
Nettement séparée, et constituant une société 
spéciale, dont toutes les actions sauf 9 appartien- 
nent aux Papeteries de France, la cartonnerie se 
compose de deux ateliers : 1° celui de la prépara: 
tion de la pâte mécanique réservée au carton, 
pourvu de deux groupes de défibreurs suscepti- 
bles de prendre chacun une puissance de 1.500 
chevaux, et dont la capacité totale de production 


atteint 40 tonnes par jour ; 2° celui de la fabrica- 
tion proprement dite du carton, pourvu d’une ma- 
chine probablement unique en son genre, permet- 
tant de faire toutes les sortes demandées par la 
clientèle, et pouvant sortir de 30 à 40 tonnes par 
vingt-quatre heures. 


PA 
L'usine de Brignoud présente également des par- 
ticularités fort intéressantes. 
Rattachée à la gare P.-L.-M. de Brignoud et 


aux voies ferrées du Dauphiné, elle dispose, comme 


l’usine de Lancey, d'agencements généraux très 
modernes : 14 ascenseurs et funiculaires desser- 
vent ses diverses parties, elle possède des ateliers 
de construction, chaudronnerie, charpente et petit 
entretien pour ses besoins courants (les grosses 


réparations étant faites à Lancey), est pourvue de 


deux machines thermiques de 350 chevaux cha- 
cune, alimentant les sécheurs des machines à 
papier par leur vapeur d'échappement, et, rece- 
vant directement sa force motrice de chutes d’eau 
qui arrivent à l'entrée de ses bâtiments, emploie 
une trentaine de turbines, placées, ainsi qu'à Lan- 
cey, à proximité immédiate des outils qu’elles doi- 
vent actionner. Depuis plusieurs années, ses ins- 
tallations électriques ont été mises en connexion 
avec celles de l’établissement principal de la So- 
ciété ,de telle sorte qu’en cas d'accident survenu 
à l’une quelconque des sources d'énergie hydro- 
électrique, aucune irrégularité d'exploitation n'est 
à redouter ; par mesure de précaustion supplé- 
mentaire, son réseau est conçu de façon à pou- 
voir, le cas échéant, être alimenté par la centrale 


thermique de Lancey. En outre — et ceci consti- 
tue une innovation très originale —, deux chau- 
dières électriques de 3.000, chevaux chacune ont 


été construites, permettant, durant les périodes de 
hautes eaux, d’absorber les excédents d'énergie 
fournis par les diverses chutes appartenant aux 
Papeteries de France et rendant possible durant 
plusieurs mois une économie appréciable du com- 
bustible employé pour les appareils de séchage. 
Bâtie à l'entrée d'une gorge et adossée à la 
montagne, l'usine de Brignoud a été organisée en 
vue de réduire au minimum les déplacements de 
matières en cours de fabrication. Les ateliers de 
préparation des pâtes sont, en effet, placés en 
amphithéâtre au-dessus des machines à papier, de 
facon que le passage du lessivage au lavage, du 
lavage au blanchiment, du blanchiment au raffi- 
nage et de là aux mélangeuses alimentant les ma- 
chines à papier s'effectue avec très peu de main- 


d'œuvre et dans le temps le plus bref. 


En ce qui concerne la production proprement 
dite, une installation spéciale est en mesure de 
donner 8 tonnes par jour de pâte de cellulose blan- 
Chie (faite à base de chiffons), une râperie de 
5 défibreurs de 200 chevaux chacun peut livrer 
quotidiennement 10 tonnes de pâte mécanique, et 
4 machines à papier (dont une seule était en fonc- 
tionnement depuis 1920 et dont les trois autres ont 
été remises en marche en 1922), pourvues de leurs 
batteries de piles et de tous leurs accessoires, sont 
capables de fabriquer par vingt-quatre heures de 
25 à 30 tonnes de papiers finis. 

Par ] 

Moins importants, d’autres établissements ne 
doivent cependant pas être passés sous silence. 

L'usine des Martinets, près Pontcharra, est sus- 
ceptible de réaliser une production continue de 8 
à, 10 tonnes de papier d'emballage par jour. Celle 
de Leysse, près Chambéry, peut fabriquer par 
vingt-quätre heures une tonne de papier blanc de 
qualité surfine. Celle de Persan (Oise) est en me- 
sure de livrer quotidiennement 25 tonnes de pa- 


d'Alfortville 
puissance de production équivalente. 


pier, et celle (Seine) présente une 
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Les six fabriques que possède la Société — à 
Lancey, Brignoud, aux Martinets, à Leyssé, à 
Persan et à Alfortville — ont complètement repris 
leur exploitation normale, plus ou moins paralysée 
pendant la guerre ; elles constituent maintenant 
un ensemble très puissant et parfaitement adapté 
aux nécessités dé la production moderne dans tou- 
tes les branches de la fabrication des pâtes et pa- 
piers. 

Elles sont outillées actuellement pour « sortir » 
au total, par an, 54.000 tonnes de pâtes diverses 
et 56,350 tonnes de papier et cartons de toutes espè- 
ces, la différence de 2.350 tonnes tenant à l'emploi 
de vieux papiers pour certaines qualités. Il Con- 
vient dé souligner particulièrement le fait que, dès 
à présent, elles se dispensent à peu près complète- 
ment d'acheter des pâtes pour fabriquer leurs pa- 
oiers, Elles assurent donc bien leur autonomie 
pour la production de da matière mi-ouvrée. 


* 
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Le souci de ne jamais manquer de la force indis- 
pensable à leur exploitation avait hanté dès l'ori- 
gine les fondateurs des entreprises groupées au- 
jourd’hui par les Papeteries de France, et l’on sait 
que le génie d'Aristide Bergès et d'Henri Frédet 


ne contribua pas peu au développement de la 


« houille blanche » dans notre pays. 

Aujourd'hui, le «. domaine hydraulique » de la 
Société est l’un des plus magnifiques que l'on 
puisse concevoir. Indépendamment de pétites chu- 
tes assurant le fonctionnement des usines des Mar- 
tinets et de Leysse, elle est propriétaire autour de 
Lancey et de Brignoud de réservoirs de force con- 
sidérables admirablement aménagés, dont la puis- 
sance maxima utilisable présentement, avec les 
conduites en place, atteint 18,200 chevaux, et qui, 
après une simple modification de certaines canali- 
sations, pourraient fournir 23.800 chevaux aux ma- 
chines, déjà prêtes à les absorber entièrement. 

Sept chutes d’eau ont été successivement captées, 
dont uné, arrivant directement à l'usine de Lancey, 
y met en marche une importante Station hyüro- 
électrique en même temps qu’elle actionne par pres- 
sion hydraulique toutes les machines de la pape- 
terie et de la cartonnerie, dont la Seconde, aboutis- 
sant dans les mêmes conditions à l'usine de Bri- 
gñnoud, y remplit exactement le même office, et 
dont les. cinq autres échelonnées dans la région, 
alimentent autant de génératrices envoyant le cou- 
rant à Lancey, Brignoud et Pontcharra par un ré- 
seau Serré de distribution, mis en connexion ‘par 
surcroît avéc la centrale thermique de Lancey, ainsi 
que nous l'avons déjà dit plus haut. Trois de ces 
chutes sont régüulärisées par des lacs sur lesquels 
ont été édifiés des barrages et dont la « réserve » 
pourra être aisément augmentée, 

Cet équipement à nécessité des travaux très im- 
portants ; exécutés maintenant, ils coûteraient ex- 
trèmement cher et exigéraient l'investissement de 
capitaux énormes. La Société est donc sérieuse- 
ment avantagée du fait qu'elle a trouvé ce beau 
domaine installé aux prix d'avant-guerre et large- 
ment amorti. js 

En vue de satisfaire, le cas échéant, à des besoins 
nouveaux, les Papeteries de France ont acquis, en 
outre, divers « droits d'eau » sur lès cours Supé- 
rieurs de certains des ruisseaux dont elles utilisent 
déjà la force, 
Maui ent aussi, par décret du 10 novem- 

3, OnCession d'une mine d’anthracite 4i- 
tuée au-dessus de leurs usines de Lancev. { 

Cette mine paraît pouvoir être remise en va- 
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leur à peu de frais : 100.000 tonnes de combustibles 
y ont été reconnues, et ses galeries sont restées en | 
bon état ; sa proximité de Lancey et la configura- 4 : 
tion du terrain rendraient, par ailleurs, aisément LA 
possible l'établissement d'un câble transbordeur 2 
dont ia longueur n'excéderait pas 6 kilomètres, et 
qui conduirait directement et sans manutention le M 
charbon du « carreau » aux silos des chaufferies. F 
ES F « 4 
L * % X se 
Grande consommatrice @e bois, l’entreprise que | 
nous étudions s’est efforcée, d'autre part, de se 
soustraire aux vicissitudes qu'ont connues et con : 4 
naissent encore Ja plupart des fabriques françai- 
ses de pâtes pour se procurer la matière première 
indispensable à leur production. | 
Déjà la Société des Usines Bergès s'était inquié- 
tée de ce problème : elle. avait acheté diverses fo- 
rêts et acquis les coupes de plusieurs autres. Un 
matériel assez complet d'extraction et de transport 
de bois avait été constitué et des résultats encou- 
rageants commençaient à être obtenus quand la 
guerre vint bouleverser l’organisation en cours. | 
La Société nouvelle a jugé indispensable de re-. Fe 
prendre, en l'améliorant, la politique antérieure- ro 
ment pratiquée. Les conditions économiques issues 
de l'Armistice compliquaient singulièrement sa tà- 
che, parce que la hausse et la raréfaction de la 
main-d'œuvre risquaient de grever le prix de re- 
vient de sa production au point qu'elle aurait pu 
avoir intérêt à renoncer à l'exploitation et acheter : 
simplement sur le marché des bois étrangers. Un 
examen minutieux de tous les éléments de la ques” 
tion l’a conduite à estimer que ce péril était évita- 
ble, pourvu qu’un emploi large et judicieux d’ap- 
pareils mécaniques, un aménagement préalable des 
forêts et — pour les domaines dont elle était pro- 
priétaire — des mesures méthodiques de reclasse- 
ment des essences et restaurations des futaiïes,; di- 
minuassent les dépenses courantes et accrussent 
les rendements des coupes. 


* 


Sans hésiter ce programme a été mis à exécu- is 
tion : il exigera un engagement important de ca- ES 
pitaux et ne sera mené entièrement à bien qu'au : 1 


bout de quelques années ; dès 1923, cependant, les 
réformes opérées ont eu d'heureux effets, et l'af- 
faire tirera un bénéfice additionnel considérable 
de son domaine forestier quand celui-ci sera ex- 
ploité strictement selon les principes qu'elle en- è 
tend appliquer. a 
Fe . { 

Enfin, les Papeteries de Frante ne se bornent 
pas à être des producteurs très « intègrés ».. Elles 
ont créé également des services commerciaux dé: 
veloppés qui leur permettent d'atteindre directe- 
ment la clientèle sans subir les exigences d’inter- 
médiaires. À hu 

Ces services sont installés, à Paris, Lyon, Gre- 
noble, Toulouse, Nantes, Rouen et Nancy, dans des 
immeubles dont la Société est devenue proprié- 
taire dans des conditions très avantageuses et dont 
la valeur actuelle est fort supérieure à léur prix 
d'achat et à la somme pour laquelle ïïs sont por- 
tés au bilan. 

Nous noterons, aussi, que les œuvres sociales ont 
été multipliées en faveur du personnel, 

(A suivre.) RENÉ THÉRY. 
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QUESTIONS SOCIALES 


La Vie ouvrière en 1923 . 1080 
_On sait, qu'entre 1920 et 1923, les grandes na- 
tions du monde ont vu sévir une crise de chômage 


qui a, sur Certains points, revêtu un caractère 
fort gravé, Il y à dans ce phénomène, ainsi que. 


. crise frappa 


- , ? 

l'expose la très intéressante brochure rédigée par 
le Bureau Intèérnational du Travail (1), une rela- 
tion de cause à effet avec les problèmes généraux 
de l'après-guerre. Dans tous les pays belligérants, 
et même dans un certain nombre de pays neutres, 


les dépenses consécutives à la fin des hostilités ont 


conduit les Gouvernements à contracter de gros 
emprunts qui, à leur tour, ont entraîné une ra- 
pide expansion du crédit ét de la circulation fidu- 
ciaire. Ce phénomène, accompagné d'un accrois- 


_ sement anormal de la demande des produits indus- 


triels, a produit une hausse rapide des prix. Celle- 
ei a naturellement donné lieu, principalement au 
moïnént où des mesures ont été prises pour en- 
rayur l'inflation, à des réactions brutales et, dans 
la majorité des cas, c’est-à-dire dans la plupart 
des pays, on a vu presque aussitôt le chômage se 
développer. Le fait eut lieu à partir de 1920. Dès 
le printemps, lés Etats-Unis et le Japon étaient 
atteints, puis, vers la fin dé la même année, la 
l'Angleterre et les Dominions, 
les Pays Scandinaves, les Pays-Bas, la Suisse ; 
d'une façon moins aiguë, l'Italie ét la Belgique ; 
et, dans des proportions fort réstreintes, la 
France. Quant aux pays de l’Europe Centrale, ils 
ne furent touchés par la crise qu’en 1922 et 1923. 


«ke 
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En étudiant le même sujet, il y a un an, nous 

formulions des prévisions relativement optimis- 


- tes. Elles ne se sont malheureusement pas réali- 


sées. Tout au contraire, une recrudescence du chô- 
mage, constatée déjà dès les premiers mois de 
1923, s'est maintenue jusqu'à la fin de l’année, 
époque à laquelle on à constaté, d’ailleurs, une 
tendance à l'amélioration. IL faut évidemment 
voir, dans cette recrudescence, la conséquence du 
retard apporté à la solution des grands problè- 
mes issus de la guerre. 

Les statistiques du Bureau International du 
Travail, auxquelles nous empruntons générale- 
ment la documentation propre à appuyer nos re- 
marques, nous fournissent, touchant le chômage 
en 1%3, dans les principaux pays du monde, les 
chiffres suivants : : 


Statistique mondiale du chômage en 1923 
Mars 

TR LAN PET Te 
O. Ch. % 


Juin Septembre Décembre 


cn. 0 2 in. 0 ie) 
DUC 23-207 0h.07 0: Ch 


.‘ Europe 
_ Allemag. 5.934 5.6 


5.815 41 5.000 99  » » 
Belgique 648 0.8 661 08 652 0.5 700 1.7 
Danema. 257 160 252 81 248 74 249 16.0 


- Norvège. 34 145 PAR 7170 32 14 
Pays-Bas 314 13.7 299 93 300 132 282 173 


Roy.-Uni 1.184 123 1173 111 1149 11,3 1 
Suède... 129 199 132 98 136 7.9 : 133 140 
Amérique 


- Canada... 149 68 155-3402 157% 20 151 ,72 
Et-Unis(1} 222 6.0 160 51 204. 3.8 884. 118 


Océanie 
Australie 377 7.2 DS tel 380 7:4 380 6.2 


(1) Etat \de Massachusetts seulement. 


Contrairement à ce qui s’est généralement pro- 
duit, la crise, en Allemagne, a été en s’'aggravant 
vers la fin dé l’année. Parmi les membres de syn- 
dicats Ouvriers, plus de 28 0/0 étaient inscrits 
comme chômeurs complets à fin décembre et l’in- 
dice de l'emploi parmi les adhérents aux caisses 
d'assurance obligatoire contre la maladie, qui en- 
globent presque toute la population ouvrière de 

(1) La Crise du chômage 1920-1993. Bureau International 
du Travail. Etudes et Dacuments. 
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l'Allemagne, à fléchi de 3 0/0 pendant le mois de 
décembre. Les industriés les plus atteintes ont été 
celles des métaux, du bois et de la chaussure. Par 
contre, une reprise d'activité a été notée dans les 
transports, l'habillement, l’industrie du tabac, 
l'alimentation et le textile. Quant au chômage par- 
tiel, il semblé avoir atteint son point le plus cri- 
tique en octobre et novembre, époque à laquelle 
presque la moitié des ouvriers compris dans les 
Statistiques travaillaient à horaire réduit. 

L’'Angleterre accuse une amélioration légère 
mais continue pendanñt le dernier trimestre. D'au- 
tres statistiques, qu'il serait malaisé de repro- 
duire ici, nous apprennent qué les industries où 
le chômage était plus particulièrement en décrois- 
sance vers la fin de décembre sont celles du fer 
et de l'acier, des constructions mécaniques et 
navales, de là laine et du coton. 

Au contraire, la situation s’est agoravée, en Ita- 
lie, dans l'agriculture, le bâtiment, le textile, l’in- 
dustrie chimique ; en Suisse, dans le bâtiment, je 
textile, l'industrie des métaux, Maïs il est vrai 
qu'on à enregistré, dans le même temps, dans ce 
pays, uné amélioration notable dans le service do 
mestique, le Commerce, l’industrie du papier, l'in- 
dustrie du cuir et l'horlogerie. En Autriche, la 
situation s'était détendue au début de l’annéé, mais 
elle s'est agotravée à la fin, plus particulièrement 
dans les industries qui s’éxercent en plein air, En 
Pclogne, l'effectif des chômeurs à subi, d'octobre 
à novembre, une augmentation de 12,5 %. En 
Tchéco-Slovaquie, l'amélioration en fin d'année est 
assez appréciable. 

Dans les Paÿs Scandinäves et aux Pays-Bas, 
c'est vers la fin de l’année que la proportion des 
chômeurs parmi les ouvriers syndiqués à été là 
plus élevée, mais il faut observer que ces pays 
souffrent, même en temps normal, d'un chômage 
saisonnier pendant l'hiver, Parmi les industries 
les plus atteintes, nous citerons, en Norvège, celles 
du fer et des métaux, l'imprimerie, le bâtiment ; 
en Suède, celles du bois, du bâtiment, les trans- 
l'imprimerie et, naturellement, l’agricul- 
ture. 

En France, la Crise, aiguë au début de l’année, 
s'est encore aggravée en février ; après une dé- 
tente en mars, on a enregistré une légère aggra- 
vation en avril, mais depuis, la situation à été 
constamment en s'améliorant, ainsi que le montre 
le tableau ci-après : 


Nombre 
de demandes satisfaites 
re 
Dates (fin de mois) 1922 1923 

ATV IE MERDE CA NE! Jeu 9.640 2.665 
PÉVELE TER SE at 9.224 2.745 
Mare RME OL OR CE 8.474 2.011 
RS Que DORA MA UT SLT EE Re 6.354 2.593 
nu US ARE AP APTR NE MER 7.149 2,200 
FEU ANRT AR IE PRE ART 4.884 2.087 
FUMER PES ANR ER Ne 6.027 TA 
AOL MS NE NASA CUT UE 4.063 1,575 
SepÉMbES 2 AIME 2.830 1.363 
OCLODTE ere Pre 2.052 1.280 
Novémbre : .....,:1,11. 2.628 43% 
Décembre mul 2.644 440 


Le nombre des emplois attribués représentant, 
d'une façon à peu près constante, 50 % des de- 
mandes,.on peut voir que celles-ci ont subi, 4ü cours 
de 1923, une réduction considérable. 

Cette statistique assez sommaire se trouve con- 
firmée par le mouvement parallèle d'un indice de 
l'activité industrielle qui a été établi par la Société 
d'études et d'informations économiques (1). Basé 


(1) Bulletin quotidien de la Société d'Etudes et d'Iñfor- 
mations économiques du 17 décembre 1923. 
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sur vingt facteurs, production du charbon, du mi- 
nerai de fer, de la fonte, de l'acier, l'importation 
du charbon, d'huiles minérales, de laine, de coton 
brut, l'exportation des tissus, d'articles de linge- 
rie, d'automobiles, de trafic des chemins de ‘er et 
des voies d’eau, les avances et escomptes de, la 
Banque de France, etc., et établi sur la conven- 
tion 1913—100, cet indice, qui était descendu à 
66,1 en 1921, a atteint 102,2 au quatrième trimes- 
tre 1983. 

En Amérique du Nord, c'est à la fin de 1923, au 
contraire, que le nombre de travailleurs pourvus 
d'un emploi a fléchi dans la plupart des indus- 
tries. Même remarque pour le Canada, où la si- 
tuation, médiocre dans l’industrie forestière, l’in- 
dustrie du vêtement, l'ébénisterie, les industries de 
la pâte de bois, du papier, du lin, du tabac, de 
la céramique, de la verrerie, est franchement mau- 
véise dans l’industrie du fer et de l'acier. 

Hs 

Il.semble, en définitive, que le chômage qui vient 
de sévir et qui sévit encore sur le monde entier 
soit l'une des conséquences directes de la dépres- 
sion économique qui a été, en partie, provoquée 
par da guerre. Nous disons : en partie, parce que, 
de tout temps, les grandes phases d'activité et 
d'expansion industrielle, telles que celle qui s’est 
manifestée avant 1914, ont été toujours suivies de 
réactions profondes. C'est le rythme normal de la 
vie économique du monde. C’est pourquoi, si nous 
n'avons pas, malheureusement, l'espoir de voir 
jamais la rubrique « chômage » disparaître com- 
plètement de nos colonnes, nous espérons du moins 
qu'elle y tiendra, progressivement, une place plus 
restreinte, 

Raymond MULETTE. 


La République de Gosta-Rica 
et ses Obligataires 


La première chambre du Tribunal de la Seine 
vient, à sa dernière audience, de fixer au 12 no- 
vembre les débats du procès intenté à l'Etat de 
Costa-Rica par ses obligataires. 

Une fois encore il s’agit d’une option de change 
promise par un débiteur et méconnue par lui. Voici 
dans quelles circonstances : 

La République de Costa-Rica a émis en France, en 
1911, avec le concours de la Banque Privée et de 
MM. Bénard et Jarislowsky, aujourd'hui Bénard 
frères et Cie, banquiers à Paris, un emprunt exté- 
rieur 5 % or, représenté par 70.000 obligations de 
500 francs ou $ 96,5 ou £ 19,170 ou mks. 407. 

Aux termes du contrat d'emprunt les porteurs 
ont droit, ainsi que cela est mentionné sur les ti- 
tres, au paiement de leurs coupons ou de leurs ti- 
tres amortis, à leur choix, soit à Paris en francs, 
soit à New-York en dollars, soit à Londres en. li- 
vres, soit à Hambourg en marks. : 

Cette option de change résulte en particulier des 
énonciations suivantes reproduites sur les cou- 
pons : ras 

« Coupons de 12 fr. 50 ou $ 2,40 1/2, ou mks. 
10,17 1/2, ou £ 0-9-11, payables aux guichets des 
banques désignées au présent titre. » 

Ces banques sont : à Paris, la Banque Privée et 
MM. Bénard frères et Cie ; à Londres : MM. Emile 
Erlanger et Cie ; à New-York : MM. Speyer et 
Cie ; à Hambourg : MM. Behrens frères. 

L'option de change promise par l'Etat de Costa- 
Rica à ses obligataires était donc formelle. Néan- 
moins, depuis 1919, cette République voulant profi- 
ter de la baisse du franc français, a supprimé les 
lieux de paiement à Londres et à New-York et a 
émis la prétention, en centralisant à Paris les pro- 


visions nécessaires au paiement des coupons et au |! 


\ 


remboursement des titres amortis, de ne plus payer 
les obligataires qu’en monnaie française et de les 
priver ainsi, contrairement à tous les engagements 


pris, du droit d'encaissement ou de négociation à 


Londres et à New-York de leurs coupons et de leurs 
titres. AA 
Devant un pareil état de choses, l'Association 
Nationale des Porteurs Français de Valéurs Mobi- 
lières, toujours vigilante, a groupé les porteurs en 


un Comité de défense constitué en association dé- 
clarée dans la forme prévue par la loi du 7 juillet : 


1901, de manière à lui permettre d’ester en’ justice 
pour faire respecter les droits de ses adhérents. 

C'est ce Comité, représenté par ses administra- 
teurs, parmi dlesquel nous voyons figurer M. l’in- 
tendant général Burguet, qui va soutenir, le 12 no- 
vembre, les intérêts des obligataires devant la 
septième chambre du ‘Tribunal de la Seine. 

La République de Costa-Rica opposera-t-elle un 
déclinatoire d'incompétence en se basant sur sa 
qualité d'Etat souverain ? 

On iui rappellerait alors l’article 15 du contrat 
passé par elle avec les banquiers chargés de négo- 
cier l'emprunt. 

Cet article 15 ‘est ainsi conçu : 


« Toute contestation pouvant naître entre les ban- * 
« quiers contractants ou les banques chargées du. 


« service financier et la République de Costa-Rica 
« ou entre celle-ci et les banquiers, au sujet de 
« Pexécution ou de l'interprétation du présent con- 
« trat, sera soumise au jugement des tribunaux 
« ordinaires de Paris ou de Hambourg, à élection 
« du demandeur. 


« Il est entendu que quel que soit le litigant, ce- 
« lui-ci peut soutenir des appels et des recours ex-. 


« traordinaires par-devant les tribunaux supé- 
« rieurs de Paris ou de l’Empire allemand, selon 
« que le litige ait eu lieu en instance par-devant 
«les autorités de Paris ou de Hambourg respecti- 
« vement. . 

«Il est entendu que la partie demanderesse, si 
« le cas de litige venait à avoir lieu par-devant les 
« tribunaux français, sera obligée à faire le dépôt 
« que les lois françaises exigent. 

« Il est convenu qu'en cas de désaccord sur le 


« texte du traité, c'est le texte français qui fera 


« seul foi. » 


C’est en s'appuyant sur les termes de cet arti- . 


cle que des porteurs demandent au Tribunal de 
contraindre l'Etat de Costa-Rica à l'exécution for- 
melle de ses obligations, et ont cru devoir aussi 
mettre en cause les banquiers qui, en vertu du 
contrat d'émission, peuvent exiger dudit Etat qu'il 
remplisse ses engagements envers l'épargne fran- 
çaise. 

M° Albert Montel plaidera pour les obligataires, 
M° Lémery pour la République de Costa-Rica, et 
MM Paul Gontard, Lucien Baudelot et Lacaze, 
pour les banquiers. 

F. Mopax. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


L’exécution du traité. — Le renouvellement des 


accords avec la M. 1. G. U. M. Les versements 
de la régie franco-belge. — Le 31 juillet dernier, 
les conversations entamées depuis plus d'une se- 
maine entre les représentants des mines de la Ruhr 
et la M. I. C. U. M. ont abouti au renouvellement 
du contrat arrivé à expiration. 

L'accord a été réalisé sur les bases suivantes : 


1° Les livraisons gratuites des réparations conti 


nueront comme par le passé ; 2° A partir du 1* août, 
les taxes de licences et de dérogations sont rédui- 
tes de moitié ; 3° A partir de la même date, l'impôt 
sur le charbon est fixé à 6 mk, 25 par tonne : 4 


q 


HAVanses ARIANE ES iutes 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1220) |23.000.000.000 |23.000.000,000 - 


(! 
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L'impôt relatif au mois de juillet écoulé est réduit 
à 0 mk. 50. 

Ces dispositions marquent une diminution nette 
des charges imposées à l'industrie charbonnière 
rhénane. 

Ajoutons que cet accord est Valable jusqu’à la 
date qui sera déterminée pour l'entrée en action de 
l'agent des paiements prévu par Jde plan des ex- 
perts. Toutefois, à partir du 15 août, la Commis- 
sion des représentants des industriels de la Ruhr 


pourra dénoncer l'accord actuel avec un préavis | 
de cinq jours. 


Le 4 août dernier, la régie des chemins de fer 
des territoires occupés à effectué un dixième verse- 
ment de 50 millions par prélèvements sur les béné- 
fices d'exploitation. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 31 juiilet 1924 Dr août, 1924 


AGREE F cs Fran 
Encaisse de la Banque : AE ma 
en Caisse ..... raser se as 920 IIS ES, 109 1F32679.268/290 
Or / à l'Etranger .................. 1.864.320.908 | 1.864.320.908 
MORAL EME ne see 0 0049590. 617255435891 138 
ALPORTS rer à LHPARONE CT 300.189.746 300.:80,432 
é 5.843.729.363 |.5.843.869.570 
Disponibilités à l'étranger ...... RUN 571.106.078 567.848 ,443 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. 670.757 1.663.229 
Eftets Paris..... 2,946.927.553 | 2.73$.126.,671 
Pcrtefeuille Paris Effets Etranger. 26.524.883 24.066.373 
. Effets du Trésor. 86.556 191.531 
Portefeuilles des pores Rue HSE AE ue Me ben 
EN a ER MORE 2 Se .308. .307, 
Eftets prorogés Succursales ....... 7.818.751 7.875.416 
Avances sur lingots à Paris ......... » ! » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 370.799 .619 319.184.571 
Avances sur titres dans les succurs!le| 2.282.0670.907 | 2:421.604.324 


200.000.000 200.000 ,000 


Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


néments ÉIrANnpers Sr... 4.740.000.000 | 4.754,000,000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies ..... PNR Ne 130.449.652 130.449.652 
Rentes immobilisées ............ Se 190.000 .000 100 .000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
ImmeubleAdes succursales ........ Ê£ 169,840.205 169.841 :421 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales............. 13.456.868 16:928.177 
Eploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.138 
Divers........ FA As dt eee b0T 416-5007 113.102: 137.509 
TOtBl eee .145.092.566,528 |45 285.566.315 
PASSIF 
Capital de la Banque ........... PCT 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 77.647.610 
Réserves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobiltéres ae LA département. 2.980.750 2.980.750 
Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4,000. 000 
Réserve spéciale ..........,...,.::... 8.407.444 8.407.444 
Compte d amort. (Loi du 20 déc. 1918). |! 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc:. 1917, art. 3 508.274.493 008, 269.958 
Excéd. aff. à l’amort. des av. à l'Etat. 494.669 .016 508.802.958 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.324.615.625 |40,571.700.005 
Arrérages de valeurs déposées ....... 55.398.406 57.550.345 
Billets à ordre et récépissés......... 429.014 421.306 
Compte courant du Trésor........... 15.543.918 12.524.463 
Comptes courants de Paris........... 1.131.768.803 | 1.242.453 958 
Comptes courants dans les succursales | 1.010.973.857 916.311 .379 
Dividendes à payer .................. 6.911.884 6.379.988 
Escompte et intérêts divers .......... 33,589 .396 43.745.124 
Réescompte du dernier semestre ...…. 19.658.890 19.658.890 
DV CR TE D nee seen are e | 1.181.248.749) | 1.088.259. 363 
Foinl 220; .....145.092.566.582 |45.285.566.315 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 11:août | 10 août | 9 août | 7 août 
1914 1921 1922 4923 1924 
millions [millions | millions | millions [millions 
Circulation ........| 6.683.1 137.225.7 |36.449.8 |37.426.0 |40.571.7 


Encasse or.......,| 4.141.3 | 5.521.5 | 5.530.7 | 5.537.9 | 5.543.6 
— argent ... 625.3 215.9 285.4 294.1 300.3 
Portefeuille......, | 2.444,29 | 2.601.5 | 3.030.3-| 2.489.9 | 4,573.5 
Avances aux partic. 743,8 | 2.193 6 | 2.187.4 | 2.164.0.|/2.800.8 
— à l'Kiat.... 200.0 |25.200.0 |23.800.0 |23.600,0 |23.200.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 39.4 73.6 16.9 12.5 
— partic.! 947.6 | 2.641.8 | 2.210.6 | 2.011.1 | 2.158.8 
Taux d'escompte...[4 1/2 0/0|5 1/2 0/01 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


# 


! avances 


marks-papiers 


A la Chambre et au Sénat. — La loi sur les 
loyers. — Le rétablissement du monopole des allu- 
mettes. — La loi sur les loyers & été définitivement 
votée par la Chambre et par le Sénat après quel- 
ques légères modifications apportées par cette der- 
nière assemblée. En effet, le délai primitivement 
fixé à trois mois durant dequel il ne pourra être 
effectué aucune expulsion à été ramené à un mois 
prenant fin le 31 août prochain. 

La Chambre, au cours de la discussion des cré- 
dits additionnels, a décidé, par 438 voix contre 204, 
le rétablissement du monopole des allumettes. 

Puis, après s'être mises d'accord pour l’applica- 
tion de la gràce amnistiante en attendant Îe vote 
de l’amnistie par le Sénat, les Chambres se sont 
ajournées « sine die ». 


L'état des versements de l’Allemagne au 30 juin 
1924. — La Commission des Réparations vient de 
publier un état ‘des versements effectués par l'Al- 
lemagne depuis l'armistice jusqu’au 30 juin der- 
nier. Nous en extrayons les renseignements qui 
suivent : 


Marks-or 
I. Recettes effectuées : 
SOS SR NCIS EE RFA RARRE LABEL OR MERE + 1.903.835.000 
ÉIVTAlSONS een AtUTer "NAN Su EN 3.298.414.000 
BIO SN CAES ST ME Zara dede a ce à 368.693.000 
Total des recettes effectuées........ 5.570.942.000 
II. Comptes non répartis ou en suspens : 
Espèces : produit du matériel militaire et 
AVAST RM OR Ie) Ad PAS UUe 1.704.000 
Livraisons en nature (navires, câbles sous- 
ANA PRIMO NICOLE Votes SR Te PI en Perd 508.278.000 
Biens cédés et parts de la dette publique 
allemande (Pologne, Dantzig, reliquat 
de 100 millions sur la valeur des mines 
LOU TANOS ALTO NE DA ae des Dita Er ae ue 2.325.008.000 
Total des comptes en suspens...... 2.834.990.000 
MTotak général Er ... 8.405.932.000 


Sur les recettes effectuées, il y avait lieu de pré- 
lever par priorité 

1° 392.216.000 marks-or, en remboursement des 
pour charbon faites à l'Allemagne en 
vertu de la convention de Spa (juillet 1920) ; 

29 2.635.409.000 marks-or, en remboursement des 
frais des armées d'occupation et des commissions 
de contrôle (après déduction de la valeur des 
réquisitionnés pour les armées et 
sans tenir compte du coût de l’armée américaine 
évalué approximativement à 1.071.805.000 marks- 
or) ; 
ke 3.030.000  marks-or 
change. 

En sorte que le solde disponible, après le pré- 
lèvement de ces trois ordres de créances, est de 
2.540.287.000 marks-or. 

La recette réalisée de 5.570.942.000 marks-or 2 
été répartie ainsi entre les puissances alliées 


pour bénéfices sur le 


Marks-or 
PTANCOR NE ee dt dr 1.724.601.000 
RAP IQUE EAN ANNE TNT. 1.715.685 .000 
Grande Brétaprienter es anis 1:297.528.000 
Halle ere. ne ART. 391.434 .000 
SOTDLE RAM ON TS nes b 265.140.000 
JAPON RME s MAL li rsaae L 68.392.000 
ROUDIATTIONNEe rasta den 33.909.000 
Tchécoslovaquie ........... Ep 23.579.000 
POlOgneN AM Le PS Te 15.120.000 
CES LE AE EMRE ARNO TE à 20.697.000 
POrEUEA RSS A 3 14.857.000 


5.570.942 .000 


Il y à lieu de remarquer qüe le 1° tableau fait 


äpparaître pour le montant total des vérsements |: 


allemands au 830 juin 1924 une somme inférieure 
au chiffre précédemment publié par la Commis- 
sion des Réparations pour les versements au 31 dé- 
cembre 1923, qui était de 8.411.339.000 marks. Il en 
est d'ailleurs de même, én certains cas, pour les 
chiffres des recettes réparties entre les diverses 
puissances alliées. La raison en est principalement 
qu'il a été procédé à une nouvelle évaluation du 
matériel de guerre abandonné, des livraisons de 
navires et de camions automobiles. Au contraire, 
la revision des évaluations du matériel roulant 
livré s’est traduite par une augmentation assez 
importante de la valeur des biens cédés à la Polo- 
gne et à Dantzig. 

Les 1.724.601.000 marks-or perçus par la France 
jusqu’au 30 juin dernier proviennent des recettes 
suivantes : 


FSDOCES EL RER AL RUE LR CR ARR RER 144:027.000 
Livraisons en nature .,.... PANNE LE SEAT A 1,278.532.000 
BIEnS CES LT AN RU Re TEE ER PEAR AES 302.042.000 
Ils ont été employés comme suit : 
Remboursement des avances de Spa...... 238.771.000 


Frais (des armées d'occupation: .4,:4,.0. 32, 1.381.809.000 
Bénéfices sur le change... Re t 


Solde disponible pour réparations. .....:. 101.874.000 


En communiquant les chiffres qui précèdent, la 
Commission des Réparations fait observer que « ce 
tableau très résumé n'a pas la préténtion de don- 
ner plus qu'une notion générale de la situation 
de chaque puissance intéressée, et qu'il laisse de 
côté des éléments de complexité dont un tableau 
rigoureusement exact serait tenu de faire état ; 
il Y a lieu également d'ajouter qué les chiffres 
donnés ne sont pas définitifs, mais approximatifs ». 


Les récoltes de 1923. — Nous publions ci-dessous, 
d’après le Journal Officiel du 23 juillet, les chif- 
fres de notre production agricole de 1923 com- 
parée à celle de 1922 : 


Superficié Production 
CR En be NE 
1922 1923 1922 1923 


(Milliers d’héctares) (Milliers de quintaux) 


BIS MP LR EURE 5.890 5.533 1 :66:220, : 74:0098 
Méteil sent pis are 110 110 1.196 1.320 

SéiblBi EU SU 888 897 9.757 9,276 

Oran el de 693 681 8.907 9.808 
DAPTASIN 14620 356 J44 8.915 3.201 

AVOIR «eat 3.436 83.493 41.842 48.908 

MTS AE GE EUAU 320 542 8.220 3.219 

MAÉDIA Eat 16 16 65 73 

Haricots verts... 26 26 721 561, 
Pet. pois en Cosses. 24 28 694 825 

Haricots secs..... 196 145 1.155 625 

entilies ARRETE 5 5 47 42 

POS ARA TRE NS 11 A7, 20 177 174 

IEC TION) ENRENURE 43 Ai A1 408 

Févevolés ...:.... 29 ON 372 337 

Pommes de terre. 1.464 1.451 126.461 99.187 

Topinambours.... 117 122 13.428 12,991 

Bêétterav.fourragr. 677 680 202.524 175.868 

Rutabagas et na- 

vets fourragers,. .174 . 168 30.478 25.064 

Choux fourragers. 221 227 63.094 b1.084 

Eréflerse sus testi 1.096 1.145 37.029 42.448 

Luzernes sus, 1.067, "MIO 4 45/2428 49.980 

SAATLÉOEN ARR LEne LoL 618 627 L959E7 21.565 

Prairies tempor... 369 38: 10.555 12.023 

Fourr. verts ann... 687 714 193.957 : 91.662 

Prés naturels..., 9.075 5.104 150.001 166,500 


Herbages :.:.:... 1.822 12799 59.403 69.83 
Pâtur.et pacages. 3.990 4.074 41.549 46.118 
Betterav. à sucre. 131 163 32.894 96.828 
Better. de distill.. 22 25 6.689 6.542 
Tabac Tete 15 CRETE SALE » 


2.147.000 


1922 * ‘1928 192 1923 


HOuLIOn ETATS 4 4 41 22 
Chanvre (filasse).. 5 5 47 39 
Lin (flasse) euro TRUE 15 94 105 
Colza (grains)... 22 ) 24 238 TER 
Navette (graines). 4 3 61 26 
Œillette (graines). 1 d 6 6 
En CT (En milliers d'hectolitres) 
VISTA nE es 1.527 1.587 76.181 59.911 


Les récoltes d'Alsace et de Lorraine sont com- 


prises dans les chiffres ci-dessus. 


Les opérations des Caisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1% au 31 juillet, les dépôts de fonds des 
Caisses d’épargne ordinaires à la Caisse des Dé- 
pôts et Consignations se sont élevés à 38.796.167 
francs 29 et les retraits à 23.458.675 fr. 74, Soit un 
excédent de dépôts de 15.337.491 fr. 55. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 31 juillet en achats de rentes effectués 
en Bourse pour le compte des déposants des Cais- 
ses d'épargne ordinaires s'élève à 310.921 fr. 38. 


Les rècettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 8 au 14 juil- 
let, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

Etat, 26.434.000 francs (+ 6.137 .000 fr. ); P:-Z.-M., 
réseau français, 45.830.000 francs (+9. 760.000 fr. n 
réseau algérien, 1.267.000 fr. (— 69.000 francs); Nord, 


28.950.000 fr. (+3.198. D0û fr.); Orléans, 23.639.000 fr. 


(+-4.691,000 Fr.) ; Æst, 23. 714.000 fr. (+ 3.518.000 fr.) ; 
Midi, 10.877.700 fr. (41.666.000 fr.); Aisace-Lorraine, 
13.450.000 fr. (+ 3.070.000 francs). 

Est-Algérien, 861.100 fr. (+ 10.800 fr.); Bône- 
Guelma, 568.700 fr. (+ 25.700 fr.); Réseau oranais, 
415.500 fr. (—76.800 fr.). 


ALLEMAGNE 
La situation. — Les Alliés, s'étant mis d'accord à 


Londres, ont envoyé au Gouvernement du Reich. 


une invitation à venir participer à leurs travaux. 
A cette heure, les délégués de l'Allemagne dis- 
cutent déjà avec eux. Ce sont : le chancelier 
Marx, MM. Luther et Stresemann, accompagnés 
de nombreux experts. On sait qu ‘ils sont convo- 
qués pour donner leur avis sur les modalités de 
l'application et de l'exécution du plan  Dawes. 


Mais tous les journaux officieux de Berlin assu- 


rent qu'ils sont partis avec d’autres. intentions : 
qu'ils parleront des responsabilités de la guerre et 
de l'évacuation de la Ruhr ! Avec les Allemands, 
l'invraisemblable est possible. On peut cependant 
estimer que les délégués allemands n'affichènt de 
pareilles prétentions que dans un dessein de mar- 
chandage, pour obtenir quelques avantages ou 
concessions. Les journaux allemands, surtout ceux 
de gauche, conseillent déjà la prudence, sentant 
en quelle fâcheuse posture apparaîtrait l’Allema- 


gne si elle seule faisait obstacle au rétablissement : 


de la paix que tous souhaitent. 

Après Londres, l'Allemagne va se trouver en 
face d'un autre problème : le vote des lois pour 
l'exécution des résolutions acceptées. Se trouvera- 
til, au Reichstag, la majorité nécessaire ? Les 
nationalistes ont affirmé, longtemps, qu'ils ne 


sanctionneront jamais le « nouveau traité de Ver: 


sailles » qu'on élabore à Londres. Maïs le parti 
nationaliste est composé, en grande majorité. des 


gros industriels et financiers qui souffrent d’une -: 


crise intense dont le remède ést dans la solution 
de la question des Réparations. Bouderont-ils con- 
tre leurs intérêts ? Il semble bien que non, si l’on 
en croit les plus récentes communications des lea- 
ders du nationalisme, qui ne refusent déjà plus de 
négocier sur les propositions des experts, Tous les 


# 
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journaux nationalistes ne parlent déjà plus que 
d'équitables compensations. 
Quant aux socialistes, ils sont engagés par leurs 
précédentes déclarations : ils voteront les lois né- 
cessaires à l'exécution du plan Dawes, en signi- 
fiant toutefois clairement que ce n'est pas pour 
sauvér le cabinet Marx, mais par fidélité à leur 
programme. Ainsi, l'on peut admettre que tous 
les partis voteront pour l'exécution des engage- 
ments de Londres, et tous, en déclarant qu'ils ne 
sauraient agir autrement. Préparent-ils déjà de 
préalables justifications aux manquements ? 


Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan dx 
la Banque Impériale d'Allemagne s’établissait 
ainsi, au 23 juillet 4924 : 


15 juillet1924 93 juillet 1924  Compar. 


(En millions de marks) 
469 478 + 9 


Encaisse or (1)....:. 
29 8 + 2 


argent et al. 
Billets de l’Empire 
ét Bons des Caisses 


= 


(En trillions de marks) 


de prêts ..... SC 620.000 573.000 æ— 47.000 
Portefeuille d’es- 

compte...........1826.362.474 1797.769.508  —98.592.966 
Avances..... vos. 74.067.715  68,648.615 = 5.424.100 
Portefeuille titres.. 76.343.194 76.533.944 + 190.750 
Circulation... ..:...1061.860.078 1009.529.887  —52.330.191 
Dépôts ..........,.. 381.685.457 383,695.969 59.010.512 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trilions de marks en 1923 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


= PR) ë © = @ à 
é 22 Cir- Êue  Por- 214 ae 
Dates # ls ac) tula- | £ Ê 2 te |£S|S 
8 |25©| tion 33% | feuille 2 [sa 
El re A ET ARE MES 
81 juil. 441.953 33 |: 2.909 | 1.258] 2.081 | 202! 5 % 
(juil 
août d6 1,478 97 | 3.807 | 1.879] 8.737 | 22616 %) 
| (3 août) 
21 mai%4| 442) 992.000! 0268735241 250203378 1954929748 | 80,0 (2 [10 % or 
6 juin 4421 864.000! 9542491291 3276602828 1952025172) 80,0 (21  » 
14 — 448| 849.000! 9023582982 | 3653256090 1954048198) 76,6 (21 » 
23 = .,| 462! 152.000! 891345752,946710081 /1867052414/76,6 (24 » 
20 — 462! 698.000!1097308572 | 2808844171 11897959:06! 76,4 (21  » 
7 juill 466! 659.000 11105518439/320278733114871050894176,2 (21  » 
15 — .,}] 469 620.000/106186007833168545711826362474/76,3 (21 » 
28 — .:|(41)478| 573.006/1009329887/383608960 4797769508 26,5 (21 » 


(1) Y compris 39 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement, 
(2) En millions de trillions de marks. 


La réduction du personnel des banques, — Nous 
avons parlé à plusieurs reprises, ici même, de la 
crise industrielle et financière qui sévit actuelle- 
ment sur l'Allemagne et qui conditionne, déjà, 
toute sa politique. 

Rien n'illustrera mieux ces informations que le 
fait que toutes les banques, grandes et petites, ont 
réduit leur personnel — les premières dans la pro- 
portion de 50 %, les secondes dé plus de 75 %. 
La Deutsche Bank a 7.000 employés au lieu de 
11.500 au mois de décémbre dernier. On estime, 
dans les Milieux compétents, que le nombre des 
employés des banques va être ramené à 120.000, 
contre 250,000 en décémbre. 

Presque tous les congédiés augmentent les bâ- 
taillons de chômeurs. On affirme que beaucoup se 
sont engagés dans la Reichswehr. 

La principale cause de la diminution du travail. 
dans les banques est la fin de l'inflation. 
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Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan dé 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 30 juillet, s'établit comme suit : 


Liv. sterl. 


Département . d'émission 
Billets émis its tecssuse: PUIS us der 16.237.985 
Détte de l'Etat ..... UE NO ami eur +1 ,144.015.100 
Autres arabes silent es ce ire 8.734.900 
Or monnayé et en lingots:........ dvsrir :180,2487:080 


146,237.985 
—————— 
Dépariement de Banque 


Capital social. ...... OR NES SN ES ETES AS , 14.558.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 12 Dette nationale, etc.)..... 12.193.603 
Dépôts divers........,.. HARAS NAN 111.991.492 
Traites à sept jours et diverses......... 13.999 
Solde en excédent......... De An TA Ce OE ee 3.471.950 
142.224.044 
Garanties en valeurs d'Etat..,...,...... 45.762.467 
Autres garanties ........., henieenvetese 70.195.077 
Billets en réserve....,.....,... PS EP «19.145820 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.820.680 


142.224 .044 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Or monnayé 
et lingots 
Circulation 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Rapport de Ia 
réserve aux 
engagemt#0# 
Taux de 
l'escompte 


ER à f 


Gaoût1914| 27.622| 36.105! 68.249 9.967| 12 
11 juin.1924/128.2131126.136133.003/128. 969,21 .827| 1 

18 — ...1128.286|195.487 194 :565|119.892/29 498 
25 1128. 2611196 .509/132.296/198.680 21.502 
9 juillet. .[128. 266197 801/151.878 149.578/20.215 
9 — .../128.269/127.270/120_803]118. 008120. 749 
16 [128 271/196.208/119.186/115.868/21. 819 
93 ….[128.270/126.273[116.9:11113.192/21. 747] : 
30 1128. 809/127.092/124. 185/121, 258 20.966 


CE 


La Conférence de Londres, — La première phase 


des travaux de la Conférence, comportant l'accord 


des Alliés sur lés diverses questions qui leur 
étaient soumises, à pris fin virtuellement le 2 août. 

Nous avons signalé la semaine dernière que le 
rapport de la deuxième commission (gages) avait 
été adopté, la question des chemins de fer straté- 
giques dans les territoires rhénans occupés ayant 
été toutefois réservée. Nous avons dit aussi, en 
ce qui concerne la première commission (manque- 
ments et sanctions), que la délégation française 
avait préparé un projet pour la constatation des 
manquements. Ce projet a été accepté par la Com- 
mission, dont le rapport a été adopté par la Con- 
férence. .Quant à la troisième Commission (paie- 
ments), son rapport a été également adopté, la 
Conférence s'étant ralliée au point de vue fran- 
cais, en admettant le recours à l’arbitrage pour 
les décisions du Comité des transferts institué par 
le plan Dawes. 

Un comité de juristes a été chargé de coordon- 
ner des rapports des trois Commissions. . 

A l'issue de la séance plénière du 2? août, au 
cours de laquelle l’accord s’est fait entre les di- 
vérses ‘délégations, M. Ramsay Mac Donald, 
comme président de la Conférence, a été autorisé 
à lancer au Gouvernement allemand une invita-: 
tion à envoyer à Londres des délégués pour ré- 
galér. avec la Conférence la mise à exécution du 
rapport Dawes, en exprimant l'espoir que la délé- 


gation allemande arriverait dans un court délai, 
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Les principaux chefs de délégation se sont réu- 
nis dans la matinée du 4 août à Downing Street 
pour fixer la procédure à suivre pendant la deu- 
xième phase de la Conférence, à laquelle pren- 
dront part les délégués allemands. y 
* Le même jour, à la Chambre des Communes, le 
premier ministre britannique a fait un exposé des 
travaux de la Conférence. Il a annoncé notam- 
ment la conclusion entre les Alliés, le 2 août, d’un 
accord sur certaines questions découlant du rap- 
port des «experts. M. Mac Donald a rappelé que la 
base de ce dernier rapport est l'émission d'un 
emprunt au profit de l'Allemagne, afin de permet- 
tre à ce pays de faire face à ses obligations et de 
le remettre économiquement sur pied. L'accord 
prévoit l’adjonction à la Commission des Répara- 


tions d’un citoyen américain, qui siégera comme 


membre actif lorsque la Commission discutera des 
questions relatives au rapport Dawes. Un plan a 
été élaboré et accepté, concernant les mesures à 
prendre, et dont le plein effet devra se manifester 
le 15 octobre au plus tard, en vue du rétablisse- 
ment de l'unité fiscale et économique du Reïch. La 
Conférence s’est mise en outre d'accord Sur un 
système d’arbitrages et de garanties pour éviter 
que l'interprétation du rapport des experts ou de 
l'accord de Londres ne soit laissée aux Gouverne- 
ments isolés ou à la simple majorité des représen- 
tants intéressés. 

Le premier ministre britannique a annoncé enfin 
l'arrivée des représentants allemands et la signa- 
ture: éventuelle d’un premier accord entre le Gou- 
vernement allemand et la Commission des Répa- 
rations au sujet des affaires relevant de la com- 
pétence de cette Commission ; d'un deuxième, 
entre les Gouvernements alliés et le Gouvernement 
allemand relativement aux questions devant être 
réglées directenvent entre ces Gouvernements ; 
enfin, d'un troisième, entre les Gouvernements 
alliés eux-mêmes, réglant les questions interal- 
liées. ; 

M. Mac Donald a répondu ensuite à plusieurs 
questions posées au sujet de la Conférence par 
divers membres de la Chambre des Communes, 
après avoir exprimé sa reconnaissance pour les 
diverses délégations, dont l'esprit de loyauté et de 
conciliation à permis d'arriver à un résultat po- 
sitif. 

A la suite d'une intervention de M. Lloyd George, 
un second débat a eu lieu le 5 août à la Chambre 
des Communes, au cours duquel le premier minis- 
tre a fourni quelques explications au sujet de l’éva- 
cuation de la Ruhr et de la zone de Cologne, et 
des manquements éventuels du Reich. 

Les délégués allemands sont arrivés à Londres le 
5 août, et une réunion.de la Conférence, à laquelle 
ils assistaient, a eu lieu le même jour. Dans som 
discours de bienvenue, M. Mac Donald a fait res- 
sortir que le seul objet de la Conférence était de 
traiter les problèmes découlant de l’application du 
rapport des experts, et il a exprimé l'espoir d'arri- 
ver rapidement à un accord. Dans sa réponse, le 
chancelier du Reich, M. Marx, a assuré que le peu- 
ple allemand tout entier consacrerait tous ses ef- 
forts, dès que les conditions essentielles à sa libre 
action économique auront été rétablies, à remplir 
les lourdes obligations que lui impose le plan des 
experts. La délégation allemande a fait remettre 
dans la matinée du 6 août, au secrétariat de la Con- 
férence, un mémorandum contenant ses remarques 
provisoires sur les décisions résultant des travaux 
des trois commissions. Dans la lettre d'envoi accom- 
pagnant ce mémorandum, les délégués allemands 
posent la question de l'évacuation militaire de la 
Ruhr et de la régie franco-belge des chemins de 
fer, déclarant l'occupation militaire franco-belge 
contraire à la lettre du traité de Versailles et à 
l'esprit du plan Dawes. 


‘riennes, 


Les industriels anglais et le plan Dawes. — 
Après avoir examiné la pétition présentée le 
28 juillet par l'Union nationale des manufactu- 
riers de Grande-Bretagne, le cabinet travailliste à 
exprimé l'opinion qu'il était absolument inutile de 
nommer une Commission, ainsi que la suggestion 
lui en avait été faite, pour enquêter sur la réper- 
cussion éventuelle de 14 mise en application du 
plan Dawes sur l’industrie britannique et sur le 
chômage. 


Les négociations anglo-russes. — Les négocia- 
tions anglo-russes qui se poursuivaient à Londres 
avaient été interrompues pendant quelque temps, 
afin de permettre à M. Rakowsky, chef dé la délé- 
gation russe, d'aller à Moscou pour soumettre au 
Gouvernement soviétique un projet d'accord com: 
mercial et politique. É 

Les négociations, qui avaient été reprises après 
le retour de M. Rakowsky, rentré en Angleterre 
le 3 août, ont dû être encore interrompues, la délé- 
gation russe n'étant pas à même d'accepter les 
nouvelles concessions qui lui avaient été deman- 
dées. 

Engagées à nouveau quelques heures plus tard, 
elles ont abouti enfin à un accord de principe, éco- 
nomique et financier, dont M. Ponsomby, sous- 
secrétaire d'Etat au Foreign Office, a indiqué mer- 
credi les grandes lignes à la Chambre des Commu- 
nes, Nous reviendrons sur ses détails : sa portée, 


toutefois, est plus théorique que pratique, car a 


mise en vigueur des solutions envisagées est subor- 
donnée à de longues études que devront entrepren- 
des des commissions spéciales, 


La délimitation des frontières entre l’Ulster et. 
l'Etat libre d’Iriande., — En vue de mettre fin aux 


difficultés créées par le refus du Gouvernement de 
l’Ulster de participer aux travaux de la Commis- 
sion de délimitation des frontières irlando-ulsté- 
le ministre britannique des Colonies, 
M. Thomas, a fait à ce sujet à la Chambre des 
Communes, le 1* août, une déclaration très éner- 
gique. Le ministre a fait savoir que le Gouverne- 
ment travailliste était décidé à soumettre une loi 
spéciale au Parlement pour permettre à la Com- 
mission de délimitation de se mettre au ‘travail, 
même sans le délégué ulstérien prévu par le Traité 
de Londres. Le Gouvernement paraît être assuré, 
sur cette question, de l’appui des libéraux. 

Le président de l’Etat libre d'Irlande, M. Cos- 
grave, est arrivé à Londres dans la matinée du 
2 août. Le premier ministre de d’Ulster, M; James 
Craig, également invité, mais actuellement ma- 
lade, s'était fait remplacer par lord Londonderry. 
Les négociations se sont engagées aussitôt, mais 
n’ont pas abouti, et le 6 août M. Thomas a fait 
savoir en substance à la Chambre des Communes 
que le Gouvernement britannique avait résolu de 
convoquer le Parlement — ajourné de 7 août — à 
la date du 30 septembre, au dieu de celle du 28 oc- 
tobre, qui avait été tout d’abord envisagée. Le bill 
annoncé au cours d’une séance précédente sera 
déposé aussitôt sur le bureau de la Chambre des 
Communes, au cas où le Gouvernement de l’Uister 


ne se serait pas décidé, dans l'intervalle, à nom- 


mer des délégués à la Commission de délimita-. 


tion. 
L’électrification des chemins de fer. — T’électri- 


fication des chemins de fer britanniques a été re-. 


tardée par la fusion des compagnies anglaises en 
quatre groupes. Il est probable que, sans cette 
cause de retard, la ligne de Brighton serait déjà 
électrifiée, et que les travaux d'électrification se- 
raient en cours sur la ligne de York à Newcastle. 
A l'heure actuelle, la Grande-Bretagne a déjà élec- 
trifié 341 milles à double voie, ou, en comptant 
les lignes secondaires, 924 milles à voie simple. 
Le coût des travaux d'électrification a été esti- 
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mé à 11.800.000 liv. st., mais, pour tirer de l'opé- 
ration le meilleur profit, il sera nécessaire d’élec; 
trifier toutes les lignes principales. Une augmen- 
tation de 70 % dans le trafic des trains de ban- 
lieue et de 35 % dans le trafic des lignes princi- 
pales donnerait un excédent de recettes de 8 % Sur 
la dépense totale des travaux d'électrification. 
L'électrification ne sera pas seulement avanta- 
geuse pour les voyageurs ; les industries- et les 
campagnes en profiteront également. En dehors 
des quantités appréciables de charbon qui pour- 
ront être ainsi économisées, les inconvénients de 
la fumée des trains disparaîtront; en même temps, 
de nombreuses facilités de transport et de sérieux 
avantages financiers seront les conséquences de 
cette transformation. En outre, les compagnies 
pourront disposer, pour leurs constructions, d’em- 
placements plus vastes. Enfin, l'électrification per- 
mettra de n'employer qu’un agent au service de 
la locomotrice, d'où une économie de personnel. 


Les chemins de fer nationaux canadiens. — 
D'après les renseignements contenus dans le rap- 
port des chemins de fer nationaux canadiens pour 
1923, les recettes d'exploitation de ce système ont 
atteint l'année dernière 254.926.456 dollars, au lieu 
de 234.059.025 dollars en 1922, et les dépenses cor- 
respondantes, 234.689.893 dollars au lieu de 
231.172.313 dollars, 
tion s’établissant ainsi à 20.236.563 dollars au lieu 
de 2.886.711 dollars. 

Après déduction des taxes, des recettes non re- 
couvrables, et des pertes sur diverses opérations, 
‘le revenu total d'exploitation arrive à 16.273.229 
dollars, ce qui, avec 7.885.081 dollars d’autres re- 
venus, donne un revenu brut total de 24.158.320 dol- 
lars, contre 8.827.859 dollars en 1922. 

Les frais de location et charges d'équipement, 
et les intérêts sur la dette consolidée et les avan- 


ces gouvernementales se sont élevés à 75.855.995. 


dollars, au lieu de 66.787.957 dollars en 1922, cette 
augmentation étant due dans une large mesure à 
l'accroissement des intérêts sur les avances, pas- 
sés de 24.748.152 dollars en 1922 à 30.157.944 dollars 
- er 1923. 

Le résultat final à été, au point de ivue financier, 
un déficit de 51.697.675 ‘dollars pour l'année der- 
nière, comparativement à un déficit de 57.960.097 
dollars pour l’année précédente. 

Bien qu’en amélioration sur celui de 1922, ce 
résultat n'est évidemment pas très brillant encore, 
mais il convient d'observer. que Île déficit est dû 
uniquement aux lourdes charges d'intérêts que sup- 
porte actuellement le système national canadien. 
En ne considérant que les opérations d'exploita- 
tion proprement dite, il faut reconnaître que les 
résultats sont beaïcoup plus satisfaisants qu'avant 
l'acquisition par le Gouvernement canadien du 
système du Grand Trunk. 


LITHUANIE 


La situation économique. — [La situation écono- 
- mique de la Lithuanie paraît être en bonne voie 
de développement, ses progrès trouvant un stimu- 
lant dans les capitaux placés par les étrangers 
dans les entreprises lithuaniennes. C’est ainsi 
qu’on annonce, par exemple : la création d’une ma- 
nufacture anglaise d’allumettes qui doit travailler 


les recettes nettes d’exploita-’ 


pour l'exportation ; le projet de construction, par 


des capitalistes français, d'entrepôts dans le port 
de Memel ; d'une grande fromagerie par des spé- 
cialistes suisses, également dans un but d’exporta- 
tion. Le nouveau tarif douanier, en faisant obsta- 
cle à la concurrence étrangère, a déterminé uf dé- 
veloppement, remarquable de l'industrie du cuir li. 
thuanienne, qui espère pouvoir bientôt exporter 
des quantités notables. 

La situation agricole est également satisfaisante, 


et on espère que la récolte de 1924 sera, dans son 
ensemble, au moins égale à celle de 1923. 

l'élévation: un peu brusquée des droits de 
douane et d’accise à été, il est vrai, une entrave 
au mouvement des affaires commerciales, et la dis- 
solution, par le Gouvernement lithuanien, de la 
Chambre de commerce de Memel a& nui quelque 
peu aux relations commerciales avec l'Allemagne, 
au profit des transactions avec l'Angleterre, la 
Suède et la France. 

Une modification du tarif douanier est envisa- 
gée, en vue de réaliser l’union économique avec la 
Lettonie et l'Esthonie ; en attendant, certaines dé- 
rogations ont été apportées au système douanier 
actuellement en application ; c’est ainsi que l’ex- 
portation des œufs est maintenant autorisée sans 
licence. 

Le Gouvernement lithuanien songe aussi au dé- 
veloppement de l’outillage économique, ét il a dé- 
cidé par exemple la construction de la voie ferrée 
Amalivai-Krettingen, en vue de laquelle il s’est 
assuré, de la part de l'Angleterre, un crédit en 
marchandises de 1 million dé livres sterling. 

L'amélioration des conditions économiques s’est 
naturellement traduit, au point de vue financier, 
par un accroissement des dépenses publiques, en 
augmentation de 15.2 millions de lits (1) dans le 
nouveau budget. Pour faire face à cet accroisse- 
ment de dépenses, :e Gouvernement lithuanien s’est 
trouvé dans la nécessité de recourir à une augmen- 
tation des impôts : les droits d’accise sur le tabac 
et les droits de douane fourniront ensemble un sup- 
plément de 7 millions de lits, le surplus devant 
être obtenu du monopole de l’alcoo! industriel, des 
droits d’accise sur la bière et sur les allumettes, 
et du relèvement des prix pour l'alcool de bouche. 


ETATS-UNIS 


Î 

L'attentat de Téhéran. — En réponse à la note 
adressée le 28 juillet au Gouvernement persan par 
la Gouvernement américain, à la suite de l’atten- 
tat dont a été victime le major Imbrie, consul des 
Etats-Unis à Téhéran, le Département d'Etat à 
Washington a été informé par les autorités per- 
sanes que toutes les demandes formulées dans la 
note américaine étaient acceptées. 


Le commerce extérieur en 1923-1924. — Le Bu- 
reau de statistique de Washington a récemment 
publié les chiffres du commerce extérieur des 
Etats-Unis pour le mois de juin dernier. En ajou- 
tant ces résultats à ceux des onze mois précédents, 
on obtient un montant de 7.868.773.329 dollars 
pour de mouvement total du commerce extérieur 
de la République fédérale, métaux précieux non 
compris, pendant l'exercice terminé le 30 juin der- 
nier, contre 7.737.692.338 dollars durant l'exercice 
précédent. 

Voici, d’après les renseignements publiés par le 
Commercial and Financial Chronicle, comment se 
comparent les chiffres du commerce extérieur des 
Etats-Unis pour les six derniers exercices : 


Le commerce extérieur des Etats-Unis. de 1918-19. à 1923-24 
(Années terminées au 30 juin) 


Excéd. des exportat. de 


Marchandises : métaux précieux 


Te 
Import. 


Exercices Export. Or Argent 
(En milliers de dollars) 
1918-1919...! 3.095.720 7.232.283 b4.218 222.349 
1919-1920: ,..- 5.238.352 . 8.108.989 315.880 76.137 
1920-1921... 3.654.459 16.516.510 —505.021 — 6.895 
1921-1922... 2.608.079 3.771.156 —440.973  — 7.990 
1922-1923... 3.780.959. 3.956.733 —235.068  — 9.040 
1923-1924.1.. 3.557148 4.311.626 —406.819 18.846 
Ainsi, de mouvement ‘total du commerce exté- 


(i\ 1 lit équivaut à la dixième partie du dollar. 
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importations de même nature s'établit à 754 mil: 
lions 478.265 dollars, chiffre très sensiblement su- 


périeur à celui de l’année précédente, qui avait 


été seulement de 175.774.408 dollars. 

Quant au mouvement des métaux précieux, il a 
été le suivant pendant l'exercice terminé le 30 juin 
dernier : pour l'or, 417.025.638 dollars aux entrées, 
et 10.206.941 dollars aux sorties ; pour l'argent, 
79.939.985 dollars aux entrées, et 98.785.586 dollars 
aux sorties. 


La production sidérurgique en 1923. — Les ren- 
seignements publiés par le « Bulletin de l'Institut 
eméricain du fer et de l'acier », relativement à la 
production sidérurgique des Etats-Unis en 1923, 
font ressortir une augmentation sérieuse par rap- 
port au chiffre correspondant de l’année précé- 
dente. 

La production américaine d'acier en lingots et 
de pièces moulées de première fusion s’est élevée 
l'année dernière à 44.943.696 tonnes de 2.240 Ibs, 
contre 35.602.926 tonnes en 1922 et 19.783.797 ton- 
nes en 1921. Le chiffre de 1923 est le plus élevé qui 
ait été atteint depuis 1917, année record. 

La répartition de la production à été la sui- 
vante : acier basique sur:sole, 34.665.081 tonnes 
contre 28.387.171 tonnes en 1922 ; acier acide sur 
sole, 1.234.636 tonnes contre 921.812 ; acier Besse- 
mer, 8.484.088 tonnes contre 5.919.298 acier au 
four, 44.079 tonnes contre 28.606 ; acier électrique, 
515.879 tonnes contre 346.039 ; soit, au total, 
43.485.665 tonnes contre 34.568.418 tonnes pour les 
lingots, et 1.458.031 tonnes contre 1.034.508 pour 
les pièces moulées, La production d'acier par le 


procédé duplex a été de 2.919.286 tonnes en 1923, 


comparativement à 1.651.089 tonnes en 1922. 

Les usines américaines ont laminé 2.904.516 ton- 
. nes de raïls en 1923, contre 2.171.776 tonnes en 
1922 : 9.497.717 tonnes de tôles, contre 7.968.397. ; 
3.075.892 tonnes de rods, contre 2.654.741 ; 3.405.147 
tonnes de poutres armées, contre 2.718.768 ; 
14.393.805 tonnes de laminés divers, contre 
10.938.322 ; soit, un total de 33.277.076 tonnes en 
1923, contre 26.452.004 tonnes en 1922, le chiffre 
de l’année dernière comprenant 32.321.479 tonnes 
d'acier et 955.597 tonnes de fer. Enfin, il a été la- 
miné 5.592.796 torines de barres en 1923, contre 
3.978.658 tonnes en 1922. 


MEXIQUE 


Le général Calles président de la République. 
— Le général Calles vient d'être élu président de 
la Républicaine mexicaine. Rappelons à ce sujet 
que le général Plutarquo Calles était le principal 
concurrent de M. de la Huerta à la dernière élec- 
tion présidentielle de 1920. 


STATISTIQUES GENERALES 


La production mondiale de soie artificielle, — 
D’après le rapport du Conseil d'administration d2 
la Snia Viscosa de Turin, la production mondiale 
de soie artificielle, en 1923, se serait élevée aux 
chiffres suivants : 


Pays Production 
, (Tonnes) 
Ftats-Wnis 2 2440 2 LARMES 14,000 
AO IG TOP TU rene use ADM) 7.000 
ATGMEPNEMERSS EN ALES ANNEE TPERE 6.000 
LRO PTE ARE ren Le ce RM RRTUS 4.600 
PATES MST) 2R Se aime tete CU VE TEE 3.900 


La production de soie artificielle a dépassé sen- 
siblement celle de soie naturelle qui s'est élevée 
à 34000 tonnes. Par contre, elle ne représente 
qu'une très faible fraction de la consommation 
totale des textiles, la consommation de coton se 
chiffrant par 5 millions de tonnes, celle de laine 
par 1.300.000 tonnes. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Evaluation de la récolte de Blé, 
— Vins et Alcools : La situation; les cours, — Sucres : La 
situation ; les cours. — Cafés: La situation; les cours. — 
Textiles : La situation; les cours, — Soies : La situation; les 
cours. — Métaux ;: Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


* Blé. — Le marché officiel des blés est réouvert de- 
puis lundi dernier. I1 avait été fermé le 15 février 1924, 
on se rappelle, à cause de la crainte de manœuvres 
à la hausse. Or, à la réouverture, le blé s’est traité 
à 110-111 francs le quintal, c'est-à-dire au-dessous de 
la parité étrangère. Il y a eu dans la première séance 
fort peu d'affaires : vendeurs et acheteurs se sont 
montrés aussi peu empressés les uns que les autres. 
Les seules cotations faites concernent les quatre der- 
niers mois de l'année : comme nous l'avons dit, le, 
blé pour ces échéances s’est traité à 110 et 111 francs 
le quintal, soit à 110 fr. 50, en moyenne. 
Farines-fleur. — Peu d’affaires sur ce marché, 
Le Syndicat de la meunerie a porté le prix (de la 
farine de 134 à 437 francs. 7 

Les évaluations de la récolte en France, bien que 


reposant encore seulement sur des appréciations Sans 


base précise parce que prématurées, se maintiennent 
aux environs de 80 millions de quintaux. Il y aurait. 
donc réellement, comme c'était prévu dans les mi- 
lieux bien informés, une amélioration sensible par 
rapport à l'an dernier, où l’on avait rentré 75 mil. 
lions de quintaux. ; 


Vins. — Les nouvelles générales des vignobles sont 
satisfaisantes quoique, dans le Midi, on se plaigne de. 
la sécheresse. è 

C'est, sans doute, ce qui à occasionné une hausse 
es cours, avec tendance à la fermeté. 4 

A Béziers, on a coté les vins de 89 à 1005 de 71 à 
90 fr.; à Montpellier, les 7 à 10° ont vu les prix de 62 
à 87 fr.; à Narbonne, ceux de 8 à 120 ont fait de 78 
à 104 fr.; ces mêmes degrés ont été payés de 71 à 10 
francs à Perpignan ; à Nîmes, les vins rouges l'ont, 
été de 62 à 86 fr. À | es 

Dans le Bordelais, la récolte sera hâtive et s’an- 
nonce de très belle qualité. 

En Algérie, malgré le sirocco, on compte Sur une 
récolte plus abondante que la moyenne. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les cours sont fer- 
mes. Cependant les affaires traitées n'ont pas été très 
importantes. | 

Alcools. — Marché calme. Acheteurs et vendeurs 
s'abstiennent et vivent au jour le jour. Les cours sont 
faiblement tenus. el 

On indique les cours ide 750 à 760 fr. d’hectolitre 1000 


-pour l'alcool courant disponible et le livrable sur les 


trois derniers mois se paieraient de 625 à 630 fr. Le 
Syndicat des rectificateurs cote des extra-neutres «de 
800 à 850 fr. entrepôt Paris. ‘ 


Sucres, — [Les cours sont faiblement tenus, sans 
doute en sympathie avec la baisse des changes, Et 
la tendance du marché reste à la faiblesse des prix. 

Le courant du mois, se stabilise entre 260 et 261 ; 
octobre se cède au-dessous de 215. 
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Cafés. — Les «cours ont accusé, dans la semaine, 
une grande faiblesse et la baisse a été importante. 

On peut estimer que cette baisse a été motivée par 
Jés avis du Brésil et par le découragement paraissant 
s'être emparé des haussiers de New-York. Ces derniers 
n'ont pas pu supporter la baisse du change brésilien, 
pas plus que le recul du marché de Rio, qui avait 
pour ainsi dire reperdu l'amélioration acquise pen- 
dant la révolution de l'Etat de Sao-Paulo. 

En outre, New-York a pu croire que les recettes à 
Rio n'étant plus limitées, il allait continuer à en 
recevoir de nombreuses offres, à de bas prix. Mais il 
aurait pu se dire également que ces offres ne seraient 
pas de longue durée, car si les estimations, pour la 
récolte actuelle, sont exactes, Rio en a déjà reçu le 
sixième. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : août, 367 ; septem- 
bre, 358. 


Textiles. — Coton, — Le « Manchester Guardian 
Commercial » écrit au sujet des prévisions de la ré- 
colte égyptienne : 

« Les avis sont plutôt optimistes en général, en ce 
qui concerne le rendement probable de la nouvelle 
récolte de coton égyptien ; les prévisions varient en- 
tre sept et huit millions de cantars. M. Alfred. Cha- 
mass, sénateur égyptien, qui à visité Manchester la 
semaine dernière, penche plutôt pour sept millions, 
et estime la superficié d'’ensemencement de 1.700.000 
à. 1.800.000 feddans. » 


Au Havre, on cote (50 kilos) : août, 700 ; : septem- 


bre, 698. 
Laines. — Marché très calme. 
Au Havre, ‘on fait, pour le courant (100 kilos), 1.530. 
- Soies. — Ce marché est assez animé. Les transac- 


tions ont été lassez vives et tous les cours ont pro- 
gressé. La demande continue assez importante: 
En soies d'Europe et du Levant, on a fait, à Lyon : 
Grèges : Cévennes extra 11/13, 310 fr.; 1er ordre 12/16, 
285-290. Piémont et Messine extra 11/13 12/16, 305. Ita- 
lie extra 11/13, 315 ; 1er ordre 12/16, 285-290 ; 2e ordre 
9HE:-10/12/"2902%. 2 
Organsins : Cévennes extra 20/22 22/24, 350. France 
extra 6/30, 345. Piémont et Messine extra 20/22, 350. 
Italie extra 18/20, 355. AU 
A Marseille, les transactions manquent toujours 
d'activité, mais les cours se maintiennent fermes 
sur la bonne tenue des prix sur les marchés produc- 


teurs d’'Extrême-Orient. En soies, les grèges du Levant ‘ 


sont cotées de 230 à 240 fr. net comptant. 
Sur le marché de l’étoffe, c’est la continuation d’un 
bon mouvement de demandes. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivre... 64. 6/ 3 .c/. 63. 3/.9 GÉXG IS The CMS) 

Etain.... 259. 7/ 6 c/ 246. 7/ 6 , 2%9.12/ 6 c/ 246. 7/16 

Miomh.:. : 92,10} clos: pi PAT Ge & 

Dane. .092:10/) 0/89 7)0 92.107 © c/25890 7/6 

rArgent.. 34. 7/16 c/ 84.11/16 34. 1/2 c/ 34.13/16 
0409 ol O8 TRES 

Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
_ Sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 9,75 A.; septembre, 10 A.: 3 d'octobre, 
10.30 A.-1045 V.; novembre, 10.30 A. ; 3 de janvier, 
10.7%5 A:-10.95 V.:; février 10.75-A.-10.95 V. : 3 d'avril, 
11.30 ; mai, 11.45 V. 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque de la Seine. — Les comptes de 1923 pré- 
sentés à l'assemblée du 26 juillet se soldent par 
un bénéfice de 2.150.628 fr. 83. 


‘angine de poitrine. 


pt 


Le Conseil estime qu'il est nécessaire de ren- 
forcer le fonds de prévoyance. 

Ce fonds de prévoyance se trouvera porté à 
9.462.501 fr. 51 qui avec la réserve légale feront un 
total de 15.401.915 fr. 16. 

Le Conseil, après avoir exposé l'exagération des 
charges des services de Banque pure, estime que 
la Société ne doit pas sortir, désormais, de son 
cadre de banque d'affaires. Des mesures pour ar- 
river à ce but et réduire les frais généraux ont 
déjà été prises : concentration des services dans 
un seul immeuble, ce qui a permis de vendre dans 
des conditions satisfaisantes l'immeuble 28, place 
Vendôme, et de céder les baux qui appartenaient 
à dla Société ; fermeture de cinq agences dans 
Paris et cession des baux de quatre d’entre elles ; 
réduction du personnel et suppression des déléga- 
tions spéciales données à trois des administra- 
teurs. | l à 

Le rapport du Conseil souligne l'importance re- 
lative des disponibilités immédiates et indique que 
cette politique de prudence a été encore accusée 
depuis la clôture de l'exercice. 

Toutes les résolutions ont été votées à l’unani- 
mité. 


Bernot frères, — A l'issue d’une assemblée ordi- 
naire tenue le 29 juillet, convoquée par M. Gaut, 
administrateur et liquidateur de sociétés, en exé- 
cution d’un jugement rendu par le Tribunal de 
Commerce de la Seine, le 22 janvier 1924, lequel 
a déclaré nulle l'assemblée générale annuelle te- 
nue le 11 octobre 1923, ainsi que toutes les résolu- 
tions prises par cette assemblée, les actionnaires 
ont approuvé à nouveau les rapports et les comp- 
tes de l'exercice 1922-1923 accusant un bénéfice 
de 918.242 fr. et fixé le dividende à 10 fr. net par 
action. | 


PETITES NOUVELLES 


van Nécrologie, — Nous apprenons avec un bien vif 
regret le décès, survenu mardi, de notre excellent 
confrère et ami Albert Millaud, directeur du Soleil 
de Marseille, emporté en quelques instants par une 
Personnalité marquante de la 
presse de province, officier de dla Légion d'honneur, 
Albert Millaud ne comptait que des sympathies. Sa 
disparition sera vivement ressentie dans les milieux 
journalistiques. Nous adressons à sa famille, ainsi 
qu'à ses collaborateurs, nos très sincères condoléan- 
ces. 


wma Banque Nationale Française du Commerce Exté- 
Tieur. — Par décret en date du 3 août est approuvée 
la désignation, pour une année, de M. Charles Petit, 
ancien président du tribunal de commerce de la Seine, 
comme président du Conseil d'administration de la 
Banque Nationale Française du Commerce Extérieur 


van Compagnie Internationale des Wagons-Lits et 
des Grands Express Européens. — Cette société, en 
exécution de la décision de l'assemblée générale extra- 
ordinaire du 30 juin 194, procède, du 4 août au 10 sep- 
tembre inclus, à l'émission de 116.240 actions ordinai- 
res de 250 francs chacune, destinées à porter le capi- 
tal social à 115 millions de francs et qui sont offertes 
aux actionnaires actuels au prix de 575 francs belges. 


wa Chambre Syndicale des Agents de change. -- 
Jusqu'à nouvel ordre et par exception, les obligations 
de l’emprunt beige 3 0/0 3 série et celles de l'emprunt 
suédois 3 1/2 0/0 1904 pourront circuler en titres dém 1- 
nis de courons, mais, pour les dernière, ace0MpPa- 
gnés du talon donnant droit à une nouvelle feuille de 
coupons. 


# 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 7 août 1924. 

Le Marché, qui, jusqu'à la fin de la semaine der- 
nière, s'était contenté de marquer le pas en atten- 
dant « la bonne nouvelle » que devait nous appor- 
ter la Conférence de Londres, a repris dès lundi 
avec vigueur, et ceux qui avaient pris position en 
vue de l'accord franco-anglais doivent se féliciter 
aujourd'hui de Jeur habile clairvoyance, car ils ont 
profité du redressement de notre unité monétaire, 
lequel ne peut que s’accentuer momentanément, 
si, comme il y a lieu de l’espérer, Îles accords de 
Downing Street nous donnent vraiment satisfaction. 

Quelques esprits chagrins qui, comme toujours. 
avaient escompté le fâcheux « choc en retour » qui, 
généralement, est la conséquence du fait accompli, 
en auront été pour leurs frais d'imagination. En 
effet, la Livre qui, vendredi dernier, était deman- 
dée à 88 francs, n'est plus aujourd’hui qu'à 81. Tou- 
tefois, il est à remarquer que, par suite d’impor- 
tants dégagements opérés en liquidation et en vue 
des vacances, les valeurs soumises aux fluctuations 
dés devises étrangères n’ont pas reculé dans les 
mêmes proportions. Elles se maintiennent, au con- 
traire, assez fermement et semblent bientôt pou- 
voir Se stabiliser aux environs des cours actuels. 

En somme, bonne semaine sur toute la ligne en 
attendant mieux encore dès qu’on connaîtra exac- 
tement les résultats de la Conférence. — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — La vive reprise de notre devise na- 
tionale s’est répercutée sur toutes nos différentes caté- 
gories de rentes. Les emprunts gagés par l'Etat n’ont 
pas été moins tavorisés et on peut espérer que ce mou- 
vement s’accentuera encome, si la Conférence de Lon- 
dres se termine par un accord compiler et définitif sur 
&e grave problème des réparations. 

Les fonds ottomans sont soutenus, alors, que les fonds 
russes réactionnent en clôture, sur les nouvelles de 
Londres et malsré la reprise des pourparlers 

Barques. — Tout d’abord affecté par l'ambiance, ce 
groupe s’est enfin stabilisé et reprend quelque reu, en 
fin de période. 

Les banques d'émission sont mieux et les actions de 
nos grands établissements de crédit et de nos banques 
d'affaires ne terminent pas bien loin de leurs cota- 
tions de la semaine dernière 

L'action du Crédit Foncier s'inscrit à 1.430. Les béné- 
fices du premier semestre 1924 sont en augmentation 
de 3 millions 710.713 francs sur ceux du premier semes- 
tre 1923, correspondant, pour l’année entière, à une 
plus-value de 7.500.000 francs, alors que, de 1922 à 
1923, le solde disponible avait progressé de 6.800.000 fr. 

Transports. — On ne fait pour ainsi dire aucune 
affaire sur les actions de nos Compagnies de chemins 
de fer, qui ne peuvent que difficilement maintenir leur 
niveau antérieur. 

Les valeurs de navigation sont: aussi mal partagées 
et s’effritent. 

Valeurs diverses. — La baisse des changes s'était 
tout d’abord durement fait sentir sur ce compartiment. 
Heureusement, importance du mouvement à ['ermis 
pendant les deux dernières séances de voir les offres 
se raréfier et, Fartant, d'amener.une bonne résistance 
remplaçant la faiblesse première de la plupart des 
valeurs. 

En extrême clôture, une légère reprise des devises 
appréciées a une heureuse répercussion sur tout le 
groupe. 

Les valeurs niniéres étrangères, les sucrières, les 
phosphates et ïes produits chimiques, après avoir aba1- 
donné du ierrain, consolident et, parfois, améliorent 
leurs cours. 

Les charbonnages et les titres industriels ne bougent 
pas ou peu. 

Les Papeteries de France s'inscrivent à 441. 
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Les ypétrolifères se sont ressaisies assez facilement 
en fin de période avec le reste de la cote. La Rouman- 
Belge des Péroles est, mieux à 

On note de bons achats pour comyte de Londres sur 
les diamantifères, et une allure généralement soutenu? 
sur les mines d'or. ss 

Les valeurs industrielles russes ont fait l’objet d'o‘- 
fres, mais, somme toute, résistent bien aux manœu- 
vres de vendeurs, 

Meilleure allure des caouichoucs et des porphyriques 
américaines en extrème clôture. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 7 août 14924 


PARQUET NOTE SERRE 1163 .. 
30/0287. 53 40 | Orléans ....,....:.. 938 
3 0/0 amortissable.. 65 15 | Ouest. ....... ae 980 .. 
3 1/2 0/0 amortis... 19 U5 | Métropolitain....... 498 «+ 
DOVE PR 67 35 | Nord-Sud...... +2 ARUROPEE 
DICO OT RER 54 40 | Ce Paris. de Distrib.. 914 .. 
A OO Mere Re b6 10 | Thomson-Houston.. 615 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 10 55 | Penarroya.......... 1640 .. 
Gi0/Q Ath eee 79 25 | Messag. Mart. ord. 172. 
Bons Trésor 6 9% 1922 494 .. — —  prio. 174 

_— — 1993 483 50 | Omnibus.......… TE SRRLORE 
—  — Sept. 1923 481 50 | Transatlantique ord. 154. 
Crédit National 1919 412 — —  prio. 156 .. 

— — 1920 415 50 | Voitures à Paris.... 10:8 .. 
— — 1921 483 .. | Raff. Say ord....... 2200 .… 
— — ; 1922 460 25 | Obl. Est ane. ...... 312. 
— 1922 489 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 274 
—— — 1923 443 ..| — Midi anc. ..... 268 .. 
_ — Juin?283 458 ..,| — Nord anc...... 306 .… 
— ‘Janv.24 459 ..| —. Orléans anc... 7262 .. 
Eglises dévast. 60,0 410 ..| — Ouest anc..... PRPAT ES 
Grosse Métall. 6 0/0 404 .. | Japon 5 0/0 1907... 296 .. 
LE _— nouv.1 A0 — 40/0 or 1910. 200 
Cail-Fives-L.-Th.6% 408$ .. | Russe 3 0/0 1891-94. 15 6u 
Obl. Houillères 6 °/, 415 50! — 5 0/0 1906... 26 50 
— — 1922 7 M0: | Turc Unie: 52 05 
JInd. Sucrière 6 0/0. 406 75 | Banque Ottomane,. 783 . 
— — 1922998 F1 R10-Timto. 60200 28004 
Industr. Alsac.6 0/0 410 AZOte LU 2 4Lr ee pr Gil 
—  — 1922 40 Sucreries d'Egypte.. 1068 
Métal. sinist. 60/0. 409 .. l'Aciéries de France., 481 
Usines sinist.6%% 438 .. | Decauville...... A Ro de 
ObI. Ville 1871...... 3834 5 | Fives-Lille ......... 2610 
—  — 1898... 294 ., | Montbard-Aulnoye.. 239 . 
— — 1905...... 995 Æ2lCrEUSOT +. UE 1401 
—  — 1921...... 460 Soie artificielle... -5070 
— Foncières 1879, 445 — d'Izieux....... JOAUE 
me : — ue 263 Usines du Rhône... 639 . 
— . 430 . 
sent TE MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7190 BakKOUSE RARE 2683 


— de l'Algérie... 5050 .. | Balia Karaïdin ..... 1e 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 154 .… 
— ParisetP.-Bas 1539 Cape Copper ....... 29 75 
— Union Paris.. 1004 De Beers ord....... 1008 .… 
Comp. Algérienne.. 1255 Jäianosoff.. 1. + ISSN 


Compt. d'Escompte. 970 .. | Malacca............ 155 . 
Crédit Foncier....., 1420 Maltzoft.afn ces 2 CC460% 
—  Industriellib. 1085 Mexican Eagle...... 80 50 
—  Lyonnais.... 1610 Modderfontein B.... 112 50 
— Mobilier... 520 .. | Rand Mines........ 258 . 
Société Générale.... 799 .. | Tharsis ..........., 344 50 « 
SUEZ 22 Sen e D MERE 14395 .. | Utah Copper....... 1560 . 
RSBE TRE Ne RE 768 EMINéTmincRs 2172077... MES 
PALM AO 990 .. | Royal Dutch ....... 24600 .. 
INDIA RS RER 784. [Shell Transport.... 840 


Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 
57 1/8 ; Emprunt 5 % 101 5/16, Emprunt français 8 0/0, 
16 1/2: Utah, 19 3/16: Rand Mines, 61 3 ./.; De Beers, 
12 1116, Rio Tinto, 34 3/4; Royal Dutch, 29 1/2; Shell Trans- 
port, 4 1/16. EE ; 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 3/4 ; Calnmet, 17 1/8; Canadian Pacific, 148 3/4; 
Louisville Nash, 935 ./.; Southern Pacific, 94 1/2; Uni- 
ted Steel com., 108 3/8: Royal Dutch, 42 3/4; Shell Trans- 
port, 35 1/4; Argent (américain) 68 5/8. 

D oo 
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à partir du 1e de chaque mois 
France et Algérie : Un an... 45fr, 
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France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 
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N° 1693 — 66° volume (|| Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | 


Vendredi 15 Août 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banques d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) 


Encaisse A © PRINCIH. CHAPITRES 2 

métallique || 32 | 21 stozslee 

88 [LS 10258 E 

DATES 593 |328 22€ 20% |lsS 

ar. | 55 882 S5É 882 l$E 

Or gent DA Ses eo lr relr£ 
RENE RES e "ee PR ANT 

FRANCE — Banque de France 

191% 923 juillet.. .1 4.104, 640 5.912] 943| 1.541, 739 5 

192a 31 juillet....| 5.544] 8300 || 40.325] 2.143! 5.14312.654 6 

1924 O7 aoùt......| 5.544| 8300 || 40.572|| 2.159| 4.57212,801 6 

1924 14 août...... 5.544] 300 |] 40.400 2.037| 4.5:912.037 6 

ALLEMAGNE — Bangue de l’Empire 

1914 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 14|| 4 
1924 15 j11t(2)| 58786 |11327325097/1414606821/2282953092 1192584644 [10 or 
19224 23'j11t(2)) 39839 |[1261912358/[479619961/2247211835| 55804518 ||10 0r 


1924 31 j12) 605133 |1513798106/1362987950(2247621050 | 40511056 [110 or 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 


191% 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 
1924 23 juillet.....| 3.206 » 3.197 || 2.639] 1.838 » 4 
1924 30 juillet.....| 3.208 » 3.177 || 2.800| T.887 » 4 
492% Gaoùt ......| 8.208 » 3.178 || 2.773| 1.953 » 4 


BELGIQUE. — Banque Nationale 


1924 30 juillet.s..| 262 | 56 [| 1.119 || 109 | 837 | 96 || 5 
1924 94 juillet. .….| 274 66 || 7.685 || 976 [1.323 | 394 || 5% 
1924 31 juillet..…...| 9271 | 66 || 7.603 || 211 [1.356 | 476 || 5% 
192% 7 août ......| 271 |- 66 |] 7.765 || 154 ,1.315 | 452 || 5% 


DANEMARK — Banque Nationale 
1914 31 juillet ....|. 110° 


» 219 24 94 15 6 
192% 31 mai.......| 293 23 673 CYR EN 76 7 
192% 30 juin.......| 293 25 668 110 | 336 83 7 
1924 31 juillet.....| 293 26 658 118 F 365 79 x! 

ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet... 5431 730 || 1.919 498 446 170 4% 
192% 26 juillet ...,| 2.935] GG1 || 4.364 925 904 |1.136 5 
192% 2 août.,..,..| 2.089! (670 || 4.396 905 904 11.131 5 
192% 9aoùt....,.| 2.535| 656:|| 4.430 901 854 |1.131 5 
GRÊCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet.....| 31 » 229 239 AG 38 6 
1924 15 mai......: 39 » 4.700 112.878 | 491 342 1% 
1924 31 mai....... 39 » 4.613 |[2.716 | 502 330 1% 
192%/074 juin..." 39 » 4.571 112.674 | 523 330 1% 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 

4914 12 mai... i 340] 20 652 10 185 283 4% 
1924 21 juillet.....| 1.116| 22 2.022|| 144 493 418 5 
192428 juillet ....| 1.116! 23: ||-2.023 132 489 417 5 
#924 -A août ....... 1.116| 23 2.063 87 À88 407 5 


ITALIE — Banque d'Italie 


191% 31 juillet.....| 1.105] 89 1.736 245] 586 115 5 
924 20 juin....... 886| 85 |112.699112.14413.136 |1.744 5% 
1924 30 juin..,.... 886| 85 |113.355112.09713.402 |2.119 5% 
192% 10 juillet,.... 886| 85 |113.268|11.88213.335 [1.721 5% 
» NORVEGE — Banque de Norvège 
191% 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 5 
1V24 30 avril. ..... 206 13 532 146 416 37 7 
1924 31 mai...... .| 206 14 ||. 530 152 418 37 4! 
1924 30 juin....... 206 16 553 152 414 39 1 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1914 22 juillet.....| 44 52 457 26 122 98 5% 
1924 25 juin....,..| 48 20 8.522 196 |1.080 80 9 
1924 2 juillét.....| 48 2Ù 9.043 234 |1.080 71 9 
1924 9 juillet.....| 48 20 9.092 193 (1.040 11 oi 
ROUMANIE — Banque Nationale 
4914 18 juillet ....1| 154 4 m4 14) 2671 47 54 
1024" 14 Juin. 20.561 4 117.826 580! 6.077| 383 6 3 
1924 21 juin. .....|. 561 6%1/17:799 623| 6.027! 380 6 
1924 5 Juillet... 561 5 17.793 || 612! 6.090! 412 (1 


(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


{2} En trillions de francs à l'exception des chiffres de l'encaisse, 


Vienne... 


Encaisse So [PRINCIP, GHAPITRES | 2 
2 : DA D Pa 
métallique || 52 |. 2i |, EleE® SA 
DATES TT | ES [S2sl8581838138 
ar- | 25 [8221585518 <2|$2 
Or ll Sa IÉSsleesIer ele 
Us CSS el sr 
SUËÈDE — Banque Royale 
1914. 31 juillet....| 146 8 320 109 238 1i 5 # 
1924 31 mai... .| 47 | 12 || 732 || 369 | 624 | 60 4 
192% 30 juin...... 346 10 781 317 626 61 5 & 
1024 31 juillet....| 340 | 9 || 72 |[243 | 485 | 44 [15 & 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 23 juillet....1 180 19 268 51 94 14 3 
1924 23 uillelt,...| 906 99 816 103 211 67 4 
1924 50 juillet....| 506 99 866 93 251 74 4 
192% Taoût......| 506 98 840 103 245 77 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 || 1.298 55 A % 
1924 925 juillet.....115.603| 495 || 9.371 |110.211| 2.109 3 à 
1924 2 juillet.....115.716| 509 || 9.275 |110.299| 1.846 3 à 
1924 9 juillet.....115.803| 529 || 9.063 |110.547| 1.713 3 
192% 3 juillet..... 15.838| 530 || 8.913 |110.524| 1.612 3 è 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Ghange de Paris sur (papier court) 
Pair 16 juill|16 juil. 23 ae juil,1 6 août13 août 
1914 1924 1924 1924 1924 1924 


—_—…—…cœt | mn | ms | mms | | me 75 


Londres......| 25.22t| 25.133] 85 11 | 85 29 | 87 575[ 80 97 | 82 10 
New-York....| 5,18f! 5.16 | 19 515! 19 37 | 19 931| 18 155| 18 13% 
Argentine....|220 » DS » » » » » » » 


» » » 
Belgique .....|100 » | 99.50 | 88 30 | 89 48%| 90 40 | 93 50 | 92 45 
Berlin (1).....1123 46 [122 # » » » » » » » » » » 


Bulgarie.....1100 » » » » 0» » » » »p » » ». » 
Canada ...... 5.184! 5.16 » » » » » » » » » » 
Espagne ..... 100 :» | 96,55 [258 76 [259 75 1265 3141244 25 [245 » 
Finlande.....1100 » » D » » » » » » » » » » 
Grece: 100 » » » » » » .» » » » » » » 
Hollande ....1208.30 1207.56 |737 50 |741 25 |760 699 » |709 75 
Hongrie.....e [105.01 » » » » 0 025! » » » » » » 
alien... 100 » | 99,62 | 83 875| 83 80 | 86 114| 80 1%5| 81 70 
Prague....... 105.01 |104 & » » | 5775 16913021. 54502!" 53:95 


Roumanie ..,.1100 » » » | 8725| 8 50 | 8 65 | 8 05 8 20 
Yougo-Slavie.|[100 » » » » » » » 
Suêde........ 138.89 1138.25 1519 125,517 50 1533 y» |486 % [482 50 
Norvêge......1138.89 |138.25 [263 y» (263 » [271 » 1251 50 1253 50 
Danernark ...1138.89 1138.95 [315 » 1313 75 [321 3751294 y» » » 
Suisse..... ..1100 » 356 1251356 » 1369 25 1341 50 |341 25 
Vienne (2)...|— — 21 8141 ». » | 28 25 | 26 1251 » » 

(1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep- 


100.03 


tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 


liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 
(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 405.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
116 juill 16 juil.128 juil.] 30 juil. ÿ 6 août |! 
Unités! 41014 | 1924 | 1024 | 4924 | 1924 | 1924 


Londres....!100 11v.| 99.72 1337 45 [338 16 347 22 321 03 [325 52 
New-York..| » dol.| 99.56 1376 55 [373 75 | 384 60 | 350 31 1349 97 
Argentine..| » pes.| » » | » »{| » » » » DR Le 
Belgique...| » fr..| 99.50 | 88 30 | 89 49 90 40 |: 93 50 192 45 
Berlin......| » mk.| 99.48 » °» » » » » » » » » 
Bulgarie. ..| »leval » » | » » | » » » » » »| » » 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » )» » » » » 
Espagne .… | » pes.| 96.55 [258 75 [259 75 | 265 51 | 9244 95 fous 
Finlande...[ » mar| » » » ) » » » » » » » —p 
Grèce 2...» dracf »\» » » » » » _» » » » » 
Hollande ..| » flor.| 99.641354 02 [355 82 | 364 82 | 335 54 1340 70 
Hongrie....| » cou| » »| » » | 002 » » » » 1 » y» 
_[talie ......| » lirel 99.62 | 83 87 | 83 80 86 11 80 18 | 81 70 
Prague.....| » cou‘! 99.22 » » | Do » 56 47 51 90 | 51 37 
Roumanie..| » lei » pl: 8.173" 1518160 8 65 8 05 | 8 20 
Yougo-Slav| » din.| » » | » »|] » o » » » » | 23 80 
Suêde. ... » cou'| 99.46 1373 71 [312 60 9283 16 351 46 [347 40 


Norvêge....| » cou'| 99.46 |189 36 |189 36 | 205 12 | 181 08 [182 5 
Danemark..{| » cou'| 99.46 {226 80 [225 90 231 39 | 211 GS » 
SUIS865 0 » fr../100.05 1356 12 ( 

» cou’ 99.22 0.03 » » 0 03 0 03 » } 
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Soumis à des influences diverses et quelquefois 
contradictoires, le marché des changes reste insta- 
ble. Dans la première partie de la semaine, on à 
noté des achats de francs en provenance de Lon- 
dres et de New-York. Nous ne pensons pas que ces 
achats aient été le fait de spéculateurs particu- 
liers ; il est beaucoup plus probable qu'ils éma- 
naient d'établissements financiers qui escomp- 
taient une amélioration de notre monnaie. Ce sont 
ces achats qui ont contribué à ramener la livre 
sterling de 82,06, cours moyen -du jeudi 7 août, à 
80,53 le vendredi 8 et à 79,785 de lundi 11 août. 

La chute eût d’ailleurs été plus profonde si ces 
opérations n'avaient rencontré une contrepartie 
immédiate dans les demandes de devises du com- 
merce français. Lorsque les banques anglaises ont 
constaté. que, pour cette raison, le mouvement 
esquissé ne pourrait s'accentuer davantage, elles 
ont commrencé à offrir des francs ; la livre est 
alors revenue à 80,775 le mardi 12 et enfin à 82,10 
à la séance officielle du mercredi 13. Dans la soi- 
rée du même jour, elle s'est traitée à 80,80 ; tou- 
tefois, dans la matinée du lendemain, on a coté 
d'abord 81,75, puis 81,20 et ensuite 81,40. 

A New-York, la livre sterling à marqué un temps 
d'arrêt ; elle a d’abord continué ses progrès jus- 
qu'à 4,58 le 12 août, mais, le lendemain, elle a 
réagi à 4,52 Les importations d’or, qui ont été 
particulièrement fortes dans les douze derniers 


mois, ont déterminé, aux Etats-Unis, un accrois-, 


sement de crédit bancaire et entraîné une baisse 
du taux de l'argent. A Londres, par contre, le 
marché des capitaux est plutôt resserré et l'argent 
relativement cher. Il était donc à prévoir que les 
capitaux américains auraient tendance à aller 
s’employer à Londres. Le fait n’a pas manqué de 
se produire et il a provoqué la hausse de la livre 
sterling que nous avons constatée dans les der- 
nières semaines. 1 ne faut pas se dissimuler qu'il 
ne s'agit là que d’un événement épisodique et que 
la Grande-Bretagne peut se trouver obligée de 
rembourser rapidement des sommes importantes 
à ses prêteurs américains. Dans Ce cas, l'avance 
prise par la devise anglaise se trouverait annu- 
lée. 

Cela a d’ailleurs eu lieu l'année dernière et on 
se rappelle que, pour défendre sa monnaie, le 
Royaume-Uni est devenu vendeur de francs, ce 
qui à amené, par répercussion, la baisse de notre 
devise. Nous courons donc quelques risques de ce 
côté, mais, fort heureusement, les réserves de 
change constituées par le commerce et les banques 
en vue des prochaines échéances nous placent dans 
Fe position de résistance bien meilleure qu'en 


Véthe 


Le dollar, coté 18,155 il y a huit jours, s'est 
avancé à 18,38 1/4 le 7 août pour rétrograder à 
17,80 le vendredi 8 et à 17,465 le lundi 11 ; il s’est 
relevé à 17,75 le mardi 12 et à 18,13 3/4 le mercredi 
13, puis est retombé, après bourse, au-dessous de 
18 francs. D’après une information de la Chicago 
Tribune, 320 millions de dollars de l'emprunt alle- 
mand envisagé par le plan Dawes seraient émis 
aux Etats-Unis ; la Maïson Morgan souscrirait 100 
millions de dollars, Kuhn Loeb and C°, 40 millions, 
Speyer and:.C°, 20 millions. L'emprunt porterait 
un intérêt de 8 % et serait émis à 93 % ; les com- 
missions des banques et intermédiaires absorbe- 
raient 3 %, laissant 90 % à l'Allemagne, 

Le franc belge n'a pu se maintenir au niveau de 
93,90 qu'il avait atteint le mercredi 6 août : néan- 
moins, après avoir fléchi à 90,95 le vendredi 8, il 
s'est relevé, en clôture, jusqu'à 92,45. 

Les autres devises ont varié en sens divers. La 
peseta espagnole, à 245, et le franc suisse, à 341,25 
se retrouvent à des cours voisins de ceux de la se. 
maine précédente. Le florin hollandais est en hausse 
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à 709,75 au lieu de 699. Il en est de même de la 
lira italienne, cotée 81,70 au lieu de 80,175, et de 
la couronne norvégienne, qui à passé de 251,50 à, 
253,50. Par contre, la couronne suédoise a fléchi 
de 456,75 à 482,50, et la couronne ichécoslovaque 
de 54,50 à 53,90. 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 15 22 29 5 12 
Pair juillet | juill. | juill, juill. | août août 
1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris .....| 19 30 | 19 35, 5 16 5 21 5 07 5 44 5 56 
Londres ..| 4 868| 4 874] 4 364] 4.414 4 40 4'453/4 58 1/8 
Berlin ....| 23 82 | 28 76 » » » » PA 
Amsterd. | 40 195 » 31 16 |. 38 26 | 38 16 | 38 62 |,.89102 
Italie .....1 19 20 » 4 31 4 34 4 33 4 41 4 5? 
Suède ....[ 26 80 » 26 62 | 26 67 | 26 64 |" 26/65 1026 62 
Norvège ..| 26 80 » 13 50,1 18 47 | 13 63: [1 18190 1309700, 
Danematk.| 26 80 » 16 08 16 49 16 16 16 50 16 15 
Prague ..| 20 26 » 295 2.98 2:97 PARTS 2 96 
Espagne ..| 19 29 » 13 30 | 13 34 | 1340 | 13 48 | 13152 
Suisse ....| 19 29 » 18 26 | 18 45 | 18 45 | 18 86 | 18 89 
CGallmoney| » 13 0/01 2? % 2.570 1 RNSS 2. % F2 % 


Changes à Londres 


pair 16 juill15 juil. 122 juil. 129 juil.5 août 12 août 
A | q014 | 1924 |/1924 | 1994 | 1924 | 1924 
Paris ....,...) 25.224| 26.181] 84 35 | 55 075! 86 79 { 82 025] 80 925 
New-York....| 480$] 4.87%414 37 4 | 4 404] 4 39214 46 & 14554 
Belgique.....| 25.22 | » »| 95 65] 95 À {06 7/52] 90 4 | sua 
Espagne ..... 25.22 | 25.90 | 32 S4 | 32 90 | -32 935] 83 1011 33 682 
Hollande ....1 12.109! 12.195| 11 564| 11 48g| 11 514] 14 554] 11 624 
Italie . .....| 25.22 | 25.268.101 1781101 & 1101 "1101 & *|100 & 
Portugal.....1 53.28 | 46.19 | 1 1/2 1 1/24; + le Tree 
Prague..…....| 24.02 » [147 6/3/147 3,41 148 3/8/150 » 1153 7/3 
Grèce: , .:...|l 26.28 » 251 1/82/1255 1/2/266 1/21257 » 1255 » 
Roumanie ...| 25.22 » 1950. » 1982 1,2]1007 4 |1000 » [995 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » [371 1/21370. » 1372 1/21367 4:21866 1 
Bulgarie... 25,22 9 600 » 1600 605 » 1600 » [615 »2 
Turquie......1110 » » 891 1/21860 1870 » 1837 1/21840 » 
Finlande ....1 25.22 » 174 1/21175 1/41175 5/8/171 1/2/182 » 
Suède .....,.1 18.15 | 18.26 | 16 44 | 16 5131 16 52 | 16 734| 17 09 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 50 | 32 7841 32 464| 32 50 | 32 60 
Danemark ..,| 18.15 | 18.264| 27 181| 97 25 | 27 2541127 42 18.17 
Suisse .......1 25.22 | 25.18 1 23 90 | 23 8741 28-897] 93 74 | 2410 


Allemagne 1+£ — au pair, 20.48 marks, le 12 août 1924 
19.097 1/2 milliards de marks. REC 
24.02 couronnes, le 12 août. 


Autriche 1£ — au pair, 
1924, 322.000 couronnes. 
Hongrie 1 £— au pair, 24.02 couronnes, le 12 acût 


1924, 345.000 couronnes. | 
Pologne 1 £ — au pair, 25.22 zloty, le 12 août 1924. 
23.75 zloty. 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 22 29 5 12 
juillet juil. juil]. août août 
‘ 1914 1924 1924 . 1924 1924 
Valeurs à Vue re oo oeliQns 


97 15/82] 97 15/32] 97 15/32 


Alexandrie......,..| 97 21/32] 97 15,32| 97 : 
Rio-de-Janeiro .....| 19 7/8 5,3/16 | 5 1/2 5 5/16 | 5 5/16 
Nalparaiso........:] 24 71 |42 40 43 90 44 50 | 43 80 

* Câble transfert | 
Montréal tite, fes 14528 3/32| 4 40 & 14.46 7/16/4.55 7/8 
Bombay... 1.3 1/32/1.5 21/64/1.5 17,64|1.5 33/64]1,4 63/64 
Calcutta ..….......11.3 31/3211.5 21/64/1.5 17/6411.5 33/64[1.4 63/6404 
Hong-Kong.........11.10 5/1612.4 3,4 |2.4 29/3224 48/16/24 1/2 
Shanghaï ......,...12.5  8/4/18,3 3/8 13.3 3/4:,3.8 9116 13.3 5 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 40 11,16) 41 4/64 | 40 7/8 | 40 11/46 
Montévidéo ........l 51 3/32| 41 1/4 | 41 5/8 | 41 3/4 | 1 874 
SINGAPOUr . ss... 2.8 15/10/2.4 1/39 12,4 1/82/2.4 1/32 2,4 M/82 
Yokohama ...,...,.[2.0 3/8 11.10 6/18/4.10 % (1 10 1/4 l1,9 15/46 
Manille ........ Let Dr» Me Se MST 2.2 À 1224178 
Mexico... ..... | 16 8/4 |720 1/2" 1020 1721 29 119 S0MD 
Lima (1) Fa sh, 0 PA GR: LE + 7 A/R ESS 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres. 


1 8 15444 582 29 5 12 
juil. | juil. | juil. À juill. { juill. | août | août 
1924 1924 4924 | 1924 1924 | 19924 1924 
RSS ner CRETE € EU 40 LEE AU Lac Dr mnt mi Tr TEST 
Cours de l'or. |95.6 952 94 à 93 11 | 94 9228419018 


Cours del'arg.|34 1/4 |34 1/9 134 5/8 |34 5/16|34 3/4 |34 746133 7/8 
Es.hors banq.l3 5/16 13 17/3218 17/3913 93/3213 25/3213 25189| 8 %9s 


(2) Convertis en unités françaises au change du jour les 


cour “ donnés ci-dessus à la date du 12 août 1924 représen- 
tent 11.772 fr. 89 par kilogr. fin d'or et 395 fr. 54 par kilo- 
gramme fin d'argent. nee | 


\ 


“£ 


DES 


agressions, 


QUESTIONS DU JOUR 


Négociations laborieuses  , 


Par mille détours — dûs à ce que tous les inter- 
locuteurs n'apportent pas aux discussions un 
esprit également conciliant. et affranchi de pas- 
sions —, la Conférence de Londres paraît appro- 
cher lentement de sa conclusion. 

Son but essentiel était de fixer les modalités 
d'application pratique des suggestions des experts: 
eHe a réussi à arrêter dans son ensemble une pro- 
cédure dont le défaut est d'être infiniment com- 
plexe, mais dont le mérite consistera, si elle ré- 
siste à l'épreuve du temps, à rétablir un système 
d'exécution collective du Traité de Vérsailles et 
des stipulations subséquentes. On ne doit pas mé- 
connaître toutefois que plusieurs graves questions 
restent encore en suspens à ce Propos, qui pour- 
raienñt, si on ne les réglait pas, ébranler l’œuvre 
déjà accomplie. Nous ne croyons assurément pas 
que ces difficultés soient insurmontables : leur 
examen, cependant, risque de prolonger les pour- 
parlers en les envenimiant et, par là, d’accentuer 
J'Hupression que le modus vivendi auquel on abou- 
tira finalement sera une « cote mal taillée » subie 
sans enthousiasme par les principaux intéressés. 

Ce caractère de « compromis accepté comme pis- 
aller » sera précisément la tare de l’arrangement 
en cours d'élaboration. Pour que celui-ci produise 
des conséquences salutaires, il conviendra, en 
eftet, que tous les signataires s’y conforment stric- 
tement, sans arrière-pensée et sans manœuvres 
dilatoires, et que tous témoignent d’une réelle fer- 
meté dans la répression des « manquements » qui 
viendraient ultérieurement à être constatés. Est-il 
possible d'espérer que lunilé de front des Alliés 
se trouvera reconstituée de manière durable en 
vue de. cette « action concertée permanente » ? 
L'atmosphère actuelle de la Gonférence incite mal- 
heureusement à quelque scepticisme à cet égard. 

Or, on ne saurait trop le répéter, le succès du 
lan Dawes dépend dans la plus large mesure de 
a vigilance commune des puissances victorieuses, 
Si leur entente est purement platonique, les textes 
nouveaux qu'elles auront rédigés demeureront 
absolument sans valeur positive. 

Il faut ajouter, d’ailleurs, que la liquidation des 
suites mondiales de la guerre ne sera point ache- 
vée par la simple mise en vigueur du programme 
limité dont on traite maintenant. La protection 
des peuples pacifiques contre le péril de futures 
l'apuration des dettes interalliées, 
l'instauration à partir de 1925 d’un régime com- 
mercial déterminant les relations à nouer entre 
le Reich et ses voisins, sont autant de problèmes 


dont la prompte solution est indispensable à la 


tranquillité du monde et à la reprise de son essor. 
: Malgré d'incompréhensibles objections de cer- 
tains délégués, M. Herriot à obtenu la promesse 
que ces sujets seront inscrits à l'ordre du jour de 
prochaines réunions internationales. Nous tenons 
ce résultat pour un succès appréciable, Mais, ici 
encore, rien d’utile ne sera acquis sion aborde le 
débat sans études permettant -un rapprochement 
préalable des conceptions en présence. 

Ainsi, la Conférence de (Londres apparaît de 
plus en plus conume une étape première vers 
l'adoption d'une politique d'assainissement: géné- 
ral. Son intérêt moral est donc au moins aussi 
considérable que sa portée matérielle immédiate 
c'est pourquoi il est hautement désirable que les 
négociations laborieuses qui s'y poursuivent ne 
eissent chez leurs auteurs aucune aigreur fâ- 
cheuse. 

R: Ti 
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Notes économiques 
sur la Tchéco-Slovaquie 
{Suite et fin) (1) 


Les Banques 

La Tchéco-Slovaquiée dispose d'un organisme 
bancaire très développé. On y compte, en particu- 
lier, une grand nombre de banques locales, coopé- 
ratives agricoles, sociétés coopératives de crédit 
(Raifteisen), Caisses de prêts et d'épargne. Plu- 
sieurs sont d'anciennes agences ou filiales de 
grandes banques de Vienne ou de Budapest, qui 
n'ont pu continuer à travailler sous leur forme 
primitive, aucune banque étrangère n'étant tolé- 
rée dans le pays. 

Le tableau qu'on trouvera ci-après compare la 
situation, aux 31 décembre 1922 et 1923, des gran- 
des banques tchéco-slovaques possédant un capital 
social d'au moins 100 millions de couronnes, c'est- 
à-dire la Banque Industrielle et Agricole de Bohême 
(210 millions), dla Zivnostenskà Banka (200 mil- 
lions), la Banque d'Escompte de Bohême (200 mil- 
lions), la Banque de l'Union de Bohême (200 mil- 
lions), da Ranque d'Agriculture et d'Industrie de 
Moravie (120 millions), la Banque de Crédit de 
Prague (100 millions). L'Anglo-Crechoslovakian 
Bank, toutefois, n'ayant pas publié son bilan, ne 
figure pas dans ce tableau, bien que son capital 
soit de 120 millions. 


Situation des grandes Banques Tchéco-Slovaques 
aux 31 décembre 1922 et 1923 


1922 1923 
Actiy {En millions de couronnes) 
Espèces en caisse......... 651 560 
CréanceS à, vue... 72.. AE 988 840 
ras NS ee 24 TR de 1.842 2.020 
A RAR QD PUR PP er eo 1723 1.881 
D'ÉDIEUT SN AN N eUE AMS 11.711 10.942 
MAI TNDIES LINE Nas EU 146 168 
PIEDS RE ae Par DE RE 1.602 1.064 
Ton AA 17.663 17.475 
Passif ’ 
Gapiial social rue, Ra 940 990 
Fonds de TÉServe........:, 591 656 
À D SET ETS ASC TA PA AT Pie Abe Die 14.050 14.146 
DV CT SRE UE Aa En 1.896 1.496 
ÉTAPE EN CAR Pre 187 185 
MORIN NA TaUer 17.66% 17.473 
| Gomptes de profits ét pertes aux 31 décembre 1922 et 1923 
| 1922 1923 
Débit (En millions de couronnes) 
Intérêts débiteurs ........ 623 578 
Personriel et matériel... 346 331 
AXES OL UMDOES LAN UE 91 121 
AUTTESAÎITAIS Lt 1. PARC 31 40 
BÉRÉNOCT MEL A ANA ENTREE 187 185 
4 CA PROPRETÉ 1.278 1,255 
Crédit 
Intérêts créditeurs :...:... 1.002 954 
RéMUNÉTAHONS VI LNTUE 181 179 
Bénéfices divers 41.101: 95 12 
ARR a ns, MMS 177 T 054 


Pour cinq des banques ci-dessus énumérées (la 
Banque dEscompte. de Bohême n'était en 1913 
qu'une succursale de la Société de Crédit pour le 
Commerce et l'Industrie de Vienne) les postes du 
pasSif sont passés, de 1915 à 1923, de 1.120 millions 
Pr LEE ANIME EE 2 CE RROES CARRRN ERE A 


(1) V. ÆEconomiste Européen n° 1688 et suivants. 
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de couronnes à 14.152 millions, tandis que ceux de 
l'actif progressaient de 1.127 à 14.151 millions. 

Il est intéressant de noter que Je chapitre des 
bénéfices divers a enregistré l'accroissement le plus 
considérable. En effet, les bénéfices résultant des 
opérations sur les changes et sur les titres, que les 
banques ont conclues pour leur propre compte, ont 
formé Ja plus grande partie de leurs gains. Les 
banques ont été obligées de chercher dans ces opé- 
rations une contre-partie au manque à gagner 
qu’elles subissaient Sur d’autres chapitres. Il faut 
constater en outre que ces bénéfices ne sont pas 
dûs à une inflation temporaire, la couronne tchéco- 
slovaque ayant été très stable en 1925. 

Les banques dont nous avons parlé jusqu'ici sont 
toutes situées en Bohême ou en Moravie. Il nous 
faut, maintenant, dire un mot des banques slova- 
ques. Celles-ci étaient assez peu développées avant 
la guerre. Les grandes industries de la région, su- 
creries, distilleries, exploitations minières, usines 
métallurgiques, industries du bois ou du cuir, fila- 
tures, tissages, dépendaient des banques de Vienne 
et de Budapest qui, en Slovaquie, travaillaient par 
l'intermédiaire d'établissements financiers locaux 
contrôlés par elles. 11 y avait, sous l’ancien régime, 
un nombre assez important de banques slovaques 
locales ; maïs un très petit nombre d’entre elles, 
en particulier la Ruzomberska uvierni Banka (Ban- 
que de Crédit de Ruzomberok), devenue mainte- 
nant la Slovenska Banka (Banque Slovaque) et la 
Banque Tatra, avaient pu sortir de leur cadre 
local, Après le morcellement de l’Autriche-Hongrie, 
l'indépendance nationale imposa à ces banques la 
nécessité de nouer des relations directes avec 
l'étranger. Parmi les principales banques slova- 
ques actuelles nous citerons, en dehors de la 
Slovenska  Banka, laquelle à transporté son 
siège à Bratislava et a élevé son capital so- 
cial à 30 millions de couronnes dès l’année 1920, 
la Hospodarska Banka de Bratislava, dont le siège 
social était antérieurement à Tranava et qui s’est 
attaché une série d'établissements locaux, portant 
ainsi son capital-actions à 20 millions. La fusion 
projetée de cette banque avec la précédente abouti- 
rait à la création d'une société de première impor- 
tance. Parmi les établissements nouvellement créés 
en Slovaquie Jibérée, nous devons aussi signaler 
l'Ameritska Slovenska Banka (Banque américo-slo- 
vaque), créée en 1920, au capital de 25 millions de 
couronnes, provenant principalement de Slovaques 
émigrés en Amérique. 

Nous avons parlé, au début de cet article, du 
grand développement des établissements d'épargne 
en Tchéco-Slovaquie. Le tableau suivant, que nous 
empruntons au rapport de la Caisse d'Epargne de 
Bohême, le met en lumière : 


Dépôts daus les Caisses d'Epargne Tchéco Slovaques 


Nombre Montant 
Dates de comptes des comptes 
(Couronnes) 
DL EUEC, MOT EEE 147.257 248.603.129,97 
— 1014 RES 147.218 250.376.165,32 
— OLD TADE 150.001 256.508.280,91 
— 1016: Eee 156.343 293.101.687,34 
— INIPARNENS 156.382 325.254.077,16 
D— LOTS AE 162.369 33b.711.080,84 
— LALO NES 165.911 308.073.737,21 
—— HODOPPUAES 159.278 298.591.651,79 
—— LORARLTANS 157.165 354.312.463,98 
— JPA EE EN 152.695 446.727.258,75 
— 1923 10e 148.153 493.102.906,37 
o1IMmArTS 1924. 2%, » 506.000.000,00 


Jusqu'ici, la Tchéco-Slovaquie, qui possède un 
Office de chèques postaux très actif (75.772 dépôts. 
12.400 millions de couronnes de mouvement géné- 
ral des fonds en avril 1924), n’avait pas encore de 


Caisses d'épargne postale. La création de cette 
iustitution à été retardée pour différentes raisons : 
en particulier par suite de la défiance des anciens 
titulaires de livrets dela Caisse d'épargne postale 
de Vienne, encore sous séquestre. Dans un pays 
où l'esprit d'épargne est aussi développé qu'en 
Tchéco-Slovaquie, cette institution doit avoir le 
plus grand succès ; son organisation prochaine 
est un nouveau pas en avant dans la voie de la 
consolidation financière ; ce fut le ministre Rasin 
qui en eut le premier l’heureuse idée. 


/ Gonclusion 


Comme on à pu le constater au cours des chapi- 
tres aui précèdent, la situation économique de la 
Tchéco-Slovaquie est vraiment prospère et l'effort 
considérable accompli par ce pays a porté ses 
fruits, notamment dans l'ordre monétaire. Cepen- 
dant, cette situation semble, depuis quelque temps, 
un peu plus difficile du fait que les pays environ- 
nants continueni à pratiquer une politique d’infla- 
tion, Ces pays deviennent ainsi de dangereux con- 
currents pour le commerce tchéco-slovaque, dont le 
signe monétaire (s’est affermi. IL faut donc, pour 
rétablir l'équilibre, que les pays environnants 
voient leurs signes monétaires se revaloriser. C'est 
là un des grands problèmes du jour et voilà pour- 
quoi l'essor de la Tchéco-Slovaquie dans l'avenir 
reste lié à la restauration économique de l’Europe. 

EDMOND THÉRy. 
FIN 


La Société anonyme 
des Papeteries de France 
(Suile et fin) (1) 


II. — Résultats financiers à 


Le premier exercice complet de la Société nou- 
velle a été celui portant sur l’année civile 1922. Il 
fut affecté par la continuation de la crise de 1921, 
le développement de la concurrence étrangère, et 
la baisse profonde survenue sur le marché des 
pâtes en raison de l’arrivée massive de marchan- 
dise allemande et de la pratique du « dumping » 
à laquelle se livrèrent les fournisseurs scandina- 
ves, vendamt chez nous au-dessous de leurs prix 
de revient et permettant ainsi aux fabriques fran- 
çaises importatrices de lutter avec avantage 
contre celles produisant elles-mêmes leur matière 
mi-ouvrée ; il eut, en outre, à supporter la charge 
de la « remise en route » des exploitations fores- 
tières et d'usines depuis longtemps arrêtées et. de 
la « mise en route » d'installations neuves. 

Malgré ces circonstances défavorables, l’entre- 
prise réussit à vendre plus de 49 millions de ton- 
nes de produits, pour une somme totale supérieure 
à 85 millions 1/2 de francs. Mais la faiblesse 
relative ‘des cours des papiers, l’accroissement 
des frais généraux dû à la reconstitution de l'or- 
ganisme industriel et commercial, et, surtout, un 
malaise aigu de trésorerie provoqué par da néces- 
sité de se procurer un fonds de roulement à une 
époque où tout appel au crédit était fort onéreux, 
réduisirent le profit net à 3.825.000 francs. Sur ce 
montant, 3 millions furent prudemment employés 
à des amortissements, 41.000 francs furent versés 
à la réserve légale, et le surplus « reporté à nou- 
veau ». 

En 1923, une amélioration sensible de la situa- 
tion s'est manifestée. Le tonnage vendu a aug- 
menté d'environ 6 0/0, soit 3 millions de tonnes, 
et comme des prix plus rémunérateurs ont été 
obtenus (grâce à la hausse des changes, et aussi 
ER eme Te | 

(1) Voir Economiste Européen n° 1692. 3 
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parce que les Suédois n’ont pas persisté dans une 
politique d’avilissement des cours qui leur avait 
causé de lourdes pertes, et que la pression de la 
concurrence allemande s'est atténuée par suite du 
renchérissement de toutes choses chez nos voisins), 
le chiffre d'affaires a progressé de 18 0/0, dépas- 
sant légèrement 10 millions de francs, et le pro- 
duit net, après affectation de 1.882.000 francs à un 
« compte provisionnel pour fluctuation de la va- 
leurs des stocks », s’est élevé à 7.972.000 francs, 
en augmentation de 4.147.000 francs, ou 108 0/0, 
sur celui de 1922. Sur ce total, 6.500.000 francs ont 
été consacrés à des amortissements, et, après ver- 
sement de près de 74.000 francs à la réserve lé- 
gale, il s’est trouvé une somme disponible de 1 mil- 
lion 398.000 francs qui, jointe aux 784.000 francs 
reportés de l'exercice 1922, a permis à la fin de 
193 un « report à nouveau » de 2.182.000 francs. 

L'élévation du chiffre d’affaires tient assurément 
dans une mesure non négligeable à la tension des 


devises appréciées. Maïs la baisse du franc ayant | 


eu une répercussion très sensible sur le taux des 
salaires, le coût des matières premières importées 
(et, par voie de conséquence, aussi sur celui des 
matières premières produites sur le territoire na- 
tional), le loyer des capitaux, etc., les dépenses 


d'exploitation ont haussé parallèlement, si bien : 


que l’on est en droit de considérer que les recettes 
nettes des Papeteries de France n'ont pas été vrai- 
ment influencées par la dévaluation de notre unité 
monétaire. 

Un dividende de 5 %, absorbant 2.250.000 francs, 
aurait aisément pu être distribué au titre de l’exer- 
cice 1923, après affectation d'environ 5 millions de 
francs aux amortissements, et un reliquat sensible- 
ment supérieur au million serait encore demeuré 
disponible pour être reporté à nouveau. 

Les administrateurs des Papeteries de France 
ont jugé plus sage de demander à l'Assemblée gé- 
nérale de consentir une fois encore à l'ajournement 
de toute rémunération, afin de hâter l’assainisse- 
ment si bien amorcé. 

Celui-ci ressort clairement de la comparaison des 
bilans aux 31 décembre 1922 et 1923 : 


Bilan des « Papeteries de France » 
au 81 décembre 1922 et au 31 décembre 1993 
(En miillers de francs) 


Actif 1922 


1923 Passif 1922 1923 
: s, 1 

LV Capital act... 45.000 45.000 
premier éta- — Oblig... 45.974 45.940 
blissement.. 3.864 8.317 | Rés. légale. ” Lai 
Fabr., forces Amort. 1922 » 3.000 
hydrauli q., C “ ; 
propr. fonc. LE A 

et immobil., visionnel 

domaines fo- pour fluc- 

restiers: .... 115.858 115.683 | {fuation de 

Immobilisa- ; I 

tionsnouvel- a valeur des 

les de l’exer- Stocks. » 1.882 
cice à des ti- Banquiers 
tres divers.. 755 1.067 : te F 

ns id créanciers à 

et participa- long terme. 44.529 40.768 
tions..#..... 9.479 9.485 | Effetsà payer, 

Va 7 fournisseurs 

provisionne- et créanciers 

ments,stocks 21.549 923.980 | divers ...... 24.182 91.401 
Clients et dé- Comptes d'or- 

biteurs di- . 
vers........ 8.969 8.634 | dre......... 6.527 (6.988 
Effets en por- Report de l’ex- 

à feuille, ; #3 ercice précé- 

anques € 

caisses... S.FGM gap ent... | EP NSNRNRA 
Comptes d’or- : Bén.de l'exer- 
RER 6.527 6.988| cice écoulé. 83.825 


Total,. 


170,037 173.076 


‘1.972 
Total.. 170.037 173,076 


D'une année à l'autre, et malgré d'importants 
investissements de « premier établissement » (prin- 
cipalement pour l'extension des aménagements 
forestiers) qui n'apparaissent que très imparfai- 
tement à l'actif parce que certains d’entre eux 
(relatifs notamment à l'acquisition des machines) 
ont été portés aux dépenses d'entretien et soldés 
ainsi une fois pour toutes sur les comptes d’ex- 
ploitation, les engagements envers les banquiers 
ont été sensiblement réduits, en même temps que 
des réserves approchant de 5 millions ont pu être 
formées. Un allègement très net de la trésorerie 
est donc à observer. Il s’est poursuivi entre le 
1* janvier et le 30 juin derniers et s’affirmera sû- 
rement encore d'ici la fin du second semestre. 


Je 


Conclusion 


Il est certain qu'un premier dividende sera 
distribué au titre de l'exercice 1924, sur lequel 
un acompte Sera — si nos renseignements person- 
nels sont exacts —- mis prochainement en paye- 
ment. Cette rémunération du capital n'impliquera. 
d'ailleurs aucune renonciation aux principes abso- 
lument prudents suivis jusqu'à présent dans la 
gestion, parce que le chiffre d'affaires continue à 
progresser, que, cette année, le coefficient d’exploi- 
tation se trouvera abaissé (en raison du fonctionne- 
ment normal des installations nouvelles), et que les 
charges financières auront fléchi. 

Les principales difficultés inhérentes au « dé- 
marrage » d'un organisme aussi complexe sont 
ainsi surmontées aujourd'hui, et l’immense tâche 
accomplie depuis 1921 va porter ses fruits. 

Au fur et à mesure de l'achèvement du pro- 
gramme en Cours d'exécution, l'entreprise verra 
s'affirmer les avantages qu'elle possède déjà, parce 
qu’elle réussira —:nous ne saurions trop insister 
sur ce point — à s'affranchir presque entièrement 
des fournisseurs extérieurs (nationaux ou étran- 
gers) pour l'acquisition de sa force motrice, de ses 
bois et de ses pâtes, et parce que ses prix de re- 
vient, toutes choses égales d’ailleurs, diminueront 
en fonction du perfectionnement de son outillage, 
de l'extension de sa concentration industrielle et 
commerciale, de la.réalisation intégrale de son 
autonomie à tous les stades de ses fabrications. 

Le cours actuel des actions des Papeteries de 
France, encore sensiblement au-dessous du pair, 
paraît donc particulièrement intéressant. 

René THÉRY. 
FIN 


La Situation économique et financière 
du Japon 


L'Annuaire financier et économique du Japon 
pour 1923 nous est récemment parvenu. Comme les 
années précédentes, on y trouve des données pré- 
cieuses sur les financés, le commerce, l'industrie, 
la banque, les communications, ete... Les chiffres 
produits se rapportent, il est vrai, pour la plu- 
part, à l’année 1922, et certains même à 1921, 
mais quelques’ publications officielles postérieures 
complètent plusieurs de ces statistiques. Grâce en 
outre aux intéressants renseignements fournis aux 
assemblées générales des actionnaires de divers 
établissements de crédit japonais, et notamment 
par M. Ichiki, gouverneur de la Banque du Japon, 
et par M. Yeijiro Ono, président de la Banque In- 
dustrielle, il est possible de se rendre compte des 
conditions économiques et financières qui ont pré- 
valu dans l'empire du Soleil-Levant pendant l'an- 
née écoulée. 

Les résultats de l'exercice 1922-1923 ne sont don- 
nés que d'une façon approximative dans lan- 
nuaïre, Car ils n'étaient pas arrêtés encore au mo- 
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inent de sa püblication. Les recettes réelles étaient 
alors estimées à environ 2.087 millions de yen, 
dont 1.428 millions pour les recettes ordinaires, 
et 659 millions pour les recettes extraordinaires, 
soit, par rapport aux prévisions budgétaires, une 
plus-value de 177 müllions de yen pour les recettes 
de la première catégorie, et de 409 millions pour 
célles de la Seconde. L'accroissement a porté sur- 
tout sur les droits de douane, la taxe sur le Saké, 
les droits sui: le sucre, l'impôt sur le revenu, la 
taxes Sur les articles textiles, le produit des mo- 
nüpoles, la taxe sur les affaires, les droits de tim- 
bre ét ‘de succession, etc.., tandis qu'il y a eu 
diminution pour les recettes des postes, télégra- 
phes et téléphones, les droits miniers, ete... 
L'examen détaillé des recettes publiques de 1922- 
1923 montre que, bien que Îles résultats, dans leur 
ensemble, aient été meilleurs que pendant lexer- 
cice précédent, le pays a continué à se ressentir 
de la crise qui s'y est mamitestée après la guerre. 
En ce qui concertie des recettes extraordinaires, la 
plus-value sensible enregistrée, et que nous avons 
signalée, est due surtout à un prélèvement de près 


de 438 millions de yen sur l'excédent du précédent 


exercice. 

En établissant son budget pour 1923-1924, le 
Gouvernement dut nécessairement tenir compte de 
cette dépression des affaires ; il procéda à une 
compression des dépenses, et limita les nouveaux 
projets à ceux présentant un caractère d'urgence, 
Les estimations de recettes prévoyaient notamment 
üun fléchissement de l'impôt sur le revenu, de la 
taxe sur les affaires, des droits miniers, des recet- 
tes postalës et des droits de timbre ; toutefois, 
grâce à l'augmentation escomptée des droits de 
douane, de la taxe Sur le sucre et sur le saké, des 
droits de succession, du produit des forêts doma- 
nmiales, des ventes de tabac, etc, les recettes or- 
dinraires, dans leur ensemble, arrivaient aux en- 
virons du chiffre des prévisions de 1922-1923, 
qu'elles dépassaient même de près de 2 millions 
de yen: 11 ÿ avait par contre une dimiñuüution de 
127 millions de yen pour les recettes extraordinai- 
res, en raison du fléchissemerit prévu de diverses 
réssources, et de la portion plus faiblé à prélever 
sur l'excédent de l'année précédente. Du côté des 
dépenses, on procéda à des réductions importan- 
tes, représentant au total un montant net de 125 
millions de Yen, malgré un accroissement de près 
de 39 millions des dépenses ordinaifes. Finale- 
ment, de budgét général pour 1923-1924 fut arrêté, 
er récéttes et én dépenses, à 1.376 millions de ven, 
contre 1.501 millions en 1922-1923, dont 1.253 mil- 
lions de yen pour les recettes ordinaires, et 992 
millions pour les dépenses de même nature, le 
budget extraordinaire comportant 123 millions de 
yen aux recettes, et 385 millions aux dépenses. Le 
total des emprunts à émettre pendant l'année 
était prévu pour 134 millions de yen. 

La terrible catastrophe survenue l'année der- 
nière ne pouvait manquer d'avoir sa répercussion 
sur la, Situation des finances publiques. Les prévi- 
sions budgétaires furent ramenées de 1.376 à 1.293 
millions dé yen. Un budget de restauration, s'éle- 
want à 598 millions de yen, fut proposé par le 
Gouvernement japonais pour faire face aux dom- 
mages causés par le tremblement de terre. Après 
divérs amendements apportés à ces propositions, 
le moïtant prévu pour les dépenses de restaura- 
tion à été abaissé par la Diète à 468 millions de 
yen, Se répartissant comme suit : travaux dé res- 
auration, à échelonner jusqu'en 1928, 842 mil- 
lions prêts aux municipalités pour travaux de 
restauration, 15 millions subsides aux munici- 
palités pour travaux de restauration, 89 millions : 
subsides aux municipalités pour paiement des in- 
térêts sur leurs emprumts de restauration, 22 rhil- 
lions. Ouänt aux estimations budgétaires pour 
1921-1925, elles ont été arrêtées, d'après les ren- 


seignements publiés jusqu'ici, à environ 1.300 mil- 


liens de yen en recettes et en dépenses, tant pour 


la gection ordinaire que pour la section exitraor- 
dinaire. Des crédits supplémentaires, pour un 
montant de 163 millions de yen, destinés pour 
la presque totalité aux travaux de reconstruction, 
ont été demandés au Parlemeht au début de juillet 
par le ministre des Finances, M. Hamaguchi. Le 
montant des emprunts à émettre au cours de 
lexercice 1924-1925 avait été fixé tout d’abord à 
environ 295 millions de yen ; mâais le ministre à 
décidé finalement de se procurer cette somme de 
la facon suivante : en prélévant 105 millions de 
yen sur les empruñts récemment émis à Londres 
et à New-York, en demandañt 155 millions de yen 
à la section des dépôts du ministère des Finances, 
et en émettant enfin, par l'intermédiaire des bu- 
veaux postaux, pour 35 millions de yen d'obliga- 
tions populaires d'épargne. 

Bien que le mouvement 
rieur ait conservé l'année dernière la majeure 
partie de l'avance enregistrée en 1922, la part rela- 
tive des importations et des exportations s'est mo- 


total du commeñce exté- 


difiée au détriment de ces dernières, qui n'ont at-. 


teint que 1.448 millions de yen, en diminution de 
190 millions par rapport au chiffre correspondant 
de l’année précédente, tandis que les importations 
se sont élevées à 1:987 millions de yen, en aug: 
mentation de 97 millions. Finalement, le solde dé- 
ficitaire, s’est établi à 539 millions de yen, au dieu 
de 253 millions en 1922. Pendant le premier tri- 
mestre, la situation commerciale s'était présentée 
pourtant sous des perspectives encourageantes. 
Mais vers le mois de mai, les importations com- 
mencèrent à augmenter, en. raison surtout d'achats 
par la spéculation, et aussi, il ést vrai, des prix 
élevés du coton importé, tandis que les exporta- 


tions fléchirent paï suite du boycottage par la 


Chine de marchandises. japonaises, de la baisse 


de l’argent-métal, et de l'élévation des prix sur 
le marché intérieur. On espérait que la situation 
s'’améliorerait de nouveau pendant la seconde moi- 
tié de l’année, période durant laquelle les exporta- 
tions prédominent habituellement. Malheureuse- 


ment, au moment du tremblement de terre, de gros 


Stocks de soie brute et de tissus de soie, articles 
figurant parmi Îles principaux produits d’exporta- 
tion, furent détruits par le feu, tandis que laca- 
pacité de production des filés et autres articles en 


coton, ainsi que de divers objets d'exportation, fut 


sensiblement diminuée. Les exportations de soie 
brute pour l'année «entière ne dépassèrent pas 568 
millions de yen, et celles de filés de coton, 78 mil- 
lions de yen, Soit, par rapport aux chiffres corres- 
pondants de 1922, une diminution de 15 % pour 
la soie brute, ét de 31 % pour les filés de coton. 
Par contre, il s’est manifesté ‘l'année defriièrée ün 


sérieux accroissement dés achats à l'étranger de 


laine, brute ou filée, tandis qué, comme consé- 


quence de la catastrophe, les importations d'objets 


de première nécessité et de matériaux de construt- 
tion augmentèrent considérablement. Ainsi s'ex- 
plique l'importance du déficit commercial observé 
l’année dernière. Nous signalerons ici 
droits d'importation, qui, après le tremblement de 
terre, avaient été temporairement suspendus Sur 
certaines marchandises, ont été remis en applica- 
tion depuis le 1% avril dernier, sauf 


comme le bœuf, le riz et les œufs. Le déficit Corm- 
mercial s’est encore accentué pendant l’année Cou- 
rante, ayant atteint 670 millions de yen pour le 
premier semestre. En vue de remédier à cette si- 


‘tuation, la Diète a Voté récemment, avec applica-. ÿ 
tion immédiate, un tarif douanier spécial sur les 


articles de luxe dont les droits d'entrée ont été 


ù 


quelques 
exceptions visant divers produits d'alimentation, 


qué les 


‘ 


augmentés de 100 %. A 


Le caractère défavorable de la balance commer- ' 


Cialé né pouvait manquer d'avoir sa répercussion 
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sur le marché monétaire, où un resserrement plus 
ou anoins accentué se fit sentir pendant la majeure 
partie de l’année dernière. Les taux des prêts et 
escomptes s’accurent notamment vers la fin du 
premier semestre, et le taux de placement, pour 
les obligations, se maintint entre 8 et 9 %. Certai- 
nes difficultés bancaires, survenues dans la région 
de Nagoya, retardèrent encore La restauration du 
crédit, surtout en province. La terrible catastrophe 
du début de septembre ponta en outre un coup sé- 
rieux au marché monétaire, dont le mécanisme 
fut arrêté presque complètement, 76 établissements, 
sür les 84 banques associées de Tokio, ayant eu 
leur siège détruit par le cataclysme. Dans ces cir- 
constances, le Gouvernement promulgua, de 7 sep- 
tembre, une ordonnance accordant, dans les dis- 
tricts ravagés, remise des paiements arrivant à 
échéance dans le courant du mois. Gette ordon- 
nance permit d'éviter les conséquences fâcheuses 
qui auraient pu résulter du brusque retrait des 
dépôts dans les banques. D'autre part, grâce à des 
mesures adéquates prises par la Banque du Japon, 
la plupart des établissements de crédit de Tokio et 
des préfectures. voisines purent ouvrir de nouveau 
leurs guichets avant la fin de septembre. La situa- 
tion demeurait néanmoins assez inquiétante, et le 
Gouvernement crut deyoir promulguer, le 27 sep- 
tembre, une autre ordonñante, tendant à indem- 
riser la Banque du Japon, jusqu'à concurrence 
de 100 millions de yen, pour toutes pertes subies 
dans le réescompte du papier payable dans Les 


districts ravagés. Toute grave perturbation put 


ainsi être évitée sur le marché monétaire, et la 
Chambre de compensation de Tokio, fermée après 
le désastre, reprit ses opérations le 1% octobre. 
Toutefois, le montant des billets émis par la Ban- 
que s’accrut de 1.100 millions de yen environ avant 
le ‘tremblement de terre à 1.490 millions au début 
d'octobre, pour arriver même, après un léger flé- 
chissement dans l'intervalle, à 1.703 millions de 
yen au 31 décembre. Quant aux avances consenties 
par cette institution de crédit, elles passèrent de 
200 millions de yen environ en août à 645 millions 
au 1* octobre, et à 853 millions à la fin de l'année. 

En raison de la situation commerciale défavo- 
rable ‘du japon, les ressources des banques de 
change mippones se trouvèrent considérablement 
réduites pendant le second semestre de l'année, 
particulièrement après le tremblement de terre, 
les succursales d'outre-mer de ces établissements 
ayant dû, en outre, au lendemain de la catastro- 
phe, procéder à d'importants remboursements de 
dépôts. D'accord avec le Gouvernement, la Ban- 
que du Japon mit à leur disposition une partie des 
fonds détenus à l'extérieur, pour leur permettre 
de maintenir leur crédit dans les pays étrangers. 
Les cours des changes suivirent les oscillations 
du mouvement commercial, Le change sur les 
Etats-Unis, qui s'était avancé de 48 1 {2 dollars, 
cours des premiers mois, jusqu'à 49 dollars en 
avril, rétrograda vers la fin de l'année pour re- 
venir à son niveau du début. Le taux sur Londres, 
influencé par la tendance du change anglo-améri- 
Gain, s'éleva par contre de 2 sh. 9/16 d. en février 
à 2 sh. 3 d. vers le miliéu de novembre. 

L'activité passagère qui s'était manifestée vers 
le début de l’année dans certaines branches d'af- 
faires, comme le fer et l'acier, les filés de coton 
et quelques autres articles industriels, le char- 
bon, la soie brute, le riz, détermina une hausse des 
Prix jusqu'en juin, l’index-number pour les mar- 
chandises ayant progressé successivement de 193 
en janvier à 209 en mai. Le ralentissement des 
transactions qui suivit eut pour effet d'orienter 
les prix vers la baisse, et l'index-number rétro- 
grada en août jusqu'à 200. L’accroissement des 


demandes occasionné par la catastrophe, la perte : 


dé marchandises par l'incendie, la diminution de 
la production et larrêt du trafic déterminèrent 


une nouvelle hausse, l’index-number ayant atteint 
222 en octobre, niveau qui ne fut d'ailleurs pas 
maintenu. 

Il va sans dire que les entreprises d'affaires fu- 
rent elles-mêmes très éprouvées par lé désastre, 
et beaucoup n'arrivèrent à surmonter deurs dif- 
ficultés que grâce à l'intervention de la Banque 
Industrielle et de la Banque Hypothécaire, sou- 
tenues elles-mêmes par le Gouvernement et par la 
Banque du Japon. Quant aux Bourses de valeurs, 
elles avaient été fermées après le tremblement de 
terre, non seulement à Tokio, mais aussi à Osaka. 
er à Nagoya. Dans ces deux dernières localités, 
les transactions reprirent dès le 8 septembre, mais 
à Tokio, les opérations ne recommencèrent pas 
avant le mois d'octobre. La tendance générale qui, 
sauf pendant quelques mois, et notamment en 
avril, avait été peu satisfaisante, en raison à la 
fois des conditions monétaires peu favorables et 
de l’apathie de la spéculation, s'améliora. beaucoup 
en fin d'année, sur la perspective d’une période 
d'activité occasionnée par les travaux de recons- 
truction. Malgré les difficultés rencontrées par les 
émissions nouvelles, le montant total placé par 
le Gouvernement atteignit 665 millions de yen — 
non compris les billets pour l'achat du riz et au- 
tres émissions spéciales —, en excédent de 116 mil- 
lions de yen sur les remboursements. Au 1* jan- 
vier 192%4, la dette japonaise s'élevait à 8.877 mil- 
lions de yen, dont 2.556 millions et demi pour la 
dette intérieure, et 1.320 millions et demi pour la 
dette extérieure, ce dernier chiffre ne comprenant 
pas naturellement les récents emprunts japonais 
contraictés en Angleterre et aux Etats-Unis. 

Les renseignements publiés pendant les derniers 
mois montrent que la courageuse population nip- 
pone ne s’est nullement laissé abattre par les 
deuïls et les ruines accumulés par la récente ca- 
tastrophe. Certes, la situation économique et finan- 
cière du pays portera pendant longtemps encore 
les fraces de cet effroyable cataclysme. Mais il 
n'est pas douteux que la vaillante ténacité du peu- 
ple japonais, dont l'attitude stoïque, au milieu 
de circonstances aussi douloureuses, a suscité l’ad- 
miration, du monde, arrivera rapidement à triom- 
pher de ces difficultés supplémentaires, sans in- 
terrompre pour cela la tâche de réajustement à 
laquelle il s'est si délibérement consacré. 

Edmond BOUCHERY. 


Compagnie du Chemin de fer du Nord 


Le 12 avril dernier, la Compagnie du Chemin de 
fer du Nord, à réuni ses actionnaires en Assem- 
blée générale ordinaire Sous la présidence de M. le 
baron Edouard de Rothschild, président du Con- 
seil d'administration. 

Au compte de premier établissement, les dépen- 
ses de premier établissement et les dépenses ratta- 
chées à ce compte s'élèvent ensemble, au 31 dé- 
cembre 1923, à 5 milliards 397.118.230 fr. 67. Ces dé- 
penses étaient, au 31 décembre 1922, de 4 milliards 
089.450.028 fr. 60. L'augmentation pendant 1923 à 
été de 807.668.202 fr. 60. 

Le compte des approvisionnements 
augmentation de 10.782.971 fr. 64. 

Le compte des participations financières aux di- 
verses entreprises de chemins de fer auxquelles: la. 
Compagnie a prêté son concours financier est en 
diminution de 668.648 fr. 29 par suite du jeu nor- 
mal des amortissements. 

Le compte du Domaine privé présente actuelle- 
ment une dépense, totale de 40.655.398 fr. 71, par 
suite d'immeubles acquis en vue d’une incorporation 
Se UN à En concession. L'ensemble du domaine 
Privé de la Compagnie représente ainsi un chi 
global de 78.379.420 fr. 7. ee None 

Le Compte des réserves est fixé comme Suite: La 


présente une 
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réserve statutaire reste à ne DR ee ei 
ions de francs. La réserve extraordinaire S ele à 
An si décembre 1922, à la somme de 67.826.334 fr. 29. 
Elle a été portée, au 31 décembre 1923, à la somme 
de 74.814.583 fr. 63 par l'application du solde de 
ses propres intérêts. y 

Les ressources réalisées en vue de couvrir les 
dépenses de premier établissement ci-dessus, ainsi 
que les avances à l'Etat, ont été portées, au 31 dé- 
cembre 1923, à la somme de 5.375:157,2881 0) 19, 
Ces ressources atteignant, au 31 décembre 1922, 
la somme de 5 milliards (04.902.100 fr. 01, on peut 
observer un accroissement de 270.255.188 fr. 18, au- 
quel il y a lieu d'ajouter la somme de 39 mil- 
lions 739.361 fr. 70, montant du capital des bons à 
deux ans remboursés en 1923. 

Les émissions d'obligations dans le public, en 
1923, ont atteint le nombre de 52.972 obligations 
3 9 type 1921, et 733.262 obligations 6 % type 1RI. 
Le produit brut de ces émissions s'est élevé à 
317.320.446 fr. 50. 

Au compte d'exploitation, les parcours de trains, 
voyageurs et marchandises, qui avaient été en 1922 
de 50.897.662 kilomètres, ont atteint, en 1923, 
57.330.684 kilomètres, soit une une augmentation 
de 6.433.022 kilomètres. HS 

La recette par kilomètre-train, toutes majora- 
tions comprises, a été de 21 fr. 588 ; elle n’est que 
légèrement supérieure à la dépense d'exploitation 
par kilomètre-train qui atteint 19 fr. 344. | 

Le total des recettes générales du réseau s'élève 
à la somme de 1 milliard 237.688.928 fr, 21, présen- 
tant sur les recettes de l'exercice 1922 une augmen- 
tation de 67.065.652 fr. 48 qui se répartit comme 
il suit : voyageurs + 18.695.060 fr. 20 ; grande 
vitesse + 2.166.128 fr. 05 ; petite vitesse + 56 mil- 
lions 682.853 fr. 95 ; bestiaux et voitures — 526.820 
francs ; recettes diverses de l’exploitation + 80.203 
francs 35 ; produits divers en dehors du trafic — 
10.031.773 fr. 07. 

Cette augmentation des recettes est due, tout à 
la fois, à l’intensification croissante de la recons- 
truction et à la reprise de l’activité industrielle en 
France «et, en particulier, dans l’ensemble des ré- 
gions desservies par la Compagnie du Nord. 

Le produit net du réseau du Nord, déduction 
faite du tiers d'Amiens à Rouen, donne le chiffre 
de 1 milliard 225.344.055 fr. 41. D'autre part, les 
dépenses se sont élevées à 1 milliard 100.159.373 
francs 32. L’excédent des recettes sur les dépen- 
ses est pour d'exercice 1923 -de 125.204.682 fr. 09, 
dont il y a lieu de retrancher la perte sur l’exploi- 
tation des Ceintures de Paris, soit 2.322.693 francs. 
Il en résulte un excédent des recettes d’exploita- 
tion sur les dépenses de 122.881.989 fr. 09. 

Pour l'exercice 1923, les prélèvements à opérer 
sur l'excédent des recettes sur les dépenses résul- 
tant du compte d'exploitation sont : Les charges 
effectives des intérêts et de l'amortissement des 
emprunts, autres charges de capital et charges 
spéciales, intérêts et amortissement des actions, 
soit 259.162.715 fr. 69 ; la somme à prélever confor- 
mément à l’article 15 de la convention du 28 juin 
1921, soit 20 millions de francs ; le montant de la 
prime de gestion acquise au réseau, 10 millions 
281.617 fr. 40, et le montant de la prime de gestion 
acquise au personnel, 14.625.546 fr. 17, dans les 
conditions prévues par l’anticle 14 de la convention, 
soit, au total 304.069.879 fr. 26, d'où une insuffisance 
de 179.380.414 fr. 80 qui a été reportée au compte 
des avances faites à l'Etat. à 
_Sur les lignes Nord-Belges, l'exploitation a réa- 
lisé de nouveaux progrès. Mais, contrairement à 
ce que la Compagnie avait pu espérer l'année der- 
nière, elle attend encore le règlement des comptes 
concernant, en même temps que les destructions de 
guerre qu’elle a subies, l'indemnité à laquelle elle 
a droit à raison des pertes d'exploitation qu'a cau- 
sées aux lignes Nord-Belges l'occupation par l’en- 
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nemi de ces lignes et de l'usage qu'il en a fait. 
Pour ce motit,-elle se voit obligée d'en différer le 
compte rendu. | ’ 

Lar da fixation du dividende, la disponibilité de 
l'exercice 1923 se détermine comme suit : De dla 


scinme de 279.162.715 tr. 69 prélevée conformément 


à l'article 15 de la convention précitée, il y à dieu 
de déduire la somme de 259.162.715 fr. 69 néces- 
saire au service de Fintérêt et de d'amortissement 
des actions et des obligations, ainsi que des autres 
charges de capital. L'excédent de 20 millions de 
francs et la prime de gestion revenant au réseau 
en 1923 et ramenée à 8.474.142 fr. 03 (article 14 de 


la convention) forment un total de 28.474.142 fr. (qe 


Sur ce montant, il a été proposé de prélever la 
somme de 26.775.000 francs permettant de distri- 
buer un dividende égal à celui de d'exercice pré- 
cédent, soit 67 francs par action entière, et 51 
francs par action de jouissance. 

Le solide de 1.699.142 fr. 03 a été reporté à nou: 
veau. 


F, Mopau. 
INFORMATIONS DIVERSES 
- FRANCE 
Le rendement des impôts en juillet 1924 — Le 


rendement des impôts indirects el monopoles à 
atteint, en juillet dernier, 2.119.733.000 francs, en 
augmentation de 525.418.000 francs comparative- 
ment à juillet 1923 et en plus-value de 329.937.000 
francs sur les évaluations budgétaires. C'est le 
chiffre mensuel le plus élevé qui ait été obtenu 
jusqu'ici. 

Le produit de la taxe sur le chiffre d'affaires 
s'élève à 380.330.000 francs, et surpasse de 87 mil- 
lions 592.000 francs les évaluations budgétaires et 
de 121.743.000 francs les recouvrements du mois 
de juillet 1925. ; 

Les recettes encaissées par l’Administralion de 
l'enregistrement forment un total de 955.084.000 fr. 
en excédent de 186.034.500 francs sur les évalua- 
tions et de 282.154.000 francs sur les recettes du 
mois de juillet 1923. 

Les perceptions effectuées par les services des 
douanes s'élèvent à 236.083.000 francs. Cette somme 
est inférieure aux évaluations budgétaires, mais 
surpasse par contre de 18 % environ les recettes 
de juillet 1923. $ { 

Quant aux encaissements réalisés par PAdminis- 
wralion des contributions indirectes, ils s'élèvent, 
compte tenu des produits recouvrés par la régie 
au titre des divers droits de consommation dont 
elle partage la perception avec l'Administration 
des douanes, à la somme de 547.582.000 francs en. 
augmentation de 85.381.000 francs sur les recou- 
vrements de juillet 1923 et de 62.081.000 francs par 
rapport aux évaluations. 

Les recouvrements opérés pendant le mois de 
juillet dernier au titre du budget général (abs= 
traction faite par conséquent des recettes de l’Ad- 
minisration des postes, rattachées au budget an- 
nexe), se sont élevés à da somme globale de 
2.529.693.700 francs, au lieu de 2.122 millions en 
juin et de 1.968 millions et demi en mai. - 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produits divens entrent pour 
108.715.400 francs, dont 68.858.900 francs pour la 
contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
guerre. : à 

Les recettes normales et permanentes ont donc 
atteint ?2.420.978.300 francs (au lieu de 2.001 mil- 
lions êt demi en juin et de 1.700 müillions et demi 
en mai). Ces recettes présentent, en outre, par rap- 
port aux recouvrements du mois de juillet 1923, 
une augmentation de 612.244.300 francs. 

Ce total encaissé de 2.420,978.300 fr. sa écom- 


f 
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pose ainsi : 1° Produit des impôts directs perçus 
pour le compte de l'Etat : 275.161.400 francs, en 
augmentation de 5.867.000 francs sur juillet 1923 : 

2 Revenus du domaine, 26.083.900 francs, en aug- 
mentation de 10.958. 500 francs sur juillet 1923 
3° Montant des impôts et revenus indirects et des 
monopoles : 2.119:733.000 francs, en augmentation 
de 525.418. 000 francs sur juillet 71923. 

D'autre part, les encaissements réalisés en juil- 
let 1924 par l'Administration des postes ont atteint 
126.603.000 francs, supérieurs de 9.820.500 francs 
aux évaluations et de 16.267.000 francs aux recou- 
vrements du mois correspondant de 1925. 

Pour les 7 premiers mois de l’année, la plus- 
value des recettes normales et permanentes, par 
rapport aux produits de là période correspon- 
dante de 1923, s'élève à 3.156.5911.,300 francs. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 


ACTIF 
Encaisse de la Banque : 
CD CAISSE EE nee ue 
Le) 


7 août 1924 14 août 1924 


Francs 


3.679.423.361 
1.864.320 .908 


5.548.744.269 
300.408.603 


5.843.8069.570 | 5.844.152 872 
567.848 .443 567.528.102 
1.663.229 751.717 


Francs 


3.679.268 .230 
1.864.320.908 


5.543.589 138 
300.280 432 


à l'Etranger ........ LÉ 


ROLL MERE Ie sde ve daaele 
ATRENÉ ANT 4e Re ete 


Disponibilités à l'étranger Mandaenr es 
Kffets échus-hier à recevoir ce jour. 


Eftets Paris..... 2.1738.126.671 | 2.564,315.841 
Pcrtefeuille Paris { Effets Etranger. 24.066.373 26.469.847 
Er . Effets du Trésor. 191.531 53.824 
_Porte’euilles des ere +... | 1.800.484.054 | 1:919.250.210 
: s ATIS APRES 4 1.307.174 1.307.174 
: Effets prorogés | Succursales ....... 7.875.416 7866443 


Avances sur lingots à Paris ......... » » 
: Avances sur lingots dans les succurs. » TR , 
319.184.571 362.640 .872 


Avances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les succursle| 2.421.604.324 | 2,376.747.921 
Avances à L'Etat. 1. Muse eds: 200,000 .000 200.000 .000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.000.000.000 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


22.900.000. 000 


£,754.000.000 


nements étrangers................, 4,164.000.000 
Rentes de la Réserve...... ....... : 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) . 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .............. me és 130.449.652 130 .449.652 
Rentes immobilisées ...........,.... 100.000.000 300.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales ........ 5 169.841 :421 169.842.297 
Depenses d'administration de la Ban- 

que et des succursales......... EI 16.928.177 19.738.329 
Emploi de de réserve spéciale....... ë 8.407.438 8.407.438 


Divers ... 3.082.035.446 


CCI sssrsosvoteeessrssses 


3,102. 737.569 


TOTALE ITR RNRE -145.285.566.315 |45.062.544,742 
PASSIF PES RE VERRE 
Capital de la Banque ................ | 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en Per au capital...... 77.647.610 77.647.610 
Résérves { Loi du 47 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières Ex-banques dé Re 2.980.150 2.980.750 
| Loi du 9 juin 1887... : 9.195.000 9.195.000 
Réserve immobilière de la Bud 4,000 000 4.000.000 
Réserve spéciale PEN EE M Ve LEA 8.407.444 8.407.444 
Corapte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc’ 1917, art. 3 508 269.958 | 508.260.986 
Excéd.aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 508.802.9585 526.956.983 
Compte ann. d’int. au compte d’ Ruones 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ..../40.571.700.005 |40.399.968.075 
Arrérages de valeurs déposées 57.550.345 58.964.235 


Billets à ordre et récépissés..... À 121.366 571.916 


Compte courant du Trésor........,.. , 12.524.463 | 12.089.778 
Comptes courants de Paris........... 1.242.453 958 | 1.097.344.736 
Comptes courants dans les succursales 916.311 .379 939. 767.061 
Dividendes à payer .................. 6.379.988 9.918.354 
Escompte et intérêts divers .......... 43.745 ,124 50.407.320 
Réescompte du dernier semestre . 19.658.890 19.658.390 


11} TT TPER OR RREE sense se| 1:088:259/303%|71,133:147.c92 
OLA EEE .....|15.285.066.815 |[45.062.544,742 
Comparaison avec les années précédentes 


{ 30 juillet! 18 août | 17 août | 16 août | 14 août 
1914 1921 1922 1923 1924 


me memes | =meestetes Send || ee | 


millions [millions | millions| millions | millions 


Circulation ........| 6.683,1 |36.953.2 |36.221.3 |37.265.4 |40.399.9 
Encaisse or......., 4.141.3 | 5.521.8 | 5.530.7 | 5:537.9 | 6.543,7 
— argent ... 625,3 276.1 285.51 294.2 300.4 
Portefeuille........ 2.444.901 9,516.3 | 1.999.3 [12.494701 1M4 519.0 
Avances aux partic. 143.8" | 2.181 9 |.2.167.7-| 2.182:9 | 2.789,4 
— à l'Etat. 200,0 |25.100.0 |23.700.0 |23.600,0 |23.200.0 
Compt.cour. ‘Trésor| 382.6 41.3 58.5 14,8 120 
— partic. 947.6 ! 2.661.7 | 2.229.4 | 4.952.0 | 2:037.1 
Taux d'escompte,..[4 1/2 0/015 1/2 0/0! 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


L'exécution du Traité. Un accord entre la 
C.D.R. et le Reich. — Le 9 août dernier, la C.D.R. 
et le chancelier allemand ont signé un protocole 
comportant l'adhésion du Gouvernement  alle- 
mand aux trois projets de loi qui doivent être sou- 
mis au Reichstag pour l'organisation de la ban- 
que d'émission, des obligations industrielles des 
chemins de fer et du contrôle des revenus gagés. 

Cet accord mentionne l'engagement de la C.D.R. 
de favoriser l'emprunt de 860 millions de marks-or 
et de réaliser les ajustements financiers nécessai-' 
res pour la mise en application du plan Dawes. 

Par une clause spéciale, les parties contractan- 
tes s'engagent également à soumettre à un arbi- 
trage tous les litiges d’interprétation de ce proto- 
cole, aussi bien que du rapport Dawes, toutes ré- 
serves faites sur les droits et prérogatives que la 
C. D.R. tient du traité de Versailles. 

Une réserve générale stipule, en outre, qu’au 
cas où l’emprunt ne serait pas réalisé, chacune 
des parties reprendrait sa liberté. 

Enfin, ce protocole particulier ajoute que l'ac- 
cord intervenu entre le Gouvernement allemand et 
la C.D.R. est indépendant du protocole final qui 
clôturera les travaux de la Conférence de Londres 
et qu’il sera révocable au cas où les Alliés et les 
Allemands ne tomberaient pas d’accord sur le rè- 
glement général à intervenir. 


Les prix de gros et de détail en juin 1924. — Les 


indices des prix de gros qui viennent d'être pu- 


bliés par la Statistique Générale de la France, 
pour le mois de juin dernier, font ressortir une 
légère augmentation par rapport à ceux du mois 
précédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en 1901-1910) 


1924 1924 
Fin mai Fin juin 
rectifié provisoire 
Indice général...) (45) AG8 474 
Denrées alimentaires : ‘ 
Ensemble....... HO LEE (20) 425 426 
Aliments végétaux ..... ( 8) 423 417 
Aliments animaux...,.. ( 8) 401 406 
Sucre, café, Cacao ...... ( 4) 488 492 
Matières industrielles : 
Hnsemble..... RAR ere (25) 506 517 
Minéraux etmétaux.... ( 7) 440 456 
(eee ( 6) 653 650 
DINORE SE NS te (12) 456 474 


On constate que l'augmentation porte surtout 
sur les matières industrielles et plus principale- 
ment sur les minéraux. 

Quant aux prix de détail, ils ont été en juin 
dernier l’objet d’une nouvelle baisse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité, accuse une augmentation moyenne de 
270 % en juin sur 1914 La proportion correspon- 
dante avait été de 278 % en mai dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à 
la Bourse de Paris, pendant le mois de juin 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Pulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de juin dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : 

Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 — :00) 


Mai Juin 
À 1924 1924 

Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes 
et: 35 nouvelles), ,....... ETS A OECON 60.4 60.4 
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Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 


Mai Juin 

1924 1924 
Banques (18 valeurs) sis ete. 2e 165 . 168 
Houillères du Nord (10 valeurs).......:.. 269 267 
Métallurgie (10 valeurs): :..:4:,,..::...: 196 147 
Matériaux de construction (6 valeurs)...: 507 488 
Chemins-de fer (5 valeurs) ::..:...:..: 34 70 72 
Navigation (6 Valeurs):.:.:5.:..,,%....., 268 860 
Produits chimiques (12 valeurs),:.:,:.., 287 289 
Electricité (27 valeurs)...,:./.:4,.:,..,4 211 270 
Fasemble (95 gronpes)/f. 144140. maur et 260 260 


Le manque d'animation qui a prévalu pendant 
tout le mois, a amené un léger recul sur tous les 
titres à revenu variable, exception faite en ce qui 
concerne les actions des banques, les titres de imé- 
tallurgie, les houillères du Nord et les actions des 
chemins de fer. 


Les rocettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes dés chemins de fer français, du 5 au 21. juil- 
let, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923 : 

Eiat, 27.163.000 francs (+ 6.035.000 fr.); P.:Z.-M., 
réseau français, 45.710.000 francs (+8.870.000 fr.), 
réseau algérien, 4.295.000 fr. (— 37.000 francs); Nord, 
28.080.000 fr. (+-3.800.000 fr.); Orléans, 23.451.000 fr. 
(43.886.000 fr.) ; Est, 22.307.000 fr. (+ 2.930.000 fr.) ; 
Midi, 41.709.100 fr. (41.727.900 fr.); Alsace-Lorraine, 
13:988.000 fr. (-- 2.745.000 francs): 

Est-Algérien, 928.600 fr. (+ 47.900 fr.); Bône- 
Guelma, 575.100 fr. (+-50.300 fr.); Réseau oranais, 
431.200 fr. (—85.900 fr.). 


Les opérations du Crédit National en juin 1924. 
— Les opérations faites par le Crédit National, 
sur dommages de guerre, pour le compte de l'Etat, 
* ont donxé lieu, durant le mois de juin, aux paye- 
ments en espèces ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
Béihcipal here. ne UE 51.499 1 
LHiBrOtS Pr SM TM DR ER 24.012 82.472.168 01 
Avances sur indemnités ....,... 1:012 21.824.082 43 
Total du mois de juin........... 76.483 104.296.250 44 


Total des mois antérieurs...... 7.838.701 24.329,792.717 21 


Total des paiements faits par le 
Jrédit National depuis sa fon- 
dation jusqu'au 30 juin ...... 7.915.184 24.434.088.967 65 


Ces payements ne comprennent . pas ceux en 
obligations de la Défense nationale, qui, pour le 
mois de juin, s'élèvent à 343.767.661 fr. 16, et dont 
le montant total est de 4.283.583.700 fr. 97. 

Dans sa séance du 8 juillet, le Conseil d’admi- 
histration a autorisé 9.804.400 francs de prêts nou- 
veaux au commerce et à l’industrie, ce qui porte 
le montant des prêts consentis à 449.580.047 fr. 02, 
déduction faite des remboursements. 


Bibliographie, — Commentaire des obligations 
nouvelles imposées aux contribuables par La loi du 
22 mars 1924 (1). — Nos lecteurs ont eu déjà à 
mainte reprise l’occasion d'apprécier les publica- 
tions de la Compagnie fiduciaire pour le Commercz 
et l'Industrie, qui les renseignent avec précision et 
clarté sur les incessantes modifications survenant 
dans la législation fiscale. 

Une nouvelle brochure vient d'être éditée par 


(1) Uné forte brochure in-4° éditée par la Compagnie Fidu- 


Ciaire pour le Commerce et l'Industrie, 16, rue Vézelay, 


Paris (8°). Prix : 12 francs, 


cette Société, qui paraît appelée à rendre à tous les 
contribuables les plus réels services. Ellle commente, 
de façon détaillée, toutes les dispositions importan- 
tes de la loi du 22 mars dernier relatives aux con- 
tributions directes (double décime, réductions pour 
charges de famille, impôt sur les bénéfices agri- 
coles, renseignements à mentionner dans les décila- 
rations d'impôt général sur le revenu, majoration 
en cas de retard, amnistie, revision des évaluations 
foncières) et aux contributions indirectes et diver- 
ses (timbre, enregistrement, impôt sur les valeurs 
mobilières, taxe sur le chiffre d'affaires, amnistie, 
répression dés fraudes, mesures contre l’exporta- 
tion des capitaux). | 
Fort bien ‘écrit, en un langage débarrassé ile 
toute terminologie technique, parfaitement mpré- 
senté, cet exposé est le meilleur commentaire paru 
à ce jour de dispositions dont la mise en vigueur 
ne va pas sans quelque trouble chez la mañjorité 
des redevables. Il ne s’est d'ailleurs point borné à 
l'analyse du texte de la loi : il a tenu compte éga- 
lement des plus récentes circulaires administrati- 
ves fixant son interprétation. 
_ Aussi sera-t-il précieux à quiconque est amené 
à S’occuper de questions fiscales. j 


ALLEMAGNE 


Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s’établissait 
ainsi, au 91 juillet 4924 : 


23 juillet 1924 31 juillet 1924  Compar. 
(En millions de marks) Le, 

Encaisse or (1)....:. 478 484 +. 6 
— argent etal. al 26 — ) 


Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses (En trillions de marks) 


de’préts:) 40 573.000 473.000 — 100.000 
Portefeuille d’es- 

COMPARE ES Reed 1797.769,508 1798.096.840 + 327.332 
Avances..... 66... 68.643.615 32.488.845  —86.154.770 
Portefeuille titres.. 76.538 944 76.509.060  — 24,884 
Circulation. ........ 1009.529.887 1211.058.485 -1201.508.598 
Dépôts:i:.:114i21ra 385.695.969 290.890.360  —93.305.609 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque [Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1923 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


SUN Ale a © = 
+ [2es| Gir- | 882 | borr |35|8$ 
Dates 8 |S'E.c| cula- SR te- 2= # Ë 
5 E Eu tion 2 53 | feuille | £ je 5 a 
‘À ES 3 LE LD 
31 juil. 441.258 33 2.909 1.258) 2.081 | 202! 5 % 
; 31jui 
7août 411.478) 97 8.807 1.879) 8.737 226 f: A 
(3 août) 
6 juin24| 442! 864.000! 054249499! 3276692828 4952925179! 80.0 (9 10% or - 
14 — .. 44S| 849.000! 9235820982 | 3653250609 1954048198 | 76,6 (2, » 
23 -- .,| A6?! 752.000! 8091345752) 3460716981 14867052414/76.6 (21. » 
30 — .,| 462) 608.000 !1097308572 | 280884171 1897959. 06 16,4(21 ». 
7 juill..| 466! 659.000/1105518439 1320278733 4871050804 16,2(21 » 
— :./ 469! 620.000!1061860078 3316852457 118206362474 16,3(21 » 
23 — ..| 478) 573.000/1009529887| 38360969 1797769508 16,5 (21 
31 — (1)484| 473.00011241038485 1290300360 /4798096840 16,5(21 » 


(1) Y compris 45 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. + 
(2) En millions de trillions dé marks. 


La situation. — L'Allemagne n'est plus préoccu- 
pée que de la Conférence de Londres. La presse 
entière ne parle que d'élle. Généralement le senti- 
ment est optimiste, bien que la campagne pour 
lPévacüation immédiate de la Ruhr gagne de plus 
en plus d'acuité, et pas seulement dans les jour- 
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naux de droite. Toute la presse veut faire de l’ac- 
ceptation du plan Dawes un instrument d'échange, 


pour la libération définitive de la Ruhr. Et les 


journaux nationalistés répètent, sans arrêt, que la 
majorité pour l'adoption du plan Dawes ne sera 
obtenue au Reichstag, qu'à la condition de l’assu- 
rance formelle d'une évacuation immédiate. Mais 
on est habitué à pareilles menaces... Et quand 
on voit, par les articles économiques des mêmes 
journaux, l'impérieuse nécessité où se trouve l'Al- 
lemagne de contracter un emprunt au dehors, on 
devient plus sceptique sur Son intransigeance, 

Il est indéniable que la situation économique et 
industrielle est bien précaire, Le rapport des 
Chambres de commerce de Prusse, pour juin, nous 
édifie à.cet égard. Il y à mévente au dehors comme 
au dedans : l'exportation allemande n'arrive pas 
à faire des prix qui encouragent les acheteurs 
étrangers, et la faculté d'achat du peuple allemand 
à l'intérieur diminue de jour en jour. Les indus- 
tries des textiles et des métallurgies émettent des 
plaintes particulièrement vives tout y est re- 
tombé dans l'atonie. Quant à l’agriculture, en gé- 
néral, elle déjérit faute de crédits pour acheter 
tout ce qui ést indispensable à sa vie. 

Et si l'on va au fond des choses, tout cet ensem- 
ble est conditionné par l'incertitude de la situation 
monétaire. Quel sera l'avenir du rentenmark, la 
base actuelle du Système monétaire de l'Allema- 
gne ? Personne n'ose lé prévoir et tous se méfient.…, 
L'Allemagne n'est guère en état de bouder contre 
un arrangement quelconque qui lui fait espérer 
une solution à sa détresse économique. 


La répartition du commerce extérieur de l’Alle- 
magne pendant le premier trimestre 1924. — Pour 
la première fois depuis la guerre, l'Allemagne 
vient de publier la Tépartition de son commerce 
extérieur par partie du monde. Nous reproduisons 
ici cet intéressant document : 


Moyenne 
trimestrielle letrimestre 
de 1913 1924 
Importations “(Millions de marks-or) 
Hurope.u is ARRETE 1:475 1.041 
Amérique ...1..,.:..... 749 578 
Fe SSP ON CRE Nr PER 262 184 
AIO A Le. LA E 124 103 
AUSEVAUE LR. Re À 82 81 
MAL RENE VERRE 2.692 1.987 
Exportations 
BALEODE LU ESA M Ne 1.922 982 
ADIÉTIQUÉNL STAR MAC 387 214 
MASSE RE NLU Lo RAR 137 126 
AIDANT; lame tt ja 53 28 
Ausiraheri.6,2: 111.402 : 26 4 
Etat 2.525 1.354 


La production du charbon, en Allemagne, pen- 


dant le premier Semestre 1924. — Pendant les six 
premiers mois de l’année 1924, la production du 
charbon én Allemagne (limités actuelles sahs la 
Sarre), s’est élévéé aux chiffres suivants : 


1°’ semestre 
1915 1923 1994 
| UE al Le 
y ; (1.000 tonnes métriques) 
FOUT ENRRRRE à: : D Eur 69.878 38.777 51.498 
AGAIN AMEL 4 ER | 41.900 65.358 58,304 
Ébke.. RL RER 14,629 8.890 10.237 
Agglomérés de houille....:., 2.133 1:272 /1:456 
Agglomerés de dignite.:,.:., 10.803 14.989 13.589 


Comme on voit, dans l'ensemble la production 
ést nettement inférieure à celle de 1913, sauf pour 
le lignite, 


 : 
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DANEMARK 


Le commerce de transit en 1923. — Dans un nu- 
méro précédent, nous avons donné, d’après le « Da- 
nish Foreign Office Journal », les résultats du com- 
merce extérieur du Danemark en 1923, à l'exclusion 
du commerce de transit, c'est-à-dire de la réexporta- 
tion d'une partie des marchandises importées. 
D'après les renseignements que vient de publier la 
revue précitée, le profit résultant du commerce de 


transit en 1923 s'établirait à 26 millions de couron- 


nes, ainsi qu'il résulte du tableau suivant : 


191922109200 19917% 1992 51998 
(Millions de couronnes) 

Importations totales...., 2.605 3.244 1.697 1.553 2.097 
Importations pour la con- 

sommation domestique. 2.394 2.943 1,549 1.456 1,907 
Exportations de produits 

domestiques........ net 740" 1,591 1.410 1:176 1.532 
Exportations de marchan- 

dises étrangères ....... 268 371 154107 %:;146 


Excédent des importations 
(commerce spécial) .... 
Excédent desimportations 
(commerce général)... 


1.654 1.352, 139 280 374 
15970 1.98210198 4 2701-7848 


La différence entre les excédents dés importations, 
ayant trait respectivement au commerce spécial et 
au commerce général, soit, pour 1923, un montant 
de 26 millions de couronnes, représente, d'après la 
revue précitée, le profit dérivé du commerce de tran- 
sit. Le montant correspondant avait été de 10 mil- 
lions de couronnes en 1922 et de 6 millions en 1921, 
la fäiblesse relative de ces chiffres étant due au 
fait que des lots importants de marchandises étran- 
gères ont été vendus à perte pendant ces deux an- 
nées. 


Les chemins de fer privés en 1922-1923. — C'est 
l'Etat, qui, au Danemark, exploite la majeure par- 
tie des voies ferrées. D'après des renseignements 
de source officielle, la longueur des chémins de fer 
privés en exploitation s'élevait, au 51 mars 1923, à 
2.572 kilorhètres, comparativement à 2.578 kilomè- 
tres à la même date dé 1922. Le nombre des voya- 
geurs transportés à été de 12.394000 en 1922-1923 
contre 12.676.000 en 1921-1922, et le poids des mar- 
chandises, de 3.270.000 tonnes, contre 3.174.000 ton- 
nés. Le nombre des voyageurs transportés à la dis- 
tance d'un kilomètre s’est établi à 206.411.000, 


comparativement à 206.086.000, et le nombre de ton- 


nes-kilométriques, à 67.478.000 au lieu de 67 mil- 
lions 776.000. 

Le tableau suivant permet de comparer les re- 
cettes et les dépenses d'exploitation des chemins 
de fer privés danois pendant les dernières années : 


Excédent 
Années Recettes Dépenses des recettes 
(Milliers de couronnes) 
MOT A191bHmEE CHERE 13.155 9.295 3.860 
1918-1916 0 es 14.848 10.971 8.857 
1O1S-19T. 2 dertiu,: 17397 14.314 3.043 
JON LOTS ALT AU TT 19,350 16.673 2.857 
TS TONO TEE NN due 28.696 23.57 5.121 
1919-1920. 4 ,+.:..:., 37.980 32.617 5.313 
HAE ASS 0 PA RAA Re RE 45.519 46.077 — 558 
1921610992 445%. LES 39.400 37.350 2.050 
1922-1098: 4505 33.620 30.316 3.304 


Ce tableau montre que les recettes de 1922-1923 ont 
été considérablement moindres que celles de l’exer- 
cice précédent, mais comme les dépenses ont été pa- 
rallèlement réduites, et d'une façon plus sensible 
encore, l'excédent des recettes sur les dépenses à 
été finalement supérieur de plus de 1.250.000 couron- 
nes à l'excédent correspondant de ‘1921-1922, 
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Bilan de l4 Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 6 août, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets: émis meet MR es 0 PE 146.238 .250 
Dette de l'REA ere tee ce 5044015: 100 
AUtres garanties ess Lite, ‘ 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.......... sels 1120-488.250 


146.235 .250 
Département de Banque 


CA DHAMSDCIA AMENER TN EUR LS 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 13.310.943 
Dépôts divers is. 20.0. RAR CS :... 4 110:996.442 
Traites à sept jours et diverses......... 12.479 
Solde en excédent.......... ER eee 3.017.899 
142.330 .759 
Garanties en valeurs d'Etat............. 43.242.467 
Autres/gararnitién. Le CR etre 78.137.020 
Billets en réserve..:.......11. SRE CPE 0 49,491.935 
Or «at argent monnayés en réserve....... 1.819.337 


142.330.709 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 

2 d ,, 9 = x \ 
AE 5 mn = := o = Fe = [© 2 
A | à S'en eds oal es 

Dates © .4 5 SH |S2A| à [Sr 4SS 
A 2 A ar) 2 [escales 2 
n 9 F2 Ses | & |ou no 
© © 4 a cho| 7 

Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.2491 76.393] 9.967| 14.6016 % 
18 juin.192:1198.2351195.487124.565|119.892,22.498| 18.06/4 © 
25 — ...1128.2611126.509/132.296/128.680 21.502] 16.25| » 

2 juillet...|128.266|127.801,151.878/149.578/20.219| 13.31| » 

9 — ...128.269/127.270/120.80831118.008,20.749| 17.18] » 
16 — .[128.2711126.208/119.186/115.368/21.819| 18.80! » 
28 AL28 070112027810 00 113.192/21. 747 58.60! » 
30 — ...1128.309/127.0921124.185 121 .258/20.966 16.88[ » 

6 août....1128.308.127.1061124.2947/121.879/20.951| 16.86| » 


La Conférence de Londres. — Nous avons signa- 
lé, la semaine dernière, que dans ses déclarations 
à la Chambre des Communes, le premier ministre 
britannique avait annoncé la conclusion éventuelle 
de trois accords distincts : l’un, entre le Gouver- 
nement allemand et la Commission des Répara- 
tions au sujet des affaires relevant de la compé- 
tence de cette commission ; un deuxième, «entre 
les Gouvernements alliés et le Gouvernement alle- 
mand, relativement aux questions devant être ré- 
glées ; directement entre ces Gouvernements ; un 
troisième enfin, entre les Gouvernements ailliés 
eux-mêmes, réglant les questions interalliées. 

Le premier de ces accords prévus a été signé le 
9 août ; on en trouvera une analyse dans une au- 
tre partie de ce journal. 

D'autre part, en ce qui regarde la reprise du 
contrôle militaire allié, en Allemagne, les princi- 
paux délégués alliés ont décidé, au cours d’une 
réunion tenue le 11 août, qu'une conférence au- 
rait lieu incessamment à Londres, en continuation 
en quelque sorte de la Conférence pour l’applica- 
tion du plan Dawes. Un memorandum, contenant 
les propositions françaises, à été élaboré à ce 
sujet. 

Enfin, au cours de la même réunion, M. Herriot, 
rentré de France dans la matinée, a mis les délé- 
gations alliées au courant des décisions prises par 
le Conseil des ministres français, pendant son sé- 
jour à Paris, relativement à l'évacuation militaire 
de la Ruhr ; il a été décidé que le problème du dé- 
sarmement de l'Allemagne, essentiel à la sécurité 


de la France, serait traité à Londres. Quant à la 
question des dettes interalliées, elle devra faire 
l’objet d’une conférence spéciale qui se réunira 
après les élections présidentielles aux Etats-Unis. 

En ce qui concerne les travaux de la Conférence 
actuelle, le rapport de la deuxième commission 
d'experts (gages), avec les modifications qui y ont 
été récemment apportées à été finalement ap- 
prouvé. Des difficultés de rédaction et la question 
des produits colorants, parmi les produits alle- 
mands devant servir aux prestations, ont apporté 
un retard à l'élaboration du rapport définitif de 
la troisième commission (paiements), chargé de la 
mise au point des observations allemandes. Mais 
les diverses questions faisant l’objet de ce rapport 
ont pu être examinées par la Conférence le 12 août. 

Pour résumer en quelques mots l’état actuel des 
travaux de la Conférence de Londres, on peut in- 
diquer, d'après les renseignements jusqu'ici pu- 
bliés par des crganes généralement bien informés, 


qu’un certain nombre de problèmes techniques at-. 


tendaient encore, au moment où nous mettons sous . 


presse, une solution définitive, et notamment celle 
de nos dépenses d'occupation dans la Ruhr, celle 
de l'acquisition éventuelle par les Alliés de pro- 
priétés en Allemagne avec les fonds des répara- 
tions non transférés, celle des colorants, terres ré- 
fractaires, et sous-produits de la houïille, au sujet 
des réparations en nature, celle du personnel fran- 
çais et du personnel belge des chemins de fer stra- 
tégiques dans les territoires rhénans occupés, ete. 
La question des remplois de fonds en Allemagne 


a reçu le 18 août une solution, comportant l’arbi- 


trage général pour les différends qui pourront Sur- 
gir en ce qui regarde le réinvestissement d’avoirs 
allemands. Les autres problèmes semblent devoir 
être réglés aussi prochainement, à la suite d’en- 
tretiens directs entre divers délégués, notamment 
M. Herriot et le chancelier Marx. 

/ Parallèlement äûüx travaux de da Conférence, 
nous signalerons enfin que des négociations ont été 
entamées entre le ministre français des Finances, 
M. Clémentel, assisté de M. Seydoux, d’une part, 
et de M. Luther, ministre allemand des Finances, 
assisté de M. Trendelenburg, de l'autre, en vue 
de fixer les principes d’un Modus vivendi devant 
précéder la conclusion d’un traité de commerce 
définitif entre les deux pays, le traité actuellement 
en vigueur prenant fin le 10 janvier prochaïn. 


La délimitation des frontières entre l’Ulster et. 


PEfat libre d’Irlande. — Un manifeste a été pu- 
blié par sir James Craig, où le chef du Gouverne- 
ment de l’Uister déclare que son ministère ne mo- 
difiera pas sa politique en ce qui concerne la ques- 
tion des frontières, mais qu'il est disposé, dans 
l'intérêt 
simples rectifications de frontière avec le prési- 
dent de l'Etat libre irlandais, M. Cosgrave. 

De son côté, M. ,Cosgrave a présenté le 12 août 
au Dail Eireann un, projet de loi, qui rappelle 
le projet britannique, sur la délimitation de la 
frontière de l'Irlande du Nord. Le président de 
l'Etat libre irlandais a fait ressortir l’urgente né- 
cessité d'un règlement définitif de cette impor- 
tante question des frontières, et le caractère paci- 
fique de la population, prête néanmoins à faire 
face à toute éventualité. Après une discussion la- 
borieuse, ce projet de loi a été finalement voté par 
64 voix contre 10. 

Il va sans dire qu’un arrangement amiable entre 
les Gouvernements du nord et du sud de l'Irlande 
rendrait inutile la législation spéciale envisagée 
par le Gouvernement britannique. 

Le nouvel accord anglo-russe, _— Nous avons si- 
gnalé, dans notre numéro précédent, que les labo- 
rieuses mégociations anglo-russes avaient finale- 
ment, après de nombreuses vicissitudes, abouti 
le 6 août à un accord. 


de la paix, à discuter directement de 
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D'après l'exposé qui en a été fait à la Chambre 
des Communes par M. Ponsonby, sous-secrétaire 
d'Etat au Foreign Office, cet accord contient à la 
fois un traité commercial et un traité général. 

Le traité commercial ne diffère guère des traités 
de commerce habituels, mais il renferme toutefois 
certaines clauses particulières qu'il peut être inté- 
ressant de souligner. Il est stipulé, par exemple, 
qu’en échange du traitement dit de la nation la 
plus favorisée, qui lui est accordé pour ses pro- 
duits importés en Russie, l'Angleterre admettra 
les Républiques soviétiques parmi les pays où les 
commerçants anglais peuvent exporter en bénéfi- 
ciant des crédits gouvernementaux à l'exportation. 
D'autre part, l'Angleterre reconnaît comme une 
situation de fait que le Gouvernement des Soviets 
a de monopole du commerce avec l'étranger, et 
elle accorde l’immunité diplomatique à certaines 
missions commerciales et aux locaux occupés par 
elles. : 

.Le traité général comporte, dans son essence, 
une promesse de garantie britannifue accordée 
à d'emprunt russe, et, en échange, une reconnais- 
sance de principe des dettes russes par les So- 
viets. En réalité, ces dettes sont divisées en trois 
catégories : 1° celles qui sont dues aux porteurs 
de titres ; 2° celles qui sont üues aux anciens pro- 
priétaires de biens nationalisés ; 3° celles enfin 
qui résultent d’affaires diverses. Dans le traité, 
les Soviets se reconnaissent responsables à l'égard 
des porteurs de titres, et ils prennent l’engage- 
ment de négocier avec les représentants de ces 
porteurs. Maïs la question des biens nationalisés 
n’est nullement réglée, ane commission paritaire 
devant examiner les réclamations et décider des 
compensations à accorder. Quant aux dettes di- 
verses, il à été décidé qu'une somme forfaitaire 
serait fixée, dont la répartition serait effectuée 


par les soins d’une commission spéciale. 11 con- 


vient d'ajouter que la question des dettes de Gou- 
vernement et des dommages réclamés par la Rus- 
sie en raison des interventions alliées a été lais- 
sée de côté ‘d'un commun accord. 

En somme, en dehors de l'affirmation du prin- 
cipe de la responsabilité des Soviets vis-à-vis des 
porteurs de titres russes, les diverses questions 
en discussion sont démeurées en suspens : elles 
devront être réglées ultérieurement par des com- 
nussions spéciales, d’ailleurs prévues au traité, ou 
faire l'objet de négociations directes entre le Gou- 
vernement des Soviets et les représentants des in- 
téressés. 

Ainsi, Comme nous le faisions observer la $se- 
maine dernière, le. nouvel accord anglo-russe à 
une portée plus théorique que pratique, et il-doit 
nécessiter de nouvelles négociations. 


La question soudanaise. — Des nouvelles reçues 
le 12 août à Londres ont annoncé que les cadets 
égyptiens de Karthoum se seraient révoltés contre 
lPadministration britannique. En outre, des muti- 
neries de troupes auraient éclaté en diverses loca- 
lités, comme à Port-Soudan et à Atbara. Enfin, 
une rencontre sanglante aurait eu lieu entre une 
patrouille soudanaise et des soldats égyptiens du 
bataïllon des chemins de fer, et divers ateliers 
appartenant au Gouvernement britannique au- 
raient été incendiés. 

En dernière heure, on signale que ces incidents 
regrettables, dont l'explication doit être cherchée 
dans le désir des révoltés de voir placer le Soudan 
Sous la. domination égyptienne, auraient pris 
fin, et que l’ordre serait maintenant rétabli. 


Les récoltes canadiennes, __ Les chiffres provi- 
soires publiés par le Bureau de statistiques esti- 
ment à 318.640.000 bushels la récolte du blé au Ca- 
hada, comparativement à 474.199.000 bushels l'an- 
née dernière. La production est estimée à 423 mil- 


lions 623.000 bushels au lieu de 537 millions de 
bushels pour l’avoine, à 66.217.000 bushels au lieu 
de 7: millions pour l'orge, et à 6.136.000 bushels 
pour la graine de lin. à 

Le rendement du blé par acre ressort à 16 bu- 
shels contre 21 l'année dernière ; il s'établit à 32,2 
contre 39 bushels pour l'avoine, et à 24,8 contre 
27,75 bushels pour. l'orge. Ca 

Ces estimations sont basées sur les conditions de 
ces différentes récoltes à la fin de juin, et elles sont 
sujettes à revision. 


. 


RUSSIE 

Le crédit des Soviets. — Le Gouvernement russe 
s'efforce actuellement de trouver des capitaux à 
l'étranger : les laborieuses négociations de Londres 
trahissent ses préoccupations à ce sujet, comme 
aussi plusieurs entretiens officieux qui ont eu lieu 


. récemment dans diverses capitales. 


Nos decteurs trouveront à cette occasion, dans les 
lignes ci-dessous, quelques précisions recueillies 
par notre collaborateur M. Martchenko sur les con- 
üitions dans lesquelies jusqu'à présent les Soviets 
ont procédé à des appels au crédit. 

Les premières opérations de ce genre furent réa- 
lisées au cours de l'exercice budgétaire 1922-23 
oi avait projeté, pour faire face aux besoins de la 
tresorerie, d'émettre des bons à tres court terme 
(ne -dépassant pas l'échéance d’une année) jusqu'à 
concurrence d'un montant global de 129 millions 
de roubles ; une émission initiale de bons à lots à 
trois mois n'ayant pas réussi, on cherchA à placer 
des titres remboursables en blé à la récolte sui- 
vante, puis des titres remboursables en sucre en 
mars 1924 ; M. Reyngold, directeur du service bud- 
gétaire au Commissariat des finances, avoue (dans 
la Vie Economique n° 98) que es trois opérations 


. ont produit ensemble 77 miliions 900.000 roubles. 


Pour l'exercice 1923-24, on comptait emprunter 
200 millions de roubles, et des mesures de coercition 
furent mises en pratique afin d'éviter l'échec cons- 
taté l'année précédente. Un emprunt à lots, dit 
« second emprunt intérieur à lots » fut d’abord of- 
fent pour la somme nominale de 100 millions de 
roubles tchervontzi, avec obligation d'y souscrire 
pour les industriels, les commerçants, les personnes 
exerçant une professior. libérale et les employés 
recevant « en émoluments » plus de 50 roubles par 
mois : le professeur Sirinoff indique (dans la Vie 
Economique du 15 juillet 1924) qu'il rapporta tout 
juste 7.080.600 roubles ; la seconde opération con- 
sista en un emprunt 8/% garanti par l'industrie 
nalionalisée ; de 100 millions également, il ne ren- 
dit, malgré laffectation d'un gage spécialisé, que 
7.800.000 roubles (toujours d'après le professeur Si- 
rinoff) ; quant aux 50 derniers millions de roubles, 
ils furent demandés à un emprunt paysan, dont le 
placement devait être facilité par des moyens sin- 
guliers (nécessité pour les vendeurs de produits 
agricoles d'accepter ses titres en payement de 50 % 
de la marchandise livrée par eux aux agents des 
organes officiels d'achät, remboursement de l’ern- 
prunt de sucre en obligations de l'emprunt nouveau, 
contrairement aux engagements pris en 1923, règle- 
ment des entrepreneurs et des fournisseurs de 
l'Etat avec ce papier, etc...) ; certaines durent être 
annulées devant la résistange des classes rurales : 
lès autres se révélèrent inefficaces, au point que le 
professeur. Sirinoff -déclare qu'on n'avait obtenu, 
du 1% octobre 1923 au 30 juin 1924, que 11 millions 
de roubles, M. Martchenko observe d'ailleurs que 
d'autres renseignements de source soviétique lais- 
sent penser que Ce montant n'a même pas dû être 
atteint : la Vie Economique du 13 juillet dernier 
annonçait, en effet, qu'au 31-mai il n’en avait été 
placé que pour 791.000 roubles, Jes émissions du 
mois de juin montant à moins de 1.600.000 roubles, 
ce qui donnerait un total inférieur à 2.400.000 
roubles. 
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Quoi qu'il en soit, même en tenant pour justes 
es estimations les plus élevées, on constate que les 
émissions des Soviets en 1923-31924 ont produii 
10 % de l'appel de fonds auquel ils ont procédé : 
l'échec de leurs opérations à donc été beaucou 
plus net encore que celui enregistré en 1922-1923. 

Le discrédit où est tombée la gestion économique 
et financière du Gouvernement actuel de la Russie 
et l’'appauvrissement du pays expliquent ces résul- 
tats. [Il est certain, notainment, que lépargne hé- 
site de plus en plus à faire confiahce à une Admi- 
nistfation qui venie systématiquement ses promes- 
ses (nous avons, au passage, cité les modalités de 
remboursement de l'emprunt du sucre ; l'emprunt 
du blé, au lieu d'être payé comme il avait été dit 
en nature, à été amorti en roubles-papiers à un 
taux de conversion absolument arbitraire ; quant 
aux bons à lots à trois mois, ils n’ont pas été rem- 
boursés à l'échéance, et simplement prorogés d’of- 
fice, etc...). 

Il est clair, dans ces conditions, que la recher- 
che de crédits extérieurs se heurtera aux plus sé- 
rieuses difficultés. 


ETATS-UNIS 


Les exportations de combustibles en 1923. — La 
Revue de la Chambre de commerce américaine en 
France signaile les progrès réalisés en 1923 par les 
exportations américaines- de combustibles. Alors 
que la houïlle et le coke arrivaient en 1922 au sep- 
tième fang au point de vue de la valeur, ces deux 
produits réunis se sont avancés en 1923 jusqu'à ia 
seconde place, avec un total de 166 millions de dol- 
lars, soit 4,1 % des exportations domestiques tota- 

des. C'est le Canada qui a été l'année dernière 'e 
meilleur client des Etats-Unis pour cette catégorie 
de produits, suivi, par ordre d'importance, par la 
France, Cuba, l'Italie, la Hollande et le Brésil, Si 
l'on considère les exportations au point de vue des 
quantités, Ce Sont les combustibles qui occupent 
da première place, avec 25 millions de tonnes en 
1923. 

Les exportations américaines de houille et de 
coke accusent en 1923 un accroissement de 74 % en 
valeur et une augmentation de 78 % en quantité 
par rapport à celles de 1922 ; elles ont dépassé 
d'environ 40 % les exportations correspondantes 
d’avant-guerre, 


La production de l'acier pendant le premier se- 
mestre 1924 — D'après les renseignements pu- 
bliés par l'American Iron and Steel Institute, la 
production de l'acier, pour les compagnies dont le 
rendement global représentait, en 1923, 94,84 9% de 
la production totale, se compare ainsi pour cha- 
cun des six premiers mois des deux dernières an- 
nées, le même tableaü donnant également la pro- 
duction calculée pour toutes les compagnies 


ñ 1993 1924 
\ nn ee AMC É COURSE, PONS RER EE 
Production Production Production Produetion 
indiquée calculée indiquée calculée 
par les pour par les pour 
Compa- toutes Compa- toutes 
gnies consi- les Compa- gnies con- les Compa- 
Mois dérées ges sidéréès gnies 
à 2e pu 
(Tonnes de 2.240 1bs) 
Janvier 3.644.609 3.841.095 3.446.143 3.633.639 
Février t1....3.294.964 3.471288 3.612.631 3.809.185 
Mars 20m 3.008.675 4.066.680 3.971.844 4.187.948 
AVTILLM SC UN! 8.760, 997: 13 10651486 3,161:585.3.333.535 
Mai nu 4.000.695 4.216.855)  2:492.645 2.628.261 
Juin .ss, 3.074.007  3:767.8b6 1.950.352. 2.056.466 


Totaux.. 22.183.827 23.326.965 18.635.138 19.649.028 
Pour l’année 193 tout entière, rappelons que la 


production de l'acier à atteint 43.485.665 tonnes. 
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Pour les compagnies pour lesquelles on possède 
des renseignements détaillés, et dont le rendement, 
comme nous l'avons dit, représentait, en 1923, 
94,84 % de la production totale, la production du 
premier semestre 1924 s’est répartie comme suit : 
acier Martin, 15.193.302 tonnes ; acier Bessemer, 
3.378.288 tonnes ; aciers divers, 63.548 tonnes ; ce 
qui donne, au total, 18.635.138 tonnes. 


Statistiques bancaires. — D'après les statistiques 
établies par M. R. N. Sims, secrétaire-trésorier de 
l'Association Nationale des Contrôleurs de Ban- 
ques d'Etats, les ressources totales de ces institu- 


tions s’élevaient, à da date du 31 mars dernier, 


à plus de 33.641 millions de dollars. Il peut être 
intéressant de-rapprocher de quelques-uns des 
chiffres fournis par M. Sims les chiffres correspon- 


dants relatifs aux Banques Nationales, d'après : 


un récent rapport du contrôleur de la Monnaie : 


Situation Banques Banques 
au 31 mars 1924 d'Etats Nationales 
Nombre d'établissements... 81:350 8.115 
{Dollars) 


Capital, surplus et dividen- 
‘des non répartis L,....... 
28.402.756.641 17.598.696.000 
Prêts et escomptes..,...,.. 16.264.679.542  11.963.102.000 
Titres :’actions, oblig., etc. 8.055.053.931  5.005,950.000 


Ressources totales …........ _33.641.174127  22.062.888.000 


noms 


À la date du 3 avril 1923, le nombre de. Banques. 


d'Etats était de.22.084, avec un montant de dépôts 


de 27.013.525.116 dollars, -et des ressources totales 
s'élevant. à 32.081.329.235 dollars ; à la même date, 
Je nombre des Banques Nationales était de 8.229, 


avec 17.036.281.000 dollars de dépôts et 21 mil-. 


liards 612.713.006 dollars de ressources totales. 


ARGENTINE 


La réforme monétaire. — Un projet de réforme 
monétaire a été récemment déposé au Congrès par 
le ministre des Finances de la République Argen- 
tine. Ce projet comprend, dans ses grandes lignes: 
d’adjonction à la Banque de la Nation de la Caisse 
de Conversion, qui jouerait le rôle de département 
d'émission ; la création d'une nouvelle unité mo- 


3.809.603.398  2.916.840.000 


nétaire, la « nacionale » ; la garantie de ses bil-"… 


lets, par le département d'émission, à raison. de 
50 % par de l'or, de 15 % par des obligations gou- 
vernementales, et'de 15 % par des effets de Com- 
merce escomptés par la Banque de la Nation, le 
Gouvernement ayant la faculté d'utiliser, “en 
échange d'obligations, les quantités d’or en excé- 
dent de la couverture requise dé 50 % de métal 
jaune. | 


Un proiet de loi sur les banques. — Le ministre 
des Finances de la République Argentine a sou- 
mis au Congrès un projet de loi sur les banques, 
dont les principaux points sont les suivants : les. 
banques auront un capital minimum de 1 million 
de pesos-or ; l'étendue de la responsabilité de la 
banque vis-à-vis des opérations de ses filiales sera 
indiquée ; de minimum de d’encaisse atteindra 18 % 


des dépôts à plus de trente jours et 7 9% des au- 


tres dépôts ; la réserve minimum s’élèvera à 20 % 
du capital souscrit et 10 % des bénéfices annuels. 
seront versés à la réserve ; le maximum des avan: 
ces sur propriétés atteindra 20 9, du capital versé, 
plus 10 % des dépôts ; le maximum des avan- 
ces à consentir à une firme n'’excédera pas 7 % 
du capital et des revenus, plus 5 % des dépôts à: 
plus de trente jours ; les avances à l'étranger ne 
dépasseront pas 20 9% des fonds disponibles ; le 


-Gouvernement contrôlera les opérations de change. 


AS 
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les cours. — Vins ét Alcools : La situation 
les cours, — Sucres : linportalions du 1° semestre de 194; la 
situation ; les cours. — Gafés: La siluation; les cours. — 
Textiles : La situation; les cours, — Soies : La situation, les 
cours, — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé: La Aation: 


Blé. — Le marché est sans grande animation avec 
des cours hésitants. Les transactions, en blé disponi- 
ble, se font entre 98 et 100 fr. ; entre 100 et 102 pour 
septembre. Ji | 

Farines-fleur. — Marché presque nul : 
100 kilos : septembre, 135 tr. 

Vins. — Le vignoble continue à présenter partout 
un (bon aspect. 


on Cote, aux 


La fermeté des prix de la marchandise persiste, 


surtout dans le Midi. A Béziers, on à payé les vins 
de 8° à 1005 de 72 à 90 fr.; à Montpellier, ceux de 7 
à 100 l’ont été de 62 à 87 fr.; à Narbonne, les cours 
sont restés de 72 à 80 fr. pour les 8 à 18°; ces mêmes 
degrés ont été cotés de 72 à 103 fr. à Perpignan ; à 
Nîmes, les vins rouges ont fait de 62 à 86 fr. Le tout 
pour l’hecto nu à la propriété. 

Dans le Bordelais, où sont tomibées des pluies bien- 


faisantes, les affaires sont calmes. On ne prévoit pas 


de reprise immédiate. 

Même note pour le Beaujolais. 

Pour les vins d'Algérie, on cote : vins rouges toutes 
qualités, le degré, 6 fr. 50 à 7 fr. 50 ; vins blancs, ? fr. 
à 7 fr. R5lecvins rosés, 7 fr. À 7 Îr.:4p: 


A Paris, à l'entrepôt de Bercy, peu d’arrivages et 


peu de ventes. Mais, en fin de semaine, il,s’est des- 
siné ure légère reprise. On a payé des vins rouges 
du Midi 8° de 91 à 94 fr.; des 90 :de 100 à 103 fr.; des 
10° de 110 à 112 fr.; des Algérie ont fait de 116 à 123 
francs. Peu d’affaires en vins d'Espagne, qui ne sont 


pas beaucoup offerts en ce moment. Des vins blancs 


du Centre, 8°, ont été proposés de 100 à 105 fr.; ceux 

de 9° de 110 à 115 fr. 
Alcools. — Le marché des alcools de Paris, à la 

Bourse du Commerce, a été rouvert lundi. Il était 


fermé’ depuis 10 ans. Les trois d'octobre sont deman- 
dés à 590 fr. et offerts à 625. On a coté l'alcool neu- 
tre disponible 750 fr. l’hectolitre nu 1000, Les rectifi- 
cateurs d'alcool de bouche ont établi leur cote de 
l'extra-neutre de 800 à 825 fr., base 1000 l'hectolitre nu. 

Sucres. — Nos importations ide sucre, en commerce 
spécial, 


ci-après, comparativement aux six premiers mois de 
l'année précédente (valeur en sucre raffiné) : 
1928 11924 
(En tonnes) 
Sucres bruts des colonies françaises . 24.960 32.311 
Sucres bruts de canne.... ?,.....,... 77.026 AG .755 
Sucres de betteraves... D PREPARED MES METLGTE 20.904 
DÉMO ISE SU RU MS EU Leon 309 4092 
bHgres:candisss.: 62% 2, 20 000 AE TER ATI 64 
RÉMMRNÉS AULLeR 2e TU AE AE PA 130.281 80.251 
Ensemble Ste D 244.714 181. 278 


En ce qui concerne les palora tee l'aspect est géné- 
ralement bon. Le poids de Ja plante, raçines et feuil- 
les, est plus important que &elui de lan passé et la 
richesse saccharine également ; on note une bonne 
avance sur 1923, avance due aux conditions atmos- 
phériques du printemps et. de l'été. 

Les affaires sont, en général, peu importantes, et 
la tendance des prix est à la faiblesse. 


Pour le courant, on évolue autour de 258 fr.; sep- 
tembre, 252,50. 

Cafés. — Cours soutenus et ventes assez  impor- 
tantes. 


Au Havre, on à fait août, 


308 ; septembre, 351, 


(50 Kilos) autour do 
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se sont élevées en janvier-juin aux chiffres: 


Textiles. — Coton. — Le « Comptoir Havrais d’Af- 
faires en Marchandises » écrit : 

« Le rapport du bureau d'Agriculture de Washing- 
ton, donnant la condition de la plante au 1 août, a 
paru hier. 11 donne un chiffre de 67.4, qui à été plu- 
tôt une surprise pour le monde cotonnier. On s’at- 
tendait, «en effet, à une détérioration assez grande, 
étant donné les avis de sécheresse dans le Texas, 
avis répandus à profusion depuis plus de 15 jours. 

« En examinant les détails de ce rapport, nous 
voyons que la diminution de la condition dans le 
Texas, diminution qui est de peu d'importance, à été 
contrebalancée par l'amélioration des Etats de l'Est, 
comme les Carolines, où les pluies se sont arrêtées 
et ont fait place à un temps idéal pour la plante. 
Les Etats du Centre, Arkansas, Tennessee et Okla- 
homa ont vu égalément leur condition s'améliorer. » 

Au Havre, le marché a été assez animé et les prix 
ont eu tendance à monter. 

On à coté (50 kilos) : août, autour de 653 ; 
bre, 648. 

Laines. 


septem- 


— L'animation a été assez grande. La ten- 


dance reste à la hausse. 


Au Havre, on a fait (100 kilos), pour août, 1.530, 


Soies. — Activité moyenne. Le courant reste bon. 
À Lyon,'en soies d'Europe et du Levant, on à faït : 
Grèges : Cévennes extra 12/16, 295-300 fr. Piémont et 
Messine extra 11/13, 310; 1° ordre 11/13, 300. Italie 1er 
ordre 9/11, 895 ; 2e ordre 12/16, 270-275. Syrie 1er ordre 
12/16, 275, 

Organsins : Cévennes extra 20/22 82/24, 350. Piémont 
et Messine extra 22/24, 340. 

Le marché de Shanghaï est ferme. On a pratiqué : 
Grèges (Chine filatures : Gold Mulberry tree 1er et 
ee fil 13/15 (flottant), 295-300 fr. Three dancers de et 
ee fil"13/15 (flottant), 290. Nine ibees 1er et 2e fil 16/18 
(flottant) 290 ; (Gold Swallow 2% fil 15/17 (disponible), 
RD ET: < 

Sur le marché de l'étoffe, on constate queique ra- 
lentissement de l’activité dû, surtout, aux vacances. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 

heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 

Cuivre..." 68.13/ 9. c/. 64:,6/ 3 GRAS PIJ Ce 60 GAS 
Etain..., 249.17/ 6 c/ 259. 7/ 6  9250.12/ 6 c/ 259.12/ 6 
Piomb ROME, L'efn69 16) 2 Dec} Cal 17/6 
Line sb l1E0 el ra 4107 32.16 2707/0400 T0) 
Argent 34. 3/16 c/ 84. 7/16 34, 3/16 c} 384. 1/2 
Qu se HSE CSD TI 

Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, 
sans escompte, 
pôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée .: courant, 10,50 N.: septembre, 10,65 N.: 3 d’octo- 
bre, 11,10 V.; novemibre, 11 V.; 3 de janvier, 11,40 V.: 


paiement.comptant, 
marchandise qualité Standard, entre- 


février, 11,35 V.; 3 d'avril, 11,60 V.; mai, 11,60 V. 
PETITES NOUVELLES 


Aa Emprunt de la Ville de Paris. — La {re tranche 
de l'emprunt de 200 millions destiné à la construc- 
tion d'immeubles à lôyers modérés sur l'emplacement 
des fortifications sera probablement émise au début 
de septembre. Cette construction a été confiée à la 
Société de Régie Immobilière de la Ville de Paris. 


ann Energie Industrielle. -— Cette Société vient de 
passer un accord par dequel elle achète, aux Forces 
Moirices de la Vallée d'Aspe, une partie du courant 
produit par cette entreprise. Les Forces Motrices de 
la Vallée d’Aspe, qui avaient entrepris leur installa- 
tion dans les Landes et les Basses-Pyrénées, laisse- 
ront l'Energie Industrielle étendre son réseau de la. 
région pyrénéennce dans le secteur compris entre 
Bayonne, Dax, Mont-de-Marsan et Pau. A 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 14 août 1923. 


La Bourse, malgré les brusques mouvements des 
changes, reflétant uniquement l'accueil réservé 
aux nouvelles qui nous parviennent chaque jour 
de la Conférence de Londres, a été cette semaine 
totalement dépourvue d'intérêt. La clientèle fait 
défaut et les transactions s'effectuent simplement 
au jour le jour. Parfois même la position est liqui- 
diée en une seule séance : on essaie de bénéficier 
ds l'ambiance, mais on n'insiste pas. 

Voilà donc complètement compromise cette cam- 
pagne d'été qui devait nous amener la hausse, tant 
attendue par les spéculateurs. Ceux-ci, durement 
touchés en mai et en avril derniers, ont préféré, 
devant l’effondrement de leurs espoirs, quitter no- 
tre marché. On ne saurait les en blâmer car rien 
ne laîsse prévoir la Teprise. Souhaïitons que le 
mois prochain, avec leur retour, coïncident et 
l'avènement de l'accord définitif des Aïliés et le 
règlement des réparations. Notre marché, seule- 
ment alors, pourrait retrouver son intérêt du dé- 
but de l’année, — G. P. 

à MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
ont accentué leur reprise antérieure. Néanmoins, en 
clôture, la nouvelle tension des changes a quelque 
peu entravé le mouvement et a même pesé sur cer- 
taines d’entre elles. La résistance, toutefois, reste la 
note prédominante. 

L'accord anglo-russe, enfin réalisé, n’a eu aucune 
répercussion sur les fonds russes en raison même des 
critiques qu'il soulève outre-Manche, Les fonds otto- 
mans sont, une fois de plus, délaissés. 

Banques. — Assez indécis au début de la semaine, 
ce compartiment a retrouvé en clôture une PPPUQURE 
tenue, 

Les banques d'émission demeurent bien orientées et 
les actions de nos grands établissements de crédit et 
de nos banques d'affaires sont très fermes et offrent 
à leurs cours actuels une marge de plus-value, 

L'action du Crédit Foncier continue sa progression 
à 1.460 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 71.048.339 francs de 
prêts nouveaux, dont 21:138.400 francs de prêts LES 
ciers. 

Le tirage du 22 août intéresse les obligations 1906, 
1912 et 1921 : il comporte 1.237.000 francs de lots, dont 
un de 250.000 fr., un de 200.000, deux de 100.000! et un 
de 50.000 francs. : 

Transports. — Les variations que font ressortir les 
actions de nos compagnies de. Chemins de fer sont à 
peu près négligeables. 

Les valeurs de navigation, déjà si délaissées, sont 
encore affectées par la grève qui vient d'éclater au 
Havre et s'effritent. 

Valeurs diverses. — Les valeurs minières étrangé- 
res, qui sont toujours les plus actives du marché, ont 
regagné, en clôture, une partie, du terrain qu'elles 
avaient abandonné en sympathie avec le recul de la 
livre et du dollar. 

Les sucrières sont mieux également et les acheteurs 
semblent avoir pris le dessus. 

Les charbonnages «wt les titres industriels ont man- 
qué d'intérêt, ainsi que les phosphates. 

Produits chimiques et groupe électrique assez actif, 
mais, en définitive, sans changement notable sur les 
cours d'il y a huit jours, 

Papeteries de France recherchées à 443. 


MARCHÉ EN BANQUE 


Les pétrolifères ont été diversement traitées, La 
Mexrican Eagle a sensiblement progressé, alors que la 
Royal Dutch et la Shell manquaient de régularité. Les 

L 


roumaines et gaiiciennes sont soutenues et au pre- 
mier chef la Roumano-Belge des Pétroles. “ 

La reprise du cours de la matière première à eu 
une répercussion favordble sur les caoutchoucs. 

Les mines d’or supportent la réduction de la prime 
de l'or qui résulte de la hausse de la’‘livre à New- 
York. 

Valeurs industrielles 
raisons exposées plus haut, 

dr De Beers, en sympathie avec Londres, rétrograde 
& clôture faible. 

Doro yriques américaines plus calmes. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 14 août 1924 


PARQUET NOT mere 2e UN TL 
310/0 5e Fes crise 93 10 | Orléans ............  J20 .. 
3 0/0 amortissable. . 66:80 | Ouest Sr PER UORE 
3 1/2 0/0 amortis.. DANS Métropolitain. 499% 
DUO EE RES 67 90 | Nord-Sud...... SRE OS 
OO PAR 5% 40 | Ce Paris. de Distrib.. 915 …. 
NOTONS PES 06 50 | Thomson-Houston.. 609 .. 
5 oo TR 1920 lib. 33 % Pénarroyas.ettree 1590 .… 
G:0/0 1h. 7R ER RES 79 05 Mensag, Mart. ord. 170 .. 
DE Trésor é D 496 75 —  prio. 165 .. 
1923 184 . Omnibus... me 107 2: 
—  — _ Sep t. 1923 480 Transatlantique ord. 153 
Crédit National 19192048 pe 106 
_ — 1920 424 Voitures à | Paris. 1000 .. 
—— — 1921 490 .. | Raff. Say ord.. 21010 
— — 1922 462 50 | Obl. Est anc. ....., 311 . 
— — 1922 490 … | Obl. P.L.M.fus.anc. 269 


1998 . 447.012 Midi anc.e,. RTE 
— Juin 23 460 ..| — £ 
--Janv.24 470 ..| — 

Eglises dévast. 60,0 415 

Grosse Métall. 6 0/0 AUTES 

_— nouv. 405 .. _ 


Orléans anc... 762 .. 
æ Ouest anc..... 292 


40/0 or 1910. 199 . 


Cail- Fives-L.-Th.6%% 408 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 15 65 
Obl1. Houiïillères 6 °/, 4925 .. — 5 0/0 1906... 26 90 
19220414 Pure Uninés ne 51 <0 

[nd. Sucrière 6 Hs 401 .. | Banque Ottomane., 781. 
LOL OBRIO= EINTO Re t0EReR L FCOL0EE 
Tndustr. Alsace. 6 a 410. PAZOtO NE TARA ARE 820 


— 1922 407 


Sucreries d'Egypte.. 1010 .. 
Métall. sinist. 60/0. 407 


Aciéries de France., 494 .. 


Usines sinist.6#$ % 440 .. | Decauville........ MONS 
Obl. Ville 1871...... 382 50 | Fives-Lille ....… DLL OCOEE 
Lo 1898... 295 ., |Montbard-Aulnoye.. 243 .. 
—  —, 1905..... 88812 OTOUSO(LE LS NN 1850%% 
—  — 1921...... 459 .. | Soie artificielle...., 0005 .. 
— Foncières 1879, 446 .. | — d'Izieux...... 1 LORS 
am —— 1903. 264 95 | Usines du Rhône... 640 .. 


Commun. 1879. 437... 
= UN T1801: 77290 
Banque de France.. 7600 .. 


MARCHE EN BANQUE 


— de l'Algérie... 5052 .. | Balia Karaïdin ..... DEN 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 146 50 
— ParisetP.-Bas 1539 .. | Cape Copper ...... : 80 .. 
— Union Paris. 990 .. | De Becrs ord....... 964 .. 
ur Algérienne.. 1250 .. | Lianosoff........... 863 .. 
Compt. d' Escompte. 984 >." | Malacca.. 1.1. 154 
Crédit Foncier...... 1460 LT MaAlEZON SE CRE ADD 
— Industriellib. 1085 ... | Mexican Eagle...... 83 50 
— Lyonnais.... 1618 .. | Modderfontein B.... 112 
— Mobilier... 520%" Rand Mines entre 238 
Société Générale... :762..1|Tharsig #50. 891 .. 
Ver M ML RE 14025 Utah CAN care MOTS 
Estir EN eete AE AR 770 Verminck.. 0 06 CLEA 
Dre Mein ee 995 .. | Royal Dutch ....... 23950 . 
NAS SIETERR AUESRS 780 .{Shell Transport.... 333 . 
Marché de Londres (derniers cours\l. — Consolidés, 


57 1/8; Emprunt 5 9% 101 1/4; Emprunt français 8 0/0, 
161/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 60 ./.; De Beers, 
113%; Rio Tinto, 34 3/8; Royal Dutch, 29 ./.; Shell Trans- 
DOTL CU UE 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 3/4 ; Ualumet, 17 1/8; Canadian Pacific, 151 1/.;; 
Louisville Nash, 99 1/4; Southérn Pacific, 97 ./.; Uni- 
ted Steel com., 106 1/8: Royal Dutch, 42 5/8; Shell Trans- 
port, 35 1/1; Argent (américain) 68 5/4. 
| 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HouILLON. 
I. P. —. 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp, 


Tusses quriconques pour les, 


Japon 5 0/0 1907. DECITRE 


LÉ 
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ABONNEMENTS. Paraissaut le Vendredi INSERTIONS 
à partir du + de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNS \ 
Franoe et ARADUE = trs 1e Adresse télégraphique : Hoonopéen-FParis | Annonces en 7 points,........ @ » 
ÈS Le ix mois. 3 PR NT TS Réoclames en 8 points... % » 
Étr U.-P.): Un en... 66fr. Prix DE CHAQUE NUMÉRO : : > 
RC mes di a0 te France: Un franc — Étranger: 4 fr. 25 | ne dénterens08 
Birecteur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur on chef : René THÉRY 
N° 1694 — 66° volume & || Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) | Vendredi 22 Août 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE TE 3 


à î =! PRINCIP, CHAPITRES | o 
des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) mére SE La Venere É LE 
En ne l'E 2 cet 128 D 3 El pd 
Encaisse || & || PRINCE. cmarrrees | DATES 53 225 2 8 ASE LE 
% ty EP 2 #4 La nn 
métallique | 54 || 2e PP E Or Are sa |FTsRes|srelrs 
DATES se |BSs|222882l#s ge usa sa. e 
5 AÉETIEÉEIFE nn le TE ee ET A 0 CA CU 
Ar- DAS eSslon8clssalls se : 
Or | gent | 5% PE CCE LCA LB SUËDE — Banque Royale 
SLLEN te ASE Pl ot? PAR] RS 1914 31 juillet....| 1461 8 [| 320 1109 | 238] 11 [15 % 
192% 31 mai... .| 347 | 12 132 || 359 | 624 | 60 ||[5 
FRANCE — Banque de France 1924 30 juin... 346 | 10 181 || 317 626 | 61 | 5 % 
(ot Se CAT 60 NO ge toe 1301 5 |1192# Piniere.l 949 1,08 IL 788 NAS À ST" AE 115 74 
1924 7 aout......|.5.544| 300 || 40.572] 2.159] 4.57212.801 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 14 août......| 5.544| 800 || 40.400|| 2.037! 4.5:912.037 || 6 1914 23 juillet....| 180 | 19 268 51 94 y 14 |13 
1924 21 août... | 5.544] 301 |] 40.251]| 1.917! 4.402/2.734 || 6 1924 30 juillet....| 6506 | 99 866 : 251 | 74 ||4 
$ : 192% 7août....:.| 506 | 98 846 || 103 245 | 71 || 4 
ALLEMAGNE — Bançguo de l'Empire 1924 15 aoùt,.....| 606 | 95 || 831 11115 | 249 | 66 || 4 
1814 23 juill.1696/41 2.3640 1.180 939 14] 4 é 
1924 23 jI1(2)| 598139 Lo61012388 4179619961/2247211835| 85804518 |[10 or B re Fou AI 
1924 31 ji(2) 6053 |1513798106/1362987950/2247621050| 40511056 |[10 or VIDALQUER GO: MOSOTVe EOCOTAe 
1924 9 at (2) 613132 [f1501807193[/444596819/2249605940 | 6896156110 or 1058 : AS A qe . No à A ë #4 
25 juillet... . 60e Ë .31 21: 2.1 314 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 2 juillet. ....115.716| 509 || 9.275 |10.299| 1.846 84 
1914 3 juillet.:...| 1.004! » 133 || 1.055) 841] >» 3 1924 9 juillet.....115.803| 529 || 9.063 |10.547| 1.713 3 % 
4924 30 juillet.....| 3.208| » || 3.177 || 2.800! 1.887|  » 4 1924 93 juillet... 15.838] 530 || 8.913 |]10.524[ 1.612 3 & 
1924 6 août SE es 3.208 » 3.178 9.713 1.953 » 4 RER AC AI A EST AE 2 DE EN COR EE I BE SOU RE VRP DRE CASE EE 
1924 12 août ......| 3.208 » || 3.151 || 2.720 1.885|  » 4 . 
ne An eur. REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet ...| 262 | 56 [11.119 || 109 | 837 | 96 5 . i 
1924 31 juillet.….| 271 | 66 || 7.608 || 211 11.356 | 476 || 5% Ghange js cr re eu Fe Ron pote 
1924 M aoùt..…..| 271 | 66 || 7.765 || 154 11.315 | 452 || 5% Ro Pa) PRET Dirt trot ie PEYE-SY 
1924 12 août. .....| 9211 | 65 |]7.705 || 180 11.296 | 435 5% : 
Londres......| 25.224| 25.131| 85 29 | 87 575[ 80 97 | 82 10 | 83 35 
DANEMARK — Banques Nationale New-York....| 5.184l 5.16 | 19 37 | 19 934] 18 155] 18 132| 18 58 
1914 531 juillet AOC 110 » 219 24 94 15 6 Argentine.... 220 » » » » » » » » » » » MLD 
19240 90 mat «incl 298 10 673 97 | 357 76 7 Belgique .....|100 » | 99.50 | 89 482| 90 40 | 93 50 | 92 45 | 92 35 
1924 20 juin.......| 293 25 668 110 | 336 83 a Berlin (1)..... 123 46 |122 4 » » » » » » » » » » 
192% 31 juillet... 293 | 26 658 || 118 | 365 79 7 5 AUTRE . D M NA SAR EEE EPL AO 
Datadais. 65 4 .16 » » » } D» » » » » » 
| ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 109 >! 96.55 [259 75 [265 3141244 25 1245 » [248 75 
1914 24 juillet ....| 5431 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% | Finlande.....l100 » | » » | » »| » » | » »| » » |» » 
192% 2 août. ..... 2,030! (670 || 4.396 905 904 [1.131 5 Grèce........1100 » » » » » » }» » » » » » » 
1924 9 août.......l 2.53| 656 || 4.430 || 901 | 834 [1.131 || 5 Hollande ....|208.30 [207.56 |741 25 |760 699 » |709 75 |720 25 
1924 16 aouût.......| 2.530| , 656 || 4.422 895 930 |1.114 5 Hongrie...s.s 105.01 » 2 0 025| » » DD ae» 2» » » 
à Ttatie ai 100 » | 99.62 | 83 80 | 86 114! 80 175] 81 70 | 82 05 
GRECE — Banque Nationale Prague....... 105.01 |104 57 15 | 59 30 | 54 50 | 53 95 | 55 90 
q gue.. 5 LUS 
1914 31 juillet.....| 31 » 2929 11 239 A6 38 6 ons 6 Er He » » » 8 90 8 65 8 05 8 20 8 31 
45 iwai nt 4 70 978 9 42 Yougo-Slavie.|100 » » » » D » » ».….» | 23 80 » » 
'ASENES a a a dll ie. 138,89 [138.25 [517 50 |533 » [486 75 |482 50 |a9û 50 
1924 14 juin.......| 39 » Lassorlbion | 523 | 530 | 74 | Norvège.....|138.80 1138.25 1263 » [271 » 1251 50 [253 50 |259 %5 
A : Danernark ...|138.89 1138.95 1313 75 |321 3751294 » » » [300 » 
| HOLLANDE — Banque Néeriandaise Su188e ...... 100 » [100.03 1356 » [369 25 [341 50 [341 25 |348 » 
° ; Q Vienne (2)...|— — — — »  » 28 25 26. 125 » » » » 
masi : 40] 2 5 5 [1194 44 | 
! . de juillet 1 Fu o 9 de Fe ne ë < {i) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
(924 98 juillet :.! [4 4161 93 2 02311 122 189 117 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mil- 
4924 À août PA 1 16 93 3 063 87 488 407 5 liard de marks à partir du 24 octobré 1923. 
RADARS ; : (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
juillet... | 1.10 4 245 k è nr SAR 
“usa 30 um | ‘ésel 85 |l13:335/l2.007 13.107 |2.119 | 5% | Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 10 juillet,.... 886| 85 |13.268//1.882 13.335 11.721 || 5% Unitésl16 juill 23 juil.] 30 juil. | 6 août 13 août 20 août 
192% 20 juillet, ...|  S87| 85 [13.1141| 1.90013.317 [1.624 || 5% 1914 | 1924 | 1924 1924 | 1924 | 1924 
vVÈ Re de 1 Londres... {100 liv.| 99.72 [338 16 | 347 22 | 321 03 [325 52 [330 50 
; + POCTPeE Dane te MONeUS New-York..| » dol.| 99.56 [373 75 | 384 60 | 350 31 [349 97 [358 G8 
914 1 juillet... 61 2 ce 20 109 6 5 Argentine. » pes. » » » » » » » » » » » » 
LEA MENENNES 206 | 43,1 59 || 146) M6! 97, | 7 | Belgique...| »fr..| 99.50 | 89 49 | 90 40 | * 93 50 | 92 45 | 92 35 
192 31 Mal...... , 206 k 530 te 118 31 7 Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
1924 30 juin....... 206 16 553 152 A14 39 7 Bulgarie ..,| » leva] » » » » » » » ) » » » » 
P GAL — Banque de P l Canada ..,.| » dol.| 99.56 » » » » » »| » » » » 
ia En Pr VO ne oise 9 psg | Éspogne: | » pes] 96:55 (250 16 | 26581 | ui 20 bis. bis % 
Oo 0 D one || 2 Mood Au] AARARENe CS MEL MCD Las Ne Th re 
1924 9 uillet.....| 48 | 20 || 9:09 || 198 |acoûo |- 7 | D | Gé. a DT D D er 62 | 838 54 1840 we [342 © 
1924 16 juillet.....| 48 20: || 9,059 || 172.114.012 | "81 9 Hongrie... eur 0 08 spa SOA EG re 
ROUMANIE — Banque Nationale 1 PC INTER » lire] 99.62 | 83 80 86 11 80 18 | 81 70 | 82 05 
8 jui 54 ’ ) of: r 1 Prague.. . | » cout] 99.22 | 55 » | 56 47 51 90 { 51 87 | 55 90 
194 1 juiet ul A) AU a él en at NX À Éénmame.| cie |») S8Cl GS] 808 | 8 20 | à dns 
1924 5 juillet... | 561 | 5 ||17.793 | 612] 6.090! 412 || 6 ARR EN D at gocan lare OM M El Thuriue AN A 
0 Sille C7 L QE = A4 d@. .. » "199.46 |$72 00 3 16 5 ) 1347 ! 3917 48 
pes. PUSSERRS AD Evo IN GONG TELE Norvège.……..|.» cou’! 99.46 [189 36 | 205 12 | 181 08 [152 52 |187 02 
(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites Danemark..l » cou'| 99.46 1225 90 931 39 | 211 6S » 5 124601» 
au pair de la monnaie de chaque pays. , Suisse ..... » {r..1100.05 1356 25 | 869 25 |. 340 50 [341 25 [348 » 
(2) En trillions de francs à l'exception des chiffres de l'encaisse, Vienne.....l » cou'| 99.22 | » » 0 03 O 031 » » | » » 
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Bien qu'écourtée par le pont -du 15 août, la der- 
nière semaine n’a pas manqué d'intérêt. Lorsque 
le marché a été réouvert, le lundi 18 août, après 
une suspension d'affaires de trois jours, la Con- 
férence de Londres venait enfin d'être close après 
plus d’un mois de discussions quelquefois difficiles. 
On croyait généralement dans le grand public que 
le fait que l’on avait abouti à un accord allait ame- 
ner une détente des devises étrangères, Il n’en a 
rien été : comme cela arrive souvent, l'événement 
avait été escompté par la spéculation qui s'est em- 
pressée de se dégager dès qu'elle s’est trouvée en 
face du fait accompli. 

C’est ainsi que la livre sterling, qui s'était éta- 
blie au: cours moyen de 81,59 à la séance officielle 
du jeudi 14 août, n'a été cotée, au plus bas, que 
81,65 le lundi 18 et a même atteint un moment le 
cours de 82,35. Le lendemain, elle a été en reprise 
sensible et a oscillé en Bourse entre 82,60 et 85,30. 
Les journaux anglais, et notamment le Financial 
News, ont déclaré que le recul du franc et celui 
de la livre sterling — car celle-ci à également rétro- 
gradé à New-York — était dû à la crainte que le 
Gouvernement allemand ne puisse pas obtenir au 
Reïichstag la majorité nécessaire pour la ratifica- 
tion de l'accord de Londres. Nous ne nions pas, 
certes, que cette éventualité ait pu influer sur la 
tenue des Cours ; cependant, en cé qui concerne 
Spécialement le franc, nous sommes enclins à 
croire que la publication de la lettre adressée à 
MM. Theunis et Herriot par le Premier anglais, 
par laquelle celui-ci rappelle que le Gouverhement 
britannique n’a jamais reconnu la légitimité de 
l'occupation de la Ruhr et où il exprime Je désir 
de la voir cesser avant l'expiration du délai d'une 
année accepté par les délégués allemands à Lon- 
dres, a eu une influence beaucoup plus décisive. 


Bien qu'un communiqué du ministère des Affai- 
res étrangères ait aussitôt atténué da portée de la 
manifestation de M. Mac Donald, la livre sterling 
a poursuivi sa hausse le mercredi 20 où elle a été 
traitée entre 85,05 et 83,65, à la suite d’une inter- 
view parue dans le Manchester Guardian, dans 
laquelle M. Snowden, Chancelier de lEchiquier, 
faisait montre de sentiments assez peu favorables 
à l'égard du point de vue français. 

La hausse du dollar a été plus accentuée que 
celle .de la livre, en raison du recul de celle-ci à 
New-York. La devise américaine, cotée 17,98 1/2 
le jeudi 14, s’est élevée successivement à 18,11, le 
lundi 18, 18,40 1/4, le mardi 19, et 18,58, le mer- 
credi 20. 

Les devises appréciées ont faturellement suivi ; 
nous retrouvons le florin hollandais à 720,25, contre 
, 109,75 le mercredi 13 août ; la couronne suédoise 
à 496,50, contre 482,50 ; la couronne norvégienne 


à 299,75, contre 253,50 ; la couronne danoise à 300, : 


contre 287 ; le franc suisse à 348, contre 341,25, et 
la peseta espagnole à 248,75, contre 245. 


Le franc belge à peu varié ; il clôture à 92,35 au 
lieu de 92,45; tandis que la lira italienne s'avance 
de 81,70 à 82,05 et là couronne fchéco-slovaque de 
93,90 à 99,90. Le leu roumain a gagné une frac- 
tion à 8,375. 


Les 100.000 couronnes autrichiennes ont été co- 
tées à 26,31 le mardi 19 août. On sait que tout ré- 
cemment là vigilance des conseillers financiers 
æ été mise en éveil par le gonflement anormal du 
portefeuille d’escompte de la Banque Nationale : 
sur leurs instances, le Conseil général de cet éta- 
blissement vient de relever le taux de l’escompte 
de 12 à 15 0/0. On espère que cette mesure, paral- 
dèle à une restriction des crédits, sera de nature à 
modérer la spéculation sur les marchandises et le 
stockage. A la Bourse des valeurs, [a crise finan- 
cière de ces derniers mois avait provoqué uné 
baisse de 40 0/0 en moyenne par rapport aux cours 
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du 1% maïs ; cette situation paraît actuellement 
être mise à profit par les capitalistés étrangers 
dont on remarque las achats importants, notam- 
ment en actions de banques. 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 22 29 5 ARE 19 
Pair ljuillet | juill. juill | août août août 
1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris .....| 19 30 | 1985, 5 21 5 07 5 44 5 56 5 38 . 
Londres ..| A 866! 4 871$ 4.414] 4 40 4 45$)4 53 1/8] A 494 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 » » » » REC 
Amsterd..| 40 195] » 38 26 | 38 16 | 38 62 | 39 02 | 38 m3 
Italie ;:2.2M19 20 » 4 34 4 33 4 41 4 52 4 45 


Suède ....1 26 80 » 26 67 |. 26 64 | 26 65 |! 26:62. 26-57 
Norvêge ..| 26 SU » 13 47 13 63 13 90 13 97 13 84 
Danemark.| 26 80 » 16 19 16 16 16 30 16 45 16 15 
Prague ..| 20 26 » 2 98 M1 2.97 2 96 2 99 
Espagne ..f 19 29 » 13 34 | 13 40 | 13.48 | 13 52 | 13 38 
Suisse .:.1 19/29 &5 0» 18 45 | 18 45 | 18 86 | 18 89 | 18 83 
Callmoneyl » 130/01 2 #1 2% | 2 w | 2% 2 2 


x 


Changes à Londres 


16 juill}22 juil: Fe8 sul. 5 août12 août119 août 


Pair |'4g14 1924 | 1994 | 1924 | 1924 | 19% 
Paris... ....| 25.224! 25.181! 85 075| 86 79 | 82 025] 80 925| 83 074 
New-York 4.8606| 4.874| 4 40.4] 4 39214 46 214 55 4 |4 50 Z 
Belgique.....| 25.22 » »|95 À 196 7/32! 90% À 87 4 | 89 À 
Espagne ....| 25.22 | 25.90 | 32 90 | 32 035| 33 10 | 33 685| 33.07 
Hollande ....f 12.109! 12,195| 11 485| 11 514| 11 554| 11 62 | 11 583 
Italie .… ....,1 25.22 -| 25.268 /101 $ |101 & [101.3 100 3 4191058 
Portugal. …..| 53.28 | 46.19 À 1 1/2) 1 4,2 |1 172 | 1 1/24 17/82 
Prague... | 24.02 » |147 3721148 3/81450 » |153 7/ |151 1/8 
Grèce: . 132-1095 "98 » [255 1/2/256 1/2/257 » 1255 »8|243 1/2 
Roumanie ...| 25.22 ». [982 1/2/1007 4 [1000 » |995° » |990 » 


Yougo-Slavie | 25.22 » . 1370 . » [372 1/21367 421366 17 [366 » 


Bulgarie.....| 25,22 4 600 605 » |600 » |615 »2/622 1/2 
Turquie:...:,1110 » »  |860 870 » |837 1/21840 » 1837 1/2 
Finlande ..:.| 25.22 » _|17 1/4/175 5/8]171 1/2|182 » |180 » 

Suède ....,..| 18.15 | 18.26 | 16 512| 16 52 | 16 734| 17 09 | 16,984 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 784| 32 464| 32 30 | 32 60 | 32 49% 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 97 25 | 97 954| 97 42 | 98 17 | 27 864 
Suisse ,......} 25.92 | 25.18 | 23 874| 23 89 |. 23 71, [ 24 42 | 2395 


Allemagne 1£ = au pair, 20.43 marks, le 19 août 1924 
19.000 milliards de marks. 


Autriche 14€ — au pair, 24.02 couronnes, le 19 août 
1924, 320.000 couronnes. + # 
Hongrie 1£— au pair, 24.02 couronnes, le 19 acût 


1924, 350.000 couronnes. 


Pologne 1£— au pair, 25.22 zloty, le 19 août 1924 


23.62 1/2 zloty. 


Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 29 5 12 20 


juillet juil: août |. août août 

1914 1924 1924 | 1924 1924 
Valeurs à vue Dom me Eee 
Alexandrie.........| 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32] 97 15/32] 9% 15/3 
Rio-de-Janeiro.....| 15 7/8 | 5 1/2 5-5/16 |. 5 5/16 | A5"8 116 

Valparaiso...,.,....!l 24 71 43 90 44 50 43 80 | 44 10 


Câble transfert | K 


Montréal... 7 [4.46 7/16/4.55 7/8 [4.51 4/32 
Bombay. - ..« 11.3 1/3211.5 17/6411.5 33/64/14 63/6411.5 9732 
Calcutta ..........11.3 31/3215 17/64}1.5 33/6414 63/64/15 "9/82 
Hong-Kong. : ae eue (1.10 5/16|2-4 29/32 2.4 13/16 2.4 1/2 (2.4 5/16. 
Shanghaï... su. 19.5 SUX 1958 8/4 131897164893 0180 87Z 
Buenos-Ayres......| 47 11/16} 41 1/64 E 7/8 40 #1/16| 40 13,16 
Montévidéo ......,.! 51 3/32| 41 5/8 JS ATOS AN) AL SS ARS 
Singapour .......s. [2.3 19/1619.4 1/32 1/322,4 1/32/2.4 1/16 
Yokohäma...sse..:19.0 3/8.1t.10 2%, 1/4 11.9 15/16/1,9 59/64 
Manille... ans fon: DUT RO RATE IR ‘T2 FRS 
Mexico...udcdo.$ 16.3/4 | 29 #/9-fue > | 29 172 | 29 172 
Limat(t) Le nee ss +, 00 AA RAR HS. > RSS 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 
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Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


8 15 ag 7 29 5 12 19 
juil. | juil, f-juill [ juilk | août août | août 
1924: F:192% |°:4924 | 1924 1924 | 1924 | 1924 
à (ay 
Cours de l'or.| 95 2 | 94 # 93 17 1 94 92 8 1008 91.7 


Cours del’arg,|34 1/2 13% 5/8 |34 5/16134 3/4 134 7/16,33 7/8 


34 1/16 
Es.hors bang. |3 17/3213 17/3213 93/3213 25/32 3 25/39] 3 7/8 / 


3 25/32 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 19 août 1924 représen- 
tent 12.212 fr. 13 par kilogr. fin d'or et 409 fr.19 par kïilo- 
gramme fin d'argent: ‘ 
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QUESTIONS DU JOUR 


Une conclusion, un point de départ 


L'accord international par lequel a pris fin la 
Conférence de Londres donne lieu, dans tous les 
pays, aux jugements les plus contradictoires : 
comme la célèbre « langue d'Esope », il est trouvé 
excellent ou détestable selon le point de vue d'où 
on l'apprécie. Maintenant l'opinion que nous 
exprimions la semaine dernière, nous considérons 
qu'il ne mérite ni tant d'éloges, ni tant de criti- 
ques : compromis laborieusement obtenu après de 
nombreuses concessions mutuelles, il ne peut pas 
satisfaire pleinement une seule des parties inté- 
ressées, et ne doit non plus én mécontenter gra- 
vement aucune. 

Il noüs apparaît, quant à présent, que les arran- 
wements « paraphés » dimañche soir et soumis 
actuellement à la ratification du Parlement fran- 
çais valent surtout par l'essai qu'ils tentent du 
rétablissement d'une politique collective d'exécu- 
tion du Traité de Versailles : beaucoup de pro- 
messes ont été échangées pour en jeter les bases, 
mais leürs « réalisations » ont dû être ajournées, 
païce que si des principes d'ensemble ont pu être 
fixés, les modalités de leur application pratique 
réstent entièrement à déterminer. Des négociations 
subséquentes auront ainsi à être engagées sur 
toutes les matières qui Viennent d'être étudiées à 
Londres, aussi bien en ce qui Concerne les condi- 
tions d'émission dés emprunts prévus par le 
« plan Dawes », là procédure de restauration de 
l'unité économique du Reich, le système des paie- 
ments et transferts de biens, et les sanctions à 
rnettre en vigueur en cas de « Mmañquemients » ulté- 
rieurs du débiteur de l’Entente, qu’en ce qui tou- 
che lé contrôle du désarmement, l'extension des 
pouvoirs de la Société des Nations, l’adoption de 
conventions commerciales et le règlement des 
dettes interalliées. 

Les négociations ouvertes le 16 juillet ont donc 
abouti simplement à l'élaboration d’une théorie 
générale de la « liquidation des suites de la guer- 
re » : nous avons indiqué dès le début à nos lec- 
teurs qu'il n’en fallait pas attendre davantage, et 
nous persistons à penser qu'elles ont produit le 
maximum d'effets dont elles étaient susceptibles. 
Comme ce résultat a été obtenu sans atteinte irré- 
imédiable à nos droïts essentiels et sans entrave 
définitive à notre liberté d'action éventuelle, im- 
plicitement sauvegardée par les termes de la lettre 
de MM. Herriot et Theunis au chancelier Marx 


sur l'évacuation militaire de la Ruhr, nous esti- : 


mons qu'il y a lieu d'approuver les stipulations 


acceptées « ad referendum » par notre Président 


du Conseil. 


Ce n’est cependant pas cétte conclusion de la | 


Conférence de Londres qui marquera dans le 
monde l’avènement d'un « ordre de choses » nou- 


veau. Elle peut simplement servir de point de. 


ue à une évolution de l’activité diplomatique. 


La tranquillité matérielle et morale indispensa- 
ble à là reprise d'une vie normale sera assurée | 


Si, désormais, tous les signataires des protocoles 


rédigés le 17 août manifestent une volonté concer- : 


. tée de résoudre dans l'intérêt commun, et non au 


bénéfice exclusif de quelques-uns d’entre eux; Jes'} 


problèmes « vitaux » qui demeurent pendants. 


M. Herriot a clairement démontré que la France : 
nous-som- | 
j ireu sûrs des disposi- 
tions dont témoigneront à cet égard le Gouverne- | 


est prête à s’y employer loyalement 
mes, malheureusement, moins 


ment de Berlin et, aussi, celui de M. Mac Donald. 


Il tient à eux de nous donner à brève échéance : 


les apaisements désirables. : 
ER. “ba 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 


Les sérieuses difficultés que l'Espagne rencontre 
actuellement au Maroc. et qui ne constituent d'ail- 
leurs qu'un nouveau chapitre dans l'histoire déjà 
longue des relations de ce pays avec l'Empire ché- 
rifien, suscitent de ce côté des Pyrénées une atten- 
tion très vive, et qui s'explique aisément, quan& 
on envisage l'importance des liens nous attachant 


‘à cette région nord-africaine. 


Nos intérêts s’allient à nos sentiments dans notre 
désir de voir nos voisins se tirer d’une manière 
satisfaisante de cette situation délicate, Il convient 
dans tous les cas de reconnaître que le problème 
marocain, si gros de conséquences pour les finan- 
ces espagnoles, se présente à l'heure actuelle 
comme une complication fâcheuse pour le Gouver- 
nement de Madrid, dans l'œuvre de rénovation 
qu'il semible s'être assignée pour tâche ; et sans 
préjudice de l'influence que cette grave question 
peut exercer sur la situation politique et sociale, 
dont l'examen nous entraînerait hors du cadre 
que nous nous sommes fixé, il ne peut manquer 
d'avoir sa répercussion sur l'essor économique de 
la nation dont nous nous proposons d’esquisser à 
grands traits l'état actuel à ce point de vue spé- 
cial, ainsi que dans le domaine financier. 

# 
+ % 

L'agriculture et l'élevage, — Bien que composée 
de régions souvent fort différentes, en ce qui re- 
garde notamment le relief et le climat, l'Espagne 
est, dans l'ensemble, un pays essentiellement agri- 
cole : sur la portion participant à l'activité éco- 
nomique, soit environ 35 % de la population to- 
tale, la proportion des habitants engagés dans 
l'agriculture ressort à plus de 70 %. 

Le pays est en général très fertile : les terrains 
de culture et les jardins occupent 35 1/2 % d’une 
superficie globale de 504.516 kim carrés, les prai- 
ries haturelles 25%, les vergers 22 %, la culture 
de l'olivier 3 %, et Celle de la vigne 2 1/2 %, 1 % 


‘seulement étant classés comme improductifs. 


Le régime de la propriété s’est modifié sensible- 
ment depuis un siècle, un grand nombre de do- 
mainés ayant été morcelés. En 1800, on comptait 
seulement 678.000 fermes, exploitées par 274.000 
propriétaires et 404.000 fermiers. Le nombre des 
parcelles assujetties à la taxe sur la propriété 
atteint aujourd'hui 3.426.000, dont 625.000 payant 
de ? à 10 réaux ; 512.000, de 10 à 20 réaux ; 642.000, 
de 20 à 40 réaux ; 788.000, de 40 à 100 ; 417.000, de 
100 à 200; 165.000, de 200 à 500 ; 277.000, de 500 à 
10.000 réaux ét au-dessus. 

La culture des céréales y est très importante. 
Celle du blé continue à occuper la première place, 
malgré les restrictions imposées par la concur- 
rence des pays gros producteurs, cominé les Etats- 
Unis, le Canada, l'Inde et la Russie, et malgré la 
réglementation des exportations. 

L'orge, qui entre pour une bonné part dans la 
nourriture des animaux domestiques, est cultivée 
dans la plupart des provinces. Le maïs rencontre 
des conditions particulièrement favorables dans 
les régions méditerranéennes. Le seigle se trouve 
surtout dans les contrées montagneuses du nord et 
du nord-ouest. Bien que moins importante encore 
que celle des autres céréales, la culture de l’avoine 
a presque doublé pendant le dernier quart de 
siècle. Le riz, qui nécessite des conditions clima- 
tériques spéciales, croît dans les deltas et quelques 
autres régions du littoral méditerranéen. La 
pomme de terre est cultivée surtout en Galice, et 
la patate en Andalousie. 

Les Cultures maraîchères sont fort importantes, 
et notamment celles des pois chiches, dont la po- 
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tés, des haricots, des fèves, des pois, des lentilles ; 
puis des melons, des pastèques, des oignons, de 
l'ail, du piment, etc. 

La vigne trouve à peu près partout des condi- 
tions favorables à sa croissance, bien que la qua- 
lité des vins diffère sensiblement suivant les ré- 
gions de production. Cette culture, qui s'était déve- 
loppée beaucoup après l'invasion des vignobles 
français par le phylloxera, s'est ralentie Sérieu- 
sement par la suite, et, malgré une légère reprise 
qui semble se manifester depuis quelques années, 
la superficie plantée est très inférieure à celle du 
début du siècle, alors qu’elle arrivait à près de 
2 millions d'hectares. Signalons ici qu’une partie 
de la récolte est exportée sous forme de raisins 
secs : le montant des ventes de la dernière carm- 
pagne est évalué à une trentaine de millions de 
Jesetas. : 

Le pommier se plaît dans le pays basque, où 
l'on produit du cidre de bonne qualité. 

L'olivier est très répandu dans les provinces du 
sud et du sud-est. Les oliveraies couvrent une su- 
perficie d'environ 1.600.000 hectares ; la produc- 
tion a été en 1922 de 1.540.000 tonnes d'olives, uti- 
lisées en grande partie pour la consommation lo- 
cale, et 289.000 tonnes d'huile. Une amélioration 
notable est observée depuis quelques années dans la 
préparation de l'huile d'olive, qui, jusque-là, comme 
celle du vin d'ailleurs, laissait fort à désirer. 

Les oranges ont acquis une réputation mondiale; 
de grandes quantités sont exportées chaque année 
sur l'Angleterre. Les citronniers sont également 
nombreux, et les bigaradiers donnent lieu à un 
commerce actif, notamment avec la Hollande. Les 
figues, les abricots, les amandes, les noix, les noi- 
settes, sont encore d'intéressants articles d’expor- 
tation. On rencontre le palmier-dattier dans quel- 
ques régions privilégiées, comme aux environs 
d'Alicante. Enfin, on récolte äes câpres dans les 
îles Baléares. 

Parmi les cultures industrielles, celle de la bet- 
terave à sucre s’est développée beaucoup depuis 
la perte des colonies, particulièrement en Castille 
et dans les Asturies, et, favorisée par des droits 
protecteurs, l’industrie sucrière a fait de sérieux 
progrès. 

Malgré la concurrence des produits similaires de 
l'Europe orientale, le lin et le chanvre se rencon- 
trent encore dans le nord ; le sparte réussit dans 
lo sud-est. La culture des plantes tinctoriales, 
comme le safran et la garance, a perdu beaucoup 
de son importance en raison des progrès des cou- 
leurs minérales. Mais il convient de signaler en- 
core le tabac, le müûrier, la réglisse. Les fleurs 
sont cultivées pour la parfumerie dans la région 
de Séville. Certaines cultures tropicales ont été 
entreprises avec succès, comme celle de l’arachide, 
sur le littoral du sud-est, et celle du coton, dont 
il a été récolté 2.400 quintaux l’année dernière, 
pour une, superficie de 400 hectares. 

Le tableau suivant donne, pour les deux der- 
nières campagnes, la superficie cultivée et la pro- 
duction pour les principales récoltes, avec les 
moyennes correspondantes de la période quinquen- 
nale précédente : 
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Les principales récoltes espagnoles pendant 
les dernières années 


Superficie Production 
TE SR nannà à2  AnRPETS RUE ER pre RES 
Mov. Moy. 
1917-21 1922 : 1993 1917-21 1922 1923 


(Milliers d'hectares) 


(Milliers de quintaux) 


Froment 417% 4172 4.245 37.633, 34.148 42.759 
Seigler.1,730 711 ‘729 6.802 6.668 7.182 
Orge. 1710 1.652 1.837 18.726: 16.881 24,355 
Avoine: 1620 1:::618: 645 4.930 4.531 2.869 
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TT 
pulation espagnole consomme de grandes quanti- : 


Moy. Moy. 
1917-21 1922 1923 1917-21 * 1922 1923 


(Milliers d'hectares) (Milliers de quintaux) 


Maÿs.2}.110408 060 La7e 6.688 6.816 6.077 
Pommes 

deterre 324 317 306 28.311 29.556 25.990 
Betterav. 

atsucret 61 20 BL? 12.978 14.736 12.200 

Ê ie .. (graine 11.5 19.8 020 
Line 1,5 NEO Lu NAS + 
J graine 362 24.6 30.9 
Chanvre 10.7 76 78 ego 70.1 907 
Vigne .. 1.299 1.341 1.342 99. 366(1) 25.672(1) 22.078(1) 


‘(1) Milliers d’'hectolitres. 


L'élevage a fait de grands progrès, tant au point 
de vue de l’importance du troupeau qu'à celui de 
l'amélioration des races. Les diverses espèces sont 
en quelque sorte localisées, suivant les conditions 
d'aptitude offertes par les grandes régions natu- 
relles. C'est ainsi que les chevaux se rencontrent 
principalement dans les provinces septentrionales 
et dans l’Andalousie, où la foire de Séville est jus- 
tement célèbre. Les ânes et les mulets sont très 
répandus dans les zones montagneuses, fort éten- 
dues en Espagne. On trouve d'importants trou- 
peaux de bovidés dans la Manche, l’Estrémadure, 
les Asturies, et surtout la Galice. Les plateaux du 
pays de Léon, des Castilles et de l’Estrémadure 
conviennent fort bien à l'élevage des moutons, et 
le nombre de ces animaux est demeuré très impor- 
tant, malgré la concurrence de l'Amérique et de 


| l'Australie. Les chèvres sont également nombreu- 
ses dans les régions élevées, notamment dans le 


pays de Léon. L'élevage du porc se développe ra- 
pidement, spécialement dans jies provinces ocei- 
dentales. On trouve encore quelques milliers de 
chameaux dans les îles Canaries (4042 d'après les 
statistiques pour 1923). Les vers à soie sont élevés 
dans les provinces de Valence et de Murcie et 


dans la Catalogne : 6.700 hectogrammes de graines 


ont été mises à l’incubation en 1922, et la produc- 
tion de cocons a dépassé, en 1923, 935.000 kilo- 
grammes. L’apiculture est demeurée intéressante 
en Vieille-Castille. Enfin, on estime le nombre des 
volailles à plus de 25 millions. 

En l’espace d'une trentaine d'années, le nombre 
des chevaux s’est accru de 200.000, celui des ânes 
et mulets de 600.000, celui des bovidés de 1.200.000, 
celui des moutons de plus de 5 millions, celui des 


chèvres de 1.300.000, celui des porcs de 2.800.000. 


En 1923, on comptait 626.000 chevaux, 1.100.000 
mulets, 1.033.000 ânes, 3.435.000 bovidés, 18.550.000 
moutons, 3.804000 chèvres, 4.728.000 porcs. 

Malgré l'importance de l’industrie de l'élevage, 
les importations nettes d'animaux vivants ont at- 
teint une quinzaine de millions de pesetas en 1922, 
et elles ont dépassé même 28 millions l’année der- 
nière. 

Le Gouvernement paraît être décidé à accorder 
la plus grande attention aux questions agricoles. 
11 lui sera facile d'élaborer un programme d’en- 
semble en s'inspirant des vœux émis par les agri- 
culteurs au cours de manifestations récentes, et 


dont nous nous bornerons à signaler ici les prin- 


Cipaux : liberté absolue du commerce intérieur 


pour les produits de la terre et suppression des. 


taxes ; protection douanière pour les produits 
agricoles comme pour les articles industriels ; ré- 
forme des services agronomiques et développe- 
ment de l’enseignement technique ; création d'un 
ministère de l’Agriculture : organisation du crédit 
agricole ; mesures contre le morcellement exagéré 
des terres de culture : encouragements à la moto- 
culture ; modération des tarifs de transport ; ré- 
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forme du cadastre ; avantages aux syndicats agri- 
coles ; utilisation des forces hydrauliques, etc. 


x" + 

Les forêts. — Certaines régions de l'Espagne ont 
été déboisées à l'excès. Les forêts se rencontrent 
surtout aujourd'hui dans la partie septentrionale, 
où l’on trouve notammient le hêtre, le chêne, le 
châtaignier, etc. Dans le centre, les bordures mon- 
tagneuses sont également boisées. Enfin, des forêts 
de chênes-liège donnent lieu à une exploitation 
intéressante dans l'Estrémadure, lAndalousie et 
la Catalogne, et on peut en dire autant des pins 


résineux. 
* 


+ % 
La pêche. — L'industrie de la pêche est assez 
active ; elle occupe en effet près de 150.000 pê- 
cheurs, pour une trentaine de milliers de bâti- 
ments, dont 1.550 vapeurs. Les principales espè- 
ces capturées sont la sardine, le thon et la morue. 
En 1920, le total des prises a dépassé 400.000 ton- 
nes, pour une valeur de près de 375 millions de 
pesetas. Un personnel d'environ 20.000 ouvriers 
est occupé dans près de sept cents usines pour la 
préparation des conserves de sardines et autres 
poissons, dont la production annuelle est évaluée 
à une centaine de millions de pesetas. Ù 
Depuis de longues années, les Espagnols avaient 
abandonné la pêche, sur les bancs de Terre-Neuve, 
de la morue, dont il est importé annuellement 
pour plusieurs dizaines de millions de pesetas. 
Une tentative a été faite cette année en vue de 
reprendre cette pêche spéciale. Nous signalerons 
enfin la chasse aux cétacés, sur les côtes .de 
l'Atlantique, par quelques entreprises espagnoles, 
avec l’aide de personnel, de capitaux et de maté- 
riel norvégiens. 


(A suivre.) EnMoxp THERY. 


La Régularisation de l'Energie électrique 


Nous avons fait connaître à nos lecteurs avec 
quelque détail les efforts actuellement accomplis en 
Franice pour développer les installations hydro-élec- 
triques (1), et nous avons indiqué à cette occasion 
quel profit immense le pays tirera de leur mise 
en service progressive. Il nous a fallu cependant, 
au cours de ces études, mettre le public en garde 
contre certaines exagérations des partisans systé- 
matiques de la « houille blanche » : si, dans Îla gé- 
néralité des cas, l'électricité obtenue à partir des: 
chutes d'eau revient moins cher que celle fournie 
par des « centrales thermiques », sa production, qui 
manque totalement de souplesse, nécessite des tra- 
vaux d'aménagement considérables et très coûteux; 
aussi ne doit-on pas considérer a priori toute ri- 
vière comme « bonne à équiper » : une enquête sur 
la « valeur économique » de l’entreprise projetée 
montrera parfois qu'on n’en tirerait pas, en défi- 


nitive, un profit proportionné aux sacrifices qu’elle 


exigerait. 
Ps 

Pour déterminer cette « valeur économique » on 
s'inquiéta longtemps des possibilités locales d’uti- 
lisation du courant : l’irrégularité saisonnière du 
débit des cours d’eau et les variations diurnes et 
nocturnes d’une consommation instable opposée à 
une production continue compliquaient le pro- 
blème ; on s’attacha d’abord, pour le résoudre, à 
rechercher si une affaire serait viable en employant 
RE TRE CLR MR MORE A TETE RE ee Je mi ne CI AU MSN RR NT AN EE ps PUR 

(1) Voir notamment Economiste Européen. no" 1687 à 1689 
et notre brochure sur Le Rôle de l'Union d'klectricité dans 
l'Equipement électrique de la Région parisienne. Paris 1922. 
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seulement le débit d'étiage, c'est-à-dire le débit 
permanent dont elle pourrait disposer, et en ne 
vendant, en vingt-quatre heures, qu’une faible par- 
tie de l'énergie totale donnée par ses turbines. 

Deux sortes de correctifs furent apportés dès 
a‘ ant la guerre à cette conception simp'iste : tantôt 
on équipa l'usine hydro-électrique de façon à pou- 
voir utiliser un débit sensiblement supérieur au 
débit d'étiage, en lui accolant une thermique desti- 
née à la compléter durant les basses eaux, tantôt 
on procéda à la régularisation saisonnière par 
création d'importants réservoirs se remplissant au 
moment des pluies ou de la fonte des meiges, pour 
grossir ensuite les chutes en se vidant à l’époque 
de la sécheresse ou du gel. 

En ce qui concerne l’adaptation de la production 
journalière aux variations inévitables de la consom- 
mation, on préconisa également la juxtaposition 
d’une usine à vapeur à la génératrice hydraulique, 
puis, surtout à dater de 1917, on suggéra l’établis- 
sement de petits bassins en amont de la « prise », 
accumulant l’eau aux heures creuses et la resti- 
tuant à l'instant des pointes. 

Une nouvelle formule fut mise en vigueur un peu 
plus tard, consistant à opérer la régularisation 
nécessaire par l'aménagement de bassins entiers : 
la loi du 16 octobre 1919 stipula, dans son article 
28, que l'Administration pourrait imposer des en- 
tentes « aux divers concessionnaires établis sur les 
cours d’eau d’une même vallée ou d’un même bas- 
sin », et provoqua ainsi l'élaboration de plans d'a 
ménagement étendus, dans lesquels il fût prévu 
que plusieurs installations pourraient profiter des 
barrages, réservoirs naturels et artificiels et autres 
travaux de régularisation, effectués aux emplace- 
ments les plus favorables. 

Plus récemment encore, une idée très originale a, 
été émise : partant de l'observation qué les cours 
d'eau descendant des Alpes et des Pyrénées ont 
leur étiage l'hiver et leurs plus hautes eaux à ‘a 
fonte des neiges, tandis que ceux venant du Massif 
Central ont un régime contraire, des ingénieurs ont 
proposé de réaliser la compensation hydraulique 
interréqionale ; des calculs faits par MM. Duval et 
Lavanchy (1) ont démontré que la réalisation de 
l’'interconnexion entre nos trois grandes zones mon- 
tagneuses « aurait pour effet d'ajouter à la puis- 
sance permanente de 755.000 kilowatts, somme des 
puissances permanentes de chaque région considé- 
rée isolément, une nouvelle puissance permanente 
de 300.000 kilowatts, provenant de la combinaison 
d'une partie des puissances saisonnières de cha- 
cune de ces régions ». 

Commentant ces conclusions, MM. Arbelot, direc- 
teur des forces hydrauliques et de distribution 
d'énergie électrique au ministère des Travaux pu- 
blics, et Dupin, ingénieur des Ponts et. Chaussées, 
son adjoint, observent très justement, dans un re- 
marquable rapport présenté à Londres à la « first 
world power Conference » au nom de la France (2); 
que ce système « ne constitue pas, il s’en faut de 
beaucoup, une solution parfaite du problème de Ja 
régularisation », parce que, si les régimes des trois 
zones envisagées sont complémentaires, « ils ne le 
sont exactement, ni en quantité, ni dans le temps ». 
es intéressant des moyens employés d’a- 
“a ut sine pare ensuite dans des bas- 
è Ut ne saurait, malgré ses avantages 
incontestables, marquer le terme des études ten- 
dant à « assouplir » la production de l'énergie 


-hydro-électrique. 


# 
CEE 
Bien que la construction des usines marémotri. 


(1) Et publiés dans la Revue générale de l’Electricité du 
24 mars 1994. 


(2) Dont est extraite la majeure partie de la documentation 
utilisée dans le présent article. 
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ces ne soit pas, jusqu'à présent, sortie de l'ère des 
expériences liminaires, le problème de leur régula- 
risation a retenu l'attention des techniciens, qui 
ont songé à appliquer à 
analogues à celles que nous venons de résumer : 
jl y a lieu, en effet, pour ces installations délica- 
tes, de combattre à la fois l'irrégularité tenant au 
flux et au reflux de la mer et celle provenant de 
l'alternance des périodes de vive eau et de morte 
eau. à 

Par des combinaisons appropriées (« cycle à dou- 
bile effet, emploi de bassins conjugués ») on a pensé 
initialement à corriger l'usine « en elle-même ». 
On a imaginé par la suite d’accoler à une usine 
marémotrice une usine d'eau de source établie en 


amont sur une rivière débouchant dans la baie 


aménagée (système voisin de l'équipement métho- 
dique d'un bassin entier), étant admis que, lorsque 
cela sera possible, un réservoir accumulateur d’eau, 


rempli par pompage par la marémotrice aux pé- 


riodes où celle-ci disposera de sa plus grande puis- 
sance, sera installé au-dessus de ladite station 
d'eau douce. Enfin, imitant la solution de régula- 
risation par compensation de bassins à régime 
complémentaire, on a envisagé Ja connexion de ma- 
mémotrices édifiées en des points différents, où 
les Ecires des marées ne sont pas les mêmes. 
Ces théories, qui n’ont pas encore reçu la con- 
sécration de la pratique, semblent judicieuses. 
Leur application, cependant, qui obligera parfois 


à des dépenses considérables, n'assurera point une | 


régularisation absolue, parce que les insuffisances 
momentanées de certaines génératrices mn’arrive- 
ront pas à être strictement comblées, au moment 
précis où elles auront lieu, par des excédents iden- 
tiques des installations auxquelles elles se trouve- 
ront associées. L'emploi simultané des trois pro- 
cédés tour à tour considérés (régularisation pro- 
pre à une usine, régularisation par bassin, régu- 
larisation par compensation entre bassins dis- 
tincts) améliorerait incontestablement la situation : 
ii obligerait malheureusement à des travaux telle- 
ment onéreux que, souvent, l'effet « économique » 
à en attendre én serait absolument annihilé. 


% 
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Des observations que nous avons raphelées est 
née une doctrine plus nuancée, que MM. Arbelot 
et Dupin ont magistralement exposée dans le rap- 
port auquel nous nous sommes déjà référe. 

« Ce que l’on veut, en somme, ont remarqué ces 
deux éminents ingénieurs, c'est avoir de l'énergie 
au moment où l’on en à besoin. Les besoins n'étant 
pas constants, il n’est pas indispensable que la 
production le soit elle-même ; il vaudrait beaucoup 

mieux, au contraire, qu'elle variât parallèlement 
à 19 acrmande » 

Et ainsi se substitue « à la conception de la ré- 
gu'arisation idéale correspondant à une produc- 
tion représentée sur le graphique par une horizon- 
tale » la notion « d’une courbe de la production 
modelée sur celle de la demande et la recouvrant » 
que MM. Arbelot et Dupin précisent en ces termes : 

« Agir sur la courbe de la demande de façon à 
la rapprocher le plus possible de celle de la pro- 
duction ; S’efforcer parallèlement d'obtenir une 
production se morcelänt sur les demandes ; arri- 
ver par ces deux efforts concordants à superposer 
le mieux possible Ces deux courbes : réduire ainsi 
au minimum l'importance des usines de secours : 
telles sont, en définitives, les directives qui pa- 
raissent s'imposer à nous aujourd'hui » 

Pour atteindre cet objectif, il convient en pre- 
mier lieu de régulariser la demande par associa- 
tion d'utilisations différentes, puis de mettre en 
commun toutes les ressources, enfin d'assurer une 
utilisation rationnelle de l’ensemble des moyens 
de production et de régularisation. 
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sa solution des méthodes. 
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Une Enquête industrielle allemande 
dans nos régions du Nord et du Nord-Est 


La Conférence de Londres a démontré que les 
conflits tendaient de plus en plus à favoriser l’hé- 
gemonie économique d'une nation aux dépens de 
ses voisines ou de ses concurrentes sur le marché 
mondial. L'importance 1dies clauses économiques 
d'un traité de paix était jusqu'alors à peu près in- 
connue du publie que seules intéressaient et la con- 
quête de territoires et l'indemnité que devait ver- 
ser le vaincu. Autrement dit, la guerre n'avait 
comme but que la destruction ou souvent même 
seulement l’affaiblissement de telle ou telle dynastie 
avec une réduction sérieuse de sa zone d'influence. 
Le confit mondial qui ‘à éclaté en 1914 semble 


awoir été à ce point de vue provoqué par des visées. 


totalement différentes. L'Allemagne, dont les be- 
soins d'expansion ne sont plus à démontrer à 
l'heure actuelle, a compris, dès l'année 1916, Les 
profits qu'elle était à même de tirer des terri- 
toires du nord et du nord-est de la France qu'elle 


avait pu envahir grâce à son plan d’'offensive par 
la Belgique. Ê 
_ C'est pourquoi son quartier-maître général, 


pour justifier les sacrifices qu'il se proposait de 
consentir en attaquant la place de Verdun, a jugé 
utile de faire connaître à l'Allemagne les ressour- 
ces et surtout lies perspectives d'avenir si favora- 
bles à l'industrie et au commerce de l'Empire que 
lui procurerait l'annexion ou tout au moins la 
mainmise ou la destruction des grandes mégions 
industrielles françaises. Dans ce but, il confia à 
environ deux cents de ses officiers, que leurs 
connaissances techniques qualifiaient pour cétte 
enquête, le soin de visiter les régions occupées et 
de résumer dans un rapport les renseignements 
qu'ils auraient recueillis touchant l'importance 
des entreprises et les débouchés qu'elles s'étaient 
assurés. Cette enquête a fait l’objet d'une publica- 
tion répandue à un nombre considérable d’exem- 
plaires dans les milieux industriels allemands. 
Une traduction officielle française vient d'en être 
publiée sous le patronage de la Chambre de com: 
merce de Lille. HER 

Cette étude, qui comprend un fort volume de 
plus de 500 pages, divisé en trois parties et une 
annexe de cartes, ne saurait être résumée ici en 
raison tout d’abord de son importance et aussi 
du peu d'intérêt qu'elle présente au point de vue 
statistique. : 


de donner une jidée du développement des diverses 
industries des régions libérées. Nous nous borne- 
rons Simpiement à montrer d'une part la place 
qu'avait prise d'Allemagne comme fournisseur de 
machines et les critiques qu'ont soulevées, parmi 


trielles d'exploitation. | 


de-Calais, les enquêteurs se sont plus à constater 
que notre pays Commençait seulement à adapter 
aux installations les progrès réalisés depuis plu- 
sieurs années déjà à l'étranger. Toutefois, ils ad- 


pourvus de voies ferrées bien construites et suffi= 
santes et qu'un réseau de canaux aux multiples 
ramifications 
dans Jes facilités d'acheminement vers les lieux de 
consommation. Les cockeries et les mines de fer 
ne sont que rapidement passées en revue. | 

Tout en rendant hommage à l'importance de 
nos industries métallurgiques, les rédacteurs du 
rapport ajoutent qu'à part quelques exceptions, 
cette industrie n’a pas réussi à prendre une im- 
portance vraiment mondiale. Ils ‘attribuent cette 
Situation ‘au fait que l'industrie Métallurgique 


… 


Dans nos mines de charbon du Nord et du Pas- 


mettent que nos charbonnages sont entièrement 


joue également un rôle important 


Elle remonte, en effet, trop loin pour permettre 


les techniciens d'outre-Rhin, nos méthodes indus- 


ee 
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française ne s'est éveillée que peu à peu, et que 
c’est seulement dans les dernières années précé- 
dant la guerre qu’elle a fait des efforts assez con- 
sidérables pour s'étendre. D'ailleurs, la pauvreté 
de notre pays en charbon est un obstacle difficile 
à surmonter. Dans cette 
sont généralement perfectionnés, mais c'est’ Sur- 
tout en raison de l'usage de machines allemandes 
que l'industrie française employait à profusion. 

Les ‘établissements de constructions mécaniques 
en tous genres n'ont pas atteint le degré que lon 
pouvait attendre de la proximité du charbon et du 
minerai de fer. 11 faut voir là l'effet de ta tendance 
de nos entrepreneurs à utiliser les installations 
existantes tant qu'elles ne sont pas une cause de 
pertes et de ne les modifier que quand la concur- 
rence lés oblige à introduire des innovations. A ce 
point de vue, les usines du département dé la Seine 
sont de beaucoup supérieures. 

L'équipement électrique est assez réduit ; les usi- 
nes d'énergie ont au contraire pris un dévelop- 


‘pement considérable, tant en raison de la facilité 


d'acheminer les combustibles mécessaires que 
par suite de la diffusion de la force et de la 
lumière électrique dans tout le nord de la France. 

Dans l’industrie textile, la Krance est nettement 
un pays exportateur en ce qui concerne le lin et 


le chanvre. Il convient surtout de remarquer que: 


nos prix de revient sont inférieurs à ceux d’outre- 
Rhin. Les filatures de coton jouissent également 
d'un développement qui tend de plus en plus à 
s'accroître. Elles font face à présent à toute la 
consommation intérieure, mais les exportations 
sont encore: nettement insuffisantes. A noter qu’elles 
n'emploient que très peu de machines alle- 
mandes. Le commerce français de laine est très 
riche et particulièrement perfectionné. À ce point 
de vue, l’industrie allemande est sensiblement infé- 
rieure et il y a là une situation sur laquelle les 
enquêteurs ne cachent pas leur désappointement. 

L'industrie du vêtement et celle du papier ne 
sont traitées que d’une facon très succincte, car 
elles ne tiennent qu'une place assez peu impor- 
tante dans toute cette région comparativement au 
reste de la France. 

L'industrie chimique, au contraire, très considé- 
rable, souffre, elle aussi, du retard apporté dans 
le perfectionnement des procédés de fabrication. 
Seules, les nécessités de la concurrence incitent 
les industriels à acquérir des machines nouvelles 
et à travailler à meilleur rendement. C'est pour- 
quoi cette branche n’en est encore qu'à ses débuts. 
D'autre part, elle est une cliente importante de 


_ d'Allemagne comme acheteuse de machines et d’ap- 


pareils. 

En raison même de l'importance de sa produc- 
tion de céréalles, la région du Nord et du Nord-Est 
possèdent un grand nombre de minoteries dont le 
développement a encore été favorisé par les 
moyens de cornmunication qui existent à profu- 
Sion. Mais, là encore, certains perfectionnements 
employés à l'étranger font totalement défaut. Les 
Machines allemandes sont très répandues, cat 
malgré leur prix souvent élevé en raison des droits 
d'entrée, elles sont recherchées pour leur meilleur 
rendement. EL : 

L'outillage des brasseries et des malteries, à 
l'exception de quelques établissements modèles 
est vieux et mail développé. Aussi, la fabrication 
est-elle nettement inférieure, tant en ce qui con- 
cerne Île rendement que la qualité, à cellé de l'Alle- 
magne. Les marques allemandes sont fréquemment 
représentées dans l'outillage et surtout dans les 


- usines les plus récentes et partant les plus impor- 


tantes et iles plus perfectionnées. 


Les raffineries dorment, en général, l'impression 
d'être assez arriérées, et les petites usines se sont 


branche, les procédés . 
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transformées pour la plupart en distilleries. Seu- 
les les grandes usines offrent un intérêt réel et 
sont dignes d'être comparées avec des installations 
étrangères. Elles emploient presque exclusivement 
des machines françaises, 

Les amidonneries et les distilleries, qui n’offrent, 
pour l'Allemagne, aucun débouché, sont rapide- 
ment passées en révue. 

L'industrie du euir tend à se développer 
et des usines particulièrement puissantes se 
sont créées depuis 20 ans. Si les machines alle- 
mandes n’ont qu'un débouché assez restreint, les 
produits chimiques nécessaires au traitement des 
peaux sont au contraire répandus à profusion. Le 
chrome, par exemple, est acheté exclusivement en 
Allemagne. 

L'industrie du bois est en régression notable et 
les établissements se bornent à fabriquer le strict 
nécessaire en raison de la quantité restreinte des 
bois dont on peut disposer. D'autre part, les usi- 
mes sont généralement petites et ne travaillent 
que pour les besoins locaux. 

Enfin, l’industrie typographique peut être con- 
sidérée comme négligeable, ne fabriquant que sur 
commande. 

Les critiques des enquêteurs allemands ne doi- 
vent, sans doute, pas être prises strictement en 
considération. Il faut bien convenir qu'ils ont dû, 
dans le but de glorifier le développement indus- 
triel de leur propre pays, amoïindrir quelque peu 
les mérites du nôtre. Mais il n'en est pas moins 
vrai que leurs observations méritent d’être prises 
en considération. Nos industriels ne peuvent que 
bénéficier des remarques qui y sont exposées et 
en tirer un enseignement fécond pour combattre Ia 
concurrence allemande, qui ne manquera pas de 
surgir, aussi bien èn France qu'à l'étranger, dès le 
début de l'année prochaine, quand le Reich aura 
repris la place qu'il occupait dans la vie écono- 
mique mondiale. 

 : Maurice JALABERT. 


Banque Privée 


Sous la présidence de M. Bonnasse, président 
du Conseil d'administration, la Banque Privée a 
tenu son assemblée générale ordinaire le 12 avril 
dernier. 

On se rappelle 
du 12 
vanite 

« L'assemblée décide que la réduction du capi- 
tal à 28.437.500 francs et son augmentation de 
76.562.500 francs se trouvent réalisées dès avant 
le 81 décembre 1923, de sorte que cette augmenta- 
tion sera incorporée dans le bilan arrêté à la date 
du 31 décembre 1923, qui sera soumis à l’approba- 
tion de l’assemblée générale ordinaire ». 

Le Conseil d'administration n’a pas jugé utile, 
cette année, de présenter une comparaison poste 
par poste du bilan de 1923 avec de bilan de l’exer- 
cice précédent, lès changements que cette compa- 


que l'assemblée extraordinaire 
janvier 1924 avait voté la disposition sui- 


raison ferait ressortir étant, pour la plupart, fonc- 


tion de l'opération financière inscrite ci-dessus. 

Parmi les modificaticns survenues, signalons 
toutefois les Acceptations qui, de 2.838.000 francs 
au bilan de 1922, passent à 7.138.000 francs au bi- 
lan de 1923, étant noté qu'il s'agit là exclusive- 
ment d'acceptations de caractère commercial, Les 
L'épôts et Comptes courants clients, Correspon- 
dants-banquiers et Dépôts à échéance figuraient, 
au bilan de 1922, pour 546.800.000 francs ; le: poste 
Correspondant du bilan de 193 représente un total 
de 496.300.000 francs. 

Ajoutons que, depuis le 31 décembre, le solde 
des comptes créditeurs ne cesse de marquer une 


PIRE PE 


très importante augmentation, qui est le meilleur 
gage du succès de la réorganisation financière 
de la Banque Privée auprès de sa clientèle. | 
Quant au résulkat propre de l'exercice 1923, il 
a été incorporé avec les réserves et le report de 
l'exercice 1922, formant ensemble une somme de 
18.300.000 francs. Le total du bilan au 31 décem- 
bre 1923 atteignait 611.799.372 fr. 87. à 
Comme par le passé, la Banque a prêté un large 
concours à toutes les émissions publiques : Crédit 
National, Bons du Trésor et de la Défense Natio- 
nale. 
Parmi les souscriptions auxquelles elle a parti- 
cipé au cours de l'année, nous mentionnerons 
Fonds garantis et emprunts gagés par l'Etat 
Groupement des Sinistrés de l'Oise, Groupement 
des Propriétaires Sinistrés du Nord de la France, 
Groupement pour la Reconstitution Immobilière 
“dans les Régions sinistrées, Groupement pour la 
Reconstitution par l'Industrie nationale de l’ou- 
tillage sinistré, Département de l'Aisne, Ville de 
Verdun, Ville de Reims, Ville de Lens. 


Actions et obligations : Gouvernement général 
de l'Algérie, Emprunt Belge, Emprunt Roumain, 
Emprunt Autrichien, Exposition Internationale 
des Arts décoratifs et industriels modernes, Cré- 
dit Foncier de France, Ville de Paris, Société du 
Gaz de Paris, Chemins de fer de l'Est, Chemins 
de fer du Nord, Chemins de fer P.-L.-M., Chemin 
de fer d'Orléans, Chemins de fer du Midi, Chemins 
de fer du Maroc, Société Pyrénéenne d’'Energie 
Electrique, Energie Electrique du Sud-Ouest, 
l'Energie Industrielle, Etablissements de E. C. et 
A. Grammont, Ateliers de Constructions Electri- 
ques de Lyon et du Dauphiné, Elertro-Câble, Fon- 
deries et Ateliers de Terre-Noire, Chantiers et Ate- 
liers de la Capelette, Forges et Fonderies de Mon- 
tataire, Etablissements Roffo, Société de l’Ouenza, 
Compagnie Générale Transatlantique, Compagmie 
des Chargeurs Français (Plisson et Cie), Société 
des Services contractuels des Messageries Mariti- 
mes, Compagnie Générale des Tabacs, Société Mé- 
diterranéenne de Chaux et Ciments Portland Arti- 
ficiels, Société Terrazi et Cie, Traitement Indus. 
triel des Résidus Urbains, Société d'Elevage et 


d'Agriculture du Nord-Marocain, Société Immobi. , 


lière du boulevard Haussmann, Pathé Consortium 
Cinéma, Société anonyme du Port France de Bu- 
dapest, Etablissements Simonnot et Cie. 

Au cours de l’année 1923, la Banque Privée a 
créé une sous-agence aux Martigues (Bouches-du- 
Rhône) et des bureaux à Villers-le-Lac (Doubs), 
Saint-Jean-de-Losne (Côte-d'Or), Corbelin (Isère), 
Marsac (Puy-de-Dôme), . Chenerailles 
Nort-s-Erdre (Loire-Inférieure), Pradelles (Haute- 
Loire), Pays-s-Lignon (Haute-Loire), Mayet-de- 
Montagne (Allier), Revel (Haute-Garonne), Lanne- 
mezan (Hautes-Pyrénées). 

Le bilan qui à été soumis à l'assemblée générale 
a été établi au 31 décembre 1923. Depuis cette date, 
le Conseil à la satisfaction de dire que tous les 
services de la Ba&nque Privée ont bénéficié dans 
une très large mesure des indiscutables avamta- 
ges de la réorganisation financière dont ses clients 
ont compris et approuvé l’heureuse importance. 

L'assemblée générale, après avuir entendu le 
rapport du Conseil d'administration et celui des 
Commissaires, à approuvé les comptes de l'exer- 
cice clos le 31 décembre 1923 tels qu'ils ont été 
établis en conformité des décisions des assemblées 
des 24 novembre 1923 et 12 janvier 1924 Elle da 
réélu, comme administrateurs, pour une période 
de six ans, MM. René Frachon, le comte Le Bour- 
dais des Touches, Privat-Deschanel, Louis Miche» 


et Félix Berthelot, ce dernier jusqu'a PR à 
bre 1928. jusqu'au 31 décem 


F. Mopaw. 


(Creuse), : 
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INFORMATIONS 


{ 


FRANGE 
Situation hebdomadaire de ia BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 
ACTIF 


14 août 1924 | 21 août 1924 


£ncaisse de la Banque : Francs Frenos 
en Laisse :.....:.. ROBE ... | 3.679.,423.361 | 3.679.441.762 
or 4 à l'Etranger ........,...... .s.| 1.864.320,908 | 1.864.320 908 
Total Re ue .....| 5.543.744.969 | 5.548:762.670 
Argent. ....... MER eee 300.408.603 300.554.284 
5.844.152 872 | 5.844.316,954 
Disponibilités à l'étranger ........... 567.528.102 567.582.939 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 751.717 5.394.553 
Eñftets Paris..... 2.564.315,841 | 2.400.419.036 
Pcrtefeuille Paris 4 Kftets Ktranger.…. 26.469.847 21.778.517 
Effets du Trésor. 53.824 497.503 
Porte’euilles des Les RTE RE LA RE 
£ RTS Nan ich .307.174 .307. 
Effets /DIOTOgER Succursales ....... 7.866.443 7.864.514 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 862.640.872 | : 357.939.591 
Avances sur titres dans les succurs!l®| 2,376.747.921 | 2.376.067.905 
Avances à l'Etat 10e Sven, AU 200.000 .000 200. 000.000 
âvances à l'Etat (Lois de 1914 à 1220) |22.900.000.000 |22.900.000.090 
Bons du Trésor français escompués / 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrangers................. 4.764,000.000 | 4,765.000.000 
Rentes de la Réserve....., ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .......:...,...... 130.449 .652 130.449.652 
Rentes immobilisées ............,... 300.000 .000 100.000 ,000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleiñdes succursales .......: nE 169.842.297 169.843.574 
Dépenses d'aéministration de la Ban- 
que et des succursales............. 19.738.329 20.913.193 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
Divers ee ter eee Un “Dane 3:082.035.446 | 2,999,637.499 
Total TR RER + 145.062.544.742 |44 864.708.720 
PASSIF ET RS 
Capital de la Banque .......... GE Re 182,500 .000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...,.. 77.647.610 71.647.610 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières } Lx-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1857... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4,000 .000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 : 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918), 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc:.1917, art. 3 508.260 .986 508.259.056 
Excéd.aff. à l’amort. des av. à l'Etat. 526.956 .983 533.605 .826 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827,708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....140.399.968.075 |40.250.926.405 
Arrérages de valeurs déposées ....... 58.964.235 62.940.828 
Billets à ordre et récépissés.......... 511.916 536.023 
Compte courant du Trésor........... 12.089.778 12.987.776 
Comptes courants de Paris........... 1.097.344.786 | 1.000.787 299 
Comptes courants dans les succursales 939.767 .061 916.002.906 
Dividendes à payer .................: 5.918.354 5.730.929 
Escompte et intérêts divers .......... 50.407.320 53.658.845 , 
Réescompte du dernier semestre ...: 19.658.390 ! 19.658.890 
Divers........ shoes ACCES .....| 1.133.147.692 | 1.190.125.419 
Total.........,,...145.062.544.749"|44,864,708 720 


Gomparaison avec les années précédentes 


30 juillet} 25 août | 24 août | 23 août | j& août 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions [millions | millions | millions | millions 
Circulation ........ 6,683.1 |36.152.9 |36.050.8 137.111.1 |40 250.9 
Encaisse or........ 4,141.8 |°5:522:12:|15.531:011:5.587.90/ 57543 17 
— argent ... 625.3 | : 276.7 285.6 294.3 300.5 
Portefeuille........ 2.444.8 | 2.920.0 | 1.933.8 | 3.330.6 | 4.407.6 
Avances aux partic. 743,8 2.106616 | 2.130.1 | 2.099.4 | 2.734,0 
— à l'Etat... 200.0 |25.100.0 |23.500.0 |23.600.0 |[23.100.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 | 61.8 21.5 12.4 129 
—_ partie.)  947.61|12.687.1 | 2,111 3 | 2.104.2.|12.0874 
Taux d’escompte...{[4 1/2 0/0/5 1/2 0/0! 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


L’exécution du Traité. — Le pacte de Londres et 
les Réparations, — Déclarations de M. Herriot au 
Parlement. La dissoiution de la M. 1. C. U. M.— 
Le rétablissement de la circulation des trains in- 
ternationaux en Allemagne. — La délégation fran- 
çaise à la Conférence de Londres est rentrée à Paris 


le lundi 18 et a été l’objet, à son arrivée, d'une 


imposante manifestation de sympathie. Dans la 
matinée du 20, le Conseil des Ministres a pleine- 
ment approuvé les décisions prises par nos délé- 
gués. Les Chambres se sont réunies hier pour 


er | 
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prendre connaissance d’une déclaration du Gou- 
vernement touchant les résultats obtenus. 

Le président du Conseil à fait ressortir les avan- 
tages résultant des accords intervenus et que nous 
analysons d'autre part. Il a insisté, notamment, 
sur la nécessité d'une « coopération ‘entre les 
Alliés et l'Allemagne pour faire naître les condi- 
tions politiques disposant favorablement les capl- 
talistes Idu monde à l'égard de l'emprunt alle- 
mand qui constitue l'un des éléments essentiels 
de l'application du plan Dawes ». 

M. Herriot a exposé ensuite les raisons pour les- 
quelles la question des dettes interalliées et celle 
de la sécurité n'ont pu être rattachées directe- 
ment au programme de la Conférence. 

Au milieu des embarras de toutes sortes que Sus- 
citait celle-ci, il était de ‘toute impossibilité 
de joindre à la mise en œuvre du rapport des ex- 
perts une discussion sur ces dettes. Cette discus- 
sion doit faire l’objet d'une conférence spéciale. Il 
en sera de même pour la question de sécurité. 

« L'acte de Londres, à conclu M. Herriot, n’est 
qu'un début, mais c’est le début de la vraie paix ! » 

A l'heure où nous mettons sous presse, le débat 
parlementaire suscité par ces déclarations se pour- 
suit. Il paraît devoir se prolonger pendant plu- 
sieurs séances. 

En conséquence de la mise en application du 
plan Dawes, la M. I. C. U. M. sera dissoute le 
1 octobre. 

Signalons enfin que les villes badoises d’Offen- 
bourg et Appenweier, qui avaient été occupées par 
les troupes françaises, le 4 février 1923, à titre de 
sanction à la suite de la suppression par les au- 
turités allemandes des trains internationaux Paris- 
Varsovie et Paris-Prague, ont été évacuées le 18 
août, la circulation de ces trains ayant été réta- 
blie. 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
sept premiers mois de 1924. — L'administration 
des douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pour les sept premiers mois 
de l’année en cours. Voici comment ces chiffres se 
comparent avec ceux de la période correspondante 
de 1923 : 


7 premiers: mois 


IMPORTATIONS 1923 : 1924 


Différences 
pour 1924 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation ‘8.973.289 4.976.613  +1.008.324 
Matières nécessaires 
à l'industrie....... 10.874.235 15.065.526  —<+4.191.291. 
Objets fabriqués .... 2.444. 168 2.930.498 — 486,325 
Totaux. nat 17.291.692 22.972.632  +-5.680 940 
EXPORTATIONS : 

Objets d'alimentation 1.761.722 2.269.399 <+ 507.677 
Matières nécessaires ; | 
à l'industrie. ...... 5.166.809 6.364.234  <+1.197.495 
Objets fabriqués..... 8.729.448 14.573.602  +5.844.154 
Colis postaux........ 903.245 1.088.778 + 185.533 

Totaux: :7 16.561.924 24.296.018 7.734.789 


D'après les chiffres ci-dessus, la valeur de nos 
échanges extérieurs reste, pour les sept premiers 
mois de l’année en cours, en progression considé- 
rable par rapport à la période correspondante de 
1925. L'augmentation continue de porter sur toutes 
les grandes catégories de marchandises tant im- 
portées qu'exportées. Elle est de 5.680.940.000 fr., 
soit de près de 33 %, pour les entrées et de 7? mil- 
liards 734.789.000 francs, ou de 46 1/2 %, pour les 
sorties. De même que dans les statistiques précé- 
dentes, il y a lieu de signaler l'accroissement par- 
ticulièrement remarquable des exportations. d’ob- 
jets fabriqués, qui se chiffre, par rapport aux sept 
premiers mois de 193, à 5.844 millions de francs, 
soft à 67 %. 


La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les sept premiers mois de la présente 
année, un excédent important de sorties. Cet excé- 
dent, bien qu'il soit inférieur aux chiffres Corres- 
pondants enregistrés pour le premier semestre et 
pour la période des cinq premiers mois de l’an- 
née en cours, n’en atteint pas moins le chiffre en- 
core appréciable de 1.323.381.000 francs. Pendant 
les sept premiers mois de 193, un excédent d’im- 
portations d'environ 730 millions 1/2 avait été noté. 

Voici, d'autre part, le poids des produits impor- 
tés et exportés pendant les sept premiers mois de 
l'année en cours, ainsi que la comparaison avec 
la période de 1923 : 
7 premiers mois 
1923 1924 


Différences 


IMPORTATIONS pour 1924 


(En tonnes) 


Objets d'alimentation. 3.119.308 3.300.574 + 181.271 

Matières nécessaires à 
l'industrie rene 26.530.487 29.899.041 +2.868.554 
Objets fabriquès...... 886.414 851.791 — 34.623 
LOIAUXS Ter 30.536.204 33.551.406  <+3.015.202 
"7 

EXPORTATIONS 

Objets d'alimentation. 158.552 859.489 + 105.937 

Matières nécessaires à 
l’industrie...... .... 10.944.704 13.209.963 : 2.265.259 
Objets fabriqués..... 1.579.011 1.945.371 + 366.360 
Colis postaux......... 17.579 19.805 + 2.226 
DOfAUXs eus 2e 13.294.846 16.034.628 2.739.782 


Les quantités importées me se sont accrues, d’une 
année à l’autre, que dans une mesure assez fai- 
ble. L'augmentation ne reste relativement impor- 
tante que pour les entrées de matières premières 
(11 %). Au contraire, l'accroissement des quanti- 
tés exportées est plus importante et intéresse, au 
surplus, toutes les catégories de marchandises 
produits alimentaires (14 %), matières premières 
(20 %), objets fabriqués (23 %). 


Le trafic .des ports en juin 1924. — Les chiffres : 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois 
de juin dernier, avéc celui réalisé pendant le mois 
précédent, : 

Mai1924 Juin 1924 


4.386 4.271 
3.133.000 3.248.400 
1.749.800 1.299.000 

884.200 911.000 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 614.000 t. débarquées, 32.300 t. embarquées; 
Le Havre, 615.200 t. débarquées, 166.600 t. embar- 
quées ; Marseille, 412.900 t. débarquées, 155.500 t. 
embarquées ; Bordeaux, 325.600 t. débarquées, 
90.400 t. embarquées ; Dunkerque, 290.000 t. dé- 
barquées, 63.400 t. embarquées ; Saint-Nazaire, 
161.200 t. débarquées, 29.500 t. embarquées ; Nan- 
tes, 145.600 t. débarquées, 17.500 t. embarquées. 


La production sidérurgique en juin 1924, — 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
1e juillet 1924 s'élevait à 135, soit le même nombre 
qu'un mois auparavant. 

La production de la fonte en juin dernier se 
répartit de la façon suivante : 


Nombre denavires entrés..........., 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 


Tonnes 

ROTHOR 'AFAD ATEN A de) OMAN 31.477 
PAUONMOUTA RÉ: 1 08 RAM AUS 140.552 
MB OSSENEL du lens PA 3.263 
ET ROMAS LE, DA RP CRU on 444,759 
Fontes spéciales.......,...... SERIE ENS 18.822 
OLA ANSE dix 638.873 


Ce chiffre présente une diminution de 19.524 
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tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent, 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
mai dernier, une baisse de 43.506 tonnes ; elle 
s'est élevée, en juin 1924, à 554921 tonnes, dont 
541.621 tonnes de lingots et 13.300 tonnes de mou- 
lage. 


4 


Les émissions en mai et juin 1924. — La statis- 
tique que vient de publier l'Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières pour 
lès émissions réalisées pendant les mois de-mai et 
juin 1924, s'établit ainsi : 


I. — Emissions de Sociétés (mai 1924) 
Actions 


RS 
Aug.de Obligat. Taux  To- 


Constit. 
Classification desociétés capital Bons moyen taux 
“ A Le <E 0 pe 

Soc. françaises : (En milliers de francs) 
Banq., Cr. Foncier. 3.000 48.450 » » 51.450 
Navigation.....,... » 4.000 » » 4.000 
Autom., Aviation 450 83.000 » » 3.450 
Canaux, Trav.publ. » 3.000 » » 3.000 
GAZ PIE Cnnee » 10.000 » » 10.000 
Électrieité . 0.20 » 29.500 1.800 7 26 31.800 
Assurances ..... ve, 000 122000 » » 7.000 
Mines métalliques. » 6.009 » » 6.000 
Métallurgie. ....... 900 16.225 40,000. 7 33 57.125 
Prod. min. et mat, 

de construction... 8.850 12.156 b0 6 50 15.556 
Produits chimiques » 3.900 300 8 » 3.800 
Immobilières...,.. 19: 1/10206: 190 1.000 7 07 20,500 
Alimentation....., 650 12.250 7:050100703 19.950 
Manufact. Comm.. 4.310 40.800 1000 7 46.110 
TEXELIES PR NMEESMANET » 11.860 12.500, 7 :» 24.560 
Impr,, pap'!, journ. 150 » 500 7 7 650 
Sociétés diverses. 500” 6.624 79077158 7.874 


da ———— A ———— , —— 


31 020 216.155 64.950 7 28 812.125 
Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
‘ sions d'obligations et bons : 7,23 %. 


II, — Emissions de Sociétés (juin 1924) 


Sociétés françaises 
1 . 000 29 : 767 » » 


Banq., Cr. Foncier. 30.767 
Navigation .......1 » » 50.000 7 95 + 50.000 
Autom..Aviation... » 4.400 1.000 8 » 5.400 
Canaux, Trav. publ. » 2.000 1.000 6 % 3.000 
Eaux, ports, docks. » 18,35 » » 18.331 
CARMEN SC » 6.240 » » 6.240 
Éléctricité......... 1.275 48.375 21.560 7 88 11.810 
Assurances,.....,. 10.000 19.000 2.500 660 31.500 
Mines métalliques. 3.000 18.000 » » 21.000 
Métallurgie. .... L00, 7000881015 MES 00027 35 91.677 
Prod. min. et mat. 

de construction... 2.225 650 » » 2.879- 
Prod. chimiques... 11.150 24.074 » » 39.224 
{mmobilière..,.... 2.950 11.590 13.500 6 13 27.340 
Alimentation ...... 2.852 : 1.325 15 300 7 06 19.477 
Manufacture, com- à 

MIBLOB AA UNE 2.650 35.129 1.000 7 29 38.719 
Textile Oo » 5.800 » ES) 7:800 
Immprimer., papiers, f 

JourhAUX 1. :.,2 .. 17.350 6.500 1.500 7 » 95.850 
Sociétés diverses... 6.900 3.450 30 6 » 10.380 


Sociétés françaises 

esploit. à l'étrang, : 
Ch. de fer garantis 

parl'Etatfrancais » » 6.830 7 19 6.830 
Valeurs étrang. : - 
Ch. de fer garantis 

par l'Etatfrançais » » 70.000 7 51 70.000 
DIVERS RERO TL » 2.000 » » 2.000 


63.514 277.546 934.820 7 42 575.280 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations ét bons : 7 42 %. 


Bibliographie. — Souvenirs (1). — Sous ce titre 
lapidaire, M. Louis Le Chatelier retrace les ensei- 
gnements qui se dégagent de sa longue vie d'indus- 
triel ét de chef de grosses entreprises: Portant sur 
une période de cinquante années (1877-1923) ses 
observations personnelles méritent de retenir l’at- 
tention de tous ceux qui, à un titre quelconque, 
cnt aujourd'hui Ja responsabilité de Ja direction 
d'une affaire privée ou de la participation au af- 
faires publiques. | 

On lira avec intérêt ses reflexions sur le traïté 
de paix, l'histoire de Ja Société Cail (dont il fut 
si longtemps l « âme »), la loi des Sociétés, sur 
les relations du capital et du travail, l'aménage- 
ment des entreprises (au triple point de vue de la 
direction, du recrutement des ingénieurs et de 
l'organisation du travail), l’industrie mécanique 
allemande, l’organisation des mines de la Sarre; 
la lutte sociale contre da syphilis, la guerre des 
changes, etc. 

Tous ces chapitres sont, autant de monographies 
pleines de faits et d'idées. Il faut savoir gré à M: 


Le Châtelier d’avoir voulu faire profiter le grand: 


public de sa belle expérience, et il faut souhaiter 
que son livre incitera bien des jeunes gens à imi- 
ter sa brillante et fécorde carrière. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 22 au 28 juil- 
let, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec “la 
période correspondante de 1923 : 

Etat, 27.067.000 francs (+ 5.439.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 47.060.000 francs (+9.5:0.000 fr.), 
réseau algérien, 1.369.000 fr. (+ 73.000 francs); Nord, 


28.250.000 fr. (3.651.000 fr.); Orléans, Re 224.000 fr. 


(44.474.000 fr.) ; Est; 23.153. 000 fr. (+ 2.975.000 fr.) ; 
Midi, 11.924.000 fr. (41.440.600 fr.); Alsacez Lorraine, 
14.014.000 fr. (+ 2.528.000 francs). 

Est-Algérien, 935.700 fr. (+ 78.800 fr.); Bône- 
Guelma, 589.200 fr. (+42.300 fr.); Réseau oranais, 
481.800 fr. (—80.400 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


Le protocoie final de la Conférence de Londres. 


— Nous relatons, d'autre part, dans quelles condi- 
tions les négociations de Londres ont abouti à un 
accord final. Nous croyons intéressant de complé- 
ter ces informations par un résumé du protocole 
intervenu consécutivement à cet accord. 

Ce protocole contient les documents suivants :. 

I — Un arrangement entre la Commission des 
réparations et de Gouvernement allemand, en date 
du 9 août. Cet arrangement comporte : 1° l’adhé- 
sion du Gouvernément allemand aux trois projets 
de lois qui doivent être soumis au Reichstag pour 
l’organisation de la banque d'émission, des obli- 


gations industrielles et des chemins de fer, ainsi 


qu'au protocole relatif au contrôle des revenus ga- 
gés ;/2° L'engagement de la C. D. R. à favoriser 
l'emprunt de 800 millions de marks-or et de réaili: 
ser les ajustements financiers nécessaires pour la 
mise en œuvre du plan Dawes ;: 
laquelle les parties contractantes s'éngagent à sou- 
mettre à un arbitrage tous les litiges d’interpré- 
tation du protocole du 9 août aussi bien que du 
rapport Dawes, toutes réserves faites sur les droits 
et prérogatives que la C. D. R. tient du Traité de 
Versailles 
qu'au cas où l'emprunt de 800 millions de marks- 


or ne serait pas réalisé, chaque païtie reprend sa 


liberté. 

II. — Un accord entre les Gouvernements alliés 
et l'Allemagne concernant l’'arrangement précédent 
et prévoyant que toute contestation qui pourrait 


(1) Un vol. in-8e édité par l'Imprimerie Chaix, 20; rue Ber- 
gère, Poris. 


3 Une clause par 


49 Une réserve générale qui stipule 
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naître entre la Commission des réparations, et 
l'Allemagne au sujet de l'interprétation, soit de 
l'arrangement conclu entre eux, soit du plan des 
experts, soit de la législation allemande édictée 
en exécution dudit plan, sera soumise au jugement 
de trois arbitres nommés pour cinq ans : un par 
la Commission des réparations, un par le Gouver- 
nement allemand, et le troisième, avec fonction 
de président, par un accord entre la Commission 
des réparations et le Gouvernement allemand ou, 
à défaut d'accord, par le président en exercice de 
ka Cour permanente de justice internationale, 

III. — Un arrangement entre les Gouvernements 
alliés et l'Allemagne qui règle l'évacuation écono- 
mique de la Ruhr et les mesures préliminaires 
d'application du plan Dawes à prendre par l’Alle- 
magne. ; 

La promulgation des lois allemandes nécessai- 
res devra intervenir avant le 1* septembre et le 
plan des experts devra être mis complètement à 
exécution au plus tard de 22 octobre. L'unité fiscale 
et économique du Reich sera considérée comme 
rétablie conformément au plan des experts lorsque 
les Gouvernements alliés auront supprimé toutes 
les entraves et mesures exceptionnelles résultant, 
depuis le 11 janvier 1923, de l'occupation des ter- 
ritoiras de la Ruhr. 

De son côté, le Gouvernement allemand versera 
à l'agent des payements des réparations, pendant 
la période transitoire, des mensualités telles que 
cet agent dispose chaque mois d’une dotation 
égale au douzième de da première annuité du plan 
des experts. 

L'examen des mesures de détail à appliquer et 
des moyens à mettre en œuvre pour réaliser les 
dispositions envisagées fera l’objet de conférences 
techniques entre les représentnants des autorités 
alliées intéressées et les représentants des adminis- 
trations allemandes intéressées. Ces conférences 
s’ouvriront incessamment à Coblence et à Dussel- 
dorf. 

IV. — Un arrangement entre les Gouvernements 
alliés qui détermine la nouvelle procédure de 
constatation des manquements de l'Allemagne par 
la Commission des réparations. Celle-ci, augmen- 
tée d'un membre américain, statuera — sans au- 
cune consultation préalable d'experts et en toute 
souveraineté — sur toute demande de constatation 
d'un manquement allemand. Dans le cas où la 
Commission des Réparations rejetterait ou accepte- 
 rait une demande de constatation d'un mandque- 
ment, à la majorité et non pas à l’unanimité, les 
puissances dont les délégués seront mis en mino- 
rité auront le droit de faire appel à un comité de 
trois arbitres. Ce comité sera présidé par un Amé- 
ricain ; les trois membres seront désignés par la 
Commission des réparations ou, en cas de désac- 
cord, par le président de la Cour internationale de 
La Haye. | 

Outre ces différentes clauses, il faut mentionner 
l'envoi de deux lettres par les délégations fran- 
çaise et belge à la délégation allemande, Par la 
“première de ces jettres, MM. Herriot, Theunis et 
Hymans se sont engagés à évacuer la Ruhr dans 
le délai maximum d'un an, si les accords de Lon- 
dres sont loyalement appliqués. Par la seconde, 
ils ont promis d'ordonnér, dès la signature défini- 
tive de l'accord, l'évacuation militaire de la zone 
de Dortmund à Horde et des territoires en dehors 
de la Ruhr occupés depuis le 11 janvier 1923. 


: ALLEMAGNE 
Le commerce extérieur du premier semestre de 
1924, — Pendant le mois de juin dernier, les im- 


portations de l'Allemagne se sont élevées à 753 mil- 
lions de marks-or, en diminution de 134 millions 
sur ogll es de mai ; les exportations se sont élevées 
à 475 millions de marks-or, en diminution de 41 
millions Sur mai, 


La diminution des importations vient, pour ,çun 
quart, des produits alimentaires et pour trois 
quarts des matières premières. 

Dans le premier Semestre de 1924, les importa- 
tions du Reich se sont élevées à 4.480 millions de 
marks-or, et les exportations à 2.827 millions. Le 
déficit commercial constaté est donc de 1.653 mil- 
lions de marks-or. 


Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s'’établissait 
ainsi, au 7 août 14924: 


81 juillet 1924 7 août 1924 


Compar. 


(En millions de marks) 
Encaisseor (1)...... . 484 491 + 7 
— argent étal. 26 25 — 1 
Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses {En trillions de marks) 


defpréter ns eue 473.000 455.000 — 18.000 
Portefeuille d’es- 

compte...........1798.096.640 1799.684.752 + 1.587.912 
Âvances..... ss... 62.498.845 55.168.925 — 7.819.990 
Portefeuille titres., 76.509.060 76.138.951 — 370.109 
Circulation, ....,...1211.038.485 1201.445.755  — 9.592.730 


ovocss 290.390.360, 355.677.454 65.287.094 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1993 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


Dépôts...... 


8 |2°2 25 Sales 
| s (28e) Gr 232 | for SÈlSE 
Dates 2 |%,.:| Cula- ss e- Ss | 
&  ÉU| tion Ë 8.9 feuille | 27 Ke 
31 juil. 4411.253| 38 | 2.909 | 1.258] 2.081 | 202 ë % 
(44juil 
Faoût d1.478) 97 | 3.807 | 1.879] 8.737 | 22616 %) 
(3 août) 


14 juin94| 448) 849.000! 923582982|365325609 1954048128/76,6 (2110 % or 
23 = ..| 462! 152.000! 891345752/346716081 11867052414176,6(2| » 


30 — ., 462! 698.00011097308572 | 2830884171 118097059061 76,4 (21 » 
7 juill.. 466| 659.000!11055184391320278733 114871050894! 76,2 (2 » 

— ., 469! 620.000 1061860078 3316085457 118263024741 76,3 (21  » 
28 æ— .. 418 573.000 110009529887 | 3830695969 |1797769508 | 76,5 (2 » 
SE: —,. 484! 413.000 112414038485] 2903090360 147980968401 76,5 (21  » 
7 août... (1)491 10,2 (2 » 


455.00011904 145755 1355877454) 1199684752 


(1) Y compris 45 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 
(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. — Maintenant que la Conférence 
de Londres est terminée et que les délégués alle- 
mands ont signé les accords, il apparaît clairement 
que toutes leurs menaces d'avant n'étaient que 
manœuvres d’'intimidation qu’on à déjouées. Il ne 
reste rien de leur serment de ne signer aucun ac- 


tord quelconque avant l'évacuation complète de la 


Ruhr. Ils ont consenti, même, à la reprise des li- 
viaisons des produits qu'ils entendaient conserver 
précieusement : ce qu’on est convenu d'appeler les 
matières colorantes. Et la presse nationaliste, qui 
leur avait prêché la résistance désespérée, a déjà 
pris son parti de leur capitulation ; les journaux 
ultra-nationalistes battent en retraite en avouant 
que les délégués allemands ont fait de leur mieux 
et obtenu tout ce qu’ils pouvaient tirer de la si- 
tuation., Au surplus, ils sont encouragés dans leur 
attitude nouvelle de ne rien prendre au tragique 
par la certitude qu'il ne s’est encore passé rien de 
définitif. 

La Commission des chefs de partis du Reichstag 
s'est réunie. le 20 août. Le Reichstag entendra, au- 
jourd'hui même, les déclarations du Gouverne- 
ment. Mais sa réunion n'offre qu'un intérêt de cu- 
riosité : on sait déjà que les accords de Londres 
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seront ratifiés par lui. Le refus ne pouvait venir 
que des nationalistes. Or, leur presse elle-même 
n'ose plus faire d'opposition sérieuse au vote ; 
deux considérations les ont amenés à cette conci- 
liation : la menace du Gouvernement de dissou- 
dre le Reichstag, en cas de non acceptation, et 
l'urgence pour les grands industriels, qui consti- 
tuent ile fort du parti, de recevoir le prompt se- 
cours de l’emprunt promis. 

Toute agitation qu’on constatera autour du tra- 
vail du chancelier Marx à Londres ne sera donc 
que manifestations vaines : quelle que soit cette agi- 
tation, elle sera superficielle, factice et pour la 
forme. Les plus grands opposants aux accords de 
Londres sont les plus intéressés à leur prompte 
ratification : tout le monde le sait et eux-mêmes 
n'en tont pas mystère. 

D'ailleurs, depuis le retour de la délégation alle- 
mande, le Gouvernement n'a pas perdu une mi- 
nue et a préparé avec une activité fébrile Le terrain 
en vue de faire voter les trois projets de loi d'exé- 
cution du plan Dawes et de faire ratifier ainsi par 
le Reichstag de pacte de Londres. 

Le 19, s'est tenue la conférence des présidents du 
Conseil des Etats allemands convoqués pour pren- 
dre connaissance du rapport des délégués alle- 
mands à Londres et pour donner leur avis. 

Tous les chefs des Etats particuliers, sans excep- 
tion, étaient présents. Le chancelier Marx, MM. 
Stresemann et Luther ont fourni de longues expli- 
cations. Une discussion qui a duré plusieurs heu- 
res à suivi. Aucun communiqué n'a été publié, 
mais on assure que les chefs des Etats particu- 
liers auraient approuvé sans réserve l'attitude du 
Gouvernement du Reich. En particulier, M. Feld, 
président du Conseil bavarois, aurait déclaré qu'il 
fallait à tout prix assurer les résultats de la Con- 
férence de Londres. 


BELGIQUE 
La production agricole en 1923. — D'après les 
chiffres officiels publiés par le Bureau de Statis- 
lique générale belge, voici comment se compare 
la production agricole pendant l'année 1923 avec 
celle ‘de l’année précédente : 
Rendement des cultures en 192 et 1923 


192 1923 


(Milliers 


de quintaux) 
Céréales et farineux : 


Froment d’hiver et from. d'été (Graines) 2.889 3.641 


EDÉAUITE Er USSR LIN ENS PER LEE 172 356 
D PE OA PRÉSIDE PO LE A TE 45 92 
SELS TEASER FRS AC EE ES SRE te 4.070 5.281 
Escourngeon ou orge d'hiver........:,.... 613 821 
ODBRS LORS UE LE RL SC EEE Al ATRERRe 135 89 
PEN AU D EL RASE PANNE ARR A PAP ae ARS SU PE à 5.194 6.830 
OA RITT ROULÉ Ib ER MARS SERRE NES 19 12 
TOUR LS. EN RER NTSC TUE 13/13 70017, 182. 
Légumineuses 
pour la production des graines : 
HÉMETOIBSNEN. eu A TES (Graines) 278 292 
FOIS PRE EE UN EEE CE QUES (do) 142 145 
MORAL EPA Etat M EUR 414 437 
Plantes industrtelles : 
COLZALIRRPR TE PR US die: US LES DE (Graines) 7 6 
TADA CAES RARES PEN (Feuilles sèches) 33 43 
HOUPION ER ARE ARE M, CU CRUE (Cônes) 15 14 
Chicorée MiCalb re REC AL UCE (Racines) 3.227 2.556 
Beétieraves A NSUCre EN 0, 1,200 (do) 16.994 20.365 
A Ko) RAP PANSRR ES à 2 1 20.276 22.984 


' 1922211993 
Plantes racines : : 
Betteraves fourragères. …....... (Racines) 48.891 43.002 
Carottes en culture principale... (do) 323 320 
Navets et rutabagas en cult. pr. (de) 2.454 2.494 
Pommes "de terre tr eee NE 2 39.314 28.222 
T'ON EE 90.982 74.038 
Fourrages.: 
Trétiet MICATTATNRES ERP PRE PUERTO AE 112557089529 
Trèfle rougé ou ordinaire... (Foin) 1.617 4.317 
Autres trèfles, seuls ou mélangés (d°) 246 761 
LUZETNE NU NIN PEAR IE ER Rens (d°) 508 617 
SaiNTOIN: 2 TA CARRE TR BE RU RSR (d°) 162 189 
Prairies fauchées (1re coupe)...... (do) 6.348 9.684 
Ray-grass et fléole........... Le Ur (do) 320 450 
OLA LU CARTE LES tRIRE 10.450 18.547 
Cultures dérobées : 
Navets: (89) récolte) see RRRer ets (Racines) 19.080 28.142 
Garottes”’(2e Técoite) MEN eLETRe (do) 1.322 879 
SDÉTSULE 425,048 RSR NRA NE (Ege vert) 1.880 1.769 
TOTAL A ONE ARLES ere 22.982 30.790 


Si l’on fait exception en ce qui concerne les 
plantes racines, toutes les différentes catégories 
de culture font ressortir d’une année à l’autre des 
augmentations très sensibles. Il ÿ a même lieu de 
constater qu’en ce qui touche les plantes indus: 
trielles, les rendements de 1913 ont été largement 
dépassés puisqu'ils s'établissaient à 16.804.000 quin- 
taux. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de l2 Banque d'Angleterre, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 13 août, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets ému es en eee SUN 0 DS 146.238 .585 
Dotte dé l'Htat Si EN A PmEeRr see. AE SOIPAON 
Autres Paranties V4 0 RS SRE 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.......... «+ 80 | DARO MES EE 


146.236 .585 

Département de Banque 

Capital aôcral Rat Re NUE ER 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


agents de ia, Dette nationale, etc.)..... 13.406.475 


Dépôts diverses. ue Rite AN RU D 108.796.171 
Traites à sept jours et diverses......... 14.903 : 
Solde en excédent.......... AR RAS CE 3.927.900 
10.298.149 
Garanties en valeurs d'Etat..,.,..,.... ou 4e C0 07 
Autres garanties ........... M Eu 2 75.409.790 
Billets en:résèrve sit ce RESTE . 20.204.365 
Or st argent monnayés en réserve....... 4.826.327 
140.298.149 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


tm æ es 
Es 5 M 282 o [© EX © 2 
© |! à A D En A PE na 
Dates CE ai A IS2Rn| 2 ISrSIRe 
cha o à lE£sz2|] © |asslsg 
nu 5 nt SEo| & [eu ES 
©O C5 Ê4 SE Œ À 5 1 
Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.249| 76.293) 9.967| 14.60\6 % 
25 juin.492/128. 2611126 .509 1132, 296/128.680,21.502| 16.25/4 0 
9 juillet... |128.266/127. 8011151 .878/149.578|20.215| 13.31| » 
9 — ...|128.269127.270/120.803/118.008/20.749| 17.18] » 
16 — :..1128.271/126.203/119.186/115.868/21.819| 18.50] » 
08 — ...1128.270/126.273/116.9111113.192/21. 747] 18.60] » 
30 — .../128.309/127.092/124.18n)121,258 20.966] 16.88] » 
6 août.….|128.308/127.106/124.247/121.37920.951| 16.86] » 
13 — ...1128.2151126.084/122.202/118.267122.031| 18.02] » 


es 


( 


La Conférence de Londres. — La Conférence de 
Londres a terminé ses travaux le 16 août dernier. 
Un protocole, dont nos lecteurs trouveront d'autre 
part le résumé, à consacré définitivement les ac- 
cords réalisés en vue de l'application du plan 
Dawes et des engagements pris par chacune 
des parties contractantes, 1 

Il convient de dire que, dès le 14 août, le point 
de vue français au sujet de l'évacuation de la 
Ruhr recevait l'approbation unanime des déléga- 
tions alliées. Fort de cet appui, M. Mac Donald 
pria alors instamment les représentants alle- 
mands d'approuver le texte qui leur était proposé. 
On put craindre, un moment, qu'un nouveau re- 
tard ne survienne, le chancelier Marx se refu- 
sant, en effet, à signer sans l'approbation de 
son président et sans connaître l'avis des leaders 
des partis politiques du Reich. Un voyage à Ber- 
lin fut même envisagé. Fort heureusement, le Pre- 
mier britannique parvint à le convaincre de la 
perte de temps qui ne pouvait manquer d'en ré: 
sulter. 

Le 15 au soir, à la suite de conversations pri- 
vées laborieuses entre les délégués français et bel- 
ses d'une part, et les délégués allemands de Pau- 
tre, l'accord pouvait enfin être réalisé sur le prin- 


cipe de l'évacuation militaire de la Ruhr dans 


un délai d’un an. 

Les questions secondaires, sur les livraisons en 
nature, les remplois et l'amnistie, avaient entre 
temps recu une solution. Enfin, M. Herriot, dans 
la matinée de samedi, put faire admettre que les 
manquements sur les livraisonsen nature seraient 
considérés comme manquements au traité, et un 
protocole final franco-allemand prévoyant une 


réunion des plénipotentiaires le 1% octobre pro-. 


chain pour rétablir les relations économiques nor- 
normales entre les deux pays fut adopté. 

La séance de clôture eut dieu [le même jour. 
Elle fut l’occasion pour les chefs de déléga- 
tion de se congratuler mutuellement de l'esprit 
de conciliation dont ils avaient fait preuve et d’af- 
firmer qu'une ère de paix s'ouvraïit pour l'Europe. 
D'ailleurs, avant de se séparer, MM. Herriot et 
Theunis, en signe d’apaisement, annoncèrent que 
la zone de Dortmund et les territoires en dehors 
de la Ruhr seraient évacués entre le 1% septembre 
et le 15 octobre prochains. 


Une lettre de M. Ramsay Mac Donald. — Décla- 
rations du chancelier de l’Echiquier. — A l'is- 
sue de la Conférence de Londres, M. Ramsay Mac 
Donald a adressé aux premiers ministres belge ct 
français une lettre exposant le point de vue &- 
glais au sujet de la légalité de l'occupation de l4 
Ruhr qu'il a toujours contestée. Il à insisté, en 
outre, pour que l'évacuation soit hâtée. 

La publication de cette lettre a soulevé tout 
d'abord une certaine émotion, mais il ne faut y 
voir, de d'avis même de la presse britannique, 
qu'une mesure prise par M. Mac Donald pour res- 
forcer la position de son cabinet au sein duquel 
des divergences de vues pouvaient faire craindre 
une scission. 

Signalons aussi que M. Snowden, chancelier de 
l'Echiquier, a exprimé, au cours de diverses inter- 
views, certaines appréhensions touchant les réper- 
cussions de l’accord franco-allemand sur le com- 
imercer et, l'industrie de.l'Angleterre et: qu'on a 
voulu voir, dans ces déclarations, l'indice d'une 
mésentente au sein du Gouvernement britannique. 


Le rétablissement de fa taxe sur les importations 
allemandes. — La taxe de 26 % sur les importa- 
tions allemandes ramenée il y à quelques mois 


L: O/ 
D 1% 


vient d’être rétablie. Tant dans les toux 
travaillistes que dans les milieux libéraux, cette 
mesure est vivement combattue, quoique la Tréso- 
rerie britannique ait annoncé que cette réimposi- 
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tion n'affecterait nullement le charbon qu'on va 
prélever sur l'Allemagne du fait de la mise à exé- 
cution du plan Dawes. 


La délimitation des frontières entre l’Ulster et 
VEtat libre d’irlande. —— D'après des renseigne- 
ments récemment publiés, la force spéciale de po- 
lice ulstérienne aurait été mobilisée, et diverses 
sections auraient été dirigées sur les frontières des 
comtés de Tyrone et de Donegail. 

La presse signale d'autre part l'arrivée à Belfast, 
le 17 août, de M. Baldwin, venu pour s’entretenir 
avec sir James Craig, premier ministre de l’Ulster, 
et d'autres membres du Cabinet, de la question de 
la délimitation des frontières, 


La question soudanaise. — Malgré la répression 
rapide de la mutinerie qui avait éclaté à Atbara et 
à Karthoum, la situation reste grave dans le Sou- 
dan. La position de l'autorité britannique est d’au- 
tant plus difficile que l'Egypte a nettement pris 
parti pour les mutins en ce sens qu’elle a protesté 
auprès de Londres contre les mesures prises et 
demandé qu'une commission, composée unique- 
ment d'Egyptiens et de Soudanais, soit chargée de 
l'enquête. 

Cette proposition m'a pas été prise en considéra- 
tion par le Gouvernement britannique qui, dans 
sa réponse, maintient qu'il se considère comme 
seul responsable du maintien de l’ordre. D'ailleurs, 
le renforcement des garnmisons est d'ores et déjà 
un fait accompli et la loi martiale vient d'être pro- 
clamée à Port-Soudan. 


Troubles en Afghanistan et en Transjordanie. — 
Des troubles assez graves viennent d'éclater en 
Afghanistan où les fanatiques musulmans assié- 
geraient Kabul. 

D'autre part, des incidents analogues se sont 
produits en Transjordanie, aux confins de la fron- 
tière syrienne, et auraient nécessité l'intervention 
des troupes anglaises. 


Le commerce extérieur en juillet. — D'après les 
statistiques publiées par lle « Board of ‘Trade », 
les impomtations du Royaume-Uni se sont élevées. 
en juillet dernier, à 108.115.498 liv. st., en augmen- 
tation de 31.254.592 iliv. st. sur le chiffre corres- 
pondant de juillet 1923, les exportations à 71 mil- 
lions 283.289 liv. st., en plus-value de 11.779.439 div. 
st., et les réexportations à 10.174.629 liv. st., en majo- 
ration de 1.419.093 liv. st. Les importations nettes 
s’établissent ainsi à 97.940.869 liv. st., en excédent 
de 26.657.380 liv. st. sur des exportations domesti- 
ques. En juillet 1923, les importations nettes, avec 
68.018.351 iv. st, avaient dépassé de 8.514.501 
iv. st. les exportations domestiques. 

Pour les sept premiers mois de l’année courante, 
les importations totales ont atteint 706.487.376 liv. 
st., en accroissement de 90.870.395 liv. st. sur le 
chiffre correspondant de la même période de l'an- 
née dernière ; des exportations, 459.748.091 liv. st., 
en augmentation de 17.565.214 liv. st., et les réex- 
portations, 84.302.760 Îiv. st., en plus-value de 
11.684.093 Liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés entrés dans les ports 
britanniques pendant les sept premiers mois de 
l’année en cours a été de 30.606.113 tonneaux, ce- 
Jui des navires sortis, de. 37.351.866 tonneaux, con- 
tre respectivement 28.394.553 tonneaux et 40.457.740 
tonneaux pendant la même période de 1925. 


Les conditions du travail à la fin de juin. — Les 
statistiques officielles du chômage pour le mois 


de juin dernier accusent un arrêt dans l’amélio- 


ration des conditions du travail qui s'était mani- 
festée d’une facon ininterrompue depuis le mois 
d'août 1923 ;: le pourcentage des chômeurs parmi 
les membres des trade-unions adressant des rap- 
ports au ministère du Travail s’est établi à 7,2 %, 
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contre 7? % à la fin de mai, et 11,1 % à la fin de 
juin de l'année dernière. Les conditions du tra- 
vail ont été plus mauvaises pour des charbonnages 
et l'industrie lainière elles ont été par contre 
meilleures pour les constructions navales et les 
constructions de machines. 

Le tableau suivant permet de comparer les pour- 
centages des ouvriers sans travail pendant les six 
premiers mois de 1913 et des quatre dernières an- 
nées : 


1913 1921 1922 1923 1924 

% 4 % % 76 
Fin janvier .... 8.8 6.9 16.8 13,7 8.9 
OV RTER AIN 2.0 8.5 16.3 15% 8.1 
LE VOlaAT eee sur 1.9 10,0 16.3 1 7.8 
PANTIN 127 17.6 (1) 17.0 Dr ÿe5 
22 ES pret dE 1.9 22.2 (1) 16.4 11.3 7.0 
— juin ....... 1.9 23.1 (1) 15.7 ait qe 


(1) Non compris les mineurs grévistes des charbon- 
nages. 


Le pourcentage des chômeurs parmi les travail- 
leurs soumis à la loi d'assurance contre le chô- 
mage en Grande-Bretagne et dans le nord de 
l'Ixlande arrivait à 9,4 % au 30 juin, comparati- 
vement à 9,5 % au 26 mai, et à 11 % à la fin de 
juin 1923. Le nombre total des ouvriers enregis- 
trés comme sans emploi dans les Bourses du tra- 
vail au 30 juin, en Grande-Bretagne et dans l'Ir- 
lamde du Nord, atteignait 1.015.000, comparative- 
ment à 1.022.000 à la date du 26 mai. 


POLOGNE 

L'industrie du pétrole en 1923. — La production 
polonaise de pétrole brut a atteint, l’année der- 
nière, 737.180 tonnes ; déduction faite des déchets 
et autres pertes, et des quantités utilisées par les 
puits d'extraction, on obtient un chiffre net de 
632.032 tonnes, au lieu de 590.090 tonnes en 1922, 
soit une augmentation de 7 % environ. 

Dans l'arrondissement minéralogique de Stanis- 
lawow, qui a fourni 31.615 tonnes en 1923, on re- 
lève une majoration relativement considérable à 
Bitkow, où se trouvent d’ailleurs de nombreux 
puits en forage ; on éspère que la production sera 
doublée prochainement, ainsi qu’à Pascieczna. 

L’arrondissement de Jaslo a donné 56.270 ton- 
nes. Un accroissement marqué de la production a 
été obtenu à Bobrka, Grabownica, Iwonicz, Potok 
et Libusza. Mais dans cet arrondissement, un cer- 
tain nombre de puits ont déjà trente à quarante 
ans d'existence. 

La production de l'arrondissement de Droho- 
bvez a ‘atteint 649.295 tonnes : les districts de Bo- 
ryslaw, Tustarnowice, et Mraznica donnent, à eux 
seuls, presque 80 % de la production pétrolière 
totale de la Pologne. 

En 1923, il existait, sur l’ensemble du territoire 
polonais, 2.400 puits en forage, contre un peu plus 
de 2:300 en 1922. 

Les résultats de l’industrie de la raffinerie de 
pétrole ont été moins satisfaisants én 1923 qu’en 
1922 : au cours de l’année écoulée, les raffineries 
ont travaillé 654.000 tonnes de pétrole brut, au lieu 
de 730.000 tonnes en 1922. La production globale 
des divers produits obtenus a été de 610.000 ton- 
nes en 19%%3, contre 658.000 tonnes pour l’année 
précédénte ; la consommation intérieure de ces 
mêmes produits à été respectivement de 293.000 


et 286.000 tonnes, et l'exportation, de 315.000 et 
301.000 tonnes respectivement, $ 
L’extraction du minerai de fer en 1923. — I] ré- 


sulte de statistiques récemment publiées que la 
production polonaise de minerai de fer en 1923 
sest élevée à 449.000 tonnes, dont 396.000 tonnes 


pour l'ancien Royaume du Congrès, et 53.000 ton- 
nes pour la Haute-Silésie. 

Le tableau suivant donne la production compa- 
rative de ces deux régions pour les-einq dernie- 
res années et pour 1913 : 

Production polonaise du minerai de fer 


Häute- Ancien Royaume 
Années Silésie du Congrès 

_ (Tonnes) 
19185-24404 104.739 311.218 
1019 ST SR EN ARS 60.915 92.724 
LODEL OT E 62.349 190.324 
ES MO D Re NPA 62.407 241.406 
LORD ES PS PRE 78.230 316.987 
LUDO ENTREE RL 52.719 396.687 


Comparativement à la période d’avant-guerre, 
les résultats de 1923 font ressortir une améliora- 
tion marquée pour l'ancien Royaume du Con- 
grès, mais, en même temps, une diminution sé- 
rieuse pour la Haute-Silésie, dont les gisements 
sont en voie d’épuisement. 

ETATS-UNIS 

La Conférence de Londres et l’opinion améri- 
caine.— L'heureuse issue de la Conférence de Lon- 
dres a causé aux Etats-Unis une réelle satisfac- 
tion. M. Coolidge et M. Hughes ont été d'accord 
pour déclarer que le règlement constitue une base 
convenable pour le rétablissement économique de 
l'Europe. 

Les milieux financiers ne sont pas moins Opti- 
mistes et estiment que l'emprunt allemand sera, fa- 
cilement souscrit. On s'attend, d’une façon géné- 
rale, à ce que la banque Morgan prenne une part 
très importante au lancement dé l'emprunt, d'au- 
tant plus qu'elle possède des représentants en 
Grande-Bretagne et en Franée et que la délégation 
américaine à pu Obtenir que l'Allemagne ‘ait le 
droit de choisir les bandues avec lesquelles elle 
négocier. 


Les Clearing-Mouses pendant le premier semestre 
1924. — Le tableau ci-après, établi d’après les chit- 
fres publiés par le Commercial ahd Financial Chro- 
nicle, résume les opérations des Clearing-Houses 
des États-Unis pendant le prernier Semestre 1924, 
comparativement aux chiffres de la même période 
de 1923: 

Premier semestre. LA 

1993 1924 

(En dollars) 
11.320.127.978  11.672.864.376 
114.586.099.814 121.880.211.215 
13.722,150.064  13.742.974.139 
9.883.893.5783  9.464.489.456 


Districts fédéraux 


Boston (13 villes)......... 
New-York (13 villes)..... 
Philadelphie (14 villes)... 
Cleveland (15 villes)...... 


Richmond (10 villes)... 4.725.881 .254 4.858.268, 707 
Atlanta (17 villes) ,....... 4.908.846.799  5.057.327.895 
Chicago (29 villes)........ 22.851.428.183  22,682.820.818 
Saint-Louis (9 villes) ..... 1.898.912.624 1.825.814.711 
Minneapolis (13 villes)... 3.158.822. 142 2.850.156.662 
Kansas City (15 villes)... 6.841.111.557 5.908.196,647 
Dallas (12 villes)..:. ...... 9,337.776.178  2:586,701.373 


San Francisco (27 villes)..  11.405.634.807  12.093.792.610 

Total (187 villes).... 207.639.934.77%3 214.623.608.109 

Pour le premier semestre de 1924, le montant 
total des sommes compensées est supérieur de 3,4 
pour 100 au chiffre correspondant de 1923. A New- 
York, le montant des compensations pendant les 
six premiers mois de l'année courante a été de 
119.465.480.392 dollars, contre 112.227.923.781 dol- 
lars pour la même période de 19%3, soit un accrois- 
sement de 6,4 %. 5 


Un discours du président Coolidge. — En accep- à 
tant de poser officiellement sa candidature aux 
prochaines élections présidentielles, M. Coolidge 


\ 


L. 


Le 


ce " MEN 


(Es 


a prononcé un discours dans lequel il a fait quel- 
ques déclarations importantes. Le président estime 
que la paix est le but vers lequel doit tendre la 
. politique extérieure, et il a déclaré que, lorsque le 
projet Dawes pour les réparations serait en cours 
d'exécution, il froposerait la convocation d'une 
conférence internationale pour étudier une nou- 
velle limitation des armements. Le président à 
ajouté qu'il était- partisan du protectionnisme, et 
qu'il envisageait un remaniement des droits de 
douane. Enfin, le président Coolidge a exprimé 
l'opinion que les Etats-Unis doivent adhérer à la 
Cour permanente internationale de justice, et que, 
dans la mesure de leurs ressources, les citoyens 
américains doivent aider au relèvement des na- 
tions ayant souffert de la guerre. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation ; les cours. — Vins et A1lcoo18 : Là situation; 


les cours. — Sucrés: La situation ; lès cours. — Cafés : Les 
cours. — Textiles : La situation, lès cours. — Soies : La si- 
tuation ; les cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : 
Les cours. 


Blé. — Le sentiment général sur le rendement de la 
récolte ést optimiste, bien qu’on ne puisse se faire 
encore une opinion définitive. 

Les affaires sont peu importantes et'les cours sans 
velléité de hausse. : 

À la Bourse de Commerce de Paris, on à coté 
septembre, 108 fr., environ. 

Farines-fleur. — Marché sans animation ; on ne 
constate qu'un petit courant d’affaires. 

À Paris, les 101 kilos bruts $ont à 135 fr. 


Le prix du pain a été porté à 1 fr. 30 le kilo à dater 


du 15 août. 


Vins. — Les nouvelles des vignobles sont généra-- 


lement bonnes, malgré les intempéries. 

Sur les places du Midi, les prix sont sans grand 
changement par rapport à la semaine dernière. 

A Béziers, on a noté les vins de 8° à 10°5 de 71 à 
90 fr., soit 1 fr. en moins sur la cote la plus basse 
du précédent marché ; à Montpellier, ceux de 7 à 10° 
ont eté payés ide 62 à 87 fr. ; à Narbonne, les prix 
n'ont pas varié, soit de 72 à 104 fr. pour les vins de 
8 à 12°; à Perpignan, on a coté les mêmes degrés de 
72 à 103 fr. A Nîmes, les vins rouges ont fait de 62 
à 86 fr. - : 

Dans ie Bordelais, on compte sur une bonne récolte 
et dé bonne qualité. | 

Même note pour la Bourgogne. 

En Touraine, le commerce a traité des affaires sur 
souche dépuis une huitaine de jours, environ 10.000 
heéctolitreés dans la région au prix de*7 fr. 50 le degré- 
hecto livraison claire à la décuvaison dans des fûts 


de l’acheteur. Quelques négociants ont traité à 60 fr. 


A Paris, à l'entrepôt de Bercy, pour les vins ‘du 
Midi, on a continué à traiter (de 91 à %4 fr. pour les 
8°, de 99 à 103 fr. pour les 9°, et de 110 à 112 fr. pour 
les, 10°. Des Algérie 11 à 12° ont été payés de 115 à 


123 fr., suivant qualité ; des vins blancs de cette ré- 


 gion l'ont été de 125 à 128 fr. 

Alcools. — Les affaires sont très calmes. 

À Paris, le Syndicat des rectificateurs d'alcool de 
bouche cote les extra-neutres de 790 à 810 ÉTÉ OT à, 
fait des neutres disponibles à 725 fr. l’hectolitre 1000. 
En Bourse, la dernière cote officielle du marché porte 
le livrable sur les trois derniers mois à 625 fr. offert, 
et. 595 fr. demandé. Le $ 

Sucres. — Situation assez satisfaisante pour la ré- 
colte des bettéraves : les produits sont riches en sac- 
charine. Z 

Sur le marché de 
tées, Fe 

On cote, pour le Sucre blanc n° 3 : 267 à 269 fr. 

Cafés. — Les cours sé sont relevés. malgré une assez 
grande pénurie de transactions. 


Paris, lés affaires sont très limi- 
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Au Havre, on a coté (50 kilos) : août, de 374 à 3%; 
septembre, 366-367. 

Textiles. — Coton. — Les nouvelles des récoltes ne 
sont pas très favorables, néanmoins les cours sont 
faiblement tenus. 

Les affaires sont sans importance. 

Aùü Havre, on a coté (50 kilos) : août, aux environs 
de 653 ; septembre, 640: 

Laines. — les affaires sont calmes et la tendance 
du marché inchangée. 

On cote (100 kilos) aux environs de 1.650 fr. 


Soies. — Les affaires se ressentent des vacances, au 
marché de la matière première, comme dans célui 
de l'étoffe. C’est la stagnation qu'on pourrait appe- 
ler annuelle, mais avec des indices, déjà, de re- 
prisé assez prochaine. | 

A Lyon, on a pratiqué les prix suivants : 

Grèges Italie extra 13/15, 285. Syrie, bon 2e ordre 
9/11, 265. Cévennes, 1% ordre 13/15, 275. Japon, filature 
Chine, petit extra 9/11, 310-315, Chine, petit extra, 13/15, 
200-295. Grèges Canton best n° 1 11/13, 260-265. Canton 
best no 1, 240-245. ; 

* À Milan, on à constaté, malgré le peu d’affaires, 
une hausse des prix. On a fait (en lire) : 

Grèges jaunes 9/11 extra, 335-340 ; qualité classique, 
325 ; 10/12 extra, 325-330 ; 11/13, 1re qualité, 305 ; 3 qua- 
lité, 280 : 13 à 16 exquis, 330 ; extra, 320 ; qualité clas- 
sique, 310 ; 1re qualité, 300 ; 2e qualité, 285. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux Sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivres 2"68:14/"3/c/1)063:18/19 64,173 t}6#18/:9 
Etain... 258. 2/ 6 c/ 249.17/ 6 259. 2/ 6 e/ 250.12/ 6 

lomb.;, 32.18/ 9 cf 38. :1 : 32: 6] 3 «c/ 32: 8/9 
ZINC 100 l/0 N0/n 311720 93.13/ 9 c}] 32. 6]. 
Argent.. 34. 5/16 c/ 84. 3/16 35. 5/16 c/ 384. 3/16 
OMR CPAPET EN TRECI ETES 

Gaoutcaoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiémeént comptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, ‘entre- 
pôt Paris : ; 

Crèpe first latex non fumée, ou feuille fumée gau- 
frée courant, 10,80 ; septembre, 10,95 N.;: 3 id’octo- 
bre; 10,10 A.-11,10 V.; novemibre, 11,10 N.; 3 de janvier, 
11330 V: 7 février; 11,60.1N2:: 30 d'avril 1166  V.:: rai, 
11,75 N. 


PETITES NOUVELLES 

van Banque. Française de l'Afrique. — Là Banque 
Française de l'Afrique procède actuellement à Lap- 
pel du quatrième quart sûr les actions provenant de 
l'augmentation de Capital de 10 à 15 millions réalisée 
en 1921 et sur celles provenant de l’augmentation de 
15 à 20 millions réalisée en 1924. Le versement devra 


. être effectué avant le 30 septembre, 


NT LE rendement des mines d'or en juillet 1924. — 
Le Crédit Mobilier Français à reçu de là Chambre des 


Miüinés du Transvaal un télégramme lui annonçant que 


le rendement du mois de juillet a été de 809.923 onces 
d'or fin pour les mines du Witwatersrand gt 19.514 
onces pour les mines des autres districts, soit-un total 
de 829.437 onces d’or fin, y compris le rendement jus- 
qu'à fin juillet de la West Springs, contre 773.053 
onces d’or fin pour le mois de juin 1924; qui. se dé- 
cOniposaient comme suit. : 754.156 ontes d’or fin pour 
leés mines du Witwatersrand, 18.897 onces pour les 
mines des autres districts. 

D'autfe part, le nombre des indigènes employés par 
lès membres dé l'Association pour le recrutement de 
la ihain-d'œuvre. au Witwatersrand et par les entre- 
préhèurs a été de 174347 dans les mines d'or, 15.574 
dans les mines de charbon, 3.155 dans les mines de 
diathänt, Soit, au total, 193.076. 


à 


Fu 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, de 20 août 1924. 

La Bourse est quelconque. Comment d'ailleurs 
pourrait-il en être autrement par ces temps de 
villégiatures à outrance où jamais, de mémoire de 
vieux boursiers, les vacances n’ont été aussi nom- 
breuses qu'élles le sont aujourd'hui ? Le fait est 
que, non seulement on profite maintenant de tous 
les samedis, de tous les dimanches, sans compter 
des jours officiellement fériés, pour s’octroyer de 
multiples et agréables congés, mais encore, on y 
ajoute des « Ponts » trop fréquents qui, en vérité, 
transforment l’année en une série de jours de fête 
entrecoupés de quelques séances de travail. Et 
voilà comment le personnel actuel de la Bourse en 
est arrivé à appliquer à son profit la formule ul- 
tra moderne du « Maximum de repos pour le Mi- 
mimum de travail » ! N'est-ce pas un rêve ? 

Toutefois, hâtons-nous de le dire, il y a lieu de 

constater que de nouveau système d’intensifier les 
affaires — comme on est obligé de le faire aujour- 
d'hui en raison des terribles exigences de la vie 
__ a complètement modifié et transformé les habi- 
tudes de travail qu'on avait autrefois. fAujour- 
d'hui, « on travaille beaucoup plus vite », on se 
dépense davantage, et c'est ce qui explique et justi- 
fie même pourquoi la gent boursière a besoin d'un 
nombre plus considérable de jours de repos que 
celui dont se contentaient autrefois les «-anciens 
pépères ».. Ne récriminons pas. 
En tout cas, il y a un principe inéluctable dont 
on ne saurait s'écarter : c'est qu'en Bourse, il ne 
s'agit pas seulement de faire beaucoup d’affaires, 
ie grand talent est de savoir en faire de bonnes. 

Tout est là. — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — La tension de le, livre et du dollar 
n’a pas affecté la bonne tenue de nos différentes (caté- 
gories de rentes, que nous retrouvons sensiblement 
au-dessus de leurs cours antérieurs. Les emprunis ga- 
rantis par l'Etat ne sont pas moins bien partagés. 

Parmi les fonds étrangers, il faut noter au tout pre- 
mier chef les vifs progrès des rentes otitomanes à 
l'annonce d’une conférence ayant pour but d’exami- 
ner les conditions dans lesquelles pourrait être effec- 
tuée la reprise du service des courons. Rentes russes 
indécises. 


Banques. — Ce compartiment, injustement délaissé, 
a retrouvé une bonne activité. Sans doute, en clôture, 
on note bien quelques réalisations, mais elles sont 
facilement absorbées. 

Les banques d'émission sont fermes. Les actions de 
nos grands établissements de crédit et de nos banques 
d’affaires se sont améliorées et restent orientées à la 
hausse, 

L'action du Crédit Foncier poursuit son avance 
à 1.480. 

Les obligations foncières et communales, d'une sé- 
curité absolue, permettent, aux cours actuels, des pla- 
cements avantageux ; elles offrent, par surcroît, des 
chances de tirages exceptionnelles. 

Transports. — Peu actives, les actions de nos com- 
pagnies de chemins de fer font néanmoins preuve 
d'une résistance de bon aloi. 

Les valeurs de navigation restent très quelconÿues. 
Le Suez, au contraire, est en avance sensible, 

Valeurs diverses. — Cette partie de la cote, en re- 
prise sensible, au début de la semaine, en sympathie 
avec le marché des changes, clôture plus calme. 

Les minières étrangères sont, malgré tout, à un ni- 
veau légèrement plus élevé que rrécédemmrent. Les 
sucrières Sont irrégulières ; si, d’une part, les Sucre 
ries d'Egypte progressent, la Say, au contraire, de nou- 
veau très attaquée, rétrograde. 

Bonne tenue des charbonnages, des phosphates et 


du groupe électrique. Métallurgiques et produits chi- 
miques quelconques. 
Papeteries de France demandées à 440. 


MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères font toujours l’objet d’un marché 
actif, La Roumano-Belge des Pétroles reprend en fin 
de période. 

Les mines d'or sont quelconques, par suite de la 
diminution de la prime de l’or. La De Beers est sen- 
siblement mieux. 

Les caoutchoucs sont retombés dans leur ancienne 
torpeur. | 

Porphyriques américaines résistantes. 

Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 21 août 1924 


PARQUET Nord... 71e 1170 
3 0/05 PRESS 53 70 | Orléans ....... sie meilt OU 
3 0/0 amortissable.. 66 25 | Ouest. ........., GUIS 
3 1/2 0/0 amortis... 80 ..| Métropolitain....... 503 .. 
D'OJOÉRN EEE RES 67 60 | Nord-Sud... DR EURE 
Hi 0/0 1017 Re ete 58 32 | CeParis. de Distrib.. 920 .. 
4 0/0 19180 56 92 | Thomson-Houston.. 609 .…. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 35 40 | Penarroya.......... 1625 
6 0/0 lib... 79 85 | Messag. Mart. ord. 171 
Bons Trésor6 1922 496 75 — — . prio, 2168 °- 
— _— 1923):%384 :. "1 Omanibus”.......% 10/12 


— — Sept. 1923 481 .: | Transatlantique ord. 157::° 


— | pri0. 10198 


Crédit National 1919 415 .. — 
—_ — 1920 425 .. | Voitures à Paris.... 1010 .. 
— — 1921 485 .. lRaff, Say ord......202075 
— _— 1922 459 Obl::Est anc: 0. 309 . 
— _— 1922 490 30 | Obl. P.L.M.fus.anc. 267 
_ _ 1923 450 — Midi anc. ..... 266 
— — Juin 23 459 75| — Nord anc...... 809 25 
—: <Janv.24 466 ..| — Orléans anc... 263 .. 
Eglises dévast. 60,0 415 ..| — Ouest anc...:. 282 50 


Grosse Métall. 6 0/0 410 .. 

— —  nouv. 405 .. 
Cail-Fives-L.-Th.6% 414 75 
Obl. Houillères so 495.1 


Japon 5 0/0 1907... 262 50 
— 40/0 or 1910. 200 
Russe 3 0/0 1891-94. 15 80 
5 0/0 1906... 25 50 


= 415.4.'1 Ture Unité: 2708 054. 
Ind. Sucrière 6 Has 406 ,. | Banque Ottomane., 802 ..! 
— — 922 897 ER 10 into RATES 2900 . 
Industr. Alsac.6 0/0 415 95 | Azote............... 830 . 

1922 409 Sucreries d'Egypte.. 1036 . 


Métall. sinist. 60/0. 415 .. 
Usines sinist. 6% % 445 .. 
Obl. Ville 1871...... 382 .. 

— 1898...... 225 .. 


— 1905...... 298 


— Foncières 1879, 445 


— LODAAAO TOME 
Commun. 1879. 438. 
— 1891. 


Banque de France... 7500 . 
— de l'Algérie... 6075 .. 


— Nat.de Crédit. 760 


— Pariset P.-Bas 1520 .. 


— Union Paris. 1000 


Comp. Algérienne... 1247 À 


Compt. d'Escompte. 987 


Aciéries de France., 488 
Decauville........ SDS 
Fives-Lille ..... LT OGTOS 
Montbard-Aulnoye.. 240 .. 
Creusot eee 1340 . 


2 AIT eee E 
Usines du Rhône... 639 .: 


MARCHE EN BANQUE 


Balia Karaïdin ..... DT. 
Financ. des caoutch. 144 …. 
Cape Copper... 32 50 
De-Beors ord 220888 998 .. 
Lianosoff...." (ee 890%, 


Crédit Foncier....., 1480: 1IMaHt7oft MERE eee 45017 
—  Industriellib. 1074 .. | Mexican Eagle...... 19 50 
—  Lyonnais.... 1625 .. | Modderfontein B.... 115 .. 
— Mobilier..... 518 .. | Rand Mines........ LPL015 RS 

Société Générale... 763. | Tharsis ...: 0... 389 

SUEZ 2e AUIE 14450 .. | Utah Copper::..... 15257 

Stress PONT NE 719 22 INerminck.tr ee. 1MUSMLS TE" 

PM I MES 986 Royal Dutch... 24400 

MAQLS I Our Tnt 785 Shell Transport.... 334 1. 


niers cours). — Consolidés, 


57 3/8; Emprunt 5 % 101 5/8; Emprunt français 8 0/0, 
16 1/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 58 1/2 ; De Beers, 
11 13116, Rio Tinto, 34 7/8; Royal Dutch, 28 7/8; Shell Trans- 
port, 3 7/8. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 8/4 ; Calumet, 17 3/4; Canadian Pacific, 150 1/4; 
Louisville Nash, 99 1/4; Southern Pacific, 96 1/8: Uni- 
ted Steel com., 110 7/8: Royal Dutch, 43 ./.; Shell Trans- 
port, 34 ./.; Argent (américain) 68 1/2. 


L'Aaministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 
I. P. — 16, rue du Crnissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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INSERTIONS 
LA LIGNE 
Annonces en 7 points....sess0e 
Réclames en 8 points.....sssee 
Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 


à partir du + de chaque moîs 


France et Algérie : Un an... 45 fr. 
_— — Six mois. 25 fr. 
Etranger ÜU.-P.): Un an..... 55 fr. 

_ — Six mois.. 30 fr. 


ABONNEMENTS 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY 


TÉLÉPHONE 
Adresse lélégraphique : 


Paraissant le Vendredi 


: Central 46-61 
Econopéen-Paris 

Prix DE CHAQUE NUMÉRO : 
France : Un franc — Etranger : 4 fr. 25 


eir 


lames d'émission. 


& » 
7 » 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1695 — 66° volume (® | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | 


Vendredi 29 Août 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


: a PRINCIP, | 
des Banquès d’Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) Encaisse Es on > 
métallique || 5 |L m£ 20 2% S£ 
sm | SE |ES=|12512345|m 
Encaisse So [eric cuarrrees | © DATES RIRES & LE É 3 
métallique | SE | Sr es l8e or l'Ar- | £S Noms |s5siSéalns 
DATES ù 5e [323222228218 ARS Tate pus t] LIRE 
or | Ar- | ÊS |SS2|556ls8$2|43 3 
gent | of loss lmes|a el — SUEDE — Banque Royale 
RS ES RCE Da eNt8t juilletisss le 186! : SIT .820 1 109 | 298 | 12-115 & 
1924 31 mai... .| 347 | 12 || 732 || 359 | .624 | 60 || 5 
FRANCE — Banque de France 1924 30 juin......| 8346 10 781 317 626 61 p 
1014 03 juilét  A1D) GO 5002) opt) geo oc |:1924 1 juilets..| 849 | 8 || 722 1245 | 45 1 44 118% 
1924 14 août..…...| 5.544] 300 || 40.400)! 2.037| 4.5:9/2.037 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 21 août... 5.544] 301 || 40.251|| 1.917] 4.402|2.734 || 6 1914 23 juillet....| 180 | 19 || 268 | 51 941 14 ||3 
1924 98 août..…..| 5.544] 301 || 40.035]| 1.984| 4.41512.704 || 6 1924 7 août......| 606 | 98 || 846 || 103 | 245 | 77 ||4 
‘ ; 1924 15 août......| 506 | 95 || 831 ||115 | 249 | 66 || 4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1924 23 août. ....| 505 | 95 || 818 1113 | 261 | 65 || 4 
1914 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 14] 4 K 
1924 23 j1lt(2)| 59819 losiaiasos 479619961/2247211835 | 85804518 || 10 or PRAESUONES 
1924 31 jt(2) 60533 |[1513798106||362987950/2247621050| 40611056 ||10 or Banques de Réserve Fédérale 
1924 7 at (2) 613132 |f1501807193//444596819/2249605940| 68961156 [10 or HER Fe À ra Le ; ui PCT $ Fe À A 
3 JUiTet ER .6 5 à 19 è $ 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 2 juillet.....115.716| 509 || 9.215 |10.299| 1.846 32 
1914 3 juillet.....| 1.004] » 733 || 1.055) 8411 » || 3 1924 9 juillet. ....[15.803| 529 || 9.063 [10.547] 1.713 3 4 
1924 6-août......| 3.208| » || 3.178 || 2:773| 1.953 » || 4 1924 23 juillet... 15.838| 530 || 8.913 [10.524| 1.612 3 
1924 12 août .…..….. 3.208 » || 3.151 || 2.720) 1.885| >» || 4 D ADR 17 D 
1924 20 août ….:,.| 3.208] » || 8.128 || 2.749| 1.958| » 4 Q É 
RS Pre REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet... 262 | 56 || 1.119 || 109 | 837 | 96 || 5 : 
1924 7 août …....| 271 | 66 || 7765 || 154 |1.315 | 452 || 5% CPRRn dde RrIe enr panier Gone QUE 
1924 12 août . 971 65 7.705 180 [1.296 | 435 54% Pair 16 juill,30 quite 6 août 15 août 20 août 27 août 
1924 21 août......| 24 | 66 |] 7.625 || 171 [1.282 | 434 || 54 LU A état Mitch) Pan 
Londres......| 25.22}| 25.13)| 87 575| 80 97 | 82 10 | 83 35 | 82 78 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.184| 5.16 | 19 934! 18 155] 18 13$| 18 58 | 18 42 
491% 31 juillet ,....1 110 » 219 24 94 15 6 Argentine....[220 » » » | » » » » » » » on » » 
1924 31 mai.......| 293 | 23 673 || 97 | 357 | 7% || 7 Belgique 100 » | 99.50 | 90 40 | 93 50 | 92 45 | 92 35 | 92 41: 
1924 90 juin.......| 293 | 25 668 || 110 | 336 | 83 || 7 Berlin (1).....[123 46 [192 # | » » | » » | » »| » » | » » 
1924 3% juillet.....| 293 | 26 658 || 118 | 365 | 79 || 7 Bulgarie... 100 Re TT ee Te Fee » » 
Canada. 4 5.16 » ) » » » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne .....|100 1! 96:55 [263 314944 25 [245 » [248 75 [244 » 
1914 24 juillet... 543| 730 || 1.919 498 446 170 4% Finlande.....|100 » » » » » » » » » » » | 46 50 
192% 9 août... .| 2.635! 656 || 4.430 901 834 |1.131 5 Grèce........1100 » » » » » » » » » » }» » » 
1924 16 août... 2.535| 656 || 4.422 || 898 | 930 [1.114 || 5 Hollande ....[208.30 [207.56 [760  |699 » |709 75 |720 25 |714 75 
1924 23 août... | 2.535| 659 || 4.394 || 897 | 913 [1.113 || 5 Hongrie, eee [105.01-| » » | » » | » » | » » | » »| » » 
LES HaHe er at 100 » | 99.62 | 86 114] 80 175] 81 70 | 82 05 | 81 70 
GRECE — Banque Nationale Prague....... 105.01 [104 & | 59 30 | 54 50 | 53 95 | 55 90 | 55 65 
21912451 juillet... | 31 5 229 11 239 | 46 38 || 6 Roumanie ...|100 » | » » | 865] 805] 820! 837] 907 
192% 15 mai......, 39 » 4.700 ||2.878 | 491 342 || 74 Yougo-Slavie.|100 » » » » » » » | 23 80 » » » » 
1924231 mai... 39 » 4.613 112.716 | 502 330 || 7% Suéde.--i.. 138.89 [138.25 [533 » |486 75 [482 50 [496 50 |489 675 
1924 14 juin....... 39 » |[4:577112.674 | 523 330 Tê Norvêge......1138.89 [138.95 [271 » [251 50 [253 50 [259 75 [256 » 
2 | Danemark ...|138.89 [138.95 [821 3751294 y» | » » [300 » [299 » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Suisse ....... 100 » 1100.03 1369 25 1341 50 [341 25 [848 » [345 375 
FA ù Vienne (2)...|— =, = — log 25 À 26 1251 » » À » » | 25 94 
1914 12 mai... .| 340] 20 652|| ° 10 | 185 | 283 [| 4% ; 
1924 91 juillet.....| 1.116| 22 2.022|| 144 193 118 5 2 (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep” 
924 98 juillet ....| 1.116| 23 2.023|| 132 489 417 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
192% 4 août... 1.16| 923 ||2.063|| 87 | 488 | 407 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
c s (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
LEE EE pendre d'Italie représentant au pair 405.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
uillet..... 9 .730 6 ë s Le LS à 
‘924 10 juillet.....| 886| 85 131068 || 1.081 00e [R 108 4 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 20 juillet... 887| 85 |13.114|11.900 3.317 |1.624 || 5% Unités (16 juill, 30 juil. | 6 août 13 août 20 août 27 août 
1924 31 juillet, ..:| sss| 86 |h3.322/12.077/3.361 [1.768 || 5% en CT RU 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
NORVEGE — Ban : Londres....|100 l1v.| 99.72 | 347 22 | 321 03 1325 52 1330 50 [328 21 
ni HS He; NOrreus New-York..| » dol.| 99.56 | 384 60 | 350 31 [349 97 1358 68 |355 42 
4914 31 juillet.....| 61 | 2 || 173 20 | 109 | 6 || 5 i 
1v24 30 avril... 206 MS sl 16 last on qe cprareentne à pese nie D NE PR AN ae L'an 12 
: ; Belgique...| » fr..| 99.50 | 90 40 | 93 50 | 92 45 | 92 35 | 92 41 
1924 31 mai...… .| 206 | 14 || 530 || 152. | zi8 | 37 || j 
1924 30 juin... 206 16 553 152 14 39 j Berlin......| » mk.| 99.48 DA » » » » » » » » 
ORTUGAL : # A » is a » » Me D 10 RON RE 
P — Banque de P sanada....| » dol.| 99. » » 22000 ml nllp) ED.» 
1914 22 juillet.....| 44 52 4 451 SE 9 5% Espagne ...| » pes.| 96.55 | 265 31 | 244 25 [245 » [248 75 [244 » 
14924 2 juillet.....| 48 20 9.043 || 934 l1 080 07 9 3 FINARUR Se » ne » » » » ». »] » » | » » | 46 50% 
1924 9 juillet... 9 e 4 rêce ......| » dracl » » » _» » _» » » » » » » 
1024 16 juilel. | 48 | 29 [ogg 151-040! 27 || 8 | Hoïlande | » for. 99.64] 364 82 | 335 54 [340 70 (342 m2 [22 10 
Ê Hongrie....| » cou'| » » » » » » » » » » » » 
ROUMANIE — Banque Nationale À taie ...!!| » lirel 99.62 | 8611 | 80 18 | 81 70 | 82 ç5 | 81 70 
1914 18-juillet :...1° 154 4 414 44 9671 47 5% Prague.....| » cou‘| 99.22 56 47 51 90 | 51 37 | 53 23° 52 95 
1924 21 juin, | 6611 GIMr 700 | 6256.07. ff en | Roumanien|» lei | ».»|" 8651805] 8201 8 8%) 9 07 
492% 5 juillet... | 561 | 5 [17.793 À 612! 6.090! 412 || 6 Yousorgy En din)» |. mé 2 00 Pom pin ne 
4924 12 juillet.....| 561 5 |[17.895 |] 651| 6.171] 404 6 Suêde......| » cou'| 99.46 | 383 76 | 351 46 [347 40 [357 48 [352 57 
NE . ; : Norvêge....| » cou" 99.46 | 205 12 | 181 08 [182 52 |187 02 [184 32 
(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites Danemark..| » cou'l 99.46 231 39 | 211 68 » » [216 » 1215 28 
mu pair de la monnaie de chaque pays: Suisse | » £r..1100.05 | 369 25 | 340 50 [341 25 (348 » 345 375 
{2) En trillions de francs à l'exception des chiffre ncaisse, Vienne.....l » cou'| 99.22 0 03 0031 » ® 1 » » | 003 
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Le maïché des changes a été très calme cette 5e- 
miaine, Les devises étrangères ont fait preuve d’une 
grande stabilité qui a contrasté avec la tenue plus 
tumultueuse des précédentes huitaines. Nous 
avions laissé, mercredi dernier, la livre sterling 
aux environs de 83,30. Malgré de très légères fluc- 
tuations, on peut dire qu’elle à conservé ce niveau 
pendant les journées du jeudi, du vendredi et du 
samedi suivants, Durant cette période, les Spécu- 
lateurs engagés à la hausse du franc ont continué 
d'opérer leurs dégagemenñts. Ceux-ci m'ont pas 
beaucoup troublé le marché car, par rapport au 
volume ‘des affaires traitées, ils n’ont pas-pris un 
grand développement. L'activité du marché à con- 
tinué d'être aëècaparée, en majeure partie, par des 
transactions purement commerciales. 

D'ailleurs, une fois que les liquidations spécula- 
tives ont été terminées, aucune nouvelle position 
n'a été prise. Les places étrangères ont montré une 
ermande réserve et se sont abstenues de toute inter- 
vention sur le marché du franc. Aussi le facteur 
commercial a-t-il conservé isa prépondérance, en 
même temps que le franc gardait sa stabilité. Au 
ccurs des séances du lundi 25, mardi 26 et mercredi 
27 août, la livre sterling s’est peu écartée du cours 
de 83 francs. En clôture, elle faisait même preuve 
d'une certaine faiblesse, se négociant à 82,80. Il est 
vrai que le volume des affaires a été assez restreint 
pendant la dernière journée et la légère améliora- 
tion du franc peut n'être que la conséquente d’une 
raréfaction toute provisoire des demandes commer- 
ciales de devises. 

Il semble, en «effet, que, si nous sommes garantis 
contre uñe avance trop marquée des changes 
étrangers, nous n’ayons pas à attendre une chute 
prononcée des cours. Malgré l’évolution heureuse 
des événements politiques, il ne faut pas perdre 
de vue que les mois qui vont venir seront caracté- 
risés par une augmentation de nos besoins de devi- 
ses. Les commerçants framçais ont eu, cette année, 
la sagesse de ne pas attendre le dernier moment 
pour s’approvisionner ; néanmoins, deurs deman- 
des seront encore probablement nombreuses. En 
outre, le problème financier n'est pas encore ré- 
solu. Nous avons à maintes reprises indiqué toute 
son importance et la liaison étroite qui existe 
entre la tenue du franc et da situation de notre 
budget et de notre trésorerie. Les discussions rela- 
tives au budget de 1925 vont bientôt s'ouvrir et po- 
ser à nouveau le problème devant l'opinion. Sui- 
vant la tournure prise par les débats et les solu- 
tions proposées, il est possible que la tenue de mo- 
tre monnaie soit affectée. Le Gouvernement 


aura une tâche à remplir qui sera celle d'éviter | 
qu'à aucun moment la discussion ne s'égare et | 


n'éveille à l'étranger des craintes mal fondées. 


Le dollar à subi les mêmes fluctuations que la | 
devise anglaise car, sur le marché de New-York, : 


la livre sterling à retrouvé sa stabilité. Après ‘une 
brusque chute de doll. 4,54 7/8 Île 16 août à doll. 
4,49 1/2 le 19 août, elle s’est, en effet, peu écartée 
de ce dernier taux les jours suivants. À Paris, la 
monnaie américaine à oscillé aux environs de 18,50 
pendant la première partie de la huitaîne et de 
18,46 et 18,47’ pendant la seconde partie. 

Les autres devises ont’été assez activement trai- 
tées. Toutefois, elles n’ont varié que dans des limi- 
tes étroites, terminant en tendance plutôt fai- 
ble. Le florin hollandais a passé de 720,25 à 714,75, 
la couronne suédoise de 496,50 à 489,675, la cour 
ronne norvégienne de 259,75 à 256, la couronne du- 
noise de 300 à 299 et lle franc suisse de 348 à 345 3/8. 
La pesela espagnole a également fléchi de 248,75 
à 244. Le Conseil de l'Economie Nationale vient de 
publier les chiffres définitifs du commerce extérieur 
de l'Espagne pour l'année 1923. Les importations 
ont atteint 3.059 millions de pesetas contre 1.592 
Millions aux exportations, laissant un déficit de 
1.468 millions de pesetas. Cette situation fortement 


débitrice de da balance commerciale explique la 
mauvaise tenue de‘la peseta espagnole. 

Les monnaies dépréciées ont été plus fermes, 
à part da couronne tchéco-slovaque qui a baissé 
de 55,90 à 55,65. Le franc belge a haussé de 92,85 à 
92,41 et le leu roumain de 8,375 à 9,07... 


Cours des Changes de New-York sur : 
‘16 29 5 12 19 | 26 


Pair juillet | juill“ | août août août août 
1914 1924 |, 1924 1924 1924 | 1924 
Paris ....,| 19 80 |: 49 35k 5 07 5 44 5 56 5 38 5 40 
Londres ..| ‘4 865| 4 8173] 4 40 4 458|4 53 1/8] 4494] 4,484, 
Berlin :..,| 93 89 | 23:76 ».. » a) » » 
Amsterd. .| 40 195] .» 38 16 | 38 62 | 39 02 | 38 73 | 38 69 
Talie....)719 20 » 4 33 4 11 4 5À 4 45 4 43 
Suède ....| 26 80 » 26 64 | 26,65 | 26:62 | 22657 | 2GN61 
Norvège ..| 26 80 » 13 63 | 13 90 | 13 97 |: 13 84 | 18,85 
Danenark.| 26 80 » 16 16 | 16 30 | 16 15 | A6 15 | 16 49 
Prague .::| 20 26 » 297 2 97 2 96 2: 99 3 ÿ 
Espagne..| 19 29 | ,» 13 40 | 13 48 | 13 52 | 13 38 |» 18 29 
Suisse... 19.29 » 18 45 | 18 86 | 18 89 | 18 83 | 18 75 
Call money » 3 0/01 2 % 2 41 2% 2 % 


Changes à Londres \ 
ALES juil.,5 août11? août|19 août)26 août 


ao14 À 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
Paris 25.201 | 25.181] 86 79 | 82 025| 80 925) 83 0%] 53,15 
New-York...:| 4.806| 4.87%| 4 50214 46 5 |4 55 4145017 |4488 
Bélgique.....1"25.22 » »196 7/52] 90 # | 87 # | 89) 00 & 6 
Espagne :....1 25.29 | 25.00 | 32 035) 33 10 | 33 685| 133 67. | 38 
Hollande ..:| 12.109! 12.195 41 514| 11 554| 11 62 | 41 583| 1258 
Italie. .,.:.| 25.22 | 95-268[401 2 |101 # [100 3 41191 » [104 47: 


Portugal.....| 53.28 |:46.19 | 1 1,2 |1 172 


1 1/2 |1 17/82) 1 & 
148 3/81/1150 » 


153 7/ |151 1/81/4149 3,4 , 


Grèce ur, 29.82 » 256 1/21257 y» 1255 !:81243 1/21245 1/2 
Roumanie ...| 25.22 » 1007 4 |1000 » 1995 » [990 » 1942 174 
Yougo-Slavie | 25.22 » 312 1721307 4/21366 17 [366 » 1363 » 
Bulgarie,....| 25.22 ; 605 » [600 » 1615 -»2/622 1/2|620 


Turquie......[110 » » 1870 » [837 1/21/8410 » |837 1/2/842 1/2 


Finlande ..…,| 25.22 » [175 5/8[171 1/2/182 » |180 » |179 1/2 
Suède .......| 18.15 | 18.26 | 16 52 | 16 733] 17 09 | 16 984! 16 884 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 464| 32 30 | 82 60 | 82 494| 32,47 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 27 254! 27 42 | 98 17 | 97 864] 27 773 
Suisse +... | 25.92 | 25.18 | 23 89 | 23 71 | 24 42 À 23 95 | 23 97 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 26 août 1924 
18.875 milliards de marks. 


Autriche 14 — au pair, 24.02 couronnes, le 26 août 
1924, 320.000 couronnes. K ja) 
Hongrie 1+£— au pair, 24.02 couronnes, le 26 acût | 


1924, 846.000 couronnes. 


Pologne  14+£— au pair, 25.22 zloty, lé 26 août 1924 
23.50 zloty. 
Changes sur Londres à 4 
(Cours moyens du mardi) . : 
15 : 5 19 19 126 
juillet août août août août 
1914 1994 1924 | 1924 1924 
.. Valeurs à vue BRENT NP PU HARE 
Alexandrie........,| 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32| 9715/321"9757/32 
Rio-de-Janeiro..,..| 15 7/8 | 5 5/16 | 55/16 |: 5 8/16| 5 8/8 
Valparaiso.....,..| 24 71 44 50 43 80 44 10 \ | 43 90 
Câble transfert ‘ 
Moniréal. 032 | » » 4.46 7/16|4.55 7/8 |4.51 1/32| 4 48 
Bombay... 11.3 1/32/1.5 33/6411.4 63/64/1,5 9/32/1.5 A4 
Calcutta ...........11.8 31/3211.5 33/0411.4 63/6411.5 9/32/4,5 14 
Hong-Konge. . .srece [1.10 5/16 2.4 13/1624 1/2 |9.4:5/1612.4 7/46 
Shanghaï... 12.5 3/4 13.3 9116 [3.8 » |3.2 3/4 18.3 3/16 
Buenos-Ayres.....;| 47 11/16! 40 7/8 40 11/16| 40 13,16] 41 178 
Montévidéo ........| 51 3/32] 41 3/4 41 3/4 | 41 3/4 | 42 1/2. 
Singapour ...,.....12.3 15/1612:4 1/32 2,4 1/32/2.4 1/1619.4 1/16 
WOKONAMA ...s.6.:12.0 3/8 |1 10 1/4 11,9 15/16/1,9 59/64/1.10 1/16 . 
Manille... 1258 2.2 [22 1/2 122 »  |8.2 4807 
Mexico... sacese F 168/4 0-00 412 | 29 1/2 | 29 179 oo e 
Lima (1) ....... ssl 02 0 7 MAX S »1.14- 84/8 ARMES 


1 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. : : 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


45 92 29 HOT AUTS 19 4 26 
juill.- | juill. À juill: | août | août | août | août 
1924 | 1994 | 1924 | 1994 | 1924 À 40994 | 4994 
| | PNA 
Cours de l'or. | 944 | 9311 | 9% |-928 [908 [|p1.7. 


Es.hors bang. | 3 17/32/3 23/3215 25/3213 25/39| 3 7/8 3 25/8213%5/82 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 26 août 1924 représen- 
tent 12.810 fr. 54 par kilogr. fin d'or et 411 fr. 07 par kilo- 
gramme fin d'argent. don Ve : 

{ 


EX, 


@) à 70 
CRETE 
Cours del'arg. [34 5/8 184 5/16134 3/4 |34 7/16133 7/8 |34 1/16/3934 


| ; 


| (4695) 


_ Deux ordres du jour raisonnables - 
Le long débat auquel ont donné lieu, devant le 


Parlement français, des récents accords de Londres 


doit être considéré comme exprimant fidèlement les 
divers courants de d'opinion nationale. 

Sans revenir ici sur les très intéressantes obser- 
vations présentées par de nombreux orateurs, nous 
soulignerons d'abord le fait que les ordres du jour 
votés à Ja Chambre par 336 voix contre 204 et au 
Sénat par 181 voix contre 37 indiquent exactement 
les aspirations actuelles de la majorité et montrent, 
aussi, qu'elle ne s'illusionne point sur la valeur 
immédiate des résultats acquis pour l'instant. La 
Chambre se félicite, en effet, de la mise en appli- 
cation du « principe de l'arbitrage », qui à per- 
mis d'aboutir « à des solutions pratiques du pro- 
blème des réparations dans un large esprit de coo- 
pération et de concorde interalliée », et elle exprime 
l'espoir que l’on pourra « poursuivre dans les pr'o- 
chaïines conférences l'œuvre de justice et de paix 
qui assurera la sécurité de la France et la reconsti- 
tution de l'Europe » ; quant au Sénat — qui a en- 
tendu un discours de M. Poincaré justifiant magis- 
tralement l'opération de la Ruhr —, il à manifesté 
sa confiance dans le Gouvernement « pour poursui- 
vre l'exécution des accords de Londres, et pour 
obtenir les garanties nécessaires à la sécurité de la 
France, ainsi qu'un. règlement satisfaisant des det- 
tes interalliées ». En d’autres termres, le Parlement 
prend acte du succès apparent des tentatives faites 
par M. Herriot pour resserrer l'Entente cordiale, 
mais il marque nettement que dé nouvelles négo- 
ciations seront nécessaires pour tirer une conclu- 
sion positive des promesses un peu théoriques jus- 
qu'ici échangées. | | 

Nos lecteurs sävent que cette appréciation de la 
situation née de l’arrangement du 16 août dernier 
est conforme à nos vues. Ils ne s’étonneront donc 
pas de voir que nous trouvons parfaitement ration- 


nelle la sanction ainsi apportée à une discussion 
. dont la temue et la correction n’ont à aucun mo- 


ment laissé à désirer. 
Une importante minorité, il est vrai, n’a pas cru 
possible de s'associer à la politique du Président 
du conseil : quels que soient les motifs absolument 
légitimes de sa réserve, nous pensons, après les dé- 


_clarations catégoriques du général Desticker, chef 


d'Etat-major du maréchal Foch, et du général Nol- 
let, ministre de la Guerre, que notre sécurité — 
que nous plaçons sans hésiter avant même les ré- 
parations dans l'ordre de nos préoccupationns — 
nest pas compromise par les décisions de Londres, 
et nous estimons qu’en ce qui concerne la liquida- 


tion des suites du Traité de Paix notre position est 


fortifiée par elles plutôt qu'affaiblie. 

Ce n'est pas à dire, certes, que toutes les diffi- 
cultés soient dès maintenant surmontées. Comme 
la wxcellement remarqué M. Loucheur, « si le 
Traité de Versailles, fail à cinq, n'a pas donné de 
meilleurs résultats, c'est qu'il n’y a eu que quatre 
mations pour l'appliquer » ; or, il n’est point cer- 
tain encore que les Etats-Unis participeront officiel- 
lement à l'exécution du plan Dawes : d'autre part, 
on était en droit de supposer que nes sacrifices — 
notamment notre évacuation de la Ruhr — nous 
vaudraiïent des compensations en matière de dettes 


interalliées, d'accords commerciaux, et de « pacte 


de garantie » ;: l'atmosphère de la Conférence a 
paru telle que « discuter ces questions eût été dan- 
gereux », et il n'est pas établi qu'on en pourra 
parler plus utilement dans quelques semaines. 

Le retour définitif de la paix exige cependant que 
tous les pays s’inspirent désormais du même esprit 
altruiste qui à animé nos représentants. 

RAS 
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QUESTIONS DU JOUR 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
HE (Suite) (1) 


L'industrie. — L'Espagne a été de tout temps 
réputée pour ses richesses minérales. Mais l’indus- 
trie extractive, malgré les progrès sérieux déjà 
réalisés, est loin d’avoir encore l'importance qu’elle 
pourrait y acquérir. 

La houille est assez abondante dans les Asturies, 
la province de Léon, l’Andalousie, la Catalogne 
et la région des Pyrénées. Stimulée par l'élévation 
des prix, la production a été extrêmement impor- 
tante pendant là guerre. Mais après le rétablisse- 
ment de la paix, le retour de la concurrence étran- 
gère se fit durement sentir, et les producteurs du- 
rent avoir recours à là protection gouvernementale. 
Les mines espagnoles ont fourni, en 1922, 4.180.000 
tonnes de. houille, 256.000 tonnes d'anthracite, et 
390.000 tonnes de lignite, soit 4.766.000 tonnes au 
total ; la production de 1923 a atteint 6.289.000 
tonnes, soit une augmentation de 1.523.000 tonnes, 
provenant des Asburies pour la plus grande part. 

Le fer est très répandu et il est de bonne qua- 
lité, On le trouvé surtout dans les provinces bas- 
ques, les Asturies, l’Andalousie. Le minerai de fer 
étant essentiellement pour l'Espagne un article 
d'exportation, l'extraction s'en est trouvée très af- 
féctée pendant la période de guerre et celle de 
dépression qui a suivi, et les entreprises minières 
se virent, elles aussi, dans la nécessité de récla- 
mer un appui de l'Etat. La production, qui oseil- 
lait autour d'une dizaine de millions de tonnes 
avant la guërre, était déjà descendue à moins de 
cinq millions de tonnes en 1918, et elle n’a pas at- 
teint 3 millions de tonnes en 1922. L'exploitation 
du fer est également intéressante dans la zone espa- 
gnole du Maroc : près de 400.000 tonnes de mine- 


‘rai ont été exportées l'année dernière parle port 


de Melilla. 

Les mines de plomb sont fort importantes, no- 
tamment cebles de Linarès, :n Andalousie, d'Ovie- 
do, dans les Asturies, d’Alméria, dans i& province 
de Grenade, etc... La production, soit environ 
160.000 tonnes, dont 25.000 tonnes de plomb argen- 
tifère, est toutefois sensiblement inférieure à celle 
d'il y à une vingtaine d'années, après une reprise 
très marquée pendant la guerre. 

Bien qu'elles soient exploitées depuis des siècles, 
lès mines du Rio Tinto sont encore très richés en 
cuivre, que l'on rencontre également près de 
Huelva (Tharsis), d'Alméria, et de Carthagène. La 
production se maintient autour de deux millions 
de tonnes. 

On trouve également le zinc, le manganèse, le co- 
balt, le mercure, qui constituent aussi des ressour- 
ces importantes. On extrait ‘un peu d’étain, de 
wolfram. Nous signalerons enfin les métaux pré- 
cieux, principalement l'argent, puis le soufre, le 
phosphore, l’asphalte, et surtout le sel, dont des 
quantités importantes sont expédiées sur l’Angle- 
terre. Les sources d'eaux minérales existent en 
grand nombre. 

Les carrières fournissent le marbre, la pierre de 
taille, l'argile plastique, la chaux, le plâtre, et, 
d'une manière générale, la majeure partie des ma- 
tériaux ‘employés dans la construction, sans comp- 
ter le phosphate de chaux, utilisé en agriculture. 


(1) Voir Economiste Européen, n° 1694. 
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Voici, pour les principales substances minérales 
extraites, quelle a été La production espagnole 
en 1922 : 


La production minérale espagnole 


Tonnes Valeur 

Produits métriques en pesetas 
Combustible minéral ... 4.765.500 156.356.000 
Plomb EF NRA ERA 157.700 43.647.000 
CUIVT EL PRET ANINNS 2.055.100 37.922.500 
PEL AMEN TN MER RER 2e 2.711.900 26.345.400 
PYTILES RTS SERRE ART 468.100 9.074.400 
ZINC LR RER DE DE EE 72.000 7.785.700 
IMéTCUTE RATE CRE Se 14.000 2.998.600 
SE A SNL APR SE Le ar ec a On nr 114.400 1.423.300 
SOUTLEMERENEARREN TRS URS 72.800 1.385.100 
Manganèse ......:.2.0.0 25.500 598.000 


La valeur totale de la production minérale espa- 
gnole a été en 1922 d'environ 290 millions de pese- 
tas, le nombre des concessions minières produc- 
trices étant de 2.200, couvrant une superdicie de 
290.000 hectares, et occupant un personnel de 
119.000 ouvriers. Si l’on observe que la valeur de 
la production correspondante était de 267 millions 
de pesetas en 1897, on reconnaîtra que l’accroisse- 
ment est assez peu sensible pour cet espace de 
vingt-cinq années. Il n’est pas douteux que les pro- 
grès pourraient être beaucoup plus rapides s'ils 
n'étaient entravés par l'insuffisance des voies de 
communications: Il nous faut noter ici que la pro- 
duction à été beaucoup plus considérable pendant 
da guerre et les années qui ont suivi, la valeur 
étant supérieure à 400 millions de pesetas entre 
1917 et 1921 inclusivement, arrivant même à 546 
millions en 1918. 


Éd 
%k .% 


Les industries métallurgiques seraient suscepti- 
bles de prendre une grande «extension, dans ce 
pays où l’on trouve à la fois le combustible et les 
minerais. Il faut reconnaître qu'un effort marqué 
dans ce sens, a été accompli pendant la guerre 
par la sidérurgie espagnole, qui a à la fois aug- 
menté et diversifié sa production. Mais beaucoup 
reste à faire encore dans cette voie. Il peut être in- 


téressant de signaller ici l'activité déployée actuel- 


lement dans les provinces nord-ouest par quelques 
entreprises métallurgiques, dont certaines possè- 
dent déjà des intérêts importants dans la région 
orientale. 

Les principaux centres pour le travail du fer 
se trouvent au, nord, dans les provinces basques 
et les Asturies, et au sud, dans l’Andalousie ; des 
progrès sensibles ont été réalisés également en 
Catalogne pendant les dernières années. Barcelone 
construit du matériel de chemins de fer, Pampe- 
lune des machines agricoles, et Tolède a conservé 
sa réputation pour la fabrication des armes. 

L'industrie céramique se rencontre dans quel- 
ques grandes villes ; mais elle est peu développée, 
surtout si l'on considère l'abondance des matières 
premières utilisables. On compte une trentaine de 
verreries, dont quelques-unes fort importantes, 
comme celle de La Granja. La production du ci- 
ment dépasse 700.000 tonnes, représentant une va- 
leur de 47 millions de pesetas. Les industries chi- 
miques se sont localisées dans les environs de Bar- 
celone. 

L'industrie textile s’est développée considérable- 
ment, et plus particulièrement l’industrie coton- 
nière. D'après les dernières statistiques publiées, 
ii y aurait en Espagne environ 750 manufactures 
de coton, avec 68.000 métiers, et plus de 2 millions 
et demi de broches. Des renseignements récents 
de la Chambre d'Industrie de Barcelone estiment 
à 2 millions de broches environ et à 56.000 mé- 
tiers l'importance de l’industrie du coton dans la 


‘1 milliard de pesetas, le nombre des 


Catalogne seule, dont la production est évaluée à 
ouvriers 
occupés dépassant , 100.000, en y comprenant la 
main-d'œuvre employée à la confection de la bon- 
neterie, ou utilisée dans les industries annexes, 
comme la teinturerie, l’apprêtage et le finissage. 
On rencontre encore un certain nombre d'entre- 
prises cotonnières dans les Baléares et dans quel- 
ques districts du sud, où l’on travaille le coton 
indigène, dont le Gouvernement s'applique, au 
moyen de primes, à développer la culture. 
L'industrie de la laine pourrait acquérir une 
grande importance en Espagne, pays de la fa- 
meuse race mérinos, et où les moutons sont si 
nombreux. A l'exception de Palencia, dans la 
Vieille Castille, les principaux centres de cette in- 
dustrie se trouvent en Catalogne, assez loin des 
grandes régions d'élevage, comme à Sabadell et à 
Barcelone. L'industrie lainière catalane compte 
275.000 broches et 6.700 métiers ; elle occupe près 
de 27.000 ouvriers et sa production annuelle ar- 


rive à 400 millions de pesetas. Les Baléares se 


sont spécialisées dans la fabrication des couver- 
tures et des lainages grossiers. * 

La soie est filée sur place, dans les provinces 
où se pratique l'élevage, et notamment dans celle 
de Valence. Toutefois, la fabrication des tissus est 
surtout localisée en Catalogne, dont la production 
atteint une cinquantaine de millions de  pesetas, 
avec 2.000 métiers et un peu plus de 3:000 ouvriers. 
Cette industrie espagnole a d’ailleurs été) éprou- 
vée par la maladie qui a sévi sur les vers à soie. 


Nous signalerons encore, parmi les industries. 


textiles, celles du lin, du chanvre et du jute, qui, 
en Catalogne, occupent ensemble près de 7.500 ou- 
vriers, et dont la production globale est estimée 
à 140 millions de pesetas. Les provinces septentrio- 
nales s’adonnent aussi à la fabrication des toiles. 
L'industrie de la dentelle ä perdu beaucoup de 
l'importance qu'elle avait autrefois. Enfin, le 
sparte est travaillé dans la province de Murcie. 

Plus de cent cinquante établissements, localisés 
surtout en Catalogne, se consacrent à la confection 
du papier de toutes catégories. Les tanneries Sont 
nombreuses, mais l’ancienne industrie des cuirs 
repoussés, dont Cordoue était le principal centre 
est maintenant en décadence. 


* 
+ *% 


» 


f 


Les industries utilisant les produits de l'agricul- 
ture occupent nécessairement une place privilégiée 
dans ce pays essentiellement agricole. La produc- 
tion du vin a atteint l’année dernière 22.078.000 
hnectolitres, pour une superficie en vignoble de 
1.342.000 hectares, en diminution de 320.000 hecta. 
res au cours d'une période de vingt-cinq années. 
Les vins généreux sont l’objet d un commerce actif 
à l'exportation. Les huileries - sont nombreuses 
dans le sud et le sud-est : la seule production de 
l'huile d'olive a dépassé 289.000 pa) en 41922; 
Des meuneries et des fabriques de produits alimen- 
taires ne sont pas rares en Castille, et il en existe 
dans les différents ports. On compte plus de qua- 
tre mille distilleries, et une cinquantaine de.bras- 
series. 


La perte des colonies a stimulé en Espagne la - 


fabrication du sucre de betteraves, dont il a été 
produit, en 1922, environ 130.600 tonnes par qua- 
rante établissements. Une quinzaine d'autres en- 
treprises, traitant la canne à sucre, ont fourni près 
de 7.600 tonnes. La production sucrière est estimée 
au total, pour la dernière campagne, à environ. 
160.000 tonnes, 

De grandes quantités de fromage et de beurre, 
exportées dans une large mesure sur l'Angleterre, 
sont préparées chaque année dans la région du 
nord-ouest et certaines provinces, comme la Cas- 
tille et l'Estrémadure, ont acquis une grande répu: 


» 


ie» 
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tation pour leurs produits tirés du porc, et dont 
les Espagnols font une grande consommation. 

Nous en aurons terminé avec cet exposé succinct 
en mentionnant encore l’industrie des bouchons 
de liège, dont La valeur de ila production n'est pas 
inférieure à une cinquantaine de millions de pese- 
tas, et la fabrication des caisses pour l'expédition 
des oranges. Enfin, l'Espagne possède des ressour- 
ces hydro-électriques abondantes, et les progrès 
déjà réalisés pour leur utilisation sont des plus 
encourageants pour l'avenir. 

*% 
*k % 

Le Gouvernement ‘s'efforce de protéger l'indus- 
trie nationale, et, à ce point de vue, un décret royal 
du mois de mai dernier vient de renforcer encore 
la loi de 1917 sur la protection industrielle. Ce dé- 
cret autorise, pour une période déterminée et sous 
certaines conditions, Foctroi de divers avantages, 
concessions, prêts, garanties d'intérêt, primes à 
l'exportation, aux entreprises présentant un carac- 
tère nettement «espagnol qui en feront la demande. 
Cette aide de l'Etat, qui s'étend à toutes les bran- 
ches de l'activité, agriculture, élevage, mines, mé- 
tallurgie, fabriques et manufactures, travaux pu- 
blics, électricité, etc... pourra s'appliquer avec pré- 
térence pour les industries intéressant la défense 
nationale, soit aux industries « nouvelles », c’est- 
à-dire n'existant pas jusqu'ici dans le pays ou 
n'ayant pas encore atteint leur complet dévelop- 
pement, Soit aux industries « insuffisantes », dont 
la production n’est pas en mesure de satisfaire les 
besoins normaux de la consommation nationale, 
soit enfin aux industries « d'exportation », pour 
lesquelles, en raison de la nature ou de la capa- 
cité de leur production, des débouchés extérieures 
sont indispensables. 

Il est intéressant de signaler ici la tendance qui 
se manifeste dans les milieux industriels en faveur 
d'un groupement pour la défense des intérêts cor- 
poratifs. C’est ainsi que s’est constituée, au début 
de l’année, la « Fédération des Industries Natio- 
rales », dans le but de développer la richesse du 
pays, et de coordonner l’activité des différentes in- 
dustries dans leur intérêt commun. 

(A suivre.) | EDMonr THÉRY. 


La Régularisation de l'Energie électrique 


(Suite) (1) 


La régularisation de la demande tend à amélio- 
rer l'utilisation moyenne ‘de l'énergie sur l’en- 
semble du territoire. Ce résultat ne pourrait évi- 
demment pas être obtenu si chaque usine produc- 
trice restait spécialisée dans la fourniture du cou- 
rant à quelques catégories de clients. En effet, 
tandis que l’électro-chimie est susceptible d’absor- 
ber une production constante et a même la fa- 
culté de s'adapter à une production variable 
(Pourvu que ses inégalités ne soient pas trop bru- 
tales), de même que la grosse industrie dans les 
usines à marche Continue, la traction (chemins de 
fer et tramways électriques) apparaît déjà comme 
un client moins régulier, encore que d’intéressan- 
tes compensations puissent être réalisées entre les 
diverses lignes (notamment par un agencement 
logique des horaires), la petite et moyenne indus- 
irie ne prend de courant que pendant la journée, 
et l'utilisation de l'énergie par l'éclairage et, sur- 
tout, lés réseaux ruraux, est limitée à quelques 
« pointes » seulement, 

-Sans doute, l’association de ces débouchés cor- 
rigerait dans une mesure appréciable l’irrégula- 
rité des consommations de chacun d'eux pris iso- 
mo mm" 

(1) Voir Économiste Européen no 1694. 


lément. Mais pour augmenter vraiment l’utilisa- 
tion moyenne de l'énergie produite, il faudra, 
malgré tout, développer la vente de courant aux 
heures creuses, particulièrement la nuit. La solu- 
tion suivante est indiquée dans ce but par MM. Ar- 
belot et Dupin : « 1° Créer de nouvelles installa- 
tions électro-chimiques ; améliorer le coefficient 
d'utilisation des réseaux de distribution, par exem- 
ple par l'installation dans les appartements d’ap- 
pareils accumulateurs de chaleur chauffés électri- 
quement pendant la nuit, par l'emploi pour les 


| transports en commun de véhicules à accumula- 


teurs chargés pendant les heures creuses, par le 
développement des pompages de nuit, etc.; 2° Pous- 
ser les clients à s'intéresser à ces nouveaux em- 
plois de l'énergie en accordant pour cette utilisa- 
tion des tarifs particulièrement bas », 
Fine 

La mise en commun des ressources des diverses 
génératrices assurera dans une certaine mesure 
la compensation des pointes, celles-ci ne surve- 
nant pas à la même heure dans tous les centres 
de consommation ; elle réalisera la liaison inter- 
régionale dont nous avons montré les avantages 
au point de vue de la régularisation ; elle asso- 
ciera, enfin, les usines hydrauliques aux usines 
thermiques, facilitant une exploitation plus ration- 
nelle des unes et des autres. 

Pour la réaliser, il conviendra de construire un 


réseau mational de transport de force électrique et 


d'y rattacher toutes les stations productrices. 
Ainsi que l'observe le rapport que nous avons 
déjà cité à maintes reprises, l’ensemble constitué 
de la sorte « jouera le rôle d’un énorme volant 
régulateur, dans lequel les usines nouvelles vien- 
dront déverser l'énergie dont elles n'auront pas le 
placement dans leur région et auquel, au contraire, 
les industries anciennes dont les besoins dévelop- 
pés dépassent les disponibilités viendront emprun- 


‘ter le complément nécessaire ». 


Il est d’ailleurs évident que l’aménagement de 
ce réseau ne pourra se faire Que très progressive- 
ment, en tenant soigneusement compte de contin- 
gences économiques et financières essentiellement 
variables. Il demandera, pour être exécuté dans 
les meilleures conditions possibles, une étroite col- 
laboration des différents producteurs, des groupe- 
ments de consommateurs (malheureusement encore 
assez faiblement organisés) et des collectivités pu- 
bliques intéressées, principalement de i'Etat. 

Celui-ci tient de la loi du 24 juillet 1922 des pou- 
voifs de nature à rendre possible uñe action effi- 
cace ; ce texte stipule, en effet, que « dans le but 


d'assurer une utilisation plus complète et une: 


meilleure répartition de l'énergie électrique, qu’elle 
provieane d’usines thermiques .ow hydrauliques, 
l'Etat, s’il n’en prend lui-même l'initiative, pourra 
obliger les producteurs et au besoin les distribu- 
teurs d'énergie, les départements, communes et 
services publics d’une même région, intéressés sous 
une forme quelconque à un transport d'énergie 
électrique, à constituer sous sa direction et, le cas 
échéant, avec son concours financier, un orga: 
nisme collectif spécial, en vue de construire et d’ex- 
ploïter un réseau de lignes de transport à haute 
tension destinées notamment à joindre les usines 
productrices entre elles et aux sous-stations de 
transformation d’où partent les iignes de distribu- 
tion », les résistances éventuelles à la création de 
cet organisme devant être brisées par rachat ou 
par expropriation pour cause d'utilité publique. 
Il nous semble que cette disposition pourrait être 
complétée par une clause prévoyant et encoura- 
geant la formation de syndicats de consommateurs 
particuliers, lesquels seraient assimilables aux 
« services publics intéressés à un transport d’éner- 
gie électrique ». Sous cette réserve, la législation 
Li 
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française nous paraît (dès maintenant avoir bien 
posé le problème de la mise en commun des sour- 
ces d'énergie. 

«4 

Quand cette interconnexion, aujourd'hui envisa- 
gée, sera devenue une réalité, il y aura dieu d’ex- 
ploiter l'ensemble obtenu de manière à en tirer 
le rendement optimum. à 

Mettant en pratique tous les systèmes proposés 
de régularisation sans vouloir arbitrairement 
s'arrêter à une formule exclusive, il faudra : 1° 
construire de grands réservoirs saisonniers con- 
centrés dans les endroits présentant le maximum 
d'avantages géographiques et géologiques (Pyré- 
nées, Massif Central et, surtout, Alpes) ; A4 suré- 
quiper les usines commandées par ces réservoirs, 
quels que soient les besoins normaux de fleur 
clientèle ordinaire, pour leur permettre de fournir 
à la demande nationale des excédents considéra- 
bles au moment des défaillances des autres géné- 
ratrices ; 3° assigner aux diverses usines un rôle 
plus ou moins distinct dans là production d’ensem- 
ble, soit en réservant aux centrales thermiques 
uné mission de secours, la partie constante des li- 
vraisons (« hors pointes ») incombant aux usines 
au fi de l'eau régularisées par les usines de 
réservoirs, soit à l'inverse, en employant pour la 
production continue l'association dés usines au 
fit de l’eau et des thermiques, les usines de réser- 
voirs étant alors chargées de satisfaire aux ypoin- 
tes. 

Les usines marémotrices, lorsque leur construc- 
tion sera faite, tiendront utilement aussi leur place 
dans cette exploitation : si leur régularisation est 
obtenue par des moyens propres (notamment par 
l'association de stations situées sur des baies assez 
éloignées les unes des autres), elles formeront ur: 
tout pouvant être rapproché des usines « mar- 
chant au fil de l’eau » ; leur puissance, en effet, va- 


riera toujours fortement entre les périodes de vive 


eau et de morte eau, et elles n’asSsureront un ser- 
vice assez constant que par connexion avec d'au- 
tres installations, {hermiques où de réservoirs. 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


La Dette extérieure hellénique 


La Commission Financière Internationale char- 
gée de surveiller la perception des revenus affectés 
au service de la detté hellénique vient de publier 
Son vingt-sixième rapport annuel, exposant les opé- 

rations effectuées pendant l'année 1923. Voici com- 
ment s'établit la situation des divers comptes de 
la Commission pour l'exercice considéré 


Débit Liv:st. : Francs Drachmes 

Produit brut des revenus 

affectés au service de la 

doter arte ss Re DORA 104.233 » 970.215.690 
Solde des plus-values de 

45:01 Ra ES AAA » 112.305 » 
Produit de conversion... » 9.000.000 » 
Recettes extraordinaires :.. » » 8.397 
Solde au 31 décembre 1922 » 10.008.736 118 576 O11 

Total. UNE 104.253 19.121.031 1.088.800.098 
Crédit 

Service des emprunts-or... » 10.008.736  563.152.016 
Conversion d'une partie des 

plus-values de 1923..... » » 34.695.063 
Frais d'annonces et de télé- N 

GTADHE NME MCE CL UE » » 19.021 
Service des emprunts-pa- 

pier ét de la dette flot- 

PATIO NEA EI AMSR LL arr ner LAS » » 


6.569.149 


Liv.st. Francs  Drachmes 
Retenues pour commission, 
Indemnité, BIC: MOMERERE 347 » 40.993.882 
Frais d'administration de la 
commission financière in- : 
ternationale:. A4 sue » » 3.129.655 
Versements dans la caisse 
des VEtAR PURE 50.147 » 304.041,481 
50.494 10.008.736  958.126.167 
Solde au 31 décembre 1923 58.739 9.112.305  185.673.981 


\Cotal Rene 


Les recettes de la Commission se sont: ainsi éle- 
vées, pendant l'exercice 1923, à 104.233 liv. st, 
19.121.041 francs, et 1.088.800.098 drachmes, et les 
dépenses, à 50.494 liv. st, 10.008.736 francs, et 
953.126.167 drachmes, ce qui a laissé à là fin de 


104.233 19.121.041 1.088.800.098 


l’année un solde de 53.739 Liv. st., 9.112.305 francs, . 


et 135.673.931 


drachmes. Ce solde a été réparti 
comme suit 


9.112.305 francs à la Bañque de 


France (compte des plus-values) ; 53.716 liv. st et 


108.750.479 drachmes à la Banque Nationale de 
Gièce (compte, dépôts des revenus affectés) et 
23 liv. st. et 26.923.452 drachmes à la Société de 


Régie. Les sommes déposées à la Banque Nationale 


de Grèce et à la Société de Régie ont été versées. 


dans la Caisse de l'Etat après déduction de 4 mil- ” 


lions 178.626 drachmes, représentant la partie des 
plus-values de 1923 non convertie en francs durant 
cette même année. 


Le tableau suivant donne les recettes des reve | 


nus affectés pour l’année 1923, comparativement 


aux chiffres correspondants de 1922, et aux évalua-, 


tions légales : : 


Rendement des revenus affectés au service 
de la Dette hellénique Û : 


Les résultats de l'exercice 1923 accusent ainsi 
une augmentation de 507.674.147 drächmes ét de 
104.233 liv. st. sur ceux de l’année précédente. Cet. 
accroissement provient, pour üne bonne part, de 
l'élévation du taux de conversion dü franc-or pour 
l'évaluation des droits d'entrée : ce taux s'était en 
effet maintenu entre 2,50 et 5,60 drachmes pendant 
les onze premiers mois de 1922 et m'avait été fixé 
à 10 drachmes que dans le courant de décembre, 
tandis qu'en ‘1928 il a été de 10 drachmes ‘du 
1 au 26 janvier, de 15 drachmes du 27 janvier au 


31 mai, de 12 drachmes du 1% au 13 juin, et A6 10. 
drachmes du 14 juin au 91 décembre. Cette majo- 
ration des droits d'entrée s'est traduite par une 


diminution de la quantité des articles importés, 
diminution qui aurait 6té plus considérable en- 
core sans l’augmentation de la population résul- 


Nature Evaluations 
des revenus légales 1922 1923 
(Drachmes-papier) 
SA PAM AR LRU era 2.410.000 4.100.000 3.953.973 
Pétrole 65:95. 244, 5,300:000 8.500.000 8.197.261 
AATUIMETteS Ir. ste 1.000.000 3.250.000 3.134.247 
Cartes à jouer... 290.000 1.600.000 1.543.014 
Papier à cigarettes 2.700.000 8.095.166 6.364.932 
Pabac EL Es 6.600.000 16.495.937 15.430.137 
Œinbré HN 10.000.000 28.845.714 43.999.258 
Emeri de Naxos... 600.000 3.802.600 15.987.067 
Revenus soumis aux > Ft 
plus-values ....., 28.900.000 71.689.417 98.609.889 
498.788.15% 
Douanes ........:.. 36.457.000  270.292.334 D iron 
Autres revenus non 
soumis aux plus- 
Value SALUE » 117.559.792  372.817.643 
pe, 970.215.690 
Fotal..:...1. 65.357.000 16.511.543 he rate 


tant de l'affluence des réfugiés. La plupart des ar- 
ticles de monopole accusent aussi une diminution 
de la consommation, et, si le rendement en drach- 
mes a dépassé sensiblement celui de l'année pré- 
cédente, cette plus-value est due à l'accroissement 
de taxes auxquelles ces articles sont assujettis. 

Le total des recetues de 1923 provenant des reve- 
nus affectés a été réparti comme suit : droits et 
dépenses de Ja Société de Régie, 40.993.832 
drachmes et 347 liv. st. ; service de la dette exté- 
rieure, 599.046.416 drachmes ; service de la dette 
intérieure, 6.565.149 drachmes ; frais d'administra- 
tion de la Commission, 3.929.655 drachmes ; reli- 
quat revenant au Gouvernement  hellenique, 
319.680.638 drachmes et 103.886. liv. st. 

Voici comment s'établissait, au 31 décembre der- 
nier, de montant en circulation de la dette publi- 
que de la Grèce:relevant du contrôle des puissan- 
ces. Nous donnons en même temps, à titre de 
comparaison, les chiffres de l'année précédente, 
e’ ceux de 1898, première année de fonctionnement 


de la Commission : 


Montant de la dette publique hellénique soumise 
au contrôle non amorti au 81 décembre des années 
1898, 1922, et 1923 


Dette-or 1918 1922 1923 
(Francs) HAN ES 
1887 4 9% Monopoles. 132.984.500 105.469,005 104.592.000 
1893 5 % Funding..: 9.734.000 7.304.500 7.227.500 
RL S CRE rue 103.:435.000 78.693.000 77.891.000 
90.472.500 68.496.000 67.794.500 
189059%% Pirée-Larisse 59.829.555 44.973.509 44.518.500 
1889 4 % Rente...... 154.919.500 117 858.500 116.724.000 


551.374.500 422,794.500 418.747.500 
1898 2 & % garanti. 150.006.000 93.775.000 91.682,500(1) 
1902 4 % Chemins de 
fer helléniques..... » 
19145 % (500 millions) » 


54.854.500 54.744.500 
320.000.000 317.600.000 


ÉGtaL un 7 701.374.500 S91.424.000 882.779.500 
Dette-papier (Drachmes) 
1868 4 9% Roi Othon 1.546.232 ». 1 
1885 (sans intérêt ) 

+ Patriotique.....« 2.800.230 1.429.510 1.402.300 
1898 5 % unifié..... 76.227.800 72.830.006 72.700.000 
1900 5 % Pyrgos Me- : 

RNA SE RENTE » : 10.925.000 10.860.000 
Cours forcé des billets li 

de banque.....:... 93.770.974 44.949.815 42.949.815 

POLAR 173.850.237 130.133.825 127.911.615 


(1) L’amortissement d'octobre 1923 n'a été réalisé qu'en 
partie, les porteurs ayant cessé de présenter des titres pour 
le rachat. 


Une partie des recettes soumises au régime des 
plus-values et diverses ressources, comme intérêts 
des soldes, profits de change et intérêts de titres 
amortis, sont employées chaque année à l’amélio- 
ration dé l'intérêt et à l'augmentation de l’amor- 
tissement. Depuis la création de la Commission 
jusqu'à Ja fin de 1923, le montant des fonds desti- 
nés à ce double but à atteint 186.451.196 francs, 
diônt 107.071.241 francs ont été utilisés au relève- 
ment de l'intérêt, 74.486.232 fr. à l'augmentation 
dé d'amortissement, et 4.812.110 fr. versés au fisc, 
lé surplus, soit 81.613 fr., représéntant le solde 
disponible à la fin de l’année dernière. 


Nous avons vu que les revenus soumis aux plus- 


values $e sont élevés en 1923 à 98.609.889 drachmes, 
somme supérieure de 70.739.204 drachmes aux éva- 
luations légales, calculées pour 1923 sur 352 jours 
en raison dù changement du calendrier. Si, de 
cet excédent, on déduit 18 %, pour dépenses, con- 
formément au Règlement, on obtient un montant 
de 58.006.148 drachmes, dont 60 %, soit 34.803.689 
drachmes, appartiennent su service dé la dette 
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65.592" .1r., 
4.856.547 fr. comme montant à répartir en 1924. 


l'année dernière, 


155 
publique. Une moitié de cette dernière somme est 
destinée à l'amélioration de l'intérêt, et l'autre, à 
l'augmentation de lPamortissement. 

Le montant devant être employé au relèvement 
de l'intérêt, augmenté d'une somme de 4 millions 
de drachmes cédée par le Gouveraement grec en 


-atténuation du préjudice causé aux porteurs par. 


la répercussion défavorable exercée sur de change 
par les émissions de billets non autorisées de 1920 
et 1921, a fourni, après conversion, 5.851.622 francs, 
Si l'on ajoute le solde des plus-values de 1922, soit 
13.713 fr., et les intérêts des titres amortis pen- 
dant les années 1898-1923 inclusivement, on obtient 
un total de 7.904.499 fr. à répartir en 1924 aux ti- 
tres en circulation. 

La conversion du montant destiné à l’accroisse- 
ment de l'amortissement (17.401.844 drachmes) à 
produit 4.757.955 fr,, somme qu, augmentée de 
solde des plus-values de 1922, donne 


Dans son dernier rapport, la Commission inter- 
nationale réitère une fois de plus ses appréhen- 
sions sur les résultats défavorables qu'exerce la 
hausse du change sur les intérêts dont elle à la 
charge. La dépréciation ‘de la monnaie grecque 
s’est trouvée accentuée par diverses mesures, non 
conformes aux dispositions de la loi sur le con- 
trôlé international, prises par le Gouvernement 
hellénique au cours de l’année écoulée : émission 
de 1.050 millions de drachmeées en mars, dont 300 
millions pour le compte de la Banque Nationale, 
et 790 millions pour être prêtés au fisc ; autorisa- 
tion accordée en avril 1923 à la Banque Nationale 
d'émettre sans limite, en vue de l'achat de chèques 
sur l'étranger pour le compte du Trésor, des bil- 
lets de banque, dont le montant atteignait environ 
700 millions de drachmes à la fin de l’année der- 
nière. 

Conformément à la loi du Contrôle, une somme 
de 2 millions de drachmes en billets de banque a 
été retirée de la circulation en 193 pour l’amor- 
tissement de la dette sur cours forcé, qui à été 
réduite à 42.949.315 drachmes. 

En raison de l'émission, précédemment signalée, 
de 1.050 millions de- drachmes, dont 40 millions 
ont été retirés vers la fin dé l'année dernière, la 
circulation fiduciaire pour le compte de la Ban- 
que Nationale a passé de 2.513.405.000 drachmées 
au 31 décembre 1922 à 3.525.405.000 drachmes à 
la même date de 1923 ; sur ce dernier montant, 
724.836.140 drachmes se trouvaient en caisse de la 
Banque. 

La circulation additionnelle, autorisée jusqu'à 
concurrence de 1.400 millions de drachmes par la 
loi du 19 mars 1910, arrivait à 1.168.799.745 drach- 
mes au 81 décembre 1923, À cette dernière date, 
il circulait en outre pour 51.102.208 drachmes de 
coupures de 50 lepta, et 1 et de ? drachmes, sur un 
montant autorisé de 55 millions de drachmes, sui- 
vant le décret-loi du 26 juin 1928. 

Nous avons indiqué également que la Banque 
Nationale avait été autorisée, au mois d'avril de 
à émettre un nombre illimité 
de billets de banque, dans le but exclusif d’achat 
de change sur l'étranger pour le compte du fisc ; 
ces billets, dont la valeur s'élevait à la fin de l’an- 
née écoulée à 699.895.110 drachmes, doivent être 
retirés de la circulation en proportion des chèques 
utilisés. ; 

Au total, le miontant des billets en circulation 
atteignait 4.761.315.237 drachmes à la fin de 19923. 

Les Bons du Trésor s'élevaient à la même date 
à 303.962 drachmes et 30.622 liv, st. Quant aux 
Bons de la Déferise Nationale, dont le maximum 
d'émission a été porté à 1.500 millions de drach- 
mes, le montant en circulation s’établissait à 
934.751.800 drachines au 31 décembre de l'année 
dernière. 

Edmond BoucHery, 
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Banque de l’Indo-Chine 


L'Assemblée générale ordinaire de la Banque 
de l'Indo-Chine a eu lieu le 21 mai dernier, sous 
la présidence de M. A. de Montplanet, président 
du Conseil d'administration. 

En 193, la marche générale des affaires de 
l'Indo-Chine a été très satisfaisante. La Cochin- 
chine et le Cambodge ont exporté par le port de 
Saïgon 1.145.000 tonnes de riz, paddy, brisures et 
farines, contre 1.260.000 tonnes pour l’année 1922. 
Malgré un déficit dans la récolte, l'exportation sur 
la Chine est en nouveau progrès -— 685.000 tonnes 
contre 606.000 en 1922 — marquant ainsi un avan- 
tage en faveur des usiniers et des négociants chi- 
nois, au détriment des industriels et commerçants 
français qui traitent surtout les riz à destination 
de l’Europe, de l'Amérique et du Japon. 

En 1922, les cours du paddy avaient évolué en 
Cochinchine entre $ 3.50 et $ 5.20 les 100 kilogram- 
mes. En 1923, d’un mouvement ascensionnel et 
régw'ier, ils sont passés de $ 4.70 au 1e janvier 
à $ 6.20 le 31 décembre dernier. La Métropole a 
ainsi bénéficié indirectement de la prospérité et‘ de 
la fortune sans cesse accrue de la colonie. 

Grâce à ces conditions favorables, l'écoulement 
des marchandises de grande importation, notam- 
ment des tissus, s’est fait régulièrement et n’a 
donné lieu à aucune difficulté de règlement avec 
les intermédiaires chinois. Engagées dans de sages 
limites, traitées sans risques exagérés, ces affai- 
res ont été, en général, saines et profitables. 

Le rendement des plantations de caoutchouc est 
an progression continue. Il a été exporté 4 mil- 
lions 970.000 kilogrammes de caoutchouc en 1923 
contre 4.450.000 en 1922 et 3.075.000 en 1921. Les 
exportations de poivre ont atteint 3.710 tonnes en 
1923 contre 8.073 tonnes en 1922. 

Le développement du Cambodge se poursuit ré- 
gulièrement : l'importation y a bénéficié des prix 
élevés auxquels, depuis deux ans, ont été vendus 
les produits de ce pays. La question du coton est 
encore à l'étude. En ce qui concerne la soie, le 
protectorat et l'initiative privée s'efforcent d'en 
améliorer et d’en intensifier la production. La cul- 
ture de l’hévéa et celle du palmier à huile pren- 
nent une extension intéressante. 

Pour le Tonkin, d’une façon générale, toujes 
les entreprises se développent normalement et, 
parmi celles de création récente, quelques-unes 
sont sur le point d'entrer dans la période de ren- 
dement. 

En Annam, où se sont créées de nouvelles entre- 
prises agricoles et industrielles, où d’autres sont 
à l’état de projet, le relèvement important des 
prix de l’arachide a eu pour conséquence l’exten- 
sion de cette culture. Mais la grosse question, 
celle qui domine toutes les autres, est la réalisa- 
tion du programme de travaux publics qui se 
poursuit activement, savoir : la ligne de Dong-Ha à 
Vinh, de 300 kilomètres, devant relier par voie fer- 
rée Tourane à Hanoï ; la construction de routes 
de pénétration au Laos ; enfin, les irrigations dans 
la province de Than-Hoa, qui doivent se continuer 
ultérieurement vers le sud. 

Les encaisses métalliques des sièges de la Ban- 
que en Indo-Chine, qui s'élevaient à $ 29.800.000 
au 31 décembre 1922 pour une circulation fidu- 
ciaire de $ 83.900.000, s'inscrivaient pour $ 28 mil- 
lions 337.000 au 31 décembre 1923, en regard d’une 
circulation fiduciaire de $ 88.680.000. A cette der- 
nière date, les billets de la Banque de l'Indo- 
Chine en circulation étaient donc gagés par des 
piastres métalliques dans une proportion de 31,95 
pour 100. 


Au cours de l'exercice écoulé, la Banque de 


l'Indo-Chine a participé au placement des Bons de 
la Défense Nationale pour un montant de 934 mil- 
lions, à l'émission des Bons du Trésor et du Cré- 
dit National, à la souscription d'actions des so- 
ciétés suivantes : Crédit Foncier de l’Indo-Chine, 
Société des Sucreries et Raffineries de l’'Indochine, 


Société d'Etude pour la Culture du Coton en 
Indochine, Compagnie de Navigation Indochi- 
noise, Groupement pour Recherches du Pétrole 


en Indochine. 

Le total général du bilan au 30 juin 1923 s'ins- 
crivait par 1.887.667.340 fr. 67 ; celui au 31 décem- 
bre 1923 était de 1.994628.679 fr. 14, présentant 
ainsi une différence d'un semestre à l’autre de 
près de 107 millions. 

Au compte de profits et pertes, les bénéfices du 
premier semestre 1923 se sont élevés à 14.611.377 
francs 23 ; ceux du second semestre ont atteint 
15.581.680 fr. 97, dont la répartition a été effec- 
tuée comparativement avec l'exercice 1922 de la. 
facorl Suivante. Rae é: FORCE 
Exercices 


Répartition 1922 1993 


le" semestre (En francs) 


Réserve immobilière ......... 1.000.000 » 1.000.000 » 
Réserve statutaire............ 342.000 » 342.000 » 
Dividende aux actions......... 9.584:094 29 11.025.901 79 
Fonds de prévoyance......... 941.011, 78 \L'120 78702 
Tantième au Conseil.......... 1 041:511%78- MIE TER 

12.809.117 85 14.611:387728 

2% semestre 

Réserve immobilière.........…. 1.000.000 » 1.100.000 » 
Réserve statutaire... 7... SA 842.000 » 342.000 ». 
Dividende aux actions........ 10.225.485 05 11.722.144 77 
Fonds de prévoyance......... 1.021.685 63 1.208.768 10 


1.021.685 63 
13.610.856 31 


1.208.768 10 
15.581.680 97 


Le dividende pour le premier semestre 1928 a 
été fixé à 75 francs par action, et celui du deu- 
xième semestre à 80 francs, ce qui porte le divi- 
dende pour l'exercice 1923 à 155 francs par ac- 
tion, contre 185 francs pour l'exercice 1922: En” 
outre, un reliquat de 3.162.418 fr. 63 a été reporté 
au premier semestre de l'exercice 1924. 

Le dividende de 80 francs pour le second se- 
mestre a été mis en paiement à partir du 1%.juil- 
let dernier sous déduction des impôts «et après 
l'approbation de M. le Ministre des Colonies, re- 
quise par les statuts. 


Tantième au Conseil......... 


. F, Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du traité. — Les accords de la M. I. . 
G. U. M. —— A la GC. D. R. — L’agent de paiement 
des réparations. — Le 22 août dernier, les accords 
de la- M. I. C. U. M. avec les industriels allemands 
ont été prorogés jusqu’au ?3 septembre prochain. 

Le même jour, la Commission des Réparations 
a adopté certaines modifications de détail appor- 
tées aux projets de 10i établis en exécution du 
plan des experts pour la banque d’émission, les 
obligations industrielles et les chemins de fer. Elle 
a également fixé le programme des livraisons de 
charbon pour le mois de septembre 1924. 

M. Irven D. Young vient -d'être désigné pour 
occuper l'emploi d'agent de.paiement des :répara- 
tions. Mais son passage à l'hôtel Astoria ne serait 
que provisoire. En effet, M. Seymour Park Lewis, 
ancien secrétaire d'Etat au Trésor américain, lui 
succéderait dans quelques mois, 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 21 août 1924 | 28 août 1924 


RS Francs 
Encaisse de la Banque : prapss 
en Caisse ............ess.eses 3.679.441.762 | 3.679.479.936 
or 4 à l'Etranger ..................| 1.864.320 908 1.864:320.907 
Total ................ ...| 5.543.762.670 | 5.543.800.844 
Argent. du ssesesesesreneesese 300.554.284 300.667.428 


5.844.316.084 | 5.844.468.272 
567. 582.939 567.079. 299 


Disponibilités à l'étranger . NE Éd 004 


Effets échus hier à recevoir ‘ce jour... 


Eftets Paris..... 2.400.419.036 2.427,560.267 
Pcrtefeuille Paris 4 Eftets Etranger. 21.778.517 20.700.204 
Effets du Trésor. 497.503 201.115 
Portefeuilles des pe PE TES MP 4 957. nn 1 
ATIS PAU Ar .307. 
Effets prorogés Succursales ....... 7.864.514 7656319 
» 


Avances sur lingots à Paris ......... » 


i n » 
Avances sur lingots dans les succurs. ET 


Avances sur titres à Paris........... 357.939.591 7.1. 
Avances sur titres dans les succurais | 2.376.067.905 | 2.346.523 554 
Avances à L'RIat.:,::.020- hamac 200 .000.000 200.000 .000 


àvances à l'Etat (Lois de 1914 à 1229) | 22.900.000.000 22.800.000 .000 


Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers ..... Fe ieeese .| 4.765.000.000 | 4.768.000.000 
Rentes de la Réserve...... ....,.... 10.000.000 19-000. 000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) . 2.980.750 2.980700 
Rentes disponibies ........... RENE 130.449. 652 130 .449.652 
Rentes immobilisées .............. & 100.000 .000 190.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque. Ne 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes pren ees Fe 169.843.574 _169.845.352 
Dépenses d'administration de la Ban- RS 
que et des Nonenre Je rec es is ee 
Emploi de la réserve spéciale........ .407.4è .407.4 
Fe PE Horesetss AS Sonaee .| 2.999.637.499 | 3.043.453.625 
Totale as dites . [44 864.708.720 |14.792.418.3269 
Fe re 182.500.000 
Capital de la Banque ....:........... 182.500 .000 .500.0( 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 77.647.610: 
Réserves ( Loi du 17 mai 1834 ...... enr Es 
F -u tement. . 900. .980. 
mobilières | Loi qu S Juin 1887 | 9.125000 9.125.000 
Réserve Pois de le la baie, à 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale Dennis 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918).| | £ 
A d'am. (Conv. 26 oc:.1917, art. 3 508.259 .056 508.145 .861 
Excéd. aff. à l'amort. des av. 4 l'Etat. 533.605 .826 539,129.112 
Compte ann. d'int. au compte d Sont 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.250.926.405 |40.034.484.070 
Arrérages de valeurs déposées ....... 62.940.828 59.349.663 


Billets à ordre et récépissés......... 536.023 . 457.655 
Compte courant du Trésor.........., 12.987.776 16.146.105 
Compies courants de Paris........... 1.000.787 299 1.051.589.259 
Comptes courants dans les succursales 916.002.906 932.062.477 


Dividendes à payer ................. : 5.730.929 5.429.539 
Escompte et intérêts divers ...... LE 53.658.845 57.479.285 
Réescompte du dernier semestre .. 19.658.890 19.658.890 


1.259.028.144 
44.792.448 .826 


Divers..........,...... tonnerre. lie 190:190%#19 
Total 53.. sc... 134.864.708.720 


Gomparaison avec les années précédentes 
* 


2 "A  — 


80 juillet| 1 sept. | 31août | 30 août | 28 août 
1914 19x1 1922 1923 1924 
millions [millions | millions| millions | Millions 
Circulation ........| 6.683.1 |137.024:7 |36.384,9 |37.364.0 |40.034.4 
Encaisse or..... | 401443 |5.522.8052581.5 [5.587,91 | 9:548.81 
: Gus argent ... 625.3 276.8 285.8 294,8 300.6 
Portefeuille........ 2.444.2 | 2.642.1 | 2.924.0 | 2:653.2 | 4.415,17 
Avancesauxpartic.| 743.8 | 2.164 6 | 2.087.8 | 2.458.8 | 2.703.3 
—  àl'Ktat.. 200.0 125,500.0 |24.100.0 123.600.0 |23.000. Ô 
Compt. cour. Trésor| 382.6 40.7 50.0 19. 5 16.1 
_ partic. 9476125190 :240 2.119582: 12209 2 0101:988: 5% 
Taux d'escompte. {4 1/2 0/0]5 1/2 0/0l 5 0/0 |5 0/d 6 0/0 


Ratification du traité de Lausanne. — Après un 
rapide débat, au cours duquel MM. Engerand, 
Herriot, Soulier, Briand, Franklin-Bouillon pri- 
rent la parole, la Chambre, se rangeant aux con- 
clusions de M. Albert Milhaud, rapporteur, a ra- 
tifié le 25 août, par 410 voix contre 171, le traité 
de Lausanne conclu entre la Turquie et les Alliés. 

Le Sénat, de son côté, à ratifié ce traité le 27 
août, conformément aux conclusions de, son rap- 
porteur, M. Gasser. 


Un accord franco-allemand sur les potasses. —- 
Un accord important vient d'être réalisé entre 
l'Allemagne et la France en vue d’une répartition 
équitable entre les deux pays de la fourniture des 


* 


engrais potassiques aux Etats-Unis qui, 


en 1923, 
ont importé 2.075.815 quintaux de gpotasse fine 
d'une valeur de 15.354.755 dollars. 

Cet accord, d’une durée de trois années, men- 
tionne que les mines alsaciennes fourniront 37,5 0/6 
et les mines allemandes 62,5 0/0 des commandes 
reçues des Etats-Unis. Pour le sulfate de soude, 
la part allemande sera de 68,8 0/0 «et celle de l’AI- 
sace de 31,20 0/0, soit 35.000 et 16.000 tonnes respec- 
tivement. Ces quantités ont été calculées sur la 
base des livraisons en 1923. 

Sur des 200.000 tonmes de potasse pure (K20) 
qu’absorbe à peu près le marché américain, les 
mines allemandes fourniront au total 131.500 et les 
mines alsaciennes 68.500 tonnes. 

Les prix seront fixés sur la base de 27 doliars 
par tonne de chlorure de potassium à 80 0/0. Pour: 
le cas de divergence sur la question des prix, le 
recours à l’arbitrage est prévu. 

Les deux contractants s'engagent enfin à effec- 
tuer Je concert la propagande auprès des fermiers 
américains. On espère que les livraisons attein- 
dront en 1925 trois millions de quintaux. Les frais 
de propagande seront répartis par les deux con- 
tractants dans la même proportion que les livrai- 
sons. 


A la Chambre et au Sénat. — Les accords de 
Londres. — La clôture de la session. — La réforme 
électorale. — La discussion des interpellations au 
sujet de la Conférence de Londres s’est poursui- 
vie pendant trois jours à la Chambre et pendant 
une séance au Sénat. Dans les deux assemblées, 
le Gouvernement a-été approuvé par des ordres 
du jour de confiance dont nos lecteurs trouveront 
d'autre part le résumé. 

L'ordre du jour étant épuisé, le Gouvernement 
a lu le décret de clôture de la session parlemen- 
taire. 

Le Sénat avait, auparavant, dans sa séance du 
23 août, voté, par 232 voix contre 3%, le retour au 
scrutin d'arrondissement. Enfin, le 27, le Sénat a 
ratifié le projet de loi relatif au paiement des 
effets de commerce par chèques. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de juin 1924. — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles HA pendant le mois de juin 
1924 s'établit ainsi : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 
(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais).... 1.463.381 » 1.463 381 
Donat {Nord}: 2%. 536.167 » 536.167 
Saint-Etienne (Loire)... 323.957 » 929.957 
Lyon (Blanzy-La Mure). 227.738 465 228.198 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac).. 113.785 183 113.968 
Alais (Alais, Graissessac) 169.567 1.787 171.354 
Toulouse (Carmaux, Au- 

LL OO MADENE VERS 159.704 210 159.914 
Marseille (Faveau) . tee 2.110 68.932 71.042 
Nantes (Vouvant. Le 

Matne},100:: HS le 1e 5.043 » 5.048 
Bordeaux (Creuse) ...... 3.716 1.033 4.749 
Nancy (Bonchamp)...... 9.511 » 9.511 
Strasbourg (Moselle)... 409.212 » 409.212 

Totaux.......... 93.493.886 72.610 3.496.496 
Mai 1924., soso.  3:615.910 76.890 3.692.800 
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Productions annexes 
Coke  Agglomérés Total 
(En tonnes) 

Arras (Pas-de-Calais)... 90.523 31.419 121.942 
Douai (Nôord),......-100. 66.760 98.999 165.759 
Saint-Etienne (Loire).... 831.966 17-9744 49,937 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 20.208 20.208 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brässac). "74 » 1.219 18219 
Alais (Alais, Graissessac) » 51.540 51.540 
Toulouse (Carmaux, Au- 

bin) en ra ANMOIRS sS 10,321 10.499 20.820 
Marseille (Fuveau) ...... » 1.665 1.665 
Nañtes (Vouvant, Le 

Maine) ie Ans ns » 180 180 
Bordeaux (Ahun)........ 1.765 1.765 
Nancy (Bonchamp)...... 2.499 » 2.492 
Strasbourg (Moselle)... 10.198145 10.158 

POÉRUR EEE MUCUUTE 212.220 241.595 458.745 
MALO MA TES, 220.010 242.732 462.742 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de juin 1924 de 289.270, dont 
202.630 pour le fond et 86.640 pour le jour. 

a été pour le mois de mai 1924 de 289.156, dont 
202.737 pour le fond et 86.419 pour le jour. 


Les indemnités de vols et de pertes dans les che- 
mins de fer, — Voici comment.se comparent les 
indemnités payées ces trois dernières années par 
les divers réseaux, pour détérioration, pertes ou 
vol de marchandises : 


Réseaux , 1921 119928 
(En milliers de francs) 
À SH A À PAL AQU Ne 2 VAPEUR 41.900 23.000 14.125 
NON NS LH EEE NE AE 17.599 12,258 10.822 
BIS ALES ARE Re Er ne DR 29:119 22.240 19: 174 
OTISATIS EL PEU AREA ETES 31.681 16.671 13.244 
Paris-Lyon-Méditerranée ..: 56.075 58-177 30.200 
NCA ER EN Re RATE CE ve 14.831 10.014 6.136 
Alsace ‘et Lorraine. nine 5:411 4,142 2.308 
DORA AU SNS EE 196.616 140.502 89.609 
Bibliographie. — Ja monnaie et les phénomènes 


monétaires contemporains (1). — Nous avons eu à 
diverses reprises l’occasion de signaler à nos lec- 
teurs les excellents travaux de M. Bértrand No- 
garo, professeur d'Economie politique à la Faculté 
dé Droit de Paris, aujourd'hui député des Hautes- 
Pyrénées. Ce savant auteur vient de publier un 
nouvel ouvrage, consacré aux graves ‘problèmes 
monétaires actuellement posés dans tous les Etats, 
que devront consulter tous ceux qui s'intéressent 
de près ou de loin aux questions économiques. 

M. Norago y expose très clairement le méca- 
nisme des systèmes monétaires modernes, y indi- 
que l'interprétation qu'il convient à son sens de 
donner aux faits les plus récents, et dégage d’ob- 
sérvations positives quelques conclusions doctri- 
nalés de portée générale. 

Justement pénétré de l’interdépendance de phé- 
ñnomènes trop souvent étudiés isolément par l'école 
classique, l’auteur arrive dans la majorité des cas 
à des explications rationnelles dont l'éclectisme 
est conforme à nos propres doctrines. Sa réaction 
contre des dogmes jadis indiscutés l'emporte peut- 
être un peu plus loin qu'il ne conviendrait selon 
nous : nous ne le « chicanerons » pas sur quel- 
ques détails, l'ensemble de ses conceptions nous 
paraissant fort solide et empreint du meilleur réa: 
lismie. 

TRE rm lé dm ele id ALES dE ETS ES 

(1) Un vol. in-8° édité chez Marcel Giard, 16, rue 
Soufflot, Paris (5°); prix, broché : 25 francs, 


+ fe 


1922 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 29 juillet 
au 4 août, ont atteint-les chifires ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Etat, 27.718.000 francs (+ 5.606.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.160.000, francs (8.610.000 fr.), 
réseau algérien, 4.260.000 fr. (+ 114.000 francs); Nord, 


28.500.000 fr. (42.681.000 fr.); Orléans, 24.848.000 fr. 


(43.773.000 fr.) ; Est, 24.268.000 fr. (+ 3.753.000 fr.), | 
Midi, 12.722.900 fr. (41.929.300 fr.); Aisace-Lorraine, 
15.128.000 fr. (+ 3.510.000 francs). 


Est-Algérien, 929.700 fr. (+ 51.200 fr.); Bône-. 


Guelma, 598.100 fr. (+ 107.800 fr.); Réseau oranais, 
483.700 fr. (—65.900 fr.). : 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


A la S. D. N. —— L’approbation française au pro- 
jet de traité d’assistance mutuelle. — Dans une 
lettre adressée à sir Eric Drummond, . secrétaire 
général de la $S. D. N., M. Herriot vient de donner 
son approbation au projet de traité d'assistance. 
mutuelle. | 

Arpès avoir rappelé que le projet applique les 
principes suggérés par le, Gouvernement français, 
le Président du conseil approuve sans réserves la 
combinaison qu'il présente ‘des deux formes d'as- 
sistance particulière et générale conforme à la sug- 
gestion en 1923 et les principes fondamentaux ins- 
gris à son préambule et à l'article 1°, à savoir” 
-1o Le but que le traité se propose d'atteindre, en 
visant autant l'assistance mutuelle, (articles 40 et 
16 du Pacte) que la réduction ou la limitation dés 
armements (art. 8 du Pacte) ; de 

2° La condamnation solennelle portée contre la 


guerre d'agression ét dont il espère que l'heureux 


effet doit être de sauvegarder l'indépendance politi- 
que et l'intégrité territoriale sur desquelles se. 
fonde actuellement la paix du. monde. ? 
Puis, M. Herriot, tout en présentant certaines ob- 

sérvations sur divers points du texte, ajoute 

« qu’en suggérant quelques-uns des amendiements 
qu'il estime nécessaires, le Gouvernement de la 
République ‘a eu pour but de montrer que, si le 
projet actuel ne peut être considéré comme défini-- 
tif, On ne doit Gependant pas renoncer à l'espoir 
de le rendre acceptable, Dans cet esprit, en restant 
prêt à examiner toute proposition de nature à con- 


tribuer au règlement satisfaisant du problème de … 


la sécurité, et étant entendu (que la réduction «des 
armements sera toujours proportionnée au degré 
de garanties mesurables que comportera Île projet 
adopté, le Gouvernement de la République persiste 
à croire que, dans da voie tracée par la résolution 
XIV de la 3° assemblée s'inspirant de l’idée de s0- 
lidarité internationale, il est possible d'aboutir à. 
uhe solution qui réponde au vote unanime de cette 
assemblée. » 


ALLEMAGNE 


… La Situation. — Nous approchons du 30 août, 
date avant laquelle les puissances signataires des 
accords de Londres doivent les:sanctionner, On sait 


- que les trois projets principaux prévus par le plan — 
Dawes concernent la Banque’ d'émission, les obli-. 


gations industrielles et les chemins dé fer. On wa 
un peu d'hésitation que pour le dernier, car, pour 
les deux premiers, la majorité simple suffit à en 
assurer le vote, et il est certain. Pour le troisième 
projet, en vertu de la Constitution, il faut pour son 
adoption les deux tiers des voix du Reichstag. Et à 
ce propos les nationalistés exercent leur opposition 
et leur chantage. Or, le 27 août, en: deuxième lec- 
ture, il n'a été adopté que par 248 voix contre 174. 
La discussion s'était engagée dans une atmosphère 
créée par des déclarations nettes et formelles du 
Gouvernement que les accords de Londres sont in: 
tangibles, nécessaires, inéluctables et, qu'en tout. 


* 


né 


, 


* 
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état de cause, le chancelier y apposera sa signature 


le 30 août. Toute la question se résume donc en 
ceci : Signera-t-il légalement ou après un coup 
d'Etat retentissant ? Car le coup d'Etat sera in- 
failliblement suivi de la dissolution du Reichstag 
et voila compromise d'un coup mon seulement la 
paix du Reich, mais celle de l’Europe. 
Arrivera-t-on là ? La première impression des 
débats du Reichstag était qu'à mesure qu’on se rap- 
prochait du terme fatidique du 30 août, l'opposition 
à ces accords de Londres mollissait, Les nationalis- 
tes et pangermanistes qui avaient juré, au retour 
de la délégation allemande, qu'ils ne les voteraient 
jamais, semblaient ne plus oser prendre la respon- 
sabilité de leur rejet et paraissaient prêts à une évo- 
lution où ils pourraient simplement « sauver la 
face », Tout le monde a constaté le grand revire- 
ment qui s’est produit: chez les nationalistes à 
l'égard du plan des experts sous l'infiuence — qui 
l'aurait erû ! — de lamiral Tirpitz ! Ils se ral- 
liaient autour du mot d'ordre que c’est pour le Reich 
le moindre mal. Ils convenaient que le rejet des 
accords de Londres ouvrirait en Allemagne une ère 


d'anarchie politique -et économique dont on ne 


peut prévoir les terribles conséquences. Quant aux 
grands industriels et financiers, qui sont les plus, 
solides soutiens du parti nationaliste, ils sont tou- 
jours à ce point hypnotisés par la perspective des 
crédits que doit leur fournir l'emprunt de 800 mil- 
lions de marks-or, que cette considération les amène 
à toute composition. Le nouveau revirement des 
mationalistes va-t-il remettre tout en question ? 

La discussion continuant encore, l'intérêt actuel 
se borne aux déclarations qu'ont faites les mem- 
bres du Gouvernement à la Commission des affai- 
res étrangères du Reichstag. On en peut conclure 
que le Gouvernement a lié son existence même à 
l'acceptation des accords de Londres. Et c’est peut- 
être une assurance de leur vote. 


La Renten Bank. — On sait que, d’après le plan 
Dawes, les crédits fournis aux particuliers en ren- 
tenmark vont tomber au moment où la nouvelle loi: 
bancaire entrera en vigueur. Of, comment les agri- 
culteurs reémbourseront-ils les énoïmes crédits 
qu'ils ont reçus, si ces crédits ne sont pas rem- 
placés par d'autres ? 

Aussi projette-t-on de transformer la Renten 
Bank en banque agraire. Les ressources de la nou- 
velle Banque seront fournies par la Renten Bank. 
C'est le seul moyen qu'aurait l’agriculture alle- 
maride de Se tirer d'affaire. 

Si ce projet prend corps, les ressources de la 
Rienten Bank, ou au moins une grande partie de ses 


ressources, qui, d’après le rapport Dawes,. auraient 


dû être intégralement employées à l'extinction de 
la Dette du Reich et à la liquidation des renten- 
marks en circulation, seront employées au relève- 
ment de l’agriculture allemande. 

Les protestations se font nombreuses déjà, en 
Allemagne même. Mais Île parti des agrariens est 
puissant... 


é GRANDE-BRETAGNE : 
Après la Conférence de Londres. -— Les criti- 
ques des libéraux. La création d’un comité éco- 
nomique, — Les résultats acquis à la Conférence 
de Londres sont loin d'être approuvés unanime- 
ierit en Grande-Bretagne. Au cours d’une réunion 
tenue dimatiche dernier à Lydstep Haven, sir John 
Simon, parlant au nom du parti libéral, a vive- 
ment critiqué le pacte de Londres et en particu- 
lier le maintien de l'occupation de la Ruhr, d’au- 
tant plus que le Gouvernemient actuel avait for- 
mellement refusé de reconnaître la légalité dé cette 
occupation. ; 
Il demanda, en outre, l'évacuation de la zone 
de Cologne le 10 janvier prochain, comme le sti- 
pule Ile traité de Versailles, | 


Les déclarations de M. Snowden que nous avons 
relatées dans notre précédent numéro, et qui 
avaient soulevé dans tout le Royaume-Uni une 
certaine émotion, ont amené M. Mac Donald à 
affirmer que M. Herriot avait promis de lui com- 
muniquer lés propositions qui seraient faites à 
l'Allemagne en vue du prochain traité commer- 
cial. 

D'autre part, le premier ministre britannique à 
décidé de créer un comité économique appelé à 
donner son avis sur toutes les questions relatives 
à la conclusion:des traités de commerce, dont les 
clauses pourraient porter atteinte aux intérêts bri- 
tanniques. Ce comité, où seront représentées les 
industries de l'acier, du charbon et des textiles, 
devra s'occuper principalement des accords proje- 
tés pour lautomne entre l’Allemagne et les Alliés. 
Il sera naturellement consulté sur le projet de 
traité franco-allemand, ainsi que sur toutes les 
difficultés éventuelles concernant les livraisons en 
nature. 

Cette affirmation ne semble pas toutefois avoir 
apaisé les esprits : après les libéraux, les extrémis- 
tes du parti travailliste critiquent également le 
plan Dawes. La Fédération des mineurs a de- 
mandé une entrevue à M. Mac Donald qui a ac- 
cepté, dans le but d'obtenir la suppression du 
Hors dans le programme des livraisons en na- 
üre. 


Bilan de la Banque d’Angletérre. — Le bilan dé 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 20 août, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
BiHets mis TT Un DATENT a 146,244 .810 
Dette de l'Etat: ïes es, Het sue es 41.015.100 
ANÉTOS DA rarLient CNE ORNE le à 8.734.900 
Or mornnayé et en lingots........,...... 126.494,300 


146.244.310 
Département de Banque 


Capital social. ,..:..... CRAN ETUIS in 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 1a Dette nationale, etc.)..... 15.635.958 
Dépôts LvVerst,.h.sehiee.. AN EU ee Ne 109.974 .439 
Traites à sept jours et diverses......... 14.301 
Solde en excédent........:: FANS RAA ES 3.90b.882 
143.732,140 
Garanties en valeurs d'Etat....,........ 42.108.443 
Autres garantiës.. 142.444 3. dsrsseirt  78:916.054 
DiIlétS En" Péser ve. is sis ares: 11"21:285,609 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.821.428 


143.732.140 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


avances et 
effets publics 
Taux de 
escompte 


Or monnayé 
et lingots 
Réserve 


Circulation 
Portefeuille 
Rapport dela 
réserve aux 
engagemt#0# 


mn | tee | ee omne | e | 


Gaoût1914| 27.622! 36.105) 68.2491 76.393] 9.967| 14.6 
2 juillet1924/128.2661127.801151.878/149.578,20.215| 13.31 
9 — ...1128.269/127.270/120.803/118.008,20. 749] 17.18] » 
16 — ...1128.271/126.203/119.186/115.868 21,819] 18.90) » 
23 — ...1128.270/126.278/116.911/118:192,21. 747 i8.60| » 

..[128.809/127.092/124.182/191,958:20.066| 16.88] » 
..[128.308/127.106/124.947,121. 879 20.951] 16.86| » 
..1198.215/126.084/122.209/118,26722.081| 18.02] » 
.…..1128.316,125.119/125.600,120.785 22.947] 18.96] » 
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La question soudanaise. — [a situation reste 
sérieuse dans toute l'étendue du Soudan. Des pro- 


clamations antibritanniques, affichées par des 


140 
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fanatiques aux portes des mosquées et des immeu- 
bles de Khartoum, demandent aux indigènes de 
se soulever contre la domination anglaise. 

Une entente semble toutefois devoir être réali- 
sée entre le Gouvernement de Londres et le cabi- 
net égyptien. En effet, le chargé d'affaires égyp- 
tien à Londres a fait savoir que le Foreign Office 
entendait coopérer avec les autorités égyptiennes 
pour aplanir les difficultés actuelles et ouvrir la 
voie à des négociations pouvant mener à un accord 
durable. 


0 


Le coût de la.vie, — Les index-numbers du coût 
de la vie établis par la Labour Gazette se sont 
inscrits à da fin de juin dernier en légère reprisé 
sur ceux de Ja fin du mois de mai, avec une aug- 
mentation de 70 % par rapport au chiffre de juil- 
let 1914 Rappelons que c'est au début de novem- 
bre 1920 que l'index général a atteint son maxi- 
mum, avec 176 %. 

Le tableau suivant permet de suivre les varia- 
tions enregistrées depuis janvier 1918 : 


Index-numbers du coût de la vie en Angleterre 
d'après la « Labour Gazette » 
(Accroissements 0/0 par rapport au chiffre de juillet 1914) 


der janvier 1918.... 85-90 lér/quillet :1922..7.. 84 
der juillet —:.... 100-105 1er janvier 1923...... 78 
1er janvier 1919... 120 LPMUUICUe PR Crer 69 
der, juillet — 105-110 1er janvier 1924...... 77 
der janvier 1920... 125 der février — ...... 79 
188. juillet: sus 458 es 0)MeR MAS 2.0. .,, 78 
qe novs 7". 19640 Aéavril He Feat 73 
1er janvier 1921.. 165 LÉTAMNAI EE ER eLSr 71 
1e Juliet TA MEST19 ASIN EURE RETAEN 69 
1er janvier 1922... 2 douillet Mere 70 


La légère augmentation enregistrée en juin der- 
mier, par rapport au mois précédent, provient de 
l'accroissement de d'index-number des produits 
d'alimentation, passé de 60 à 62 % au-dessus du 
niveau de juillet 1914 Le sucre, notamment, avait 
cependant fléchi, perdant en moyenne 1/4 d. par 
livre, et les viandes d'importation avaient aussi 
légèrement rétrogradé, mais ces mouvements ont 
été contrebalancés et au delà par la hausse des 
œufs, du beurre, des pommes de terre, du lard, 
de la viande indigène, et du fromage. 


Les bénéfices industriels. — Les comptes annuels 
de 1.406 compagnies industrielles publiés pendant 
l'année terminée le 30 juin dernier font ressortir 
un accroissement appréciable des profits par rap- 
port à ceux de l’année précédente. L'amélioration 
a été considérable pendant le troisième trimestre 
de l’année dernière ; elle a été moins marquée, 
avec tendance à décroître, pendant chacun des 
trois trimestres suivants. 

Voici, d’après les statistiques de l’Economist, de 
Londres, comment se comparent les résultats tri- 
mestriels des deux derniers exercices : 


Bénéfices résultant 

des rapports publiés 

Nombre du 1‘ juill. au 30 juin 
NT ETES 


de 
Sociétés. 1922-23 1923-24 


Différence 
en 1923-1924 


ne. EE 
Totale 24 


(Livres sterling) 
17.317.482 + 6.848.364 +652 
26.043.934 + 2.661.158 +11.4 
40.382.901 + 3.227.853 + 8.7 
51.292.944 + 1.498.527 + 3.0 


3e trim. 1923 209 10.469.118 
42 trim. 193 312 23.382.776 
dertrim. 194 419 37.155.048 
ee trim. 1924 466 49.794.417 


1.406 120.801.359 135.037.261 +14.235.902 +11.8 


Ces chiffres ont été obtenus, ainsi que l’a expli- 
qué antérieurement la revue précitée, en combi- 


nant les données publiées par elle chaque se-. 
maine, et en totalisant les comptes de profits et 
pertes des sociétés dont les rapports ont paru dans 
la semaine. Il convient toutefois de remarquer que 
les bénéfices ainsi relevés ne sont pas ceux qui. 
ont été encaissés entre le 1 juillet 1923 «æt le 30 
juin 1924, mais ceux qui ont été déclarés au cours 
de cette période. En outre, les affaires de chemins 
de fer, de mines, d’assurances et de banques ne 
sont pas comprises dans ces statistiques. 


Pour l'exercice considéré, les rapports des 1.406 . 


sociétés examinées font ressortir 135.037.261 liv. st. 
de bénéfices, contre 120.801.359 Liv. st. , soit un 
accroissement de 14.235.902 liv. st., ou 11,8 %. En 
1922-1923, il avait été enregistré, pour 1.358 socié- 
tés, une augmentation de bénéfices de 16.042.368 
liv. st.,- où 16,1%, par rapport à 1921-1922. 

Le bénéfice moyen par société ressort, pour 
l'année terminée le 30 juin dernier, à 96.043 liv. st,, 
alors qu’il s’établissait à 85.919 liv. st. l’année pré- 
cédente. L'augmentation est d'ailleurs à peu près 
générale, ainsi qu'il ressort du tableau suivant :° 


Bénéfices résultant 
des rapports publiés 
Nombre du 1*juil. au 30 juin 


Différence 
en 1923-1924 . 


En- de 

treprises Sociétés 1922-23 1923-24 Totale % 

(Livres sterling) à 
Brasseries... 83 8.995.000 9.295.406 + 4C0.406 + 4.5 
Can. Docks, ‘ 

GÉCNEORE 7 411.029 527.531 + 50.502 2105 
Electricité... 39 3.046.973 8.790.156 + 743.182 + 94.5 
Gaz mp che 49 5.570.889 83.231.794 — 343.595 19.6 
Hôtels, res- 7 

taur., etc... 26 1.602.951 1.685.278 )> 82892 PDA 
Sidérurgie et 

charbonn.. 1083 9.814.657 11.595.613 1.780.956 H 18.1 
Terrains,etc. 77 4.035.084 4.978.657 + 938.573 + 928.1 
Automobiles 4 
éticyeles.::2796 23.921 702.571 + 678.650 + » 
Nitrate. ..… 19 364.073 806.273 + 442.900 +121.5 
Pétrole..... 14 11.947.956 9.910.994 —92.036.962 —"17.1- 
Caoutchouc. 9275 1.898.969 3.324.030 +1.495.061 + 95.2 
Navigation. 29 5.779.835 5.474.300 — 305.035 "5.8 
Commerce. 50 4.010.672 4.848.868 L 833.196 + 20.8 
hésite 73 3.988.810 4.587.279 1.348.969 + 41.7 
Télégraphe. 20 5.921.668 5.057.039 — 864.629 ="14.6 
Textiles.... 48 12.011.693 13.696.124 1.684.481 +18.8 
Tramways. 24 1.680.389 1.619.843 — 60.539 —"3:6 
Lrusts..2% 71 3.994.125 4.784.190 + 790.065 + 19.8 
Faux eo -690.611 680.844 — 9.767 — 1.4 
Diverses ... 840 37.693.261 44.350.477 6.657.216 + 17.6 


Totaux... 1406 120.801.359 185037.261 +14285.902 11.8 


Le montant total des bénéfices, soit 135.037.261 
liv. st., à été ainsi réparti : dividendes ordinaires, 
81.299.514 liv. st., ou 60,2 % ; dividendes de préfé- 
rence, 26.390.526 liv. st., ou 19,5 % ; transferts aux 
réserves, 27.347.221 Liv. St., ou 20,3 %. 


La production de l’or au Transvaal pendant le 
premier semestre 1924. — Les statistiques récem- . 
ment publiées établissent à 4.708.035 onces de mé- 
tal fin la production de l'or au Transvaal pendant 
le premier semestre de 1924, comparativement à 
2.456.549 onces pour la même période de l’année. 
dernière (dont la production avait été particuliè- 
rement faible en raison de la grève), à 3.928.501 
onces pour les six premiers mois de 1992, et à 
4.104.846 onces pour la période correspondante 


de 1921. Voici comment se compare la production - 


mensuelle pour le premier semestre de chacune 


$ 


LA 


dm Don 
Éd sé 
n 


‘ (1695) L'ECONOMISTE EUROPÉEN A4 


des quatre dernières années : 


Production de l'or au Transvaal penaant le premier 
semestre des quatre dernières années 


Mois 1921 1922 1923 1924 
(Onces de métal fin) 
JDANVIETE 48144 670.503 651.593 796.768 
PÉVTIGLN Eu 10 685.330. : 558.137 639.728 ! 760.617 
INRATSUE RU RN 707.036 671:125% 795.671 
NDLR RE Te * 686.979 681.382 511.338 768.923 
ANR AREA 699.041 687.716 629.786 809.003 
RARE PET AT 715.957 678.490 675.697 773.053 
Totaux .... 4.104.846 3.928.501 2.456.549 4.708.035 


Le tableau suivant permet de se rendre compte 
de l'importance comparätive de la main-d'œuvre 
indigène dans les principales entreprises minières 
du Transvaal pendant le premier semestre de l’an- 
née courante :. 


Effectif du personnel indigène dans les principales 
entreprises minières du Transvaal, pendant le premier 
semestre de 1923 


Mines 
Mines . Char- de dia- Autres 
Mois d'or #fonnages mant mines Total 


(Indigènes) 


Fin janv. 1923 181.659 : 16.109 3.482 4.986 206,236 
— févr. — 182.055 15.958 3.419* 4.973 206.405 
+ mars 0 176.483.015.763 3.170 : 5.074 — 200.490 
— avril — 173.082 15.800. 2.762 4.532 196.116 
— mai — |: 172.586 : 15.863 , 2.863 4.287 195.599 
— juin — 174.198 16.042 2.999 » » 


A la fin de décembre 1923, l'effectif du personnel 
indigène dans les principales entreprises minières 
du Transvaal comprenait au total 201.898 ouvriers, 
dont 177.779 dans les mines d'or, 16.142 dans les 


charbonnages, 3.239 dans les mines de diamant, 
et 4.738 dans les autres mines. 
4 GRECE 
Le commerce extérieur en 1923. — Le mouve- 


ment commercial de la Grèce en 1923 s’est élevé 
à 8.580.455.888 drachmes, dont 6.035.345.777 drach- 
mes pour les importations, et 2.545.110.111 drach- 
mes pour les exportations. 

Voici, d’ailleurs, comment se comparent les chif- 
fres du commerce extérieur grec en 1923 avec ceux 
de l’année précédente : 


1922 1923 Différence 
; (En millions de drachmes) 
Importations........ 3.086 6.035 +2.949 
HXPDOTLALIONS..,,.... 2.485 2.D45 LL 160 
Total; 2 :7. 5.571 8.580 +3.009 


La balance débitrice du commerce, qui s’établis- 
sait en 1922 à environ 600 millions de drachmes, 
s’est donc élevée en 1923 à plus de 3.490 millions 


de drachmes, soit une augmentation de 2.890 mil- 


‘lions de drachmes environ. 
Les échanges se sont répartis ainsi en 1923 parmi 
les principaux pays 


Imiportat. - Exportat. 

(Milliers de drachmes) 
PRÈS SAT PTE 1.221.496 242.526 
Grande-Bretagne ....... 862.601 © 703.315 
IANE MAUR 1. 447 .800 319.339 
Frac RL Te 428.599 122.963 
“Roumanie "y 0. p 311.032 36.679 
Allemagne : …....:.. RER 275.441 473.978 
TULQUIE LES NN REA 198.849 29.687 
Belgique Er RP Pr 177.659 66.728 


ESVIDIONM ES LEA TIR ON 172.807 129.341 
BULSAICNERERENTENR 107.465 40.387 
HOTATACRRrREE TT AR 100.732 134.110 
RUSSIE ARMES, 94.119 157 
VOUSOSIANTONNA AA RON 84.237 45.450 
SUISSE TN En Re TD 22.146 1.908 
Suëde "ARMY ST: 16.616 4,267 
AUITLCO OMAN En are 16.027 74.361 
ANOPVÉ BON Ne PRO LLS 9.124 3.046 
Espagne PEN EAN STE 352 
AULDES DAV SM 1.480.452 66.016 

6.035.346 2.545.110 


La France, qui arrive au quatrième rang comme 
fournisseur, n'est plus qu'à la septième place en 
tant que client de la Grèce. 


SUISSE 


Les exportations de tissus de soie. — Les statis- 
tiques commerciales récemment publiées font res- 
sortir en 1923 une augmentation de 240.000 kilo- 
grammes environ des exportations suisses de tis- 
sus de soie finis et semi-finis. 

Voici comment se comparent, pour la dernière 
décade, les exportations de ces produits, en quan- 
tité et en valeur : 


Ü 


Les exportations suisses de tissus de soie finis et semi-finis 


Années Kilogrammes Francs suisses 
TONER ARTE DE PDC 2.138.200 105.199.400 
DORE NE a Store 2.155.000 108.787.700 
ATOS SR RU 2.472.700 120.798.400 
NE ARE M AE EP ea 2.427.600 158.245.400 
RENE EE SN MORREURREUR 1.574.700 133.299.400 
TS AL RACE CAM EE 837.400 101.383.900 
HALO NET AM NE TS 2.903.100 413.476.600 
ROSE Enr Re 2.290.500 385.350.600 
TP A AN PE ER 1.537.700 170.152.000 
ARR Er Re sie 1.694.900 172.833.000 
LORS PR EAN EA PTE 1.981.500 188.299.000 


A ces chiffres, il conviendrait d'ajouter les ex- 
portations de draps de soie pure ou mélangée, 
d’écharpes et autres produits analogues, qui, de- 
puis longtemps, ne jouent qu’un rôle seconduire, 
et ne représentent pas plus de 13.200 kilos, d’une 


valeur un peu supérieure à 1 million de francs en 


1983. 

Quoi qu'il en soit, les exportations suisses de 
tissus de soie restent encore inférieures de 10 0/0 
à celles de 1913, et d'environ 20 0/0 à celles de 1915 
et de 1916. 

La situation apparaît un peu meilleure si l’on 
considère non plus les exportations, mais la pro- 
duction totale. La consommation indigène s’est en 
effet relevée par rapport aux années précédentes, 
et elle a atteint, en 1923, environ 10 0/0 de la pro- 
duction, cette dernière pouvant être estimée à 2,1 


millions de kilogrammes, d'une valeur de 210 mil- 


lions de ‘francs. 


ETATS-UNIS 
‘La question des dettes interalliées. — L'opinion 
américaine, — Au cours de déclarations récentes, 


le président Coolidge à fait savoir qu’à son avis, 
et afin d'éviter une discussion prématurée de la 
question des dettes interalliées, les pays débiteurs 
devraient attendre le règlement complet des répa- 
rations avant d'aborder avec les Etats-Unis des né- 
gociations pour le règlement de leur dette. 

Au contraire, le général Pershing s'est posé en 
ardent défenseur d'une réduction des dettes des 
alliés envers les Etats-Unis. « L'Amérique, a-t-il 
dit, n'aurait pas été victorieuse sans l’aide des 
Alliés. Selon moi, il serait logique que les prêts 
faits par les Etats- Unis, après leur entrée en 
guerre, n’entrassent pas en ligne de compte ». 
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Le commerce extérieur en 1923-1924. — Des sta- 
tistiques officielles récentes donnent la répartition 
du commerce extérieur des Etats-Unis par catégo- 
fies d'articles et par pays. Nous en extrayons les 
“enseignements qui suivent, et qui compléteront 
les chiftres fournis dans notre numéro du 8 août 
dernier : 

Commerce extérieur des Etats-Unis par catégories d'articles 
pour lés deux dernières années 
1922-1923 1923-1924 


ne PL ET A — 
Impor- Expor- Impor- Expor- 
tations tations tations tations 


(Millions de dollars) 


Matières premières .. 1.476.-. 1.018 1.200 1:308 
Produits d’alimenta- 
tion non préparés.. 308 394 386 203 


Produits d’alimenta- 
tion manufacturés en 


tout ou en partie., 507 b35 530 562 
Articles semi-manu- 

T'AGLUTAS LANG AUNE 711 487 658 596 
Articles manufacturés 

prêts pour la con- 

SOTMMALONER LEE 717 1.396 756 1.554 
DIV ETS ALES D 0 NAS RE UTS 18 7 24 6 
Réexportations ...,... » 70 » 83 

TOMUXL EAU 3.781 3:957 3.0b4 4,311 


La répartition du commerce américain a été la 
suivante par grandes divisions géographiques : 


Répartition du commerce extérieur des Etats-Urs 
par grandes divisions géographiques 


1922-1923 1923-1924 
ne LS nn 
Impor- Expor- Impor- Expor- | 
tations tations tations tations 


(Millions de dollars) 


BUTONC AL ARC Lee 1:16 11 2:02 1.066. : 2.208 
Amérique du Nord... 988 1.045 996 1.043 
Amérique du Sud...., 471 209 430 281 
ASC ASUS LT AMENER 996 437 945 562 
Océanie LARR EEE 78 122 47 158 
AÏTIQUE AAA RER 92 59 70 65 

TOLANX he DÉS LUS 007 NS SD STI 


Les prinfipaux pays de provenance des impor- 
tations américaines ont été les suivants en 1928- | 
1924 : le Canada, avec 417 millions, de dollars 
Cuba, 369 millions ; l'Angleterre, 342 millions 
le Japon, 325 millions ; le Mexique, 154 millions : 
l'Allemagne, 147 millions ; le Brésil, 146 millions : 
la France, 144 millions ; les Etablisesements des 
Détroits, 142 millions, etc. 

Les principaux pays de destination des exporta- 
tions américaines se classent ainsi, par ordre d’'im- 
portance : l'Angleterre, avec 898 millions de dol- 
lars ; de Canada, 602 millions ; l'Allemagne, 378 
millions ; le Japon, 283 millions ; la France, 280 
millions ; Cuba, 192 millions ; l'Italie, 175 millions: 
l'Australie, 129 millions ; la Chine et le Mexique. 
124 millions, etc. 


Les prix de gros à la fin de juin 1924, _- D'après 
les statistiques publiées par le Bureau de statisti: 
ques du ministère du Travail, l’index-number des 
prix de gros, calculé d’après les prix moyens men- 
suels de 404 catégories de marchandises, s'établis- 
sait, pour juin 1924, à 144,6, l’index-number moyen 
de 1913 étant pris comme base de comparaison 
soit 100. 

Voici, pour les divers groupes de marchandises, 
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comment s'établit la comparaison pour le mois de 
juin des deux dernières années : 
Indexæ-number des prix de gros, 
par groupes de marchandises, en juin 1923 et juin 1924 
Juin 193 Juin 1924 


137.6 


Produits de la fermei..,.,.......4 134.0 

. Alimentation, etc. ..,140%, 4 MAS NE 142.0 135.6 
Vêtements, étoffes, @bc. .,........ 197.7 187.8 
Eclairage et chauffage .:,...,.,,,, ‘186.1 174.7 
Métaux et articles en métal...... 147.9 132,8 
Matériaux de construction ....... 19428 172.7 
Produits chimiques et pharmaceu- 

LIques FAR De Dos LED ECREAR 131.4 186.6 
Articles d'ameublement .......... 186.9 171.8 
À D DÉS 2 GORE A LA ADCIEL CR Re AE CS del 122.5 ITA 

Index-number général...., 1585 144.6 


En comparant les prix de juin dernier à ceux 
du même mois de l’année précédente, d’après les 
index-numbers, on en déduit que le miveau géné- 
ral à fléchi de près de 6 %. La diminution s'étend 
à tous les groupes, allant de ? 1/2 % dans le cas des 
produits de la ferme à 10 1/2 % dans celui des: 
métaux et articles en métal, et même jusqu'à 11 & 
dans le cas des matériaux le construction. 


Les émissions de capitaux pendant le premier 
semestre 1924. — D'après les statistiques que vient 
de publier de” Commercial and Financial Chroni- 
cle, les émissions de capitaux auraient atteint aux 
Etats-Unis, pendant le premier semestre de l’an- 
née courante, 3.215:millions de dollars, compara- 
tivement à 2.969 millions pour da période corres- 
pondante de 1923. 

Le tableau suivant donne le montant des émis- 
sions nouvelles pour le premiér semestre des cinq 
dernières années : N 


Les émissions de capitaux aux Etats-Unis 
pendant le premier semestre des années 1920 à 1924 


Emissions Renouvel- 
1er semestre nouvelles lement, etc. Total 
(Dollars) 
LAON ITS ETES 2,135.337.517 182.563.869 2.317.901.386 
dhe PA EU ae 1.603.742.238 454,144.930 2.057.887.168 
LORD Ne AR 2.640.298.667 545.415.120 3.185.713.787 
LOG reset 2.476.960.748 492.058.069 2.969.018.817 
EC RE RD ARS Th 2.858.829.344 356.601.508 3.215.430.852 


Le montant des capitaux émis s'est réparti 
comme suit pendant le premier semestre de l’an- 
née en cours : } 


Répartition des émissions pendant le premier semestre 1924 


Emissions Renouvel- 


nouvelles lement, etc. Total 
(Dollars) | 5 
Corporations ..... 1.709.801.429 214.332.600 1.924.134.029 
Gouvernements é- 
trangere er * 190.940.000 130.000.000  320.940.000 
Emissions «Farm» 

108 DE LA ONE . 129.500.:000 . » 129.500.000 
Municipalités 800.435.353 5.618.908  806.054.261 
Gaetan 22.317.562 6.650.000 28.967.562 
Colon. américaines 5.833.000 » 9.835.000. 

2.858.829.314 5356.601.508 3.245.430.852 


Il est intéressant de souligner l'importance des 
émissions des municipalités pendant le premier se- 
mestre 1924, avec 806 millions de dollars, compara- 
tivement à 584 millions pendant la même période 
de 1923, à 655 millions, 466 millions et 323 millions 
de dollars pendant les six premiers mois des an- 
nées 1922, 11 et 1920 respectivement, 


Paris, 740 à 760 fr. 


HE Ë 
\ 
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… * la réserve, chez les acheteurs comme Chez les ven- 
Revue Commerciale deurs. 
| Dit dt. Mais l'orientation générale est à la hausse. Elle à 
Blé: La situation: les cours. — Vins et Afcools : La situation: | Commenté déjà en Italié et en Extrême-Orient. 
les cours. — Sucres : Lés betteraves; la situation ; les cours: — À Lyon, on a coté : 
Cafés : Les cours. — Textiles : La situation; les cours, — Grèges : Cévennes extra 10/12, 307,50 : 11/13, 300 à 


Soies : La situation, les cours. — Métaux : Les cours. — 


Caoutchoucs : Les cours. 


Blé. — La tendance a été ferme dans cette huitaine, 
en France comme dans tous les pays. Ce sont les mar- 
chés américains qui ont surtout poussé à la hausse. 
Mais le temps pluvieux du moment, qui occasionne 
de grandes difficultés aux agriculteurs, y est aussi 
pour beaucoup. 

Les cours pratiqués à Paris ont oscillé- de 108 à 109, 
pour le courant. 

Farines-fleur. — Le marché est sans animation et 
la tendance est sans indication précise. 

Les cours se stabilisent à 135 fr. 


Vins. — La situation générale reste satisfaisante, 
malgré le mauvais temps et le vignoble se présente 
bien presque partout. 

Les cours sont stationnaires. 

À Béziers, les vins de 8° à 10°5 sont tenus de 71 à 
9 fr,; à Montpellier, ceux de ?°.à 10° ont trouvé pre- 
neurs de 62 à 87 fr.; à Narbonne, les vins de 8° à 12° 
s'établissent de 72 à 104 fr.; à Perpignan, de 7? à 
103 fr. de 80 à 120:, à Nîmes, les vins rouges varient 
de 62 à 86 fr. é 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les ‘demandes des 
détaillants ne sont pas très importantes et les prix 
ont de la peine à rester au précédent niveau. 

Alcools. — A la Bourse de Commerce de Paris, la 
cote s'établit (100 degrés) de 590 à 625. 

Le Syndicat des rectificateurs d’alcools de bouche 


à fixé les prix suivants : 


Alcool rectifñé, extra neutre, base 1000, pris entrepôt 
paiement comptant. 


Sucres. — Tous les marchés sont actifs et les cours 
accusent une fermeté générale. Cela s'explique en 
partie, parce qu'on prévoit que, par suite du mauvais 
temips, la récolte américaine de betteraves atteindra 


‘difficilement 800.000 tonnes. 


Mais, d’autre part, les nouvelles concernant notre 
récolte betteravière se maintiennent des plus satis- 
faisantes ; les essais du Syndicat des fabricants de 
Sucre indiquent que la plante ne se ressent pas du 
temps frais actuel. 

Le poids moyen dé la plante entière est établi à 720, 


contre 647 la semaine précédente et 529, moyenne pour 


l'année 1923 ; le poids moyen de la racine décolletée 
est de 287 contre 232 il y à huit jours, et 189, moyenne 
de l’an dermier ; la richesse saccharine est de 14,48 
contre 14,05 et 15,83, moyenne pour l’année 1923. 

Sur le marché de Paris, les cours (100 kilos) ont 
été : courant, n° 3 : 258 à 260 : septembre, 254. 

Cafés. — Marché assez animé : 
une ouvelle tendance à la hausse. 

A Paris, le courant est à 400,50 : 
virons de 392. 


Textiles. — Coton. — Les nouvelles de la récolte 
continuent à être contradictoires et l’on n’a encore ni 
pronostics, ni vues précises. 

Sur fous les marchés, les affaires sont modérées, 
plutôt languissantes. Leë prix ont tendance à fléchir, 
inalgré les efforts des haussiers. 

Au Havre, les cours sont, en ce moment, sans fer- 
meté. 

On à coté (50 kilos) 639 à 625 

Laines. — Marché très calme ; 
sable. 


Les prix légèremient en réaction, surtout pour 
l’éloigné. 


Au Havre, on a coté (100 kilos) le courant, 1.580. 


Soies. — Le marché (de Lyon est calme, Les nou- 
veaux soubresauts des changes semblent amener de 


septembre aux en- 


> pour le courant. 
on vit sur l'indispen- 


les cours accusent 


305; 12/16, 295 à 305. Piémont et Messine extra 11/12, 
300 à 310 ; 12/16,:295 à 305. Japon extra:13/15, 270 à 275. 
À livrer doublé extra 13/15, 275 à 280 : no 1, 260 à 265; 
1 1/2, 267,50, Chiné Fre disp. Best no 1 9/11, 305; 13/15, 
282,50 ; mo 1 9/11, 292,50 à 300. À livrer petit extra 9/11, 
337,50 ; n° 1 11/13, 280; 13/15, 210 à 212,50. Canton Fre 
disp. extra 13/15, 295: Best 1 13/15, 245 à 255, A livrer 
Best 13/15, 240 à 250. New-Style Best 1 14/16, disp. 270. 

Organsins Piémont et Messine extra 22/24, 335 ; 
2 ordre :19/21,:330. Italie extra 20/22, 350: 1% ordre 
20/82, 337,50. Canton extra 24/26, 310 : 28/32; 292,50: 

Sur le marché de l’étoffé, la demande est assez 
suivie. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Gerra Terme 
Cuivre.:, 63. 3/9 Ÿ 64. 1/ 3 GAL" 81 ef GES 
Etain::,,, 258. 2/ 6 ‘c/ 258. 2/6 954, 8/6 c/ 259. 2/ 6 
Plomb... 32.15/ . c/ 32.18} 9 DL CL ,827 6108 
ZINC RNA 0) La C/1985 1/18 32:13/ 9) :c/ "83.181 9 
Argent.. 34. 9/16 c/ 34. 5/16 34, 5/16 c/ 35. 8/16 


(U j'a et DOUNIA NOESIS 


Baoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, de kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris :: 

Crêpe first latex non fumée, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 10,60 N.; septembre, 10,40 A.; 3 d’octo- 
bre, 10,50 A.; novembre, 10,60 N.; 3 de janvier, 11,20 ; 
février, 11,10 N.; 3 d'avril, 11,65 IN.; mai, 11,50 N. 


Assemblées générales de Sociétés 


Charbonnages de la Gesse. — L'assemblée extra- 
ordinaïre du 26 courant à vérifié l'augmentation 
de capital de 2.800.000 fr. à 3.340.000 fr. et confirmé 
l'autorisation déjà donnée au Conseil d'augmen- 
ter le capital jusqu'à concurrence de 12 millions. 
On sait que ces opérations ont pour objet l'orga- 
nisation de la carbonisation du lignite. 


PETITES NOUVELLES 


wa Nominations dans les chemins de fer. — Par 
décret en date du 26 août 1924, M. Bréaud, sous-direc- 
teur aux Chemins de fer de l'Etat, directeur de la 
régie franco-belge des Chemins de fer Rhénans, a été 
nommé directeur général des chemins de fer de l'Etat, 
en remplacement ide M. Dejean. 

A la même date, M. Schwob, ingénieur en chef de 
ire classe des Ponts et Chaussées, à été nommé direc- 
teur général des chemins de fer, en remplacement de 
M... du. Castel. 

Nous nous faisons un plaisir d'adresser aux nou- 
veaux directeurs nos bien cordiales félicitations. Les 
services qu'ils, ont déjà rendus -atténueront les regrets 
causés par le départ de MM. Dejean et du. Castel, qui 
ne complaïent que des sympathies autour d'eux, 


nan Compagnie Française Thomson-Houston. — L’é- 
mission des 100.000 actions nouvelles à laquelle vient 
de yrocéder la Compagnie Française Thomson-Hous- 
ton a été un complet succès pour cette Société. 
18.335 actionnaires ont pris part à la souscription et 
ont souscrit 90.292 actions à titre irréductible et. 60.705 
à titre réductible. La répartition des 9.708 actions 
restant à attribuer à ce dernier titre se fera à raison 
de 4 % des actions anciénnes possédées. Un avis offi- 
ciel paraîtra incessamment à ce sujet. 


LA 
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, 
MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères supportent l'effet de la surproduc- 
tion tout au moins en Ce qui concerne les entreprises 
américaines. En effet, les roumaines et les galiciennes 
résistent mieux. Roumano-Belge des Pétroles deman- 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 28 août 1924. 

A huit jours de distance, c'est presque Sans chan- 
gement que nous avons retrouvé la Bourse ; elle 
continue à manquer d'orientation, et ce qu'on y 
fait est dénué totalement d'intérêt. Cela n’a, d'ail- 
leurs, rien de surprenant ; il fallait s’y attendre, 
et quiconque veut bien se reporter aux périodes 
correspondantes se rappelera facilement qu'il en 
était identiquement de même des années préce- 
dentes. Le grand exode des vacances est en par- 
tie terminé, “mais si quelques banquiers, intermé- 
diaires ou autres, chassés par le mauvais temps, 
commencent à réapparaître sous les colonnes, c’est 
une exception. La clientèle, elle, n’est pas encore 
disposée à revenir s'occuper d’affaires. Au surplus, 
bien des motifs l’incitent à prolonger encore un 
peu ses villégiatures. 

Dans ces conditions, qu’on le veuille ou non, 
nous ne voyons pas bien comment d'ici là on 
pourrait esquisser même la moindre reprise sé- 
rieuse du marché. Et puis, il y a encore à voir 


— au point de vue pratique — ce que donnera 
comme résultats la watification des derniers ac- 
cords de Londres ! — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. La stabilisation du marché des 
changes à eu une heureuse répercussion sur la tenue 
de nos différentes catégories de rentes. Les emprunts 
gagés par l'Etat font également l’objet de bonnes de- 
mandes et terminent sensiblement au-dessus de leurs 
cours d'il y à huit jours. < 

Les fonds ottomans n'ont pu maintenir les cours 
qu'ils avaient atteints. C'est là chose habituelle lors- 
qu'un mouvement de reprise s'effectue avec une rapi- 
dité aussi grande. Les fonds russes sont calmes, mais 
toutefois très résistants en clôture. 

Aux dernières séances, on à constaté une vive. re- 
prise d'activité sûr les valeurs roumaines et sur les 
valeurs mexicaines. 

Banques. — En fin ‘de période, ce compartiment 
s'est complètement désolidarisé du reste de la cote. 
Une bonne activité a prévalu et a facilité d'autant une 
reprise générale. 

Les banques d'émission sont en progrès, mais ce 
sont surtout les actions de nos grands établissements 
de crédit et de nos banques d’affaires qui ont bénéfi- 
Ccié des achats. 

Parmi les banques étrangères, signalons l'orienta- 
tion favorable de la Banque du Mexique et de la Ban- 
que Oltomane. 

L'action du Crédit Foncier accentue sa progression 
à 1.498. / 

Les bénéfices du mois de juillet s'élèvent à 4 mil- 
lions 804.869 francs, après prélèvement de 2.021.883 
francs au profit des réserves et provisions. 

Le portefeuille des prêts atteint, au 31 juillet, 
8.807.863.1483 francs, en augmentation de 823.530.360 fr. 
sur le chiffre correspondant de l’année dernière. Pen- 
dant la même période, les semestres d’annuités échus 
présentent une diminution de 37.137.987 francs. 

Transports. — Pas ou peu de changements sur les 
actions de nos compagnies de chemins de fer. 

Les valeurs de navigation sont encore délaissées. 
Toutefois, en raison de l’activité dont fait preuve le 
marché des frets, on r'eut espérer qu’unæ meilleure 
orientation ne tardera pas à prendre place. 

Valeurs diverses. — Cette catégorie ide valeurs a été 
iotalement dépourvue d'activité. 

Les valeurs minières étrangères ont rétrogradé avee 
le recul des cours des métaux sur les places étran- 
gères. Les produits chimiques et les phosphates ont 
été quelconques. L’indécision est restée la note pré- 
dominante des sucrières. Valeurs de charbonnages ct 
de métallurgie fermes. 

Les Papeteries de France sont reCherchées à 440. 


dée à 107. 


Les valeurs industrielles russes sont soutenues, 
ne varient que dans d’étroites limites. 


Mines d'or et diamantifères quelconques, 
Les caoutchoulières s'eftritent, ainsi que les porphye 


riques américaines, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 28 août 1924 


mais 


PARQUET Nord 7:00. MARNE 1175 +. 
DUO ET PE 53 80 | Orléans ........... DIS 
8 0/0 amortissable”. 55 50 Ouest. , "tree 6U5 .. 
8 1/2 0/0 amortis... 79 95 | Métropolitain....... 501 
D 0/0: FRERES 67 65 | Nord-Sud...... side RUE 
&'OJO: 1911 enr 08 ,. | Ge Paris. de Distrib.. 980 .. 
NO YO OISE PAPA 06 89 | Thomson-Houston.. 610 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 84 70 | Penarroya.......... 1605 … 
6:0/04HD mere 80 .. | Messag. Mart. ord. 172 
Bons Trésor 6 24 1922 497 25 — —  prio. 161. 
— — 1923 184 75 | Omnibus......,._.. 409 … 
— — Sept. 1923 481 75 | Transatlantique ord. 193 .. 
Crédit National 1919 420 .. — —  prio. 194 .. 
—_ — 1920 430 .. | Voitures à Paris....: 1008 .. 
— — 1921 488 .. | Raff. Say ord...,...… 2080 
— — 1922 465 .. | Obl. Est ane. .....… 309 50 
— — 1922 491 95 | Obl. P.L.M.fus.anc. 267 .. 
— — 1923 450 ..| — Midi anc. ..... 211: 
—_ — Juin 23 460 ..| — Nord anc...... 309 50 
— 1 —Janv.?24 465 50| — Orléans anc... ?63 .. 
Eglises dévast. 60,0 419 ..| — Ouest anc...…. 282 50 
Grosse Métall. 6 0/0 410 .. | Japon 5 0/0 1907... 258 .. 
_ —  nouv, 405 .. — 40/0or 1910. 198 
Cail-Fives-L.-Th.6% 418 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 164% 
Obl. Houiïllères 6 °/, 420 .. — 50/0 1906... 26 10 
_— _— 1922 LA EP TurcUnifés re 95 15 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 402:,. | Banque Ottomane,, 818 … 
— — 1922 0401 FI RIO NEO NT 2887 . 
Industr. Alsac.6 0/0. 416 .. | Azote.........,...... 2182087 
—  — 1922 417 .. | Sucreries d'Egypte., 1027 .. 
Métall. sinist. 60/0. 414 .. | Aciéries de France., 482. 
Usines sinist. 64% % 428 .. | Decauville........ 200 
ObI. Ville 1871...... 330 .. | Fives-Lille ...... + 96098 
—  — 1898...... 228.95 | Montbard-Aulnoye.. 239 .. 
— — 1905...... 8871 H0 LCTEUSOÉL. 7. 12 1821 
—  — 1921...... 460 .. | Soie artificielle... 4979 
— Foncières 1879 449 75 | — d'Izieux....... 1915 
== : — qu 265 .. | Usines du Rhône... 595 . 
— Commun. 2 É 
RE MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7250 .. | Bakou...,....... 2665 .. 
— de l'Algérie... 5020 .. | Balia Karaïdin..... 260 50 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 144 50 
— ParisetP.-Bas 1541 Cape Copper ....... AU 
— Union Paris.. 1020 De Beers ord....... 985 .. 
Comp. Algérienne... 1246 Lianosoff....... AN OPSOE EE 
Compt. d'Escompte, 988 Malaccae een 151 50 
Crédit Foncier....., 1498 Maltzoff eee 453... 
— Industriellib. 107% Mexican Eagle...... 18 25 
—  Lyonnais.... 1695 Modderfontein B.... 113 .. 
—  Mobilier..... 018 Rand Mines........ PACE 
Société Générale... 764 DRATS TS Re he, 331 50 
SUBZ ES Se UT MERE 14325 Utah Copper....... 1498 .. 
SL TRES NUE 780 Nérminckiee ie 175 50 
PEL MEN RENE 1000 Royal Dutch ....... 24150 
MATE CNE ESA 715 Shell Transport.... 330 50 


Marché de Londres (derniers cours. — Consolidés, 
57 3/8 ; Emprunt 5 % 101 9/16; Emprunt français 8 0/0, 
161,2; Utah, 15 3/16; Rand Mines, 58 1 1/2 ; De Beers, 
11 15/16, Rio Tinto, 34 ; Royal Dutch, 29 1/8; Shell Trans- 
port, 3 27/32. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 ; Calumet, 17; (Canadian Pacific, 149 1/4; 
Louisville Nash, 97 1/4; Southern Pacific, 94 7/8; Uni- 
ted Steel com., 108 7/8: Royal Dutch, 42 3/4; Shell Trans- 
port, 33 3/4; Argent (américain) 68 5/8. 
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à partir du 4+ de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 


France et Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse télégraphique : 


ou — Six mois. 25 fr. 
Étranger U.-P.): Un an.....- 55 fr. 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY 


N° 1696 — 66° volume (0) | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 5 Septembre 1924 


Prix DE cHAQue NUMÉRO : 
Six mois. 30 fr, | France: Un franc — Etranger : À fr. 


Econopéen-Paris | Annonces en 7 points....s.ssss # > 
Réclames en 8 points.....ssss 7 » 


25 Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 
ei réclames d'émission. 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


es Banquès d'Emission de l'Europe (En milliona de francs) (1) 


PRINCIE-. CHAPITRES 
TT 


l 


Encaisse £ © © 
métallique || 2£ |! > sono 
SÉ |LSs|jonltsslnE 
DATES 53 |Ssas|Sxés 222|139 
Ar 95 [22215536 |R05|S 
Or ent || S% °Trlaeolrrelr® 

FRANGE — Banque de France 
1914 23 juillet.. ,1 4.104) 640 5.912|| 943] 1.541, 739 5 
1924 21 août..2...!-5.544| 301 || 40.251! 1.917! 4.40212.734 6 
192% 28 août...... 5.944! 301 || 40.035|| 1.984! 4.415|2.704 6 
1924 4 septembre] 5.544] 801 [| 40.399] 1.907{ 5.:33|2.0695 6 


ALLEMAGNE — Bangus de l'Empire 


{914 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 141] 4 
«924 7 at (2) 61382 |1501807193//444596819/2249605940| 68961156 [110 or 
1924 15 at (2) 623530 |11464686125|1418834362/2282618515 | 70482262 ||10 or 
1924 23 at (2) 634133 [[1411528464[1464051085/2171228279| 44233835 |; 10 or. 


ANGLETERRE — Banquo d'Angleterre 


1914 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 
1924. 12 août ......| 3.208 » 3.191 || 2.720| 1,885 
1924 20 août ......| 3.208 » 3,128 || 2.749/ 1.958 
1924 21 août ......| 3.208 » 3.134 || 2.635! 1.923 


BELGIQUE. — Banque Nationale 


Fr v 
EH 0 


192% 30 juillet... 262 56 TL.119 109 831 96 5 
41924 12 août ...... 271 65 7.705 180 [1.296 | 435 5% 
LODEL OUT HU SS 271 66 7.625 171: 11.282 |. 434 5% 
1924028; août, 21 "2711 66 7.641 227 |1.824 | 448 5% 
DANEMARK — Banque Nationale 
191% 31 juillet ,...1 110 » 219 24 94 15 6 
10924 %931:mAal.:..: 11298 23 673 97 | 357 76 3 
1924! 30 jJuin.....…. 293 25 668 110 | 336 83 If& 
1924 31 juillet..,.:| 293 26 658 118 | 365 79 ÿ4 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet .... 543| 730 || 1.919 498 446 170 A% 
19240 16 août......1 2.535| , 656:|| £.422 898 930 |1.114 5 
1924 23 aout......| 2.530! 659 || 4.394 897 91842113 5 
1924 30 aoùt.......| 2.535|  GGL || 4.395 914 911;|1.119 5 
GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet... 31 » 229 239 416 38 6 
1924 14 Juin rte 39 » 4.571 |12.674 |° 523 330 1% 
192% 30 ;uin ....... 39 » 5.915 |12.739 | 584 319 1% 
192% 15 juillet.....| 40 » 5.962 112.724 | GOT 317 || 7% 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 

ORAN MAI. ..... 3401] 20 652 10 185 283 4% 
LAS AO UT. 1.116|. 23 2.063 87 485 407 5 


#92%4%11 août... .:..| 1.116061 24 2,024|[ 101 448 412 pra 


192418 août ....... 1:116|..24 2.001 91 423 379 b:! 


ITALIE — Banque d'Italie 
1944 31 juillet... | 1.105) 89. || 1.730|| 245] 88C | 151 5 
°y24 10 juillet... 886! 5 |13.268111.882 13.355 [1.721 || 5% 
1924 20 juillet... 387| 85 |13.114|11:900|3.317 |1.624 || 5% 
1924 31 juillet. ...|  sss| 86 |13.322/l2.077/3:361 [1768 || 5% 


NORVÈGE — Banque de Norvèye 


191431 juillét.....| 61] 2 || 173 20 |- 109 6] 5 
2Y24 30 avril...... 206 | 13 || 552 || 146 | 416 | 87 || 7 
1924 914mai.--2,.h 206 | 14 || 530 || 152) 418 | 37 || 7 
1924 30 juin....... 206 1-16 || 553 |}. 152 | 414.| 39. || 7 
PORTUGAL — Banque de Portugal 


1914 22 juillet.....| 44 5? 457 26 | 122 9 15 
1924 23 juillet.:...| 48 20 |! 9.036 || 186 | 998 | 78 9 
1924 30 juillet. ....| 48 20 9,110 195 987 81 9 
1924 6 août.:...,,| 148 20 ||-9.239 171 968 80 9 


ROUMANIE — Banque Nationale 


1914 18 juillet ....| 154 | - 1 414 14} 2671 47 05% 
1924 21 juin, ..... 561 | 6 [117.799 || 623! G.027| 380 || 6 
1924 5 juillet... | 561 | 5 [117.793 | 612] 6.090! 412 |! 6 
1924 12 juillet... 561 | 5 117.895 |f 651 G.171[ 404 || G 


(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


(2) En trilliont de francs à l'exception des chiffres de l'encaisses 


Encaisse & à ||PRINCIP, GHAPITRES| io 
à L È Pt ns UE 
métallique || 54 |L w° Slae® S£ 
DATES TT | 83 saslésslssslss 
Ar- || &o [825215551883 165 
Or 1 os (SSslmes Er ei 
597 ÙU & &. o | 


| 
| 
| 


SUEDE — Banque Royale 
1914 31 juillet....| 146 8 || 320 11109 | 238] 11 [15 % 
1924 31 mai. .| 341 | 42 || 732 || 359 | 624 | 60 ||5 ; 
4924 30 juin.....….| 846 | 10 || 781 || 317 | 626 | 61 || 5 % 
402% 31 juillet... 349 9 122 243 485 44 5 
SUISSE — Banque Nationale 

1914 23 juillet... 180 19 268 51 94 14 3 
1924 7 août......| 606 | 98 846 || 103 M6 177 

1924 15 août..:...| 506 | 95 831 || 115 249 | 66 ||4 
192493 août, 509 95 818 113 261 65 £ 


ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 nn 55 4 4 
1924 93 juillet.....115.838| 530 || 8.913 |10.524| 1.612 || 3 % 
192% 30 juillet.,... 45.774| 526 || S:808 |[10.597| 1.592 3 % 
1924 G août.......115.629| 517 || 8.780 110.678! 1.478 3 1 
1924 13 août....... 45.723| : 445 || 8.769 [110.703 1.221 : 3 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Change de Paris sur (papier court) 
Pai 16 juill| 6 août,13 août120 août, 27 août3 sept. 
BE | 1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 124 | 1924 


Londres.....,.| 25.22;| 25.13] 80 97 | 82:10 | 83 35 2 18 | 83 285 
New-York....| 5.18k! 5.16 | 18 155| 18 132] 18 58 | 18 42 | 18 59 
Argentine....|220 » » 2 » » » » o 

Belgique ..... 100 »t | 99.50 | 93 50 | 92 45 | 92 35 | 92 41 | 94 025 
Berlin (1).....1123.46 [122 & » » » » » » » » » » 
Bulgarie....,.|100 » » » »5 » » » » » » » | 13 25 


Canada tin 5) 18f 5.16 » » DEN » » PE LX » » 
Espagne ..... 100: »:| 96.55 1944 95 [245 p» [248 75 1244 » |245 195 
Finlande... 100 » » » » )» » » » » | 46 50 » » 


Grèce........1100 » DEP) » » » » » }» » » » 
Hollande ....1208.30 1207.56 [699 » [709 75 1720 25 |714 95 |717 625 


Hongrie. ....e 105.01 » » D » » »  } » » » _» 
taliérsseeus) 100 » | 99.62. | S0:1735| 81 70 | 82 05 | 81 70 | 82 20 
Prague... 105.01 1104 & | 54 50 | 53 95 | 55 90 | 55 65 | 55 65. 


Roumanie ...|100 » » » 8 05 8 20 8 37 9 07 | 9 325 
Yougo-Slavie.|100 » » » » » | 23 80 » ) », » | 24 » 


Suéde:s. ses. 138,89 1138.25 1486 75 [482 50 [496 50 {489 6751498 y» 
Norvêge......|138.89 |138.25 |251 50 253 50 1259 75 {256 » 1257 50 
Daneraark ...1138.89 1138.95 [294 » » » [3800 » [299 » 1305 25 
Suisse ....... 400 » 1100.03 1341 50 [341 25 1348 y» [845 3751349 875 
Vienne (8), 170%) 2241 26-106) a, > 1» | 25 04.1 26 19 


{1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 

(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
Unité 16 juill 6 août ,13 août 20 août 27 août, 3 sept. 
ASE ER 1924 1924 | 1924 | 1924 | 424 


Londres....|100 11v.1 99.72 321 03 [325 52 1330 50 [325 21 330 21 
New-York..| » dol.| 99.56 | 350 31 [349 97 [358 68 [355 42 | 358 85 
Argentine..| » pes.| » » ARE A TR De UNS EE » » 
Belgique...| » fr..| 99,50 93 50 | 92 45 | 92 35 | 92 41 94 025 


Berlin......| » mk.|'99.48 » » » » » » » » » » 
Bulgarie ..,| » leval » » 20» LOTO STE» 13 25 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » » » » » 
Espagne | » pes.| 96.55 | 244.25 [245 . |248 75 [944 » | 245 125 
Finlande...[ » mar! » » » » » » » » | 46 50 » » 
Grêce......l » drac| » » » » » » ». » » » » » 
Hollande ..|.» flor.| 99.64] 335 54 [340 70 |342 7 [342 10 344 48 
Hongrie....| » cou'| » » D 2 D set » » 
[talents » lire} 99.62 80 18 | 81 70 | 82 05 | 81 70 82 20 
Prague.._..| » cou‘| 99.22 51 90 | 51 87 | 58 23 | 52 95 53 » 
Roumanie.,| » lei » » 8 05 10,8 20° |* 8 375]: 9 07 9 32 
Yougo-Slay| » din. » » pi» 23 80 | » » |] » » 24 » 
Suêde. » cou’! 99.46 301 46 1347 40 [357 48 1352 57 354 96 


Norvêge....| » cou] 99.46 | 181 08 [152 52 187 02 [184 32 | 155 40 
Danemark..| » cou'| 99.46 | 211 68 | » » [216 » [215 28 | 219 785 
Suisse .....| » fr..|100.05 340 50 1341 25 [348 y» [345 375] 349 875 


Vienne.....l » cou'| 99.22 0 03 » » » » 0 03 0 08 


D'une semaine à d'autre, la physionomie présen- 
tée par le marché des changes ne s’est pas sensible- 
ment modifiée. Le volume des affaires à continué 
d'être assez restreint et les cours des devises étran- 
gères ont encore fait preuve d’une certaine stabilité, 
Celle-ci à cependant été moins parfaite que pendant 
la huitaine précédente par suite des événements 
politiques qui ont, par intermittenices, agité le mar- 
ché. L'issué douteuse des débats engagés devant le 
Reichstag au sujet des accords de Londres a 
d'abord été un facteur de trouble et de nervosité. 
Après le premier vote du Parlement allemand, qui 
avait dégagé une majorité insuffisante pour la ra- 
tification, on à «assisté à une tension générale des 
changes. La livre sterling a passé de 82,78, cours 
moyen du mercredi 27 juin, à 83,25 le jeudi 28. Sa 
hausse -a toutefois été assez vite enrayiée car des dé- 
pêches venues d'Allemagne ont laissé pressentir 
une modification possible dans la position des par- 
tis à l'égard des accords de Londres. En effet, dans 
la soirée, on était revenu à des cours voisins de 
83 francs. 

Le vendredi 29 août, la tendance s’est modifiée. 
En bourse, la devise anglaise a fléchi à 82,80 et, 
après bourse, elle est tombée à 82,35. Cette subite 
amélioration du franc à été la conséquence du vote 
‘par le Reichstag des accords de Londres. La hausse 
de notre monnaie à été particulièrement sensible à 
New-York, où les spéculateurs américains ont ache- 
té des francs en grosses quantités. On à même cru 
que leurs achats de francs allaient déclencher un 
vaste mouvement de hausse du change français, 
mais les places européennes n’ont pas manifesté le 
même engouement. Les banquiers anglais, préoc- 
cupés du maintien de la livre sterling sur le mar- 
ché de New-York, n’ont pas voulu s'engager sur 
une autre devise et, à Paris, le mouvement de 
hausse du franc a rencontré une certaine résis- 
tance. Le fléchissement des cours du change sur 
Londres à provoqué un afflux de demandes qui 
a contribué à enrayer Ja hausse du franc. Il sem- 
ble que, sur notre place, l'opinion soit aussi hostile 
à une avance marquée qu'à un recul important de 
la valeur de notre monnaie. En présence de son in- 
succès, la place de New-York n’a pas poursuivi ses 
achats, La spéculation a -repris l'attitude réservée 
qu’elle observait auparavant. 

Pendant les journées des lundi 1% et mardi 2 
septembre, le marché des changes à été très calme. 
La livre sterling s'est négociée respectivement à 
83,10 et 82,875, avec un nombre d’affaires assez ré- 
duit. L'activité à été bien plus grande en clôture ; 
l'accroissement des transactions a coïncidé avec une 
hausse de la devise anglaise. Traïitée à 83 francs 
dans la matinée, la livre sterling a monté progres- 
sivement jusqu'à 83,55 lors de la fermeture de la 
séance officielle de da bourse et à 83,80 dans la soi- 
rée. Sa hausse à été due à un accroissement subit 
des demandes de devises déterminé par des achats 
de spéculateurs américains. 

Le dollar a suivi les fluctuations du change an- 
glais car, à New-York, dla livre sterling a été stable 
au cours de da huitaine. À Paris, il s'est avancé 
de 18,42 le mercredi 27 août, à 18,59 en clôture. 

‘ Les autres devises ont été également stables, sauf 
au cours de la dernière journée, durant laquelle 
elles ont marqué une légère avance. La peseta espa- 
gnole a terminé à 245,125 contre 244, le florin hole. 
landais à 717,625 contre 714,75, la couronne sué: 


doise à 493 contre 489,675, et le franc suisse à 349,875 


contre 345,375. La couronne norvégienne et la cou- 
ronne danoise ont été peu traitées ; la première a 
clôturé à 257,50 contre 256 et la seconde à 205.25 
contre 299. l 
Les changes dépréciés ont été généralement fer- 
mes : la lira italienne a passé de 81,70 à 82,20, le 
leu roumain de 9,075 à 9,325, et la couronne autri- 
chienne de 25,9375 à 26,19. La devise qui a enregis- 
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tré la plus forte avance à été le france belge qui a 
progressé de 92,41 le 27 août à 94,025 le 3 septem- 
bre. Sa hausse a été due au grand succès remporté 
par l'émission de 80.000.000 dollars méalisée à New- 
York. L'emprunt de 6 1/2 0/0 émis à 94 à été sous- 
crit en moins d’une heure. Il est destiné à racheter 
27 millions de dollars de bons du Gouvernement bel- 
ge qui arrivent à expiration le 15 janvier prochain. 
Cours des Changes de New-York sur : 


16 5 18 19 >26 2 
Pair juillet | août août août | août sept. 

1914 1924 1924 1924 1924 1924 - 
Paris ears 19 30 | 19 35] 5 44 5 56 5 38 5 40 5 40 
Londres ..| 4 865| 487$] 4 452/4 53 1/8) 4 4951 4.48%) 4 484 
Berlin ....| 28 82 | 23 T6 » » » » ) 
Amsterd..| 40 195] » 38 62 | 39 02 | 38 73 | 38 69 | 38 56 
Italie ....:| 19 20 à 4 41 4 52 4 A5 4 43 4 43 
Suède ....| 26 80 » 26 65.1 26 62 | 2657 |: 26 61 | 26 61 
Norvège ..| 26 80 » 13 90 | 13 97 | 13 84 | 13 85 | 13 84 
Danemark.| 26 80 » 16 30 | 16 15 | 16 15 | 16 19 | 16 39 
Prague 20 26 » 2 97 2 96 2 99 3 » 3 » 
Espagne ..| 19 29 » 13 48 | 13 52 |” 13,38 | 13 29 |" 13.29, 7 
Suisse ....| 19 29 » 18-86 | 18 89 | :18 83 1148175410 48183 
Callmoney| » 2810/0204): 8108 PR On AU EE 


Changes à Londres 


16 juill}5 août,12 août|19 août 26 rt sept. 


1914 1924 1924 1924 1924 19247. 
PArIS es cn 25.224| "25.181, 82 025| 80 925] 83 074! 83 15 82 825 
New-York....| 4.868! 4.S114 46 #14 55 14 50 TZ | 4 485 | 4 102 . 
Belgique.....| 25.22 » »| 90 & | 87 #& | 89 & | 90 + | 88 
Espagne .....) 25.22 | 25,90 | 33 10 | 33 685| 33 61 | 383 80 | 33 87 
Hollandé ....| 12.109! 12,195) 11 55! 11 62 | 11 583| 11 58%| 11 60 
Italie ........| 95.22 | 25.268/101 3 |100 $ 41191 »5 [101 1/2M01 
Portugal.....| 53.28 | 46.19-|1 1/2 | 1 1/2 [4 17/32}, 1 $, 1149732 
Prague.......1 24.02 » 150 » 1193 7/ 1151 1/81149 8,41149 8/4 
Grèce, : :,:..1 25188 » 254 » 1255 » |243 1/21245 1/21245 .» 
Roumanie ...| 25.22 » 1000 » [995 » |990 » 942 1/41912 17/2 
Yougo-Slavie | 25.22 » [367 4/21866 1 [366 » 1363 » 1347 172 
Bulgarie.....| 25.22 ) 600 » [615 »21622 1/21620 615 : » 
LUrqUuie. 241101 » 837 1/2/840 » |837 1/21842 1/21840  » 
Fintande ...,| 25.22 » 171 1/21182 5» |180 » |179 1/72/1479 » 
Suède .......| 18.15 | 18.26 | 16 734] 17 09 | 16 984] 16 884] 46 89 
Norvège......| 18,15 | 18.26 | 32 80 | 32 60 | 32 495| 32 47] 32 49 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 27 42 | 28 17 | 97 865] 27 78| 97 415 
Suisse .......| 25.22 | 25.18 | 28:71 | 24 121 98 951 28 97/[N 93186; 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 2 septembre 
18.750 milliards de marks. 

Autriche 12 — au pair, 24.02 couronnes, le 2 sép- 
tembre 1924, 325.000 couronnes. 

Hongrie 14£— au pair, 24.02 couronnes, le 2 sep- 
tembre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1 + au pair, 

1924, 23.45 zloty. 


Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


95.22 zloty, le 2 septembre 


15 18 19 CA PS SL 00 

juiltet août août août sept, 

, 1914 1924 1924 1924 1924 

Valeurs à vue DA ET AU GES LFEEMIA 

Alexandrie.........| 97 21/32| 97 15/32| 97 15,32| 97 15/82/97 15/82 

Rio-de-Janeiro ....:| 15 7/8 | 5 5/16 5 3/16 5 3/8 5 1/4 

VMalparaiso...,.....[ 24 71 | 43 80 44 10 43 90 44 10 

Câble transfert 

Mohtréal.........,.| » » [4.55 7/8 |4.51 1/32) 4-48 2 |4/49 9/32 
Bombay...........|1.3 1/32/1.4 63/64|1.5 9/3211,5 11/4/1,5 19/64 
Calcutta ....,:...,.11.3 31/3211.4 63/6411.5 9/32/1,5 1/4 M,5 19/64 
Hong-Kong........,|1.10 5/16 2.4 1/2 [2.4 5/1612.4 7/16 2.4 13/32 
‘ Shanghaï .., see. [2.0 3/4 |3.3 y» 13.2 3/4 |3,3 3/1613.3 13:16 
Buenos-Ayres,....,| 47 11/16| 4@® 11/16] 40 13/16] 41 1/8 | 42 5M6G 

Montévidéo ........| 51 3/32| 41 :3/4 | 41 3/4 | 42 172 | 44 1/8 
SINLAPOUT :. eo e + [2-3 15/16,2.4 1/32 8.4 4/1612.4 1/16/2.4 4/16 
Yokohama .......: [2.0 3/8 :1,9 15/16/1.9 59/6411,10 1/16|1 9 31/32 
Manille... 55.52%: lt » 29), M9 SR OR RSI 2 Teen PEUe 

MÉxICON EME PES 16 3/4 | 29 1/2 | 29 1/2 29 1/8 | pos 
Hima:(1): 552.23 1e) AN SIMS TN] EAN SMEERSRUNTE 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


22 29 5 12 19 26 2 
juil. { juill. | août | août | août | août | sept. 
1924 1924 | 1924 1924 1924 1924 1924 "+ 
Cours de l'or.| 93 11 | 94 92 8 1908 191.7 92 3 à ) 


Cours del’arg,|34 5/16/3834 5/4 |34 7/16133 7/8 |34 1/16[84 & 134 7/16 


| Es.horsbanq.|3 23/3218 25/3213 25/32| 3 7/8 13 25/3218 25/3213 13/16 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 2? septembre 1924 repré- 


sentent 12.267 fr. 70 par kilogr. fin d'or et 418 fr. 82 par ! 


kilogrammeé fin d'argent. 
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QUESTIONS DU JOUR 


Le Problème budgétaire - 
La nériode des vacances parlementaires va être 


mise à profit, par l'Administration en collabora- 
tion aivec les Commissions des finances de la Cham- 
bre et du Sénat, pour élaborer le projet de budget 
de l'exercice 1925. 

On sait que œelui-ci doit comprendre la totalité 
de nos dépenses, ordinaires et de reconstitution, 
que le Gouvernement à le désir de le présenter en 
rigoureux équilibre, et que diverses dispositions 
sont à l'étude en vue de limiter les discussions à la 
tribune, de telle sorte que puisse être évité le fà- 
cheux recours aux douzièmes provisoires. Ces préoc- 
cupations témoignent d'un juste sentiment des be- 
soins actuels du pays : aucune précision n'a été 
donnée encore sur la mamière dont il y sera satis- 
fait, et toutes les informations publiées à ce sujet 
jusqu'à présent sont ou fantaisistes, ou prémaiu- 
rées. 


Dans l'ignorance où nous nous trouvons pour, 


l'instant des intentions du ministre des Finances 
et des leaders de Ta majorité, nous nous abstien- 
drons de critiquer ou d'approuver des pensées que 
cértains leur prêtent. Il nous sera permis, par con- 
tre, de leur rappeler quelques principes essentiels 
dont ils auräient grand tort de vouloir s'écarter. 

Le premier «est que, sous ile régime d'éxtrême ins- 
tabilité économique auquel nous demeurons sou- 
mis, des solutions fiscales définitives ne sauraient 
raisonnablement être cheréhées les concéptions 
théoriques les plus séduisantes doivent céder le pas 
aux nécessités pratiques du moment, parmi llesquel- 
les la plus impérieuse, incontestablement, est d’ob- 
tenir le maximum de ressources en entravant le 
moins possible la marche journalière des affaires 
et en bouleversant au minimum les habitudes des 
contribuables. Notre système d'impôts n’est assuré- 
ment point parfait : il offre, pourtant, l'avantage 
de rendre beaucoup, et, à mesure que le temps 
s‘écoule, de s'’acclimater suffisamment pour qu’on 
le supporte Sans trop récriminer., On courrait le 
risque de compromettre dangeureusement son fonc- 
tionnement si l’on essayaït trop vite de le corriger 
profondément, même dans le dessein louable de 
l'améliorer tout amendement, en des matières 
aussi délicates, est une expérience, et notre situa- 
tion est trop tendue pour que nous ayons le droit 
de nous lancer dans des aventures dont l'issue, 
forcément, serait douteuse pendant plusieurs exer- 
eices. :: : 

Une seconde notion est pareillement à retenir 
c'est que nous sommes près de la limite des sacrifi- 
ces fiscaux possibles, et que, par suite, la réalisa- 
tion de l'équilibre imdispensable doit être opérée 
bien plus par des compressions de dépenses que 

_ par des majorations de recettes. C’est dans ce sens 
que le Gouvernement aura à porter son effort :-il 
lui en coûtera, sans doute, parce que plusieurs arti- 
ckes du programme électoral des « vainqueurs du 
11 maï » ne s'inquiétaient nullement des supplé- 
ments de charges que leur exécution aurait déter- 
minés ; le patriotisme des hommes qui détiennent 
aujourd'hui le pouvoir nous autorise à espérer 
qu'ils comprendront l'obligation d'ajourner des ré- 
formes généreuses jusqu’au jour où nous serons en 
état de les Supporter sans dommage. 

Enfin, il importe que le prochain budget marque 
efficacement la volonté de pratiquer un assainisse- 
ment progressif de notre circulation monétaire et 
d'assurer une prompte consolidation de notre cré- 
dit : une politique administrative méthodique et 
exempte de passions sera nécessaire à cet effet, 
inspirant confiance à l'épargne et apportant, à l'in- 
térieur Comme au dehors, tous apaisements sur nos 
destinées futures. À 

à A R, T. 


à : NE 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
(Suite) (1) 


Le commerce extérieur, — La situation géogra- 
phique de l'Espagne à l'extrémité sud-ouest de 
l'Europe, son relief l’inclinant vers l’Atlantique où 
elle manque de débouchés, et les obstacles naturels 
s'’opposant aux communications de l’intérieur avec 
le littoral, sont autant de causes qui ont entravé 
jusqu'ici le développement de son commerce exté- 
rieur. L'adoption d'un régime de protection et la 
perte des colonies ont exercé également une 
influence restrictive sur lé volume des échanges 
avec l'étranger. 

(L'accroissement dés demandes du dehors, comme 
conséquence de {a guerre, détermina une augmen- 
tation sensible des exportations, qui pendant quel- 
ques années dépassèrent les importations. Mais la 
balance commerciale est devenue de nouveau défa- 
vorable depuis 1920, le solde déficitaire ayant at- 
teint 1.468 millions de pesetas en 19%3, après s'être 
même élevé à 1.643 millions en 1922. 


Le Gommerce extérieur espagnol 
Excéd. des 


ù 


import. (—) 
Impor- Expor- Commerce ou des 

Années tations tations total export. (+) 

(Millions de pesetas) 

As ep sr 1.415 1.195 2.610 — 220 
JO ES RNEER 3.111 943 2.054 — 162 
AOL on 1.233 1.286 2.519 + 53 
LOGE NE 1 329 1.426 2.755 + 97 
LEE è 1.371 1.876 2.747 + 5 
TDIB ER e 650 1.087 1.687 + 887 
IAPO SES A 1.184 1.373 2.507 +. 239 
1990 Eur 1.504 1.096 2.600 — 408 
1921) at en 1.261 812 2.073 — 449 
1922 (1): .:.5: 3.039: 1.396 4.485 —1.643 
1928; (1): 0, 3.060 1.592 4.662 —1.468 


(1) Chiffres provisoires. 


Dans la comparaison des chiffres du commerce 
extérieur, il convient évidemment de tenir compte 
de l'élévation des prix qui s'est manifestée pen- 
dant les dernières: années. 

L’index des prix de gros, en prenant comme base 
la moyenne de 1914, soit 100, s’est établi en effet 
comm'e suit, pour les produits d'alimentation et 
les articles industriels 

Le mouvement des prix de gros en Espagne 


Années Produits Articles Index-num, 
d’aliment. industriels général 
LOL (base eee 100 100 100 
TOPONEr one ARS 205 2314 221 
POLE PAR EM PRALENR 181 199 190 
OS MER SA 174 1 NON 176 
LOST Re 168 176 172 


! 

Le fléchissement des prix de gros, observé de- 
puis 1920, a continué, on le voit, à se manifester 
d'une façon marquée en 193 en ce qui concerne 
les produits d'alimentation, mais il a été très fai- 
ble en ce qui regarde les articles industriels. Quant 
aux prix de détail, qui diffèrent d’ailleurs d'une 
façon souvent appréciable suivant les localités de 
la péninsule, ils s’établissaient à Madrid, en pre- 
nant comme base, soit 100, les prix de 1914, à 154 
vers le milieu de 1918, à 174 en 1919, à 190 en 1920, 
189 en 1%1, 181 en 1922 et 172 en 1928. Le coût de 
la vie a haussé durant les derniers mois de l’an- 
née écoulée, et la progression s'est encore accen- 
tuée pendant les premiers mois de 1924. 


(1) V. Economiste Européen n° 1694 et suivants. 


L'Espagne importe surtout des articles manu- 
facturés, des matières premières, comme le coton, 
la houille, et des produits d'alimentation ; elle 
exporte l'excédent de sa production agricole, des 
métaux bruts, des cuirs, et des objets fabriqués 
pour un montant déjà important. 

La comparaison du mouvement commercial par 
catégories d'articles se présente comme suit pour 
les deux dernières années : 


Importations et Exportations espagnoles 
par catégories d'articles, en 1922 et 1928 


1922 1922 
Impor- HExpor- Impor- Expor- 
tations talions tations ‘tations 


(Millions de pesetas) 


Animaux vivants..... 18.6 3.6 29.2 0.9 
Matières premières... 971.8 929.4 966.9 369.9 
Articles manufacturés 1.400.0 281.0: 1:621.707348.0 
Produits d'alimentat. 648.7 781.5 441.7 877.9 


3.039.1 1.395.9 8.099.9 1.591.7 


Ces chiffres ne comprennent pas les mouvements 
de métaux précieux, soit, aux entrées, 2.422.000 pe- 
setas d'or et 617.000 pesetas d'argent en 1922, 
‘179.000 pesetas d'or et 3.168.000 pesetas d'argent 
en 1923, et aux sorties, 60.000 pesetas d’or et 
4.031.000 pesetas d'argent en 1922, 29.000 pesetas 
d'or et 473.000 pesetas d'argent en 1923. 

Les recettes douanières ont été l'année dernière 
très légèrement inférieures à celles de l’année pré- 
cédente, avec un peu plus de 501 millions de pese- 
* tas contre un peu moins de 503 millions. 

La considération d’autres éléments serait évi- 
demment nécessaire pour se faire une idée exacte 
de la situation économique réelle du pays, mais il 
faut convenir qu'il est difficile d'en établir une 
évaluation quelque peu précise. Nous noterons ce- 
pendant qu’il n’a pas été observé l’année dernière 
de mouvements de capitaux de quelque importance, 
tant à l'entrée qu’à la sortie. Dans les conditions 
actuelles, l'Espagne doit acquitter chaque année 
des dépenses assez sensibles de transport et d’as- 
surance, mais grâce à la prospérité dont elle à bé- 
néficié pendant la guerre, elle à pu rapatrier une 
grande partie de sa dette extérieure et des actions 
de ses chemins de fer, et effectuer des placements 
en valeurs anglaises et américaines, sans compter 
l'achat par la spéculation de valeurs de contrées 
à monnaie dépréciée. Débiteur avant la guerre, ce 
pays est devenu ainsi créancier, et il peut de ce 
fait compter sur un montant important d'intérêts. 
Les sommes envoyées chaque année dans la Mère- 
patrie par les nationaux émigrés en Amérique sont 
d'autre part considérables ; enfin, les dépenses des 
touristes étrangers sur le territoire de la pénin- 
sule excèdent sensiblement les dépenses correspon- 
dantes effectuées au dehors par les Espagnols. Ces 
divers éléments figurant au crédit de l'Espagne, 
dans la balance économique, doivent compenser 
dans une large mesure le déficit commercial appa- 
rent et les autres éléments du débit. 

% 
% % 

Il faut reconnaître que les relations commercia- 
les avec les puissances étrangères ont été quelque 
peu anormales depuis de renforcement du tarif 
protecteur espagnol, au début de 1922. En l'ab- 
sence de statistiques officielles, il est difficile de 
dire dans quelle mesure ces rapports ont pu se 
trouver modifiés. En 1920, les principaux pays 
fournisseurs étaient les Etats-Unis, avec 331 mil- 
lions de pesetas ; la France, 219 millions ; et l'An- 
gleterre, 214 millions ; venaient ensuite l’Allema- 
gne, avec 86 millions ; les Philippines, 26 millions : 
Cuba, 17 millions ; le Maroc, 12 millions ; Porto- 
Rico, 6 millions, etc. 


TOtAUXE LUS 
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Les meilleuns clients de l'Espagne étaient, la 
même année : la France, avec 280 millions de pe- 
setas, et l'Angleterre, 219 millions ; puis Cuba, 
81 millions ; les Etats-Unis, 78 millions ; le Maroc, 
20 millions ; l'Allemagne, 16 millions ; Porto-Rico, 
8 millions ; les Philippines, 2 millions, etc. 

La France achète à l'Espagne -des vins, du pois- 
son, frais ou conservé, des laines et déchets, du 
plomb, des tissus et fils de laine, «etc..., et elle lui 
vend des voitures automobiles, des miachines et 
articles mécaniques, des ouvrages en caoutchouc, 
des produits chimiques, des pelleteries, des tissus 
de soie, etc. 

Après la «upture, le 10 novembre 1921, du modus 
vivendi qui réglementait les relations commercia- 
les entre la France et l'Espagne, des négociations 
avaient été engagées qui ont abouti à la signature, 
le 8 juillet 1922, d’un nouvel accord entre les deux 
pays. Un traité de commerce a été également signé 


. avec l’Angleterre le 31 octobre suivant. En dehors 


x 


des négociations toutes récentes avec l'Allemagne, 


l'accord avec l'Italie est la seule tractation com- 
merciale de quelque importance qui ait été Con- 
clue depuis, un régime provisoire ayant été adopté 
par le Gouvernement espagnol vis-à-vis de la plu- 


part des autres Etats. , 


La politique douanière suivie par les derniers 
Gouvernements a été l’objet d'assez vives critiques, 
qui n’ont pas épargné d'ailleurs des derniers accords 
conclus, auxquels on reproche de ne pas tenir suf- 
fisamment compte des intérêts des exportateurs 
espagnols. La Commission de protection de la pro- 
duction nationale a présenté au Directoire, vers 
la fin de l’année dernière, une motion demandant : 
l'ouverture de nouvelles négociations basées sur 
une parfaite réciprocité, et réservant pour l’Espa- 
gne le droit de défendre son économie nationale 
et sa monnaie ; la prise en considération des vœux 
des producteurs nationaux, qui pourraient être 
utilement consultés au cours des négociations ; et 
la continuation du système des concessions spé- 


ciales. La même motion réclamait en outre la pro- 


tection gouvernementale en faveur du travail na- 
tional, et des industries nouvelles, sans oublier les 
industries navales, et l’octroi de facilités au com- 
mierce d'exportation. 


Ajoutons qu'une active campagne a été entre- 


prise depuis quelque temps par les éléments pro-. 


tectionnistes, et notamment par les agriculteurs 
de la région de Valence. et les industriels catalans. 
De leur côté, les producteurs de blé demandent le 
retrait de la prohibition d’exportation de cette cé- 
réale, et les propriétaires de charbonnages, l’éta- 
blissement de tarifs protecteurs en vue d’amélio- 
rer la situation du marché houiller intérieur. 
Nous avons vu que le Directoire avait déjà pris 
des mesures favorisant l’industrie nationale. Il à 
institué en outre un coefficient grevant à l'entrée 
les marchandises provenant des pays à monnaie 
dépréciée, et a créé un « Conseil National d’Eco- 
nomie », devant assurer l'unification des divers 
services relatifs à la préparation et à la négocia- 
tion des traités commerciaux, ' services répartis 
jusque-là entre plusieurs ministères. 
(A suivre.) EvMoNn THÉRY. 


\ 


La Régularisation de l’Energie électrique 
(Suite et fin) (1) 


Sans nous étendre plus longuement sur des dé- 


tails techniques, nous‘nensons avoir fait compren- 
dre à nos lecteurs que la question de la régularisa- 
tion de l'énergie électrique est actuellement entree 
dans une phase d'études actives qui conduiront 


(1) V. Economiste Européen n°° 1694 et 1695. 
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certainement à sa solution dans un avenir relati- | vice, en cours d'aménagement ou ont été l'objet 
vement proche. de demandes en concession. Quand elles fonction- 
Un nombre appréciable de lignes d’interconne- | neront toutes, nous disposerons d’un premier ré- 
xion à haute tension sont déjà, chez nous, en ser- | seau national de distribution important. 
Lignes électriques à tension de 60.000 volts et au-dessus en service, en construction, ow pour lesquelles une demande 
de concession a été présentée en France à la date du 1° juillet 1924 


Société concessionnaire Ligne Longueur Tension 
Arras - Hazebrouck - Calais - Boulogne - Abbeville - 
Société Electrique du Nord-Ouest. Amiens-Arras....... PR AR Ze LENS DNS à Le où | 500 Km. 100,000 V. 
ShOner-Dunkérque esters er eee 
Réseau Electrique d'Etat des Ré- 
\gionsHhérées : Mohon-Landres-Nancy-Vi 
Que ; | ac VEN CG NES Ne Re aie tant à 9 r 120,000 V. 
Société T. E, E. de l'Est... Conans- Amamrilenes 10 RP TN IVe FE 65,000 V. 
: AE NOM RME ONE ROME AS LAN EL ae Aire ed da ue os dam d a 210 Km. 
Gampagüie Lorraine d'HIROIIENE | POUR D EME RER ON Me Ne dore 85 Ki. 65,000 V. 
Honewy-LhionviennLe see Cr nn. AN ) 
Sidérurgie Lorraine............... Cireuits : (Landres - Mohon,- Micheville-Thionville- 120 Km. 65,000 V. 
ÿ AuNoué-AManviILlenSs  elCr) 2e er NN Te, 
Société Alsacienne et Lorraine d'É- | 
IGCÉTICO M RER ER TN ane Nancy-Chambrey-Sarrebourg-Schirmeck ............ 389 Km. 65,000 V. 
Strashbourg-Haguenau ....... ae DAC Tata ant 2 
Electricité de Strasbourg ......... Strasbourg-Schirmeck ......,.... A LS EU a ER 140 Km. 70,000 V. 
Strasbourg-Turckheim............... de 
Forces Motrices du Haut-Rhin... Turckheim-Mulhouse (frontière) ........ DR ME US 75 Km. 135,000 V. 
frcsderla Loue cu Bésancon-Mauthiers. ef a li ed die ges di à 
A RE Mouthier-Pontarlierin?: 12122527, 77 ST RE à | 42 Km. 60,000 V. 
Société Energie Electrique Rhône 
SRE APE CR API A DE Chancy-Pougny-Le Creusot.................:.,.... 150 Km. 120,000 V, 
Societe Hydro Electrique de Lyon: ,Ugine-byom,......,., #14 esse 170 Km. 70,000 V. 
Société Générale Force et Lumière Moutiers-Lyon...................,........,.,...2 156 Km. 70,000 V. 
ee doi Lyon (Bron) Viclaires +100 Asie tu 120,000 V, 
+ ci RU Sr de PR Lyon (Bron) Villefranche-sur-Saône .....,......... l 425 Km. et éventuellement 
ANNE RENAN AE Lyon (Bron SE MNEnRE SEAT il in) 150,000 V. 
Société de Transport d'Energie du 
Centre : À ; 
foire-Auvergne..:..24.1..., nor PoAes CORTE 
Pantal RDITOME SM UNIT ...\ Brommat (Truyère)-St-Etienne.................,.. 7 
FÉES E PO ERRONÉE TAMNNRE PEER Grenoble-St-Etienne (St-Chamond)..............,:. see RUN 
LOT TRUITE POASRARANEERPEEIE EEE Roanne-Villefranche-sur-Saône....,.....,.....,.... | 
Société Energie Electrique de la 
RARE IBeL 2 Mure oc ule eme Beaumont-Monteux-St-Etienne (St-Chamond)...... 83 Km. 120,000 V. 
Energie Electrique de la Sorgue et 
os TT GR POSE SRE RE ÉéfÉrReBerIers RARE ARE TR ne et 107 Km. 120,000 V. 
Société des Mines et Fonderies de 
nn a Viedle-Montagne:: 2 Thuriez-Viviez...2 48 te. MN PS, 75 Km. 60,000 V. 
Socièté des Forces Motrices de la, Forges d’Abel-Laruns.............................. à 
Vallée d'Aspe................... Forges d’Abel-Bayonne-Oloron-Nérac-Agen......... 350 Km. 60,000 V. 
Toulouse-Ax-les-Thermes .......,............,....! 150.000 V 
CE A JM. Toulouse-Lannemezan-Pau-Dax-Bordeaux........ sé 900 Km. Pet 
Ep LANNEMEZAN NE ES  R RNA e 60.000 V 
[ Laruns-Pau....,......... RAC RIT EST AE è 3 
RAP DANS NANTERRE CRC Ent its 750 Km. { 150,000 V. 
) et 90,000 V. 
HOUZONANIETRÉ] OUR RER RTE ren at ee 5) K 150,000 V. 
CHAR PRO Vernéjoux-Eygurande-Commentry-Nevers(Saincaize)| 851) Km: | 220,000 V. 
LUS SPRINT Eguzon-Limoges-Brive-Souillac-Vernéjoux-Coindre- 
Eygurande-CUlermont-Ferrand............,... ai 625 Km. 90,000 V. 
Lauriere-Commentry ....... PA DR PR ARE TA à DEV 
Commentry-St-Germain-des-Fossés................ ‘ 80 Km. 120,000 V. 
Société des Forces Motrices de la 
Vienne: 227028 EU ae Isle-Jourdain-Faymoreau-La Rochelle.....:........ 222Km: 60,000 V. 
ë FT Gennevilliers" (PansOrenlL, TS Meme SA. 3 55 Km. 
Union d'Hlectricité 2e ren » MIATLÉS LL LA PNESRRNRE OA Dee PAM 45 Km. 
» dun. :2 MAN 0 Km. 60,000 V. 
» CGÉDALL . UHR RME) 26 Km 


La réalisation de ce programme nous dotera de | en liaison des génératrices et des régions très diffé- 
6.570 kilomètres de lignes à haute tension mettant | rentes. Les résultats satisfaisants qu'obtiendront 
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sûrement ces premières installations conduiront à 
en entreprendre de nouvelles, plus importantes en- 
core, principalement quand les grands projets 
d'équipement des bassins du Rhône et du Rhin se- 
ront mis à exécution. * 

I1 est hors de doute que cet équipement général 
nécessitera un investissement considérable de ca- 
pitaux : ceux-ci, cependant, seront empioyés utile- 
ment, car en permettant de réduire les pertes ac- 
tuelles d'énergie produite et non consommée, ils 
faciliteront J'abaissement de son prix de revient ; 
par là, ils contribueront à vulgariser son emploi, 
rendront plus prospères les affaires d'électricité et 
hâteront la liquidation de la « crise du combus- 
tible et de la force motrice » dans notre pays. 

René THÉRY. 
FIN 


Le payement par chèque . 
des effets de commerce . 


L'attention du public n'a pas été suffisamment 
appelée sur la portée d’une loi votée discrètement, 
en un « tournemain », le dernier jour de la ses- 
sion en vue d'organiser le « payement par chèque 
des effets de commerce ». 

On sait que nos négociants se servent couram- 
ment pour leurs affaires de l’admirable titre de 
crédit constitué par la lettre de change, précieux 
agent de circulation des richesses grâce aux faci- 
lités d’escomipte qu'elle procure à son détenteur 
et aux garanties qu'elle offre aux banques sou- 
cieuses de placer à court terme leurs fonds de dé- 
pôts, Jusqu'à présent, cependant, cet instrument 
n'évitait point les décaissements effectifs d’espè- 
ces : en effet, pour bénéficier de la procédure 
exceptionnelle instituée en cas de non-payement 
d'un effet de commerce, le porteur devait le pro- 
tester dès le lendemain de l'échéance ; s’il avait 
donc accepté en règlement un chèque et si celui-ci 
à son tour était resté en souffrance, l'intéressé au- 
rait été avisé trop tardivement de l'incident pour 
agir utilement et se serait trouvé forclos ; il en 
résultait que l'emploi des traites était pratique- 
ment, chez nous, exclusif du recours au, chèque 
(et, par conséquent, aux virements en banque et 
aux compensations) on voyait en fin de mois 
toutes les maisons s’approvisionner en billets pour 
faire honneur à leurs engagements, et notre cir- 
cul'ation fiduciaire en ressentait directement le 
contre-coup en marquant une pointe de plusieurs 
centaines de millions de francs. 

Le texte voté le 26 août dernier remédie heureu- 
sement à cet inconvénient. Il est ainsi rédigé : 


« Article premier. — L'article 162 du code de com- 
merce est modifié ainsi qu'il suit : 

« Le refus de payement doit être constaté par un 
acte que l’on momme protêt faute de payement. Ce 
protêt doit être dressé le lendemain de l'échéance, 
sauf dans le cas prévu ci-après où le porteur a recu 
un chèque en payement. L 

« Si de lendemain de. l'échéance est un jour férié 
légal, le protêt est dressé le jour suivant. 

« Lorsque le porteur consent à recevoir un chèque 
en payement, ce chèque doit indiquer le nombre et 
l'échéance des effets ainsi payés. 

« Si le chèque n’est pas payé, notification du protêt 
faute ide payement dudit chèque est faite au domi- 
Cile de payement de la lettre de change dans le délai 
prévu à l'article 5 de la loi du 14 juin 1865. 


« Le protêt faute de payement du chèque et la noti-, 


fication sont faits par un seul et même exploit. 

« Le tiré qui recoit la notification doit, s’il ne paye 
pas la lettre de change, ainsi que les frais du protêt 
faute de payement du chèque et les frais de notifica- 
tion, restituer la lettre de change à l'officier minis- 
tériel instrumentaire, Celui-ci dresse immédiate- 


: dence 


ment le protêt faute de payement de la lettre de 
changa. pu 

« Si le tiré ne restitue pas la lettre de change, un 
acte de protestation est aussitôt dressé. Le défaut de 
restitution y est constaté, Le tiers porteur est, en ce 
cas, dispensé de se conformer aux dispositions des 
articles 151 et 152 du présent code. 

« Le défaut de restitution dela lettre de change 
constitue un délit passible des peines prévues par l'ar- 
ticle 408 du code pénal. | 

« Art. 2. — L'article 175 du code de commerce est 
modifié ainsi qu'il suit : | 

« Nul acte (de la part du porteur de la lettre de 
change ne peut suppléer à l'acte de protêt hors les 
cas prévus par les articles 150 et suivants et par l’ar- 
ticle 162, avant-dernier alinéa, du présent Code. … 

« Art. 3. — La remise d’un chèque en acquit d'un 
effet de commerce m’entraîne pas novation, » 


Désormais, donc, en cas de payement d’une 


traite effectué par remise d’un chèque, un « pro- 
têt faute de payement du chèque » pourra être 
fait dans le délai prévu pour l’encaissement dudit 
chèque, soit, en principe, cinq jours. Ce protêt 
Spécial sera signifié au tiré de la traite, et celui-ci 
sera invité aussitôt à payer la traite et les frais 
de da première procédure imposée au créancier. 
S'il est défaillant, on dressera alors valablement 
un « protêt faute de payement de la traite ». 

Ce mécanisme donne évidemment tous apaise- 
ments aux porteurs de traites qui en accepteront 
le règlement en chèque, parce qu'ils auront tou- 
jours la faculté de connaître avant l'expiration du 
cinquième jour le sort réservé à ce nouveau 
« papier » et seront, de la sorte, en état de pren- 
dre en temps opportun les mesures conservatoires 
nécessaires. UE 

Il n’est pas besoin d'insister pour montrer l'ef- 
ficacité de ces mesures : pour bien indiquer qu'el- 
ies auront exactement la même valeur que le pro- 
têt classique fait le lendemain de l'échéance, le 
législateur a expressément spécifié que la lettre 
de change devra être restituée par le tiré, sous 
peine des sanctions frappant le délit d'abus de 
confiance, et à ajouté (confirmant une jurispru- 
déjà solidement assise) que le règlement 
d'un effet par chèque n’impliquera pas novation 
de la dette première, laquelle 
toutes les obligations et sauvegardes pouvant 
y être attachées. Es 

Les avantages de la réforme sont de deux or- 
dres : les négociants y trouveront des commodités 
nouvelles, parce qu'ils n'auront plus à « véhicu- 
ler » aux jours d'échéance des liasses de billets, 
obligeant la mobilisation d’un nombreux person- 


subsistera avec 


nel, multipliant les risques de pertes et de vols, 


entraînant des frais supplémentaires de toute na- 
ture ; un assainissement monétaire en découlera 
d'autre part, parce que la Banque de France me 


- 


sera plus sollicitée de gonfler en fin de mois sa. 


circulation fiduciaire ‘de 200 ou 300 millions, « en 
vue des échéances commerciales ». 


Cet assainissement est particulièrement intéres- 


sant dans les circonstances présentes. Aussi- long- 
temps, en effet, qüe la dette de l'Etat envers l’Ins- 
titut d'émission ne sera point largement amortie, 
le montant des coupures mises à la disposition 
« des affaires » demeurera très limité ; il convient 
donc, pour satisfaire aux besoins grandissants des 
transactions sans élever la limite d'émission (ce 
qui amènerait un bouleversement catastrophique 
de notre change) de tirer le meilleur parti des 
signes monétaires existants ; leur rendement sera 
accru par la vulgarisation de l'emploi du chèque, 
et cela facilitera, par la suite; une déflation pru- 
dente, qui pourra être opérée sans gêne pour les 
échanges au fur et à mesure des remboursements 
des avances consenties au Trésor, 
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La loi nouvelle doit donc être considérée comme 


un acte de raison. Elle pourra être complétée — 
toujours en vue d’une utilisation plus rationnelle 
des billets en service — par d’autres dispositions, 
tendant à limiter les immobilisations de notre cir- 
culation : la création d’une banque spéciale d’é- 
mission à Madagascar — si désirable, par ailleurs, 
pour le développement de la Grande Ile — per- 
mettrait notamment de rapatrier sur le territoire 
métropolitain une centaine de millions de francs 
dont nous sommes actuellement privés. | 

En s'’engageant résolument dans cette voie, on 
préparera incontestablement la détente monétaire 
indispensable au rétablissement de notre équilibre 
économique, 

Raymond MULETTE. 


Société des Transports en commun 
de la Région Parisienne 


Le 27 juin dernier, la Société des Transports 
en Commun de la Région Parisienne a tenu son 
assemblée générale ordinaire, sous la présidence 
de M. André Mariage, président du Conseil d’ad- 
ministration. 

Au cours de l’année 1923, le nombre de voya- 
geurs transportés à été de 1.024.717.219, en aug- 
mentation de 11,16 0/0 par rapport à 1922, et la 
recette totale a été de 338.872.965 fr. 06, supérieure 
de 11,11 0/0 à celle de l'exercice précédent. 

Un coup d'œil rétrospectif, en prenant pour base 
l'année 1920 — exercice précédant immédiatement 
le rachat et la fusion des réseaux — nous montre 
que le total des recettes était de 209 millions de 
francs environ. Les dépenses atteignaient 278 mil- 
lions. Le déficit d'exploitation était donc de 69 mil- 
lions de francs. 

En 1921, première année d'affermage, les recettes 
s'élevaient à 268 millions et les dépenses à 288 mil- 


lions. Le déficit d'exploitation n'était plus que de : 


20 millions de francs, et cependant entre ces deux 
exercices des facteurs nouveaux, extrêmement im- 
portants, étaient venus s'ajouter aux charges d'ex- 
ploitation. Ces facteurs nouveaux provenaient des 
augmentations de salaires accordées au personnel. 
- L'année 1921 eut done à supporter, en partie, 
le nouveau régime comprenant de grosses majo- 
rations de salaires, des relèvemeæents d'allocations 
aux caisses de retraites et des indemnités diver- 
ses. Malgré ces charges très considérables par 
rapport à l'exercice 1920, le déficit, ci-dessus indi- 
qué, avait été réduit de 69 millions à 20 millions 


de francs. 


En 1922, les recettes étaient, en chiffres ronds, 
de 308 millions de francs et les dépenses de 304 
millions. Pendant l'exercice 1923, les recettes ont 
atteint (nous l'avons vu) 338.872.965 fr. 06 et les 
dépenses 339.517.195 fr. 08. Le déficit réel d’exploi- 
tation n’est plus que de 644.000 francs en chiffres 
ronds. Il importe de fixer un instant le regard 
sur ces chiffres pour bien se rendre compte du 
développement du réseau parisien. Les dépenses 
ont malheureusement augmenté. Cette augmenta- 
tion est due en grande partie aux charges consi- 
dérables de salaires ; les exercices 1922 et 1923 ont 
eu à supporter le plein effet du nouveau statut. 

Les matières premières, elles aussi, ont apporté 
leur part d'augmentation, principalement en 1923, 
exercice pendant lequel on a pu constater de nou- 
veaux relèvements de prix. 

Si l’on examine la desserte de la grande agglo- 
mération parisienne, on doit reconnaître que le 
développement considérable apporté au réseau 
était nécessaire. La population parisienne est 
maintenant bien desservie par les nombreux 
moyens de transports, non seulement dans Paris, 
mais encore dans la banlieue. 


… 


| de coefficients de 


On peut ainsi affirmer que le but poursuivi par 
le département a été atteint. 

D'autre part, il est bon de rappeler que la So- 
ciété n’a pas la maîtrise des lignes, ni celle des 
tarifs ; elle est obligée de se conformer aux déci- 
sions prises par le département de la Seine et 
elle doit s'incliner devant ses volontés pour la mise 
en service des lignes secondaires nouvelles. 

Nous remarquons dans le rapport du Conseil 
la volonté d'indiquer, avec précision, quels étaient 
les prix de revient des principales matières pre- 
mières et de la main-d'œuvre par l'établissement 
majoration depuis l’avant- 
guerre jusqu’à maintenant. En exemple, nous 
citons l'élément principal on paye le charbon 


| actuellement huit fais ce qu'on le payait avant la 


guerre. D’après la statistique du Ministère du 


| Travail, les index de majoration suivants appa- 


raissent encore : Matières industrielles, 5.09. Miné- 


|_raux et métaux, 4,73. 


En moyenne, on arrive, en prenant le charbon, 
l'acier et les matières premières au coefficient 5, 
et pour d’élément de la main-d'œuvre au coeffi- 
cient 4.1. La Société paye donc pour les matières 
premières cinq fois plus qu'avant la guerre, et 
pour uh même service de personnel quatre fois 
plus. 

L'examen du bilan me présente aucune variatiom® 
sensible sur l'exercice précédent. 

Au compte de profits et pertes, les recettes cons- 
tituées par la rémunération de la Société, calcu- 
lée d’après la convention d'affermage et l’avie- 
nant relatif aux bateaux se montent à 9.748.424 
franes 19, en augmentation de 55.088 fr. 71. En 
ajoutant les recettes diverses et le report de l’exer- 
cice précédent, soit 192.958 fr. 14, on obtient en- 
semble 9.941.382 fr. 33. 

Les dépenses de la Société étant de 3.456.667 
francs 11, le solde créditeur est ainsi de 6.504715 
francs 22, auquel il y a lieu de déduire la part 
du département dans le partage des bénéfices, soit 
488.615 fr. 48.-Il1 reste ainsi une somme de 6 mil: 
lions 016.099 fr. 79 à répartir comme suit : 


Exercices 

CNED. ES 
1922 1923 

Répartition (En francs) 
Réserve légale 50/0... 298.380 59 : 394,781 37 
Intérêt 6 0/0 capital-actions... 3.600.000 » 3.600.009 » 
Tantièmes au Conseil ........ 310,384 68 367.813 44 
Dividende aux actions........ 1.500.000 » 1.710.000 » 
Report.à nouveau , .….......... 9.087 86 135.504 98 


9.717.853 13 6.016.099 79 


I a été attribué pour l'exercice 193 à chaque 
action un intérêt net de 30 francs et un dividende 
brut de 14 fr. 25. 


F. Mopau. 
INFORMATIONS DIVERSES 
FRANCE 
L’exécution du traité. — A la ©. D. R. -_ Les ac- 
cords de la M. I. G. U. M. — Les délégués alliés 


à la.C. D. R. me chôment pas. La Conférence de 
Londres, lui ayant laissé le soin de centraliser les 
recettes, lui a, en effet, donné une place primor- 
diale dans le rouage si compliqué des mesures en- 
visagées par le rapport des experts. 

Après la nomination de M. Owen D. Young comme 
agent général des paiements, que nous avons an- 
noncée dans notre précédent numéro, M. Delacroix 
a été désigné comme trustee des obligations de che- 
mins de fer, M. Nogara, comme trustee des obli- 
gations industrielles et M. Mat Fadyean comme 
commissaire aux revenus gagés, 
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Ensuite la C. D. R. a constaté officiellement la 
promulgation des lois allemandes nécessaires au 
fonctionnement du plan Dawes dans les termes ap- 
prouvés par elle-même, ainsi que l’entrée en fonc- 
tions de l'agent général des paiements qui doit par- 
tir pour Berlin, accompagné de M. Mac Fadyean. 

Le Reich vient d'effectuer le premier versement 
de 20 millions de marks-or prévu par le protocole 
de Londres. 

Au cours d'une réunion tenue le 1% septembre, 
la M. I. C. U. M. et les six délégués de l’industrie 
allemande se sont définitivement mis d'accord sur 
les points restés en suspens. La suppression de 
l'impôt sur le charbon et des taxes sur les produits 
dérivés a été envisagée. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 28 août 1924 | 4 sept. 1924 
ACTIF 
Encaisse de la Banque : Francs Franos 
ÉDACAIRSO a de snellets elue else 3.679.479.936 | 3.679.534.344 
Or à l'Etranger... se. 1.864.,320.907 | 1.864.320 907 
Total RSC SE Ne 5,543.800.844 | 5.543.855.252 
Argent. ........ FAR MOST PA a 300.667.428 300.775.320 
5.844.468.972 | 5.844.630.572 
Disponibilités 4 l'étranger ........... 567.079.299 567.617.276 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 697.963 1.573.804 
% Eftets Paris..... 2,427.560:267 | -2.472.027.082 
Pcrtefeuille Paris 4 Effets Etranger. 20.700.204 25.726.648 
Effets du Trésor. 201.115 69.206 
Portefeuilles des RS AR JON 220 A AE nn 
s AIRE ERA: SRI dose : 1.202.174 .202. 
Eflets prorogés Succursales ....... 7856319 7:855.616 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris.....:..... 351.140 .732 362.193 .428 
Avances sur titres dans les succursls| 2,346.523.554 | 2.333.0853.301 
Avances à l'EHESS 200,000 .000 200. 000.000 


Avances, à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 
Bons du Trésor français escompcés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


22.800.000,000 |23.100.000.000 


némmentsétrangers ser u eee: 4.768.000.000 | 4.782.000.000 
Rentes de la Réserve....., ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2,980 ,750 
Rentes disponibies .................. 130.449,652 167.357 152 
Rentes immobilisées ................ 300.000 .000 100 ,060.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales .......... 169.845 .352 169.846.566 

Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales.:........... 24.295731 26.219.767 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
Divers Eee ere tee sain te a CU 3.043.453.625 | 2,568.243.879 
Totale seen .|44.792.448.826 |45,381.108.029 

PASSIF 
Gapital de la Banque ................ 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 17.647.610 
Réserves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières , Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immeobiliêre de la Banque... 4.000 ,000 4,000 000 
Réserve spéciale..:.:..:.,4,1.00..%.. 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 

‘Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 508.145.861 508.145.158 
Excéd.aff. à l'amort. des av. l'Etat. 539:129 112 563.200 .985 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....140.034:484.070 |40.399.149.905 
Arrérages de valeurs déposées ......, 59.349.663 | - 61.561.180 
Billets à ordre et récépissés.......... 457.655 510.146 
Compte courant du Trésor........... 16.146.105 15.679.961 
Comptes courants de Paris........... 1.051.589.259 909.188 853 
Comptes courants dans les succursales 932.062.477 997.980.483 
Dividendes à payer ................., 5.429.339 5.221.479 
Escompte et intérêts divers .......... 57.479.235 » 64.929.611 
Réescompte du dernier semestre ...…. 19.658.890 19.658.590 
DINÉL RM ne Mans cocon Nes ER | 1.259.028 .144 | 1.526.892:862 
Total ..... cumcooe |44,792.448,3826 |415.381.108.029 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 8 sept. | 8 sept- | 6 sept. | 4 sept. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions |millions | millions| millions | millions 
Circulation ........ 6.683.1 |37.024.7 |36.959.1 |37.998.8 | 40,399.1 
Encaisse or........ 4.141,83 | 5.522.831 5:532.6 |:5.538.1 | 5.543.8 
— argent ... 625.3 276.8 285 ,4 294.5 300.7 
Portefeuille........ 2.444,29 | 2.402.1 |91:850.8 | 2:293.9 | 5,134,5 
Avances aux partic. 148.8 | 2.224 G |,2,168.7 | 2.138,8 |, 2.695.2 
—  àl'Ktat...…. 200.0 |25.300.0 |24.100.0 |24.100.,0 |23,300.0 
Compt.cour. Trésor 382.6 38.3 23.2 35.9 15,6 
— partic. 947.6 | 2.448,4 | 2,045.0 | 4.935:1 4 1.907.1 
Tawx d'escompte...[4 1/2 0/0[5 1/2 0/01 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


p 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant ie mois de juillet 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d'apres le Bulle- 
lin de la Stalistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de juillet dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : 


Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 = 1:00) 


Juin Juillet 
1921 1924 

Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes 
et 35 nouvelles). ,....... NE AA 60.4 60.7 : 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Juin Juillet 


1924 1924 
Banques (13 valeurs)........... RHATETE 168 Se 
Houillères du Nord (10 valeurs). ...... its 267 279 
Métallurgie:(10 valeurs) en 22 LR en 147 152 
“Matériaux de construction (6 valeurs)... 494 519 
Chemins de fer (5 valeurs) ..... FUPATURE 72. 69 - 
Navigation (6 valeurs)......... Se UPE À 260 249 
Produits chimiques (12 valeurs)......... 289 306 
Electricité (27 valeurs)......... NU eue EE 270 284 
Ensemble (25 gr'oupés):",6...20. 201 260 720. 


La tension des changes, qui a favorisé les achats 
de la clientèle pendant tout le mois de juillet, a 
été le seul facteur de hausse. Il faut toutefois re- 
marquer que les valeurs de navigation et les ac- 
tions des chemins de fer ont fait exception à l’am- 
biance générale. 6 


Bibliographie. — Les œuvres sociales des indus- 
tries métallurgiques (1). — Les problèmes sociaux 


sont à l'ordre du jour, mais beaucoup de person- 
mes qui en abordent l'étude s'imaginent à tort que 
rien n’a éte fait, jusqu'ici, par les grandes entre- 
prises pour améliorer les conditions d'existence 
de leurs salariés. Un effort considérable et efficace 
a, au contraire, été accompli dans ce dessein gémé- 
reux : s’il est généralement peu connu, la faute 
en est à la modestie excessive de ses auteurs, qui 
ont voulu travailler en silence. Il serait fâcheux, 
cependant, que l'œuvre réalisée demeurât mécon- 
nue, parce que d’utiles enseignements s’en déga- 
gent que le législateur devra mettre à profit lors- 
que viendra en discussion le projet de loi sur les : 
assurarices sociales. 
Aussi saluons-nous avec plaisir la publication 
du très remarquable ouvrage que M. Robert Pinot : 
consacre aujourd'hui aux « œuvres sociales » de 
la métallurgie. Ii y décrit, avec clarté et précision, 
les institutions organisées tant par le Comité des 
Forges que par l'Union des Industries métallur- 
giques et minières, montrant leurs origines, leur 
mode de fonctionnement et les heureux résultats 
qu'elles ont donnés. Il présente également, à titre 
d'exemple, un résumé saisissant des institutions 
particulières de divers établissements considérés 
individuellement. : Da 
Une impression très encourageante ressort de ce : 
bel ouvrage : les industriels de la métallurgie fran- 
çaise ont su pénétrer les besoins de leurs collabo- 
rateurs les plus modestes, et ont réussi à y satis- 
faire intelligemment, sans intervention de l'Etat. 
Il est à souhaiter que Île livre de M. Pinot soit 
beaucoup lu et médité, et nous formons le vœu 
qu'à son imitation d’autres études paraissent bien- 
tôt sur les œuvres similaires des principales « ca- 
tégories industrielles » du pays. 


(1) Un fort vol. in-8o édité chez Armand Colin, 103, 
boulevard Saint-Michel, Paris. 
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Les émissions pendant le premier semestre 1924. 
— L'Association Nationale des Porteurs Français 


de Valeurs Mobilières vient de publier la récapi- 


tulation des émissions réalisées pendant les six 


premiers mois de l’année en cours. Nous croyons 


intéressant de la reproduire : 


I. — Emissions de sociétés 
(Récapitulation du 1° semestre 1924) 
Actions i 
TT 3 
Consti- Aug. Oblig. Taux 
Classification  tution de cap. Bons moyen Totaux 


(Milliers de francs) 


Crédit National » » 1.632.000 6.25 1.632.000 
Sociétés fran- 
çaises : 
Banques - Crédit 
Foncier ...... 15.350: :221.507 5.750 6.96 240.667 
Tram., Ch. de 
fer vicinaux.. » 22.000 12.500 6.18 34,500 : 
Navigation .…... » 5.550 50.000 7.95 55.550 
Automob.-Avig- 
HOD' LI TARA 4.117 8.900 1.000 8 14.017 
Canaux-Travaux 
publics 1.495 9.000 1.400 6.78 11.825 
Faux, (Ports ï 
Docks eus. 200 27.581 1.030 6 28.811 
CZ ee AE » 36.165 336.148 6.25 372.313 
Electricité ..... 2.860 288.293 123.760 7.41 414.913 
Assurances .... 20.000 21.000 2.500 6.60 43,500 
Mines mwétalliq. 3.500 45.611 » » 49.111 
Charbonnages.. 2.950 34.800 17.500 7.45 55.250 
Métallurgie ….. 16.427 250.867 106.100 7.37 373.394 
* Prod. minéraux 
et matériaux 
de construct. 13.675 29.206 950 7.13 43.831 
Pétrole ........ DATES LC TO  PE0 » » 70.250 
Prod. chim. ….. 21.495 131.981 22.600 7.01 176.076 
Sociétés immob. 29.369 59.601 29.800 6.90 118.770 
Alimentation 18.597 62.577 34.760 7.15 115.934 
Manufact. com- 
mMércens sir 22.870 154220 16.350 7.47 195.440 
Rextiles Li. 5: 19.000 78.333 23.500 7.11 120.838 
Caoutch.,Tabacs 1.500 30.900 » » 32.400 
- Imprimeries-pa- ) | 
pier-journ. ... 27.500 32.080 7.400 7.07 66.980 
Sociét. diverses 14.480 43.886 16.380 7.58 74.746 
Sociétés fran- 
caîises exploi- 
tant à l'étrang. : » - 5.962 GS TON 2270 
Valeurs étran- : 
HAMOS EN e » 24.560 70.000 7.51 94.560 


235.915 1.694.895 2.518.258 6.49 4.448.468 

Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 6,49 %. 
II — Emissions du Trésor 


Mers du Trésor i(1}.:....14..%002, 2.510.0.000 fr. 
(1) Produit net, c’est-à-dire renouvellements et rem- 
boursements exclus. 


IIL — Emissions des Compagnies de chemins 
de fer (produit brut) 

RUES EE LOC MONET RE 169.205.448 82 

PEL LE SOLE EMNNEENNNPEERRRREE 262.574.264 25 

per « LR AOR CARO CR PE TRE 381.046.353 25 

Lu ON RE SINNNRRRER 142.920.922 50 

Liu 6: 5800 EN NRNNRRRRENRS 148.104.810 50 


. 1.403.851.799 32 


Les opérations des Caisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1% au 31 août,, des dépôts de fonds des 
Caisses d'Epargme ordinaires à la Caisse des Dé- 
nôts et Consignations se sont élevées à 39.570.017 fr. 


63 centimes, et les retraits à 19.520. 832: fr} 51, 80it 


un excédent de dépôts de 20.049.185 fr. 12. 


. Midi, 42.880. 000 fr. (+ 


576.700 fr. ( 


D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1%“ au 31 août en achats de rentes effectués en 
Bourse pour le compte des déposants des Caisses 
d'épargne ordinaires s'élève à 350.450 fr. 44. 


Les rètettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 5 au 11 
août, on$ atteint les chiffres ci-dessous. .Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923. 

Etat, 27.410.000 francs (+ 5.162.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.220.000 francs (49.980.000 fr.), 
réseau algérien, 1.410.000 fr. (+ 34.000 francs); Nord, 
28.670.000 fr. (+4.596.000 fr.); Orléans, 25.289.000 fr. 
(43.347.000 fr.) ; Est, 24.267.000 fr. (+ 3.854.000 fr.) ; 
2.221.500 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.484.000 fr. (+ 2.951.000 francs). 

Est-Algérien, 894.500 fr. (— 50.700 fr.); Bône- 
Guelma, 593.100 fr. (+ 54.100 fr.); Réseau oranais, 
—54.100 fr.). 


Lois, décrets et arrêtés. -_ 1er août : Décrets autori- 
sant les départements de l'Aude et je la Corrèze à 
emprunter et à s'imposer, Arrêté homologuant le nou- 
veau règlement du marché des blés, seigles et avoines 
à Paris. Arrêté homologuant le nouveau règlement du 
marché des farines-fleurs à Paris. — 2 août : Loi por- 
tant : 10 régularisation d’un crédit ouvert par décret 
au titre du budget général ; 2° ouverture et annulation 
de crédits sur l'exercice 1924, au titre du budget géné- 
ral et du budget spécial des dépenses recouvraibles en 
exécution des traités die paix. Décrets portant déléga- 
tion à divers ministres de crédits provisoires ouverts 
au ministre des Finances au titre du budiget spécial des 
dépenses recouvrables pour 1921. Règlement du mar- 
ché des blés, seigles et avoines à Paris. Règlement du 
marché des farines-fleurs à Paris. — 8 août : Loi por- 
tant ratification du décret du 18 mars 1921, portant 
extension aux départements du Bas-Rhin, du Haut- 
Rhin et de la Moselle de la législation française sur 
les habitations à bon marché et la petite propriété. Loi 
portant ratification du décret du 25 septembre 1923 
complétant le décret du 12 mars 1921 relatif à l’applica- 
tion dans les départements du Bas-Rhin, du Haut-Rhin 
et de la Moselle de la législation française sur les ha- 
bitations à bon marché et la petite propriété. Loi ayant 
pour objet de compléter la législation sur les loyers 
concernant les locaux d'habitation et les locaux à usa- 
se commercial, industriel ou professionnel. Loi con- 
cernant l'ouverture d’un crédit supplémentaire appli- 
cä&ble aux dépenses de la Chambre des députés pour 
l'exercice 1924. Circulaire pour l'application de la loi 
du ? août 1924 complétant la législation sur les loyers 
concernant les locaux d’habitation et les locaux à 
usage commercial, industriel ou professionnel. Décret 
ratifiant la désignation du président du Conseil d’admi- 
nistration de la Banque nationale française ‘du com- 
merce extérieur. — 7 août : Décret autorisant les com- 
munes d'Etaples et du Touquet-Paris-Plage à emprun- 
ter et à s'imposer. Décrets autorisant les Chambres de 
commerce de Morlaix, de Grenoble à contracter un 
emprunt. Décret supprimant la Chambre consultative 
des arts et manufactures d'Aubusson. — 8 août : Loi 
portant ouverture, sur l'exercice 1924, de crédits addi- 
tionnels «en vue de donner à l'Administration des pos- 
tes et télégraphes les moyens d'action nécessaires pour 
poursuivre la réalisation du programme de travaux 
adopté par le Parlement et entreprendre l'exécution 
de travaux nouveaux. Loi portant : 1° régularisation 
d'un crédit ouvert par décret au titre du budget géné- 
ral ; 29 ouverture et annulation de crédits sur l’exer- 
Cice 1924 au titre du budget général et du budget spé- 
cial des dépenses recouvrables en exécution des traités 
de paix (errata). — 9 août : Règlement du marché des 
blés, seigles et avoines à Paris, annexé à l'arrêté du 
31 juillet 1924 (erratum). Règlement du marché des fa- 


. rines-fleurs à Paris, annexé à l'arrêté du 31 juillet 1924 


(erratum). — 10 août : Loi portant reconstitution du 
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fonds du crédit maritime mutuel. — 11 août : Loi por- 
tant ratification du décret du 5 janvier 1923, modifiant 
le décret du 3 septembre 1920 relatif à l'introduction, 
dans des départements du Haut-Rhin, du Bas-Rhin et 
de la Moselle, de la législation française sur la répa- 
ration des dommages causés par Îles faits de la guerre. 
Loi autorisant les hospices de Vienne (Isère) à contrac- 
ter un emprunt de 1.500.000 francs. Décret autorisant 
le département des Alpes-Maritimes à emprunter et 
à s'imposer. — 13 août : Décret autorisant la commune 
de Bourdic (Gard) à emprunter et à s'imposer, — 
15 août : Loi portant ratification du décret du 9 octo- 
bre 1923 déclarant diverses dispositions de la législa- 
tion française relatives au recouvrement des impôts 
directs applicables dans Jes départements du Haul- 
Rhin, du Bas-Rhin et de la Moselle, Loi portant rati- 
fication du décret du 16 mars 193 déclarant ampplica- 
ble dans les départements du Haut-Rhin, du Bas-Rhin 
et de. la Moselle, l'article 24 4e la loi de crédits supplé- 
mentaires du ?8 décembre 1922. Loi portant ratifica- 
tion du décret en date du 15 mai 1922, ouvrant des cré- 
dits supplémentaires au budget d'Alsace et Lorraine 
(exercice 1921), Lai portant ratification du décret du 
‘28 mars 1922 qui a ouvert des crédits supplémentaires 
au budget d'Alsace et Lorraine’ (exercice 191). Loi at- 


tribuant au Département des colondes, un supplément 


de crédits de 1.200.000 francs au titre du budget géné- 
ral de l'exercice 1924 pour les premières dépenses en- 
traînées par l’incorporation sur place aux colonies, du 
premier demi-contingent français de la classe 1924 et 
portant annulation corrélative de crédits sur le bud- 
get du département de la guerre. — 29 août : Décret 
autorisant la commune de La Bassée (Nord) à emprun- 
ter et à s'imposer. 21 août: Décrèét nommant M. Ducur- 
tyl agent de change honoraire. Décret autorisant le 
département du her à contracter un emprunt. Décret 
autorisant la commune :«d'Aubiat (Puy-de-Dôme) à con- 
tracter un emprunt. Décret autorisant la commune 
d'Argentat (Corrèze) à contracter un emprunt. — 22 
août : Loi portant : 1° régularirsation d’un crédit ou- 
vert par décret au titre du budget général ; 2° ouver- 
ture «et annulation de crédits, sur l'exercice 1924, au 
titre du budget général et du budget spécial des dé- 
penses recouvrables en exécution des traités ide paix 
(erratum). — 28 août : Décret relatif à l'extraction de 
la farine «entière et à l'inconporation de succédanés, — 
94 août : Arrêté modifiant divers arrêtés relatifs à 
l'application de la loi du 1# août 1917 instituant un ré- 
pertoire ‘des opérations de change et de la loi du 3 
avril 1918 réglementant l'exportation des capitaux et 
l'importation des titres et valeurs mobilières, — 27 
août : Décret autorisant l'Office public départemental 
d'habitations à bon marché de la Seine à contracter un 
emprunt. Décret déclarant d'utilité publique les tra- 
vaux en vue de d'aménagement de l'estuaire de l’Aber- 
Vrac'h pour la création d’une station marémotrice 
d'essai et de l'aménagement d’une chute d’eau sur 1e 
Diouris pour là mise en jeu d’une usine hydroélectri- 


que subsidiaire. Décret concédant la ligne de trans- 


port d'énergie électrique entre l’Aber-Vrac'h et l'usine 
de Diouris. Décret nommant le directeur général des 
chemins de fer. Décret nommant un directeur général 
honoraire des chemins de fer. Décret nommant le di- 
recteur général des chemins de fer de l'Etat. Décret 
autorisant la Chambre de commerce de Bordeaux : 
1° à prélever sur les disponibilités des péages perçus 
à son profit, une somme de 16 millions en. vue du 
payement des in$tallations de Bassens 2e à contracter 
un emprunt de 16 millions. — 28 août - Loi autorisant 
la Ville de Paris à contracter un emprunt de 300 mil- 
lions de francs en vue de la construction d'habitations 
à bon marché. 29 août,Loi réglementant le payement 
par chèque des effets ide commerce. — 30 août : Loi 
portant approbation : 1° du traité de paix conclu à 
Lausanne, le 24 juillet 193, entre la France, l'Empire 
britannique, l'Italie, le Japon, la Grèce, la Roumanie, 
d’une part, et-la Turquie d'autre part, ainsi que des 
actes qui le complètent. Décret nommant M. Brault 


agent de change honoraire. _— 81 août : Dépôt des rati- 
fications de la République polonaise sur le traité de 
paix de Saint-Germain-en-Laye di 10 septembre 1919. 
Décret portant promulgation : 1° du traité de paix con- 
clu à Lausanne, le 24 juillet 193, entre la France, l Em- 
pire britannique, l'Italie, le Japon, la Grèce, la Rou- 
manie, d'une part, et la Turquie d'autre part, ainsi que 
des actes qui le complètent. Décret portant promulga- 
tion de la convention d'assistance signée à Luxem- 
bourg, le 4 janvier 1928, entre le Gouvernement de la 
République francaise et le Gouvernement du Grand 
Duché du Luxembourg, en vüe d'établir l'égalité de 
traitement entre les ressortissants des deux Etats en 
ce qui concerne les lois dassistance. Décret autori- 
sant la commune de Plouvara (Côtes-du-Nord) à con- 
tracter un emprunt. 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La cinquième assemblée de la Société des Nations. 
— La cinquième assemblée de la S. D. N. s’est ou- 
verte à Genève le 1% septembre. M. Hymans, prié- 
sidant à cette ouverture, a prononcé un discours 
dont il faut retenir de passage suivant : 

« La Société n'a cessé de perfectionner son Ru 
nisme, elle a étendu son action, elle a précisé son 
rôle, et on peut dire que la période d'organisation 
a pris fin. Une tâche considérable a été accomplie. 
On a vu très vite se dégager des réunions de Genève 
un esprit de coopération, de confiance, de bonne 
amitié. Une atmosphère s'est formée dont tous ceux 
qui ont participé à nos travaux omt senti de charme, 
une atmosphère de solidarité et de coopération au 
milieu de laquelle s'épanouit l'ardente «et fière vo- - 
lonté de paix... 

« Après tous les bouleversements apportés par la 
guerre, l'esprit public épreuve quelque peine à 
s'adapter aux circonstances nouvelles, la confiance 
et les activités ne se rétablissent pas en un jour, 
il faut le temps... Nous ne pouvons pas nous attar- 
der dans cette contemplation d’un passé glorieux, 
nous devons regarder l'avenir... » 

M. Motta, premier délégué suisse, a été ensuite 
élu président par 45 voix sur 47 votants. Signalons : 
aussi l'élection de M. Léon Bourgeois parmi les 
vice-présidents. ; 

MM. Herriot et Ramsay Mae Donald sont arrivés 
respectivement à Genève mardi et mercredi et ont 
été accueillis chaleureusement, 

On sait qu’au nombre des principales questions 
à l’ordre du jour de l'assemblée figurent celles du 
désarmement et des garanties de sécurité. 


ALLEMAGNE 


Le commerce extérieur de l’Allemagne pendant : 
le premier semestre de 1924. — Pendant les six 
premiers mois de 1924, les importations en Alle- 
magne se sont élevées à 4.480.540.000 marks-or et 
les exportations de. l'Allemagne à 2.827.279.000 
marks-or. Le déficit de la balance commerciale est 
donc de 1.653 millions de marks-or. 

En voici les détails (1.000 marks-or) 


- Importations Exportations 
ANIMAUX VIVANES M0, 0 44.388 22018 
Alimentations; VRNNARENr 1.033.705 150.682 
Matières premières ......2... 8.004.495 170.090 ” 
(Demi-fabriqués Pere 440.661 181.155 
Objets fabriqués ..... Hire 924.304 2.315.137 - 
OT'et atomes NE PINS 32.987 7.603 
4.480.540 2.827.279 


Ce déficit illustre de façon saisissante la crise 
économique et industrielle du Reich, 
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. Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s'’établissait 
ainsi, au 253 août 4924 : 


19 août 1924 23 août 1924 

(En millions de marks) 
Encaisse or (1)...... 498 507 + “9 
— argent et al. 24 26 + 2 
Billets de l’Empire 
et Bons des Caisses 


Compar. 


En trillions de marks) 


dO-prôtS 2 nee 435.000 498.000 — 7.000 
Portefeuille d’es- : 

compte ........ ..1826,094.818 1736.982.623 . —89.112.190 
AVANCES. oo... 06.885.810 35.887.068  —20.998,742 
Portefeuille titres.. 76.809.628 76.384.969 + 75.341 
Circulation, ........ 1171.749.900 1129.222.7/71 —42.596.129 
! 25 Au C ROME PAROENEET 335.067.490 371.240.868 36.173.378 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 19%3 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


cm © x 2 a 
SR NE DS = 
œ FR 22 Cir- 222 Por- 2 E 
Dates 8 Sal cula- |ÉSR | te |£&a|nxS 
S Ag®]| tion | S5%2 |feuille | £F|<a 
LOUE dE ass 
31 juil. 44/1.253| 38 | 2.909 | 1.258) 2.081 | 202! 5 % 
(34juil 
août de |1.478 97 8.807 | 1.879) 8:7837 | 22616 %) 
| (3 août) 
30 juin24| 462! 698.000 1097208572 | 2808841714 /1897959106 76,4 (2 10% .0r 
7 juill..!| 466! 659.000 /1405518439132027873311874050894/76,2(21  » 
15 — ..| 469! 620,000 /1061860078 |33168545711826302474)76,3(2[ » 
23 — ..| 478! 573.000/1009520887 | 3830959069 |1797769508 | 76,5 (24  » 
31 — ..| 484) 473.000/1241038485|290390360 1798096840 | 76,5 (21 » 
 août..| 491! 455.000/1204:45755/35587745411199684752/76,2(21 » 
15 — ..| 498! 435.000/1171748900!335067490 1826094813! 76,4 (21 » 
23 — .,1(1)507| 428.000/11292227711371240808/1736982623176,4 (21 » 


(1) Y compris 68 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement, 
(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. — Comme on pouvait le prévoir, le 
Reichstag a adopté tous [les projets destinés à assu- 
rer l'exécution du plan des experts — même la loi 
sur les chemins de fer, _ 

Si l’on voulait voir dans cette circonstance un 
triomphe de la politique des gauches contre les na- 
tionalistes et pangermanistes, on se tromperaïit 


étrangement. C’est la droite réactionnaire du 


Reichstag qui triomphe comme toujours : son oppo- 
sition irréductible n'a été qu'un instrument de mar- 
chandage, un moyen de faire payer cher au Gou- 
vernement la nécessité où il était de conquérir ses 
voix. Et effectivement le Cabinet Marx a concédé 
aux nationalistes tout ce qu'ils demandaient. Pour 
faire voter les projets, il à passé sous. leurs four- 
ches aaudines ; pour obtenir leurs voix, il n'a pas 
menacé, mais promis. Il à agité une minute le 
spectre de la dissolution et puis, effrayé tout de 
suite de sa propre audace, il à subi leur chantage 
et capitulé. Il s'est engagé envers les nationalistes 
à les appeler au Gouvernement, Prochainement, 
il remaniera, le Cabinet et y fera entrer quelques 
De PRNEPrMenistes qui, après avoir voté les ac- 
cords de Londres, s’occuperont consciencieusement 
à les saboter, Tous les journaux de gauche et de 
droite connaissent ces engagements du Gouverne- 
ment et en parlent ouvertement pour manifester 
leur appréhension ou deur satisfaction. 

Le Chancelier leur à donné immédiatement un 
gage par ses déclarations imprévues sur la culpa- 
bilité de la guerre. Pour saisir l'importance et la 
vraie signification de ces paroles, il faut lire ce 
qu'en disenf, la. Gazette de la Croix ou la Deutsche 
Zeitung ; le Chancelier a cherché, moins à réhabi- 


- lité moralement l'Allemagne, qu'à ruiner la thèse 


de l'obligation pour «elle de réparer. Il S’est proposé 
de saper la base même du traité de Versailles : les 
réparations ne sont plus pour le Réich un devoir 
moral. Et voilà qui est surtout inquiétant pour la 
future exécution des accords signés. Puisque l'Alle- 
magme commence à répudier toute obligation ac- 
ceptée par contrainte, elle ouvre la porte à la revi- 
sion perpétuelle de tout ce qu'elle à signé ! Et cela 
au moment où les pangermanistes sont prêts à en- 
trer au Gouvernement. 

Quoi qu'il en soit, la Commission des réparations 
a été officiellement avisée par le Reich du vote des 
lois qui assurent le fonctionnement du plan Dawes. 
Et de ce moment courent les délais successifs pour 
le rétablissement de l'unité fiscale et économique de 
La Ruhr et de la Rhénanie. 

L'industrie allemande, en posture assez précaire 
en Ge moment, compte sur le pochain emprunt de 
800 millions de marks-or pour retrouver quelque 
prospérité. Toute la presse allemande disserte sur 
ces perspectives heureuses. D'autre part, on sait 
déjà qu'en pleine crise de vie chère qui augmente 
encore La misère de ses nombreux chômeurs, l’Alle- 
magne a augmenté les droits de douane des céréa- 
les. La Germania noùus donne ingénument la rai- 
son de cette mesure anormale : l'Allemagne com- 
plète par là son système protectionniste pour être 
suffisamment armée quand commenceront, prochai- 
nement, les négociations commerciales avec divers 
pays. 

AUTRICHE 

Le commerce extérieur du premier semestre 1924. 
— Les importations de l'Autriche se sant élevées, 
dans les six premiers mois de 1924, à 1.046 millions 
de couronnes-or et les exportations, à 569 millions 
de couronnes-or. DEte 

Le déficit est donc de 517 millions de couron- 
nes-or. à 
BELGIQUE 


La fortune mobilière en Belgique. — D'après le 
Moniteur des intérêts matériels, la valeur totale 
de la fortune mobilière belge s'élevait, au 1% mai 
dernier, à 47.155.735.000 fr., contre 44.400.353.000 
francs au 1* novembre 1923. 

comparaison par catégorie s'établit comme 
suit : 

Valeur totale 

aux cours de 
Valeurs Nov.1923 Mai 1924 
(Milliers de francs) 
Fonds d'Etat, provinces et villes 19.038.872 18.446.120 
Obligations, actions -à rev. fixe. 2.189.691 2.181.021 
Obligations à revenu variable... 80,181 1 65.611 

Banques, assurances et entrepri- 


sessimrmibbilières {21/5 2.636.071 2.748.604 
‘Chemins de fer et canaux....., $ 813.381 865.093 
Tramways et chemins de fer 

ÉCONOMIQUES LEE EL r. 2.053.107 2.788.497 
Ateliers de constr., fabriques de 

fer et hauts fourneaux.......,. 2.457.609 2.305.297 
OUPS APITORE TS PAR Lena eco 73.972 389.782 
CAPOT AU Tue dde e cd Ve OL USS 1:3:918, 741 
ZAC LDIOmD et mines. ,.1e321,.00016011:176 1,200.471 
GAS eee ATEN Te RE LE 773.802 750.460 
NOTÉE etre Re et Ste 147.083 345.622 
DISDEdonsSed'EAU 14, RES 84.882 86.375 
Industries de la construction... 653.157 536,633 
Entreprises de gaz et d'élactr.,. 1,754.634  2,238.433 
Industries textiles et soieries.... 1,068.201  1.254,545 
Produits CHIMIQUES ,,.-:,.4414.. 222.h72 290.174 
Coloniales et caoutchoutières..... 2.450.634  9.427,948 
Industries diverses .......4410. 1.463.511 1.791.239 
TO ET A en 7 so MS : 327.82 466.045 
SUCTATIES |... arr LS INT è 283.575 351.350 
Actions éfrangères ..,,..,..,,2... 1,034.027. 1,248,375 

Totaux, .... RAR Vevrsr 44,400.993 47.155.735 
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Pour que les deux totaux puissent être compa- 
rés entre eux, il faut tenir compte des modifica- 
tions subies par le nombre de valeurs admises 
aux négociations officielles. 

C'est ainsi qu’on relève, en milliers de francs : 


Des introductions à la cote pour...... 627.255 
Des augmentations de capital pour.... 522.437 
SORA UE TEEN ue Les UE op a 1.149.692 


somme qui, n'étant pas comprise dans le relevé de 
novembré 1923, doit être déduite du montant de la 
dernière statistique. HA 

D'autre part, nous notons également, en milliers 
de francs 


Des radiations de la cote pour..,..... 707.959 
Des amortissements pour .......,...... 80.733 
MON RS Res oo Li ERA C AN 788.692 


qui, représentant des montants relevés en novem- 
bre et n’existant plus en mai, doivent être ajou- 
tés au total de cette dernière date. 


La balance de ces deux sommes........ 1.149.692 
788.692 
nous donne une différence négative de.. 361.000 


à appliquer aux 47.155.735 francs obtenus, et qui 
ramène à 46.794.735.000 francs la valeur au 1° mai 
dernier des seuls titres cotés au 1% novembre pré- 
cédent. La comparaison avec les 44.400.353.000 fr. 
cités plus haut indique une hausse de 5,39 0/0. 


Le cheptel en 1923. — Voici comment se compare 
la statistique officielle du cheptel au 31 décem- 
bre 1923 avec celle au 31 décembre 1922 : 


Cheptel de la Belgique en 1922 et 1993 


Espèces Catégories 1922 1923 

| DeBanset plus.. 142.245 146.835 

I. Chevaux employés) DemoinsdeSans. 88.206 96.849 
pour l’agriculture.. «| : 

( ITOtal rence 280.451, 248.184 

De 2 ansetplus.. 888.563 927.524 

II. Bêtes à cornes. | Demoins de?ans 628.206 675.204 

Totale; ere 1.516.769 1.602.728 

De 6 moisetplus 513.714 523.973 

TITA Porce Let Demoinsde6mois 625.673 652.457 

HOIALAN SES 1.139 387 1.176.430 


La reconstitution du cheptel belge s’est donc 
poursuivie activement au cours de l’année 1923. 
Au 31 décembre 1913, dernière année normale, l’es- 
pèce chevaline comprenait 276.160 têtes, l'espèce 
bovine 1.849.484 têtes et, enfin, l'espèce porcine 
1.412.293 têtes. 

ESPAGNE 

La campagne du Rif. — La situation des trou- 
pes espagnoles au Maroc est très sérieuse, Le der- 
nier communiqué publié par le Directoire présente 
d'ailleurs les opérations sous un jour plutôt som- 
bre et constate que l'ennemi maintient toutes ses 
positions dans la zone occidentale, surtout dans la 
région de Tétouan, où il redouble ses attaques con- 
tre les convois de ravitaillement dont les escortes 
importantes ne l’intimident pas. Les Riffains éten- 
dent également leurs attaques aux positions avan- 
cées de la région de Larache et une opération en- 
treprise pour les refouler a échoué. 

De fortes colonnes parties des positions de Tague- 
rout et de Garcia-Ulia, dans le bled, ont attiré sur 
elles l'attention des Riffains autour des blokhaus 
qui «entourent la position de Solano : elles n’ont pas 
atteint leurs objectifs. 

Enfin, entre les positions de Acero et de Buca- 
raka, plusieurs colonnes qui avaient mission de re- 
pousser les attaques ennemies qui menacent les 
communications avec Chekchaouen ne réussirent 
pas non plus dans leur mission et durent se replier. 


GRANDE-BRETAGNE 
Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 27 août, s’étabiit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis. Lee MERE Les 116.245 .570 
Dette de l'Htat 4.5.5 eus ie RSR UOTE 
Autres garanties Ares ON 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.............. + 126.495.570 


146.245.570 

 Dépariement de Banque 

Capital SOCIAL AUTRES 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 18 Dette nationale, etc.)..... 


14.598.000 


17.041.827 


Dépôts divers...,.....,.. dede RE 105.392.435 
Traites à sept jours et diverses......... 11.782 
Solde en excédent.......... OEM Le, 3.096.632 

140.595.626 
Garanties en valeurs d'Etat..,.......... 40.998.443 
Autres garanties ....... FA TEINE REN ART 76.903.827 
Billets en réserve.............. Hs en . 20.878.540 
Or st argent monnayés en réserve.....,. 1.819.816 


 140.595.626 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


e 


Dates 


Or monnay 
et lingots 
Circulation 
Portefeuille 
avances et 
effets public 
éserve 
Rapport de la 
réserve aux 
engagem‘°# 
Taux de 
l'escompte 


ee [mm | 


1 
9juillet1924/128.269/127.270/120 .803 de 146 


TRS 
DS 


...1128.271/126.203/119.186/115.368/21.819] 18.30 
..-|188.270/126.2731116.9111113.192/21. 747] ï 
...1128.309/127.092/124. 189 121.258 0.966| 16.88 
.[128.308/127.106/124.247/121.379,20.951 
— ..,/198.215/126.084/122.202/118.267/22.081 
.….|128.316/125.119/125.610/120.785,22.947| 18:26 
...1128.815,195.3721122.4341117.902 22.693] 18.53 


La signature des accords de Londres. — Les 
accords de Londres, qui n'avaient été que para- 
phés le 16 août dernier par les chefs des déléga- 
tions à la Conférence, ont été signés le 30 août au 
Foreign Office par des ambassadeurs et ministres 
des puissances intéressées. 

En l'absence du premier ministre, M. Mac Do- 
nald, cette cérémonie de l'échange des signatures, 
au cours de laquelle aucune allocution n’a été pra- 
noncée, a été présidée par sir Eyre Crowe, sous: 
secrétaire d'Etat permanent aux Affaires étranye- 
res, qui a signé au nom du Gouvernement brilzn- 


nique, avec les délégués des Dominions. 


Le Congrès des Trade-Unions. — Le centenaire 
de d'apparition du mouvement syndicaliste en An- 
gleterre à été célébré par l'ouverture à Hull, le 
1 septembre, d’un congrès des Trade-Unions, sous 
la présidencé de M. Purcell, député travailliste. 

Les effets éventuels de la mise en application du 
rapport Dawes ont été envisagés par divers ora- 
teurs, et notamment par M. Marchbank, chef de 
l'Union nationale des cheminots, M. Robert Smil- 
lie, député travaïlliste, ef M. Cook, secrétaire génié- 
rail de la Fédération des mineurs. Le discours de 
M. Purcell a été surtout un plaidoyer en faveur 
de la politique travailliste, tant à l’intérieur qu'à 
l'extérieur. L’orateur à exprimé sa satisfaction au 
sujet de la conclusion du récent accord anglo-russe, 
et il s’est déclaré convaincu que ce traité était tout 
aussi favorable à l'Angleterre qu’à la Russie. Quant 
à la question des réparations, M. Purcell a fait - 


Végétaux... 66.5 
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_ observer que le trade-unionisme devait veiller à ce 


que le paiement des indemnités allemandes prévues 
par le rapport Dawes ne cause aucun préjudice 
au mouvement ouvrier en général, et en particulier 
aux travailleurs britanniques. 


Les conflits du travail. — Après un arrêt du tra- 
vail qui à duré sept semaines, les Comités exécutifs 
des quatorze unions affiliées à la Fédération natio- 
nale des industries du bâtiment ont décidé de rati- 
fier l'accord récemment conclu entre les représen- 
tants des patrons et ceux des ouvriers, «et le travaïl 
a pu reprendre à peu près partout dès le 25 acût. 


Le rétablissement de la taxe sur les importations 
allemandes. — Nous avons annoncé dans un nu- 
muéro précédent que le Gouvernement britannique 
avait décidé de rétablir à 26 % la taxe sur les 1m- 
portations allemandes, qui avait été ramenée à 
o % il y a quelques mois. La date d'application du 
taux de 26 % a été fixée au 9 septembre 1924. 


Les prix de gros. — Les prix de gros des mar- 
chandises qui, pendant les mois antérieurs avaient 
rétrogradé, ont augmenté de 1 1/2 % pendant le 
mois de juillet dernier. En effet, l'index-number 
de Sauerbeck au 31 juillet 1924 s'établit à 138.4 
contre 136.3 au 30 juin 1924 et 1248 au 31 juillet 
1923. Si l’on fait exception en ce qui concerne le 
chiffre indice de fin février dernier (138.8), celui 
du mois de juillet 1924 est de plus élevé qui ait 
été enregistré depuis octobre 1921. L'augmentation 
des prix pendant les douze derniers mois atteint 
près de 11 %. 

Le tableau ci-après ‘permet de comparer quel- 
ques index-numbers pour les diverses catégories 
de marchandises : 


Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 
Index-numbers Différ. en juin 1924 


mensuels it par rapport à 
= DR 
30 al 30 31 juin juil. juin 
net oui 1914871923: 1994 
1OTAMI2S 0 1924 2111924 —— —  — 
Produits ali- — _— — — 0/0 0/0 070 


mentaires : 
100.0 120. 


O0 120.0 + 80.5 +20.0 » 
Aatmaux.::1097 0015 U 1025. 115 
3 


: 5.9 +-59.9+ 1.2 — 09 
Sucre, café, K 
BRL Das DS 1196:64199: 


Moyen. Prod. 
alimentaires 74.8 119.5 128.5 198.0 + 71.1 + 7.1 — 0.4 


Minéraux... 96.7 149.1 154.1 157.3 Æ 62.7 552 21 
Textiles... 80.6 131.2 163.7 174.0 115.9 +32.6 + 6.3 
Prod. divers. 82.5 114.0 118.4 118.4 + 43.54 39  » 


Moyen. Mat. RQ 
premières... 85.7 128.7 142.0 146.0 + 70.4 +18.5 + 2.9 


——— 


Moy. génér.. 81.2 124.8 136.3 138.4 + 70.4 +10.9 + 1.5 


Il faut tout d'abord remarquer que seule l’aug- 
mentation de l’index-number des matières premiè- 
rés à contribué au relèvement du niveau moyen 
des prix. L'indice de cette catégorie est beaucoup 
plus lindicateur de l’activité industrielle que les 
autres marchandises. Les produits alimentaires 
ont encore quelque peu reculé, mais la moyenne 
n'a que très peu varié. 

En ce qui concerne les diverses marchandises, 
on remarque une augmentation des produits ‘vé- 
gétaux, y compris le blé, la farine, l'orge, le maïs 
et le riz, mais elle est à peu près annulée par une 
légère diminution du prix des pommes de terre. 
Parmi les aliments d'origine animale, on note un 
relèvement du porc et du beurre, mais un fléchis- 
sement du bœuf et du mouton. Le sucre a réac- 
tionné, alors que le café et le thé poursuivent leur 
hausse. Le cuivre, l'étain, le plomb sont ceux qui 
ont le plus augmenté parmi les minéraux. Le 


95.0) 83.4 — 1.7 — 0.8 


groupe des textiles s’est relevé de 6,3 % par suite 
de la réprise du coton brut, du chanvre de Russie, 
du jute et de la laine brute. La soie à baissé. 
Peu de changement parmi les produits divers. 


La question soudanaise. — Une note britanni- 
que relative à là question du Soudan, est parvenue 
au Caire‘le 31 août. D'après les renseignements pu- 
bliés par certains omganes de la presse égyptienne, 
cette note n’indiquerait nullement que le Gouverne- 
ment de Londres serait disposé à renoncer à au- 
cune de ses revendicaiions. 

Le Gouverneur général du Soudan par intérim, 
M. Wasey Sterry, a déclaré, dans une interview ré. 
cente, que de nouveaux troubles sérieux dans je 
pays étaient peu probables, les mesures de répres- 
sion déjà prises par les autorités ayant produit 
l'effet désiré, mais que le Gouvernement était prèt 
néanmoins à toutes les éventualités. 

De son côté, Zagihloul pacha, qui a pris des ar- 
rangements pour rencontrer le 15 septembre à Lon- 
dres M. Mac Donald, à télégraphié de sages con- 
seils à 8es partisans. 


Les achats gouvernementaux dans l'Inde an- 
giaise. — Une récente communication de l’attaché 
commercial de France aux Indes signale que le 
Gouvernement indien à organisé sur de nouvelles 
bases ile système d'achat de fournitures nécessaires 
aux travaux publics, aux hôpitaux et à l’armée. La 
nouvelle réglementation constitue une intéressante 
manifestation de l’aide apportée aux industries de 
l'Inde. Elle se caractérise par une préférence ac- 
cordée, toutes les fois qu'il sera possible, aux 
produits entièrement ou partiellement manufactu- 
rés dans l’Inde ; par une extension du pouvoir 
d'achat dans l'Inde mêmèe des produits importés 
et non fabriqués sur le territoire indien, mais sui- 
vant des règles qui nécessitent, pour les fabricants 
français, l'organisation de succursales et de dépôts, 
paï la création d'une agence centrale d'achats aux 
Indes, l’« Indian Stores Department », organisme 
déjà en vigueur depuis le 1% janvier 1922, et à qui 
Fe Ars nouvelle donne toute sa force 
égale 


HONGRIE 
Le commerce extérieur des six premiers mois de 
1924. — Dans les six premiers mois de 1924, le com- 


merce extérieur de la Hongrie se résume dans les 
chiffres suivants : 

Importations : 298 millions de couronnes-or (con- 
tre 244.3 millions pendant dla même période de 1923) 

Exportations 240.3 
(contre 147.8). 

Le déficit commercial de cette période est de 57.7 
millions de couronnes-or. 


millions de couronnes-or 


ETATS-UNIS 


Emission d’un emprunt belge. — Un emprunt 
6 1/2 % de 30 millions de dollars, remboursable en 
vingt-cinq années, vient d'être émis aux Etats- 
Unis par la Belgique. Cet emprunt doit servir au 
rachat par anticipation des Bons du Trésor émis 
aux Etats-Unis ren 1920, et iarmivant à échéance le 
1% janvier 1995. 


Le marché monétaire. — Le mouvement de 
hausse des obligations enregistré depuis le début 
de l’année, et qui s'était accentué rapidement en 
juin dernier, s’est un peu ralenti en juillet à la 
suite des nouvelles émissions et du fait d’une cer- 
taine hésitation de la part des capitalistes, dont 
beaucoup estiment que les cours ont atteint un 
niveau trop élevé ; ces facteurs, toutefois, n’ont 
servi qu'à ralentir la rapidité de la hausse, et 


‘dès que les paiements (de fin de semestre ont été 


effectués, le nouvel afflux de capitaux a exercé 
son action puissante sur des cours des titres. 
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Les conditions favorables du marché ont permis 
dé placer de nombreuses et importantes émissions; 
mais les émissions à bas rendement, à l'exception 
toutefois de celles des compagnies de chemins de 
fer, n’ont pas été considérables. Parmi ces der- 
nières, on peut citer les Equipment Trust certifi- 
eates de la Western Fruit Express et de la Hoc- 
king Valley Railway, dont le prix d'émission CoT- 
respondait à un rendement de 5% pour toutes 
les échéances, et les Bons-or 4 1/2 % de l'Atlantic 
Refining C°, pour un montant de 15 millions de 
dollars, assurant un rendement de 4 1/2 à 4 3/4 
pour 100 suivant l’échéance. Il a été émis égale- 
ment un cértain nombre d'importants emprunts 
étrangers, parmi lesquels celui d'une compagnie 
d'électricité japonaise rapportant, sur la base du 
prix d'émission, 7,85 0/0, avec l'échéance dans 
vingt «ans, cet emprunt présentant la particularité 
de n'avoir aucune garantié gouvernementale et 
de reposer entièrement sur le crédit de l'emprun- 
teur. On peut citer encore un emprunt de 12 mil- 
lions de dollars de la Banque Hypothécaire Indus- 
trielle de Finlande, en obligations-or amortissa- 
bles, garanties par le Gouvernement finlandais, et 
rapportant 7 1/2 0/0 environ, et un emprunt-or 
amortissable du Gouvernement hongrois, offert sur 
la base d’un rendement de 8,35 0/0, chacun de ces 
deux emprunts devant être remboursé en 1944. 

À l'heure aétuelle, d'importantes disponibilités 
se trouvent entre des mains des établissements 
financiers et notamment des banques. Les compa- 
oniés d'assurances disposent également de capi- 
taux considérables -par suite de l’augmentation 
des nouvelles polices. Le problème de trouver un 
emploi rémunérateur pour ces disponibilités, que, 
pour l'instant, les besoins commerciaux ne suffi- 
sent pas à absorber, présente de sérieuses diffi- 
rultés pour le banquier. Dans ces conditions, es- 
time la Guaranty Trust C°, à qui nous emprun- 
tons lés renseignements qui précèdent, il faut s’at- 
tendre à voir augmenter l'importance du porte- 
feuille titres sur les bilans des banques, non pas 
tant pour constituer d'importantes réserves secon- 
daires que pour utiliser avantageusement les capi- 
taux. 


La récolte du bié.-- Le « Franco-American Board 
of Commerce and Industry », de New-York, à pu- 
blié récernment, sur la récolte du blé aux Etats- 
Unis, un intéressant rapport dont nous extrayons 
les renseignements qui suivent : 

Les dérniers rapports d'Europe donnant les chif- 
Îres réels de la récolte de blé en 1923 prouvent que 
les rapports précédents s'étaient montrés trop opti- 
mistes. D'autre part, le bas prix du blé a eu pour 
effet d'encourager des fermiers à réduire la superf- 
cie d'ensemencement, Ce mouvement a été suivi, 
non seulement aux Etats-Unis et au Canada, mais 
dans tous les pays exportateurs de blé. En outre, 
le rapport de juin du ministère de l'Agriculture à 
Washington tendait à montrer que la récolte pro- 
bable des blés d'hiver et de printemps serait bien 
moins importante que ne l’avaient fait entrevoir 
les prévisions des fermiers. Ces nouvelles, en face 
d'une demande qui redevient active, ont fait mon- 
ter le cours du blé de 8 cents par bushel en une 
semaine. Des statistiques officieuses ont évalué 
entre 727 et 739 millions de bushels Ia récolte pro- 
bable des blés d'hiver et de printemps, en se ba- 
sant sur la situation au commencement de juin. 
La récolte de 1%3 était de 786 millions de bushels 
contre une moyenne de 881 millions de bushels 
pour les cinq dernières années. De plus, le minis- 
tère de l'Agriculture à réduit sa propre évaluation 
à 69 millions de bushels, dont 509 millions pour 
le blé d'hiver et 184 millions pour le blé de prin- 
temps. La réduction de la superficie d'ensemence- 
ment de blé aux Etats-Unis n'était que de 7,6 % 
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‘environ, mais la situation du blé d'hiver au début 


de juin était la plus mauvaise à pareille époque 
depuis 1917, et on estimait alors que son rende- 
ment serait d'environ 11 % au-dessous de la ré- 
colte de l’an dernier. 

Nous signalerons ici que les conditions de la ré- 
colte se sont améliorées par la suite, les estima- 
tions officielles s’établissant, à la date du 1” août, 
à 814 millions de bushels, dont 589 millions de 
bushéls pour .le blé d'hiver, et 225 millions de 
bushels pour le blé de printemps. Fe x 


MEXIQUE 
Le départ du président Obrégon. — Le générail 


Obrégon vient de quitter la présidence du Conseil 


et, à cette oecasion, à prononcé à la séance d’ou- 
verture du Congrès un discours rétrospectif sur 
les faits qui se sont passés peridant sa présidence. 

On relève notamment dans son discours que la 
révolte du général La Huerta à coûté 60 millions 
de pesetas aù Gouvernement du Mexique. Le Mexi- 
que à établi des relations avec la Russie ; il à fait 
une convention avec les Etats-Unis ; il entretient 
avec les Etats-Unis des rapports tendant à la con- 
clusion éventuelle d'un traité entre les deux pays, 
traité qui sera négocié quand le Gouvernement des 
Etats-Unis aura pris certaines décisions. Au sujet 
des relations diplomatiques, il semble au président 
que de Gouvernement anglais n’a pas voulu adopter 
‘une formule susceptible d'amener un accord clair 
et complet, 

A propos de ce dernier point, le président à dé- 
claré que le Gouvernement du Mexique est con- 
vaincu que le peuple mexicain et le monde entier 
aimeraient voir le Gouvernement anglais prendre 
une attitude facilitant le rétablissement définitif 
des relations, d'autant plus que ce Gouvernement 
professe des idées et des tendances qui sont con- 
formes à celles du Gouvernement mexicain. Œ 


La guerre civile, — La rivalité des gouverneurs 
de Tche-Kiang et de Kiang-Su, qui ont concentré 
chacun, non loïn de Sanghaï, une armée de plus 
de cinquante milliers d'hommes, fait craindre une 
nouvelle guerre civile. En raïson de la gravité de 
la situation, les représentants à Pékin des Etats- 
Unis, de 1a France et du Japon, ont adressé, au 
ministre des Arfaires étrangères de Chine, une note 
lui annonçant que le Gouvernement chinois serait 
tenu responsable de tous les dommages que pour- 
raient occasionner à leurs nationaux les combats 
éventuels entre Îles deux chefs rivaux. 

Les représentants des Chambres de ecommerce 
étrangères se sont réunis le 29 août, sur linvita- 
tion des banquiers chinois, pour arrêter leur plan 
d'action au cas où Shanghaï se trouverait dans la 
zone de guerre. ï 

Plusieurs mavires américains ont reçu l’ordre de 
se rendre dans différents ports chinois ; un croi- 
seur britannique est arrivé à Shanghaï, et un croi- 
seur italien est attendu incessamment. De son côté, 
le commandant des forces navales françaises em 
Extrème-Orient à reçu l’ordre de prendre, d'accord 
avec notre représentant diplomatique en Chine, les 
mesures nécessaires pour assurer la protection de 
nos nationaux. 


Revue Commerciale 


Blé : La récolte mondiale; la ‘situation; les cours. — Vins et 
Alcools : La situation: les cours. — Sucres: La situation; 
les cours, — Cafés : La situation; les cours. — Textiles: La 
Situation; les cours. — Soies : La situation; les cours. — 
Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé, — On écrit de Washington que les calculs éta- 


blis par les départements de l’agriculturé dé 21 pays 
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dé l'hémisphère boréale, la Russie et la Chine non 
comprises, permettent de fixer à environ 2? milliards 
171 millions de boisseaux la récolte totale de cette 
année. 


Comparée aux chiffres de l'an dernier pris dans les 


imômes pays, cette statistique accuse une diminution 
de près de 400 millions de boisseaux. 

Seuls les Etats-Unis, la Bulgarie, la Yougo:Slavie 
et le Maroc ont à enregistrer une production supé- 
rieure à celle de 1923. | 

Sur nos marchés, les affaires sont limitées au cou- 
rant nohmal. 

Les prix ont tendance à hausser. 

Le courant «est à 110,25 ; le prochain, de 111 à 111,50 


Farines-fleurs, — La meurerie de Paris et du dépar- 
tement de la Seine cote 136 francs les 101 kilos bruts, 
rendu chamibre dans Paris net au comptant, toiles 
consignées et reprises au même prix. 


Vins. — Malgré le temps généralement mauvais, les 
perspectives de récoltes sont encore satisfaisantes. 
Mais la persistance de ce temps pourrait procurer 
presque partout des vins à bas degrés. 

Dans le Midi, à Béziers, on a payé les vins de 8° 
à 1005 de 62 à 85 fr. ; à Montpellier, les cours ont été 
de 7 fr. 50 à 8 fr. 50 le degré ; à Narbonne, on à 
compté les 8 à 120 de 68 à 102 fr.; à Perpignan, ces 
mêmes degrés l'ont été de 65 à 103 fr.; à Nimes, les 
vins rouges ont vu les prix de 60 à 84 francs. Le tout 
l’hecto nu, à la propriété, et tous frais en sus. 

En Bourgogne, les récoltes sont retandées; de mênre 
dans le Bordelais. Les affaires sont très calmes. 

En Algérie, la tendance est à la baisse. 

On cote : vins extra, de 7 fr, 75 à 8 fr. 50 ; vins 
rosés, de 6 Ër. 75 à 7 fr. 25 ; vins distillerie, de 5 fr. 
à 5 fr. 25: vins nouveaux, de 6 fr. 75 à 7 fr. 50. Affai- 
res très rares. 

À Paris, à l’entrepôt de Bercy, les affaires sont sans 


importance. On a payé des vins du Midi rouges 8° de : 


88 à 95 fr., des 90 de 97 à 103 fr.; pour de beaux vins 
faisant 100 il a fallu compter de 115 à 120 fr. et de 
100 à 105 fr. pour des Gironde 9°. Des Algérie 110 de 
la province d'Alger ont été proposés à 120 fr., des 12° 
d'Oran de 120 à 128 fr.; en livrable sur octobre, on 
entend parler de 114 fr. pour des 11° nouveaux. 


Alcooïs. — On constate une recrudescence d'activité 
sur ce marché, Mais les prix sont sans changement. 

A Paris, le Syndicat des rectificateurs d'alcools de 
bouche cote les extra-neutres disponibles de 740 à 760 
francs ; lés neutrés valent, paï ailleurs, de 700 à 725 
francs l'hectolitre nu les 1000, entrepôt Paris. 

Dans le Midi, il n’y a guère que la place de Nar- 
bonne qui cote, sur la future récolte, les trois-six vin 
aux environs de 500 fr. et ceux de marc 436 fr. l’hec- 
tolitre 860. 


Sucres. — Les nouvelles de la prochaine récolte de 
betteraves sont toujours favorables pour l'Europe, sauf 
pour la Russie où les ensemencements ont été tardifs 
et la sécheresse préjudiciable. 

Les sucres ont été cotés plus fermement sur tous 
les marchés en symjpathie avec la hausse signalée 
d'Amérique ; cette orientation à eu sa répercussion 
sur la place de Paris où il à été également tenu 
compte de la cherté des devises étrangères. 

On cote, à Paris : le courant de 238 à 242, le pro- 


chain aux environs de 210. 


Cafés. — Les transactions sont assez actives et la 
tendance des cours, qui ont haussé, reste à la fer- 
meté. 


Au Havre, septembre clôture près de 390 ; octo- 
bre, 388. 


Textiles. — Coton. — Le « Comptoir Havrais d’Af- 
faires en Marchandises » écrit :- 

« Le dernier rapport du Bureau d'Agriculture donne 
la condition au 15 août à 649. Nous n'avons pas de 
point dé comparaison avec les années précédentes, 


E 


car le Ministère de d'Agriculture ne s’est décidé que 
cette année à publier une condition bi-:mensuelle de 
la récolte, 

« Ce rapport n'indique, pour la première quinzaine 
du mois d'août, — c'est-à-dire pendant une des pé- 
riodes les plus dangereuses à traverser pour la ré- 
colte — qu’une détérioration de 2 1/2 % et le marché 
a considéré cette estimation comme étant très favo- 
rable ». 

En. France, les transactions sont calmes. 

Les cours sont à peu près sans changement. 

Au Havre, on cote (50 kilos) : 605 pour le courant, 
600 pour septembre. 

Läihes. — Tendance calme. 

On cote (100 kilos) : septembre, 1.590 ; octobre, 1.580. 


Soies. — Peu d'affaires, mais les prix soft néan- 
moins fermes. 
A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait : 


Grèges : Cévennes extra 11/13, 305-310 fr. Piémont et 
Messine extra 10/12, 315 ; 17 ordre 12/16; 290. Italie 
extra 9/11, 315 ; 1er ordre 12/16, 284-285. 

Orgéênsins : Piémont et Messine extra 24/26 
Italie 1er ordre 20/22, 340. 

A Milan, on enregistre un bon courant d’affaires. 

Les organsins fins restent très recherchés. En co- 
cons secs, il ne se traite guère que des opérations 
spéculatives, la filature vivant encore sur ses derniers 
achats de cocons frais; on cote lire 72-73 pour 1er choix 
Italie. En déchets, les affaires restent très limitées. 

Sur le marché de l’étoffe, l’activité est assez grande 
et va en augmentant ; la mode est décidément orien- 
tée vers ces articles. 


, 340-345. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché. anglais : 
$ | Comptant Terme 


Cuivre...  63.18/ 9 c/ 63. 3/9 64 18/ 9 c/ 61.1/53 


Etain..., 259.15/ . c/ 253. 2/ 6: 9259.12/ 6 c/ 254. 2/ 6 
Plomb. (8907/1607 139.15/ 104 T8) 0 0): 89: 1. 
Zint....> 188.117 800} 78211678) 8416/1656 c}/ 32.137 9 
Argent 34. 5/16 c/ 34. 5/16 85. 6/16 c/ 34. 5/16 
(6 E PONRES DEP ELU ERA Fr, 

Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comibptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris Ë 

Crêpe first datex non fumé, ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 10,7% A.; octobre, 10,80 A.-11 V. 


PETITES NOUVELLES 


va Le double décime sur les dividendes. — En ré- 
porise à une question écrite, le ministre des Finances 


précise que les coupons détachés postérieurement à 
la mise en vigueur de la loi du 22 mars 1924 sont 


passibles de la taxe de 12 % sur le revenu des valeurs 
mobilières, quel que soit l'exercice, auquel ces cou- 


pons sont afférents. 


aan L'amortissement du 5 0/0 1920. — Le 16 septem- 


F bre aura lieu le tirage des deux séfies qui doivent 


être remboursées le 17 novembre suivant. Rappelons 


que les séries jusqu'ici amorties portént les numéros 


suivants :, 74, 98, 170, 216, 282, 247, 259, 260, 303, 375, 
506, 566, 597, 614, 617 et 642 sorties aux tirages précé- 
dents. 


wa L'emprunt 6 1/2 010 1924 du Gouvernement gé- 
néral de l'Afrique Occidentale Française, — Depuis 
lè 3 septembre, les 111.608 obligations de 500 francs 
de l’Emprunt 6 1/2 0/0 19%4 sont inscrites à la pre- 
mière partie de la Cote officielle sous le titre général : 
« Fonds garantis par le Gouvernement Français ». 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 4 septembre 1924. 

Le Marché, qui, les années précédentes, à pa- 
reille époque, reflétait le sentiment de satisfaction 
et de bonne humeur que le personnel de la Bourse 
rapportait généralement de ses agréables vacances 
et du beau soleil des plages, n’a pas su encore 
retrouver sa brillante activité d'antan, malgré le 
retour précipité d'un assez grand nombre de ban- 
quiers. Ceux-ci, tous ou presque tous mécontents 
de leur villégiature interrompue, et de plus en plus 
hésitants, n'éprouvent aucun empressement à se 
remettre aux affaires. Il s’en suit que les transac- 
tions demeurent aussi monnes qu’au début de la 
saison, et, à part quelques valeurs se négociant as- 
sez activement au comptant, le reste n'existe pas. 

Il n’est pas douteux, cependant, que cet état de 
fait ne saurait se prolonger bien longtemps. 
Par la force des choses, la clientèle, toujours en 
quête de placements avantageux, reviendra docîle- 
ment faciliter la reprise des cours. Mais pour le 
moment, en dehors même de toute préoccupation 
politique et tant que les devises étrangères demeu- 


reront à des taux aussi élevés, ‘il sera bien diffi- 


cile de préjuger de l'orientation probable qu'adop- 
tera par la suite de marché. 

En attendant, espérons que le vieux dicton 
« Après la pluie, le beau temps » se réalisera bien- 
tôt et que le gai soleil d'automne en ramenant la 
joyeuse humeur dans les esprits ravivera en 
même temps le goût des affaires. — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Très fermes au début de la période 
sous “revue, nos différentes catégories de rentes ont 
quelque peu réactionné en clôture r'ar suite d’une nou- 
velle tension des changes. La résistance prédomine, 
toutefois. 

Les fonds ottomans terminent mieu%. Sans doute, on 
peut attribuer la faiblesse qui avait prévalu à des réa- 
lisations, mais il semble qu’on avait par trop exagéré 
la baisse, comme on le fait d'ailleurs pour la hausse. 
Pas de changements intéressants sur les fonds russes, 
tout juste soutenus. 


Banques, — Ce groupe a accentué le mouvement de 
reprise que nous signalions dans notre précédente 
revue, L'activité ne fait certes pas défaut, et on peut 
prévoir des cours particulièrement intéressants pour 
ceux qui auront eu confiance en l'avenir de nos éta- 
blissements bancaires au moment du marasme géné- 
ral des mois antérieurs. 

Les banques d'émission sont fermes et les actions 
des banques d'affaires et établissements de crédit en 
hausse. 


L'action du Crédit. Foncier affirme ses progrès à 1.570 # 


Les obligations foncières et communales sont l’objet 
de demandes suivies. L'épargne ne peut manquer de 
revenir à ces titres qui lui offrent touts les garanties 
de sécurité. 


Transports. — Délaissées à terme, les actions de nos 


chemins de fer font l'objet de bons achats au comp- 
tant et maintiennent facilement leurs cours antérieurs. 


Valeurs diverses. — Depuis la liquidation de fin de 
mois, un regain d'activité semble prévaloir sur cette 
partie de la cote. É 

La meilleure tenue des cours des métaux sur des L'a- 
‘Ces étrangères à été un des principaux facteurs de 
reprise des valeurs minières étrangères. Les charbon- 
nages se présentent en excellente tendance: on ne peut 
en dire autant des métallurgiques, quelque peu irré- 
gulières. 

Parmi les autres titres, signalons- le redressement 
des sucrières et la résistance des phosphates. Les pro- 
duits chimiques sont plus discutés. 

Papeteries de France demandées à 443. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères ont été très recherchées en clôture 
et finissent en hausse sensible, tant en ce qui concerne 
les américaines que les galiciennes et même les mexi- 
caines, La Roumiano-Belge des Pétroles poursuit son 


mouvement en avant et atteint 106,50, 
Les valeurs industrielles russes doivent également 
figurer parmi les mieux orientées avec les mines dor 


et diamuantifères. 


Les caoutchoucs ont bien du mal à secouer leur tor- 


peur, 
pour compte américain. 


malgré de gros achats de matière première 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 4 septembre ,4924 


PARQUET Nord NE 1170 
9 10/0S RES tRRE 09 2 | Orléans does 0 CDR 
3 0/0 amortissable.. 45,96, |'Oüest.... 1 MOIS 
8 1/2 0/0 amortis... 19 05 | Métropolitain....... 505 .. 
DA0 O0 LÉ IE Re 61:75 Nord-Sud: 17 NOR e Une 
4207019177. 16000 4 06 50 | Ce Paris. de Distrib.. 944 .. 
A 0/0 LISTEN ESS 96 50 | Thomson-Houston.. 608 
5 0/0 amort. 1920 lib. 84. 75 | Penarroya.......2% -1649 .. 
60/02 D Sr Se 19 80 | Messag. Mart. ord. 172 50 
Bons Trésor 6 51922 499 75 — —  prio. 163. 
— — 1923 490 25 | Omnibus......, LAS OI 


__ Sept. 1923 485 


Crédit National 1919 419 .… 


Transatlantique ord. 1954 . 


— —  prio. 15Ù .. 
_ — 1920 480 .. | Voitures à Paris.... 1008 .. 
— _ 1921 485 .: | Raff. Say ord../.... "91400 
_ ie 1922: 468 | ObLCESt ane..." CSS 
_ _ 1922 492 50 | Obl1. P.L.M.fus.anc. 273 … 
eu _ 1998 446 25] — Midi anc. ....… PRE 2 
— — Juin 23 460 ..| — Nord anc...... 314 . 


Eglises dévast. 60,0 490 . 


Grosse Métall. 6 0/0 405 

— — nouv. 406 

Caii-Fives-L.-Th.69% 422 

Obl1. Houiïllères 6 °/, 425 
— 1922 


— Orléans anc...  °63 50 
— Ouest anc..... x 
Japon 5 0/0 1907... 263 …. 
—  A0/0 or 1910. 
Russe 3 0/0 1891-94. 
— 50/0 1906... 25 55 


_ LS PTT urc Unités È EYE 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 404 50 | Banque Ottomane:,. 810 .. 
9225 AM VAT Rio-linton ROSE 
MT A TOO RS Re MAN ES RRNLE 


Industr, Alsace. 6 0/0 418 | 


1922 416 


Métall. sinist. 6 0/0. 415. 


Usines sinist. 6% % 447 50 | Decauville....,..... : 255 .à 
Obl. Ville 1871...... 381 50 | Fives-Lille ......... . 
—  — 1898...... 221 75 | Montbard-Aulnoye.. 289 …. 
— 1905...... 099. ,: | 'Oreusot... se LOU 

ns 21 ONE 460 .. | Soie artificielle..... 4980 .. 

— d'Izieux...... ADO 


— Foncières 1879. 445 .. 
2 (1908 


Commun. 1879. 4139 , 


— 1891: 12218 


Banque de France 


Sucreries d'Egypte. : 
Aciéries de France... 4% 


Usines du Rhône... 605 
MARCHE EN BANQUE 


1500 BakOU: 2.728000 TL 
— de l'Algérie... 5190 .. | Balia Karaïdin..... OO VS 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 146 50 
— ParisetP.-Bas 1560 Cape Copper ...... ; 30 7% 
— Union Paris.. 1030 De Becrs ord.. 1401005 
Comp. Algérienne.. 1250 .. | Lianosoff........... Va62 re 
Compt. d'Escompte. 991 ..| Malacca....... MIS ART O0 
Crédit Foncier...... 1570 Maltzoft Reset : AGO Te 
—  Industriellib. 1067 .. | Mexican Kagle...... 80 25 
—  Lyonnais.... 1686 .. | Modderfontein B.... 113 50 
—  Mobilier..... 595.5 HRandiMines tree 249 50 
Société Générale... 767... | Tharsis DEN | 339 50 
SUEZ M EME 14675 .. | Utah Copper....... 1541 
HIS ee ana TE TN ET MINOR ETS A LT UN: 
Das re Me ae 995 Royal: Dutet..:00 24650 ., 
D UE RRORR ER RE AE re . 180 .. [Shell Transport.... "340. 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés. 


57 ./.; Emprunt 5 0% 101 9/16; Emprunt français 3 0/0,. 
161/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 58 1 1/2 ; De Beers,! 


11 15/16; Rio Tinto, 35 ; Royal Dutch,2983/8 ; Shell Trans- 


port, 3 19/16. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


peka, 104 1/4 ; Calumet, 16 1/2; Canadian Paciñe, 147 1/4; 
Louisville Nash, 98 1/2; Southern Pacific, 94 7/8; Uni- 
ted Steel com., 108 3/8: Royal Dutch, 43 3/8; Shell Trans- 
port, 34 1/2; Argent (américain) 68 1/2. 
| 
L'aAdministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


AP | "3 17 LA 


Re 4 PSE à "LR 


STE EUROPÉEN 


ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1e de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 
France et Algérie : ins an... 2 fe Adresse lélégraphique : Econopéen-Paris | Annonces en 7 points...ssosess 4 > 
_ — mois. 2 à a —————— A 
1x 0 ee r À PRIX DE CHAQUE Numéro : Réclames en 8 POINTS. .s.000000 7 » 


Etranger U.-P.): Un an... 55 fr. Cotes 
— =” Six mois. 30fr. | France: Un franc — Etranger : 4 fr. 25 ARS POI para ee 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1697 — 66° volume (1) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) | Vendredi 12 Septembre 1924 


SEE TRE LE ER A ER IV STE 
SITUATION HEBDOMADAIRE M ar et 
des Banques d'Emission de j'Europe (En millions de francs) (1) An rats Le EE 22 
re F1 56 RS. .2/852ln8 
Encaisse 8% [PRO csarrrees || © DATES 53 1228 EE 222188 
métallique || 32 (RS tiboicrs re £a STE LES ral 
3 5 m2 1 + — æ de Con 
DATES TT | 56 SR lé2slsse)#e (RER) Vaste I EE RC RE] ES 
or | Ar- | Ês |SS2|S55Slseal£s : 
Tr |gen| 5% los slnÈe “SE ps SUEDE — Banque Royale 
Ne ROUES Se ES A 10124081 juilèt:s.. | 146 8\UJE 820 1109 |: 288 | 10 [15 
| 1924 31 mai... .| 341 | 12 || 732 || 359 | 624 | 60 54 
FRANCE — Banque de France 1924 30 juin...... 346 | 10 781 || 317 626 | 61 | 5 # 
(OR SN en) R on eo 0) do mo 50 O2 IUNeRe| 549). 9, |L 788 128 LAS, 46 ILE 
5924 98 août... 5.544| 801 || 40.035,| 1.984! 4.41512.704 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 4 septembre| 5.544] 301 || 40.399|| 1.907! 5.:3312.695 || 6 1914 93 juillet.#.| 180 | 19 || 268 || 51 941 14 ||3 
1924 11 septembre] 5.544] 301 |] 40.315] 1.775| 4.001/2.835 || 6 1924 15 août.....| 506 | 95 || 831 ||115 | 249 | 66 || 4 
à : 1924 23 août... ...| 605 | 95 || 818 ||113 | 261 | 65 || 4 
ALLEMAGNE — Bangus de l'Empire + 4924 30 août. .....| 605 | 94 [|| 869 || 87 | 274 | 66 1] 4 
1814 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 141] 4 à ETATS-UNIS 


+924 15 at (2) 62380 |1464686125|1118331302/2282618515| 70482262 || 10 or 


1924 23 at (2) 63433 |1411528464/l4640510882171228279| 44233835 || 10 or Banques de Réserve Fédérale 


1924 31 at (2) 64695 111739869057/137223903112326054522| 74979075 [110 or ns 4 see ee 2e Ù Là nee ; 4 $ 
Juillet... «114| 526 .808 .9 .092 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 6 août.......115.629| 517 || 8.780 ||10.673| 1.478 3 % 
1914 3 juillet.....| 1.004] » 133 || 1.055] SA] » 3 1192419 a00t 200 15.:723| 445 || 8.760 |10.703| 1.421 8 
192% 20 août ...... 3.208| /»° 11 3.198 || 2.749] 1.958] » 4 1924 20 août... ...:118.643| 482 |] 8.691 |[]10.647| 1.425 3 
1994: 20août, --2.. 3.908 » || 3.134 || 2.635] 1.923| > n prceeeccamenee sec uice rm mn nannanennnn 
14924 3 septembre..| 3.210 » 3.143 || 2.872| 1.939 » 4 REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


BELGIQUE. — Banque Nationale 


1924 30 juillet... 262 56 1.119 109 831 96 5 ; i 
1924 12 août | 271 | 65 || 7.705 || 180 |1.206.| 435 || 5% nn NARee nRS (RADAR COUT % 
192% 91 août.…...:| 971 | 66 || 7.625 || 171 [1.282 | 454 || 5% Dal UN PsontensQnte rent A DIS TINSenS. 
1924 98 aoùt.....| au | 66 ||7.6a1 |] 227 /1:324 | sis || 5% EE, MR ERREUR 10e 1 AINRS 
. | 4 Londres......| 25.224| 25.133] 82 10 | 83 35 | 82 78 | 83 285| 84 10 
; DANEMARK — Banque Nationale New-York... 3.18 5.16 | 18 133] 18 58 | 18 42 | 18 59 | 18 915 
4914 31 juillet ...4u 4110 5» 219 24 94 15 6 Argentine....|220 » » » » » » » » » » » » » 
1924 930 jJuin....... 293 25 668 110 | 336 83 7 Belgique ...../100 » | 99.50 | 92 45 | 92 35 | 92 41 | 94 025] 94 21 
1924 31 juillet ....| 293 26 658 118 | 369 79 7 Berlin (1).....1123.46 [122 # » » » » » » » » » » 
1924 30 août....... 293 28 ‘660 117 on) 13 | Bulgarie .:... 100 » » À » » » » » » | 13 25 | 14 25 
: k Ganada se 5.18 5.16 » -» » » » » » » » » 
ESPAGNE — Banques d'Espagne Espagne ..... 100» 96.55 (245 » [248 75 [244 » [245 125[248 375 
1914 24 juillet .... 5431 730 [| 1.919 498 446 170 A Finlande... 100 » » »p » » » » | 46 50 » » » » 
192% 16 août......| 2.535| 656 || 4,422 895 930 11.114 5 GTeCe LU 100  » » » » » » » » » » | 33 50 
1924 23/août..,,,...| 2,530| (659 || 4.394 897 913 |1.143 5- Hollande ....1208.30 [207.56 [709 75 |720 25 1714 75 |717 6251724 25 
1924 30 aoùût......,| 2.5351 661 || 4.395 914 911 11.119 5 Hongrie. .esee [105.01 » » »  » » » » » ». » » » 
: j r Fate su 100 » | 99,62 | 81 70 | 82 05 | 81 70 | 82 20 2 495 
GRECE — Banque Nationale Prague... ..…. 105.01 1104 & | 53 95 | 55 90 | 55 65 | 55 65 | 56 65 
1914 31 juillet.....| 31 » 929 11 9239 | 46 38 || 6 Roumanie ...[100 » | » » | 820! 837! 907|9 825! 10 0% 
1924 .14 Juin GARE 39 » 42577.112.674 523 330 1% Yougo-Slavie. 100 » » » 23 80 » » » » 24 : » 25 25 
4924 30 juin... 39 5 || 5.915 1.730 | 584 | 319 | 74 | Suêde......… 138.89 [138.25 [482 50 [496 50 [489 6751493 » [504 » 
192% 15 juillel.....| 40 » [1596212724 | 601 | 317 732 | Norvège......|138.80 1138.25 1253 50 1259 75 1256 » |257 50 |202 » 
; 5 Danemark ...1138.89 1138.95 | » » [800 » [299 » [305 25 [322 » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise au 100 » 1100.03 [841 25 1348 » [345 ee ERee 75 
191% 12 mai... 3401 20 6 ; 2= o Ya Vienne Cle » » » » | 25 94 ; 26 25 
1924 18 août. ...... 1.416| 2% Ar Es ee ee Le {1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
292#Æ/?P51août:. .:..| 1.116! 24 1.986 85 M4 350 5 tembre, de 400 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
4924 2 septembre .| 1.116| 24 2 098 93 173 267 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 
3 : : (2) La cote dorine maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
pnd à ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 103.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
juillet.....| 1.105, 89 945 e SU s É ; dy RUE 
19224 20 juillet.,...| 987! 85 EE CN | Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 31 juillet..... 888| 86 113.322112.07713.361 |1.768 5% Unité 16 juill 13 août|20 août 27 août, 3 sept. ,10 sept. 
192% 10 aoùt......|  SS9| 86 |13.357/[2.01713.305 |1.5221|| 5% FOURS] 41914 | 1924 | 1024 | 1924 | 1924 1924 
NORVÈGE — Banque de Norvë Londres.…..|100 hv.| 99.72 |325 52 |330 50 [328 21 | 330 21 | 333 44 
1914 31 juillet. Gi 2 4 ne he AR 6 5 New-York. » dol.| 99.56 [349 97 [358 68 [355 42 398 85 364 96 
1u22 31 mais.....,| 206 | 14.|| 530 || 152 | ais | 37 || 7 LR LT PS À M CAE OA DE On ES er 
1924 30 juin... 206 16 553 159 14 39 q Beigique...| » fr..| 99.50 | 92 45 | 92 85 | 92 41 940251 . 94,91 
nee ose). 14 |l.56, | tte L1664 sue L'État lateval on à Le » | ou» lie 211.18 28 | 14 2 
ï } Bulgarie ...| » leval » » | » »| » »{[ » » 13725 14 95 
PORTUGAL — Banque de P Canada ....| » dol.| 99.56 | » » | » » | ».» » » » » 
1944 22 juillet.....| 44 | 52 List 26 + de ee Espagne ..| » pes.| 96.55 (245 » [248 75 |244 » | 245 125] 248 375 
192% 30 juillet.....| 48 | 20 | 9.10 |} 495 | 97 | g1 #4. Finlande...| » mar] » » | » »| » » | 46 50 » » » » 
1924 6Gaoût.... Nas. | 20 || 91939 || 171 | 968.| 80. || 9 | Grèce... Mdract nn) D pt » pit » » |. 33 50 
A nn | d'os | 100 lee Hollande ::| » flor.| 99.641340 70 |342 72 [342 10 | 844 48 | 347 66 
; NT À re Hongrie....| » cou’! » »| n »| » »| ».» » » » » 
ROUMANIE — Banque Nationale Halersese » lire} 99.62 | 81 70 | 82 C5 | 81 70 82 20 | 82 425 
491418 Huet AAA ET 414 14 9671 47 54 Prague.z...} » cou'] 99.22 | 51 37 | 53 23 | 52 95 53 » 53 95° 
1924 1 juin. ::. 20561 6. ||17.799 623 | 6.027! 380 6” Roumanie..| » lei » » | 8 20 8 3%| 9 07 9 32 10 075 
1924 5 juillet... | 561. 5 |17.793 | 612| 6.090! a12 || ‘6 Yougo-Slav| » din.) », » | 2380! » »} » »| 24 »| 25 25 
1924 12 juillet.....| 561 5 |[17.895 | G51| 6.171] 404 6 Suéue-..... » cou’| 99.46 [347 40 1357 48 |352 57 | 354 96 | 362 88 
1 Norvêge....| » cou'| 99.46 |182 52 |187 02 |184 32 | 185 40 | 188 64 


(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites Danemark..| » cou'| 99.46 ».. » 1216; » 1215 98 919 7831 231 84 


au pair de tee de chaque pays. SUISSE: » fr..1100.05 [341 25 [348 y» [345 375 349 875! 354 75 
(2) En rillion1 de francs à l'exception d chiffres de l'encaisse, Vienne.....l » @ou’| 99.22 | » » | » » | 0 03 0 08 0 03 
: 
7: 
/ Là 
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Le mouvement de hausse des devises étrangères 
qui avait commencé le mercredi 3 septembre s’est 


poursuivi le lendemain, sans toutelois prendre une . 


grande ampleur. La livre sterling s'est avancée, 


pendant ces deux journées, de 83,285 à 84,362. Le 


vendredi et les jours suivants, elle s’est inscrite à 
des taux voisins de ce dernier cours, mais, malgré 
la stabilité du marché, la tendance a été un peu 
irrégulière, Hors séance, nous avons assisté à quel- 
ques poussées de hausse qui ont porté, à certaines 
heures, le cours de dla devise anglaise au-dessus de 
8» francs. La réaction n'a jamais tardé, maïs ces 
quelques oscillations ont montré que le marché 
était assez impressionnable. 

La hausse des changes à été particulièrement 
prononcée le mardi 9 septembre. A la séance offi- 
cielle de ce jour, la livre sterling s'est traitée aux 
environs de 84,85 après s'être négociée à 85 francs 
dans la matinée. Toutefois, la tension des changes 
a été de courte durée ; après bourse, les cours ont 
rapidement rétrogradé et, dans la soirée, des tran- 
sactions en livres sterling furent effectuées sur 1a 
base de 84 francs. Le mouvement de baïsse s’est 
: poursuivi de lendemain, bien que le marché des 
changes ait manifesté, en clôture, une vive activité. 
Les affaires ont été très nombreuses; néanmoins, le 
cours de la devise anglaise a fléchi' jusqu'à 83,90 
pendant la séance officielle de la Bourse. Dans la 
suite, la détente s'est encore accentuée, mais les 
bas cours ayant suscité de grosses demandes, le 
taux du change sur Londres est remonté à 84 fr. 
dans la soirée. 

Malgré ces diverses fluctuations de cours, la si- 
tuation du marché dans son ensemble a été satis- 
faisante. Les affaires qui ont été conclues ont cer- 
tainement eu, en majeure partie, une cause com- 
merciale et les devises, en dépit d'inévitables oscil- 
lations, ont conservé ume stabilité relative. Celle-ci 
n’a, du reste, été troublée que pour des raisons in- 
dépendantes du marché français. Les banquiers an- 
gllais éprouvent, en effet, depuis un certain temps, 
quelques difficultés à maintenir, sur le marché de 
New-York, le taux de da livre sterling. Quand celle- 
ci a tendance à fléchir, ils la soutiennent par des 
achats de dollars effectués à Paris avec les francs 
qu'ils ont en portefeuille, Leurs ventes de francs 
provoquent toujours une légère baisse de la valeur 
de notre change Sur notre place. Or, ces jours der- 
niers, chaque baisse de da livre sterling à New- 
York a coïncidé avec une avance générale des de- 
vises à Paris. Au contraire, la fermeté du change 
sur Londres, aux Etats-Unis, a toujours été accom- 
pagnée d’une amélioration générale de la valeur 
du franc. Ce phénomène à pu être constaté pen- 
dant les journées de mardi et mercredi derniers. 
La livre sterling a atteint son plus bas taux le 
mardi 9 avec un cours voisin de doll. 4,48. C’est le 
moment où, sur notre place, le change sur Londres 
s’est traité à 85 francs. Dans la suite, la devise an- 
glaise a progressé sur le marché de New-York. 
Aussitôt, la tendance s’est renversée à Paris ; la li- 
vre sterling a recommencé à fléchir et sa baisse 
s'est poursuivie le mercredi en même temps que 
la monnaie anglaise atteignait, aux Etats-Unis, le 
cours de doll. 4,44 1/4. 

Les autres devises étrangères ont été également 
fermes. Le dollar a passé de 18,59 à 18,915 après 
s'être inscrit à 19,15 le mardi 9 septembre, journée 
durant laquelle les changes étrangers ont atteint 
les plus hauts cours. La peseta espagnole s'est 
avancée à 248,375 contre 245,125, le fiorin hollan- 
dais à 724,25 contre 717,625, la couronne suédoise 
à 504 contre 493, la couronne norvégienne à 262 
contre 257,50, la couronne danoise à 322 contre 
305,25 et de franc suisse à 854,75 contre 349,875. 

Parmi les devises dépréciées, il faut signaler la 
hausse du leu roumain, de 9,325 à 10,075, à la suite 
de bruits concernant un nouveau prêt de la France 


au Gouvernement roumain. Le franc belge a pro- 


| gressé aussi de 94,025 à 94,21. -Il en a été de même 


de la lra italienne qui s'est avancée de 82,20 à 
82,425 et de la couronne tchéco-slovaque qui a 
passé de 55,65 à 56,65. La couronne autrichienne, 
un moment très ferme à 27,06 1/4, a fléchi brusque- 
ment en clôture à 26,25. 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 12 19 26 À 9 
Pair juillet | août août | août sepl. | sept. 
1914 | 1924 | 1994 | 1994 | 1924 | 4924 
Paris .....| 19 30 19 85 5 56 5 38 5 40 5 40 5 29 
Londres 4 868] 4 87814 53 1/8] 4 494] 4.484] 4 484] | 4 444 
Berlin 23 82 | 23 76 » » » » » 
Amsterd. .| "40 195 » 39 02 | 3873 | 38 69 | 38.56 | :38 28 
Italie 27e 19 20 » 4 52 4 45 4 43 4 43 4 31 
Suède ....| 26 80 » 26 62 20 97 26 61 26 61-2659 
Norvège ..| 26 SU » 13 97 | 13 84 | 13 85 | 13 84 | 13 72 
Daneñark.| 26 80 » 16 451 16:16 | 160916 690? 
Prague ..| 20 26 » 2? 96 2 99 3 » 3 » 3 » 
Espagne ..| 19 29 » 13 52 13 38 13 29 13 29 13 14 
Suisse..,..| 19 29 » 18 89 | 18 83 | 18 75 | 18 83 | 18 76 
Callmoney| » |30/0| 2 % à 4 F9. RS NN 


Changes à Londres 
16 juill,12 août,19 août,26 août, 2 sepl.19 sept. 


1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
Paris 25.224| 26.181! 80 925! 83 07! 83 15 | 82 825] 84 625 
__New-York....| 4:860$8| 4.817814 55 414 50 2 | 4 485 | à 494 443 7 
Belgique.….:, 20.88 » »| 87 Æ | 89 & | 90 Æ | 88 65° | 88 94 
Espagne ,....1 95.22 | 95.90 | 33 685| 33 67 | 33 80 | 33 87 | 33 85 
Hollande ....] 12.109] 12,195! 11 62 | 11 583| 11 583] 14 602) 41 61 

Italie,...,...| 25.22 | 25.268]100 $ 4,191. » |101 41/2/1401 Z|101 7 
Portugal.....| 53.28 | 46.19 | 1 1/2 |1 17/32| 1% |1 19/3211 5,8 
Prague......:| 24.02 | » 1153 7/ |151 1/81149 3,4/149 8/4l 448 4 
Grécé. 1..0)r85788 » 259 ».|243 1/21245 1/2/245 » | 247 4 
Roumanie ...| 25.22 » (995 » [990 y» 1943 1741912 1/2] 840 » 


25.22 » 366 17 [366 » [363 » [347 121338 » 


Yougo-Slavie. 
25.82 ) 615 »21622 1/21620 615 » 1607 4/2 


Bulgarie...,. 


Turquie......l110 » » 840 » 1837 1/21842 1/2]840 » se 1/2 
Finlande ....| 25.22 | » [182 » |180 » [179 1/2/179 » [196 19e 
Suède .......| 18.15 | 18.26 | 17 09 | 16 981] 16 884] 16 89 | 46 68 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 60 | 32 494] 32 47 | 39 49 | 85 87 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 28 17 | 27 864] 97 972] 27 415] 26 205 
Suisse …....,| 25.22 | 25.18 | 94 12 | 98 95 | 28 97 |,23 865123 645 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 9 septembre 
18.625 milliards de marks. ÿ 

Autriche 12£ — au pair, 
tembre 1924, 315.000 couronnes. 

Hongrie 1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 9 sep- 
tembre 1924, 346.000 couronnes. 

Pologne 1 £— au pair, 
1924, 93.15 zloty. 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


24.02 couronnes, le 9 sep- 


25.22 zloty, le 9 septembre 


15 19 26 2 9 
juillet août août sept, | sepl. 
1914 1924 1924 1924 | 1924 
Valeurs à vue PTT el ONU F 
Alexandrie.........| 97 21/32] 97 15,32] 97 15/32] 97 15/82/97 15/32 
Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 3/16 5 3/8 5 1/4 5 5/16 
Valparaiso.........| 24 71 | 44 10 43 90 44 10 | 45 10 


Câble transfert 
.51 1/32] 4 48 2 |4.49 9/82 


Montréal.s2.08.20 01e STE 4.44 3/16 
Bombay.........,..11.3 1/3211.5 9/3211.5 4/4 /1/519/6411,5 172 
Calcutta ........,,.11.3 31/32]1.5  9/32/1,5 1/4 |1.5 19/64M.5 172 
Hong-Kong.........|1.10 5/16/2.4 5/1612.4 97/16 2.4 18/82:2.5 1/16 
Shanghaï .........12.5 3/4 13.2 8/4 [8.3 8/16,3.8 13,1618.4 13/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/16! 40 33,16! 41 178 | 42 5/16 | 42 3/16 
Montévidéo ........| 51 3/32] 41 3/4 | 42 1/2 | 44 1/8 | 44 41/8 
Singapour ........12.3 15/1612.4 1/1612.4 1/16/2.4 1/16 2,4 3/32 
Yokohama .........[2.0 3/8 11.9 59/6411.10 1/16|1 9 31/32:1,10 174 
Mantes rente » » 2.2 Vo ee n/e 2,841 0 TS 
Mexico... Dir NO AGEN Ie MR) AT D EU 26 5 
Lima (1)......:....1 » » 14:814/2 147 7,8 |+ 8 3/4 |+18" 8/4 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


” 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


29 5 12 19 26 è 9 
juill. | août | août | août | août | sept. | sept. 
1924 1924 | 1924 | 1924 1924 1924 1924 
Covrrs de l'or. | 94 92 8 1908. |91.7 92 8° 1.924 s$ ER 


Cours del'arg.|34 3/4 134 716,33 7/8 134 1/16/8414 + |34 7/16135 ./.. 
Es.lors banq. 13 25/3213 26/32] 3 7/8 13 25/3213 25,32[8 13/16 3 25/82 


(2)Convertis eu unités françaises au change du jour les. 
cours donnés ci-dessus à la date du 9 septembre 1924 repré- 
sentent 12.742 fr. 68 par kilogr. fin d'or et 430 fr. 11 par 


kilogramme fin d'argent. 
/ 
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QUESTIONS DU JOUR 


Un noble effort pour assurer 
la Paix du Monde 


Les représentants de ‘cinquante quatre Etats 
sont rassemblés à Gruève, sur l'initiative du Con- 
seil de la Société des Nations, en vue d'instaurer 
une procédure tendant à prévenir le retour d’une 
catastrophe semblable à celle que déchaina PEm- 
pire allemand en 1914 C'est un dessein magnifi- 
que, dont nul ne doit sourire, même parmi les 
plus sceptiques. 

Mais si l'unanimité complète est réalisée quant 
au but à atteindre, les formules diffèrent profon- 


dément au sujet des moyens pratiques d'y parve- 


nir. Deux thèses principales s'affrontent : celle sou- 
tenue par M. Mac Donald, d'après laquelle léta- 
blissement d'un système d'arbitrage ‘obligatoire 
constituerait une «panacée » absolue et suffirait à 
donner à l'avenir tous les apaisements désirables ; 
celle soutenue magistralement au nom de la 
France par M. Herriot, pour qui le principe de 
l'arbitrage, si nécessaire soit-il, ne saurait à lui 


seul garantir la sécurité des peuples honnêtes, et. 


doit être complété par des mesures d’assistance 
mutuelle et de désarmement. 

Entre ces deux conceptions nous n'hésiterons 
pas un instant, car le remarquable discours pro- 
noncé vendredi dernier par notre Président du 
Conseil nous paraît avoir apporté dans le débat 
quelques arguments sans réplique. 

« Il ne faut pas, a-t-il dit, que l'arbitrage de- 
meure un piège pour les nations de bonne foi. » 
Par là est mise en lumière la faiblesse de la doc- 
trine du « Premier » anglais : si l’on se conten- 
tait, afin d'assurer la Paix, de décider que tout 
conflit international sera d'office déféré à une 
Cour. de justice, un pays « de proie » pourrait 
bien traiter cette résolution comme un chiffon de 
papier le jour où il. se croirait assez fort pour 
écraser des voisins trop confiants. I est donc indis- 
pensable d'appuyer « là justice » de « la force », 
Ce serait chose relativement aisée si la Société des 
Nations disposait d'une « police » puissamment 
outillée : en attendant que cet idéal devienne une 
réalité, il convient de trouver un moyen efficace 
d'empêcher les infractions à la règle de sagesse 
que l'on veut poser. 

Ce moyen réside uniquement, pour l'heure, dans 
des pactes d'assistance et dans da limitation des 
armements — laquelle, d’ailleurs, resterait vaine 
si elle n’était accompagnée d’un contrôle sérieux. 
« Arbitrage, sécurité, désarmement : ces trois ter- 
mes, selon nous, s'associent, a ajouté M. Herriot ; 
il ny aura pas de communauté internationale 
sans une réelle solidarité ». } 

On re peut exprimer plus clairement une idée 
plus juste : l’ovation enthousiaste qui a salué ces 
paroles montre qu'elles ont frappé un auditoire 
jusqu'alors indécis. Entraîneront-elles l’orienta- 
tion des travaux de l'Assemblée vers la solution 
préconisée par notre Gouvernement ? Le vote una- 
nime de la résolution franco-britannique permet de 
l’'espérer, mais de sérieuses divergences subsistent 
encore : la France, par une expérience chèrement 
payée par des siècles d'épreuves, sait «.ce qu'il en 
coûte d’avoir des frontières fragiles », et plus que 
quiconque « m'aspire qu'à la paix dans le travail 
et dans la dignité » ; celle-ci ne sera obtenue que 
si l’on « bâfit une armature de protection sur des 
fondations très solides ». 

Cela ne se fera pas en un moment : on doit s’y 
consacrer tout de suite, avec « virilité », et en con- 
ciliant un réalisme sensé avec un idéalisme élevé. 
Nos amis nous suivront-ils sur ce terrain ? 


RCE 
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La situation économique et financière 
_ de l'Espagne 

(Suite) (1) 
Les communications 


intérieures. — L'Espagne ’ 


n'est guère favorisée sous le rapport des voies 


navigables. Parmi les grands fleuves de la Pénin- 
sule, le Douro, le Tage, le Guadiana, sont impra- 
ticables à la hatellerie, tout au moins sur le ter- 
ritoire espagnol ; l'Ebre n'est utilisable, sur une 
partie de son cours, que grâce à un canal qui sup- 
plée à son insuffisance ; malgré une barre qu'il 
présente à son embouchuré, c'est encore le Gua- 
dalquivir qui convient le mieux à la navigation ; 
ii permet, depuis Cordoue, un mouvement de ba- 
tellerie assez actif, et il est accessible aux bâti- 
ments de mer sur une longueur d'environ 120 ki- 
lomètres, jusqu'à Séville, où le flux se fait sentir. 

Parmi .les canaux, le principal est Je canal 
Impérial en Aragon, qui suit la rive droite de 
l'Ebre pendant une centaine de kilomètres. ,Au 
total, l'Espagne ne possède guère que 1.300 kilo- 
mètres de voies navigables, et de qualité plutôt 
médiocre. 

Quant aux routes, elles sont relativement peu 
nombreuses ; leur longueur totale n'arrive pas à 
78.000 kim, et beaucoup ne sont que des chemins 
muletiers. 

#e 


On conçoit, dans ces conditions, toute l’impor- 
tance que présente dans ce pays l'établissement 
des voies ferrées. La première ligne de chemin de 
fer a été ouverte en Espagne en 1848 ; longue de 
28 klm, elle reliait Mataro à Barcelone. Les trou- 
bles politiques et la configuration du pays, qui 
rend coûteuse la construction des voies ferrées, 
expliquent la lenteur relative du développement 
des chemins de fer, dont la longueur, d'environ 
5.600 klm en 1875, ne dépassait guère 13.000 kim 
en 1900. La longueur en exploitation atteignait 
l’année dernière 16.072 kim. 

L'écartement des voies, sur les principales li- 
gnes, a été jusqu'ici, pour des raisons stratégi- 
ques, maintenu différent de celui des voies fran- 
çaises, Ce qui oblige à un transbordement aux 
gares-frontières. Une tentative faite en 1882 pour 
remédiér à cet état de choses est demeurée sans 
succès ; un projet à été toutefois établi, au début 
de 1914, en vue de la construction d’un chemin 
de fer à écartement normal et à double voie de 
Madrid à la frontière française. À l'heure actuelle, 
un peu moins de 12.000 kim sont à écartement 
de 1 m. 67, et un peu plus de 4.000 kim à écarte- 
ments divers, principalement de 1 mètre. Il existe 
une quinzaine de kilomètres de funiculaires et de 
chemins de fer à crémaillère. Madrid possède une 
ligne électrique souterraine, d’une longueur de 
5 kim, ‘inaugurée vers la fin de 1919. La longueur 
totale des tramways électriques dépasse un peu 
800 klm:. 

Les chemins de fer espagnols appartiennent à, 
des compagnies privées, dont la plupart ont ob- 
tenu du Gouvernement des garanties ou des sub- 
ventions ayant atteint près de 18 millions de pe- 


setas en 19%20. Les recettes réalisées en 1923 par 


ieuf des principales compagnies se sont élevées 
à près de 684 millions de pesetas, en augmenta- 


(1) V. Economiste Européen n° 1694 et suivants. 
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tion de plus de 36 millions sur celles de l’année 
précédente. S 
En voici la répartition 


Recettes des principales Compagnies 
de Ghemins de fer espagnols en 1922 et 1923 


1922 S , 1928 

(Pesetas) : 
Compagnie du Nord:,:2:....., 293.847.117  308.500.000 
Madrid-Saragosse-Alicante.... 97.748.776  215.500,000 
ARdAIOUS EE SSSR SPA NME UN? 94.138.190 95.680.782 
Linarès-Alméria.............. 7.379.205 8.227.000 
Madrid-Cacérès-Portugal ..... 12 098.394 12.200.600 
Ouest-de l’Espagne.::.,.7., 8.016.823 8.2x0.000 
Médina-Zamora-Orensé-Vigo . 6.928.351 7.700.000 
Lora-Baza-Aguilas............ 4.311.837 5.100.000 
Médina-Salamanque .......... 2.649.201 « 2.800.000 


647.134.394 6085.987.784 


Le mode adopté pour l'établissement des voies, 
ferrées a permis évidemment de réduire les dé- 
penses de construction ; mais de gros capitaux 
seront maintenant nécessaires pour remédier aux 
défauts de la politique ferroviaire suivie jusqu'ici, 
et dont les principaux sont : qu'il y à :rop de 
diversité dans la largeur des voies des lignes prin- 
cipales et des lignes secondaires ; que la majorité 
des lignes sont à voie unique et à fortes rampes ; 
qu'il n'existe presque pas de lignes directes entre 
les principaux centres à desservir. 

La tendance à la nationalisation des voies fer- 
rées, que l’on observe dans bon nombre de pays, 
s'est manifestée également en Espagne, où plu- 
sieurs projets ont été successivement élaborés. Un 
Conseil supérieur des chemins de fer avait été 
créé par le cabinet Sanchez Guerra pour étudier 
la question ferroviaire. Ce Conseil spécial a été 
réorganisé par un décret royal de la fin du mois 
de janvier dernier, qui en a précisé en même 
temps les. attributions et réglementé le fonction- 
nement. Sous la présidence du sous-secrétaire du 
Fomento et avec un vice-président élu, le Conseil 
comprend dix-sept membres nommés pour six ans, 
parmi ’esquels six représentants de l'Etat, six des 
compagnies, quatre des usagers et un des employés 
et ouvriers. 

Le nouveau Conseil avait en particulier pour 
tâche de présenter, dans un court délai, au Direc- 
toire, un projet sur la réorganisation des chemins 
de fer. Ce projet a servi de base au décret tout 
récemment publié sur le nouveau régime ferro- 
viaire. Les compagnies actuelles continueront à 
administrer et à exploiter leurs concessions, mais 
sans pouvoir les hypothéquer à l'avenir, ni y 
apporter d'amélioration pour leur propre compte. 
Elles ne seront tenues d’acquitter désormais que 
les dépenses de simple conservation, l'Etat se ré- 
servant la faculté d’ordonner et de prendre à sa 
charge des travaux de développement ou d’amé- 
Jioration «et la construction de nouvelles lignes. 
Une caïsse et une dette publique spéciales seront 
créées. Cette caisse sera alimentée par les crédits 
budgétaires pour le matériel et les travaux, par 
les bénéfices provenant du relèvement de l'impôt 
ur les tarifs, par les remboursements des avan- 
ces du Trésor, et, d’une facon générale, par tous 
les fonds destinés à l'amélioration des chemins de 
fer, et même par les bénéfices résultant de l’ex- 
ploitation, la rétribution du capital étant limitée 
à la moyenne des quinze dernières années. La 
fixation des tarifs appartiendra exclusivement à 
l'avenir au Conseil supérieur, et les compaghies 
devront consentir au rachat anticipé de leurs 
lignes, et se conformer aux exigences d’un nou- 
veau groupement des réseaux. Les représentants 
des compagnies au Conseil ferroviaire ont ram- 
battu les principes généraux du nouveau régime, 


et ils ont remis au Directoire un rapport dans ce 


sens. D'autre part, la réforme a été assez mal ac- 


cueillie par les capitalistes anglais, qui font res- 
sortir la maigreur des bénéfices qu’ils auront tirés 
des sommes considérables placées. par eux dans 


les chemins de fer espagnols, malgré l’aide pré- : 


cieuse ainsi apportée au développement économi- 
que de la Péninsule, et les journaux financiers de 
Londres se montrent très réservés au sujet du con- 
cours éventuel des capitaux britanniques pour la 
mise à exécution du vaste programme ferroviaire 
du Gouvernement espagnol. 

Ce programme comporterait la construction, 
dans une période d'une vingtaine d'années, de 
12.852 kim de nouvelles lignes, les dépenses d'’éta- 
blissement étant évaluées à 4.868 millions de pese- 
tas. Une longueur de 1.013 klm pour les chemins 
de fer transpyrénéens est déjà en cours de cons- 
truction ; l'extension des lignes existantes com- 
porte en outre 1.065 klm. Il serait construit éga- 


lement 2.852 kim de chemins de fer d'intérêt local, 


et 676 klm de lignes supplémentaires spéciales, 
comime celles de Madrid-Valence, et de Santander- 
Calatayud. La construction sur le territoire espa- 
gnol d’une voie ferrée devant assurer une ligne 
directe Paris-Madrid-Algésiras est également  pro- 
jetée ; mais ces travaux nécessiteront un décre 
spécial, en raison de leur importance. 
On a envisagé récemment la création d’une vaste 
entreprise, la « Sociedad Espanola de Industria y 
Traccion Electrica », qui aurait pour but la ré- 
fection et l'amélioration des réseaux ferrés, rou- 
tiers et électriques d’Espagne ; les nouvelles lignes 
et industries créées seraient la propriété de l'Etat, 


mais leur exploitation serait confiée à un syndicat. 


anglo-américain, qui se chargerait de trouver aux 
Etats-Unis et°en Angleterre les quelque deux mil- 


liards et demi de pesetas jugés nécessaires pour. 


la mise à exécution du projet, pris en considéra- 
tion par le Directoire. | 
D'après une étude récente de M. Aridré Barthe, 
parue dans El Economista, le montant global des ti- 
tres des différentes compagnies de chemins de fer 
espagnols représenterait actuellement plus du quart 


des valeurs mobilières circulant en Espagne. Pour 
les entreprises exploitant des lignes à voie nor- 


male, le capital-actions atteint 770 millions de pe- 
setas, et le capital-obligations environ 2 milliards, 
dont plus de la moitié pour les seules compagnies 


du Nord et de Madrid-Saragosse ; l’ensemble du 
actions et obligations, dépasse 400 mil-. 


capital, 
lions de pesetas pour les entreprises de chemins 
de fer à voie étroite. Le montant des émissions 
nouve' les s'est élevé l’année dernière, pour les dif- 
férentes compagnies, à près de 150 millions de 
pesetas.. ; 

Il existe en Espagne un peu plus de 10.500 bu- 
reaux postaux, ayant manipulé, en 1922, près de 
280 millions de lettres et de cartes postales, et 


244 millions d’imprimés et échantillons, dont 221. 


et 223 millions respectivement pour le service inté- 
rieur, 59 et 21 millions pour l'étranger. Les recet- 
tes ont atteint, pendant la même année, 71 mil- 
lions de pesetas, et les dépenses un peu moins de 
56 millions. 


Le nombre des bureaux de télégraphes est d'en- - 
viron 3.300, et la longueur des lignes télégraphi- 


ques de 124.000 klm. Le nombre total des messa- 


ges expédiés et reçus à été en 1922 d'environ 


56 millions, dont 63 millions pour le service inté- 
rieur, 2.800:000 pour le service internat 
peu plus de 200.000 en transit. 

11 y avait, en 1921, 119 systèmes téléphoniques 
urbains et 595 circuits interurbains ; le nombre 
des postes dépassait 75.000. Un groupe important 
s'est mis récemment en relations avec diverses 
banques espagnoles pour prendre l'exploitation de 


ional, et un 
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tous les services téléphoniques ; le capital néces- 
saire serait fourni par l'épargne espagnole, mais 
la direction technique de la nouvelle entreprise, 
dont tout le matériel serait acheté aux Etats-Unis, 
appartiendrait à des Américains. 


On compte enfin une dizaine de stations de télé- 


graphie sans fil, dont l'installation à bord des 
navires marchands espagnols transportant des 
passagers ou assurant des services postaux a été 
imposée p.r un décret royal récent. 


(A suivre.) - EDMOND THÉRY. 


Conditions générales de l'Industrie 
du Papier en France : 


L'étude que nous avons consacrée récemment 
aux Papeteries de France nous a valu, de la part 
de beaucoup de lecteurs, des demandes .de rensei- 
gnements sur la situation générale actuelle de l’in- 
dustrie du papier dans notre pays. : 

Nous nous faisons un plaisir de leur donner ci- 
dessous des indications précises à ce sujet. 


% 
; + % 


I. — Quelques données sur la fabrication du papier 


\ 


On sait que da découverte du papier remonte à 
la plus haute antiquité. Bien avant la « période 
historique », les Egyptiens avaient appris à se ser- 
vir de feuilles d'épaisseur inégale formées de pel- 
licules superposées et entrecroisées qu'ils déta- 
chaient d'une plante nommée’ « papyrus », et qu’ils 
rendaient adhésives par frottement ou compres- 
sion, puis par polissage ; vers la même époque, 
les Chinois préparaient, pour recevoir leurs carac- 
tères au moyen libresione ‘au fer rouge, de 
minces tablettes de bambou ingénieusement liées 
les unes aux autres. 

Au deuxième siècle après Jésus-Christ, un man- 


_ darin du Céleste Empire, Tsaï Loun, imagina de 


broyer dans un mortier des écorces de mûrier, des 
pousses de bambou et, en faibles quantités, quel- 
ques déchets de soie et des débris de chanvre 

le mélange fut dilué dans une cuve et feutré sur 
un tamis fait de fines baguettes de bois ; en plon- 
geant un certain nombre de fois le tamis dans la 
cuve «et en égouttant à la suite de chaque bain, 
l'inventeur obtint des « feuilles » homogènes, d’un 
tissu suffisamment serré. La méthode fixée de la 
sorte se vulgarisa et se perfectionna rapidement. 

Les Arakes en ‘eurent connaissance au VIII 
siècle, mais ne tardèrent pas à y apporter une mo- 
dification importante en substituant aux écorces 
de müûrier et pousses de bambou, comme matière 
Eremière, des chiffons de toute espèce grands 
destructeurs d'arbres dans les contrées qu'ils sou- 
mettaient à leur domination, ils n'auraient pas 
trouvé assez de ressources sylvestres chez eux pour 
pouvoir appliquer régulièrement le procédé de 
Tsaï Loun. 

La production arabe prit au bout de peu de 
temps un réel essor ; elle se répandit de Bagdad 
en Asie-Mineure et en Afrique, notamment à Fès, 
d'où elle gagna l'Espagne à la fin du XIII siè- 
cle et la France au milieu du XIV*. 

Notre premier « moulin à papier » semble avoir 
été celui d'Essonnes, fondé en 1340. Deux cents 
ans plus tard, cette industrie était parvenue à un 
certain degré de prospérité sur notre territoire; nos 
« marques » étaient réputées même au dehors, et, 
au moment où les applications de l'imprimerie 
allaient leur assurer de nouveaux débouchés dont 
l'étendue ne pouvait encore être soupçonnée, le 
recteur, de l'Université de Paris osait écrire au 
roi. en 1554, que « est par le moyen de la pape- 
terie en France, tiré l’or estranger », ajoutant, 
non sans quelque emphase du reste, que « il n°y 


a en France mine d’or ni d'argent, et n'avons 
moyen de trafiquer avec l’estranger et d’avoir 
leur or et argent que par le moyen de la manufac- 
ture de la papeterie » (1). 

Jusqu'à da Révolution, les principes de la fabri- 
cation ‘du papier demeurèrent presque identiques 
à ceux que des Arabes avaient introduits en Occi- 
dent : des chiffons de chanvre et de lin, après pu- 
imnéfaction préalable, étaient lavés et broyés dans 
des cuves en bois à fond garni de lames de fer 
sur lequel venaient presser des cylindres armés 
de lames tranchantes (remplaçant au XVII® siè- 
cie des maïllets pourvus de gros clous), puis la 
pâte ainsi triturée était mise sur des « formes » 
de tissu de cuivre où elle prenait la consistance 
voulue. Un « tour de main » très délicat était in- 
dispensable pour réaliser l'homogénéité et la te- 
neur convenables du produit définitif, et l’on 
n'obtenait que malaisément le « papier à grand 
Lorie or 


F2 
+ % 
Un progrès immense fut accompli en 1798 par 
l'invention — due à l'ouvrier Louis Robert, du 


moulin d'Essonnes —— de la « machine à fabriquer 
le papier », exploitée dès 1803 en Angleterre par 
Léger Didot et mise en service dans son pays d'’ori- 
gine à dater de 1811 : la rapidité et la régularité 
de la fabrication en furent singulièrement aug- 
mentées, en même temps que s’abaissa énormé- 
ment le prix de revient de l’article courant. 

Cette circonstance, jointe aux transformations 
des imprimeries, qui substituèrent aux anciennes 
presses à bras des presses mécaniques ‘à grand 
rendement, aida beaucoup à l'expansion des jour- 
naux quotidiens, des feuilles périodiques et des édi- 
tions à gros tirages, et contribua par là à inten- 
sifier d’extraordinaire façon la consommation du 
papier. 

Il en résulta bientôt que la matière première 
exclusivement employée alors dans sa préparation 
les chiffons — ne suffit plus : il fallut recher- 
cher d’autres moyens d'obtenir un article que le 
monde entier s'arrachaït. 

Des études tendant à reprendre la fabrication à 
base de fibres végétales, suivant le procédé chi- 
nois que nous avons décrit, avaient été engagées 
dès la fin du xvrrr® siècle. Elles ne conduisirent à 
des solutions positives qu’en 1839 : on vit, cette 
année-là, apparaître des papiers à base de paille, 
d’écorces, de varech, de bois, etc. ; en 1840 on réus- 
sit à se procurer de la « pâte chimique » par trai- 
tement de bois à l'acide nitrique ;: en 1852 fut réa- 
lisé le traitement du bois à la soude et en 1866 
celui au sulfate de chaux, etc. Parallèlement, on 
mit au point la préparation de la « pâte mécani- 
que » et de la « pâte mi-chimique ». Des appareils 
Sans cesse plus perfectionnés furent construits 
pour opérer le « défibrage » des bois, le « classe- 
ment », le raffinage » et | « épaississement » des 
pâtes, ainsi que leur « blanchiment », et l'utili- 
sation de la force hydro-électrique (dont les pre- 
mières applications pratiques furent précisément 
faites à cette occasion) acheva de donner à cette : 

intéressants qu'elle pos- 


industrie les caractères 
sède à l'heure présente. 
x % 

On aura une idée assez nette de ces caractères 
en notant que, de nos jours, la production du 
papier comporte trois sta'es : 1° préparation adé- 
quate de la matière première (chiffons, bois, fi 


(Gb) Cité par M. Auguste Biclet, secrétaire général du 
Syndicat professionnel des Fabricants de pâtes à pa- 
pier, de cellulose et leurs dérivés, dans une conférence 


faite le 14 mars 1917 à la Chambre de Commerce de 
Grenoble. 
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bres végétales diverses) ; 2° fabrication de la pâte 
(naturelle; mécanique, mi-chimique ou chimique), 
qui est un produit « mi-ouvré » ; 3° fabrication de 
l'article « fini » que constitue le papier sous ses 
nombreuses formes (y compris le carton). 

La matière première base de cette fabrication 
n’est plus aujourd'hui le chiffon : celui-ci n’entre 
que pour 5 % environ dans la composition des 
papiers consommés par le monde, alors que le 
bois y figure pour 70 %, le surplus étant représenté 
par des déchets et des végétaux divers. Indépen- 
damment de cette « source » indispensable de cel- 
lulose, les usines de pâte et de papier doivent em- 
ployer différents produits chimiques, tels que de 
la soude, du sulfate et du chlorure de chaux. Elles 
ont besoin aussi d’une force motrice considérable, 
pouvant être fournie soit par le combustible miné- 
ral, soit, de préférence, par la houille. 

Pour les qualités courantes, les meilleures fibres 
de bois sont celles des « résineux » (sapin et épi- 
céa), à l'exception des pins maritimes, trop riches 
en gomme : ces derniers, cependant, commencent 
également à être utilisés grâce à un traitement 
chimique préalablé énergique au sulfate de soude 
ou à une double attaque de chlore et de soude. 
Lies « feuillus » (trernble, peuplier blanc, grisaille, 
pÿraämidal, peuplier suisse) sont depuis d'assez 
lorigues années l'objet d'un emploi industriel in- 
tense. 

Parmi les autres végétaux, la paille, « atta- 
quée » à la chaux ou, mieux encore, à la soude 
et aù chlore, donne un produit très apprécié pour 
les papiers d'emballage et les cartons. L’alfa four- 
nit un article d’une qualité superbe. Le bambou 
est suscéptibie d’un emploi très intéressant. Enfin, 
divers végétaux coloniaux (rafia, juté, alois, abac- 
ca, etc.) pourront peut-être devenir, dans un ave- 
nir proche, une matière première commode. 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


La Flotte commerciale du mondeë en 1924 


Les conditions peu satisfaisantes de l'industrie 
des transports maritimes, que nous constations 
l'année précédente, ne Se sont pas sensiblement 
améliorées pendant les douze dérniers mois. La re- 
prise commerciale, d'ailleurs assez modérée, qui 


s'est manifestée de septembre à mars, avait déter- 


miné, il est vrai, un relèvement de près dé 25 % 
du taux des frêts, et malgré le ralentissement de 
la demande exceptionnelle de tonnage occasionnée 
en Extrême-Orient par de tremblement de terre du 
Japon, une certaine activité avait persisté durant 
les premiers mois de l’année, On put même éspé- 
rar, en raison de l'énorme excédent de la récolte de 
céréales dans quelques pays gros producteurs, et 
des besoins de l’Europe en produits d’alimenta- 
tion et matières premières, que cette activité se 
maintiendrait pendant une bonne partie de l’année 
et que les frêts conserveraient l'avance reconquise. 
Maïs ces espoirs ne furent pas réalisés, et de mars 
à juin, les taux fléchirent d'environ 10 %, la baisse, 


coutüumière d’ailleurs en pareille saison, s'étant 


encore accentuée par Îla suite, ainsi qu’on peut 
s’en rendre compte au moyen du tableau suivant : 


Index-numbers des frêts de la Chambre de navigation 
du Royaume-Uni 


Moyenne 1920...... 100 Mars 1994... 32.14 
Er APTE à 37:59 Je SA DUREE RENNES 31.09 
— À RE AE 29.73 Mai EN AUS 0 Let 30.10 
pare APS EL UE 28.38 LEUR ce RE A 29.09 

Janviér | 1924:.,.,: 30.76 Juillet — .,..,..,. 27.41 

Février  —,.::.:: 31.56 


La situation financière difficile de nombre de 
nations européennes, en diminuant leur puis- 
sance d'achat, à ‘exercé sa répercussion sur lé 


marché des frets, ‘en restreignant. le transport des 


céréales en provenance de l'Argentine, des Etats- 


Unis et du Canada. Un autre facteur des plus im- 
pontants, et intéressant directement lindustrie des 
transports maritimes, est la surabondance de ton- 
nage disponible, qui explique, malgré une amélio- 
ration incontestable, l'importance du tonnage dé- 
sarmé. : rs 

D'après les statistiques du Lioyd’s Register of 
Shipping, la marine marchande mondiale compre- 
nait, au 30 juin 1924, en ne comptant que les bâti- 
ments de 100 tonneaux et au-dessus, 32.956 nawi- 
res, représentant un tonnage brut de 64.024.000 
tonneaux. Ce dernier chiffre, bien qu'en diminu- 
tion par rapport à celui de l’année dernière, de- 
meure très sensiblement supérieur à celui de 1913, 
ainsi qu'il résulte du tableau suivänt : 


Effectif et tonnage de la flotte commerciale du monde 
en 1918 et pendant les six dernières années 


- Nombre Tonnage Tonnage  Tonnage 

Années de brut à vapeur Ace 
(au 80 juin) navires total ou à moteur voile 
(En milliers de tonneaux) 

LASER 30.835 49.090 45.404 3.686 
TIMOR Rate 29.255 50.919 47.897 3.082 
AIR re Fer D 00) 57.314 53.904 3.410 
SORTIR 33.206 61.974 58.846 3.188 
TORRES. SRE 33.939 64.370 61.342 3.028 
LORIE TES 140 33.507 65,166 62.335 2.831 
HORS NUE 132:956 64.024 61.514 2:510 


Si l'année dernière à marqué un arrêt dans lac- 
croissement jusque-là continu du tonnage des va- 
peurs, elle n'a pas modifié là tendance à la dimi- 
nution de celui des voiliers. Il conviéht de noter 
aussi l'augmentation du tonnage moyen par bâti- 
ment, qui ressort actuellement à 1942 tonneaux 
bruts, au lieu de 1.592 tonneaux en 1913. Le ton- 
nage total de 1924 accuse une diminution de 1 mil- 
lion 142.000 tonneaux bruts sur celui de 1923, mais 
une augmentation dé près de 15 millions de ton-. 
neaux sur célui d'avant-guerre. En réalité, il con- 
vient de reconnaître que l'accroissement de la ca- 
pacité réelle de transport ne correspond pas à cette 
augmentation de tonnage : d’après les estima- 
tions les plus modestes, une bonne moitié devrait 
être déduite pour tenir compte des bâtiments hors 
d'état de naviguer, où dont l’utilisation serait trop | 
onéreuse. L'excédent disponible n’en est pas moins 
suffisant pour expliquer l'importance du tonnage … 
immobilisé dañs les ports, le chargement souvent 
incomplet des navires en service sur les lignes 
régulières, et le niveau relativement bas des frets. 

Il st intéressant de noter le nombre croissant 
dés navires de fort tonnage. A l'heure actuelle, la 
flotte commerciale du monde est encore composée, 
pour plus de moitié, de bâtiments d’un tonnage in- 
férieur à 1.000 tonneaux. Mais alors qu'en 1914, le 
nombre des navires à vapeur ou à moteur de 4.000 
tonneaux et au-dessus était de 3.608, il atteint 
maintenant 5.916, dont 338 de 10.000 tonneaux et 
au-dessus, 33 arrivant à 20.000 tonneaux ou dépas- 
sant même ce chiffre. Il convient de Signaler éga- 
lement l'augmentation progressive des navires à. 
moteur, dot 178 actuellement ont 4.000 tonneaux 
et au-dessus, 21 ayant même 8.000 tonneaux et 
plus. Les navires en acier sont de beaucoup les 
plus nombreux, soit 24.533, d'un tonnage brut glo- 
bal de 59.520 tonheaux ; on compte en outre 2.562 
navires eh fer, avec 1.653.000 tonneaux, et 5:861 
navires en bois, avec 2.851.000 tonneaux. 

Noûüs avons Signalé déjà le fléchissement du ton- 


| nage de la marine à voiles ; il a atteint, en effet, 


depuis 1913, 1.176.000 tonneaux bruts, ou près de 
3 %. L'importance relative du tonnage des voiliers 
qui, dans le tonnage mondial total, dépassait en- 
core 20 % il ÿ à üuñe vingtaine d'années, ne repré 
sentait plus que 7 1/2 % en 1913, et-moins de 4 % 
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en 1924 Quant au tonnage à vapeur ou à moteur, 
il a progressé, en l'espace d’une dizaine d'années, 
de plus de 16 millions de tonneaux, l'accroissement 
s'établissant à environ 35 %. La majeure partie 
de cette augmentation a porté sur les navires à 
vapeur ou à moteur à coque métallique, dont le 
tonnagé global arrivait à 57.530.000 tonneaux bruts 
en 1924, comparativement à 57.939.000 tonneaux en 
1923 et à 42.514.000 tonneaux en 1914 Le tableau 
suivant donne la répartition de ce tonnage entre 
les principales puissances maritimes 


Répartition de la flotte commerciale à vapeur du monde 
en 1914, 1923 et 1924 
(Navires en fer et en acier) 

Différ. en 1924 

Juin Juin Jain jar 

1914 1923 1924 

(Miliers de tonneaux bruts) 

Grande-Bretagne 


et Irlande ....: 18.877 19.077 18.917 “Le 40 
Etats-Unis .:..:. 1.837 12.416 11.823 + 9.986 
ADO Dre 1.642. 3.402 3.699 DES 
France 514.738 7v21 918 7808.266 3.193 + 1,275 
Allemagne ..... 5.098 2.496 2.856 — 2.848 
Italie irc. 1.428 2.788 2.676 + 1.248 
Hollande ...:...…. LAN 72:006 2,533 + 1.062 
Norvège :...:2%,. 1:93 2.699 2.340 + 403 
Dominions  bri- 

tanniques :.….. 1.407 2:219 2.213 + 806 
Espagne :...... 833 1.169 1.163 + 280 
SUEDE ee onde 992 1.09 1.146 + 154 
Danemark ...::. 768 920 974 +. 1206 
GC 820 "743 751 — 69 
Belgique... 341 600 555 HUE 
Autres pays .... 3.109 2.847 2.749 — 360 

TOLAL. Lt. #54 42.514 57.939 57.530 +15.016 


Ce tableau montre nettement les changements 
considérables apportés par la guerre dans la ré- 
partition du tonnage, en ce qui concerne certaines 
nations en particulier. La Grande-Bretagne et l’Ir- 
lande, qui possédaient en 1914, non compris le ton- 
nage des Dominions britanniques, près de 44 1/2 % 
de la flotte commerciale à vapeur du monde, ont 
vu cette part se réduire à moins de 33 % en 1924. 
Par contre, la proportion pour les Etats-Unis s’est 
avancée de moins de 4 1/2 % à plus de 20 %. Le 
Japon a conservé la troisième place, qu'il occu- 
pait déjà l’année dernière, et la France, la qua- 
trième. Mais d'Allemagne se relève très vite des 
pertes subies comme conséquence de la guerre : 
_ &lle figure au second rang, immédiatement après 

PAngileterre, parmi les pays constructeurs, et, sur 
la base de l'augmentation de son tonnage enregis- 
tirée pendant les demnières années, il est permis 
de Supposer qu’elle ne tardera pas à revenir à son 
tonnage d'avant-uerre. 

Il est à noter d’ailleurs que d'une façon géné- 
rale, l’industrie des constructions navales bénéfi- 
cie d’une reprise progressive, le tonnage commencé 
Pendant le second trimestre de l’année courante 
ayant été de 619.000 tonneaux bruts, comparati- 
vement à 432.000 tonneaux pendant le premier tri- 
mestre, à 473.000 tonneaux pendant le quatrième 
trimestre 1923, et à 212.000 tonneaux (chantiers 
allemands non compris) pendant le troisième tri- 
mestre de l’annéé dernière. La reprise graduelle 
du commerce international et la baisse du char- 
bon de soute sont égalément des facteurs encoura- 
geanîs, et Si l’exercice écoulé a été loin encore 
d'être satisfaisant pour les entreprises d'armement 
considérées dans leur ensemble, il est permis d'es- 
pérer que malgré l’âpfe concurrence, elles connat- 
tront bientôt des jours meilleurs. 


Edmond BoucHERY. 


l 
rapport à 1914 


Banque Impériale Ottomane 


Les actionnaires de la Banque Impériale Otto: 
mmane se sont réunis en assemblée générale ordi- 
maire à Londres, le 16 juillet dernier, sous la prési- 
dence de M H.-A. Lawrence. 

L'année 1923, dit le rapport, n'a pas apporté au 
Proche-Orient le calme et la prospérité dont la con- 
clusion de la paix faisait espérer le retour. Sous 
l'influence des divers facteurs politiques et écono- 
miques, elle a plutôt aggravé le malaise qui, depuis 
de longues années déjà, paralyse les affaires dans 
les régions où la Banque est principalement inté- 
ressée. É 

Le nouvel ordre politique instauré en Turquie 
s'est lentement stabilisé. Une période électorale, 
puis une crise ministérielle, et, enfin, le 29 octobre, 
la proclamation de la République, sont autant 
d'événements qui ont contribué à entretenir, pen- 
dant le second semestre 1923, ce sentiment d’incer- 
titude et d'appréhension dont s'accompagnent inévi- 
tablement toutes les transformations politiques. 

Le nouveau Gouvernement s'est trouvé en face 
d'une tâche particulièrement lourde, pour reconsti- 
tuer un pays épuisé par douze ans de guerres con- 
tinuelles, et l’acheminer vers son adaptation à une 
économie nouvelle. Il n’est point surprenant, dans 
ces conditions, qu'au point de vue économique,, 
l'année 1923 ait été marquée par un état de stagna- 
tion encore plus prononcé que l'année précédente. 

A Constantinople, le marché est demeuré inactif, 
et les affaires ont été limitées à des opérations de 
faible importance. Cette inactivité à pour causes 
principales : l'incertitude quant à la politique inté- 
rieure de la Turquie et à la politique générale de 
l'Europe ; le danger qu'a fait courir à la paix, dans 
les premiers mois de l’année, l'arrêt des négocia- 
tions de Lausanne, et enfin, les destructions de 
capitaux, sous leurs diverses formes, entraînant à 
leur suite l'impossibilité pour ces populations de 
produire “et donc d'acheter. 

Pour le mouvement commercial de Constantino- 
ble, qui forme avec la production agricole la base 
future de la prospérité turque, les statistiques pu- 
bliées sont incomplètes ét ne comprennent que les 
chiffres du premier semestre. Leur valeur en livres 
turques s'établit comme suit : 


Premier semestre de 1921..,... Ltq. 58.523.000 
-— — PA AS PR IARS à 39.173.000 
— ee enr E le TRS 38.470.000 


Le marché des exportations a fait preuve, par 
contre, de quelque animation. Certains produits ont 
été vendus à des prix rémunérateurs et en hausse 
assez sensible sur ceux de l’année précédente, 

Les fluctuations incessantes du chañge ont con- 
tribué à la stagnation des affaires. Pendant 
l'exercice 1923, Le cours de la livre sterling a varié 
entre 690 et 811 piastres turques. 

En Turquie, la question monétaire ne se heurte 
pas à l’une dés difficultés que l’on rencontre dans 
la plupart des autres pays : il n'y à pas eu d'infla- 
tion de la circulation. L'émission de billets n’a pas 
augmenté d'une seule piastre depuis la guerre. 

Dans [l’ordre économique, toute amélioration 
générale de la situation doit être recherchée dans 
une demande stimulée, dans une production accrue, 
dans un échange plus large des produits, dans une 
restriction aussi forte que possible de la spéculation, 
et non, comine Certains sont disposés à le croire, 
dens d'artificielles mesures d'assistance qui sont, 
tout au plus, de sithples palliatifs. 

C’est cette politique envers lès échanges commer- 
c'aux et la spéculation que la Banque Impériale 
Ottomane s'est attachée à Seconder et même à diriger 
dans cette voie les autres Etablissements de son en- 
tourage. À 

Lies facteurs défaVorahlés que nous venons da 
rappeler ont eu, comme il était inévitable, leur 
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répercussion sur le volume des opérations et Sur le 
rendement du Siège de la Banque à Constantinople 
et d’un grand nombre de ses agences £n Anatolie. 
Cependant, certaines régions d'Asie-Mineure, notam- 
ment celle d'Adana, ont connu un important mou- 
vement commercial, auquel les succursales de la 
Banque ont activement participé. 

En Palestine, en Egypte, en Mésopotamie et en 
Perse, il y a tendance à l'amélioration. En Grèce, 
le mouvement de ses affaires accuse une progres- 
sion très appréciable et fort encourageante pour 
l'avenir de ses agences dans ce pays. 

Les sièges de la Banque à l'Occident poursuivent 
le développement normal de leurs opérations finan- 
cières et bancaires. 

En Syrie, l’année 1923 à marqué une série de pro- 
grès dans l’organisation générale du pays sous 
mandat et une amélioration de la situation écono- 
mique qui s'est heureusement répercutée sur Îes 
finances publiques. Sa filiale, la Banque de Syrie 
et du Grand-Liban, en a bénéficié et a pu aisé- 
ment maintenir son dividende antérieur de 5 0/0. 

La Banque Franco-Serbe et la Bank of Romania 
ont eu également un exercice satisfaisant. Enfin, 
mentionnons le renouvellement de la concession 
en Turquie de la Banque Impériale Ottomane jus- 
qu'au 1% mars 1935. Elle pourra ainsi rendre à la 
Turquie d'importants services et continuer à lui prêé- 
ter le concours qu’elle n’a jamais cessé d'apporter, 
dans le passé, au maintien de son crédit et à son 
essor économique. 

Dans l'établissement du bilan, l’actif et le passif 
en monnaies étrangères ont été convertis en livres 
sterling au cours du 31 décembre 1923. Ils se tota- 
lisent à 22.018.728 livres et le solde disponible au 31 
décembre 1923 s'élève à 128.370 livres sterling ; il 
a été reporté à nouveau. 

F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du traité. — Dans les régions occupées. 
— Les accords de la M. I. C. U. M. — A la GC. D. R. 
— La reprise du contrôle interallié. — Des pour- 
parlers se poursuivent depuis plusieurs jours à 
Cologne au sujet de l'application, dans les régions 
occupées, du pacte de Londres. Les problèmes en- 
visaigés se rapportent au rétablissement de la sou- 
veraineté administrative et judiciaire du Reich 
dans toute la Rhénanie. 

Nous avons annoncé dans notre précédent nu- 
méro le renouvellement des accords de la M. I. C. 
U. M. En voici les points essentiels : les livrai- 
sons de charbon et de coke continueront à se faire 
d’après les conditions techniques en vigueur jus- 
qu'à présent. Les prix et conditions de paiement 
définitifs feront l’objet de décisions ultérieures de 
la C. D. R. ou du Comité d'organisation des pres- 
tations en nature prévu par l'accord de Londres. 

En attendant, les acomptes représentant environ 
75 % de la valeur des charbons livrés au cours de 
la décade précédente seront payés le 10, le 20 et le 
dernier jour du mois, par l’agent général des paie- 
ments. Un acompte supplémentaire de 10 % sera 
payé dès que les tonnages livrés dans le courant 
du mois seront exactement connus. 

L'accord est valable pendant toute la période 
transitoire envisagée par le Protocole de Londres. : 

La Commission des Réparations vient de nom- 
mer, à titre définitif, M. Seymour Parker Gilbert, 
juriste financier américain, comme agent général 
des paiements des réparations prévu par le plan 
Dawes. 
.Le 8 septembre dernier, la Commission interal- 
liée de contrôle militaire a repris ses travaux con- 
formément aux accords intervenus avec le Reich. 


La 


PARIS ÆT SUCCURSALES 


en Laisse 


AGTTF 
Æncaisse de la Banque: 


. 


sous Tossrnsses 


Francs 
3.079.534.344 


Or à l'Rtranger een tt a 1.864.320 907 
TOR AS PS eu ae 

ATONTNE EM aRere PAS A A AE 4 SANS 

5.841.680.52 

Disponibilités à l'étranger ........... 967.617.276 


&ffets échus hier à recevoir ce jour... 


Pcrtéfeuille Paris | 


Eñets Paris..... 
Efiets Etranger. 


. Effets du Trésor. 


PBorie’euilles des succursales........ 


Effets proroges } 


Paris. nec 
Suceursales ..,.... 


Avences sur lingots à Paris ......... 
Avances sur lingots dans les succurs. 
Avances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les suceursl* 


Avances à l'Etat 


âvances à l'Etat (Lois de 1914 à 1020) 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etai aux Gouver- 


nements étrangers 


oser sssssnsss 


1.573 ,804 
2.472.027.082 
25.726.648 
69.206 
2.626.073.365 
1.202.174 
7.555.616 

» 

» 
362.193 .428 
2.333.083.301 
200. 006,000 
83.100.000, 000 


4.782.000 .000 


4 sept. 1924 1 417 sept. 192% 


Francs 


3.079.534.438 
1.864.320.907 
5.943 ,904.345 
300.923 ,195 
5.844.827.540 
567.875.236 
24.406.798 
2.166.768.855 
22.341.308 

< 61.749 
1.802.891.475 
1.200.511 
7.838.960 


» 

» 
362 .480.713 
2,472 :021.868 
200.000 000 
23.000.000 .000 


4.789 .000.000 


Rentes de la Réserve....., ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de ia Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .........:........ 167.357 152 167.357.152 
Rentes immobilisées ..............., 100.000: 000 100.000. 000 
Hôtel et mobilier de la-Banque.. 4.000 .U00 4.000.000 
Immeubleñdes succursales ........ FR 169,846.566 | -"169:847.805 
Dépenses d'administration de la Ban-| , Fel = 
que et des succursales. ......... Fe 26.219.767 30.558.971 
Emploi de là réserve spéciale........ _8.407,488 8.407.43€ 
Divers ......... MAT CCM NE 2.568.248.879 | 3.037.831.443 
| Totale is re .145:381.108.029. | 14.792.628 .139 
PASSIF 
Capital de la Banque :............. | 182.500.0uu |  182.500.000 
Bénéfices en addition au capital... 77.647.610 77.647.610 
Réserves | LOi du 17 mai 1884 ...... 10.000.000 10.000 .000 
mobilières | Ex-banques départen:ent. 2.980.750 2.980.750 
{ Loi du $ juin 1857 ....... 9,125 .000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale... 2780 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). E à 
+ Gar. d'am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 508.145.158 508.126.840 
Excéd. aff. à l’amort. des av. âl'Etat.|  563.200.985 |  586.860.200 
Compte ann. d’int. au compte d'amort, 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....[40.399.149.905 |40.314.545,390 
Arrérages de valeurs déposées ....... 61.561.180 58.175.950 
Billets à ordre et récépissés......... 510.146 . 525.827 
Compte courant du Trésor........... __ 15.679.961 13,004 ,576 
Compies courants de Paris........... 909.188 853 S83.265.858 
Comptes courants dans les succursales 997.980.483 892.020.718 
#Dividendes à payer ....:..,:.4.:..1. 5.291.479 5.028.496 
Escompte et intérêts divers .......... 64.929.611 72.355,88? 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
DIVEPR TA CNE en AA REED °....| 1.526.392.862 | 1,129,658.430 
FOLALE RER EEE c...115.881.108.029 [447926484189 


Gomparaison avec les anaées précédentes 


8U juillet! 15 sept: |14 sept |13 sept: | 1 sept 

1914 19%1 1922 198 | 4924. 

millions [millions | millions | millions |millions 

Circulation ........ 6.683,1 |37.127.9 |36.007.1 [37.703606 ! 40.314.5 
Encaisse or........ 4.141.3 |/5622.7- | 5.532.9 |°5.538 20/15 .54819 
— argent ... 625,3 BIT 286.4 294.6 300.9 
Portefeuille........ 2.444.929] 2.473.0:| 1.920:3 | 2.278 .1 |14°02575 

Avances aux parlic. 743.8 |.2:213.8 | 1.133.3 | 2.147.5 | 2.834:5° 
—  àlKtiat.... 200.0 125.100.0 |24,100.0 |24.000.0 |23.200.0 
Compt.cour. Trésor 382,6 41.6 22.1 26.3 13.0 

= partic. 94916 122 48%:821227130:0 |" 1 92 ane 
Taux d’escompte...{[4 1/2 0/0|5 1/2 0/01 5 0} 5 0/0 6 G/0 


Elévation du taux des avances sur titres de ia 


Banque de France. — La Banque de France a élevé, 
le 11 septembre, le taux des avances sur titres, de 
#96: 2 10006 


Le dixième anniversaire de la bataille de. ia 
Marne. La commémoration du dixième anniver- 
saire de la Marne a revêtu cette année un carac- 
tère dé solennité du fait de l'inauguration du mo- 
nument du maréchal 
Trilbardou. i ; 

Le président du Conseil, M. Herriot, à prononcé 
à l’issue d’un banquet qui réunissait de nombreu- 
ses personnalités politiques, militaires et diploma- 
tiques, un émouvant discours au cours duquel il a 
déclaré : « Ce que j'ai dit à la face du monde, je 


Galliéni sur le plateau de. 


Mate he 


nécessité, 
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le redis ici aujourd'hui dans cette intimité, et je 


serais bien étonné si l'importance de la manifesta- 


tion à laquelle je participe ne provoquait pas quel- 
que intimidation chez ceux-là mêmes qui préten- 
dent que c’est la Belgique qui a sauté à la gorge 
de l'Allemagne. 

« Cette France que la guerre ’a brisée, qui a, 
pour une si large part, été épuisée, cette France 
saignante, qui à si magnifiquement supporté tout 
le poids de la civilisation dans sa lutte contre la 
barbarie, il faut la refaire courageusement, il faut 
lui refaire une armature financière, lui redonner 
santé et jeunesse. La meilleure façon de compren- 
dre la leçon des tombes, ce sera de nous pencher 
vers des berceaux ». 


Les prix de gros et de détail en juillet 1924. — 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être pu- 
bliés par la Statistique Générale de la France, 
pour le mois de juillet dernier, font ressortir une 


légère augmentation par rapport à ceux du mois” 


préc: édent : N 4 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en 1901-1910) 


1922 1924 
Fin juin Fin juillet 
rectifiés provisoires 
Indice généraï............ (45) 475 491 
Denrées alimentaires : 
Ensembles. sue. tre (20) 428 436 
Aliments végétaux. .... ( 8) 421 416 
Aliments animaux...... (8) AVG 423 
Sucre, café,/cacao ...... ( 4) 492 o14 
Matières industrielles : 
Pnsémbhle seine perse (25) 517 539 
Minéraux etmétaux.... ( 7) 456 479 
Textiles : .... EL TE ( 6) 650 677 
DIVERS PRES RE 43 (12) 474 493 


On constate que l'augmentation porte sur toutes 
les différentes catégories de produits. 

Quant aux prix de détail, ils ont été en juillet 
dernier l’objet d'une nouvelle baisse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
accuse une augmentation moyenne de 
260 % en juillet sur 1914. La proportion correspon- 
dante avait été de 270 % «en juin dernier. 


La production sidérurgique en juiilet 1924. — 


D'après les statistiques du Comité des Forges, le’ 


nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
1% août 1924 s'élevait à 133, soit deux de moins 


- qu'au début du mois précédent. 


: La production de la fonte en juillet dernier se 
répartit de la façon suivante : 


Tonnes 
Monte daftnage., ess is. éern rl 34 090 
D de MOUIALC AE Lies NUS 142.633 
IP hESSEMEr see ec STE 2.847 
D ROMA Ne 2 (ee 444.409 
RARE ENECTA les. 27 60. he 12.196 
DDR De etat do Pi ant 536.168 

Ce chiffre présente une diminution de 2.705 


tonnes comparé avec celui de la prôduction du 
mois précédent. 

La production de l’acier accuse, par rapport à 
juin dernier, un progrès de 9.955 tonnes ; elle s’est 
élevée, en juillet 1924, à 564.876 tonnes, dont 551.428 
tonnes de lingots et 13.448 tonnes de moulage. 


Le budget de 1995. — Dès lundi dernier, le prési- 
dent du Conseil à commencé l'examen du budget 
de 192% qui doit être soumis à la fin de ce mois à Pa 
Commission des Finances de la Chambre. Il à reçu 
successivement M. de Moro Giafferri, sous-secrétaire 


‘passage 


d'Etat à l'Enseignement technique, et M. Daladier, 
ministre des Colonies. Le lendemain, M. Herriot a 
conféré avec le général Nollet. 

D° importantes compressions budgétaires ont été 
réalisées sur tous ces budgets ; ajoutons q@en ce 
qui concerie celui de [la guerre, les réductions opé- 
rées he portent aucuné atteinte aux organismes 
essentiels de la Défense Nationale. 

L'examen des autres budgets va ‘être poursuivi 
rapidement. 


Les opérations du Crédit National en juillet 1924. 
— Les opérations faites par, le Crédit National, 
sur dommages de guerre, pour le compte de l'Etat, 
ont donné lieu, durant le mois de juillet, aux paye- 
ments en espèces ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 

sur titres définitifs paiements en francs 
CID GE DA ES de PEUR 47.628 82.639.985 39 
ER LÉTOES MERE NE dat ae 20.524 7.100.213 42 
68.152 89.740.198 78 
Avances sur indemnités ........ 703 27.948.919 92 
68.855 117.688.418 70 


En obligations de la Défense na- 


Honales Pr ervee nes à 55.851 318.083.108 08 
Total général pour le mois de 
LRO ROMANS pe A ea 124.706 435,771.526 18 


Dans sa séance du 5 août, le Conseil d’adminis- 
tration a autorisé 3.%00.000 francs de prêts nou- 
veaux au commerce et à l'industrie, ce qui porte 
le montant des prêts consentis, déduction faite des 
remboursements, à 453.408.047 fr. 02. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 12 au 18 
août, on atteint les-chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923. 


Etat, 28.964.000 francs (+ 7.598.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.280.000 francs (+-10.490.000 fr.), 
réseau algérien, 1.273.000 fr. (+ 21.000 francs); Nord, 
26.410.000 fr. (+-2.953.000 fr.); Orléans, 26. 859.000 fr. 
(4-9.664.000 fr.) ; Est, 91.394.000 fr. ve 4.490.000 fr.) ; 
Midi, 13.102.400 fr. (+3.027.600 fr.); Alsace-Lorraine, 
13.747.000 fr. (+ 2.535.000 francs). 

‘Est-Algérien, 924,300 fr. ( — 4.100 fr.); Bône- 
Guelma, 604.200 fr. (+ 71.600 fr.); Réseau oranaïis, 
495.800 fr. (—64.500 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La cinquième Assemblée de la Société des Na- 
tions. — M. Ramsay Mac Donald a pris la parole 
le 4 septembre devant l'assemblée de Genève et 
il n’est pas exagéré de dire que son discours a 
provoqué une vive émotion. Le premier ministre 
britannique, après s'être prononcé contre le prin- 
cipe des pactes, auxquels il accorde peu de con- 
fiance, au profit de l'arbitrage, et avoir demandé 
l'entrée ‘de l'Allemagne dans AS DEN. 4 à 
blâmé la manière dont celle-ci avait précédem- 
ment * réglé la question de Silésie. Ce dernier 
ayant donné lieu à des interprétations 
assez variées, M. Ramsay Mac Donald a, le soir 
même, remis les choses au point par un commu- 
niqué à la presse. 

M. Herriot a, le lendemain, prononcé un très 
important discours. Il a déclaré que les trois ter- 
mes : arbitrage, sécurité, désarmement sont soli- 
daires, et a ajouté que l'entrée de l'Allemagne 
dans la S. D. N. ne devait comporter ni exception 
ni privilège, mais que le Reich devait remplir les 
conditions exigées des autres nations. 

Après d'autres interventions oratoires, les délé- 
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gations française et britannique sont tombées 
d'accord pour soumettre à l'assemblée une réso- 
lution qui a été adoptée à l'unanimité et dont le 
texte est le suivant : 

« L'Assemblée, prenant acte des déclarations des gou- 
vernements représentés, y voit avec satisfaction la 
base d’une entente tendant à établir la paix défini- 
tive, et décide, afin de concilier les divergences qui 
demeurent entre'certains des points de vue exposés ét, 
cette conciliation une fois opérée, de pouvoir faire 
convoquer dans les délais les plus rapides possibles, 
par les soins de la Société des Nations, une confé- 
rénce internationale sur les armements : À 

1o La troisième commission est chargée (d'examiner 
les documents relatifs à la sécurité ét à (la réduction 
des armements, notamment les observations des gou- 
vernements sur le projet de traité d'assistance mu- 
tuelle préparé en vertu de la résolution 14 de la troi- 
sième assemblée et les autres plans préparés et pré- 
sentés au secrétariat depuis la publication du projet 
de traité, ainsi que d'examiner les obligations conte- 
nues dans le pacte de la Société des Nations en vue 
des garanties de sécurité qu’un recours à l’arbitrage 
où une réduction des armements peuvent nécessiter ; 

20 La première commission est chargée : 

a) D'étudier en vue d’amendements éventuels les 
articles du pacte relatifs au règlement des différends ; 

b) D'examiner dans quelle limite les termes de lar- 
ticle 36, paragraphe ?, du statut de da Cour Interna- 
tionale pourraient être précisés afin de faciliter l’ac- 
ceptation ide cette clause en vue (de renforcer la soli- 
darité et la sécurité des nations du monde en résol- 
vant par des voies pacifiques tous les différends sus- 
ceptibles de s'élever entre les Etats. 


MM. Herriot et Mac Donald ont quitté Genève le 
6 septembre. Les commissions et sous-commissions 
poursuivent maintenant leurs travaux respectifs. 


ALLEMAGNE 


La situation, — Le Gouvernement allemand 
prend, depuis une huüitaine, l’attitude de paraître 
se désintéresser des travaux de la Cofférence de 
Genève. On dirait que ce qui Se passe et se discute 
là-bas ne le concerne pas et S'agite par dessus sa 
tète. Au surplus, il est plus préoccupé de politi- 
que intérieure qu'étrangère. Il est visible que le 
Cabinet Marx est complètement dominé et manœu- 
vré par les nationalistes «et, pour lui, la seule ques- 
tion qui se pose en ce moment, est de savoir s'il 
collaborera avec eux ou leur cédera complètement 
la place. Il est certain que pour obtenir leurs voix 
dans le vote des motions de Londres, il leur a fait 
d'imprudentes promesses qu'il est sommé de tenir 
et qu'il ne peut ne pas tenir. Aussi prévoit-on l’ac- 
cession très prochaïne de la droite nationaliste au 
pouvoir. Quelle qué soit la proportion de ses col- 
laborateurs au ministère, ils y auront une influence 
prépondérante ; ils imposeront leurs directives et 
l’on ien peut attendre de graves complications dans 
la politique européenne. Les socialistes, qui se 
réndeñt Compte du danger, auraient volontiers 
favorisé la création, par les libéraux, du « bloc 
bourgeois », mais ils ont peur de nouvelles accu- 
sation de trahison dé la part des communistes, de 
sorte que la droite à la voie libre. On sent déjà 
son influence dans le mépris que Berlin a affiché 
pour, la proposition de M. Mac Donald, invitant 
l'Allemagne à demander son admission dans la 
Société des Nations : elle n'a même pas daigrié 
s'occuper de l’invitation tant elle à peur qu'on ne 
voie dans Sa demande ‘une . reconnaissance du 
traité de Versailles. À 

C’est sans doute en exécution des promesses qu'il 
a faites aux nationalistes que le Chancelier Marx 
avait résolu de publier une proclamation récusant 
la responsabilité de l'Allemagne dans la guerre. Le 
Gouvernement français, infonmé de cette intention, 


a chargé notre ambassadeur à Berlin d’attirer l’at- 
tention du Chancelier sur l’inconvenance d’une pa- 


reille manifestation, A la suite de cette démarche, 


M. Marx a renoncé, momentanément du moins, à 
son projet. ra) 


Banque Impériale d’Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s’établissait 
ainsi, au 31 août 1924 : 

23 août1924 31 août 192% Compar. 
(En millions de marks) 
Encaisseor (1).:...: 907 517 + 10 

— argent et al. 26 20 — 6 

Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses En trillions de marks) 


de prets. from:2 498.000 4151000 = 13.000 
Portefeuille d’es- Ge 

compte .......::..1730.982.623 1860.843.618 —123.860.995 
Avances..... sers 35.887.068 59.983.260 + 14.596.192 
Portefeuille titres.. 76.384.969 76.831.372 = 58.597 
Circulation, ........ 1129.222.771 1391.895.246 +262.672.475 
Dépôts. SAR -. 371.240.868 297.791 .227 — 73.449.641 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque [Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1925 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


SE PU os ps CET 
5 [Tool or | See | po | 25188 
’ a Ù à TS Be «© dE E 
Dates # |oa,:) Cula | LS A te- CE al a 
[50] ‘tion 33% | feuille £ È s o 
nee d Cul 
81 juil, 1411.258 33 2.909 1.258] 2.081 | 202| 5 % 
\ (34juil 
7août d 1.478 97 3.807 1:879| 8.787 | 226 6 %) 
F (3 août) 

7 juill24| 469) 659.000 !1105518439) 3220278733 1874050894! 76,2 (2 0% or 
15 — .,| 478) 620:000!1061860078|33168545711826362474/76,3 (21 ». 
23 — ..| 484! 573.000/1009529887| 3830605969 /1797769508!76,5 (21 » 
81 — ..| 491! 473.000/1241038485 1290390360 141708096840! 76,5 (21 » 

7 août..| 498! 455.000/194:45755 1355877454 1190684752 16,212! » 
15 == ,.1 507) 435.000! 1174748000 1335067490 148260948131 76,4(21 » 
23 — ,.| 462 428.000/4129222771 | 371240808 117369826%3/76,4 (21 » 
30 — .: (1517 415.00011391895246 | 2977901227 1860843618176,3 (21 » 


(1) Y compris 68 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nañhtissement. 
(2) En millions de trillions dé marks. 


Le commerce extérieur en juillet 1924. — En juüil- 
let dernier, les importations en Allemagne se sont 
élevées à 556 millions de marks-or, contre 753 imil- 
lions en juin ; lés exportations sé sont élevées à 
o13 millions de inarkS-or, contrée 475 milliüns en 
juin. } | 

Ainsi, les exportations dépassent les importa- 
tions de 17 millions de marks-or. 

C’est la première fois de l’année que la balance 
commerciale de l'Allemagne est active. 


BELGIQUE 

Le budget de 1924. = La Chambre et le Sénat 
belges viennent d'adopter le budget général pour 
1924 dont le montant est évalué à 6.696.472.738 fr. 
en recettes et 7.619.552.89%8 fr. en dépenses, lais- 
sant ainsi un déficit de 928.080.160 francs. 

En voici d’ailleurs le détail : % 
Dépenses 


Budgets Recettes 
cs (En francs) 

Oridinaire, NOR EMENEE 3.345.672.220  3.389.605.273 
ExXtrAa0ndin aire MARNE 15.088.405 452.259.811 
Dépenses recouvrables ….  1.636.415.000  1.647.721.639 
Régie exploitation :.,..:. 1.603.225.113  1.787.984.102 
— extraordinaire... 427.000 339.519.650 
Ravitaillement, ........ 5.645.000 3.162: 923 
Telaux,,. 1041, 7.619.552, 898 


6,696.472,738 


à 
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Si l'on compare cette situation à celle qui lui 
correspond en 1923, on constate une diminution de 
dépenses s'élevant à 565.650.176 francs et une plus- 
value de recettes de 753.695,852 francs ; le déficit 
décroît, par incidence, de 1.318.346.028 francs. 

Les différentes variations que présente d’un 
exercice à l’autre chacune des subdivisions du 
budget s’établissent ainsi : 


Budgets Recettes Dépenses 
(En francs) k 

Odiraite: ci 1 5114 +405.292.966  +' 431.712.537 
Extraordinaire ::..::... + 7.600.405 — 142.674.052 
Dépenses recouvrables., : — 13.020.000  —1.292.310.920 
Régie exploitation ..... Ha92.0702189%%4%-208395.398.329 
A LOXITAOMAINATESS. ul 427.000 — 42.834.081 
Ravitaillement ,....:... + 1.925.992 — 610.152 
TOTAUX. 5250 2753:698.882  —: 565.650.176 


L'examen de ces chiffres permet de voir que la 
situation budgétaire de la Belgique est en amé- 
lioration par rapport aux comptes de 193, parti- 
culièrement en cé qui concerne le budget des dé- 
penses recouvrables et le budget du ravitaillement ; 
les régies, par contre, voient sensiblement s’ac- 
croître leur déficit. Dans ce relèvement indéniable 
des finances publiques, il importe de mettre en 
valeur Ia part contributive d’un chacun, part con- 
sidérable dont on appréciera l'étendue en songeant 
que l’ensemble des évaluations dues à l'impôt est 
passé de 384 millions de francs en 1913; à 1.506 
* millions en 1921, 1.827 millions en 1922, 2011 mil- 
lions en 1923 et 2.788 millions en 1924, soit donc 
pour lannée en €éours uné plus-value dé 777 mil- 
lions par rapport à l'an dernier. 

Maïs pour établir le bilan de l'Etat belge d'une 
façon exacte, il faut tenir compte encore des cré- 
dits supplémentaires dont l'adjonction porte le 
chiffre des dépenses budgétaires à 8.021:494 797 fr. 
et modifie ainsi la statistique précédente : 


Budgets- Recettes Dépenses 
| (En francs) 
DOIDUIPEL ct ee, de 3.945.672.220  3.392.399.398 
Extraordinaire .....1... 4. 15.088.405 452.559.455 
Dépenses recouvrables.:..  1.636.415.000  1:835.921.639 
Régie exploitation Deteie 1:695:225 1131) 1.931.691.732 
extraordinaire... 427.000 405.759.650 
Ravitatflement ............ 5.645.000 3.162.923 
POLE. LAN EL 6.696.472.738  8.021.494.797 


. Il én réSulté une insuffisance de 1.325.022.058 fr. 


La situation dés grands établissements de crédit 
belges en 1923. — D'après la statistique annuelle 
établie par notre confrère le Moniteur des intérêts 
Matériels, laquelle englobe 85 établissements dispo- 
Sant d'un capital versé de 1.227.554.000 fr. auquel 
s'ajoutent, à titre de ressources propres, 714,918.000 
francs dé réselves, voici comment se totalisent les 


Principaux chapitres des biläns des grands établis- 


sements de crédit belges en 1923. Les chiffres de 
1922 ne se rapportent qu'à 83 sociétés : 


BILAN GENERAL 


3 % ‘du DORA 
ACTIF! 1922 total 1923 total 
(En milliers de francs) 
Immobilisations . 1.011.708 7:98  1:264.536 : 9.07. | 
Portefeuille-titres.} 4.008.852 931.61 3.436.826 24.64 
Portefeuille-efféts:. 11.873.399 14.77 1.736.054 12.45 
Comiptes courants: 4,593:387 36.22 6.246.285 41.79 
Encaissè 2 70000N 983.558 7:76. 1.,031:567 7.40 
Actionn.: à verser 20%:794 1.62 225:156 1.61 
Pêries LATE 5.501 0.04 5.907 f 0.04 
Totaux.,,,,, 12,681,193 100.00 13.946.331 100.00 


% du % ‘du 

PASSIF 192? total 1923 total 

(En milliers de francs) à 

Capital versé :..,. H18:922% 4 9307 1T.227:D400E 8.80 

Capital à verser. 204.704 1.62 220.156 1.61 

RÉSETVeS. 0... 220 617.295 4.87 714.918 9.13 
Engagements à 

TETE EN MAT 1.004.673 7.92 1.403.258 . 10.06 

Engagem, à vue.. 9.506.346 74.96 10.156.023 72.83 

BÉNÉTICES NA aan 16H18 33 249.482 1.57 

Potaux: 2 2 12.681.193 100.00 13.946.331 100.00 


On voit dans cette comparaison et surtout dans 
d'importance relative de chacune des catégories 
d'emplois en fonction du total, ce que les banques 
sont appelées à faire dans les périodes de stagna- 
tion. C'est, en effet, d'une! afnée à d'autre, par 
emprise sur les valeurs cataloguées sous la men- 
tion « portefeuille-titres » que Se sont accrus les 
emiplois à vue. (Ceci montre péremptoirement que 
des fonds confiés aux établissements de crédit sans 
destination bien déterminée et convertis en 1922, 
faute de mieux, en titres à revenu fixe, ont re- 
trouvé l’année suivante leur véritable rôle, qui est 
de circuler, la puissance génératrice des disponi- 
bilités étant, sans conteste, fonction de leur vi- 


.tesse de circulation. 


D'ailleurs, pour donner plus de poids à cette 


déduction, l'examen du bilan général pour les: 
deux années envisagées donne les chiffres sui- 
vants : 


1922 1923 


(Enmilliers de francs) 


Valeurs propres (capital et ré- 


SET A Re MAIS Re Aie 1.796.222 1.942.472 
HAMOLLISATONS ARE ML 1.011.708 1.264.536 
FLOTTE TEAM rer Maires 784,514 677.936 
Ajoutons, à cet excédent dès res- 
sources propres, es valeurs 
confiées à terme aux banques 1.004.673 1.403.258 
LECROBE TE SA MEN DS 089.187 2) 0817194 
s'oppose directement aux em- 
plois fixes ou semi-fixes (porte- 
TeUMLÉATITÉeS) PRES UN 221 4.008.852 3.436.826 
Différence en moins... 2.219.665 1.355.622 


En définitive, des fonds qui ont été confiés 
à court terme, les banques ont employé à l'achat 
de valeurs aisément mobilisables 2.219.665.000 fr. 
en 19% et 1.355.632.000 fr. en 1923. | 

Une déduction très intéressante est à tirer de 
cétte constatation. En 1922, en période de ralen- 


tissement des affaires, les- banques accusaient, en 


placements de titres, 31,61 0/0 de l’ensemble de 
leurs ressources et, comparé à leurs fonds pro- 
pres, le montant du portefeuille impliquait une 
emprise de 23,35 0/0 sur les fonds confiés à vue 
où à court terme. Pour 1923, le portefeuille-titres 
n'est plus que de 24,64 0/0 du total dés ressources 
et, si l’on fait le même rapprochement que ci-des- 
sus, on remarque que l'emprise sur les fonds à 
vue, nécessairé pour parfaire le montant de ce 
portefeuille, est réduite à 13,15 0/0. 


ESPAGNE 


La campagne du Rif. — La situation déjà très 
difficile des troupes espagnoles au Maroc semble 
devenir tout à fait critique. Le général Primo de 
Rivera, aussitôt arrivé à Tétouan, a donné l'ordre 
de retraite sur tout le front. 

D'ores et déjà, la vosition de M'Ter qui se trouve 
entre Tétouan et Aïhucemas est évacuée, et d'autre 
part, en raison même de la pression des Riffains 
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sur tous les postes avancés, on envisage une :Opé- 
ration de large envergure pour dégager Tétouan 
qui deviendra ainsi le centre de la résistance de la 
zone occidentale espagnole. En cas d’échec, il est 
certain que l'abandon complet de cette zone serait 
dès lors inévitable. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 3 septembre, s'établit comme suit: 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets és. sretthnusee,4 dede PEN 146.347.200 
RE 
Dettede FEtat. 6. 10 TS MR ETAT (ME 00 
AUITES Daranties se 50... Len 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.......,....,... . -126.597.200 


146.347.200 
Département de Banque ” 
GaDital-s00ialis 280 tt ER DPPESENRrR 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes L 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


agents de 13 Dette nationale, etc.)...., 10.395.872 
Dépôts diverse. nr ire AT CNE 114.896.683 
Traites à sept jours et diverses......... 13.052 
Solde en excédent.......... ER Te 3.708.639 

113.567.242 
Garanties en valeurs d'Etat. .,.......... 43.658.443 
Autres garanties 2er severe 71.481.413 
Billets en réserve..5..14., 4, eue EN + NAT 5795 
Or et argent monnayés en réserve... .., : 1.805.591 


143.567.242 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


(o | d , 8 LS 3 \O 
au SUN lon l to lens 
à à © + + Le] n 2 > T & be PR: 
a 20 a «© © © = = Fier) sl £ 
Dates © 4 qe RSR EVE NTONRES 
SES) © Le #£ 0 À 25 & 3 © 
se = Ar lSSs Léetlanaes 
© Le So Se | : 
© © 4 GR Œho| 
Baoût1914| 27.622! 36.105] 68.249| 76.893) 9.967| 14.60/6 9, 
196.208 119.186|115.368,21.819|.18 30/4 C4 


16juille19%11128 271 
93 128.270 


126.273[116.911]113.192/21. 747| 38.60! » 


90 —" ..: Jp eee ee 18:1121.258,20.966| 16.88] » 

6 août....1128.308,127.106/124.247/121.37920.951| 16.86] » 
13 — ..,1128.215/126.0341122.202/118.267,22.081| 18.02] » 
80 »— ...1128.316,125.119/125.610/120.785.22.947| 18.26] » 
CAR ES 128.3151125 372 122.43841117.902,22.693| 18.581 » 


3 sept.....128.403 125 725/195 2931121.140 22.427] 17.90] » 


M. Ramsay Mac Donald et son discours de Ge- 
nève. — On trouvera, d'autre ‘part, un compte 
rendu de l’Assemblée de Genève de la Société des 
Nations. En raison de l'émotion provoquée par 


certains passages du discours prononcé par le pre- ‘ 


mier ministre britannique, celui-ci a cru devoir 
fournir des explications qui ont été résumées dans 
le communiqué suivant : 

« Dans lé passage de son discours relatif à la 
Haute-Silésie, le premier ministre remarque que 
ses paroles peuvent donner lieu à un malentendu. 
Il cita de cas de la Haute-Silésie comme un de ceux 
qui provoquèrent dans la presse des critiques vio- 
lentes, alors que des aictes utiles, sur lesquels l’o- 
pinion fut unanime, sont rarement mentionnés. 

« Le premier ministre n'avait aucunement l’in- 
tention de porter un jugement sur la décision re- 
lative à la Haute-Silésie. » 


Le Congrès des Trade-Unions. — Le Congrès des 
Trade-Unions, qui se tenait à Hull depuis le début 
du mois, s’est terminé le 6 septembre.- Parmi les 
divers discours prononcés au cours des dernières 
séances, ceux du délégué russe Tomsky et de M, 
Albert Thomas ont été écoutés avec attention. 


Le président, M. Purcell, a exprimé l'opinion 
que le devoir du Congrès était de prendre des me- 


sures en vue du rapprochement des différents 


groupements du mouvement travailliste européen, 
et afin d'établir cette solidarité toute en faveur de 
la paix, il a été décidé d'investir le Conseil géné- 
ral de tous les pouvoirs, . 


Un ordre du jour a été voté par le Congrès, sti-° 


pulant qué le Conseil général des Trade-Unions 
convoquera üne conférence pour arrêter des mesu- 
.res industrielles spéciales à prendre en cas de me- 
nace de guerre, afin que le mouvement trade-unio- 
niste puisse faire tout ce qui est en son pouvoir 
pour empêcher les hostilités naissantes. 


Parmi les autres résolutions adoptées, une a 


trait au droit de grève ; une autre félicite le Gou- 
vernement travailliste de da signature du traité 
anglo-russe, exhorte le Conseil général: des Trade- 
- Unions à combattre la campagne de presse dirigée 
contre ce pacte, et demande aux Chambres de le 
raiifier sans délai. Par contre, le Congrès à re- 
poussé une résolution tendant à une réforme fis- 
cale impliquant une politique déterminée sur les 


questions du libre-échange, de la protection des 


frontières douanières, et d'un tarif préférentiel en 
faveur des Dominions. 


F 


Les constructions navales. — Les statistiques ré- 


cemiment publiées par le Lloyd’s Register montrent 
que le tonnage des navires de commerce en cons- 
truction à la fin du trimestre terminé le 30 juin 
dernier atteignait 1.516.746 tonneaux, soit une aug- 
mentation d'environ 43.000 tonneaux sur le chiffre 
correspondant à la fin du trimestre précédent. Le 


chiffre au 30 juin comprend 52.000 tonneaux sur 


lesquels le travail a été provisoirement suspendu. 
Déduction faite de ce dernier montant, dans le 
but de permettre une comparaison avec Îles chif- 
fres du temps normal, le tonnage actuellement en 


construction dans le Royaume-Uni ressort à 1 mil- - 


lion 465.000 tonneaux, chiffre le plus élevé qui aït 
été atteint depuis la fin de mars 1922, bien qu'il 
-soit encore très inférieur au tonnage moyen, soit 
1.890.000 tonneaux, en construction durant les 
douze mois immédiatement antérieurs à la guerre. 
Par rapport aux chiffres correspondants du tri- 
mestre terminé le 31 mars 1924, on observe une 
augmentation appréciable du tonnage commencé 
pendant le second trimestre, avec 875.210 tonneaux; 
au lieu de 227.786 tonneaux. 

Le tonnage global des bâtiments de commerce 
réellement en construction à l'étranger est de 
960.000 tonneaux, se répartissant comme suit en- 
tre les principaux pays : Allemagne et Dantzig, 


340.749 tonneaux ; France, 144.240 tonneaux ; Italie, 


127.772 tonneaux ; Etats-Unis, 103.665 tonneaux ; 
Hollande, 96.453 tonneaux. La prédominance des 
chantiers britanniques dans la construction des 
navires de grandes dimensions est très marquée : 
il y a actuellement en construction dans le monde 
35 navires de 10.000 à 20.000 tonneaux, et 8 de 
20.000 tonneaux et au-dessus 21 sur ces 35 navires 
et des 8 de plus de 20.000 tonneaux sont actuelle- 
ment construits dans les chantiers de Grande-Bre- 
tagne et d'Irlande. 


Le commerce extérieur de l'Etat libre irlandais 


‘ tions de l'Etat libre irlandais Se sont élevées, pen- 
dant le premier semestre de l'année courante, à 
33.478.305 liv. st.. et les «exportations, à 21.877.493 
liv. st. ce qui fait ressortir un solde déficitaire 


| de 11.600.812 liv. st. Les importations en provenan- 


ce de Grande-Bretagne ont atteint 23.563.648 liv. st., 
et les exportations à destination de ce pays, 18 mil- 


| lions 348.510 liv. st., les chiffres correspondants 


pour l'Irlande du Nord étant 3.908.926 liv. st. et 
3.141.817 liv. st. respectivement, | - 
é L 


pendant le premier semestre 1924. — Les importa- - 
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Dans le solde commercial déficitaire de l'Etat 
libre, la Grande-Bretagne intervient pour 5.215.138 
liv. st., les Etats-Unis et le Canada se partageant 
la majeure partie de la différence. 


Les nouvelles sociétés enregistrées dans l'Etat 
libre irlandais en 1923. — D'après un récent rap- 
port du ministre de l’Industrie «et du Commerce, 
le nombre des sociétés nouvelles enregistrées en 
1928 dans l'Etat libre irlandais a été de 104, repré- 
sentant un capital nominal gilobal de 1.119.298 liv. 
st, comparativement à 86 sociétés et 1.657.014 
liv. st. en 1922. En 1913, il avait été enregistré, sur 
tout le territoire irlandais, 145 socictés, avec un 
capital nominal de 2.800.989 liv. st. l 

Pammi les sociétés enregistrées en 1923, neuf 
avaient un capital nominal inférieur à 1.000 liv. st., 
trente-sept, un capital compris entre 1.000 et 5.000 
liv. st., vingt-deux, un capital compris entré 5.000 
et 10.000 Liv. st., et dix-neuf, un capital entre 
10.000 et 20.000 div. st. ; une seule avait un capital 
supérieur à 200.000: liv. st. 

Le nombre total des sociétés enregistrées à Ia 
date .du 31 décembre 1923, à l'exclusion de celles 


en cours de liquidation ou d'annulation, était esti- 


mé à environ 1.600. Pour l'Irlande tout entière, le 
nombre des sociétés enregistrées était de, 2.520, 
avec un capibal versé de 69.872.219 liv. st. au 31 dé- 
cembre 1920, les chiffres correspondants au 30 avril 
1913 étant de 1.872 et 48.773.805 Liv. st. respective- 
ment. 


Les relations anglo-égyptiennes. — Le bruit avait 
couru récemment, reproduit par certains organes 
de la presse, qwen raison des incidents soudanais, 
il avait été envisagé de remettre à une date indé- 
terminée Jl'entrevue qui devait avoir lieu prochai- 
nement entre M. Ramsay Mac Donald et Zaghloul 
pacha. Une note officielle récente à annoncé que 
l'entrevue entre les deux hommes d'Etat aurait 
lieu à Londres le 25 septembre. 


L'industrie des automobiles au Canada. — La 
production des automobiles au Canada a atteint 
l’añnée dernière une valeur de 16.391.280 div. st., 
en augmentation de pius de 5.400.000 div. st. sur 
ie chiffre de 1922. 

Le Dominion arrive maintenant au second rang 
dans le monde, immédiatement derrière les Etats- 
Unis, à la fois quant à l'importance de la produc- 
tion et quant au nombre des véhicules utilisés dans 
le pays. Dans beaucoup de districts des provinces 
de la Prairie, près de 75 % des automobiles sont 
la propriété des fermiers. 

« L'accroissement remarquable çonstaté, pen- 
dant les dernières années dans la production des 
automobiles au Canada, fait observer le Bureau 
fédéral de-statistiques, est dû largement à l’établis- 
sement de succursales américaines sur le territoire 
du Dominion, ce qui permet aux constructeurs 
américains de bénéficier des tarifs préférentiels 
pour leurs exportations sur les diverses contrées de 
l'Empire britannique. 

« Durant les cinq dernières années la production 
canadienne d'automobiles à. presque triplé. Le ca- 
pital investi dans cette industrie a augmenté de 
près de 150 %, et la valeur de la production, d'en- 
viron 100 %. | 

« Les exportations accusent également un ac- 
croissement sérieux, Le Canada a vendu l'année 
dernière pour une valeur de près de 6 miltions 
de liv. st. d'automobiles et de camions, les expor- 
tations d'automobilés ayant été dirigées surtout 
sur Australie, la Nouvelle-Zélande, l'Angleterre 
et l'Afrique du Sud. » 


EGYPTE : - 


Le trafic du canal de Suez pendant le premier 
semestre 1924, — Nous empruntons au Bulletin 


‘ 


décadaire de la Compagnie Universelle du canal 
marilime de Suez, les renseignements suivants, re- 
latifs au trafic du eanal pendant le premier semes- 
tre de l’année courante. 

Four les six mois considérés, le trafic à dépassé 
tous les résultats antérieurs correspondants, avec 
un tonnage de 12.147.000 tonneaux de jauge nette, 
en augmentation de 658.000 tonneaux sur le chiffre 
du premier semestre de 1923. Ce tonnage s’est ré- 
parti comme suit : 7.951.000 tonneaux pour les opé- 
rations commerciales ; 3.076.000 tonneaux pour les 
operations postales ; 130.000 tonneaux pour les opé- 


rations militaires ; 990.000 tonneaux pour le ton- 


nage sur lest. Des navires-citernes, avec un peu 
plus de 600.000 tonnèaux, ont formé la plus grande 
part du tonnage sur lest. 

Parmi les divers pavillons, la première place 
revient au pavillon britannique, avec 7.263.000 ton- 
neaux, soit 59,8 % du mouvemrient total, au lieu de 
63,5 % pendant le premier semestre de 19235. Puis 
viennent : le pavillon néerlandais, avec 1.213.000 
tonneaux, soit 10 % au lieu de 9,40 % ; le pavillon 
allemand, avec 792.000 tonneaux, soit 6,5 % au lieu 
de 4,8 % ; le pavillon italien, avec 743.000 tonneaux, 
soit 6,1 % au lieu de 4,3 %. Bien qu'il ait atteint 
son maximum semestriel pour les six premiers mois 
de 1924, le pavillon français n'arrive qu’au cin- 
quième rang, avec 714.000 tonneaux, soit 5,9 % au 
lieu de 5,5 %. 

Le mouvement des marchandises à atteint, pen- 
dant le semestre considéré, 12.424.000 tonnes, com- 
parativement à 11.287.000 tonnes pendant les six 
premiers mois de 1923, dont 4.461.000 tonnes au 
lieu Ge 3.752.000 pour le trafic de sortie, et 7.963.000 
tonnes au lieu de 7.535.000 tonnes pour le trafic de 
retour. 

ETATS-UNIS 


Inauguration d’un monument à La Fayette. 
A l'occasion de l'inauguration d’un monument à 
La Fayette, le Président des Etats-Unis a prononcé 
à Baltmnore, le 6 septembre, un discours dans le- 
quel il a déclaré, au sujet de La situation politique 
en Europe, que des résultats d'une importance pri- 
mordiale avaient été obtenus, non seulement par 
l'adoption du plan Dawes, mais parce que les es- 
prits se sont maintenant tournés vers le désarme- 
ment. Le président a exprimé l'espoir que la réali- 
sation des grands projets qui s'ébauchent actuelle- 
ment mettrait fin à la période des guerres d’agres- 
sion, et marquerait le début d'une paix perma- 
nente, et il à ajouté que l'Amérique s'était effor- 
cée de faire disparaître toute trace de méfiance, de 
suspicion et de haine entre les nations. 

Le président Coolidge à rappelé ensuite que les 
Etats-Unis avaient déjà contribué au relèvement 
financier de l'Autriche, et qu'ils se disposaient à 
apporter à l'Allemagne une aide financière 
« Cette attitude, à expliqué le président, contri- 
buera à assurer le paiement des réparations à la 
France par une Allemagne dont les finances auront 
été sauvées. C'est pour l'Amérique faire le plus 
grand honneur possible à la mémoire de La Fayette 
que d'essayer de rétablir la civilisation pacifique de 
l'Europe. » 


Le stock monétaire et la circulation, — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date du 
17 juillet 1924, à 8.746.400.249 $, (4.490.716.239 $ de 
monnaies d’or et lingots), dont 1.374.180.435 $ déte- 
nus par les barques et les agents de la Réserve 
fédérale, et 4.244.955.474 $ détenus par le Trésor, 
y compris um montant de 1.628.138.695 $, repré- 
sentant des espèces d'or «et d'argent dont la contre- 
partie en’ certificats d'or et d'argent et billets de 
1890 du Trésor figure sous d’autres rubriques. La 
différence donne le montant monétaire en circu- 


. lation, soit 4.755.403.035 $ se répartissant comme 


Suit : monnaies d'or et lingots, 396.414.817 $ 
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même date, à 42 $ 20 par habitant. 


CHILI 


Un coup d'Etat militaire. — Un coup d'Etat mi- 
litaire vient d'éclater au Chili et a amené le ren- 
versement du ministère. Ce sont en éffet les mi- 
lieux de l'armée et de la marine qui, profitant du 
mécontentement qu'avait provoqué dans tout le 
pays l'attribution, d’un. traitement aux députés, 
ont remplacé l’ancien Cabinet par les membres 
suivants : Présidence du Conseil et. ministre de 
l'Intérieur, général Altamirano ; ministre des Af- 
faires étrangères, dom Bello Codecido ; ministre 
des Finances, amiral Nef ; ministre de la Guerre, 
général Bennett ; ministre des Travaux publics, 
M. Guarello. < 

La démission du Président de la République, 
M. Alessandri, tout d’abord annoncée, a été dé- 
mentie ensuite. 

Aux dernières nouvelles, le Comité des officiers 
s'empresserait d'assurer que le mouvement mili- 
faire n'aurait aucun caractère politique. On se 
trouverait à peu de chose près en face de la même 
situation qui, il y a presque un an, a amené, en 
Espagne, l'avènement du Directoire du général 
Primo de Rivera. 

CHINE 


La guerre civile. — D'après les renseignements 
jusqu'ici publiés, un mouvement offensif déclenché 
par les troupes du Kiang-Su contre les lignes du 
Tche-Kiang, et visant à la prise de Shanghaï, au- 
rait échoué. Par contre, le général Lu, comman- 
dant les troupes du Tche-Kiang, aurait attaqué le 
quartier général de l’armée du Kiang-Su, et se se- 
ait avancé d'une trentaine de kilomètres. 

Le Gouvernement de Pékin a prononcé la révo- 
cation du Gouverneur militaire du Tche-Kiang et 
du commissaire de la défense de Shanghaï. L'ordre 
a été donné en outre au Gouverneur militaire du 
Kiang-Su d'envoyer une expédition pour contrain- 
dre Îles rebelles à se soumettre au Gouvernement 
central et de prendre les mesures nécessaires en 
vue du rétablissement de l’ordre et de la protec- 
tion de la ville et des biens étrangers. 

De son côté, le général Chang-Tso-Lin aurait 
décidé de soutenir le Gouverneur militaire du 
Tche-Kiang, de général Lu, à qui il aurait fait 
parvenir des subsides, et il aurait déclaré la guerre 
au Gouvernement de Pékin et au général Ou-Peï- 
Fou. 

La nouvelle à été publiée en outre que Sun-Yat 
Sen aurait l'intention d'envoyer de Canton un 
corps expéditionnaire pour aider le général Lu. 

En vue de protéger les Formosiens résidant à 
Amoy, de Gouvernement japonais a donné l’ordre 
à quatre torpilleurs de se rendre dans ce port. 


SIAM 


Adoption du système métrique, — Le Moniteur 
Officiel du Commerce et de l'Industrie signale la 
récente promulgation au Siam d’une loi sur les 
poids et'mesures, Par ce document, qui doit en- 
trer en vigueur douze mois après sa promulgation, 
le Siam adopte le système métrique. Pendant une 
période transitoire de cinq années, l'emploi de 
ce système sera légal, mais facultatif, concurrem- 
ment avêc l'emploi des unités traditionnelles. En 
1930, l'emploi des unités traditionnelles 
d’être admis, et l'emploi du système métrique de- 
viendra obligatoire. | 
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Gaoutchouces : Lés Cours. 


Blé. — Depuis quelques semaines, le mauvais temps 
a une intluencé défavorable sur les perspectives de 
notre approvisionnement en blé indigène. En nême 
temps, la situation du marché mondial des blés 1de- 
vient chaque jour moins bonne. Les récoltes de 
tous les pays s’annoncent médiocres. 

On ne s'étonne donc guère que des prix des hblés et 
farines aient encore augmenté. 

À Paris, le blé est coté 111,%5 pour le.courant et. 113 
pour le prochain. $ 

Farines-fleurs, —Le cours des farines dé ConsommMa- 
tion a suivi, naturellement, celui du blé. 

Le prix du quintal, pour le courant, est de 137 fr. 

Cette augmentation du cours des farines pourrait 
bien amener une nouvelle hausse du prix du pain fixé, 


actuellement dans quelques docalités à 1 fr. 50 
le kilo. Toutefois, le Gouvernement ‘envisage 
‘des mesures immédiates pour combattre les prix 


élevés que sembleht devoir atteindre la plupart des 
produits d'alimentation. Un Conseil de cabinet, tenu 
ls 10 septemibre dernier, a déjà arrêté la marche à 
suivre. 


Vins. — Les vignobles commencent à souffrir Sé- 
rieusement des pluies; cependant, le vin conserve un 
bon degré alcoolique. 

Dans tous nos marchés, le tassement des cours se 
poursuit. 

À Béziers, on a coté les vins de 8 à 10°5 de 64 à 85 
francs ; à Montpellier, les prix sont restés de 7,50 à. 
8 fr. 50de degré; à Narbonne, on a noté les 8 à dev 
de 62 à 100 fr.; à Perpignan, ces mêmes degrés ont 
fait de 62 à 103 fr. À Nîmes, les vins rouges ontrété 
notés de 60 fr. à 84 fr. fe | LI AERE 

Dans le Bordelais, le raisin est beau. Il est beau, 
aussi, dans la Bourgogne et resterait beau si le mau- 
vais temps cessait maintenant. À 

En Algérie, les vendanges se poursuivent; quelques 
maladies sont apparues, de sorte que tout n'est pas 
absolument pour le mieux. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, on a payé des vins. 
rouges du Midi de 82 à 85 fr., des 9° de 90 à 95 fr, 
des 10° de 105 à 115 fr. suivant qualité. Des beaux 
Jacquez 12 à 14° sont offerts de 170 À 172 fr. Des vins 
de Noah du Mâconnais 10° vieux, ont été proposés de 
90 à 95 fr.; ces mêmes types en nouveaux l'ont été à 
60 fr., mais sans garantie de degrés. Des Algérie vieux 
de 11 à 12° ont pu être obtenus de 113 à 120 fr. ; en 
nouveau, des vins de cette origine sont offerts de 112 
a. 116 fr. pour des-110: : 

Alcools. — Affaires calmes, malgré une reprise re- 
marquée sur les eaux-de-vie et marcs. 

Le Syndicat des rectificateurs cote à Paris, l’alcool 
extra-neutre 700 à 740 fr. l'hectolitre nu. A la Bourse 
de Commerce de Paris on a traité les trois d'octobre 
à 610 fr. À Marseille, on à noté pour l'alcool de vin 
650 à 700 fr., et à Bordeaux 650 fr. $ 

On note les eaux-de-vie de marc 520: livrables sur 
prochaine campagne à Narbonne, à 260 fr. l’hecto- 
litre. ! ; à 


Soies. — Le marché des matières premières man- 
que d'animation. 

D'après le « Bulletin des Saies et Soieries », tant 
du côté du moulinage que du tissage, la production, 
par suite du manque d'eau et de main-d'œuvre, est 
moins importante que jadis et cette réduction de ren- 


dement pourra peut-être retarder la reprise des affai : 


res que permet d'escompter la vitalité persistante de 
notre fabrique de soieries. 


Sur le marché de Lyon, en soies d'Europe et du 
Levant, on a fait : ans 


4 


-— 


avoir une 


Grèges : Cévennes extra 11/13, 305 fr.; 1 ordre 12/16, 
985. Italie extra 11/13, 310; 1er ordre 12/16, 885-290. Pié- 
mont et Messine extra 11/13, 310; 1 ordre 12/16, 290 

Organsins : Cévennes extra 20/22 22/24, 300-355. Pié- 
mont et Messine extra 19/21 20/22, 355. Italie extra 
20/22, 350. Syrie 1e ordre 20/22, 325. 


Sucres. — Nos betteraves progressent journellement 
sous l'influence des pluies. que nous avons eues el 
donneront un rendement cultural supérieur à celui de 
l'année dernière. Mais il faudrait de la chaleur pour 
richesse saccharine convenable. On es- 
compte une production voisine de 600.000 tonnes de 
raffiné. 

Les cours du sucre se sont raffermis encore, dans la 
huitaine, mais la tendance est plus faible en clôture. 
Cette allure est la note de tous les marchés du monde. 
Si bien que le marché de Paris, qui marquait une 
velléité à la fermeté, a dû se reculer aussi. Mais la 
baisse semble se borner au courant, qui fait 246 ; le 
prochain reste à 212. | 


Textiles. — Coton. — Nous voilà revenus dans une. 


période de hausse. 

On lit dans le « Bulletin des Halles ». : 

« .…Nos grands centres manufacturiers reprennent 
de l’activité. A Roubaix-Tourcoing, notamment, les pei- 
gnés donnent lieu à de nombreuses transactions et 
sur eux non seulement l'extérieur continue réguliè- 
rement ses achats, mais l'exportation vient apporter 
l’appoint d'une bonne demande. C'est surtout sur des 
qualités fines et demi-fines que portent les affaires, 
plus particulièrement sur les belles qualités du 115 au 
125 dont le choix est d’ailleurs fort restreint. Les prix 
restent bien tenus en sympathie avec le brut. 

« Dans les centres drapiers, les métiers battent leur 
plein à Elbeuf et Sedan et seul le défaut de main- 
d'œuvre empêche une reprise de plus large envergure, 


car il y à des besoins et des demandes suivent qui. 


en sont la conséquence ». 
Au ‘Havre, le courant (50 kilos) se traite à 591; le 
prochain, 580. 


Laines. — Les quantités de laine qui restent en ce 
moment en Ausiralie de l’ancienne campagne sont 
insignifiantes. Le Conseil national des courtiers en 
laine australien fait Connaître, dans un rapport ré- 
cent, que la quantité recue en entrepôt dans la colo- 
nie à bien été exactement de 1.706.601 balles sur lLes- 
quelles 1.525.586 ont été vendues aux enchères, mais 
comme la consommation locale ou même étrangère a 


-ahsorbé à l'amiable une bonne part de la différence, 


ii.ne resterait plus actuellement en entrepôt que 
44.430 Dalles. C'est avec ce faïble appoint que débute 
la saison. 

Aussi les cours sont en hausse. 

Au Havre, on fait (100 kilos) 1.620 pour le courant. 


Cafés. — Malgré les efforts des haussiers, les cours 
se maintiennent au niveau précédent. Les affaires sont 
tout au plus normales, ce qui stabilise les prix. 

Au Havre, on évalue autour de 411-412 fr. pour le 


Courant. Le prochain est à 407,50. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme ; = 
Cuivre.. 65. 1/ 3 c/ 63.18/ 9 64. 1/ 3 c/ 6418/9 
Etain... 253.10/ c/ 259.15/ .  953.15/ . c/ 259.12/ 6 
Plomb... De RDec) 33 .7/16 32. 6/ 3° CJ 32. 8/9 
ZAC ESS Ne cl. 33 1/ 34 32.15/.: c/ 34. 5/16 
Argent... 35. ./.. c/ 84. 5/16 39.1 Noi ane 
OR DR 00. 1]: 


Caoutchoucs. — On cote au Havre : 


i Plantation crêpes no 10,25 à 10,50 ;: Para fine, 10,50 
à 10,75 ; Caucho boules 6,60 à 6,95 : Centre Amérique, 


6 fr. à 6,50 ; Congo, 7 fr. à 7,75 ; Madagascar, 3,50 à 
6 fr. 50 le kilo. : 
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Assemblées générales de Sociétés 


Etablissements Duval. — L'assemblée’ ordinaire 
des Etablissements Duval tenue le 1% septembre 
sous la présidence de M. Alexandre Gaut, admi- 
nistrateur judiciaire, avait le même ordre du jour 
que l'assemblée convoquée pour le 21 juillet par 
M. Barillot, commissaire aux comptes, et qui ne 
s'était pas tenue par souci de la légalité des con- 
vocations. 

M. Gaut a d'abord donné lecture des récents 
actes de justice ayant suivi l'assemblée reportée 
du 21 juillet, les ordonnances de référé des 20 et 
27 août 1924 donnant pouvoir à M. Gaut d’exami- 
ner les comptes de 1923. 

L'assemblée suivant les suggestions énergiques 
d'un actionnaire, M. Rivet, à décidé de se tenir 
malgré les oppositions faites au nom des anciens 
.administrateurs. 

Elle a prononcé la révocation des membres de 
l'ancien Conseil et nommé MM. Tellière, Fettu, 
Cantoni, Pagenel, Donati. Elle a réservé le quitus 
à donner aux administrateurs après examen des 
comptes de 1925. 


PETITES NOUVELLES 


van Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Bouchet, attaché commercial de France à Sofia 
(Bulgarie), se tiendra à la disposition des exporta- 
teurs français désireux de le consulter, les 22 et 23 
septembre, de 15 heures à 18 heures, à l'Office Natio- 
nal du Commerce Extérieur, 22, avenue Victor-Emma- 
nuel-JI], Paris (8). 

En outre, M. Bouchet recevra du 20 au 30 septembre 
sur rendez-vous demandé par lettre adressée aux bons 
soins de l'Office National du Commerce Extérieur. 


san Compagnie des Chemins de fer dé Paris à Or- 
léans. — La Compagnie des Chemins de fer de Paris 
à Orléans va lancer sur le marché new-yorkais un 
emprunt garanti par de grandes banques américaines. 
L'emprunt est de $ 10 millions remboursables en 
30 ans et portera intérêt de 7 %. Les obligations paya- 
bles en dollars à New-York sont offertes à 94 %. Dans 
les milieux financiers, on considère ce crédit comme 
une nouvelle preuve de la volonté des banques amé- 
ricaines de soutenir les entreprises financières euro- 
péennes. Dans le Syndicat, on signale les maisons 
A. Iselin et C° et Brown frères. 


van Compagnie Générale des Eaux. -- Un décret, 
après avis du Conseil d'Etat, approuve l'avenant en 
date du 26 mai 1924 passé entre la Ville de Paris et 
1a Compagnie Générale des Eaux et modifiant les 
avenants de 1920 et 1922. 

Aux termes de cet avenant, les frais d'exploitation 
seront remboursés moyennant un forfait de 2.180.000 
francs pour 62 millions dé recettes. Au-dessus de ce 
chiffre, il sera attribué à la Compagnie 25.000 fr. par 
million entre 62 et 65, 17.000 entre 65 et 68, 16.000 entre 
68 et 73 et 15.000 au delà de 73 millions. En outre, la 
Compagnie recevra à titre de prime 2 % des recettes 
entre 62 et 65 millions, 1 1/2 % de 65 à 68 millions, 
1,4 % de 68 à 73 millions et 1,3 % au-dessus. En cas 
d'abaissement des tarifs, la recette de base sera dimi- 
nuée.’ 

La Société, par contre, s'engage à verser au person- 
nel, à titre d'améliorations de traitement, 736.000 fr. 
pour 62 millions de recettes, plus 3.000 fr. par mil- 
lion supplémentaire. Les différends pouvant éven- 
tuellement surgir entre la Ville et la Compagnie se- 
ront soumis à une commission de 3 experts nomimés 
un par chacune des 2 parties et le 3e par les 2 par- 
ties réunies ou par de président du Conseil de Pré- 
fecture. | 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 11 septembre 1924. 

La Bourse est toujours fort hésitante et, par con- 
séquent, des affaires y sont de plus en plus nulles : 
à terme, on me fait rien, et au comptant, pas 
grand’chose. Est-ce la confiance qui manque ? Hst- 
ce la clientèle qui ne se décide pas encore à entrer 
dans lle mouvement ? Il y a certainement un peu 
de tout cela dans l'attitude plus que réservée du 
marché, mais il semble que la raison qui prime 
toutes les autres est « la question des changes ». 
A tort oui à raison, lle monde de la Bourse craint 
de voir ceux-ci tomber au-dessous des cours actuels 
et, par cela même, provoquer un trouble général 
des valeurs qui, depuis des années, n'ont étayé 
leur progression que sur le taux élevé de la livre. 
Aussi, voyons-nous aujourd'hui, les intermédiaires 
préférer se contenter du statu quo et s'abstenir 
de toute transaction sérieuse, plutôt que de risquer 
le fâcheux choc en retour qui ne manquerait pas 
de se produire si tout à coup lle sterling subissait de 
trop brusques reculs. 

Combien de temps durera cette accalmie ? Il est 
évidemment bien difficile de le dire. Toutefois, de 
même que «le besoin crée l’organe », la nécessité 
de faire des affaires après de si longues vacances 
devrait logiquement ramener avant peu l'activité 
sur le marché. : 

C'est le moment ou jamais de savoir prendre pa- 
tience. — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat, — Ta brusque détente de la livre et 
du dollar en fin de période à eu une répercussion tres 
favorable sur la tenue de nos différentes "catégories 
de rentes qui regagnent la yjlus grande partie du 
terrain qu'elles avaient abandonné au .courñs des 
séances antérieures. Les emprunts garantis ne sont 
pas moins favorisés et enregistrent des progrès inté- 
l'éssants. ; 

Les fonds otlomans ont fait preuve d’irrégularité. 
Tout d'abord en vive hausse, ils ont ensuite rapide- 
ment rétrogradé sur des prises de bénéfice pour 
finir en définitive au-dessous des cours d'il y à huit 
jours. Les rentes russes, toujours délaissées, ne main- 
tiennent que difficilement leur niveau précédent. 


Banques. — Très soutenue au idébut de la période 
sous revue, cette catégorie de titres a subi les effets 
de l'ambiance défavorable en clôture. 

Les banques d'émission Sont toutefois assez résis- 
tantes, et il semble que ce sont surtout les actions 
de nos grands établissements de crédit et de nos 
banques d'affaires qui ont été affectées r'ar des réa- 
lisations. 


Transports. — Moins actives, les actions de nos 
chemins de fer se sont plus facilement désolidarisées 
du reste de la cote «et les variations sont négligea- 
bles. 

Les valeurs de navigation restent très .: quelcon- 
ques et ce fait peut surprendre. si lon considère que 
le taux des frets s’est «assez sensiblement relevé: en 
Angleterre. D'ailleurs, la diminution du tonnage 
mondial devrait également être un facteur de reprise. 


Valeurs diverses. — Etant donné le peu d'importance 
des transactions, les offres qui se sont produites en 
clôture en sympathie avec la détente du marché des 
changes ont difficilement trouvé contre-partie. 

Les valeurs minières étrangères et les valeurs inter- 
nationales ont sensiblement reculé. Les sucrières ont 
fait preuve d'irrécularité, <ainsi que les phosphates. 
Les charbonnages n’ont l'as été mieux partagés. Les 
titres de métallurgie et de produits. chimiques sont 
peut-être. plus résistants. 

Papeteries de France soutenues à 452. 
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Les pétrotifères n’ont pas été, pour ainsi dire, aftec- 
tées jar l'allure déprimante de l’ensemble de la cote. 
La Roumano-Belge &es Pétroles conserve ses bonnes 
dispositions à 103. 

Au contraire, les valeurs industrielles Tusses, qui 
avaient réalisé de bons progrès, 
yresque totalité de leur avance. Ë 

Il en est d’ailleurs de. même des mines d'or, sud- 
ajr.caines et des diamantifères. | 

Caoutlchoulières et porphyriques 
bles et sans affaires. 


américaines  fai- 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 41 septembre 1924 


PARQUET Nord trees se AMOONEE 
9 JDE ENTRE Se 94° 05 |‘Orléans . 5.5, Ya, 
3 0/0 amortissable.. . 65 95 | Ouest. :..,2.. SAONE 1 NI OUTUNE 
3 1/2 0/0 amortis..…. 80 55 | Métropolitain...... SANT ATOME 
DU POESISS ES 67 15 | Nord-Sud... ... RSR A PEUR 
LPO TOM OISE Res 56 90 | Ce Paris. de Distrib.. : 930 
HIONO AIT MEN ER : 56 65 | Thomson-Houston.. 595 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 83 50 | Penarroya.......... 15% .. 
GOOM men 19 75 | Messag. Mart. ord. 1% .. 
Bons Trésor69%%1922  OU0 — —.  prio. -. 14 
env 1923487 50 | Omnibus:: 2270810 


— : — Sept. 1923 485 25 | Transatlantique ord. 152 s 
Crédit National 1919 4195 .. — —.  prio. 151... 
— 1920 480 .. | Voitures à Paris.... 990. 


_ . 1921/- 485 ,. | Raff, Say ord.,..,.-MeRIOee 
— Dep 1922 466". KObIS- ESt'anc. "0 308 .… 
_ 27 5 1999 2493 5 l'Obl. PI Mfus-anc ere 
— — 1998 449 To1 — Midi anc. ..... AD: 
— 2 Juin 23: 404.01 Nord'anc-e SAN 


— «Janv.24 466 ..| — 
Eglises dévast. 60,0 420 ..| — 
Grosse Métall. 6 0/0 408 .. | Sapon 5 0/0 1907 

ee: _— nouv. 403 501 — 40/0 or 1910. 197 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 424 50 | Russe 3 0/0 1891-94. 15 25 
Ob1. Houillères 6 °/, 425 ..! — 5 0/0 1906... 25 15 

——— 1 


Orléans anc... 1 °64 


== 19083. 264 50 | Usines du Rhône... 60Ù à, 
Commun. 1879: 435 14 

= — 1897, 172180: 
Banque de France... 7450 .. 
— de l’Algérie:.. 5050 .. 
Nat de Crédit 1100 


(rs 992 417 \Ture Unifé2t 0e 
Ind. Sucrière 60/0... 406 .. | Banque Ottomane.. 800 :. 
— — 922 408 50 { Rio-Tinto..….:.. ECS OO 
fndustr. Alsac.6%0/0 140540 Azote TE eee 800 

_— — 1922 404 .. | Sucreries d'Egypte.. 1000 . 
Métal. sinist. 6 0/0. 412 .. | Aciéries de France., 4x0, 
Usines simist. 6% 9% 449 .: | Decauville.....2.. Re 
Obl. Ville 1871...... 398 ..: | Fives-Lille,:.,.:.: 0926400. 
— — 1898... 292 .. | Monthard-Aulnoye., 233 …. 
= 2 Ce 1909-60 305: VECreusats. PER lol OZ 
EE ee 4 1001 21 M5 50 Soi articles 4900 . 
— Foncieres 1879. 445 ..| — d'Izieux ..:..… 1930 


= MARCHE EN BANQUE 


‘ 2660 .… 
Balia Karaïdin :..4932 


æ—  ParisetP.-Bas 1530 ..|Cape Copper... 27 25 
== Union Paris. 1020 | De Becrs 6rde PR US LE LORS 
Comp. Algérienne. 112194 PLIan080fTR RSR DB. 
Compt. d'Escompte. 987... | Malacca... 5: M48 à 
Crédit Foncier...... 1580 LT MATOS 448 
—  Industriellib, 1060 ., \Mexican Eagle... ; 16 25 
—  Lyonnais.... 1662 .. | Modderfontein B.... 110 50 
— Mobilier..... SIG RaAnd MINES ee 286 +, 
Société Générale... 765 ThTASEE MERE à 0 886 0 
SUEZ NT PIRE ee 14350 Utah =:Copper-: 2. 1498 . 
Het Meet 11914 INVermIRCR. race PRISES 
PelieM sr ee 990... | Royal Dutch ......…. 24600 .… 
MAT ET RUN eee 790 Shell Transport.... 328 .… 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés. 


57 1/4; Emprunt 5 04 101 7/ 8; Emprunt français 8.0/0, 
16 1/2; Utah, 19 8/16: Rand Mines, 56 3 ./.; De Beers, 
11.916; Rio Tinto, 54 1/4 ; Royal Dutch, 29 1/8 ; Shell 
Transport, 3 7/8. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- : 
peka, 104./. ; Calumet, !6 1/4; Canadian Pacific. 147 ./.K" 


Louisville Nash, 98 ./.; Southern Pacific, 93 1/4; Uni- 
ted Steel com., 107 83/8: Royal Dutch, 42 3/4; Shell Trans- 
port, 38 1/2; Argent (américain) 69 ./.. 


cars 


re a a ee ed gl Li: Ho renom mine mue) 


L'administrateur-Gérant : ADRIEN HoOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


ont.abandonné là : 


Ouest anc....: 9287 50 


Financ. des caoutch. 141 50 ; 


ABONNEMENTS 
à partir du 1+ de chaque mois 
France et Algérie : Un an... 45 fr. 
._— ee Six mois. 25 fr. 
Étranger U.-P.): Un an... 66 fr. 
_ _— Six mois.. 30 fr. 


Dirécteur-Fondateur : Edmond THÉRY 


TÉLÉPHONE 
Adresse télégraphique 


Paraissant le Vendredi 


PRIX DE CHAQUE NUMÉRO :  . 
France : Un franc — Etranger : 4 fr. 25 
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INSERTIONS 
LA LIGNE 
Annonces en 7 points, ssessosse  %. 
Réclames en 8 points, ....sssss 7 >» 


Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 
et réclames d'émission, 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


Central 46-61 
Econopéen-Paris 


N° 1698 — 66° volume (2 | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | Vendredi 19 Septembre 1924 
| P 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banquëès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) 


Encaisse a œ PRINCIPE. CHAPITRES A @ 
: 2 2 us = 
métallique LE sel, "ets a o|T a 
DATES TT | 38 S231222195<180 
L os: 288 |ÉR4|a2421l5S0e 
Ar- | So slorolsszlse 
Or nl 5% 2TElaool>rrelr se 
8e Dog| été 
FRANCE — Banque de France 
1914 93 juillet....1 4.104] GA0 5.912|| 943] 1.541] 739 5 
1924 4 septembre! 5.544] 301 || 40.399] 4.907| 5.:3312.695 6 
1924 11 septembre! 5.544 301 || 40.315|1 1.775! 4.00112,835 6 
192% 15 septembre] 5.544] 301 |] 40.245[| 1.746| 3.89712.780 6 
ALLEMAGNE — Bangus de l’Empire 
1814 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 14|| 4 


1924 23 at (2)| 63433 |1411528464//464051085/2171228279 
1924 81 at (2) 64695 |1739869057|1372239034/2326054522 


44233835 ||10 or 
74979075 ||10 or 


1924 6 se (2)| 660(26 [1719550991[/449001475/23722538834| 55357575 110 or 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 

191& 3 juillet.....1] 1.004 » 733 || 1,055 841 » 3 

1924 27 août ...... 3.208 » 3.134 || 2:635|. 1.923 » 4 

1924 3 septembre.| 8.210 » 3.143 || 2.872] 1.939 » 4 

4924 10 septembre.| 3.211 » 3.118 || 2.785| 1,908 » 4 


BELGIQUE. — Banque Nationale 


1924 30 juillet...:1] 262 56 1.119 109 831 96 5 
1924 28 août ...….. rl 66 7,641 221 |1.324 | 448 5% 
1924 4 septembre.| 271 66 7.628 149 |1.309 | 479 5K 
192% 11 septembre.| 271 66 7.615 294 11.332 | 427 5% 
DANEMARK — Banque Nationale 
4914 31 juillet ....1 110 » 219 24 94 15 6 
192% 30 juin.,.....| 293 25 668 110 | 336 83 7 
1924 31 juillet.....| 293 26 658 118 | 365 79 7 
192% 30 aoùût....:.. 293 15 660 117 88 73 7 


ESPAGNE — Banque d'Espagne 


1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 446 170 4% 
1924 23 aoùût......| 2.535] (659 || 4.394 897 913 11.113 || 5 
1924 30 août.......| 2.535! 661 || 4.395 914 914 |1.119 | 5 
1924 G septembre.| 2.535| 655 || 4.449 897 956 11.144 5 


GRÈCE — Banque Nationale 


1914 31 juillet.....1 ‘31 » 229 239 A6 38 6 
192% 30 juin ....... 39 » 4.542112.739 | 584 319 1% 
4924 15 HUtlerr 2 40 » 4,522 112.724 | 601 317 1% 
1924 31 juillet... A0 » 4,475 [12.796 | 621 235 1% 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 

191407 mai ......, 340] 20 652 10 185 283 4% 
1924 25 août...:,.. 1.116| 24 2.986|| 85 A14 350 5 
£924 2 septembre .| 1.116| 24 1.098 93 473 361 5 
192% 8 septembre .| 1.116| 24 2.053 80 476 322 5 


ITALIE — Banque d'Italie 
1914 31 juillet.....1 1.105] 89 1790 245] 586 115 5: 


924% 31 juillet... 888| 86 |13.322112.077|3.361 |1.768 5% 
192% 10 août... ... 889| 86 1113.357112.01713.3805 |1.522 5% 
1924 20 août ....., 889| 86 1|13.080[[2 


.32313.237 |1.582 5% 
NORVEGE — Banque de Norvège 


1914 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 5 
1924 31 mai... .| 206 14 530 152 418 37 7 
1924 30 QUIR #20: 206 16 553 152 414 39 7 
1924 31 juillet.....|- 206 14 546 112 454 35 7 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1934 22 juillet... 44 | 52 451 [| 26] 12 | 9 (| 5% 
1924 30 juillet.....|. 48 20 9.110 195 987 81 9 
1924 Gaoût......,| 48 20 9.239 171 968 80 9 
192% 13 août...,...| 48 20 9.234 160 958 82 9 


ROUMANIE — Banque Nationale 


1914 18 juillet ....| 154] 1 || 4141 14) 267] 47 || 54 
1924 9 août. ....| 563 | 3 |18.313 || 3541 6.305] 438 || 6° 
1922 16 août... | 563 | 3 |i18.306 || 441 6.333] 445 || 6 
1924 93 août......| 563 | 3 ||18:293 || 245| 6.300 459 || 6 


(1) Dans les tableaux ci-apres les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiftres de l'encaisse. 


EE TO OO | 
PRINCIP, GHAPITRES | 


Encaisse 6 © © 
métallique || 54 |L &ë PE SÉ 
DATES TT | 36 [Seslssslssslss 
07 |[S$olrs=8la<sis2 
or | Ar- | £S [SSE|SSSISFalÉAS 
Le] = 4 nl 
gent CRE 2 du E 
een mecs | LL squme) 


SUËDE — Banque Royale 
191% 31 juillet... 146 8 320 109 238 ai 
1924 30 juin...... 346 40 781 317 626 61 
1924 31 juillet, 349 9 722 243 485 44 
1024 30 août...... 351 8 739 244 480 55 


SUISSE — Banque Nationale 


O1 7 en 
RS 


1914 23 juillet... 180) 19 268 51 94 14 8 

1924 93 août..,...| 505 95 818 113 261 65 4 

1924 30 août .....| 505 94 869 87 274 66 4 

192% CG septembre] 505 94 854 91 262 | 72 [| 4 

ÿ ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 

1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 |] 1.298 55 4 % 

1924 6 juillet.....115.629| 517 || 8.780 10.673| 1.478 3 % 

1924 13 août.......115.728| 445 || 8.760 ||10.703| 1.421 8 

192% 20 août....... 15.648! 432 || 8.691 |110.647| 1.425 o 
8.104 |110.587| 1.559 3 


192% 27 août.......115.516| 436 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Ghange de Paris sur (papier court) 
Pai 16 juill,20 août 27 août]3 sept.|10sept.}17sept. 
AT | 4914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 


Londres......| 25.924| 25.184] 83 35 | 82 78 | 83 285| 84 10 | 82 515 
New-York....| 5.184! 5.16 | 18 58 | 18,42 | 18 59 | 18 915] 18 665 


Argentine....1220 » » » » » » » » » » » » » 
Belgique.....|100 » | 99.50 | 92 35 | 92 41 | 94 025] 94 21 | 93 175 
Berlin (1)... 123.46 [12 # » » » » » }» » » » » 
Bulgarie.....|100 » » » » > » » | 13 25 | 14 25 » » 
Canada ......| 5.184] 5.16 » » » » » }» » » » » 
Espagne .....1100 » | 96.55 1248 75 [244 y» |245 1251248 3751247 25 
Finlande.....1100 » » p » » | 46 50 | » » » » » » 
Grèce........1100 » Pa» » } » » » })» 33 50 » » 
Hollande ....1208.80 [207.56 |720 25 1714 79 |717 6951724 25 |718 50 
Hongrie. ...se |105.01 » » s 10» | 100 » » » » | » » 
Italie ........ 100 » | 99.62 | 82 05 | 81 70 | 82 20 | 82 425] 82 10 
Prague....... 105.01 1104 & | 55 90 | 55 65 | 55 65 | 56 65 | 55 85: 
Roumanie ...1100 » | » » 8 37 9 07 | 9 325] 10/07%5| 9 90 
Yougo-Slavie.|100 » » » » » ». p | 24 » | 25 25 ». » 
Suêde........ 138.89 1138.95 |496 50 1489 6751493 y» 1504 » » » 
Norvêge......|138.89 1138.25 1259 76 [256 » 1257 50 1262 » [257 » 
Danemark ...1138.89 |138.25 [300 » [299 » 1305 25 [322 y» » » 
Suisse....... 100 » [100.03 1348 » [345 375,349 875 354 75 1352 195 
Vienne (2) 2.1 = |" | , » |'95 94 | 26 19 | 26 25 l'26 355 

(1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks part du 7 sep: 
tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 

(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 405.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
..: 116 juill,20 août 27 août, 3 sept. ,10 sept. 17sept. 
Unités! 1914 | 1924 | 1994 | Av94 1924 | 1924 


Londres....|100 1iv.| 99.72 1330 50 1328 21 330 21 333 44 [331 36 
New-York..| » dol.| 99.56 [358 68 [355 42 | 358 85 | 864 96 [360 15 
Argentine..| » pes! » » | » »| » » » » DUR LS LS 
Beigique...| » fr..| 99.50 | 92 35 | 92 41 94 025] 94 21 | 93 175 
Berlin.....,l » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
- Bulgarie ...| » leva] » » » » » » 13 25 14 25 » » 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » » » » °» 
Espagne ...| » pes.| 96.55 |248 75 [244 » | 245 125] 248 375/247 25 
Finlande...| » mar] »_» | » » | 46 50 » » » » » » 
Grèce ......| » dracl » » » » » » » » 33 50 » » 
Hollande ..| » flor.| 99.64!342 72 [342 10 | 344 48 | 347 GG |344 90 
Hongrie....| »cou'| » » |.» »| » » » » DS le » 
[talie ......|] » lirel 99.62 | 82 C5 | 81 70 82 20:| 82 425] 82 10 
Prague.....| » cou'| 99.22 | 53 23 | 52 95 53 » 53 95 | 53 19 
Roumanie..| » lei » » | 8 3%| 907 9 32 10 075] 9 90 
Yougo-Slav| » din.| » » DA DL ENS 24 » 25 25 | » » 
Suêde...... » cou'| 99.46 1357 48 [352 57 | 354 96 | 362 88 » » 
Norvège....| » cou'| 99.46 |187 02 [184 32 | 185 40 | 188 64 [185 04 
Danemark. | » cou'| 99.46 1216 » 1215 28 |: 219 785] 9231 84 » » 
HOULSÉE se ete » fr..1100.05 [348 y» [345 375] 849 875] 8354 75 [352 125 
Vienne.....l » coul 99.22 | » » | 0031 0 05 0 03 | 26 373 
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Au mouvement de hausse des devises étrangères 
que nous avions signalé dans notre dernière chro: 
nique, a succédé un fléchissement asséz sensible des 
changes. La livre sterling, qui s'était négociée jus- 
qu'à 85 francs le mardi 9 septembre, à baissé, en 
effet, à 84,10 le mercredi 10 et à 83,04 le jeudi 11. 
Mais le phénomène que nous avons constaté main- 
tes fois au cours des dernières semaines s’est en- 
core renouvelé. Les commerçants ont mis à profit 
le recul des devises étrangères pour s’approvision- 
ner, de sorte que le mouvement n'a bas persiste. 
Le lundi 11, la livre sterling était déjà remontée 
à. 83,535. Le mardi 12, «elle a encore progressé à 
84,14 pour faiblir, il est vrai, à 83,570 en clôture. 

Dans son ensemble, le marché des changes à en- 
core conservé un caractère de stabilité satisfaisant. 
Les tiuctuations de cours ont été assez minimes 
si l’on tient compte-des multiples facteurs qui agis- 
sent perpétuellement sur les chañges. Le mouve- 
ment de baisse qui a commencé le mercredi 10 sep- 
tembre, et qui s'est poursuivi jusqu'à la fin de Ja 
semaine, à été provoqué par l’annonce du renouvei- 
lement du crédit de 100 millions de dollars accordé 
par MM. J.-P. Morgan and C° à la Banque de 
France. Ce crédit, qui avait servi, en mars et avrit 
derniers, à anéantir la formidable spéculation in- 
ternationaile qui s'était jetée sur le franc, arrivait 
à échéancte le 12 ‘septembre. On saït que la Ban- 
que de France avait pu, grâce au succès remporté 
par son intervention, 
crédit utilisée tout en se constituant une réserve 
propre de devises avec les bénéfices réalisés. Le re- 
nouvellement du crédit, accordé cette fois pour une 
durée déterminée, à donc eu uniquement pour but 
de laisser à notre Institut d'émission la disposi- 
tion de ces 100 millions de. dollars. Si une campa- 
gne de baisse injustifiée venait à se produire sur 
notre devise, il aurait la possibilité d'intervenir 
immédiatement sur le marché. 


Cette nouvelle n'aurait dû logiquement entraîner 
aucune amélioration de la valeur de notre mon- 
naie, puisque nos disponibilités de change n’ont 
pas été accrues. Il est vrai qu’au même moment on 
a, annoncé la réalisation d’une émission de cinq 
millions de dollars de la Compagnie Paris-Orléans 
aux Etats-Unis et parlé de la possibilité d’un em- 
prunt français en Amérique au cours des prochains 
mois, mais ces deux nouvelles ne justifiaient pas 
non plus une avance du franc. La première n’était, 
en réalité, qu'une opération de consolidation, et la 
seconde est encore trop vague et trop incertaine 
pour que l'influence s’en fasse déjà sentir sur le 
taux du change français. 


Aussi nos commerçants ont-il été, croyons-nous, 
bien inspirés en profitant de la détente générale 
des devises pour S'assurer la couverture de leurs 
besoins présents ou futurs. Ils ont évité que notre 
marché ne prenne un moment une allure spécula- 
tive érop prononcée. D'ailleurs, l'amélioration du 
franc ne se serait probablement pas maintenue 


très longtemps, car nous traversons actuellement 


une période durant laquelle nos importations sur- 
passent nos ‘exportations. Cette situation commer- 
ciale est, présentement, un obstacle à une avance 
marquée du franc, 


Le dollar n’a pas subi exactement les mêmes va- 
r'iations que la devise anglaise, car à New-York la 
livre sterling à haussé de doll. 4,44 1/8 le 9 septem- 
bre à doll. 4,47 1/8 le 16 septembre. Il en est résulté 
que le dollar a clôturé à son cours de plus bas 
soit 18,665 contre 18,915 la semaine précédente. 
alors que le change sur Londres s’est inscrit à 
53,58, cours supérieur au minimum de 83,04 enregis- 
tré pendant la séance du vendredi 12 septembre. 

Les autres devises ont, en général, été faibles pen- 
dant la dernière journée de la huitaine. Aupara- 
vant, «elles avaient fait preuve alternativement de 


rembourser la portion du | à ; 
Roumanie ...| 25.22 » [990 » 1942 1/41912 1/2| 840 » [845 y» 


faiblesse et de fermeté. La peselta espagnole à ter- 
miné à 247,25 contre 248,375, le florin hollandais à 
718,50 contre 724,25, la lira italienne à 82,10 contre 
82,425, la couronnè tchéco-slovaque à 58,85 contre 
06,65, le franc suisse à. 352,125 contre 354,75 et le 
franc belge à 94,21 contre 93,175. : 


Gours des Changes de New-York sur : 
; AG MO Eep 206 P) 9 16 
Pair fjuillet | août août sept. sept. sepl. 
1914 1924 1924 1924 1924 1924 


—__—_—_—_—_ | | ——_— | ——— | ———— 


Paris. )itoisD 19.35] 5 38 5 40 5 40 5 29 5 35 
Londres ..| 4 865| 4 5% 4 4941 4.481] 4 AS4] 4 44/4 47 4/8" 
Berlin’.,,.1123 89 1193076 » » » ». » 
Amsterd. .| 40 195 » 88 73 | 38 69 | 38 56 | 38 28 | 35 45 
Italiens 19 20 » & 45 4 43 4 43 4 31 4 39 
Suède ....| 26 80 » 26 57 26 61 26 61 26 59 26 63, 
Norvêge ..| 26 S0 » 13 84 13 85 13 54 13 72 13 80 
Danemark.| 26 Sû » 16 45 16.19 | 16 39 | AT 0216294 
Prague ..| 20 2% » 2-99 NT PREUUN 3 » 3 » 

| Espagne..| 19 29 » 13 38. | _13 29 | 13 29 | 13 14 |" 13 26 
Suisse .,..l19 29 » 18 83 18 75 | 18 83 | 18 76 | 18 86 


Call money » 3 0/01 2 % 2 % 2 % 2  % 8 % 
Changes à Londres 

:, 116 juill|19 août ,26 août? sept. 19 sept.}16seplt. 

Pair 1914 1924 | 1924 | 1924 1924 19%4 


| À | ——————— | ——— 


HePATIS ER eeRr 25.224| 25.181| 83 074| 83 15 | 82 825| 84 625| 83 875 
New-York....| 4.86$| 4.874/4 50 7 | 4 488 | 4 49414 43 2 |446 8 
Belgique... 25.22 » »| 89 & | 90 & | 88.65 | 88 94 | 89 8 

| Espagne ..... 25.92 | 25.90 | 83 67 | 35 80 | 33 87 | 33 85 | 33 67 

| Hollande ....[ 12.109! 12,125! 11 58%! 11 582| 11 60%) 14 61 | 14 62% 

| Italie ........| 25.22 | 25.868 ,191: » |101 14/2/1101 Z |104 + MO04 90 
Portugal...,.| 53.28 | 46.19 |1 17/32] 1 # |1 19,32|1 5/8 | 1 5/8 

151 1/8/149 3,41149 3/4| 148 4 [148 3/4 


243 1/21245 1/2/245 » | 24% 4 |247 1/9 


Yougo-Slavie | 25.22 » 906 » [363 y» 1347 1/21338  n!317 1/2 
Bulgarie.....| 25.22 » [622 1/21620 1615 » |607 4/21605 » - 


Turquie......[110 y» | » [837 1/2/822 1/2]840 » [812 1/2/822 1/2 
Finlande ....| 25.22 | » |180 » |159 17/2/4179 » |176 1/2/178 148 
Suède ......| 18.15 | 18.26 | 16 984] 16 884] 16 89 | 16 68 | 46 754 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 494| 32 47 | 39 49 | 39 37 | 32 40° 
Danemark ...| 18.15 | 18.264! 27 86$| 97 172] 97 415! 26 205|-26 30 
Suisse | 25.22 | 25:18" | 93 95°| 23 97 | 25 8651 23 645] 23 6 


Allemagne 1£ — au pair, 20.48 marks, le 16 septembre 
18.750 milliards de marks. À 
Autriche 1€ — au pair, 24.02 couronnes, le 16 sep- 


| tembre 1924, 317.000 couronnes. 


Hongrie 1+£— au pair, 24.02 couronnes, le 16 sep- 


| tembre 1924, 346.000 couronnes. 


Pologne 1£— au pair, 25.2 zloty, le 16 septembre 


| 1924, 23.13 zloty. , 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 26 me ) 16 
juillet août : sept, sepl. sept. 
1914 1924 1924 | 1924 1524 
Valeurs à vue SET NU DORE TT En PC PPT AT TER. 


Alexandrie.........| 97 21/32| 97 15/32| 97 15/32) 97 15/8297 4532 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 | 5 3/8 51/4 | 55/16.| 5 3/8 
Valparaiso.…....,...| 24 71 43 90 44 10 45 10  |*39 50 
Câble transfert 
Montréalieseesere. st] Moto | 4 48 # |4.49 9/32/4.44 3/1614.46 TJS 
Bombay...........11.3 1/3211.5 1,4 [1.5 19/64/1,5 1/2 |1.5 33,64 
Calcutta .......,,..11.3 31/32/1,5 1/4 |1.5 19/6a11.5 1/2 |4.5 88/64 
Hong-Kong 4.10 5/16/2.4 7/16 2.4 13/32 2.5 1/16/2.4 18/16. 
Shanghaï 2.5 3/4 |3.3 3/1613.3 1316,3.4 13/1613.4 1/8 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 41 1/8 | 42.5/16 | 42 3/16] 43 17,32 
Montévidéo ........| 51 3/32| 42 1/2 | 44 1/8 44 1/8 | 45 5/8 
SiNgaPOUT .. [2.3 15/16/2.4 1/16/2.4 1/16 2.4 8/3212.4 3/32 
YokohamMa...ooso.. [2.0 3/8 |1.10 14/16/19 31/32:1,10 174 |1.9 15/46. 
ManiMe ri eteheee » »:19.2-1/8 19.9. 1/9 19.2 BR MSIE 
MPxICO. LS Nes 16 3/4 29 1/2 PRES 26. » | 2% 5% 
LA A1) ET en 21410) + 77,8 [+ 8 3/4 [+ 8 3/4 14 8 7/8. 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


5 12 y: 19 26 2 9 16 
août | août | août | août | sept. | sept. [ sept. 
1924 | 1924 | 1924 | 192 1924 1924 | 1524 


Covrs de l’or.| 92 8 1908  |91.7 92 3 |! 92 1 ‘| 93 5 An 
Cours del'arg. 34 7/16 33 7/8 184 1/16184 + 134 7/16185 ./..|84 4 
Es.hors banq.|3 25/32| 3 7/8 13 25/3213 25/3213 13/1613 25/3213 95/82 

(2)Convertis en unités françaises au change du jour les … 
cours donnés ci-dessus à la date du 16 septembre 1924 repré- 
sentent 12.533 fr. 86 par kilogr. fin d’or et 425 fr. 78 par 
kilogramme fin d'argent. 


ER 
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QUESTIONS DU JOUR 


Budget et Chang 


Nous continuons à manquer de précisions Sur les 
caractéristiques du prochain budget : son élabo- 
ration se poursuit activement dans les bureaux, ët 
nous n'en connaîtrons exactement les traits essen- 
tiels que lorqu'il sera soumis à la Commission des 
Finances de la Chambre. La discrétion dont M. Clé- 
mientel et ses collaborateurs font preuve en ce 
moment sur leurs intentions mérite d’être louée : 
il n'est pas bon de jeter en pâture au public des 
informations prématurées et d'annoncer des déci- 


sions que des événements peuvent se charger de 
ñ 


rendre caduques. 

Sans trahir pourtant personne, nous sommes en 
mesure d'affirmer : que l’année 1925 connaîtra 
pour la première fois depuis longtemps un budget 
vraiment unique ; que son montant total sera voi- 
sin de 30 milliards ; qu’on y apercevra un Sérieux 
effort d'économie ; que son équilibre, enfin, sera, 
si possible, réalisé indépendamment de tout ver- 
sement escompté de l'Allemagne, les’ payements 
attendus de l'exécution du plan Dawes devant 
être exclusivement consacrés à l'amortissement de 
nos dettes d'Etat. 

L'observation stricte de ces principes parfaite- 
ment raisonnables produira certainement le meil- 
leur. effet à l'intérieur du pays comme à l’exté- 
rieur et aidera à l'indispensable consolidation de 
notre crédit : elle facilitera, par là; l'assainisse- 
ment progressif de notre situation financière et 
de notre situation monétaire, lesquelles — on ne 


- saurait trop le rappeler — sont indissolublement 


liées, en permettant peu à peu l'émission d’em- 
prunts à long terme destinés à l'extinction de la 
dette flottante et en préparant — pour une éché- 
ance, il est vrai, plus lointaine — une détente du 
loyer de l'argent. 

Un symptôme réconfortant, d’ailleurs, est à en- 
registrer dès à présent : le concours infiniment pré- 
cieux qui avait été accordé au début du printemps 
par les Etats-Unis à la Banque de France en vue 
de lutter contre la spéculation qui s'acharnait à 


_l'anéantissement de notre monnaie vient d’être 


renouvelé sans peine ; nous demeurons ainsi ar- 
més pour paralyser toute tentative de renouvelle- 
ment des manœuvres dont nous avons été victi- 
mes de novembre 19%3 à mars 1924 : c’est un apai- 
sement de premier ordre pour les mois, toujours 
délicats en matière de change, du dernier trimes- 
tre de l’année ‘en cours, car c'est à cette époque 
que les demandes de devises de notre commerce 
d'importation se présentent plus nombreuses ; c'est 


_ aussi une marcçœue fort nette de la confiance que nos 
amis d'outre-Atlantique conservent dans les desti- 


nées de notre patrie. 

Cette confiance, il faut le reconnaître, avait été 
quelque peu ébranlée durant la trop longue pé- 
riode d'interrègne qui succéda aux élections du 
11 mai. Elle est aujourd'hui complètement réta- 
blie : le labeur énergique de toutes. les classes de 
la nation, le redressement ininterrompu de notre 
position économique, et la prudence avec laquelle 
le nouveau Gouvernement a su éviter les suren- 
chères démagogiques que l’on croyait imminentes, 
ont contribué à cet heureux revirement. 

Il ne tient qu'à nous et à nos hommes d'Etat 
d'en tirer maintenant le bénéfice, en persévérant 
dans la voie où mous sommes engagés. Patience 
et travail nous conduiront au but si nous nous 
gardons de bouleversements intempestifs ou d’'ex- 
périences hasardées, 


RS: 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
(Suite) (1) 


La marine marchande el la navigation. — Le 
relief de l'Espagne, dont la pente naturelle s’in- 
cline vers la côte de l'Atlantique, sur laquelle le 
Portugal possède les meilleurs débouchés de la 
Péninsule, et son éloignement relatif du canal de 
Suez, cause de désavantage même pour les ports 
espagnols du littoral méditerranéen dans les rela- 
tions commerciales avec le Levant et l'Extrème- 
Orient, expliquent dans: une certaine mesure le 
faible développement de la marine marchande 
espagnole. Cependant, si l'Espagne n'’aspire plus 
au rôle maritime de premier ordre qu'elle a tenu 
dans le passé, elle ne pouvait manquer, avec ses 
3.300 kilomètres de côtes, de conserver quelque 


| importance. Au début de l’année dernière, la flotte 
| de commerce espagnole comprenait 1.198 vapeurs, 


d'un tonnage net global de 1.008.890 tonneaux, et 
591 voiliers, jaugeant ensemble 97.491 tonneaux 


bénete 


Le mouvement de 1a navigation a été le suivant 
pendant les dix dernières années : 


Nombre et tonnage des navires ayant fréquenté 
les ports espagnols, de 1913 à 1922 
Navires entrés Navires sortis 


CR. 


Re. RS SR 
Nombre Tonneaux 


Années Nombre Tonneaux 
LOTS nr 22.296 25.403.827 19.185 23.942.643 
APRES 18:915 21.629.159 16.842 19.265.265 
TT OMOSMENS 16.045 14.868.874 15.147 13.542.069 
LATE SSI 16.240 13.371.916 16.120 13.952.166 
JOLIS TRE 14.207 9.683.257 14.876 9.738.294 
HONTE EE 12.475 8.745.084 13.836 7.203.843 
LATE 14.511 7.989.144 15.368 8.303.569 
HOPPER 17.122 18.820: 352 14.609 12.995.655 
no A ON 19.121 20.107.592 16.688 15.979.977 
FOREST PE 19.033 20.305.998 16.741 17.495.842 


Ces chiifres comprennent les bâtiments sur lest, 
particulièrement nombreux aux entrées, soit 6.643 
navires en 1922, avec un tonnage global de 8 mil- 
lions 889.156 tonneaux, les sorties correspondantes 


‘ayant été seulement de 2.38 navires et 8.812.824 


tonneaux. 

Le port de Barcelone, qui s’est vivement res- 
senti de la perte des colonies espagnoles, est de- 
meuré le plus actif. Le tonnage des navires entrés 
s’est élevé l'année dernière à 8.613.820 tonneaux ; 
le nombre total des passagers a été de 45.000 en- 
viron, et le poids des marchandises déchargées à 
dépassé 2.105.000 tonnes. Parmi les articles qui 
donnent lieu au mouvement le plus important, on 
trouve aux exportations les vins, les fruits, les 
textiles, etc., et aux importations, les métaux, les 
textiles bruts, les machines, etc. 

Bilbao, qui à fait de sérieux progrès pendant les 
dernières années, exporte des laines, du minerai 
de fer. Bien que le voisinage de Gibraltar lui soit 
préjudiciable, Cadix est une escale fréquentée par 
les navires en provenance ou à destination de 
ports méditerranéens. Santander entretient des re- 
lations importantes avec la France, l'Angleterre 
et l'Allemagne. 

Tarragone fait un commerce actif de céréales. 
Valence expédie des fruits, et notamment des oran- 
ges, puis des légumes, des vins. Ce port doit pro- 
céder incessamment à des travaux d'amélioration, 
dont l’adjudication a été obtenue par la Sociedad 
Iberica de. Construcciones, dont font partie des 
groupes français. Carthagène, Alméria, Malaga, 
Séville, Huelva, Alicante, exportent des substan- 


(1) V. Economiste Européen n°* 1694 et suivants. 
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ces minérales et des vins. La Corogne est en rela- 
tions directes avec Cuba; c'est également un port 
d’escale pour quelques lignes étrangères ‘impor- 
tantes. 


On a pu voir par le tableau qui précède que le 
mouvement de la navigation avait été très affecté 
par la guerre, et il n'est pas revenu encore aux 
chiffres de 1913, bien qu’une amélioration sérieuse 
se soit manifestée depuis 1919. Il est intéressant 
de remarquer que si, pendant la période des hos- 
tilités, le tonnage national, considéré en valeur 
absolue, à fléchi parallèlement à la diminution du 
mouvement général de la navigation, la part rela- 
tive du pavillon espagnol dans le tonnage total à 
du moins progressé très sensiblement. On peut 
s’en rendre compte au moyen du tableau suivant: 


Part du pavillon espagnol dans 1 mouvenent 
de la navigation 
Entrées 
PR LC es EE PE PT PT AT 
Proport. dans 
Navires le mouvem. 


Sorties 


Lien 
Proport. dans 
Navires, le mouvem. 


Années espagnols total espagnol total 
(Tonneaux) 3 (Tonneaux) VE 
191824 167:510,327 205 7.371.338 30.7 
1914.... : 8.465.844 39.1 7.108.215 39.9 
AO EE LE TE ROSIL 53.6 7.888.882 58.2 
1916:2 :407-R181863 52.6 7.762.221 55.6 
ACTE ee 705 OT 49,5 5.358.725 55/02 
1918: 75: 0156071185 64.1 4.093.436 56.8 
1919... 3.494.034 43.7 2.309.065 27.8 
1920... 5.426.611 28.8 4.485.709 34.5 
1921756 7.878.313 0.1. 5.655.719 35.4 
1922; 684722 33.6 6.108.971 34.9 
Libérée dans une large mesure de la concur- 


rence étrangère, la marine marchande espagnole 
a bénéficié d’une ère de prospérité pendant la 
guerre, malgré la réduction de fret imposée par le 
Gouvernement qui, en compensation, consentit 
d’ailleurs aux compagnies de navigation des avan- 
ces assez importantes. En vue de se couvrir de ces 
avances, que les conditions générales actuelles ne 
permettent pas aux compagnies de rembourser, un 
décret royal du mois de décembre dernier a dé- 
cidé le prélèvement d’une surtaxe spéciale, variant 
de 10 centimos à 2 pesetas par passager, de 25 à 
50 centimos par tonne et de 5 à 10 centimos par 
colis, sur tous les navires, espagnols et étrangers, 
trafiquant avec l'Espagne. 

D'autre part, dans le but de stimuler le mouve- 
ment commercial, le Gouvernement espagnol à pro- 
cédé récemment à un abaissement sensible des taxes 
de navigation sur les fruits et marchandises diver- 
ses, qui, au lieu de 7 centimos, par colis, paient 
maintenant 35 centimos par tonne. 


TE 


La demande pressante de tonnage pendant la 
guerre avait déterminé une grande activité des 
chantiers navals espagnols ; mais les nouve:ux 
bâtiments, construits d'une façon hâtive, sont Céjà 
hors de service, en partie du moins. Des entrepri- 
ses allemandes s'efforcent de mettre à profñt cette 
situation. (C’est ainsi qu'une société nouvelle, 
l « Union Naval Levante », a été constituée ré- 
cemment à Barcelone par la maison Krupp, avec 
le concours de capitaux espagnols. Cette société, 
qui utilisera les installations des chantiers de 
Tarragone et celles de la Compagnie Transmédi- 
terranéenne, à Valence, aura pour principal objet 
la construction des navires de commerce, et, éven- 
tuellement, des navires de guerre ; elle pourra 
s'occuper également de la construction de locomo- 
tives et autres spécialités. 


En vue d'encourager l'industrie des construc- 


tions navales, le Gouvernement à prévu un crédit 
maximum annuel de 8 millions de pesetas pour 
accroître les primes en faveur des chantiers cons- 
truisant des bâtiménts d’un tonnage supérieur à 
100 tonneaux. Les nouvelles primes pourront aller 
de 118 pesetas par tonneau brut pour les voiliers 
en bois à 407 pesetas pour les paquebots en fer 
ou en acier, cette dernière catégorie de navires 
pouvant en outre bénéficier d'une prime supplé- 
mentaire de 10 % par mille de vitesse au-dessus 
d’un minimum de quatorze nœuds pour les essais 
à mi-charge. , | 

(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Conditions générales de l'Industrie 
du Papier en France 
(Suite) (1) | 


I. — Quelques données sur la fabrication du papier 


L’extraction, le rassemblement et la préparation 
convenable des fibres forment de premier stade. 
de l’industrie moderne du papier. 4 

Son second stade consiste en la fabrication de 
la pâte. On distingue, indépendamment des pâtes 
de chiffons et vieux papiers, trois catégories de 
pâtes — chimique, mi-chimique, et mécanique —, 
dont M. Auguste Biclet a résumé ainsi les proprié- 
tés respectives (2) : ; 


« La pâte chimique, ou cellulose, est obtenue par 


le traitement à chaud et sous pression du bois, de 
l’alfa, de la paille ou de tout autre végétal re- 
connu propre à cette fabrication, dans une lessive 
de soude ou de bisulfite de chaux. Ce lessivage 
dissout les matières incrustantes agglomérant les 
fibres de cellulose, qui se trouvent ainsi mises à 
nu. La pâte chimique de paille ou d'’alfa, sans 
emploi intéressant à l'état écru, subit toujours 
l'opération du blanchiment, généralement au 
chlore, pour entrer dans la composition des beaux 
papiers d'édition et d'écriture. ; 

« On fabrique également les pâtes mi-chimiques 
de bois et de paille : les premières, par le râpage 
ou le meulage du bois, préalablement soumis au 
ramollissement de ses matières incrustantes par 
un lessivage à la vapeur, sous une pression de 6 
à 8 atmosphères ; les secondes, par le meulage de 
la paille, après une macération de plusieurs jours 
dans un lait de chaux, ou après un traitement 
rapide, sous pression, dans une lessive de’soude 
faible concentration ou dans un simple lait de 
chaux. 


« La pâte mécanique s'obtient par le simple râ- 
page des bûches de bois maintenues, sous une 
pression convenable, au contact d’une meule de 
grès, tournant à une certaine vitesse dans un cou- 
rant d'eau, d’un débit déterminé, qui entraîne la 
pâte vers les appareils classeurs, raffineurs, épais- 


-sisseurs, etc. 


» 


« [La pâte chimique est employée seule ou en 
mélange avec la pâte de chiffon ou avec la pâte 
mecanique, ou avec ces deux pâtes, suivant la 
qualité du papier à reproduire. 

« Les pâtes mi-chimiques sont employées soit à 
la fabrication des cartons, soit à celle des papiers 
communs d'emballage, tels lès papiers d'aspect 
jaunâtre connus sur le marché sous le nom de 
papiers-paille. 

« La pâte mécanique ne peut être employée seule 
qu'à la fabrication des cartons. Elle doit être mé- 
langée avec une certaine proportion de pâte chi- 
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(1) Voir Fconomiste Européen, n° 1697. 
(2) Conférence précitée à la Chambre de Commerce 
de Grenoble. 
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mique pour être utilisée à la fabrication des pa- 
piers, la pâte chimique constituant en quelque 
sorte l’ossature de la feuille ». 

Il est nécessaire, pour fabriquer les pâtes à un 
prix de revient permettant de soutenir la concur- 
rence, de disposer d'installations puissantes : un 
matériel important et coûteux est indispensable, 
et, aussi, des aménagements spéciaux assurant 
l'adduction de quantités suffisantes d'eau et d’une 
force motrice considérable (1). 

Quant au troisième stade, il comporte le mélan- 
ge des diverses pâtes en proportions convenant 
au produit fini que l’on désire obtenir, leur « raf- 
fnage » dans des @äppareils munis de cylindres 
tournamts à lames tronchantes qui « affleurent » 
plus ou moins près d'un jeu de lames immobiles 
appelé « platine », leur « collage », consistant en 
l'adjonction de « lait de colle » à base de résine 
en vue de leur donner les qualités requises pour 
un bon papier à écrire, leur coloration, l'apport 
de « charges » (substances minérales telles que 
kaolin ou talc, remplissant les pores et augmen- 
tant l'aptitude à recevoir l'impression), enfin le 
passage à la « machine à papier » ; celui-ci com- 
prend : d’abord le jet du flot liquide de pâte sur 
une toile métallique sans fin où est opéré le « bras- 
Sage », facilitant l’enchevêtrement des fibres et leur 
égale repartition sur toute la surface de la feuille; 
pus, après égouttage, l’ « empilage » et le « pres- 
sage » de cette feuille ; enfin, son « séchage » à 
vapeur, suivi de son apprêt (glaçage, satinage, 
etc...) et de sa « mise en forme » (sur bobines, en 
rames, etc.) 


+ 
+ % 


On conçoit que, dans une nation déterminée, les 
trois stades de l’industrie de la papeterie soient 
réunis entre les mêmes mains, ou, au contraire, 
dispersés en des entreprises distinctes. Il se peut 
que, par application des principes de « division 
internationale du travail » chers à certains écono- 
mistes, on juge plus rationnel de laisser à quel- 
ques pays le soin de livrer au reste du monde la: 
matière première (fibres de bois ou de végétaux 
divers), tandis que d’autres se verraient attribuer 
un quasi monopole de fabrication des pâtes et que 
d'autres encore se borneraient au rôle de « trans- 
formateurs » ultimes. 

Mais si, en théorie pure, chacune de ces organi- 
Sations est défendable, il faut reconnaître qu’en 
pratique, surtout au lendemain d'une guerre qui 
a rendu plus âpre que jamais la « lutte pour la 
vie économique » des peuples entre eux, la qua- 
lité de fournisseurs des matières premières et mi- 
ouvrées placerait ceux qui en seraient exclusive- 
ment investis dans une position nettement favo- 
risée vis-à-vis de tous leurs rivaux. Ils seraient en 
fait — et c'est ce qui tend actuellement à se ma- 
nifester en Europe au bénéfice des Etats Scandina- 
ves — maîtres de l’approvisionnement en papier 
de toutes les mations, auxquelles ils auraient la 
faculté d'imposer des prix exorbitants, et ils en- 
caisseraiïent finalement la majeure partie du prix 
de vente d’une marchandise dans le coût de pro- 
0 À De laquelle la « pâte » entre pour plus de 

(e PA . 
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(1) Une puissance continue d’un cheval vapeur-per- 
met de produire dans une année seulement 3 tonnes 
de pâte mécanique. 

(2) M. René Bouvier, secrétaire général du Syndicat 
national des Fabricants de pâtes, papier et carton, 
indique, dans une étude sur « La papeterie française », 
parue en mai 1923, que le prix de revient d'un papier 
d'impression ordinaire se décompose ainsi : pâte, 52 %: 
combustible et force, 14 % : main-d'œuvre, 15 % ; di- 
vers, 19 %. 


\ 


Il semble donc que chaque Etat a intérêt à assu- 
rer son autonomie complète en ce qui concerne la 
production de cette manchandise si importante 
qu'est devenue le papier. Pour le moment, mal- 
heureusement, notre Patrie est loin d'y arriver. 

* 
% %k 

II. — La situation de la France au point de vue 

de son approvisionnement en papier 


Nous avons vu incidemment que, sous l’ancien 
régime, la papeterie française occupait une place 
enviée dans l'économie nationale et contribuaïit 
pour une part appréciable au développement des 
exportations du pays. Jusque vers le milieu du 
xIX° siècle, elle continua à satisfaire largement 
aux besoins intérieurs et conserva sur les marchés 
étrangers une clientèle fort honorable en dépit de 
l’acuité croissante de la concurrence. 

La substitution du bois au chiffon, comme ma- 
tière première de cette industrie, ne la désorienta 
Lullement, comme d’aucuns seraient tentés de sup- 
peser. Tout au contraire, ce sont nos ingénieurs 
— et, avant tous, Aristide Bergès — qui mirent 
au point les appareils nouveaux destinés à la pré- 
paration des pâtes mécaniques et chimiques, et 
c'est à eux — à Bergès principalement — qu’échut 
l'honneur insigne de découvrir les possibilités 
d'employer la « houille blanche » et d'en réaliser 
pour la première fois l’utilisation pratique. 

Sous l'impulsion ardente de ces précurseurs de 
génie, un effort considérable fut accompli chez 
nous à partir de 1850, dont l'Exposition univer- 
selle de 1867 révéla l'ampleur et les résultats fé- 
conds. Il se poursuivit sans relâche après 1870, et, 
pendant une vingtaine d'années encore, des ins- 
tallations perfectionnées de préparation de pâte 
se multiplièrent sur notre territoire : des aména- 
gements modèles furent établis d’abord en Dau- 
phiné, à Lancey (par Bergès), Brignoud (par Al- 
fred Frédet), Domène, Rioupéroux, Vizille, Pont- 
de-Claïx, etc.…, puis le mouvement gagna le reste 
du pays, avec les usines d’Albertville et de Mo- 
dane, du Souche, en Savoie ; de Tiffauges, en 
Vendée ; de Nantes, en Bretagne ; du Souche, 
d’Etival, de Laval et du Kertoff, dans les Vosges ; 
d'Essonnes, en Seïiné-et-Oise ; de Novillars et de 
Seveux, dans le Doubs ; de La Haye-Descartes, en 
Touraine ; de Montfourat et de Mios, dans la Gi- 
ronde ; de Maresquel, dans le Nord ; plus récem- 
ment encore, la Cellulose rouennaïse et la Cellu- 
lose calaïisienne apportèrent un contingent très 
sérieux à la production française des pâtes chi: 
miques. 

Nos fabricants de papier recouraïent de plus en 
plus volontiers aux matières mi-ouvrées sortant 
de ces usines et le caractère de la marchandise 
qu’ils livraïent paraïssait devoir devenir pleine- 
ment « national », lorsqu'un revirement soudain 
de la situation se dessina. Deux causes, l’une indi- 
recte, l’autre presque immédiate, le déterminèrent. 
La première fut l’appauvrissement de nos riches- 
ses Sylvestres, tenant à l'absence de « politique de 
reboisement », qui rendit plus dispendieux l'ap- 
provisionnement de nos usines de pâtes en fibre 
végétale : certaines (parmi lesquelles surtout les 
Papeteries Bergès) essayèrent de parer au 
danger menaçant par l'achat de domaines fores- 
tiers.et de coupes : desservies par la crise céné- 
ralle de l'exploitation du bois en France, elles n’oh- 
tinrent pas tout de suite une amélioration déci- 
sive de leur position ; d’autres organisèrent l’im- 
portation des essences qui leur étaient nécessai- 
reS : mais leurs fournisseurs étrangers leur firent 
payer fort cher le service qu'ils leur rendaient. 

Au même moment, la fabrication de la pâte de 
bois prenait un essor énorme dans quelques pays 
éminemment forestiers ou dans ceux qui, comme 
l'Allemagne, subissaient une évolution industrielle 
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accusée. À la faveur de tarifs douaniers nettement 
protecteurs, des usines considérables furent édi- 
fiées : «elles ne tardèrent pas à pratiquer un 
« dumping » intense, vendant à haut prix leur 
marchandise sur le sol national et l’écoulant à 
perte au dehors, surtout dans les Etats qui avaient 
négligé de se défendre par une politique commer- 
ciale appropriée la France, malheureusement, 
ne jugea pas utile de se protéger efficacement, 
parce que l’on y admit que seul le papier fini cons- 
tituait un « produit fabriqué ». 

Le résultat de notre insouciance fut qu’en peu 
d'anhées notre industrie de la papeterie cessa de 
chercher à former une « industrie complète » pour 
marquer une tendance chaque four plus accentuée 
à se limiter à un rôle modeste de « transforma- 
teur ». 

Sans doute, tous les initiateurs de la fabrication 
des pâtes ne renoncèrent pas à leur «effort : pour 
pouvoir « vivre quand même » certaines entrepri- 
ses dauphinoises durent, il est vrai, s'intéresser 
dans la région parisienne à des usines utili- 
sant les pâtes d'importation, mais elles poursui- 
virent activement l'amélioration de leurs procédés 


d'exploitation forestière et continuèrent énergique- | 


ment les fabrications qui avaient assuré leur ré- 
putation. D’autres, par contre, abandonnèrent to- 


talement la production des pâtes, pendant que 8e | 


créaient un peu partout des affaires traitant exclu- 
sivement des pâtes allemandes ou scandinaves. 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


L’Industrie chevaline en 1923 


Nous relevons dans le rapport de l'inspecteur gé- 


néral Directeur des Haras à M. le Ministre de l’'Agri- 
culture des renseignements très intéressants tou- 
chant la question de l'administration des haras et, 
d’une façon générale, la situation de l’industrie 
chevaline en 1993. | 

L'effectif des étalons entretenus par l'adminis- 


tration des haras, au 1% janvier des années 1923 | 


et 1924, se compare comme suit : 


1 janvier 1923 1% janvier 1924 


( anglais .. 104 104 
pur sang ) arabe .... 76 67 
anglo-arabe 136 121 

demi-sang (postier com- 
UNS) RU ROLL GENRE 1.635 1.544 
DRAIL UE SES TRE TON PE 1.414 1.496 
3.305 3.332 


En ce qui concerne le service de la monte, 3.336 | 


étalons nationaux, placés dans 783 stations, ont 
saïlli, en 1923, 152.135 juments ; 1.901 étalons ap- 
prouvés ont sailli 105.660 juments ; 369 étalons au- 
torisés ont saïlli 17.757 juments. De l’ensemble des 
renseignements qui précèdent, il résulte que le 
nombre total des juments saillies s'est élevé à 
275.552 (contre 279.153 en 1922), dont 4.495 ont &té 
livrées aux étalons de pur sang, 55.530 aux étalons 
de demi-sang et 215.527 aux étalons de trait. 

Ajoutons que 240 baudets approuvés ont sailli 
8.746 juments et 182 ânesses. 

En ce qui concerne les encouragements de toute 
nature offerts à l’industrie chevaline, ils ont pro- 
gressé comme suit de 1922 à 1998 : 


1922 1923 
(Francs) 

Courses (plat, trot, obsta- 

cles) y compris les primes # 

aux éleveurs \.,:,.,.,.50 98.921.504 43.528.114 
Concours ‘de poulinières, 

poulains pouliches, : éta- 

LOMME Here NE RMe à 3,079.475 3.271.173 


| (contre 


UE « 
1 
192 1923 
(Francs) 
Primes aux étalons ap- $ 
DrOUVÉS:L SE NP Re LCL 1.098.150 _1.095.650 
Primes aux baudets ap- | 
PrOUvVEE 1}, Re RON 0 80.450 106.425 
Concours de dressage ...... 1.831,806 + 1978109 
Primes aux juments de 
race Pure. AN US RTS en 131.400 136,975 
Primes aux naisseurs d’éta- 
lons achetés par l'Etat .. 199.175 202.700 
Primes aux naisseurs dans 
les concours de chevaux 
dé: SCENE TELE rs DR Det 93.978 
Primes aux naisseurs de 
chevaux de selle acquis 
par des remontes militaires 1.784.300 1.896.050 
Primes aux cavaliers ...... 26.100 26.900 
Total .... 47.204.387 - 52.296.720 


La part contributive de l'Etat s'élève, en 1923, à 
7.297.992 francs contre 6.846.725 francs en 1922., 

En ce qui concerne les courses, 461 hippodromes 
ent ouvert leurs portes en 1923 au lieu de 441 en 
1922 il y a été disputé 7.229 épreuves (au lieu de 
6.480), dont 2.569 courses plates (au lieu de 2.494), 
2.427 épreuves d'obstacles (au lieu de 1.882) et 2.233 
de trot (au lieu de 2.104), A noter le développement 
des courses d’obstailes. 

Les allocations afférentes à ses diverses catégo- 
ries se sont montées à 22.740.879 francs (contre 
21.788.998 francs) pour de plat, 10.634.625 francs 
9.512.600 francs) pour l'obstacle, et 
8.053.499 franies (contre 7.619.906 francs) pour le 
trot, soit au total, 41.429.003 francs contre 38.921.504 
francs en 1922. | 

Quant aux primes réservées aux éleveurs ayant: 
fait naître les gagnants de certaines courses, elles 
se sont élevées, en 1923, au chiffre de 3.099.111 fr. 
contre 2.063.664 fr. en 1922. 

Enfin les exportations et importations de douane 
constatées par l'administration des Douanes 8e 
comparent comme suit, en 1922 et en 1993 : 


Exportations 1922 1923 
Chevaux entiers ........ 1.199 2.007 
Chevaux hongres ......., 1.675 4.622 
JUMEN LS STE LAINE RER TERRE 1.234 2.689 
Pouteins CS TMMNLE POP ERE 1.333 1.341 

Importations 5.441 10.659 
Chevaux entiers ....... 3.584 3.494 
Chevaux hongres ...,.... 16.924 10.530 
J'URENIES LE LUS SURESNES 3,642 + 2.208 
PONS NN LR CRETE 9.163 6.378 

32.313 22.610 


Nos principaux fournisseurs ont été la Belgique, 
le Danemark, l'Angleterre et les Pays-Bas. Quant 
à nos exportations, elles se sont dirigées surtout 
sur l'Espagne, la Belgique et l’italie. A 

Dans l'exposé qui précède les statistiques dont 
nous venons de reproduire des chiffres les plus 
caractéristiques, le Directeur des Haras passe en 
revue un certain nombre de mesures et de déci- 
sions récemment prises et destinées à influer heu- . 
reusement sur le développement de l’industrie che- 
valine. T1 attire notamment l'attention sur l'éta- 
blissement d'un règlement pour les concours de 
chevaux de selle, dont la production a pris une - 
très grande extension depuis quelques années et 
qui occupent maintenant, sur le marché mondial, 
la place que le carrossier de haut luxe y a jadis 
si brillamment tenue. 11 fait mention aussi du 
décret du 14 mars 1993, qui a réglé les modalités 
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suivant lésquelles les syndicats d'élevage hippique, 
— qui contribuent si efficacement à donner à notre 
production chevaline lecaractère de pérennité sans 


lequel elle ne saurait être menée à bien — pourront 


être subventionnés par l'Administration des Haras. 
Enfin, il touche un mot d’un congrès des livres 
généalogiques des races françaises qui a tenu ses 
premières assises à Paris en 1923, de la loi du 
8 mars 1953 rendant plus sévère et plus effective 
la surveillance des étalons particuliers, de la re- 
vision du règlément du pari mutuel, avec attribu- 
tion de l’appoint des centimes aux sociétés de cour- 
ses, de la modification du type d’après lequel doi- 
vent se faire les achats d’étalon de demi-sang de 
certaines catégories et de la reprise des concours 
d'animaux reproducteurs des espèces chevaline et 
asine. | 

Nous concluerons, avec le distingué rapporteur, 
que si la situation de notre élevage reste numé- 
riquement satisfaisante dans son ensemble, il en 
est de même au point de vue technique. Au reste, 
nos représentants, en brillant tout récemment au 
premier rang dans des épreuves hippiques inter- 
nationales, ont démontré de facon éclatante que 
la dépression que notre industrie chevaline avait 
subie momentanément du fait de la guerre n'était 
plus qu’un souvenir. Après le baptème du feu, 
nous retrouvons toutes nos races plus grandes, 
plus vivarites, plus célèbres qu'elles ne le furent 
jamais. 

Raymond "MULETTE. 


INFORMATIONS DIVERSES 


Ven 


FRANGE 
Mort de M. Georges Brégand. — Nous avons été 
péniblement affectés par la mort de notre excellent 
confrère et ami Georges Brégand, rédacteur à l'In- 
formation, décédé le 11 de ce mois, après une lon- 


_ gue maladie. 


Georges Brégand était membre du Comité de 


l'Association de la Presse Economique et Finan- 


cière, déjà si éprouvée par la perte récente de nos 
amis Alfred Neymarck, Charles Thollot et Paui 
Wormser. Sa fin y sera douloureusement ressentie. 


L’exécution du Traité. Le rapport de M. Owen 
Young. — L'application du tarif douanier allemand. 
— La (Commission des réparations s’est réunie le 
16 Septembre dernier pouf entendre les déclarations 
de M. Owen Young, de retour de Berlin. 

Le rapport présenté par M. Young à fait l’objet 
d'un échange de vues qui a permis de tonstäter 
la coopération cordiale existant entre la Commis- 
Sion des réparations et les organismes fonction- 
nant en vertu du plan Dawes. Un certain nombre 
d'observations ont été soumises à M. Young. Leur 
discussion fera l'objet d'une nouvelle audition qui 
aura lieu ultérieurement. 


M. Mac Fadyean présentera à la Commission des 


réparations un rapport avant la date fixée pour la 


seconde constatation prévue par le protocole .de 
Londres de la mise en exécution du plan Dawes. 

Il reste éncore, à l'heure actuelle, à mettre au 
point certains arrangements d'ordre technique avec 
les ministres allemands intéressés. 

Le rétablissement de l'unité économique Hu Réich 
se poursuit. À ce sujet, M. Raynaldy, ministre du 
Commerce, vient de faire savoir que le tarif doua- 
uier allemand sera appliqué le 21 septembre pro- 
chain, dans les territoires occupés, et que, par suite, 
les commerçants auront intérêt à dédouaner avant, 
cette date leurs marchandises. 

Il rappelle également qué la dotiane allemande 
reprehdra ses pleins pouvoirs le 21 septembre, 
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et que le protocole de Londrés n prévu la création 


de éommissions d'arbitrage pour statuer sur les 
litiges que le changement dé régime pourrait pro- 
voquer entre les commerçants alliés et les autorités 
allemandes. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


D 
PARIS ET SUCCURSALES 11 sept. 1924|18 sept. 1924 


ACTIF 
Encaisse de la Banqué : 


Frances Francs 
L'êh CASE 3.679,534.4388 | 3.679.700.73 
Or 


sommes 


8 
à l'Etranger ..,...:.. he | 1:864.320.907 | 1,864.320 907 
5 


8 
Total ...,4 003005, .2,4|10-549.904.345 -644, 021.641 
AIRENT. esse... Lo NOTE .:. |. 300.923.195 301 .099.092 
SR NL PA 5.845.120.733 
Disponibilités à l'étranger ........... | 567.875.236 567.597.133 
Effets échus hier à recevoir ce jour... 241406, 798 930.698 
Eftéls Paris..... 2: 166.768.855 | 1.948,508.014 
Pcrtefeuille Paris À Effets Etranger. 22.341.308 19.704.975 
. Effets du Trésor. 61.749 180.268 
Portefeuilles des succursales ........ 1,802.891.475 | 1.919.353.515 
Papi PEN NI ; 4,200.511 1.200.974 
Eftets prorogés } Succursales Le 7.838.960 1.827.331 
Avances sur lingots à Paris ......... > » 
Avances sur lingots dans les succurs. ta ÿ » 
Avances sur titres à Paris........... 362.480. 715 358.715.564 


Avances sur titres dans les succursle| 2.472.021,868 | 2.421.104.156 
Avances à REA NULS ER ri 200.000 . 000 200,000 . 000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 23.000.000 ,000 |23.000.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


néments étrangers ................. 4,189.000.000 | 4,796.000.000 
Rentes de la Réserve....,. ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanqués) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .....:..:....:.... 167.357,152 167.357 152 
Rentes immobilisées ............,... 100.000 .000 100.000.000 
Hôtel et mobilier dé là Banque... ... 4.000 ,000 4.000.000 
Immeubles\des succursales .........: 169.847.365 169.848: 280 

Dépenses d'administration de la Ban- 
de ét dés succursalés.:........ Ace 30.558.971 32-348 ,769 
Emploi dé la réservée spéciale...... 12 8.407.438 8.407.438 
Divers ......... soon re senscemossressee | 3.037.831.443 | 3,100.668.160 
Tôtal :.:..:..::::, 144,792.628.139 |44,682.153.915 

PASSIF s 

Gapital de la Banque ...,:.,:.:...:.. 182.500,000 182.500,000 
Bénéfices en addition au capital..:... 77.647.610 71.647.610 
Réserves { Loi du 17 maï 1834 .....… 10 :000.000 10.000.000 
Mobiliéres Ex-banques département: 2.980.750 2.980,1750 
‘ l Loi du 9 juin 1857 .-::... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000 000 
Résérve spécialeé.::.2221.120028 x 8.407.444 8.407.444 

Compte d'amort. (Loi du 20 déc: 1918). 
‘Gar. d'am, (Conv. 26 oc:.1917, art. 3 508.126.840 508.115.673 
Excéd.aff. à l’amort. dés 4v. 4 l'Etat. 586.860.260 601.357.530 
Gompte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.314.545:390 |40.244.483.675 
Arrérages de valeurs déposées ....... 58.175.956 58.861.671 
Billets à ordre et récépissés.......... 525.827 470.698 
Compte courant du Trésor.:.:...:.: 13.004.576 14.202.881 
Comptes courants de Paris....:.::... 883.268 .858 895.678 744 
Comptes courants dans les succursales 892 ,020,718 850.406.606 
Dividendes à payer .:................ 5.028.496 4.877.601 
Escompte et intérêts divers .........: 12.355.882 16.948.895 
Réescompié du dernier semestre ..:: 19.658.890 19.658; 890 
DIVePER A ee cotes iles .:..:1 1.129.638.430 | 1:097.603,034 
HOALM Eee .....144.792.648.139 |44,682.153.915 


Gomparaison avec 168 années précédentes 


30 juillet} 22 sept. [21 sept- |20 sept. | 18 sept. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions | millions | millions| millions | millions 
Circulation ..:..... 6.683,1 |36.920.9 136,585.3 137.607.1 |40,244.4 
Encaisse or........ A1A4:3 |:5.622.9 | 5:9324 7115593872 15:544:0 
—  argent...| 625.3 271.1 286.7 294.7 301.0 
Portefeuilie....:... | 9,444:9 | 9.862.7 | 1:824.0 | 2.390.9 1 8.887.7 
Avances aux partic. 748,8 | 9:210.8 | 244141 | 2.116.8 | 2:779.8 
—  àl'Etat.... 200,0 |25.100.0 |24:300.0 123.900,0 |23,200.0 
Compt.cour. Trésor] 382.6 26.9 40.7 18.2 14.2 
—_ partic. 947.6 | 2:389.5 | 2:159.0 | 4.877.5 1.756.1 
Taux d’escompte.:.{[4 1/2 0/0]5 1/2 0/0!  5,0/0 | 5 0/0 6 0/0 
La reprise des relations avec la Russie -- M. 


Hérriot, président du Conseil, däns de but d’exa- 
miner les conditions dans lesquelles pourraient être 
reprises les relations avec les Soviets, vient de cons- 
tituer ühe comitmissior qui Séra chargée de rédiger 
la formulé de la recohhäissance de jure Au Gouveér- 
nement de Moscou. 
Cette commission comprendra cinq membres 

deux membres du Parlement, dont M. de Monzie, 
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sénateur, qui la présidera, et un député qui n’est 
pas encore désigné ; un jurisconsulte, M. Froma- 
geot, un représentant du ministère des Affaires 
étrangères, non encore désigné, et M. Noulens, an- 
cien ministre, ancien ambassadeur de France en 
Russie, représentant des intérêts français. 

Cette commission doit se réunir très prochaine- 
ment. 


Le rendement des impôts en août 1924. — Ie ren- 
dement des impôts indirects et des monopoles a at- 
teint, en août dernier, 1.435.582.000 francs, en aug- 
mentation de 246.362. 000 francs, comparativement 
à août 1923 et en plus-value de 68.177.500 francs sur 
FT évaluations budgétaires. 

Les récouvrements opérés en août au titre de la 
taxe sur le chiffre d’affaires s'élèvent à 334.017.000 
francs. Ce chiffre dépasse de 53.919.000 francs les 
évaluations budgétaires et de 76.751.000 francs les 
recouvrements d'août 1923. 

Les recettes encaissées par l'Administration de 
l'enregistrement forment un total de, 404.182.000 
francs, en excédent de 26.918.500 francs sur les éva- 
luations et de 100.009.000 francs sur les recettes du 
mois d'août 1923. 

Les perceptions effectuées par des services des 
douanes se chiffrent par 220.710.000 francs. Cette 
somme est inférieure de 31.142.000 francs aux éva- 
Lee budgétaires, mais surpasse par contre de 

3 % environ “les recettes d'août 1923. 

Quant aux encaissements réalisés par l'Adminis- 
tration des contributions indirectes, ils s'élèvent 
à la somme de 476.355.000 francs, en ‘augmentation 
de 63.295.000 francs sur les recouvrements d’ août 
1923 et de 18.511.000 francs par rapport aux évalua- 
tions. 

Les recouvrements opérés pendant le mois d'août 
dernier au titre du budget général (abstraction 
faite par conséquent des recettes de l’Administra- 
tion des postes, rattachées au budget annexe) se 
sont élevés à da somme globale de 1.788.508.000 fr. 
— au dieu de 2.529 millions 1/2 en juillet, de 2.122 
millions en juin «et de 1.968 millions 1/2 en mai. 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produits divers entrent pour 
98.434.900 francs, dont 76.008.300 francs pour la con- 
tribution extraordinaire sur les bénéfices de guerre. 

Les recettes normales et permanentes ont donc 
atteint 1.690.073.100 francs (au lieu de 2.421 millions 
en juillet, de 2.001 millions 1/2 en juin et de 1.700 
millions 1/2 en mai). Les recettes présentent, néan- 
moins, par rapport aux recouvrements du mois 
d'août 1923, rune augmentation de 263.635.200 francs. 

Ce total encaissé de 1.690.073.100 francs se dé- 
compose ainsi : 

1° Produit des impôts directs perçus pour le 
compte de l'Etat : 239.717.700 francs, en augmen- 
tation de 15.977.100 francs sur août 1993 ; 20 Reve- 
nus du domaine, 14.773.400 #rancs, en augmenta- 
tion de 1.296.100 francs sur août 1923 ; 3° Montant | 
des impôts et revenus indirects et des "monopoles i 
1.455.582.000 francs, en augmentation de 246.362.000 
francs sur août 1923. 

D'autre part, les encaïssements réalisés en août 
1924 par l'Administration des postes forment un 
total de 119.647.000 fr., supérieur de 6.480.750 fr. 
aux évaluations et de 23.629.000 fr. aux lecouvre- 
ments du mois correspondant de 1925. 

Pour les huit premiers mois de l'exercice, la 
plus-value des recettes normales et permanentes, 
par rapport aux produits de la période correspon- 
dante de 1923, s'élève à 3.420.146.500 francs. 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
huit premiers mois de 1924. — L'administration 
des douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pour les sept premiers mois 
de l’année en cours, Voici comment ces chiffres 
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so aiaue ut la NAS Gt ue dent e 0 on avec ceux de la rs COrrespon- 
dante de 1923 : 


8 premiers mois 


IMPORTATIONS 1923 1924 


Ditéren tes 
one 1924 


(En Duiliers de francs) 


Objets d'alimentation 4.618.447 5.800.121 1.181.674 . 
Matières nécessaires 
à l’industrie....... 12.504.898 16.948.837 4.443.939 
Objets fabriqués .... 2.793.590 3.295.617 + 502.027 
Totaux. 19.916.935 96.044.575 +-6.127.640 
ne ne EEE VE AT 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation 2,014.060 2. 581. 863 + 517.803 
Matières nécessaires 
à l'industrie. ...... 5.889.012 7. 085.955  +1.146.963 
Objets LE ANDRE 10.146.424 16.450.758 +6.804.334 
Golis postaux. 998.079 1.244.563 + 246.484 
Totaux. 2," 19.047.575 27.263.159  <+8,215.584, 


pt après les chiffres ci-dessus, la valeur de nos 
échanges extérieurs reste, pour les huit premiers 
mois de l’année en cours, en progression consi- 
dérable par rapport à la "période correspondante 
de 193. L'augmentation continue de porter sur 
toutes les grandes catégories de marchandises tant 
importées qu’exportées. Elle est de 6.127.640.000 
francs, soit de 30 %, pour les entrées et de 8 mil- 
liards 215.584.000 francs, ou de 44 %, pour les sor- 
ties. De même que dans les statistiques précéden- 
tes, il y a lieu de signaler l’accroissement parti- 
culièrement considérable des exportations d'objets 
fabriqués, qui se chiffre, par rapport aux huit pre- 
miers mois de 1923, à 6. ‘304 millions de francs, soit: 
4 602. 

La balance visible de otre commerce extérieur 
accuse, pour les huit premiers mois de la présente 
année, un excédent important de sorties. Cet excé- 
dent, bien qu’il soit inférieur aux chiffres corres- 
pondants enregistrés pour l’ensemble des sept pre- 
miers mois de l’année, n’en aîteint pas moins le 
chiffre encore fort appréciable de 1.218.584.000 fr. 
Pendant les huit premiers mois de 1923, un excé- 
dent d'importations de 869 millions 1 12 avait été 
noté. 

Voici, d'autre part, le poids des produits impor- 
tés et exportés pendant les huit premiers mois de 
l'année en cours, ainsi que la comparaison avec 
la période de 1923 : 


He premiers mois 


nr À Différences 
IMPORTATIONS T 1998 1924 POIs 1924 
(En tonnes) 
Cbjets d'alimentation. 3.608.115 3.822 219 +- 214.104 
Matières nécessaires à 
l'industrie.-.... .... 80.736.905 33.296. 027 +2.489.122 
Objets fabriques... 1.006.395 959. 959.936 — 46,459 
TOLAURE ARE 35.851.415 38.008.182 —+-2.656.767 
ET. o — …——……— —_ __ —“s 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation. 860. 534 970.832 + 110. 298 
Matières nécessaires à S 
l'industrie rune 12.715.399 15.244.179 2.508.780 
Objets fabriqués..... 1.873.610 2.315.280 + 441-670 
Colis postaux......... 19.398 22.693 + 3.995 
Lotaux Men 15.468.941 18.532.984 


On constate qu'à l'importation les quantités ne 
se sont guère accrues, par rapport aux huit pre- 
miers mois de 1923, que pour les entrées de ma- 
tières premières, OÙ l'augmentation a atteint 2 mil- 
lions 489.122 tonnes, soit 8 %. Elle n’est que de 
214.104 tonnes pour les importations de denrées 
alimentaires. Quant aux entrées d'objets fabri- ? 
qués, elles ont diminué, d’une année à l’autre, de 
plus de 46.000 tonnes. 

L'accroissement des quantités est proportionnel- 


+-8.064.043 


+4 
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lement plus important pour les exportations où il 
porte sur toutes les catégories de marchandises. 
li atteint 110.298 tonnes pour les produits alimen- 
taires ; 2.508.780 tonnes pour les expéditions de 
matières premières, et 441.670 tonnes pour les 
exportations d'objets fabriqués. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de juillet 1924. — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles minéraux pendant de mois de juillet 
1924 s'établit ainsi : 

Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 

. (En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais).... 1.591.207 » 1.591.207 
Douai (Nord) 4e ne 584.143  - » 584.148 
Strasbourg (Moselle)... 451.262 » 451.262 
Saint-Etienne (Loire)... 347.068 » 341.068 
Lyon (Blanzy-La Mure). 242.149 962 242.711 
Alais (Alaïis, Graissessac) 182.764 1.941 184.685 
Toulouse (Carmaux, Au- 

LE D UE NS DIS EEE 167.919 207 168.126 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)......... 120.367 207 120.574 
Marseille (Fuveau) ...... 1.840 72.433 78.218 
Nancy (Ronchamp)...... 10.378 » 10.378 
Bordeaux (Ahun) ....... 3.904 623 4.527 
Nantes (Vouvant. Le 

Maine... RAP 5.105 » 5.105 

Totaux ete 3.108.106 75.973 3.784.079 
JUDO EEE Se RANS 3.428.886 72.610 3.496.496 


Productions annexes 
Coke Agglomérés Total 


(En tonnes) 


= Arras (Pas-de-Calais)... 96.493 34.688 151.181 
DonaNOrE ie re 70.605 109.154 179.759 
Strasbourg (Moselle). ... 10.579 » 10.579 
Saint-Etienne (Loire).... 92.418 17.731 50,149 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 22.011 22.511 
Alais (Alais, Graissessac) » 08.739 58.789 
Toulouse (Carmaux, Au- 

Din ee EPS re 11.714 11.715 23.429 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)..... ... » 7.934 7.934 
Marseille (Fuveau)...... » 828 828 
Nancy (Ronchamp)...... 2.824 » 2.824 
Bordeaux (Ahun)........ » 2.645 2.645 
Nantes (Vouvant, Le 

LINE) OS ARABES ER » 146 146 

OAUX %. 522270 224.633 266.097 490.730 
à F1. 10 D 24 PRE EREAENNRUES 212.280 241.525 453.745 


_L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de juillet 1924 de 292.607, dont 
205.455 pour le fond et 87.152 pour le jour. 


Une modification au régime des Caisses d’épar- 
gne. — On étudie actuellement la fusion éventuelle 
des succursales de 1a Caisse nationale d'épargne 
existant actuellemerit dans la-plupart des départe- 
ments en un organisme unique qui fonctionnerait 
au siège des directions régionales des postes et té- 
légraphes. 


Cette modification dans l’organisation de la Cais- 


se nationale d'épargne, qui permettrait de réaliser 
des suppressions d'emplois, a fait l'objet d'une pro- 
position auprès de la Commission instituée, par 
application de 14 loi de finances du 30 juin 1923, en 
vue de rechercher les simplifications des rouages 
administratifs et les économies susceptibles d'en 
résulter, 


Du point de vue de l'exécution du service, la sup- 
pression d’un certain nombre de succursales ne pa- 
raîit pas devoir présenter d’inconvénients, étant 
donnée la faculté que les porteurs de livrets de la 
Caisse nationale d'épargne possèdent, depuis Le 1° 
mars 1923, d'obtenir des remboursements à vue 
dans un bureau de poste de leur choix. Toutefois, 
après consultation du Conseil supérieur des postes 
et télégraphes, M. Pierre Robert, sous-secrétaire 
d'Etat, a estimé qu'il y aurait intérêt à procéder 
«out d’abord à un essai de la nouvelle organisation. 

Cet essai sera effectué, à partir du 1% octobre 
prochain, dans dla région de Clermont-Ferrand, qui 
comprend les succursales de Moulins, du Puy et de 
Mende. La réforme envisagée me serait réalisée dé- 
finitivement que si l'essai auquel il va être procédé 
ne faisait ressortir aucun inconvénient pour le pu- 
blic. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 19 au 25 
août, on atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1923. 

Etat, 21.540.000 francs (+ 5.529.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 47.970.000 francs (+10,580.000 fr.), 
réseau algérien, 4.307.000 fr. (— 126.000 francs); Nord, 
27.880.000 fr. (43.123.000 fr.); Orléans, 27.695.000 fr. 
(46.031.000 fr.) ; Est, 23.450.000 fr. (+ 2.835.000 fr.) ; 
Midi, 13.751.700 fr. (42.494.800 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.002.000 fr. (+ 3.204.000 francs). 


Est-Algérien, 918.000 fr. (— 166.100 fr.); Bône- 
Guelma, 629.200 fr. (+ 67.800 fr.);, Réseau oranaïis, 
553.600 fr. (—69.700 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La cinquième assemblée de la Société des Nations. 
— Les commissions et sous-commissions ont pour- 
suivi cette semaine, dans le recueillement, l'étude 
des questions qui leur ont été déférées. Leurs tra- 
vaux ne sont pas encore suffisamment avancés-pour 
qu'il soit possible \de dégager une impression d’en- 
semble. Cependant, certaïns faits, plus marquants, 
méritent d’être signalés. 

Notons d’abord qu'à la suite d’une intervention 
de M. Paul-Boncour à dla Commission du désarme- 
ment, lord Parmoor a déclaré que la flotte anglaise 
prêterait Son appui au pays attaqué par une na- 
tion qui aurait refusé l’arbitrage. 

Il faut aussi faire mention d'une déclaration de 
M. Loucheur, exposant le point de vue du Gouver- 
nement français à la Commission d'arbitrage. Sir 
Cecil Hurst ayant confirmé indirectement la décla- 
ration faite la veille par lord Parmoor touchant 
l'appui naval que l'Angleterre serait appelée à 
donner en cas d'agression, le représentant de la 
France &e plut à souligner la liaison que le repré- 
sentant de la Grande-Bretagne lui-même venait de 
faire entre l'arbitrage et la sécurité, et il ajouta, 
faisant allusion à une parole que venait de pro- 
noncer le délégué britannique : « Je ne me plain- 
drai pas que la Grande-Bretagne soit le tyran de 
la mer, parce que mon pays a reconnu, entre 1914 
et 1918, que ce tyran était un bon tyran. » 

La Commission du désarmement, afin de concré- 
tiser les lignes générales du débat auquel elle a 
procédé, sous la forme soit d’une résolution, soit 
d'un protocole, a désigné un comité composé de 
lord Parmoor (Grande-Bretagne), MM. Paul-Bon- 
cour (France), Schanzer (Italie), Branting (Suède), 
Benès (Tchéco-Slovaquie), Villegas (Chili), Kalkoff 
(Bulgarie), Poullet (Belgique), Titulesco (Rouma- 
nie), Matsuda (Japon), Lange (Norvège), Skrynsky 
(Pologne). Ce comité à étudié un projet de proto- 
cole présenté par M. Benès pour assurer, sous le 
contrôle de la Bociété des Nations, l'arbitrage, la 
sécurité et le désarmement, 
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Ce projet ne prévoit que deux organismes qui au- 
ront pour mission d’arbitrer en cas de conflit inter- 
national : la Cour de justice internationalé de La 
Haye et le Conseil de la Société des Nations. 

Les signataires du protocole s'engagent obliga- 
toirement à avoir recours à l'arbitrage. 

En cas de conflit, le pays qui aura refusé l’arbi- 
trage devra ipso facto être considéré comme l’agres- 
séur. 

Dans le cas où les deux pays refuseraient l’arbi- 
trage, ils Seraient l’un et l'autre considérés comme 
agresseurs et convaincus d’avoir troublé la paix du 
monde. 

C'est au Conseil de da Société des Nations qu'il 
appartiendra d'abord de déclarer quel sera l’agres- 
seur. .: 

En définitive, dès que le protocole sera signé, un 
véritable plan de mobilisation sera établi à Genève, 
tous les Etats signataires s’engageant à participer 
à la Conférence générale du désarmement, qui sera 
eonvoquée par la Société des Nations, 


ALLEMAGNE 


Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impérialé d'Allemagne Ss'établissait 
ainsi, au 6 septembae 1921 : 

81 août1924 6 sept. 1924 
(En millions de marks) 
Encaisseor (1)...... 517 028 + 11 
— argent et al. 20 21 + 1 
Billéts de l’Empire 
et Bons des Caisses 
de prèts re. 
Portefeuille d’es- 
compte.......::..1860,843.618 1897.803.007 L 36.959.449 
Avances..... s.s.s 09.983.260 . 44.286.060 —: 15.697.200 
Portefeuille titres.. 76.331.372 76.126.048 — ‘205.324 
Uirculation. ........1301.895.246 1375.640.791 — 16.254.455 
Dépôts............, 297,791.227 859.201.181 — 61.409.954 


Compar. 


En trillions de marks) 


415.000 988.000 — 27.000 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la | 


Banque [Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1928 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


8 1898 AN NE RE 

a EE Cir- Sue Por- 25182 

Dates É Sax qua | LSR | té |2S|nS 
8 |S#8®| tion | SË% | feuille | 2138 

AGE 4 seins 

81 juil. 4411.258/ 38 | 2.909 | 1.258) 2.081 | 202] 5 % 

(31 juil 

Taoût & 11.478) 97 | 83.807 | 1.879| 8.737 | 226 6 4) 

(3 août) 

15 juill2| 2478) 620.000 | 1061860078 | 33168547 1826362474 76,3 (2110 % or 
23 — ..| 484! 513.000/1009520887) 38360506 1707760508 76,5 (21  » 
81 — ..! 491! 473.000/1241038485 2903903260 [1798096840 10,5(21 » 
7'août..| 498) 455.000/1901:45755 | 3553877454 |1190684752 76,212, » 
15 — .. 907! 435.000! 1174748000 3350607400 1826094813) 76,4 (21 » 
425 — ..| 462! 428.000/1429222771 | 3741240868 1736082623 | 76,4 (21 » 
30 — .. 517, 415.000 /1391805246 | 2907701227 |1860843618176.3(21  » 
6 Sept ..[(1)528| 388.00011375640701 1359201481 | 1897803067 | 76,1 (21725 


s 


{1) Y compris 68 millions de marks déposés à l'étranger 
Comme nantissement, 


(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. — Il semble bien que le Gouverne- 
ment allemand renonce complètement à envoyer 
aux puissances la fameuse moté sur les résponsabili- 
tés de la guerre. Maïs la situation n’est pas très 
éclaircie par cette résolution, car chacune de ges 
décisions sont autant de concessions aux nationalis- 
tes qui se rapprochent rapidement du pouvoir. Ils 
ont déjà évité la dissolution, Ils vont tirer tous les 
avantages de la situation en exigeañt la majorité 
dans le ministère dont M. Strésemann leur en- 
rouvre déjà la porte. Leur afrivée au pouvoir 
aura une grande répercussion sur la politique exté- 


s. 


- 


tieure du Reich. Les nationalistes publient déjà 
qu'ils maintiendront « deurs principes dans leur 
intégrité ». On sait ce que cela signifie, car eux- 
mêmes l’ont expliqué longuement : c'est le sabo- 
tage complet des accords de Londres. 

La kituation économique du Reich exigerait ce- 
pendant un Gouvernement de sagesse et de paix. La 
prospérité trompeuse qu'avait semblé prouver Ja 
période d'inflation est définitivement enterrée. La 
dernière foire d'échantillons de Leipzig a été un 
désastre économique. Le Berliner Tageblatt rap- 
porte cette anecdote : on avait demandé à un ex- 
posant s'il'n'aurait pu encourager les acheteurs 
en abaissant sensiblement ses prix : il répondit : 
« Mais je n'ai pas vu un seul client qui m'ait de- 
mandé mes prix ! » La consommation intérieure 
est réduite au strict minimum et l'exportation est 
considérablement réduite. Le chômage ouvrier qui 
avait suivi une Courbe descendante, de janvier à 
ai, reprend une courbé ascendante. C’est proba- 
blement parce que la grande industrie, si fière jadis 
de son organisation, n'arrive plus à s'adapter aux 
exigences du moment. 

On éprouve quelques inquiétudes au sujet des ré- 
coltes qui sont fort retardées par le mauvais temps. 
Les évaluations du mois de juillet doivent être di- 
minuées de façon importante. Pour aucune espèce 
de céréales on ne donne plus la note : assez bonne. 
Tout est coté au plus : passable. 


Les institutions financières de l'Allemagne. — 
La future banque d'émission. — Le Reichstag 
vient d'adopter en troisième lecture les deux pro- 
jets de loi concernant. l’organisation de la pro- 
chaine banque d'émission et la transformation de 
l'actuelle Rentenbank en banque agraire. Voici 
quelques détails sur ces organisations qui modifie- 
ront profondément le régime financier du Reich. 
Rappelons que ces deux réformes font partie des 
suggestions du plan Dawes «et ont pour objet de 


stabiliser: la monnaie allemande et consolider le 


budget. 

La banque d'émission qui succédera à la Reichs- 
bank sera un établissement privé avec un privilège 
de 50 ans. Le capital sera de 400 millions dé 
marks-or fournis en majeure partie par l'étranger. 
la direction sera allemande, mais de Conseil géné- 
ral aura 14 membres, dont 7 allemands et 7 étran- 
gens. Le commissaire sera étranger et nommé par 
les membres étrangérs : il aura pour principale 
mission de faire respecter la loi. 

Cette banque aura en main le isort de toutes Îles 
industries de l’Allémagne. En aucun cas ellé re 
pourra prêter à l'Etat ou aux communes. Elle 
pourra faire au Trésor des avances qui ne dépasse- 
ront jamais 100 millions de marks-or. Elle pourra, 
aussi faire des avances limitées aux chemins de 
fer et aux postes télégraphes. 

Cette banque sera la Banque des Réparations ; 
sa constitution influera gravement sur les futures 
finances de l'Allemagne et, estiment tous les jour- 
naux allemands, elle portera une grave atteinte à 
la souveraineté financière du Reich. 

Quant à la Rentenbank, elle va devenir une ban- 
que agraire, On va liquider l'établissement actuel, 
ce qui demandera de 7 à 10 ans. Mais l’agricul- 
ture, qui en a reçu d'énormes crédits, les gardera 


et ce sera sa banque. Elle contribuera à consoli- - 


der la puissance des agrariens qui pourront jouer 
un rôle prépondérant dans l'Etat grâce à leur ri- 


chesse accrue de milliards de crédits. Ils commen- 


cent déjà à imposer au Gouvernement un protec- 
tionnisme outrancier, ee 


Le commerce franco-allemand, — D'après les sta- 
tistiques officielles allemandes, lés importations en 
Allemagne d'origine française ont été, dans les 
trois premiers mois de 1924, de 124 millions de 
marks-or (87 millions de marks-or provenant de 


4 
| 
4 
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l'Alsace-Lorraine) ; les exportations d'Allemagne 
en France, ont été de 17 millions de marks-or. 

Les chiffres fournis par l'Administration fran- 
çaise donnent des totaux supérieurs à ceux-ci d’en- 
viron un tiers. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’ Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 10 septembre, s établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis.......... ARR ANA EE 146.348.695 
Detie 16 l'Etat. LA ENCAUSEN DEN TT 010.100 
Autres garanties .......... MREUr LUE 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.......... “5 126.998.695 


146.318.695 
Dépariement de Banque 


Capital social SERRE TR, LEEL, 44.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 10.842.481 
DODO NS I VOESN Pate sue eine ne 111.395.944 
Traites à sept jours et diverses HET re : 13.245 
Solde en excédént.. 2. se... RE EO: 510 
140.520 .985 
Garanties en valeurs d'Etat............. 40.758.443 
Autres garanties ..... NS ne PRES RNA EE - 76.320.315 
Billets en réserve........,...... EE des * 21.020960 
Or et argent monnayés en réserve......, 1.829.262 


140.520.985 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


e fi 2 + o = x 

S2 = a 92 | © [2 EX 2 

= ep = æ a 8 =] 4 ED | = 

Dates S.4 = & |S22| à ler &se 

ET s) À ES 2 D 20 S|a à 

n 9 = S>0| & [eu ES 

© e) À sa cho = 

$Saoût1914| 27.622 "86.105| 68.249| 76.898] 9.967| 1£.60|6 22 

LU iaRes 128.2701126.2781116.9:11113.192/21. 747! i8.60/4 
30 — .128.809/127.0921124.185/121,258/20.966! 16.88| » 
6 août... .|128.308/127.106/124.2471121.879/20.951! 16.86| » 
13 — ...1128.215/126.0341122.202/118.267/22.081| 18.02] » 
20 — .1198.8161125.119/125.610/120.785/22.947| 18.26| » 
97 — ,..1128.3151125,8721122.434/117.902/22.698] 18.53] » 
3 sept....[128.403/125.725/125.293/121.140/22.427! 17.901 » 
— .1128.424,124.782/199. 2881117. 079:23.442] 19.18] » 

Le commerce extérieur en août. — D'après les 

statistiques publiées par le « Board of Trade », les 


importations du Royaume-Uni se sont élevées, en 
août dernier, à 102.196.492 Liv. st., en augmenta- 
tion de 13.775.511 Liv. st. sur le chiffre corTrespon- 
dant d'août 1923 ; les exportations, à (66.288.294 
liv. st., en accroissement de 6.184.934 liv. st., et les 
réexportations, à 8.970.029 liv. st, en plus- -value de 
2.841.248 liv. st. Les importations nettes s’'établis- 
sent ainsi à 93.226.463 liv. st., en excédent de 26 mil- 
lions 938.169 liv. st. sur les exportations domesti- 
ues. En août 1923, les importations nettes, avec 
82.292.200 liv. st avaient dépassé de. 22. 188.840 
liv. st. les exportations domestiques. 

Pour les huit premiers mois de l’année courante, 
les importations’ totales ont atteint 808.556. 483 
liv. st., en accroissement de 104.546.843 Liv. st. sur 
le chiffre Correspondant de dla même période de 
l’année dernière ; les exportations, 526.036.385 
liv. st., en augmentation de 23.750.148 Liv. st, et 
les réexportations, 93.272.789 div. st., en plus-value 
de 14.525.341 iv. st. à 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés, entrés dans les ports bri- 
tanniques pendant les huit premiers mois de l’an- 


née en cours, a été de 35.712.540 tonneaux, et celui 
des navires sortis, de 42.989.245 tonneaux, contre 
respectivement 32.918.172 tonneaux et 46.503.426 ton- 
neaux pendant la même période de 1923. 


La délimitation des frontières entre l’Ulster et 
l'Etat libre d’irlande. -- Au cours d'une réunion 
tenue le 16 septembre, le cabinet ulstérien a con- 
firmé sa décision de ne pas se faire représenter à 
la Commission de délimitation des frontières entre 
l'Irlande du Nord et l'Etat libre irlandais. 


L'industrie sucrière,. — Le ministre de l’Agri- 
culture à annoncé récemment que de Gouverne- 
ment britannique avait décidé d'encourager l’im- 
plantation en Angleterre de l'industrie du sucre de 
betterave. A cet effet, le Gouvernement seraït dis- 
posé à accorder aux fabricants de sucre une prime 
de 19 sh. 6 d. par cwt pendant les quatre premiè- 
res années, de 13 sh. pendant [les trois années sui- 
vantes, et de 6 sh. 6 d. pendant trois autres années, 
à la condition que les sucreries paient aux cultiva- 
teurs pour la matière première non moins de 
44 sh. par tonne. Cette dernière clause est une par- 
tie essentielle du projet, puisqu'elle doit permettre 
aux agriculteurs britanniques de s'adapter à cette 
production nouvelle, sans laquelle on ne saurait 
envisager aucune possibilité de développement en 
Angleterre de l’industrie du sucre de betterave. 


Les estimations budgétaires de l’Afrique du Sud 
pour 1924-1925. — Le Gouvernement nationaliste à 
présenté récemment son premier budget au Parle- 
ment sud-africain. En dépit de certaines réductions 
de taxes et d’une large provision pour le chômage 
et les ravages des sauterelles, le ministre des Fi- 
nances, M. N. C. Havenga, a établi ses prévisions 
de recettes à ‘24.234.000 Tiv. st.+Les dépenses étant 
estimées à 24.346.000 liv. st., il en résulte un déficit 
éventuel de 112.000 liv. st. 

Basées sur la taxation existante, les recettes au- 
raient dû s'élever à 24.338.000 Liv. st. ; la différence 
de 104:000 1iv. st. avec le chiffre des prévisions pro- 
vient des modifications apportées au tarif doua- 
mier, soit 24.000 liv. st. ; à l'abolition de la taxe 
médicale, soït 60.000 liv. ist. ; et à la réduction de 
la taxe sur le tabac, soit 20.000 Liv. st. 

Les modifications de tarif apportées doivent bé- 
néficier à diverses industries locales, comme celles 
de la bourrellerie et de-la sellerie, l’ébénisterie, les 
fabriques d’explosifs, de savon, de peintures, la, 
chemiserie, l'emballage des fruits, produits de la 
laiterie, ete... 

-La taxe sur le tabac a été abaissée de 3 d. 1/2 
à 2 d. par livre pour le tabac roulé, et de 4 d. à 
3 d. 1/2 pour le tabac à fumer. Une modification 
doit être apportée également aux droits sur le thé. 


Montant compensé par les banques canadiennes 
pendant le premier semestre 1924. —— Il résulte des 
statistiques publiées par le Commercial and Finan- 
cial Chronicle que le montant des compensations 
opérées par les banques canadiennes pendant le 
premier semestre de l’année courante a atteint 
7.185.907.442 dollars, au lieu de 7.764,492.413 dol- 
lars pendant la même période de 1923, soit une 
augmentation de 0,3 %. 

Le montant des opérations effectuées pendant 
les six premiers mois de 1924 à été surtout impor- 
tant à Montréal, avec 2.502.943.471 dollars, en flé- 
chissement de 0,4 % par rapport au montant cor- 
respondant de la même période de l’année précé- 
dente ; à Toronto, avec 2.442.037.832 dollars, en 
diminution de 1,5 %, et à Winnipeg avec 1 mil- 
liard 090.571.244 dollars, en plus-value de 4,5 %. 
Le montant des sommes compensées a été, pour 


chacun des vingt-six autres clearings canadiens, 


inférieur à 400.000 dollars. 


ES 
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La question de Mossoul. — Nous avons signalé, à 
la fin de mai dernier, que les négociations qui 
avaient été engagées entre l'Angleterre et la Tur- 
quie pour da délimitation des frontières entre ce 
dernier pays £gt les possessions anglaises d’Asie- 
Mineure, avaient dû être ajournées sine die, Pen- 
tente n'ayant puise faire entre les délégués britan- 
niques, qui désiraient le maintien de la frontière 
actuelle, avec de légères modifications, et les délé- 
gués turcs, qui réclamaient la restitution de la ré- 
gion contestée de Mossoul. 

Une délégation turque est arrivée le 13 septem- 
bre à Genève, pour se tenir à la disposition du 
Conseil de la Société des Nations, lorsque celui-ci 
abordera l'affaire de Mossoul. 

D'après les renseignements ‘publiés par l'Agence 
Havas, la Turquie aurait l'intention de réclamer, 
comme elle l'avait fait à la Conférence de Lau- 
sanne, un plébiscite pour décider du sort de la 
ville «et du vilayet de Mossoul. Si &e plébiscite lui 
était refusé, le Gouvernement d'Angora demande- 
rait l’arbitrage de la Cour de justice internatio- 
nale sur le point de savoir comment il faut inter- 
préter le droit des peuples à disposer d'eux-mêmes. 


POLOGNE 


Le commerce franco-polonais en 1923. — D’après 
les statistiques douanières polonaises, les exporta- 
tions de la Pologne à destination de la France ont 
enregistré, en 1923, au point de vue des quantités, 
un accroissement sensible sur celles des années 
antérieures ; quant'aux importations-polonaises en 
provenance de la France, elles accusent un fléchis- 
sement sérieux par rapport à celles de 1922, bien 
qu'elles soient demeurées supérieures à celles 
de 1920. 

Voici, pour des deux dernières années, comment 
se répartissent les relations commerciales franco- 
polonaises entre les diverses catégories d'articles : 


Importations et exportations polonaises 
en provenance ou & destination de la France 
en 1922 et 1923 


1922 1923 
Re ET qe PE, 
Import. Export. Import. Export. 


(Quintaux) 
Prod, d'alimentation. 14.468 184.010 24,974 488.759 
Matières premières.. 396.192 279.901 96.125 128 650 
Produits semi-ouvrés 11.369 381.850 8.064 663.153 


Articles manufacturés 71.136 108 522 98.254 85.173 
TOURISME 458.165 954.983 227.417 1.365.739 


Quant aux relations commerciales franco-polo- 
naises, considérées au point de vue de la valeur, 
elles ont atteint en 1922, d’après. les statistiques 
françaises, 41.347.000 francs pour les importations 
en France de provenance polonaise, et 54.236.000 
francs pour des exportations françaises à destina- 
tion de la Pologne. 


La Situation économique, — Le président du Con- 
seil M. Grabski, a communiqué récemment à la 
presse polonaise, sur la situation économique du 
pays, une déclaration que reproduit notre confrère 
La Pologne, et dont nous extrayons ce qui suit : 

La Pologne traverse actuellement une crise éco- 
nomique qui n’a pas un caractère aigu, et c’est là 
le mauvais côté de la situation. Si la crise était 


plus profonde, elle pourrait amener une baisse 


rapide des prix, une réduction des prix de revient 
et une baisse sensible du coût de la vie. Notre appa- 
reil économique se serait trouvé assaini et la vie 
économique du pays serait rapidement devenue 
normale. 

Le Gouvermmement a pris néanmoins une série de 
mesures pour mettre fin à la crise, Il s'efforce 


avant tout de faciliter le crédit et de mettre ainsi 
à la disposition des industriels des moyens d'action 
efficaces pour continuer la production et pour pro- 
duire à bon marché. Le Gouvernement combat avec 
énergie les institutions qui prélèvent un taux d’es- 
compte trop élevé et encourage celles qui traitent 
les affaires en grand, mais qui se contentent d’un 
revenu minime. 


de l’industrie sucrière, qui a obtenu d'importants 
crédits en Angleterre à un taux d’escompte modéré. 
Le Gouvernement est prêt à accorder des garanties 
à celles des entreprises privées qui, tout en emprun- 
tant au dehors, n'accepteraient que des conditions 
honorables. 

Nous signalerons ici que le Président de la Ré- 
publique à signé, le 4 septembre, un décret autori- 
sant une garantie de l'Etat jusqu’à concurrence de 
o millions de zlotys, aux titres hypothécaires émis 
dans certaines conditions, sous le contrôle de l'Etat, 
par Îles banques hypothécaires, les institutions de 
crédit et les banques foncières. 


RUSSIE 


Une révolte en Géorgie. — Les pays géorgiens 
viennent de se révolter contre les Soviets et conti- 
nuent à demander leur autonomie. Toutefois, il 
convient de remarquer que les nouvelles qui par- 
viennent au sujet de la prise de Tiflis ne sont en- 
core nullement confirmées. I1 semblerait, au con- 
traire, que le Gouvernement de Moscou serait dis- 
posé à lutter avec la dernière énergie contre le 
mouvement insurrectionnel et qu'après les premiers 
échecs subis par l’armée rouge, il nurait décidé 
d'envoyer des renforts importants dans le but d'in- 
fliger une répression sévère. 

La République fédérative soviétique transcauca- 
sienne, dont faisait partie da Géorgie, s'était unie, 
le 30 décembre 1922, avec la République socialiste fé- 
dérative soviétique russe, la République socialiste 
soviétique ukraïnienne et la République socialiste 
soviétique blanc-russienne, avec lesquelles elle 
avait ainsi constitué l'Union des Républiques s0- 
viétiques. 

Le problème qui se pose aujourd’hui est celui 
— dont on ne saurait trop souligner l'importance 
— des répercussions que peut avoir, en Russie 
même, la guerre d'indépendance de la Géorgie et 
de l’Azerbeidjan. 

Géorgiens et Azerbeidjanais ne demandent 
qu'une chose : le droit de disposer d'eux-mêmes. 
Le président de la République géorgienne, M. Jor- 
dania, s'est adressé à la S. D. N. en la priant d'’in- 
tervenir pour tenter d'arrêter l’effusion du sang 


et de rétablir son peuple dans les droits qui lui. 


sont garantis par les traités internationaux et, à 
l’Assemblée de Genève, une motion a été déposée 
par M. Paul-Boncour, au nom des Gouvernements 
français, anglais et belge. Il ne s’agit pas, en effet, 
d’une affaire intérieure russe, puisque le Gouver- 
nement des Soviets à lui-même reconnu solennel- 
lement l'indépendance de la Géorgie. Les Etats en 
cause ne font pas partie, il est vrai, de la Société 
des Nations, dont, dans ces circonstances, l’action 


est limitée. Toutefois l’article 17 du pacte”prévoit | 


expressément que, même dans ce cas, son devoir 
est d'inviter les intéressés à soumettre leur diffé- 


rend à la procédure prévue pour les membres de. 


la Société. Au point de vue juridique, donc, rien 
n'empêche l’Assemblée et le Conseil d'agir. 


Les prévisions des récoltes de blé pour 1924, — 
Dans Île rapport qu’il a présenté dernièrement au 
Comité central du Gouvernement des Soviets, M: 


» 
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Rykoff indique que la récolte de blé atteindra, 
en 1924, environ 2.800 millions de pouds, quantité 
suffisante pour couvrir les besoins de la consom- 
mation et laisser un excédent d'environ 100 mil- 
lions de pouds. En tenant compte de la constitu- 
tion d’un fonds de réserve appelé à approvisionner 
les villes et à peser sur les cours qui, dans certai- 
nes régions ont tendance à hausser, il resterait 
environ 75 millions de pouds disponibles pour lex- 
portation. 


Le rapport ajoute que la mauvaise récolte cons-. 


tatée dans certaines parties du pays ne saurait 
être comparée à la crise qui a sévi en 1921 et a 
entraîné la famine. 

D'après d’autres sources, officieuses celles-là, 
on évaluerait, au contraire, la récolte à seulement 
2.100 millions de pouds, les besoins à 2.557 millions 
de pouds, d’où un déficit de 457 millions de pouds 
environ. 

TURQUIE 


Le budget de 1924-1925. — Le projet de budget 


pour 1924-1925 évalue des recettes à 129.214.610 li- 


vres turques, dont 25.460.000 provenant des doua- 
nes, 0.294.100 du tabac, 43.930.500 des impôts di- 
rects et 11.092.000 des impôts de guerre. 

La loi de fircnces prévoit, par ailleurs, que les 
droits perçus sur les tabacs, soit à l'intérieur, soit 
à l'exportation, seront élevés au quintuple. 


ETATS-UNIS 


La question du remboursement de la dette fran- 
çaise. — M. Edward Hurley, membre de la Com- 
mission des dettes interalliées, qui à récemment 
effectué un voyage en France, a soumis au secré- 
taire du Trésor des Etats-Unis, à son retour sur 
le territoire américain, un plan dont nous don- 
nons ci-après les grandes lignes, visant le rem- 
boursement et la consolidation de la dette fran- 
çaise. 

La dette duë par la France aux Etats-Unis, qui 
s'élève à 3.300 millions de dollars, non compris 
l'accroissement représenté par les intérêts, serait 
remboursée par une série de paiements échelonnés 
sur une période d'environ 65 années, ces paie- 
ments devant commencer dans cinq ans, délai 
estimé nécessaire pour que le plan Dawes, alors 
en pleine activité, ait permis à la France de rece- 
voir régulièrement de l'Allemagne les sommes pré- 
vues au titre des réparations. La moyenne de l'in- 
térêt serait de 2 1/2 %, mais un moratorium serait 
accordé pendant la période de cinq années sus- 
indiquée, durant laquelle il ne serait pas demandé 
d'intérêt. Deux hypothèses sont prévues quant aux 
annuités : ou bien la France rembourserait 100 
millions de dollars par an; ou bien les paiements 
seraient plus faibles au début, et ils croîtraient, 
d'année en année, jusqu'à ce que, après vingt ans, 
ils dépassent l’annuité de 100 millions de dollars ; 
ils augmenteraient ensuite, de façon que la dette 
puisse êke complètement amortie durant la pé- 
riode envisagée d'environ soixante-cinq ans. Le 
plan envisage en outre l’utilisation, par les Etats- 
Unis, de la moitié des paiements annuels, soit 
50 millions de dollars, en bons de l’industrie fran- 
çaise, ce qui permettrait de financer l’électrifica- 
tion des chemins de fer français et belges. 

Ce plan a été mis à l'étude par le Gouverne- 
ment américain. 

Les télégrammes de Washington qui ont fourni 
ces renseignements ajoutent que l'opinion du se- 
crétaire du Trésor, M. Mellon, est que rien ne peut 
être tenté au sujet de la dette française envers les 
Etats-Unis avant que l'exécution du plan Dawes 
donne des résultats concernant la restauration de 
l'Europe. Le président Coolidge serait également 
d'avis qu’une discussion au sujet de la dette fran- 
çaise serait actuellement inopportune. 


La récolte du coton en 1923-1924. — D'après les 
renseignements récemment publiés par le Commer- 
cial and Financial Chronicle, la récolte commer- 
ciale totale du .coton pendant la campagne termi- 
née le 31 juillet dernier a atteint, aux Etats-Unis, 
11.326.790 balles, représentant ensemble un poids 
de 5.735.826.69%5 livres. Pendant cette même cam- 


_pagne, 5.835.480 balles ont été exportées, et le stock 


dans les ports au 31 juillet s’élevaità 226.062 balles. 

Le tableau suivant donne, pour les dix dernières 
campagnes, l'importance de la récolte en quantité 
et en poids : 


Nombre Poids Poidsmoyen 
Années de balles correspondant par balle 

(Lbs) (Lbs) 
1914-1915.... 15.067.247 7.771.598.194 515.79 
1915-1916... 12.953.450 6.640.472.269 512.64 
19É6-1917.%.09112:079 009 6.654.058.545 512.82 
1917-1918 : . : 1. 11.911.896 6.073.419.502 509.86 
1918-1919.... 11.602.634 5.925.386.182 510.69 
1919-1902 1 012,217.552 6.210.271.326 508.33 
TROPI TT: 365 180 5.836.947.956 . 514.08 
1921-1922... 11.494.720 5.831.095.010 507.28 
1922-1923... 11.248.824 5.741.884.193 510.47 
1923-1924.., 11.326.790 5.735 .826.695 506.39 


Le cours du « middling uplands », qui s'était 
inscrit à 23 c. 69 sur le marché de New-York au 
début de la campagne, se trouvait à 32 c. 40 à la 
clôture, après être passé par un minimum de 
23 c. 50 les 2 et 3 août 1923, et un maximum de 
31 ©. 65 le 1% décembre suivant, le cours moyen 
pour les douze mois de la campagne s’établissant 
SC LE 

Le tableau suivant donne les cours, maximum, 
minimum et moyen, du « middling uplands » sur 
le marché de New-York pendant les dix dernières 
années : 


Années Maximum Minimum Cours moy. 
(En (cents) 
191419155707 10.60 7.25 8.97 
1915-1916... 13.45 9.20 11.98 
LGAITA NE 27.65 13.35 19.12 
LOTTILS A TANT 36.00 21.20 29.65 
1918-1919... :.. 38.20 25.00 31.04 
HOLD IE 43.75 28.85 38.2) 
LPO NN 40.00 10.85 100 
192119820000 Ro . 12.80 18:92 
19221989 UE 31.30 2055 26.30 
123 LR 37.65 23.00 31.11 


Sur les 5.835.480 balles exportées ou réexportées 
(environ 20.000 balles) pendant la dernière cam- 
pagne,. 1.719.135 balles ont été dirigées sur l’Angle- 
terre, et 720.028 balles sur la France. 


Le stock monétaire et la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à da date du 
1* août 1924, à S.704.148.255 doilars (4.517.483.901 
dollars de monnaies d'or et lingots), dont 1 mil- 
liard 438.081.896 dollars détenus par les banques 
et les agents de da Réserve fédérale, et 4.272.240.250 
dollars détenus par le Trésor, y compris un mon- 
tant de 1.671.361.159 dollars, représentant des espe- 
ces d’or et d'argent dont la contre-partie en certi- 
ficats d'or et d'argent et billets de 1890 du Trésor 
figure sous d’autres rubriques. La différence donne 
le montant monétaire en circulation, soit 4 mil- 
liards 665.187.268 dollars, se répartissant comme 
suit : monnaies d’or et lingots, 398.498.726 dollars , 
certificats-or, 800.124.539 dollars ; monnaies d'’ar- 
gent, 306.050.938 dollars ; certificats-argent, 372 mil- 
lions 682.947 dollars ; billets de toutes catégories, 
2.781.830.118 dollars. 

La population continentale des Etats-Unis étant 


/ 


estimée à 112.804.000 habitants au 1% août 1924, le 
montant en circulation s'établissait, à cette même 
date, à 41 doll. 36 par habitant. 


MEXIQUE 
L'industrie pétrolifère pendant le premier Semes- 
tre 1924. — D'un rapport officiel reproduit par 


l'Agence Economique et Financière, il ressort que 
les capitaux investis dans l'industrie pétrolifère 
américaine représentent un total de 796.600.000 
dollars-or mexicains, la valeur des exploitations 
étant d'au moins 354000.000 dollars-or mexicains. 


La valeur du pétrole extrait depuis 1901 est de, 


758.403.464 dollars-or mexicains. 

Au cours du premier semestre 1924, il fut mis en 
action au Mexique 170 puits d’une production ini- 
tiale globale de 489.555 barils par jour. Le nombre 
total des puits au 30 juin 1924 était de 870. En 
1923 le Mexique produisit 149.584.856 barils soit 
14,8 p. 100 de la production mondiale ; le pays 
possède 2.696 milles de pipe-lines pouvant trans- 
porter 1.577.960 barils par jour quoique l'insuffi 
sance6 des moyens de transport sur la rivière 
Panuco vers les bateaux pétrolifiers de Tampico 
ne permette de manipuler que 200.000 barils par 
jour en moyenne. 

Les exportations de pétrole en 1924 sont estimées 
à 141.500.000 barils au moins. 


PEROU 


Le commerce extérieur en 1923. — D'après les 
chiffres relevés à la Surintendance des Douanes 
de Callao, et communiqués par, l'attaché commer- 
cial de France au Chili, le commerce extérieur du 
Pérou aurait atteint, en 193, un total de 38 mil- 
lions 083.294 livres péruviennes, dont 14.132.307 liv. 
péruv. aux importations, et 23.950.987 div. p. aux 
exportations, se répartissant comme suit 


Importations Exportations 
2 (Livres péruviennes) 
Mouvement par les Doua- 


nes maritimes ........... 13.096.261 23.653.105 
Colis postaux par les Doua- 
nes maritimes :.:.4....00, 754.836 » 
Mouvement par Iquitos.... 279.590 297.882 
Colis postaux par Iquitos.. 1.620 JE 
Motauss over Eee S0r 23.950.987 


Les valeurs qui figurert dans ce tableau corres- 
pondent uniquement aux marchandises dédoua- 
nées et ne prennent pas «en considération Îles 
marchandises déposées dans les magasins des 
douanes au 31 décemibre dernier. On voit, d'après 
les chiffres fournis, que les exportations ont été 
l'année passée supérieures de 9.818.680 liv. p. aux 
importations. 

Ainsi qu’on à pu l'observer par le tableau qui 
précède, la valeur des colis postaux reçus en 1923 
par des douanes maritimes s'est élevée à 754.836 
lv. p. Dans ce chiffre, la part des Etats-Unis est 
prépondérante, avec 233.815 Liv. p. ;.la France 
vient au second rang, avec 216.419 liv. p., et l’An- 


gleterre au troisième, avec 82.456 livres péruvien-. 


nes.‘ 
GHINE 


La guerre civile. —— A la suite des succès rem'por- 
tés par les troupes du Tche-Kiang à l'ouest du lac 
Taiku, les forces du Kiang-Su se concentrent entre 
Tchangchow et Wusih. L'armée du général 
Du-Peï-Fou serait bien équipée en artillerie et «en 
avions. D’après des nouvelles de source japonaise, 
le gouverneur de fa Mandchourie aurait actuelle- 
ment à sa disposition trois divisions, comprenant 
vingt-et-une brigades mixtes et quatre brigades de 
cavalerie ; les deux tiers de ces troupes Se trouve- 
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raïent sous de commandement personnel du géné- 
ral Chang-Tso-Lin. On a annoncé, d'autre part, 
que Sun-Yat-Sen aurait quitté Canton avec un milk 
lier d'hommes ; il resterait à Chao-Kuan une di- 
zaine de jours, puis circulerait entre Canton et 
Chao-Kuan jusqu'à la mobilisation complète. 

Une conférence a dû avoir lieu à Pékin le 15 sep- 
tembre, chez de président de da République chinoise, 
sao-Kun, conference à laquelle devaient assister 
Wang Chen Ping, gouverneur civil du Petchili, 
Ou-Peï-Fou, ministre de la guerre, ainsi que cer- 
tains grands chefs militaires. : 

Plusieurs vaisseaux de guerre alliés sont ancrés 
devant Woosung, en face de Shanghaï, et des fusi- 
liers marins sont prêts à débarquer. 

D'après les dernières nouvelles, un combat d’une 
grande violence aurait eu lieu le 16 septembre à. 
une vingtaine de kilomètres de Shanghaï, et on 
s'attend. à une offensive contre cette ville. 

Enfin, des troupes gouvernementales ont quitté 
Pékin le 15 septembre pour se rendre par chemin 
de fer vers le lieu de concentration possible des 
forces du général Chang-Tso-Lin, à peu près à 
mi-distance entre Moukden et la capitale chinoise. 
Des combats d’'avant-postes et des duels d’artille- 
rie ont été signalés à la frontière de la Mandchou- 
rie et du Tchi-Li. 

JAPON 


Le marché des automobiles. — Les Etats-Unis, 
écrit le China Express and Telegraph, ont exporté 
l'année dernière 3.734 voitures automobiles et 5.111 
camions sur le Japon, qui se classe, parmi les prin- 
cipaux clients de Amérique, au douzième rang 
pour les voitures automobiles, et au premier pour 
les camions. En dépit du fléchissement des ventes 
survenu Comme conséquence de la remise em wi- 
gueurde droits élevés à la date du 31 mars, la de- 
mande demeure encourageante. 

Il existe, dans tout le pays, environ 12.000 voitu- : 
res automobiles, dont environ 7.500 à Tokio ; sur 
ce dernier nombre, 6.000 sont de fabrication améri- 
caine «et la majorité du surplus de fabrication fran- 
caise. Les voitures françaises, dont un grand nom- 
bre sont utilisées comme taxicabs, augmentent assez 
rapidement. 

Les prix varient au Japon de 1.900 yen pour les 
voitures américaines légères, à 6.600 yen et au-des- 
sus pour les voitures plus fortes. La voiture fram- 
çaise peut être obtenue aux environs de 4.500) yen. 

Le Japon n'importait, jusqu’à une date récente, 
que des châssis, la carrosserie étant confectionmée 
sur place. Depuis le cataclysme, toutefois, les négo- 
ciants ont acheté de nombreuses voitures complètes, 
soit en raison de la diminution des droits d'importa- 
tion, réduits de moitié du 16 septemibre au 31 mars, 
soit em raison de la destruction de nombreuses car- 
rosseries. Bien qu’un retour aux carrosseries fabri- 
quées au Japon soit probable, il semble qu’on puisse 
escompter un accroissement des ventes de voitures 
complètes. ; LA 

Dans la pratique, tous les camions achetés au 
Japon sont des châssis, l'équipement étant effectué 
sur place au coût de 350 à 800 yen. Un fabricant 
américain assemble à Yokohama ses camions légers. 

Il existe plusieurs milliers de camions au Ja- 
pon. dont 2.500 environ à Tokio. Les prix varient 
de 1.500 à 2.000 yen pour les voitures de livraison, 
jusqu'à 15.000 à 20.000,ven pour les camions lourds. 
Parmi les camions actuellement en usage, on 
compte environ 20 0/0 de voitures de livraïson, 
5 %, dé camions légers, 20 % de camions moyens, 
et 50 0/0 de camions lourds, la capacité de ces 
derniers n'excédant pas trois tonnes, 

Une réglementation de police interdit l'usage des 
véhicules dont la longueur dépasse 18 pieds et 
demi, de sorte qu'on me trouve guère de gros 
camions dans la circulation, à l'exception de ceux 
qui sont la propriété de l'Etat. ; 


Revue Commerciale 


Blé : La siluation; les cours. — Vins et Alcools : La situation; 


les cours. — Sucres: La situation ; les cours. — Cafés: La 
situation; les cours. — Textiles : La situation; les cours. — 
Soies : La situation; les cours, — Métaux : Les cours. — 
CGaoutchoucs : Les cours. 

Blé. — Les nouvelles des campagnes où le temps 


reste assez défavorable aux récoltes et surtout les ten- 
dances des marchés étrangers où la fermeté des prix 
s'accentue font que, sur nos marchés, les prix sont 
toujours soutenus. Et cette fermeté va certainement 
persister. 

A la Bourse du Commerce de Paris, le blé est coté 
de 1412 fr. 25 à 112 fr. 50 l'hectolitre, pour le courant ; 
octobre, 113,50. ; 

Farines-fléur., — Prix toujours très soutenus. 

A Paris, les 101 kilos sont cotés 136 Îr. . 


Vins.— Les vendanges sont commrencées un peu par- 
tout. 

Dans le Midi, où elles sont assez avancées, on en- 
trevoit une belle qualité et une quantité abondante. 
Cependant les prix restent bien tenus, en vins vieux 
et nouveaux. 

A Béziers, on a coté vendredi dernier, comme pré- 
cédemment, les vins rouges de 8 à 1095 de 64 à 
85 fr.: à Montpellier, les vins rouges courants ont 
fait de 7 fr. 50 à 8 fr. 50 ; à Narbonne, on a payé les 
8 à 129 de 63 à 100 fr.; à Perpignan, les 8 à 12° sont 
restés ‘de 62 à 103 fr. A Nîmes, les vins rouges ont été 
notés de 60 à 84 fr. Le tout pour l'hecto nu à la pro- 
priété. 

Dans de Bordelais, où le temps est très mauvais, 
les affaires sont calmes. 

En Bourgogne, la vendange se présente assez bien, 
mais est retardée par le temps. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, on ne constate que 
peu d'activité. Les prix ne se sont pas relevés. 

On a payé des vins rouges vieux du Midi 7°5 de 
81 à 83 fr., des 80 de 84 à 90 fr., des 9° de 90 à 95 fr. 
des 10° (de 105 à 115 fr. Des vins nouveaux sont en 
route, mais jusqu'ici il n’en à pas encore été reçu 
sur place. ‘ 

Des Algérie rouges vieux 11 à 12°, assez rares, ont 
été traités de 115 à 185 fr., suivant qualité. 

Toutes les affaires se traitent au jour le jour. « 

Alcools. — Peu d'affaires et peu de fermeté dans les 
cours. Le Syndicat des rectificateurs d’alcool de bou- 
che cote l’alcool rectifié extra-neutre, base 100°, sur 
la place de Paris, 700 à 720 fr. l’hectolitre, marchan- 
dise prise en entrepôt. On aurait, paraît-il, traité à 
690 fr. À la Bourse de Commerce de Paris, on offre 
les trois d'octobre à 595 fr. Lhecto. On cote à Mar- 
seille l'alcool de vin des 1000 de 640 à 685 fr. l’hecto 
nu ;: à Narbonne les trois-six de vin nouveau 450 fr. 


Sucres. — Les nouvelles de la production sont de 
plus en plus favorables. Il est vrai que les stocks mon- 
diaux ont tendance à diminuer. 

Sur les marchés, la fermeté des prix persiste, en 
sympathie avec la fermeté des devises étrangères et 
sur les avis de fermeté générale des marchés étran- 
gers. 

A la Bourse de Paris, le sucre blanc n° 3 termine, 
pour de courant, aux environs de-234 ; octobre est à 
205-206 seulement. : 


Gafés. — Bar suite de l'amélioration du franc, la 
Cote s'établit en baisse. 
* Au Havre, on fait (50 kilos) 
chain, 403. 


Textiles. — Coton. — Au Havre, 
cours est à là baisse, surtout à la suite du recul 
das devises étrangères. Le Bulletin des Halles a reçu 
le 16 cette, dépêche du Havre qui caractérise la phy- 
sionomie du marché : 

« Ce matin, baisse de 2 à 4 fr. à 10 heures. Puis, le 


: courant, 406,50 ; pro- 


la tendante des 
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change étant faible et Liverpool étant moins fort qu’on 
ne s'y attendait, notre marché devenait lourd et l’on 
perdait encore 3 fr. Vers la clôture, tendance plus for- 
te et il fallait voir de 1 à 3 fr. de baisse. Dans l’après- 
anidi, la reprise des changes compensait en partie la 
faiblesse de New-York qui, venant d’abord relative- 
ment bon, répondait par la suite à Liverpool. À 16 heu- 
res, hausse de 2 francs à baisse de 3 fr. Après le call 
sur de plus mauvais avis de New-York, on reperdait 
{ franc, » 

Au Havre, le courant (50 kilos) évolue autour de 5b1- 
552 ; octobre, autour de 530. 

Laines. — Une nouvelle qui arrive d'Australie mous 
fait connaître qu'à la suite d’une demande des banques 
du pays, lea Commonwealth Notes Board à accepté d'’é- 
mettre des billets supplémentaires pour aider au paie- 
ment de la tonte. On doit en conclure que la tonte 
sera très abondante. 

Au Havre, le marché est calme. 

On cote (100 kilos), septembre : 1.710 


Soies. — Le marché de la matière première est très 
calme. Acheteurs et vendeurs se tiennent dans {l’ex- 
pectative. 


Sur le marché de Lyon, en soies d'Europe et du 
Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 9/11, 330 fr.; 11/18, 318,50. 
Italie extra 12/16, 305; 1er ordre 10/12, 296-300. Piémont 
et Messine extra 12/16, 300-305 ; 1er ordre 11/13, 290-300. 

Organsins Piémont et Messine extra 20/22, 360 ; 
24/26, 350. Italie extra 20/22, 360. 

Sur le marché de Marseille, le chiffre des transac- 
tions reste réduit, mais les prix demeurent fermes et 
les vendeurs résistants. On signale qu'il à été traité 
quelques cocons jaunes Syrie {er choix à livrer à 59 fr. 
rendement et même à 59 fr. 50. 

Sur le marché de l'étoffe, l'activité continue, Les 
usines de tissage et de teinture sont bien fournies. 


Métaux, — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre.:.2,6278/ 9% ch 68: 1/8:,1638:81 Miel: 64Z/T£ 3 
Etain... 232.15/ . c/ 253.10/ .  984.17/ 6 c/ 258,15] . 
Piomb...1#32:18/99%c/ 33. 27-6192: 9.6 wc 82. 6/78 
AN C era LOC 50 RE PTE 92.12/ 6 c/ 32,15) . 
Argent.. 934.15/16 c/ 35. ./.. 94.16/16 c/7 354 :1 . 
CO DRE C OS DATES 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris : le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte,. marchandise qualité Standard, entrepôt 
Paris: 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée : 
courant, 11 À. ; oct., 11,05 À. ; 3 d’oct., 11,20 A. ; nov. 
11,30 A.-11,40 V. ; 3 de janv., 11,40 A.-11,75 V. 


PETITES NOUVELLES 


man Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Saillens, attaché commercial de France en Grèce. 
recevra à l'Office National du Commerce Extérieur, 
22, avenue Victor-Emmanuel-IIT, Paris &, les person- 
nes désireuses d'obtenir des renseignaments sur le 
pays de sa résidence, le samedi 30 septembre de 10 heu 
res à midi. 


van Reñte française 5 0/0 1920 amortissable. — Le ti- 
rage au sort qui a eu liew le 16 septembre dernier à 
désigné les séries 157 et 625. Tous les numéros de ti- 
tres qui portent ces muméros de séries seront donc 
remboursables avec 50 0/0 de prime, soit 150 francs 
pour un Capital nominal de 100 francs. Le rembour- 
sement des primes et du capital aura lieu à partir du 
1 novembre prochain. 


un 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 18 septembre 1924. 

Au temps, déjà lointain, où la rente francaise 
était le principal régulateur du marché, on ne 
s’abordait jamais entre boursiers que par ces mots : 
Comment est-on ? ‘Cela suffisait, et une fois fixé 
sur le cours du 3 % ou du 5 %, suivant qu'il était 
plus élevé ou inférieur à celui de la veille, on en 
savait assez sur la tenue générale des autres va- 
leurs. 20 

Aujourd'hui — nous avons modernisé tout cela — 
la rente n’intéressant plus personne, on men parle 
même pas ; la seule chose qu'il importe de con- 
naître avant tout, ce sont les cours des changes : 
Comment est Londres ? Que vaut la livre ? On n’en- 
tend -plus que cela. Or,. comme depuis 1919 toutes 
les opérations ont été uniquement basées sur la 
hausse des devises étrangères, la spéculation tou- 
jours avide de gros bénéfices et hypnotisée par leurs 
capricieuses fluctuations n’aspire qu’à les voir re- 
gagner les limites extrêmes qu'elles atteignaient en 
janvier dernier. C'est là, en dépit de la dévalori- 
sation constante du franc, la raison qui explique 
pourquoi iles affaires sont aussi calmes qu’elles l'ont 
été jusqu'ici. RES 

Toutefois, dès lundi, dernier jour de liquidation 
de quinzaine, grâce à l’activité des « profession- 
nels » qui se sont Yortement amusés sur quelques 
grosses valeurs du comptant, l’ensemble du marché 
s'est assez sérieusement amélioré, aussi bien sur les 
valeurs À change que sur les autres compartiments 
de la cote, de telle sorte qu’en fin de semaine les 
cours se maintiennent assez fermes. 

C'est là, évidemment, un excellent résultat qui 
démontre, à n'en pas douter, que le monde de la 
Bourse, un peu troublé d'abord par les élections du 
11 mai et par la crainte de nouveaux impôts, com- 
mence à reprendre confiance et ne demande qu'à se 
remettre franchement aux affaires dès que les évé- 
nements le Jui permettront. — G. P. 
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Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de renies 
ont été affectées par la tension des changes qui à dé- 
buté au commencement de la semaine. En clôture, il 
y a même lieu de noter que, malgré une légère reva- 
lorisation de notre devise nationale, les fractions re- 
gagnées ont été très minimes. 

On remarque une nouvelle rerrise des fonds turcs, 
mais, Comme cela s’est produit déjà à plusieurs repri- 
ses, on peut craindre que des réalisations ne viennent 
à se produire. Les fonds russes &ont i{otalement délais- 
SêS. 

Banques. — Cette catégorie de titres a eu à subir le 
marasme général des affaires. 

C'est pourquoi les banques d'émission, les actions de 
nos grands établissements de crédit et celles de nos 


banques d’affaires se trouvent légèrement au-dessous 


de leurs cours précédents. 


Transports. — La résistance reste la note prédomi- 
nante des actions de nos chemins de fer qui, malgré 
tout, ne font l’objet que d'échanges d'importance rela- 
tive. 


Valeurs diverses, — Le calme des transactions dimi- 
nue sensiblement l'intérêt que peuvent présenter les 
quelques variations que nous avons à enregistrer sur 
cette partie de la cote, En «clôture, les cours se sont 
légèrement tassés. ; 

L'irrégularité de la matière première sur les marchés 
mondiaux pèse sur toutes les valeurs minières. Les 
charbonnages Se présentent résistants, alors que les 
métallurgiques font preuve d'mdécision. Peu de cho- 
ses à signaler sur les phosphates et les produits chi- 
miques. Alors que les sucrières étrangères ont quelque 
peu réactionné, il convient de remarquer l’accentua- 
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_ tion de la reprise de la Say sur l'espoir d’une pro- 


chaine distribution des réserves. 
Les Papeteries de France sont bien traitées à 442. 
MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères maintiennent difficilement leurs 
cours antérieurs. Parmi les plus favorisées, il faut men- 
tionner la Mexican Eagle et la Roumano-Belge des Pé- 
troles, cette dernière à 101. | 
Après une légère reprise, les caoutchoucs sont, une 
fois encore, totalement délaissés. 
Les mines d'or sud-africaines, ainsi que les diaman- 
tifères, réactionnent également en fin de période. 
Derniers cours au comptant cotès à la séance 
du 148 septembre 1924 
PARQUET Nord it nes 1160 


5 0/0 Eater 59 10 l'Orléans... 20000 LOIRE 
3 0/0 amortissable.. * 63 75 | Ouest. :.......... 026000 
8 1/2 0/0 amortis... 79 05 | Métropolitain....... 495 . 
DOUDOUS 66 25 | Nord-Sud... .... eo: AMOR 
40/0 TOI PA LORS 99 40 | Ce Paris. de Distrib.. 954 ... 
4 0/0 1918.....: Nate 05 25| Thomson-Houston.. 593 
5 0/0 amort. 1920 lib. SL 90 | Penarroya.......... 1600 
60/0 1h re Reree 18 80 | Messag. Mart. ord. 180 .. 
Bons Trésor6 241922 499 25 — —  prio. 173 
—_ _—_ 1923 184 ., | Omnibus......,.... TLIES 
— — Sept. 1923 482 .. | Transatlantique ord. 1950 . 
Crédit National 1919 416 .. — —  prio. 190 .… 
_— — 1920 426 .. | Voitures à Paris.... 990 .. 
ee — 1921 : 484 50 | Raff. Say ord....... 2315 
— — 1922 467 25 | Obl. Est ane. ...... 293 
—_ — 1922 490 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 260 
— — 1923 449 75| — Midi anc. ....… 267 . 
_— — Juin 23 463 ..| — Nord anc...... 305 ., 
— -Janv.24 466 ..| — Orléans anc... 9262 . 
Eglises dévast. 60/0 414 25| — Ouest anc..... 286 50 
Grosse Métall. 6 0/0 408 ;. | Japon 5 0/0 1907... 952 .. 
— — nouv. 402. — 40/0 or 1910. 198 
Cail-Fives-L.-Th.69%% 420 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 15 10 
Obl. Houillères 6 °/. 425 .. — 50/0 1906... 25 40 
— _— 1922417 7. | Turc Unifié: "2 57 75 
Ind. Sucrière 6 0/0. 400 95 | Banque Ottomane,, 805 .. 
_— _ 1922 400 .. | Rio-Tinto........... 2019 
Industr. Alsac.6 0/0 409 .. | Azote........,.,..... 791% 
— — 1922 409 .. | Sucreries d'Egypte... 1034 . 


Métall. sinist. 60/0. 411 95 | Aciéries de France., 476 . 
Usines sinist. 6% % 445 .. | Decauville.......... 254 . 
Obl1. Ville 1871...... 886 .. | Fives-Lille ..... sers HP00IN 
—  — 1898...... 222 50 | Montbard-Aulnoye., 239 .. 
— — 1905....., 889 75 | Creusot ............ 1935 
—  — 1921...... &50 ., | Soie artificielle... HEURE 
— Foncières 1879. 448 ..| — d'Izieux....... 1950 . 
a : — do 50 | Usines du Rhône... 59,5 . 
— Commun. RE AA 
Z OE 80 219 | MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 7700 .. | Bakou.............. 2640 
— de l'Algérie... 5140 .. | Balia Karaïdin ..... 232. 
— Nat.de Crédit. :761 .. | Financ. des caoutch. 148 .. 
— ParisetP.-Bas 1545 .. | Cape Copper ....... 21 
— Union Paris.. 1025 .. | De Beers ord....... DORE 
Comp. Algérienne.. 1241 ., | Lianosoff........,... 852 
Compt. d'Escompte, 987 .. | Malacca..........., 153 
Crédit Foncier...... 1545. , | Maltzoff. ..:..... ANUS US 
—  Industriellib. 1060 .. | Mexican Eagle...... 81 50 
— Lyonnais... 1656 .. | Modderfontein B.... 111 50 
—  Mobilier..... 519%2%IRand Mines en. 238 50 
Société Générale..., 769... |Tharsis ..-........, 380 + 
SUEZ: 2e Nr ACID PANDA RAGUppEN ue 15164 
ISLE EURIen TD AIN er RICE Re ee 166 
PET EM Sen 985 Royal Dutch": ::...: 23900 …… 
M BG M er 781 Shell Transport.... 328 .. 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés. 


57 1/2; Emprunt 5 9% 102 ./. ; Emprunt français 8 0/0, 
161/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 56 10 1/2 ; De Beers, 
1112; Rio Tinto, 34 1/4 ; Royal Dutch, 28 1/2 ; Shell 
Transport, 3 27/82. \ $ 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 104 3/4 ; Calumet, 16 1/2; Canadian Pacife, 147 ./.; 
Louisville Nash, 98 1/4; Southern Pacific, 93 3/8; Uni- 
ted Steel com., 108 7/8: Royal Dutch, 42 1/4; Shell Trans- 
port, 33 1/2; Argent (américain) 69 3/4. 
RE ELELELULELU SC OO QC 


L'administrateur-Gérant : AbRren HouILLON. 
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ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1+ de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 
France et Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse télégraphique : Æconopéen-Paris | Annonces en 7 points...sssssss 4 > 
_ Six mois, 25 fr, EE CRSRENEXe Réclames en 8 points. .ssssssss 7 >» 


L \ Prix DE GHAQUE NUMÉRO : 
Étranger U.-P.): Un an... 55 fr. z Cat ire nach 
Etranger UP): Creme 26 | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 OR À POP Ve Por eg 24 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1699 — 66° volume (3) Ïl Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr‘) | Vendredi 26 Septembre 1924 


mm | 


eg Encaisse ä  [|PRINCIP, CHAPITRES|| © 
des Banquës d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) métallique | S£ [arr after Se 
Sa |: #% 21e & 
| 5 Neo 14221255IIm4 
Encaisse So | PRIN«r. cmarrrres | © DATES 53 228 £a É É LE 8 8 
métallique £a Lust gel ë Or SE ÊE STE L23 Ê AE 
A Sn. LS ll Lol. YT LA ue 
Dies RER ÉFAIÉEREMIEE CS BEA put (ES 
à _ a = æ à 
Se mn os |S2S Ê ES Êre Le SUÈDE — Banque Royale 
Me EE à LP CRUE l'A REA PH 1944 31 jullet....| 146 | 8 || 320 [1109 | 238 | 11 [5 % 
1924 30 juin......| 346 | 10 || 781 || 317 | 626 | 61 24 
FRANCE — Banque de France 1984 31 juillet....| 349 9 (F2 és + ë 5 # 
1914 93 juillet....| 4.104) 640 || 5.912] 943] 1.541, 739 || 5 1924 90 août......[* 351 | 8 | 7897112 Li NRA 
1924 11 septembre 5.544] 301 || 40.315] 1.77%5| 4.00112.835 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 18 septembre] 5.544| 801 || 40.245] 1.746! 3.897/2.780 || 6 1914 93 juillet....| 180 | 19 || 268 | 51 94) 14 ||3 
1924 25 septembre| 5.544] 301 |] 40.339|| 1.727| 3.99412.759 || 6 1924 30 août .... 505 | 94 809 sl cu 66 } 
; fl 1 1924 septembre| 805 94 854 262 : 
ALLEMAGNE — Banque de l’Empire 1924 15 RNA 505 | 94 {|| 838 [1110 | 241 | vo ||4 
1914 23 juill.1696/41 2,3640 1.180 939 TAN 4, ETATS-UNIS 
1924 31 at (2) 64625 |1739869057/|372239034/2326054522| 74979075 || 10 or : da Récorve Fédérale 
1924 6 se (2) 66026 |1719550991//449001475/2372253834 | 55357575 [10 or _ Banques de Rèse , ; 
1924 15 se (2)| 680186 |11632146431]|3881236662406490705 | 28097450/110 or | 1914 31 décembre | 1.445] 101 80 || 1.298 55 4% 
: 1924 13 août... 115.723! 445 || 8.760 |[10.703| 1.421 3 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 20 août... 15.643| 432 || 8.691 [10.647] 1.425 3 
1914 3 juillet. ...| 1.004] » 133 |[ 1.055) 841] » || 3 1924 27 août... .... 15.516| 436 || 8.704 |10.587| 1.559 3 
1924 . 3 septembre. | 3.210| » || 3.143 || 2.872] 1.939 » || 4 1924 3 septembre.|15.405| 394 || 8.804 |10.670| 1.858 3 
1924 10 septembre.| 3.211| » || 3.118 || 2.785] 1.908] » || 4 1 
192% 17 septembre. |:3.211 » 3.102 || 2.792| 1.857 » 4 E D ANG S ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
BELGIQUE. — Banque Nationale REVU ES CH E 
1924 80 juillet . .| 262 | 56 [|| 1.119 || 109 | 837 | 96 || 5 hange de Paris sur (papier court 
1924 4 septembre.| 271 | 66 || 7.628 || 149 |1.309 | 479 || 5% RE à L. EN Fe nou ei 
4924 41 septembre.| 271 | 66 || 7.615 || 294 [1.332 | 427 || 5% Par tdi 4004 ia | No on Ab 
1924 18 septembre.| 271 | 67 |} 7.526 [| 248 [1.302 | 389 || 5% | ee é lo le sil are 
Londres......| 25.224| 25.131] 82 78 285{ 84 2 515| 84 615 
DANEMARK — Banque Nationale New-York... 188 5.16 | 18 42 | 18 59 | 18 915| 18 665| 18 965 
4914 31 juillet ....| 110, » 219 || 24 | 94 | 15 || 6 Argentine....|220 »| » »| » »| » | »» |» 
1924 30 juin.......| 293 | 25 668 || 110 | 336 | 83 || 7 Belgique.....|100 » | 99.50 | 92 41 | 94 025) 94 21 | 93 175] 92 525 
1924 31 juillet.....| 293 | 26 658 || 4118 | 365 | 79 || 7 Berlin (1)... [193 46 [122 # | » » | » »| » »| » »| » » 
4924 30 août....... 293 | 28 660 ||: 417 | 88 À 73 || 7 Bulgarie... 100 ML RE» 0 13 95 [1425 | » » | » » 
ANAAR ..... 2 .16 » » » } » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ...…. 100! »4| 96:53 laut » [245 2195/2418 .575/247 25 [251 60 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 4.919 498 446 170 || 4% Finlande.....|100 » » » | 4650 | » » » » » » | 47 50 
1924 30 août...... .| 2.53b{ 661 || 4.395 914 911 |1.119 5 Grèce ........1100 » » » KR » » à 50 DRE Ai El , » 
1924 6 septembre.| 2.535! 655 || 4.449 || 897 | 956 |1.144 || 5 Holiande ....[208.30 1207.56 [714 75 |717 625,724 25 |T18 50 |732 » 
192% 13 septembre.| 2.535| 654 || 4.450 || 892 953 |1.149 5 Rose pe D fe # e 3 pre de 7 : hd a ne 
: AR... 1 » :62 i PARA PAR 4 O2 Ë 
GREGE — Banque Nationale Prague....... 105.01 [104 & | 55 65 | 55-65 | 56 65 | 55 85 | 56 825 
is Ge. St | os | 20) 20) 40 | 6] 9, | Éoungemelin à | à 21 20 lolo). 
Æ 15 juillet ..... 40 » || 4.522 112.724 il ù 84 MT NUE a RE : À Ée RS RE Eté 
1922 31 juillet... 10 | » aus lloro | cat | 119 || 7% | Suéde........ Ro lonno lux loon à los à 
1924 14 août.......| 40 » | 4urs(.sss | 644 À 126 [J 7% | Monge Lite fase [200 1808 25 |82 » | n » [397 » 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise Suisse.…....|100 » |100.03 [345 375,349 875,354 75 |352 1251360 75 
1914 12 mai 3401 « 20 Ru D Vienne OX all 2508 | 26 19 | 26 25 | 26 375] 26 87: 
FILLES 5 re # {1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
1924 2 septembre.| 1.116| 24 1.098 93 | 473 367 || 5 Dre de 100 mit d SR de bctabneetde dote 
292% 8 septembre.| 1.116| 24 || 2.053|| 80 | 476 | 322 || 5 HR € k ne nu FA bre 4923 
RSR Re A RS LE AT “@) LA on He atenent la valeur de 400.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1914 31 juillet... 1.105, 89 || 1.730|| 2451 586 | 1151, 5 : : nr. A: A 
1924 831 juillet... 888| 86 |13.322/12.07713.861 |1.768 || 5% Valeur à Paris de 100 unités de RU nr Sttanpères 
1924 10 août .….....| 889! 86 |13.357/|2.01713.305 [1.522 || 54 baies hé quILeNaout) 2 sept TA sSntE SUSCDE gésepr, 
1924 20 août......| s89| 86 |13.080/12.32313.237 [1.582 || 5% 1914 | MUR 2e LME ste | nai el 
Ë “4 : Londres... [100 liv.| 99.72 |330 50 | 330 21 | 333 44 [331 36 |335 49 
D 7 7 Banque de Norvege New-York. | » dol| 99.56 |358 68 | 358 85 | 364 96 [360 15 |365 94 
4 RCA LU UARES vi à 178 20 109 6 5 Argentine..| » pes.| » » | » » » » » » » » » » 
192% 91 mai...) 206 | 14 || 530 || 152 | MS | 37.1 7 Belgique... | » fr..| 99.50 | 92 35 | 94 025] 94 21 | 93 175] 92 525 
1924 30 juin RCE 0 206 16 593 152 414 39 7 Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
1924 51 juillet...,| 206 | 14 546 112 | 454 | 35 7 Bulgarie...| » leva] » » | » » 13 25 14595 N'y» | ») » 
anada .... dol.| 99,56 » » » » » » » » » » 
No pradue de Portugal Bapaume 2 | » pos. 96.85 L248 15 | 945 125] 248 375/247 25 [951 50 
1914 22 juillet.....] 44 52 457 RG | 122 9 5% Finlande » mar] » » | » » » » OS PRE ET) 
14924 6 août....,.. 48 20 9.239 AL 968 80 9 Grèce FR » dracl » » » » »' » 33 50 » » » » 
NS 0 19.234 || 160 | 858-7820 Hollande | » flor.| 99.641342 72 | 344 48 | 347 66 [344 90 1351 5S 
1924 20 août.......| 48 | 20 |] 9.206 || 157 | 932 | 81 || 9 one Es etes Lilo» Le ONE sde nf 3» 
LANIE — 1 N ftalie es lirel 99.62 | 82 05 | 82 20 | 82 425] 82 10 | 83 10 
8 j DORA Marque Neon Prague... » cou! 99,22 | 53 23 53 » 53 95 | 53 19 | 54 10 
CR EE NAT 14) 207 SD À Roumanie ls ler | » » | 8 375] 982 10.075) 9 90 | 9,425 
1924 9 août. .....| 563 | 3° 118.313 || 354! 6.305] 438 || 6 repas 2 21 DOME a à re MO QE ess 
1924 16 août... | 563 | 3 118.396 || 2214! 6.333] 445 || 6 suése. T2 |.» coul 99.46 [357 48 | 35406 | 362 88 | » » |363 06 
1924 23 août..,-..1 568 5 [f18,408 | 2451 6.390! 459 1 6, | Kéveges:| » coul 09.46 [187 02 | 155 40 | 188 64 [185 04 [18 64 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont'faites | Danemark..| » cou'l 99.46 [216 » | 219 783] 231 84 |. » » 1235 44 
au pair de la monnaie de chaque pays. Suisse .:.… » 11.100,05 [348 » | 349 875| 354/75 [352 125/360 T5 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiftres de l'encaisse, Vienne.....l » cou’| 99.22 | » » 0 05 003] 0031 0 03 
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Les devises étrangères se sont légèrement tendues 
cette Semaine. La livre $terling, qui avait terminé 
merkcredi dernier à 83,575, à progréssé, d’une façon 
lente mais à peu pràs continue, à 84 irancs le jeudi 
18, 84,25 le vendredi 19 et le. lundi 22 et 84,67 le 
mardi 23 septembre. En clôture, la hausse s'était 
aecentuée jusqu'à 84,75, mais la, tendance s'est brüus- 
queïment renterséé. Dans là seconde moïtié de la 
séance officielle, la devise anglaise a fléchi jusqu'à 
84,48, de Sorte que le cours moyen s’est établi à 
84,615, en légér-recul par rapport à celui de la veille. 

Ce dernier cours comparé à celui du mercredi 
précédent ne fait apparaître qu'une hausse d'un 
point environ. Etant donné les multiples facteurs 
qui agissent sans cesse sur lés changes, on peut 
considérer que cette variation de cours, relativement 
minime, n’enlève pas au marché du franc le carac- 
tère de stabilité dont il fait preuve depuis plusieurs 
sémaines. La fermeté présente des devises est, 
d’ailleurs, très normale en raison des gros besoins 
de change que nous occasionnent nos importations 
d'automne. Celles-ci seront, cette année, augmen- 
tées par les achats de blé que nous devrons effec- 
tuer à l'étranger en raison du déficit de notre ré- 
colte. D'après des estimations publiées, il résulte 
que nous serons dans l'obligation d'importer, au 
cours de la nouvelle campagne agricole, environ 25 
millions dé quintaux de blé, alors que l’année der- 
nière nous n'avons été tributaires de l'étranger 
que pour une quantité inférieure de moitié, Le défi- 
cit de notre récolte, aggravé par celui de l'Afrique 
du Nord, va nous contraindre de décaisser une 
somme supérieure de 1.000 à 1.500 millions à celle 
déboursée pendant la dernière campagne. 

Ce surcroît de nos besoins de change risque 
d’avoir une répercussion fâcheuse sur la tenue du 
franc si l’on ne s'efforce pas d'y porter remède par 
une meilleure organisation de notre marché. Les 
importations de blé ne vont créer, en effet, qu'un 
déséquilibre momentané de notre balance commer- 
ciale ; au printemps prochain, nous pouvons comp- 
ter sur un meilleur approvisionnement de notre 
marché en devises étrangères, par suite du dévelop- 
pement Saisonnier de nos exportations ; aussi la so- 
lution pratique serait-elle de réussir à obtenir le 
report d’une partie de nos dettes de change actuel- 
les. À ce sujet, notre confrère, le Pour et Le Contre, 
a éMis, dans son dernier numéro, deux Suggestions 
intéressantes. Il propose, pour aménager d'une ma- 
nière plus rationnelle notre marché : 10 l’'organisa- 
tion d’un Système d'acceptations international : 
2° l'élargissement des compensations à terme. La 
première réforme nous permettrait d'obtenir, dans 
des conditions faciles et avantageuses, les ressour- 
ces de change œui nous feraient momentanément 
défaut ; quant à la seconde, elle nous conduirait à 
l'institution d’un véritable marché à terme sur les 
changés au lieu d'une caricature de marché comme 
celle que nous avons actuellement. {I semble qu'avec 
un peu de bonne volonté l'application de ces deux 


utiles réformes serait aisée. Il va de soi que leur: 


réalisation ne nous priverait pas de l'obligation 
de poursuivre une rigoureuse politique financière 
et monétaire. Il s’agit simplement de remèdes tech- 
niques. 

Les autres devises ont @é également fermes. Le 
dollar à passé de 18,665 à 18,965 ; on à signalé 
l'émission prochaine d'un emprunt de 20 millions 
de dollars de la Compagnie P.-L.-M. à New-York. 
Bien que Cet emprunt n'ait pour but que le finan- 
cement d'achats de matériel aux Etats-Unis, il n’en 
aura pas moins pour eftet d'éviter les demandes 
de devises qui auraïent été la conséquence des im- 
portations de matériel américain. La pesela espa- 
gnole a progressé de 247,25 à 251,50, le florin hol- 
landais de 718,50 à 732, la couronne norvégienne 
de 257 à 262, le franc suisse de 352,125 à 360,75, la 
lira italienne de 82,10 à 83,10, la couronne tchéco- 
Slovaque de 55,85 à 56,825 ét la couronne autri- 
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chienne de 26,375 à 26,875. Faisant exception, le leu | 


roumain a été faible, terminant à 9,425 contre 9,90. 
On avait escompté un prêt de la France, mais le 
Gouvernement, en raison de la situation financière 


du pays, aurait, dit-on, refusé d'accéder au désir | 


de la Roumanie. 


Gours des Changes dé Néw-York sur : 


; 16 26 2 9 : 16 33 
Pair juillet | août sept. sept. | sept sept. 
4914 | 199% | 1924 1982 | MORENNMORE 
Paris .....| 19,30 19.55 5 40 5 AÙ 5 29 5 30 5 28 
Londres .:| 4 868! 4 814] 4.484] 4 484] À 444/4 47 1/8] 4 46 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 » » pe » Es 
Amsterd: .| 40 195 Ù 88 69 | 38:56 | 38 28 | 38 45 |! 38 53 
Italie 615190 » 4 43 4 43 4 31 4.39 4.39 
Suède ....| 26 80” » 26 61 26 61 26 59 26 63 26 63 
Norvège ..| 26 80 » 13 85 1384 | 13.72 | 13 80 | 13,84 
Daänemark.| 26 80 » 16 19 16 39 | 17,02:L 16094 17:49 
Prague ...| 20 26 » 3.» 3. » 3 » 3 » 3h» 
Espagne ..| 19 29 > 18:29 15229 13 14 13 26 13 24 
SUISSE +... 19/29 » 18 75 18 83 18 76 | - 18 86 18 98 
Callmoney| » |30/01 2 #1 2% | 2 412% 2 % 
Changes à Londres 
., 116 juill,26 août? sept:19 sept.116sept.123sepl 
Pair lits lag ligue | 192 | 402 | 1922 
ER "ue je RU Er) Mines 
Daris esse 25.224| 25.181| 83 15 | 82 825! 84 625] 83 875| 84.60 
New-York...il 4.868! 4.877] 4 485 | 4 494 {4 43 3 |4 46 5 |4 45 & 
Belgique... 25.29 | » »| 90 -Æ | 88 65 | 88 94 | 89 80 | 91 95 
Espagne ..:..) 25.29 | 95.90 | 33 80 | 33 87 | 33 85 | 83 67 | 33 78 
Hollande .:.:| 12.109! 12.195| 11 5881 11 608| 11 61 | 11 62$| 14 56% 
Italie... ,.....[ 25.22 | 25.268101 1/2|101  |101 + |401 90101 815 
Portugal....:| 53.28 | 46.19 | 1 # |1 19/3911 5/8 |-1 5/8 |1 23/82 
Prague.......| 24.02 » 149 8,4|149 3/4| 148 4 |148 8/AM48 3/4 
Grèce. : a::.:1 25.22 | »w ‘1945 1721945 » | 9474 1947 49/9514 479 
Roumanie .::| 25.22 »  |942 1/41912 1/2! 840 » [845 » [905 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » 363 y» |347 1/21338  »1317 1721317 » 
Bulgärie.....| 25.22 ù 620 615 » [607 4/21605 » |610 » 
Turquie..-:.. 110 » | » 1842 1721840 » |812 1/21822 4/2/905 + 
Finlande ....| 25.22 » 179 1/21179 » [176 1/2[1%S 1/81177 1/8 
Suède .....,:| 18.15 | 18.26 | 16 884| 16 89 | 16 68 | 16 755| 16 75 
Norvège.....:| 18.15 | 18:26 | 82 47 | 32 49 | 32 57 | 39 40 | 382 32 
Danémark ...| 18.15 | 18.264| 97 773| 27 415! 26 205| 26 30 | 26 01 
Suisse... 2 .1 25.22 | 25.18 |.28 97 | 28 8651 23 6451, 28 67 | 23 59 


Allemagne 12 — au pair, 20.43 marks, le 92 septembre 
18.725 milliards de marks. 


Autriche 12 — au pair, 24.02 couronnes, le 2% sep- 
tembre 1924, 317.500 couronñes. 
Hongrie 1+— au pair, 24.02 couronnes, le 23 sep- 


tembre 1924, 346.000 couronnes. 21 AË 
Pologne 1% au pair, 25.22 zloty, le 23 septembre 
1924, 23.275 zloty. / 


Ghanges sur Londres à 
(Gours moyens du mardi) 


15 2 9 16 23 
juillet sept, sept. ‘sepi sept. 
1924 ii | 194 1d4 1924 
Valeurs AVuéi-t "re israel 
Alexandrie:4..,.:...| 97 21/32] 97/15/32] 97 15/32] 97 45,32| 97 15/32 
Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 174 5 5/16 5 3/8 5 19/32 
Valpäraäiso.:..:5..1:| 24 71 4% 10 15 10 39 50 39 60 
Câble transfert | \ | 
Montréal...:...:.,.4| » ‘» |4,49 9/32/4244 3/16/4:46 7/8 | 4 45 & 
Bombay, .....ss....|1:3 1/3211.5 19/641:5 179 [1.5 33/6411.5 11/16 
Calcutta ...:......:11:3 31/3211.5 19/6411.5 1/9 [1.5 83/6414.,5 11/16 
Hong-Kong.….......|1.10 5/16 2.4 13/329:5 1/16/2.4 13/16/2:4 27/22 
Shanghaï ....o...|2.5 3/4 13:3 13/1618.4 13/16/3,4 7/8 |3.4 9/8 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 42 5/16 | 42 3/16| 43 17,32| 43 15/3 
Montévidéo ........| 51 3/32] 444/8 | 44-1/8 | 45 5} 8| 45 4/2 
Singapour ...:::...12:8 15/1612.4 1/16,2.4 8/32|2:4 8/3212:4 8/32 
Yokohama …...6.4:.12:0 :3/8"/4:9131/82 1:40 1/4. [1.9 45/16|1:9 49/8 
Maniles terre » » ete 4721128 7/8. 12.2. 8/4 |222 MP 
Mexico green 16 3/4 | » >» D UN | 26 : a 264 
Dinar) 2 eeennse MTS) + 8.3/4 [+ 8 3/4 1+. 8 7/8 [+8 » 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


la livre sterling paï rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux ét Escompte hors banque à Londres 


12 19 26 2 9 16 23 
août | août | août | sept. | sept. | sept: | sept. 
1994 | 1994 À 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 19% 
Le | ne | ES ET 9) 
e Covrs de l’or. 90 8 91.7 92 3 SÉRU 93 5 | 9 1/8 DU 
Cours del'arg.l33 7/8 [34 1/16134 & |34 7/16135 .J..|34 45 |35 1/16 


Es.hors banq.| 3 7/8 18 25/8218 25/3218 13/16[3 25/3213 26/3213 23/82 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à Fa gäte du 23 séptembre 1924 repré- 
sentent 12.624 fr: 16 par kilogr. fin d’or ét 129 fr. 94 par 
kilogramme fin d'argent, nur LE 


\ 
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QUESTIONS DU JOUR 


Politique douanière 


L'heureux apaisement diplomatique réalisé cet 
été grâce aux efforts du Gouvernement français ne 
doit pas tious faire oublier qu'indépendarnment 
mème des problèmes des réparations, de la liqui- 
dätion-des dettes interalliées, du désarmement, de 
l'arbitrage ét du pacte de garantie, d'autres ques- 
tions ititernationales restent en suspens. 

Païini elles, l’une des plus délicates assurément 
est la revision, devenue mäintenant indispensale, 
des Accords cominerciaux réglemetitant les échan- 
ges de la plupart des pays. La matière est complexe, 
pañce que des intérèts diamétralement opposés s’af- 
frofitent, qui donneront fatalement aux négociations 
à ehtreprendre un caractère regrettable d'àpreté. 
Quel que soit, en la circonstance, notre désir de 
conciliation, hotüs né pourrons point sacrifier 108 
nécessilés vitales : il faudraedonc, eh ce qui con- 
cérne les débats auxquels nous auroïs à intervenir, 
que nos interlocuteurs consentent à comprendre 
lés conditions géhétäles qui dominent inéluctable- 
mént notre politique économique. Re 

Eprouvés iplus que quicofque par la guerre, nous 
avons le devoir impérieux d'assurer l'indépendance 
de notre production industrielle et agricole, aussi 
bien dahs la Métropole qu'aux colonies : l’insuffi- 
sance de certäines de nos fabrications, durant les 
hostilités, nous a gravement gènés et, même, a paru 
un instant compromettre notre sécurité ; un effort 
considérable, trop peu connu d’ailleurs, nous à 
pertnis per à peu d'y remédier ; mais il nous à 
coduits à monter de toutes pièces, «au prix fort», 
des installations fort lourdes, immobilisant d’énor- 
mes Capitaux, que nous ne saurions désormais, 
sahs éourir à une crise redoutable, « laisser tom- 
bér » ; d'autre part, le poids excessif des impôts 
pesant sur toutés les catégories de citoyens rend 
notre production plus onéreuse que celle de nos 
rivaux étrangers, de même que nous souffrons du 
mauvais état de notre mafine marchande (laquelle 
n'arrive pas à nous affranchir des services coûteux 
dupavillon étranger pour le transport d’une grosse 
partie de nos matières premières d'importation et 
des objets fabriqués que nous exportons) ; l'insuffi- 
sance de notre population, enfin, nous empêche de 
mous procurer aisément 4 « main-d'œuvre bon 
marché » que trouvent nos concurrents, 

Tous ces facteurs, que nous nous boïrnons à rap- 
peler brièvernent ici, nous « handicapent » lourde- 


ment dans la lutte pour la conquête des marchés 


extérieurs. IS auraient même pour effet, si nous 
n'y prenions pas garde, d'empêcher l'écoulement 
normal de nos productions à l'intérieur de nos fron- 
tières, parce que des fournisseurs de pays moins 
ébranlés que le nôtre par les événements postérieurs 
à 1914 n'auraient aucune yeine à supplanter sur 
nos propres places nos compatriotes. 

Cet état de choses est évidemment transitoire. 
Nous aVoïñs la conviction que nous connaîtrons à 
nouvéau des conditions économiques plus régu- 
lières lorsque ‘notre assainissement financier sera 
plus avancé. En attendant, et en négligeant toute 
considération doctrinale — qui serait hors de pro- 
pos dans les circonstances présentes —, nous ne 
pouvons nous dispenser d'assurer la vie de nos in- 
dustries de toute espèce, par un système cohérent 
de tarifications suffisamment protectrices. 

La pratique des « droits compensateurs » dont 
nous n'avons eu qu'à nous louer depuis 1892 s’im- 
pose à nous plus que jamais à l'heure actuelle 
il convient que ces droits soient étudiés pour être 
aussi peu élevés que possible, ‘tout en sauvegar- 
dant efficacement notre économie nationale. 


Rte 


+ 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
(Suite) (1) 


Les banques ét le chätigé. — La tendance à la 
concentration, plus où moins sensible dans la plu- 
part des pays du monde, s'est manifestée d’une 
facon très marquée parmi les établissements de 
crédit espagnols at cours des dernières décades. 
C'est ainsi que de nombreuses banques particu- 


_lières se sont transformées en sociétés anohyrnes, 


tandis que se cohStituaient des institutions impor- 
tantes, et que s'installaient des succursales de 
grands établissements étrangérs. Le réseau ban- 
Caire he tarda pas à s'étendre à la plupart des 


‘villes de quelque importance. Avant la guerre, le 


capital nominal des banques locales dépassait 500 
millions de pesetas, dont environ la moitié versée ; 
on estime qu'il atteint actuellement 1.500 millions 
de pesetas, dont 800 millions versés. 

En même temps, les banques espagnoles, qui 
jusque-là s'étaient consacrées surtout au place- 
meñt d'émprunts publics, de valeurs de chemins 
dé fer, étc., s'occupèrent plus activement des affai- 
res commerciales et industrielles ; certaines se spé- 
cialisèrent, orientart leur activité, les unes, vers 
les opérations d’éscompte, et autres opérations de 
bañque pure, les autres, plus particulièrement vers 
les lancements d'entreprises noüvelles. 

La situation des établissements de crédit fut 
assez prospère pendant la guerre, mais tous fu- 
rent plus où moins éprouvés par la crise écoño- 
miqueé qui suivit. Si, sauf quelques exceptions, 
coMine la Banque dé Barcelone, les grandes insti- 
tutions résistèrent assez bien à la tourmente, il 
n'en fut pas de même de quelques filiales et de 
certaines banques locales. Une spéculation exces- 
sive eut pour quelques établissements les consé- 
quences les plus fâcheuses. Tel fut le cas du Banco 
de Castilla, qui, en outre son capital et ses réserves, 
engloutit lés trois quarts des sommes qui lui 
avaient été confiées. De même, on envisage une 
transformation importante du Banco Espanol del 
Rio de la Plata, à la suite de difficultés récentes. 

Le montant des. émissions nouvelles, qui avait 
fiéchi sensiblement en 1922 par rapport à l’année 
précédente, a enregistré l’année dernière une re- 
prise appréciable. D'après les statistiques établies 
par la « Revista de Economia ÿ Hacienda », les 
émissions réalisées en 1923 ätrraient atteint près 
de 1.39% millions de pesetas, comparativement à 
1.089 millions en 1922, 2.799 miliions en 1921, 797 
millions en 1920, et 1.313 millions en 1919. Les seu- 
les émissions du Trésor, en dehors des renouvel- 
lements, ont dépassé l’année dernière 833 millions 
de pesetas, soit près de 60 0/0 du montant total 
émis. Les titres mis én circulation par la « Ban- 
que Hypothécaire » représentent une valeur nomi- 
nale de près de 87 millions de pesetas, et les ap- 
pels au crédit des municipalités, corporations offi- 
cielles, etc., se sont élevés à 94 millions On arrive 
ainsi, pour ces trois groupes, à un montant total 
de 1.014 millions de pesetas, laissant, pour les 
émissions présentant un caractère industriel, un 
peu moins de 381 millions de pesetas, dont 149 
millions pour les chemins de fer et autres indüs- 
tries de transports, 161 millions pour l'industrie 
électrique, et 71 millions pour l'ensemble des 
autres branches industrielles. Le: taux d'intérêt 
offert a été de 4 1/2 0/0 pour les émissions de l'Etat 
à six mois, et de 5 0/0 pour les émissions à un an, 
de 5 1/2 et de 6 0/0 pour les emprunts des muni- 
cipalités, et de 6 0/0 en général, taux nominal, 
pour la plupart des émissions industrielles. 

Si les appels au crédit public ont été en 1993 


(1) V. Economiste Européen n°*° 1694 et suivants. 
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supérieurs à ceux. de 1922, le montant des opéra- 
tions en valeurs mobilières traitées à la Bourse 
de Madrid à accusé par contre une diminution 
appréciable, avec une valeur nominale totale de 
69 millions de pesetas, au lieu de 789 millions. 
Quant à la tendance du marché, elle n’a pas pré- 
senté l’année dernière une orientation nettement 
marquée. Pour les fonds publics, par exemple, le 
niveau moyen de 1923 a été supérieur à celui de 
192, mais les cours se sont inscrits, à la fin de 
l'année dernière, en recul sur ceux de la fin de 
l’année précédente ; les dispositions ont été irrégu- 
lières pour les actions de chemins de fer et pour 
celles des entreprises de navigation ; pour les 
banques, on a observé, sauf quelques exceptions, 
un fléchissement des cours de fin 1923 par rap- 
port à ceux de 1922; par contre, malgré la diver- 
sité des mouvements de la cote, dirigés tantôt dans 
un sens et tantôt dans l’autre, l'impression qui se 
dégageait de la tenue des valeurs industrielles 
était plutôt encourageante à la fin de l’année der- 
nière. 

Le marché madrilène des changes a été égale- 
ment moins actif en 198 que pendant l’année pré- 
cédente : les affaires traitées ont porté, en nom- 
bres ronds, sur 97 millions de francs français au 
lieu de 109 millions ; sur 1.560.000 liv. st. au lieu 
de 1.961.000 ; 3.053.000 dollars au lieu de 3.297.000 ; 
7.155.000 francs belges au lieu de 8.067.000 ; 3 mil- 
lions 576.000 francs suisses au lieu de 3.683.000 ; 
9.266.000 Lire au lieu de 15.190.000 ; 575.000 écus por- 
tugais au lieu de 877.000 ; puis sur 280.000 couron- 
nes tchécoslovaques, 27.500 couronnes scandinaves, 
5.000 florins, 164.000 pesos-papier argentins. Le 
mark n’a pas été coté officiellement durant toute 
l’année. L’effondrement de l'unité monétaire alle- 
mande a occasionné en Espagne des pertes impor- 
tantes ; une note récente adressée à Berlin par le 
Gouvernement de Madrid en vue d'améliorer la 
situation des Espagnols détenteurs de marks est 
demeurée sans effet. 

Le cours du franc français a oscillé en 1923 
entre 37.05 et 47.25 pesetas pour 100 francs, les 
extrêmes ayant été respectivement de 41.10 et 60.15 
en 1922, le cours moven s’établissant à 42.06 l’an- 
née dernière, comparativement à 52.78 l’année pré- 
cédente. La livre sterling a valu de 29.48 à 34.40 
pesetas en 1923, alors qu’elle était demeurée entre 
27.57 et 29.62 pesetas en 1922. Quant au dollar, il 


a varié l’année dernière entre 6.33 et 7.75 pesetas, 


tandis qu'il s'était maintenu entre 6.22 et 6.72 pe- 
setas en 1922. | 


La valeur de la peseta a continué à fléchir pen- 
dant les premiers mois de l’année courante, le 
cours de la livre sterling ayant dépassé 35 pese- 
tas au début de mars. En vue d'enrayer cette 
baisse, qui devenait inquiétante, le Gouvernement 
a pris diverses mesures tendant à réduire la spé- 
culation, et il en a confié l'application à trois com- 
missions. de change siégeant respectivement à 
Madrid, à Barcelone et à Bilbao, et composées 
chacune d’un représentant de la Banque d’Espa- 
gne, d’un représentant des établissements de cré- 
dit espagnols, et d'un représentant des agents atta- 
chés aux Bourses des trois localités précitées. Une 
amélioration appréciable s'est manifestée par la 
suite, bien que la tendance soit de nouveau orien- 
tée vers la baïsse. 


Il paraît évident en effet que quelques décrets” 


ne sauraient suffire pour déterminer une amélio- 
ration sérieuse et durable de la valeur de l'unité 
monétaire. La tenue du change est liée trop étroi- 
tement à la situation financière et économique 
pour que la peseta ne se ressente pas du déficit 
comgnercial et budgétaire, qui de nouveau est de- 
venu la règle en Espagne depuis quelques années. 
Et c'est pourquoi le retour vers la parité ne sau- 


rait être escompté tant que les dépenses continue- 
ront à excéder les recettes publiques, et que, par 
le développement de la production, on n'’arrivera 
pas à faire disparaître, ou du moins à atténuer 
dans une large mesure, en ce qui concerne les 
échanges avec l'étranger, l'énorme solde défici- 
taire de ces dernières années. 

Mais des capitaux sont nécessaires pour assurer 
ce développement de la mise en valeur des res- 
sources du pays. Or, nous avons vu, au sujet des 
émissions, que les capitalistes espagnols parais- 
sent avoir une préférence marquée pour les fonds 
publics et les entreprises garanties par d'Etat.’ Le 
moment semblerait donc mal choisi pour décou- 
rager, par des mesures plus ou moins draconien- 
nes, Ja bonne volonté des capitalistes étrangers, 
dont le concours a été si précieux à l'essor éco- 
nomique de l'Espagne durant les dernières déca- 
des. Et il est à souhaiter à ce sujet qu’une nou- 
velle réglementation, donnant toute satisfaction 
aux intéressés, vienne bientôt modifier les récentes 
lois espagnoles relatives à l'impôt sur les bénéfices 
des sociétés étrangères établies dans la Pénin-: 
sule, lois dont l'application a dû être provisoire- 
ment suspendue, à la suite de démarches de la 
France et de l'Angleterre, en ce qui regarde les 
sociétés de nationalité britannique ou française. 


Les caisses d'épargne sont assez en faveur parmi 
la population : au début de 1922, le montant des 
dépôts atteignait 1.060 millions de pesetas dans les 
caisses ordinaires, et 63 millions dans les caisses 


ostales. 
P # 


+ *% 

Il va sans dire qu'on ne saurait parler du pro- 
blème des changes sans considérér la question 
monétaire. Aucune frappe métallique n’a été effec- 
tuée par l'Espagne depuis 1914 Par contre, le 
montant des billets en circulation, qui était de 
1.919 millions de pesetas au moment de la décla- 
ration de guerre, arrivait à 4.137 millions à la fin 
de 1922, et à 4.273 millions à la fin de 1923 ; il s’est 
élevé jusqu'à 4.408 millions à la date du 5 juillet 
dernier. Il faut reconnaître d’ailleurs que l'insti- 
tut d'émission espagnol a, pendant la période con- 
sidérée, augmenté considérablement son encaisse- 
or, passée de 543 millions de pesetas en juillet 1914 
à 2.525 millions à la fin de 1922, et à 2.528 mil- 
lions à la fin de 1923, et comme l’encaisse-argent 
n’a que légèrement diminué, la couverture métal- 
lique de la monnaïe-papier en circulation a pro- 
gressé de 66,3 0/0, chiffre de juillet 1914 à 76,6 0/0 
à da fin de 1922 ; elle était encore de 74,4 0/0 à la 
fin de 1923, mais elle a légèrement rétrogradé de- 
puis : elle était de 72,4 0/0 au début de juillet der- 
nier. 

La Banque d'Espagne a des rapports si intimes 
avec la situation financière et économique du pays 
qu'il peut n'être pas sans intérêt de donner quel- 
ques chiffres comparatifs se rapportant à la mar- 
che des affaires de cet établissement : 


Situation comparative de quelques-uns : 
des principaux postes de la Banque d'Espagne . 
en 1914, 1922 et 1993 
24 juil 30 déc. 29 déc. 
1914 1922 1923 


Encaisse-or 


RATE LUI AE 543 2.525 2.528 
Encaisse-arcentih Meme 730 646 651. 
Montant des billets en cir- 

CUTa ti ORAN) 1.919 4.137 4.273 
Comptes-courants et dépôts. 498 1.090 Mme 
Portefeuille escompte ....... 446 - 851 1.057 
Avances sur valeurs mobi- 

lières APATMSENNRE Re T Le 170 1.308 


1.109 


(Millions de pesetas) 
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Le taux d’escompte de la Banque était de 4 1/2 
pour 100 en juillet 1914, de 5 1/2 0/0 à la fin de 
1922, et de 5 0/0 à la fin de 1923. 

Le privilège d'émission de la Banque d'Espagne 
a été renouvelé pour vingt-cinq années à partir du 
1% janvier 1922, le nouveau contrat conclu avec le 
Gouvernement espagnol accordant à celui-ci une 
participation aux bénéfices nets de la Banque, dont 
le capital, déjà accru de 150 à 177 millions de pese- 
tas, pourra être porté, ultérieurement, jusqu’à 
250 millions. Cette participation, qui avait été de 
27 millions pour l'exercice 1922, a dépassé légère- 
ment 20 millions pour 1933. 

L'accroissement du portefeuille escompte de 
l'institut d'émission, que l’on observe en 1923, 
montre que, malgré le marasme de certaines bran- 
ches industrielles, les affaires commerciales ont 
été en général plus actives l’année dernière que 
l’année précédente. D'après des statistiques offi- 
cielles, le nombre des faillites n’a pas dépassé 92, 
le passif pour 47 d’entre elles s’établissant à un 
total de 39 millions de pesetas. Quant aux suspen- 
sions de paiements, il en a été enregistré 72, l’ac- 
tif et le passif déclarés par les intéressés ayant 
été de 61 et de 49 millions de pesetas respective- 
ment. 


(A suivre.) EDMonn THERY. 


Conditions générales de l'Industrie 
du Papier en France 


(Suite) (1) 


II. — La situation de la France au point de vue 
de son approvisionnement en papier (suite) 


L'évolution avait fâcheusement porté ses fruits 
avant 1914 Il semblait, à cette époque, que nos 
exportations de papiers et cartons dépassaient les 
importations de même nature : les statistiques 
douanières mentionnaient, en effet, pour ces arti- 
cles, 65 millions de kilogrammes aux sorties, con- 
tre seulement 33 millions aux entrées, mais ces 
chiffres comprenaient, outre les papiers propre- 
ment dits, tous les objets en papier, carton et cel- 
lulose, les livres, les journaux, les cartes géogra- 
phiques et marines, et jusqu'aux cartes à jouer ; 
en outre, notre montant de ventes à l'extérieur 
n'était pas, à beaucoup près, purement français, 
car il se trouvait grossi. d’un appoint important 
— et impossible à évaluer — de produits étrangers 


_ entrés en franchise ou nationalisés par le paye- 


ment des droits et réexportés ultérieurement ; en- 
fin, plus du tiers du tonnage expédié allait vers 
nos colonies. On est fondé à penser, en définitive, 
que la production nationale ne trouvait à s’écou- 
ler aisément au dehors que pour des papiers de 
luxe, les papiers paille ordinaires et quelques spé- 
cialités et que, en ce qui concerne le surplus, les 
sorties étaient pratiquement contrebalancées par 
les entrées. 

Si, malgré tout, notre fabrication de papier et 
carton, qui oscillait autour de 700.000 tonnes par 
an, couvrait les besoins de notre consommation 
(environ 675.000 tonnes) elle nécessiterait l'achat de 
grandes quantités de matières premières et mi- 
ouvrées. Nous n'obtenions chez nous annuellement 
que 90.000 tonnes de pâtes mécaniques, autant de 
pâtes chimiques et mi-chimiques, et 120.000 tonnes 
de pâtes d’alfa, de chiffons et de vieux papiers, et 
diverses, et devions importer près de 150.000 tonnes 
de pâtes mécaniques de bois, plus de 200.000 ton- 
nes de pâtes chimiques ou mi-chimiques de bois, 
et presque 50.000 tonnes de pâtes de chiffons et di- 
verses, valant ensemble 100 millions de francs : 
le tiers environ de nos entrées était en provenance 


à 0 | 


(1) Voir Economiste Européen, n° 1697 et 1698. 


de l'Allemagne et de l'Autriche-Hongrie, le Sur- 
plus nous étant livré presque entièrement par les 
Etats Scandinaves. Nous achetions également une 
partie des bois employés par celles de nos usines 
de pâtes qui avaient continué leur exploitation, et 
un certain nombre des produits chimiques en- 
trant dans la préparation soit de ces pâtes, soit 
des papiers eux-mêmes. 

Ainsi, à la différence de ce qui s'était passé jus- 
qu'après 1880, nous étions devenus lourdement tri- 
butaires de l'étranger pour notre approvisionne- 
ment en papier. Il nous en coûtait annuellement 
au moins 150 millions de francs et cette situation, 
déjà, nous plaçait dans une position peu avanta- 
geuse pour faire rayonner la pensée et la culture 
françaises et les défendre contre la propagande, 
tour à tour insolente ou insidieuse, d’autres pays, 
notamment de l'Allemagne, car les conditions qui 
nous étaient imposées par des fournisseurs qui 
n'avaient aucune raison de nous ménager nous 
mettaient hors d'état d'éditer aussi bien que nos 
rivaux des publications à bon marché. 

Dès le temps de paix, donc, l’évolution apparue 
dans la papeterie française durant le dernier 
quart de siècle devait être tenue pour fort regret- 
table. Ses conséquences furent absolument néfas- 
tes pendant la guerre. 

+ 

La mobilisation de la majorité du personnel et 
la désorganisation des transports paralysèrent 
d’abord toutes nos usines :: celles-ci, toutefois, se 
ressaisirent assez vite et prirent aussitôt après la 
victoire de la Marne les dispositions nécessaires à 
la remise en marche de leur travail; alors se posa, 
avec une violence qu’il n’avait encore jamais eue, 
le problème de leur approvisionnement en ma- 
tière première ou mi-ouvrée. Privée du contingent 
de pâtes des puissances de l’Europe centrale, nous 
fûmes obligés de nous adresser uniquement à la 
Suède et à la Norvège ; ce dernier pays ne nous 
témoigna aucune hostilité commerciale, mais sa 
production, presque tout entière accaparée par la 
Grande-Bretagne, ne nous fut que d'un maigre se- 
cours; quant à son voisin, il nous obligea à payer 
des prix exorbitants et, souvent, émit des préten- 
tions qui arrêtèrent pendant des mois nos achats 
(par exemple, lorsqu'il voulut considérer les pâtes 
à papier comme « éléments d'échange » contre 
des produits français nommément désignés que 
nous ne pouvions pas laisser pénétrer chez lui 
parce qu'ils auraient été réexpédiés ensuite à nos 
ennemis). 

Au surplus, une politique économique nouvelle 
se dessina bientôt en Scandinavie, tendant à raré- 
fier les envois de marchandises mi-ouvrées pour 
nous contraindre à acheter un maximum de « pa- 
piers finis ». 

Les difficultés et l'irrégularité de la navigation, 
exfin, génèrent considérablement nos fabricants, 
qui manquèrent à diverses reprises des matériaux 
nécessaires à leur production. 

Pour assurer quand même la parution des jour- 
naux, le Gouvernement résolut d'abaisser les droits 
de douane qui frappaient les entrées de pâtes et 
aussi de papiers. Cette mesure encouragea immé- 
diatement les importations du produit achevé, et 
en 1916 nous introduisimes 135.000 tonnes de pa- 
piers, valant 200 millions de francs. Les usines pu- 
rement transformatrices, à leur tour, se virent 
ainsi, durement concurrencées et commencèrent à 
connaître une crise analogue à celle qui avait at- 
teint, à partir de 1890, nos producteurs de pâtes. 
Plusieurs arrêtèrent leur exploitation, d’autres la 
limitèrent, et, sollicitées -par les besoins de la dé- 
fense nationale, se consacrèrent à la production 
d’obus, d’explosifs, etc... 

La situation ne se modifia-point jusqu'à la ces- 
sation des hostilités, et il n'est pas excessif de sou- 
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tenir que, de 1914 à 1918, nous restâmes constam- 
ment à la merci des neutres — et peut-être, par 
leur intermédiaire, de nos ennemis — pour la pu- 
blication de tous nos journaux, de nos périodiques, 
de nos instruments de « lutte morale ». 
On pouvait espérer qu'au lendemain de la vic- 
toire un effort Serait tenté pour remédier à un 
état de choses dont les inconvénients et les dan- 
gers avaient été,si grands. Malheureusement, les 
obstacles rencontrés par notre industrie ne. dimi- 
muèrent pas : la tension des changes rendit plus 
onéreux l’approvisionnement en matières premiè- 
res et mi-ouvrées, et la volonté des commerçants 
scandinaves de conquérir pour la vente du pro- 
duit achevé une suprématie sans conteste les 
amena à multiplier les incidents les plus impré- 
vus dans la conclusion et l'exécution de tous les 
marchés ne portant pas sur le papier proprement 
dit. La reconstitution chez nous d’une industrie 
« complète », prenant sur place les matériaux 
bruts et les amenant par toute la gamme des trans- 


formations à finition intégrale, eût été la solution 


rationnelle de ce grave problème. Elle ne pouvait 
cependant être envisagée avant un certain délai et 


eût demandé une collaboration méthodique et con-: 


tinue des initiatives privées de tout ordre et des 
Pouvoirs publics : reculant devant cette tâche 
délicate, on préféra user de procédés empiriques 
visant à faciliter l'entrée des papiers étrangers. 
Cette mesure ne créa pas, sur le marché natio- 


nal, la stabilité nécessaire à la sécurité des con- 


sommateurs et elle prolongea la crise de la pape- 
terie française. 

Sans doute, la production totale des papiers et 
cartons dans notre pays, tombée à 490.000 tonnes 


en 19%1, remonta à 560.000 tonnes en 1922, pour, 
s'établir, en 1928, à près de 660.000 tonnes. Mais 


la consommation, qui avait fléchi à 523.500 tonnes 
en 1921, a, toutefois, fait des progrès plus rapi- 
des, atteignant 650.000 tonnes en 1922 et 757.800 
tonnes en 1923, de sorte que, au lieu d’un excé- 
dent d'environ 25.000 tonnes constaté en 1913, nous 
avons enregistré en 1921 un déficit de 33.000 ton- 
nes, lequel s’est trouvé porté à 90.000 tonnes en 
1922 et à presque 100.000 tonnes en 1923. L'’outil- 
lage et les installations, cependant, seraient -en 
mesure de répondre entièrement à nos besoins, si 
une concurrence acharnée, amplifiée depuis quel- 
que temps par l’arrivée sur les places d'Europe de 
marchandises canadiennes, ne détournaient de 
nos usines des commandes qu’elles devraient nor- 
malement recevoir. 


En ce qui concerne la matière mi-ouyrée, d’au- 
tre part, la fabrication nationale des pâtes méca- 
niques de bois a été ramenée à 34.000 tonnes en 
1921, ne revenant qu’à 45.000 tonnes en 1922 et 
48.000 en 193, tandis que celle des pâtes chimi- 
ques et mi-chimiques de bois, abaissée à 33.000 
tonnes en 1921, n’a pu être portée encore qu'à 
42.000 tonnes en 1922 et à 45.000 tonnes en 1928. 
On a consommé, il est vrai, une plus forte: pro- 
portion de pâtes diverses, notamment de chiffons 
et vieux papiers (285.000 tonnes en 1921, 152.500 en 
1922, 260.000 en 1923), dont la majeure partie, d’ail- 
leurs, achetée au dehors, mais il a été néanmoins 
importé à gros prix 62.000 tonnes de pâtes méca- 
niques et 77.000 de pâtes chimiques et mi-chimi- 
ques en 1%1, et respectivement, 106.000 et 214.000 
tonnes en 1922, 111.000 et 194.000 tonnes en 1928. 


* Nos aménagements permettraient d’atténuer ce 

déficit : malheureusement, en raison des circons- 
tances présentes, nombre d'entreprises transfor- 
matrices jugent plus avantageux de recourir exclu- 
sivement aux pâtes étrangères. 

Les errements dont nous avons noté plus haut 
les regrettables effets à la veille de l'agression alle- 
mande ‘se sont donc poursuivis après l'armistice : 


leur conséquence est qu’en 1923 motre approvision- 
nement en papiers et cartons à pesé sur notre ba- 
lance des comptes pour près de 500 millions de 
francs. . f - 

(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


QUESTIONS SOCIALES 


Le Mouvement des Prix en 1923 


On a beaucoup parlé, depuis quelque temps, du 
mouvement des prix et du problème de la « vie 
chère ». En collätionnant, comme nous le faisons 
chaque année, les très intéressantes statistiques 
établies par le Bureau International du Travail, 
nous avons le regret de constater que, depuis un 
an, ces questions sont restées aussi inquiétantes. 
Les pays à monnaie dépréciée ont vu, en effet, 
presque tous, l'élévation des prix précédemment 
constatée s'aggraver dans des proportions très sen- 
sibles. - | 

Voici, d’abord, comment se comparent, de tri- 
mestre en trimestre, les fluctuations du coût de la 
vie ; + 
Nombres indices trimestriels du coût de la vie en 1923 (1) 

(1914 = 100) 


Nombre Sep- Dé- 
de villes Mars Juin tembre cembre 
Europe — — — — — 
France verre Fr Pars . 824 4 831 349 
Autriche” see Vienne 4.051.100 41.151.300 1.084.100 4.424 900 
Belgique (2)... 59. 106 105 119 122 
Bulgarie ...... 12 2.812 : 2.531 2.258 || 2.983 
Danemark .:.. 100 » 204 » DD 
Finlande. ..... EP | LE M10826 6 TER SI 0 
Hongrie. ..... 48.516 114,298 375.808 502.292 
Irlande set 6 181 180 186 880 
TALENTS à Rome » » FERA » 
FÜR Milan 493 491 487 4990 
Luxembourg .. Luxembourg 428 440 405 rte! 
Norvège....... 31 210 239 230 234 
Pays-Bas ..... Amsterdam 172 173 173 178 
Pologne...... Varsovie 761.823 1.877.067 5.383.800 119.656.700 
Royaume-Uni. 630 ” 174 169 175 177 
SUBTe RL TER 49 177 174 177 176 
SUISSC TUE 23 160 165 166 168 
Afrique ; 
Afrique du Sud 9 131 151 131 133 
Réypte ie. Le Caire 164 161 158 161 
Amérique à 
Canada........ 60 150 146 149 156 
Etats-Unis... 32 LOTERIE 172 173 
Id. .,,..  Massachnssels 155 156 157 158 
ASte : 
Indes‘anglaises Bombay 1954 151 154 167. 
Océanie à 
Australie...... 6 136 148 . 152 : 148 
Nouv. Zélande. 22 144 146 147 150 


(1) Chiffres fournis par le Bureau International du Travail, 
(2) 1921 — 100. 


On remarquera que, dans beaucoup de pays d'Eu- 
rope, à monnaie appréciée ou dépréciée, indistincte- 
ment, un fléchissement passager des indices s’est 
produit vers le milieu de l'année. Il est dû, vrai- 
semblablement, à l'influence de la belle saison, pen- 
dant, laquelle les conditions de l'existence sont géné- 
ralement moins difficiles. 7 

L'Allemagne et la Russie n'ont pu prendre place 
dans le tableau ci-dessus, en raison de la progres- 
sion considérable, due à l'inflation, dont leurs indi- 
ces ont été l'objet. Ceux-ci, en ce qui concerne Île 
Reich, sont passés, 1913 égalant 1, de 2.854 en mars, 
à 7.650 en juin, 15.000.000 en septembre et 
1.247,000.000.000 en décembre. Quant aux indices 
établis par les Soviets, ils s'inscrivent successive- 
ment, sur la même base de 1913 représentant 


… 


ire 
ki 


Nouv. Zélande. 


\ 


(1) Chiffres fournis par le Bureau International du Travail. 

(2) Ces chiffres concernent non seulement les denrées ali- 
mentaires, mais encore certains articles d'éclairage et de 
chauffage, 

(3) 1991 = 100. 


Enr Allemagne, conservant la même base 1912 
égalle 100, nous relevons les chiffres suivants : 5.315 
en mars, 9.347 en juin, 17.300.000 en septembre et 
1.512.000.000.000 en décembre. Les indices de la Rus- 
Sie, pour cette catégorie, ne nous sont pas connus. 

2" 

Comme on l'avait constaté déjà au cours des an- 
nées précédentes, les indices des prix de gros précé- 
dent toujours ceux des prix de détail de quelques 
mois. En France, par: exemple, les prix de gros 
s'inscrivaient en décembre à 458, tandis que ceux 
du coût de la vie et des denrées alimentaires s’éta- 
blissaient à 345 ef 365. Pour l'Allemagne, cependant, 
les chiffres des trois catégories tendent à se rappro- 
cher depuis que les prix sont calculés sur la base 
de l'étaion or : 


Nombres-indices trimestriels des prix de gros en 1923 
(1913 — 100) (1) 


Origine à 
des 

sStatistiq. Mars Juin Sept. Dés. 

Europe — _ Le — — 
France ..,.., Officielle 424 409 A2 458 
Autriche..., Id. 41.435.800 4.737.000 1.779.400 4.818.100 
Belgique ..., Id. 482 484 514 z 545 
Danemark...  finanstitende 200 207 205 210 


x 
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l'unité, à 34.180.000 en mars, 99.250.000 en juin, Origine 
4b8.965.000 en septembre et 5.450.000.000 en décembre, des 6 
Les prix des denrées alimentaires ont naturelle- Statistiq. Mars Juin Sept. Déc. 
ment subi des fluctuations analogues à celles du | ÆSpagne..…... Officielle 171 170 174 176 
coût de la vie et, pareillement, après un léger flé- | Italie........ Bachi 587 968 569 519 
chissement au cours des deuxième et troisième tri- | Norvège... Ekonmis-Rerue 229 230 254 244 
mestres, ils s'inscrivent à la fin de l'année en plus- | Pays-Bas... Officielle 156 PE re ie 
Dettes Pologne... Id. 988.500 ASNLA4IN 7.302.200  142.300.700 
Roy.-Uni.... Boardof Trade 160 159: 158 164 
Nombres-indices trimestriels des denrées alimentaires Duëde. ie Kommers Kollegium 168 164 162 160 
en 19%3 (1) SUISSC 45. Neue Zurcher Zeitung 186 180 181 185 
(1914 = 100) Tchéco-Siov. Officielle. 1.031 967 973 990 
Nombre Afrique 
de villes Mars Juin Sept. Déc. Afr. du Sud.. Officielle 126 124 125 131 
Europe — — — — — Egypte...... Id. 136 128 123 137 
France... ,.... Paris (2) 891 | al 339 365 noue 
Autriche, ..... Vienne  1.163,700 1,413.200 1,250.900 4.286.000 | Canada... ... Officielle 167 167 155 154 
oœ * 
ee MU QE 0 rene: new né di 1 1 
Danemark ...: 100 » 188 » » Asie 
Espagne ..,,.. Madrid (2) 178 170 178 182 | Ind.anglaise. 
Finlande ...... Ale A0 ET A0 1.103 1.112 (Bombay)... Officielle 177 179 174 188 
Hongrie... 08.192 158.455 494,200 778.226 | Japon....... Banque du Japon 196 198 211 211 
Irlande ser 183 182 190 196 Océanie 
Fate. sonore Milan 493 402 496 500 | Australie 
Norvège, .,:.:, 31 214 213 218 226 | (Melbourne). Officielle 171 187 180 182 
Pays-Bas...... Amsterdam 141 136 139 140 | Nouv-Zélande  [d. 174 177 167 173 
Pologne," Varsovie 1.132.960 1.636.650  6,840.700 152.627.400 —— À h 
Royaume-Uni. 639 168 162 172 175 (1) 1914 = 100 pour la Belgique, la Pologne, la Suisse, la 
Sübde., .. 4 49 1640 7158 163 162 | Tchécoslovaquie et l'Inde. 
SE CEPRURe * 5 16:48 15e 167 En Allemagne, 1913 égalant un, les indices se sont 
Fehéco-Slovag.. 568 (2) %6. 933 903 909 | établis à 4.888 en mars, 19.385 en juin, 23.900.000 en 
Afrique septembre et 1.337.400.000.000 en décembre. En Rus- 
Afrique du Sud ds 17 118 115 18 | sie, ils ont atteint successivement 28.160.000, 
Egypte(LeCaire) LeGaire 168 161. 155 161 | 71.790.000, 362.220.000 et 1.731.000.000. 
Amérique Fe 
Ganada.:..:5: 60 143 137 143 145 % % 
1a / A 
Biat-Quis re RAS pe. ee Le On pouvait croire, à la fin de l’année précédente, 
achussels 6 135 158 139 AE | 
Asie Li : ne peu i en ls bre or 
no 6 ue 159 PE D cure de 122 quiune augmentation teld. 
4 ia à tivément peu considérable. En 193, malheureuse- 
- Australie... 6 145 162 161. 156 | ment, ils se sont trouvés entraînés par la hausse 
25 141 142 145 147 


des changes qui s’est particulièrement accélérée 
dans les derniers mois. 

La crise de la « vie chère » persiste donc. Pour 
la combattre,” le Gouvernement vient d'envisager 
une série de mesures dont on peut attendre une at- 
ténuation profitable, en attendant que la réappré- 
ciation de notre monnaie apporte une solution défi: 
nitive à ce grave problème social. 

Raymond MULETTE. 


ne 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


L'exécution du traité. — La mise en application 
du plan Dawes.— A la Commission des Réparations 
se sont tenues, ces jours derniers, diverses réu- 
nions entre l'agent des paiements des réparations, 
les deux trustees, les trois commissaires au contrôle 
des revenus gagés, à la Banque et à la Compagnie 
des chemins de fer, afin d'assurer le fonctionnement 
normal, pour le 6 octobre, des organisations d'exé- 
cution et de contrôle prévues par le plan Dawes. 

M. Leverve, spécialiste des questions ferroviaires, 
qui doit être nommé commissaire pour la Compa- 
gnie des chemins de fer du Reïch, est déjà parti 
pour Berlin, M. Bruins, professeur hollandais de 
science financière, qui sera le commissaire près la 
nouvelle Reichsbank, et M. Nogara, trustee pour 
les obligations industrielles, se rendront à Berlin 
dans quelques jours. Enfin, M. Mac Fadyeau, com- 
missaire chargé du contrôle des revenus affectés 
par l'Allemagne en garantie de ses payements, re- 
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tournéra à la fin du mois à Berlin pour y installer 
ses services. La C. D. R. aura alors procédé à la dé- 
signation des cinq commissaires adjoints dont cha- 
cun sera chargé de contrôler l’un des cinq révenus 
gagés : douanes, tabac, alcool, sucre, bière. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES [19 sept. 1924 | 25 sept. 1924 
ACTIF 
Encaisse de la Banque : 
En GARE ARS sleelete ere ot 
0 


Francs 


3.679.742, 654 
1.864.320.907 
5.544.063.661 

301. 284.279 


5,845.347.840 
56.056.871 


Francs 
8.679.700.734 
1.864.320’ 907 
5,544.021.641 

301.099 .092 


5.845.120.733 
567.597 .133 


à l'Etranger .…... ASE RERO 


Total .... 
Argent. .. 


ons suosssssemessseesss 


Disponibilités à l'étranger ........... 


930.698 725 067 
xifets échus hier à AAC RM LU : | 4.948.508.014 | 1.990.929. 751 
19.704.975 17.442 435 


Portefeuille Paris 4 Effets Etranger. 


. Effets du Trésor. 150.268 137,402 
Porte‘euilles des succursales ........ 1.919.353.515 | 1.976.797.527 
Paris des leus 1.200.974 1.200.974 
EHCU Proroses } Succursales ....... 7.827.331 7.824,53 
Avances sur lingots à Paris ..... RU 2 2 


vances sur lingots dans les succurs. L P, 
rate gur ie à Paris......:....| . 958.715.564 363.484. 187 


les | 2.421.104.156 | 2.395.631.690 
Avances sur titres dans les succurs 200-000 000 200.000 000 


dyances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23-000.000.000 |23.000.000.000 


ur avances de l'Etat aux Gouver- 
REA IE ELEAREURR CU ON 1.796.000.000 | 4.197.000.000 


Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.150 2:980.750 
Rentes disponibies ..:....:.......... 167.357 152 167.357 ,192 
Rentes immobilisées ................ 100.000.000 100. 000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. 4.000.000 4.000.000 


169,848 .280 169.848 .641 


32.318.769 34.385.579 
8.407.138 8.407.458 


Fmmeubleñ\des succursales .......... 
Dépenses d'administration de la Ban- 

que et des succursales............. 
Emploi de la réserve spéciale........ 


Divers er erese Lee snistee 2e esse 3.100.668.160 | 3.099.758.138 
Total Sent ë 44.682.153.915 34.761.316.025 
PASSIF FUN MGR SV ENNE UT 
Capital de la Banque ................ | 182.500,000 182.500 .000 
Bénéfices en addition au capital...... 17.647.610 77.647.610 
Ré Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
ère) Ex-Panques département. 2.980.750 : 2.980.750 
RODMOTEE D Toi AUS JE 1e. 9.195.000 9.125.000 
Réserve immobiliêre de la Banque... 4,000 .000 4.000.000 
Réserve spécial CR Res ee ebe 8.407.444 8.407.444 
Compted'amort. (Loi du 20 déc. 1918), ÿ i 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc:.1917, art. 3 508,115.673 508.112.873 


Excéd. aff. à l’amort. des av. â l'Etat. 601.357.530 610.509, 170 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.244.483.675 |40.338,740.720 


Arrérages de valeurs déposées ....... 58.861.671 51.403.040 
Billets à ordre et récépissés.......... 470.698 426.124 
Compte courant du Trésor........... 14.202.881 14.622.938 


895.678 744 887.148.598 


Comptes courants de Paris........... 14 
850.406.606 840.033.139 


Comptes couranis dans les succursales 


Dividendes à payer .................. 4.871.601 4.734.981 
Escompte et intérêts divers .......... 76.948.395 80.650.315 
Réescompte du dernier semestre . 19:658.890 19.658.890 
Divêrs 54: 2e ess onde aute 0 f01.007-008:084 |: 1,006, 766-669 

Total ..........,....1414.682.153.915 |44.761.316.025 


/ Gomparaison avec les années précédentes 


nEE——————————_—_—_—_—_—_————"—"—"—"—""—"—"—"—"—"—]———""——————]— 
30 juillet| 22 sept. [21 sept- |20 sept. | 18 sept. 
1914 1921 1922 1923 1924 


millions [millions | millions | millions |millions 


Circulation ........ 6.683.1 |37.129.4 |36.602.9 |137.625.5 |40.338.7 
Encaisse or........ 4,141,8 | 5.523.0 | 5.532,5 | 5.538.383 | 5,544.0 
— argent .. 625.3 271.3 287.1 294.8 301.2 
Portefeuille........ 2.444,9 | 9.538.3 | 2,136.7 | 2.530.1 | 3.995.0 
Avances aux ae 743.8 | 2.188.2 | 2.086.1 | 2.116.3 | 2.759.1 
—  àl'Etat.. 200.0 125,100.0 |124.200.0 |23.900.0 |23.200.0 
Compt. cour. Trésor 382.6 35.5 19.7 17.8 14.6 
— partic. 947.6 | 2.474.0 | 2.178.9 | 4,974.8 | 1.727.2 


Taux d'escompte...14 1/2 0/0]5 1/2 0/0 5 0/0 6 070 
Le budget de 1925. — M. Clémentel, ministre des 
Finances, a longuement exposé au Conseil des mi- 
nistres qui s’est tenu mardi à Rambouillet la si- 
tuation actuelle du budget de 1924 et l’état des tra- 
vaux de préparation du budget de 1925. Ce budget, 
qui sera présenté en complet équilibre, comprendra 
toutes les dépenses permanentes de l'Etat ; celles- 
ci seront couvertes uniquement par l'impôt et par 
les ressources normales du budget. Les budgets des 


? 


divers ministères seront remis très prochainement 
à la Commission des finances ne Ja Chambre. Le 
ministre des Finances exposera lundi prochain à 
la Commission les grandes lignes du projet et les 
moyens d'équilibre. 


Le bordereau de coupons. — Le Journal Officiel 


du 20 septembre dernier a publié un décret fixant 
les conditions d'application de .la loi du 22 mars 
1924, qui à institué le bordereau pour le pAIEMEN 
des coupons des valeurs mobilières. 


Ce règlement d'administration publique, qui est | 


fort long, énumèere les personnes et les collectivités 
soumises à l'autorisation du ministre des Finan- 
ces pour Se livrer au paiement des valeurs mobi- 
lières. Il indique, en outre, les formalités à rem- 
plir pour obtenir l'autorisation et détermine les 
types de bordereaux à présenter à l'Administration 
des finances, 


Application de la taxe sur les importations alle- 
mandes. — Le Journal Officiel du 20 septembre der- 
nier a publié un décret fixant la taxe à prélever 
sur les importations allemandes à leur entrée en 


France à 26 % de leur valeur. 


Rappelons, à ce sujet qu'une loi du 21 avril 1921, 
promulguée le 22, avait décidé que « tout impor- 
tateur de marchandises allemandes, quels que 
soient le pays de provenance et la nationalité du 
vendeur, versera au Trésor une fraction de là va- 
leur de ces marchandises ne pouvant excéder 50 % 
et qui sera fixée par décret ; les sommes ainsi en- 
caissées seront affectées à l’acquittement des obli- 
gations contractées par l'Allemagne en exécution 
des parties VIII (réparations) et IX du Traité de 
Versailles ; les versements prévus libéreront l’ache- 
teur jusqu'à concurrence vis-à-vis de son vendeur ; 
les perceptions seront effectuées par l’Administra- 
tion des douanes suivant les règles prescrites pour 
le recouvrement des droits de douane ». 

La taxe prévue sera perçue dès le 1% octobre pro- 
chain au profit des réparations et, conformément 
au plan Dawes, le produit de cette taxe sera imputé 
sur les annuités allemandes dont le montant est 
fixé à 1 milliard de marks-0r pour 1924-1925. 

Un des avantages de cette taxe, en dehors de la 
recette appréciable qu'elle produira, est d'éviter 
tout transfert decapitaux. En effet, d’après le mode 
d'application, l'importateur français de marchan- 
dicses allemandes en déclare la valeur, la douane 
prélève en francs 26 % de cette valeur qu’elle verse 
au Trésor pour le compte des réparations, et enfin, 
il ne reste plus à l’exportateur allemand qu'à se 
faire rembourser en marks par son Gouvernement, 

Ajoutons, d’ailleurs, que l'Angleterre, depuis plus 
de trois ans, perçoit, en vertu du « Reparation Re- 
covery Act », une taxe au profit des réparations de 
20: PS Se les marchandises allemandes importées 
en Angleterre. Cette taxe avait été, pendant quel- 
que temps, réduite à 5 %. Depuis la mise en appili- 
cation du plan Dawes, le taux de 26 % a été ré- 
tabli. 

Le trafic des ports en juillet 1924. —- es chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois 
de juillet dernier, avec celui réalisé pere le mois 
précédent, : 


Juin 1924 Juil. 1924 

A | ri to 
Nombre denavires entrés:.........., 2270 4.406 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 3.248.400 3.259.800 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.299.000 1.585.600 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 911.000 909.300 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 595.000 t. débarquées, 37.200 t. embarquées ; 
Marseille: 464.600 t. déparquées, 164.800 t. embar- 
quées ; Le Havre, 396.600 débarquées, 178.800 t. 


\ 


ve 


\ 


à 150.09 fr. 56. 


embarquées ; Dunkerque, 317.600 t. débarquées, 
59.000 embarquées FAT 288.300 t. dé- 
barquées, 164.800 t. embarquées ; Strasbourg, 
211.600 t. débarquées, .79.800 t. embarquées ; Nan- 
tes, 164.200 t. débarquées, 18.900 t. embarquées. 


Le rendement des droits d’entrée dans les mu- 
sées en 1923. — Le produit de la perception du 
droit d'entrée et des taxes pour peindre, dessiner, 
photographier ou cinématographier dans les mu- 
sées et les monuments appartenant à l'Etat et 
affectés à l'administration des Beaux-Arts s’est 
élevé, en 1923, à 1.775.285 fr. 75, se décomposant 
ainsi par nature de perception : 


(Francs) 
MITLOS. ue avast es anis 1.750.194 79 
Photographie ..,...3.:44. +1. js 2 Lo 
Peinture ou dessin::../....47, 7.136 » 
Cinématographienns ei. 4.200 » 


L'insuffisance manifeste de cette dernière taxe, 
fixée à 50 francs par jour par le décret du 29 juin 
1922, a retenu l'attention de la Commission des 
Finances qui en a demandé le relèvement, en te- 
mant compte de l'importance de la mise en scène 
appréciée d'après le nombre des figurants. Les nou- 
velles dispositions approuvées par le Conseil d'Etat 
et qui viennent d'être promulguées prévoient un 
droit fixe de 150 francs par jour et par opérateur, 
augmenté d'une taxe additionnelle de 10 francs 
par jour et par figurant, avec maximum fixé pour 
ladite taxe à 500 francs. 

Le montant des recettes mentionnées ci-dessus 
se répartit comme suit : 


(Francs) 

Musées nationaux .…............. 960.457 50 

Pan TIOMAUÉE MAN ea 186.743 25 

Monuments historiques ........ 976.446 »v 
Musées non pourvus de l’auto- 

nomie'ananciôre 1,4... 51.639 » 


Les recettes les plus importantes ont été effec- 
tuées aux musées du Louvre (404.912 francs), de 
Versailles (228.179 fr. 50), au Panthéon (167.964 
francs 25), à la Sainte-Chapelle (102.813 francs), 
à l'abbaye du Mont-Saint-Michel (98.858 francs), 
au palais de Pau (80.089 fr. 50), au musée du 
Luxembourg (79.470 fr. 50), au Grand-Trianon 
(78.298 francs) et au palais de Fontainebleau 
(71.837 francs). L 
_ Du montant total des recettes, il y a lieu de dé- 
falquer les frais de perception, qui se sont élevés 


Sur le produit net (1.625.193 fr. 19), la Caisse 
nationale des monuments historiques a reçu 1 mil- 
lion 188.559 fr. 02, y compris une somme de 370.896 
francs 70 pour la restauration du domaine de Ver- 
sailles, et les musées nationaux 389.144 fr. 42. 
Le surplus (47.489 fr. 75) a été attribué aux mu- 
sées non pourvus de l'autonomie financière (Sè- 
vres, Gobelins, musée de sculpture comparée, Gui- 
met, Adrien-Dubouché, à Limoges). 


Les rècettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 26 août au 
1% septembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. 
Nous donnons, entre parenthèses, la comparaison 
avec la période correspondante de 1998 : 


_Elat, 27.502.000 francs (+ 4.759.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.480.000 francs (+ 9.120.000 fr.), 
réseau algérien, 1.312.000 fr. (— 149.000 francs); Nord, 
28.600.000 fr. (43.779.000 fr.); Orléans, 27.615.000 fr. 
(45.816.000 fr.) ; Est, 24.596.000 fr. (+ 3.298.000 ét) 
Midi, 15.098.200 fr. (43.637.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.289.000 fr. (+ 3.343.000 francs). / 

Est-Algérien, 946.800 fr. (— 139.600 fr.); Bône- 


Guelma, 637.800 fr. (+ 41.800 fr.); Réseau oranaïs, 
504.800 fr. 420 200 Ér). 4 


\ 
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INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La cinquième assemblée de la Société des Na- 
tions. — Après l'approbation définitive, que d'ail- 
leurs nous avions déjà prévue dans notre pré- 
cédent numéro, du projet de protocole constituant 
le Code de la Paix, le Comité des Douze s’est séparé 


ayant ainsi terminé ses travaux. 


Dès lundi dernier, 22 septembre, le rapport de 
M. Benès a été présenté devant la troisième commis- 


sion et l’auteur a âprement défendu le texte rédigé, 
en ce qui concerne la sécurité et lle désarmement. 


« Jamais encore dans l'histoire, at-il dit, cin- 
quante-quatre nations ne se sont réunies pour se 
dire qu'elles vont essayer d’abolir pour toujours 
la guerre. Jamais encore un nombre aussi considé- 
rable d'Etats n’a osé déclarer avec tant de solen- 
nités, tant de vigueur et tant de bonne volonté, 
qu'il veut établir un système de solidarité et d’as- 
sistance humaines. » 

Toutefois, le texte du comité des douze semble 
devoir subir quelques légères modifications. 

Un pas considérable, cependant, a été fait le len- 
demain, par suite de l'accord unanime réalisé en 
vue de définir l'agresseur. Sera considéré comme 
tel, tout Etat qui aura violé les clauses du pacte, 
ou encore qui refusera de se soumettre aux déci- 
sions de la S. D. N. 


ALLEMAGNE 
Banque Impériale d’Allemagne, — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s'établissait 


ainsi, au 1% septembre 1924 


6 sept. 1924 15 sept. 1924 Compar. 


En millions de marks) 


Encaisseor(1)...... 528 544 + 16 
— argent et al. 21 29 + 8 

Billets de l’Empire 

et Bons des Caisses En trillions de marks) 

de prêts... 388.000 380.000  — 3.000 
Portefeuille d’es- . 

compte........ ...1897.803.007 1925.192.564 + 27.389.557 
Avances.,... Tee 44.286.660 22.477.960 — 21.808.100 
Portefeuille titres.. 76.126.048 76.704.766 + 578.718 
Circulation. ........ 1375.640.791 1305.717.145 — 69.998.646 
PÉDOrR A NE 309.201.181 310.498.933 — 48.802.218 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1993 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


5 2%% n © 2 2 8 
Ë Fo Cir- | 222 | Por- AIRE 
Dates 8 |$a7| cula- san te | HS 
8 |Ha©]| tion | S5S | feuille | £>|S8 
5 (ARS Te LCA mes 
31 juil. 441.253 38 2,909 | 1.258] 2.081 | 202 É % 
(3ljui 
7 août de 1.478 97 8.807 | 1.879] 8.787 | 22616 %) 
(3 août) 
28 juill24| 478! 573.00011009529887| 3830905969 117977609508! 76,5 (2 110 % or 
Sl — .. 491! 473.400 112441038495 | 2903900360 |4798096840! 6,5 (21 » 

7 août..| 498! 455.000/4201:45755/3558774541190684752176,2(21 » 
15 —— ..| 507! 435.000/1474748900!335067490 118260948131 76,4(21 » 
23 — 462) 498.00014429922771 | 3714240868 117360982623! 76,4 (21  » 
30 — 517| 415.000 114391805246! 2907791227 1860843648 176,3 (21 » 

6 sept ..| 9528 388.00011375640791|359201184|1997803067/76.1(2!  » 
15 — ../(1)544| 385.00011305717445|310498933/1925492564176,7 (21 » 


(1) Y compris 102 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 
(2) En millions de trillions de marks. 


La situation. — La crise politique qui agite l’Alle- 
magne depuis un mois environ persiste, mais en 
évoluant. 11 est moins certain qu'il y a huit jours 
que le Cabinet se retirera, et celà parce que M. Stre- 
semann semble avoir eu l'habileté de renoncer à 
saisir les puissances de sa note sur les responsa- 
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bilités de lan guerre, sans paraître Rae à une 
reculade. Il à fourni des explications qui montrent 
sa retraite comme une finesse diplomatique. Moyen- 
nant cette ruse, l'amour propre des nationalistes 
satisfait m'exige plus que le Cabinet aïlle plus loin 
dans une voie qui aurait pu lui-être funeste, et le 
Gouvernement débarrassé d’un grand péril, à l'ex- 
térieur comme à l'intérieur, peut durer pour le 
moment. Mais il subsiste la promesse qu'il à faite 


aux nationalistes de leur donner une participation - 


au pouvoir et si le chancelier Marx oublie cette 
promesse, les intéressés la lui rappetlens chaque 
jour en térmes violents. 

Et le Cabinet a maintenant un autre souci : la 
question de l'entrée de l'Allemagne dans la Société 
des Nations. 

_ AUX dernières nouvelles, le Cabinet serait résolu 

à la demander immédiatement — malgré la décla- 
Falidn faite, il y a huit jours seulement, qu'il ne 
la demandera jamais, dans les circonstances ac- 
tuelles. Et l’on ajoute que ce sont de récentes assu- 
rances et instances de la Grande-Bretagne qui l’au- 
raiïent déterminé à ce revirement. Il est plus vrai- 
semblable que l'Allemagne aura fini par recon- 
naître que les accords de Londres ayant rétabli sa 
position économique, l'entrée dans la $. D. N. con- 
solidera définitivement son rétablissement politique. 

La situation économique du Reich s'améliore 
sensiblement. On s’en aperçoit facilement à la re- 
prise de d'activité des principales industries et à 1a 
diminution progressive du chômage. ‘La princi- 
pale cause de cette amélioration est l'ouverture 
d’abondants crédits à l'étranger — notamment aux 
Etats-Unis. L'amélioration financière est telle, qu’on 
a décidé de supprimer toutes les prescriptions rela- 
tives aux devises, La Reichsbank augmente de 10 % 
son contingent général 4° escompte. Enfin, la ba- 
lance budgétaire "devenant active — 89 millions de 
miarks-0r “d'excédents de recettes, du 17 avril au 
10 septembre — le Gouvernement à annoncé d'im- 
portantes diminutions d'impôts et de taxes. Les dé- 
grèvements porteront, dès le 1% octobre, sur l’imjpôt 
sur {le chiffre d'affaires et l’impôt sur les titres et 
les sociétés. 


L'industrie du charbon en Allemagne en 1923. — 
L'année 1923 a été, comme on sait, l’année de la 
résistance passive dans la Ruhr. D'où diminution 
de la production indigène. C'est avec cette circons- 
tance présente à la mémoire qu'il faut examiner 
ces statistiques. 

En 1923, la production de la houille, en Aliema- 
gne, a été de 62.225.000 tonnes, contre 190.109.000 
Res en 1913 et 129.965.000 tonnes en 1922. 

La production de lignite a été de 118.249.000 ton- 
nes, contre 137.207.125 tonnes en 1922 et contre 
87.239.084 tonnes en 1913. 

La production de coke a été de 12.703.000 tonnes 
en 1923, représentant une diminution de 57 % par 
ra apport à celle de 1922 et une diminution de 63,3 % 
par rapport à celle de 1913. - 

Enfin, [la production des agglomérés de houille 
a été de 1.724.743 tonnes, contre 5.562.841 en 1922 : 
celle des agglomérés de ligniîte a été de 26.856.111 

. tonnes, contre 87.283.084 tonnes en 1913. 

Quant. au rommerce du charbon, il s'établit par 

la statistique suivante : 
1922 


Import. Export. 


1923 
ATROrES Export. 


(Milliers de tonnes) 


Houilles er 12.598 5.062 25.212 1.209 
Agolomérés de houille 39 39 144 15 
LDH TA EE NOTE ANSE 2.016 14 1.456 11 
Coke PRET TER, 289 908 1,504 271 
Agglomérés de lignite. 81 418 - 48 281 


Les importations de charbon anglais figurent 
dans çes chiffres pour 16 millions de tonnes, 


GRANDE-BRETAGNE 
Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 


la Banque d’ Angleterre, pour la semaine finissant 
le 17 septembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission 


Liv. sterl. 


Billets émis / 0 Etat see ST TRAINS 116.348.805 
Dette de l'Etat... RE RME de EL 
Autres garanties ..,,.,,..,.,.. MASSE PIE 8.734.900 
Or monnayé et en lingots...........,.,. 126.598.805 


146.348.805 

Département de Banque 

Capital Social RS LE a asc eeb tn 
Dépôts publics (y compris les comptes 


du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 18 Dette nationale, etc.).,.., 


44.553.000 


10.379,643 


Dépôte diverses, se, ere states COULOIRS 
Traites à sept Jens | et diverses..,,..:.. 11,949 
Solde en excédent..,....... RE AE 3.697.959 

140.839.260 
Garanties en valeurs d'Etat.,.....,.,... 41.988.443 
Autres garanties AC A is TS ETES r. 14.218.200 
Billets en régerve,......,...,.. asie Se OLD 
Or et argent monnayés en TÉSEr VE... 1.827.982 


140,339. 260 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres Fpniiass 


no] Ce] + o 

ge 8 2 Sea eo |2 EX 02 

Ho | £ £ [Res ll EMS See) 

Dates 54 = 24 % © À ® ALES 

8 = 5) A Pau] à |ASala 

Le | f | MISES MANS EEE 

© [@ A4 " cho| 

Gaoût1914! 27.622| 86.105] 68.249| 76.393] 9.967| 14.6016 % 

sOjaiUe res! 28.8091127.092/124.189|121. 298,20. 966 EME LA 
6 août....|128.3081127.1061124.247 121. 379,20.951| 16.86] » 
13 — ...1128.215/126.0841122.202/118.267/22.081| 18.02] » 
20 — .,..1128.8161125.119/125.610/120.785,22.947| 18.26| » 
97 — ...1128.3151125.872/122.484 117.909 22.698 18.58| » 
3 sept....1128.403/125.725[125.293/121.140/22.427| 17.90] » 
10 — .,.1128.4241124.7821192.938]117.079/98.449| 19,18) » 
17 — ..,1128.427,124.099/122.076/116.262 24.078] 19.72] » 


Les relations commerciales avec l’Allemagne. — 
Les négociations anglo-allemandes engagées en vue 
de la conclusion d’un traité de commerce parais- 
sarent eñ bonne voie. Un projet avait été communi- 
qué déjà au Gouvernement allemand par les experts 
di; Board of Trade, et une mission anglaise devait 
se rendre à Berlin incessamment. On croyait sa- 
voir que l'Allemagne se montrerait disposée à ac- 
corder à l'Angleterre un traitement de préférence, 
en échange de l’abrogation, par le’ Gouvernement 
de Londres, de la taxe de 26 % qui frappe actuelle- 
ment les marchandises allemandes à leur entrée 
sur le territoire britannique, mais, en dépit de ces 
prévisions optimistes, les pourparlers ont été rom- 
pus le 24 courant. 


Les prix de gros. — Un Jéger fléchissement des 
prix des marchandises s’est manifesté pendant, le 
mois écoulé, alors qu'une hausse avait été enre- 
gistrée durant le mois précédent. Pendant les mois 
antérieurs à juillet, la tendance à la baisse s'était 
maintenue depuis février deynier.'L'index-number 
de Sauerbeck, publié par le Statist, s'établit pour 
lè mois d'août 1924, à 138, comparativement à 
138.4 en juillet, 136.3 en juin, et 138.8 en février, 
ce dernier indice représentant le niveau le plus 
élevé constaté depuis septembre 1921. Comparati- 
veïnent aux prix d'août 1923, ceux de ee font res- 
Sortir une hausse de 10,4 %. 


* Lt ‘16 At OÙ à RS CRE CE 

d VS MBA UE Cie wr 
ÿ + ‘4 1 \ . \ : 
ET : w 


\ 
ï 


2 


»: 


(1699) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


"208 


Le tableau ci-après permet de comparer quelques 
index-numibers 
marchandises : 
Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 

Index-numbers Différ. en août 1924 


30 81 31 81 juin août juil. 
juin août juil. août. 1914 1923 1924 
1914 19235 1924 1924 — rm = 
Produits ali- — — — — 0/0 0/0 070 
mentaires : 
Végétaux.... 66.5 99.5 120.0 117.9 + 77.3 +18.5 — 1.8 
. Animaux.... 97.5 160.2 155.9 162.7 — 66.8 + 1.5 + 4.4 
Sucre, café, 
LHO se; 51.8 89.7 95.0 100.0 + 93.0 +11.5 + 5.8 
Moyen. Prod. À 


alimentaires 74.8 119.8 128.0 130.6 + 74.4 + 9.0 + 0% 


Minéraux... 96.7 148.3 197,3 156.5 + 61.8 + 5.5 — 0.5 
Texüles..... 80.6 132.8 174.0 169.2 +109.9 +27.4— 2.8 
Prod.divers. 82.5. i13.6 118.4 116.4 + 41.1 + 2.5 — 1.7 


Moyen. Mat. : 
premières... 85.7 128.8 146.0 143.4 + 67.3 11.4 — 1.8 


eee 


Moy. génér.. 81.2 125.6 138.4 138.0 + 70.0 +104 — 0.3 


Le fléchissement observé en août dernier est dû 
à la baisse des cours des matières premières, dont 
l'index-number a rétrogradé de 1,8 %, alors que 
les produits d'alimentation ont bénéficié d'une 
avance de 2 %. Il peut être intéressant de rappe- 
ler ici qu'en juillet dernier, les produits alimen- 
taires avaient perdu 0,4 %, tandis que les matières 
premières avaient gagné 2,9 %. Comparativement 
aux prix d'août 1923, la hausse est plus marquée 
pour les matières premières que pour les produits 
d'alimentation, mais elle l’est moins comiparative- 
ment aux prix d’avant-guerre. k 

La baisse s’est manifestée en août dernier sur 
les trois groupes de la catégorie des matières pre- 
mières, mais plus particulièrement sur les texti- 
les, le fléchissement des prix du coton brut et du 


lin russe n'ayant été qu'en partie compensé par 


une hausse du chanvre, du jute, de la laine et de 
la soie. Parmi les substances minérales, la fonte, 
le charbon d’exportation et les agglomérés se sont 
inscrits en recul, tandis ‘que le cuivre et l’étain 
ont enregistré une nouvelle avance. Dans le groupe 
des produits divers, Île fléchissement du cuir, de 
l‘huile d'olives et des bois d'importation n'a été 
que partiellement contrebalancée par la hausse des 
peaux, du suif et de la graine de lin. 

Si l’on considère la catégorie des produits d’ali- 
mentation, on observe que les divers produits du 
groupe des épices ont tous progressé en août, et 
qu'il en est de même des divers articles du groupe 
des produits alimentaires animaux, à la seule 
exception du bœuf. Dans le groupe des produits 
d'alimentation d’origine végétale, le blé (anglais 
e américain), la farine, l'avoine anglaise, les 
pomimes de terre et le riz s'inscrivent à des course 
plus bas, tandis que l'orge anglaise et le maïs 
américain se retrouvent en hausse. 


La délimitation des frontières irlandaises et le 


traité anglo-russe. — Au cours de plusieurs réu- 


nions tenues pendant ces derniers jours, le Cabinet 
britannique a arrêté la politique du Gouvernement 
dans la question de l'Irlande et celle du traité an- 
gilo-russe, , 

En ce qui concerne les frontières irlandaises, un 
projet de loi a été préparé pour être soumis au Par- 
lement, convoqué spécialement à cet effet. Re 

Quant à la question du traité anglo-russe, qui ne 
doit venir en discussion qu’à la rentrée définitive du 
Parlement, vers la fin d'octobre, le ministère tra- 


,aïlliste préparerait un compromis comportant no- 


tamment la demande expresse à la Russie de garan- 


pour les diverses catégories de. 
‘| ing. 


ties sérieuses, préalablement à l'octroi, à ce pays, 
de l'emprunt envisagé de 30 millions de livres ster- 


La question de Mossoul. — La question de la fixa- 
tion des i'ontieres de l'Irak est venue le 20 septeru- 
bre devant le Conseil de la Société des Nations. 

Au nom du Gouvernement britannique, lord Par- 
moor à fait ressortir les difficultés s'opposant à un 
referendum parmi des populations intéressées, et 
il a proposé la nomination d'une commission d’ex- 
perts chargée de recueillir sur place toutes infor- 
mations ‘nécessaires en vue du règlement du diffé- 
rend. À 

De son côté, la délégation turque a fait savoir 
que le Gouvernement d’'Angora estime qu’une Com- 
mission d'enquête ne pourrait, même en se rendant 
sur lles lieux, découvrir le sentiment exact de la po- 
pulation, et qu’il maintient en conséquence sa pro- 
position d'un referendum dans le wvilayet de Mos- 
soul. ” 

Ce différend anglo-tunc sera examiné à nouveau 
par le Conseil de la Société des Nations au cours 
d'une prochaine séance. Toutefois, dans l’espoir de 
pouvoir arriver encore à un règlement par négocia- 
tions directes, le premier ministre britannique, en 
présence de divers fonctionnaires, a reçu le 23 sep- 
tcmbre au Foreign Office le ministre de Turquie, 
avec dequel il s’est entretenu de la question en li- 
tige. 


Les exportations d'’étain des Etats fédérés ma- 
lais. — Il résulte des statistiques récemment pu- 
bliées que les exportations d'étain des Etats fédé- 
rés malais ont atteint 21.216 tonnes pendant le 
premier semestre 1924, comparativement à 17.866 
tonnes et à 17.468 tonnes respectivement pendant 
le premier semestre de chacune des deux années 
précédentes. Les résultats mensuels sont les sui- 
vants : 


192 1923 1924 
(Tonnes) 
JANVIER NA USER 3.143 3.188 3.984 
IHÉéVTDENA MEN EE 2.578 3.020 3.246 
NEA ES Re AT nn 8.839 2.704 3.364 
PANNE EN RM mie POLE 2.896 2.793 3.327 
TAN TEE Tale sie 3.104 3.108 3.858 
AE D AR AMENER EE 2.909 3.053 3.493 
LOUE TE ie 17.463 17.866 21.216 


On voit que l'accroissement constaté en 1924 a 
été général, les six premiers mois de l’année cou- 
rante bénéficiant sans exception d’une augmenta- 
tion miarquée par rapport à chacun des mois cor- 
respondants des deux précédentes années. 


GRECE 


Le mouvement du port de Salonique en 1923. —- 
Le mouvement du port de Salonique en 1923 a at- 
teint 1.134.006 tonneaux de jauge nette, contre 
927.431 tonneaux en 1922, soit donc, d’une année à 
l'autre, une augmentation de 206.615 tonneaux. 


D'autre part, le nombre des navires entrés ou 
sortis est passé de 984 en 1922 à 1.499 en 1923, soit 
une majoration de 515 navires, chiffre dans lequel 
le pavillon grec, à lui seul, entre pour 436 unités. 
Enfin, le poids des marchandises importées s’est 
élevé en 1923 à 444.728 tonnes, contre 274.881 ton- 
nes en 1922. 
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Voici d’ailleurs comment se compare, par pa- 
villon, le tonnage des entrées et des sorties en 1922 
et 1923, ainsi que lle poids des marchandises en- 
trées en Grèce par Salonique : 


Poids 

Entrées des marchandises 

et sorties importées 
Con. OS un 

Pavillons 1922 1923 1922 1993 

(Tonneaux de jange nette) (En tonnes) 
Grec) LR 162.754 349.227 69.651 105.331 
Anglais tente 279.786 247.232 111.619 131.305 
Italien eee 229.417 171.434 34.245 ! 55.053 
Américain .... 72.936 105.650 16.530 49.028 
Allemand: ..... 44.017 70.504 9,702 171005 
Hollandais ... 53.115 65.450 8.804 74753 
Roumain ...... 2.618 22.608 3.001 27.862 
Japonais ...... 8.181 15.253 5.024 17.859 
Suédois .....4. 8.024 41.870 215 7.058 
Français ...... 16.732 13.989 5,895 8.528 
DIVETS LUN 49.851 30.839 8.295 17706 
Totaux... 927.431 1.134.056 274.881 444.728 


Si l’on se reporte aux statistiques d'importation 
publiées depuis 1904, on s'aperçoit que le tonnage 
importé en 1923 est de beaucoup le plus important, 
les tonnages les plus forts enregistrés se tenant 
autour de 300.000 tonnes et les années les plus favo- 
rables ayant été 1907 avec 302.000 tonnes, 1911 avec 
346.000 tonnes et 1913 avec 320.000 tonnes. Le ton- 
nage importé à Salonique en 1923 dépasse donc 
largement les tonnages des années d’avant-guerre. 

Ce mouvement exceptionnel d'importation du 
port de Salonique en 1923 peut être attribué à di- 
verses causes dont les principales sont l'arrivée 
de nombreux réfugiés, la présence en Macédoine 
et en Thrace pendant la plus grande partie de 
l'année du gros des forces de l’armée hellénique 
et enfin, la reconstruction de la ville de Salonique. 

Les articles d'importation qui ont marqué, sur 
les chiffres de 1922, la progression la plus forte 
sont le blé, la farine, l'orge, le maïs, la houille, les 
bois de construction. Le blé accuse. une progres- 
sion de 28.500 tonnes, la farine de 46.500, l'orge et 
le maïs de 40.000 tonnes, la houille de 17.000 ton- 
nes, les bois de 18.000 tonnes, soit, pour ces seuls 
articles, une progression de 150.000 tonnes. L'’'excé- 
dent, soit 19.847 tonnes, se répartit entre les arti- 
cles de commerce général. 


Le budget de 1924-1925. — Le ministre des Finan- 
ces grec vient de déposer, sur le bureau de la 
Chambre, le budget de l'exercice 1924-1995. En 
voici les chiffres : 

(En drachmes) 


Recettes 17e catégorie ordinaires 3.445.899.318 


ss... 


— —— extraordinaires... 374.423.750 

TOTAL MAMIE ANS Por CUT RS 3.820.323.068 

Recettes 2e catégorie ordinaires.,........ 12.857.630 
= — extraordinaires.... 111.900.000 


Total général des recettes...... 3.935.080.698 


Dépenses 1re catégorie ordinaires.......  2.730.391.839 


— — extraordinaires.. 1.193.459.575 

OtAL. SE LU OA EN REC UE 3.923.851.414 

Dépenses 2e catégorie ordinaires........ 133.458.114 
a — extraordinaires... 175.940 .000 

Dotall 2e ON OCDE Re 309.398.114 

Total général des dépenses... 4.233.249.528 


Donc, d’après Îles premières évaluations, le bud- 
get de la Grèce en 1925 se solderaït par une insuf- 
sance de recettes de 288.168.830 drachmes. Néan- 
moins, il faut remarquer qu'après comparaison 
des recettes et des dépenses de chacun des minis- 
tères, le ministre des Finances, au cours de son 
exposé des motifs, établit que cette somme de 
288.168.850 drachmes est exclusivement imputable 
aux dépenses extraordinaires afférentes au maté- 
riel de l'armée et de La marine ainsi qu'à l'assis- 
tance aux réfugiés. 


La dette publique. — D’après les statistiques offi- 
cielles, voici comment s’établissait, au 31 décem- 
bre 1923, le montant de la circulation de la dette 
publique de la Grèce relevant du contrôle des puis- 
sances, comparativement aux chiffres de l’année 
précédente et à ceux de 1898, première année de 
fonctionnement de la Commission financière inter- 
nationale : | É 

Dette-or 


1898 11922 1923 


| (En milliers de francs) 
% 1887 Monopoles........ 


4 132.985 105.469 104.59 
51% M9 Eunding 22204 9.734 7.305 7.228. 
5 % 1881 ER AE Re 103.435 78.693 77.891 
5 % 1884 D ré PLIS DUB 90.472 68.496 67.794 
5 % 1890 Pirée-Larissa..... 59.830 44.973 44.519 
LS NISS9 ERENTEL LE: AUCNAENE 154.919 117.859 116.724 
551.375 422.795 418.748 
2112 168 NILATANTL ANNEE 150.000 93.775 91.683 
43971902 LChihderfer Er » 54.854 54.749 
DA LOLAS RER RSS CA qu » 320.000 317.600 
Total de la dette-or.... 701.375 891.424 882.780 


Dette-papier 
(En milliers de drachmres) 


4% 1868 Roi Othon.......….. 1.546 » » 
1885 (sans intérêt).......... 2.300 1.430 1.402 
BASE L'ASO8 ANA 2 AR EM 76.228 72.830 72.730 
5 % 1900 Pyrges-Meligala.. » 10.925 10.860 
Billets en circulation ..... 93.776 44.949 42.920 
173.850: .130:1320#4127:912 


Ajoutons que l'amortissement prévu au mois d’oc- 
tobre 19%3 sur l'emprunt garanti 2 1/2 % 1898 n’a 
pu être réalisé qu’en partie, car les porteurs ont 
cessé de présenter leurs titres au rachat. 


RUSSIE 


La révolte de Géorgie. — Les insurgés géorgiens 
ne semblent pas avoir pu résister aux renforts que 
le Gouvernement des Soviets à envoyés dans le Cau- 
case. En effet, toutes les villes qu'avaient pu con- 
quérir les révoltés ont été abandonnées depuis et 
ceux-ci ont dû chercher refuge dans les montagnes 
que longe la frontière nord du pays. 

Le 20 septembre dernier, la Société des Nations 
s’est occupée de la suite à donner à l'appel récem- 
ment présenté par M. Paul-Boncour, délégué fran- 
çais, en faveur de la Géorgie. M. Brouchère, délé- 
gué de la Belgique, ainsi que M. Aubert, membre 
de la délégation française, ont rappelé que la Géor- 
gie avait été reconnue dès 1920, c’est-à-dire avant 
l'invasion des Soviets, et ont précisé que par consé- 
quent il ne s’agit plus d’une guerre civile, mais 
d’une guerre entre deux Etats et que la S. D. N. 
manquerait à sa mission en se désintéressant d’un 
état de guerre et de l’effusion de sang. Cependant, 

. jusqu'ici, aucune résolution n’a été prise. 
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Le budget de 1923-1924. — Pour la première fois, 
le Gouvernement soviétique vient de publier le detail 
du budget 1923-24 en tchervonetz. En effet, pen- 
dant les années précédentes, le budget était cal- 
culé sur la base du rouble-or. De plus, c’est égale- 
ment le premier budget englobant toutes les républi- 
ques de l'Union, moins toutefois celle de Trans- 
caucasie, qui, jusqu'à présent, a un budget indé- 
pendant. F ; 

D'après la statistique établie par la Société d’étu- 
des belgo-russes, voici comment se répartissent lez 
recettes et les dépenses : 


RECETTES 
Eu millions 
de roubles 
tchervonetz 
e 0/0 
Impôts directs : 
Impôt unique agricole-.........,..,4. 168.8 13.4 
Impôt industriel ..................... 30.9 2.D 
Impôts sur biens et revenus......... 40.0 3.2 
AHLPES VUMIDOLS M PRE RSS 0 129 0.1 
241.6 19.2 
Impôts indirects : | 
ACCISEST M TEA re or Lee 145.5 1125 
Revenus des douanes................. 78.9 6.3 
| 224.4 17.8 
BTONS4 OCTO AR MERE. era 31.9 2.5 
Total ldes droits et impôts... 497.9 39.5 
Revenus : 
Revenus des postes et télégraphes.. 39.0 Sea 
Revenus des chemins de fer......... 597.9 47.4 
Revenus des propriétés d'Etat : 
a) Domaine forestier, ............:. 42.8 30 
b) Autres propriétés d’'Etat........ 13.6 1.8 
Revenus de l’industrie, du commerce 
(d'Etat et des banques.............. 219 4.3 
Indemnisation des dépenses d'Etat.. 12.0 1.0 
… Revenus divers ........:.:......,..... 8.3 0.2 
MOTARD Et 1.261.4 100.0 


DÉPENSES ORDINAIRES 
En mill ons 
de roubles 
tchervouetz 


0/0 
Administration : 

Comité central exécutif, Conseil des 
Commissaires du peuple, Gosplan, 
Commissariats des Affaires étran- 
gères, de l’intérieur avec le G.P.U. . 
des nationalités, de la justice, de 
l'inspection ouvrière et Bureau, 
central de statistique .........%.... 

Commissariats de l'instruction, du 
travail, de Ua santé publique et 
d'assistance sociale 

Commissariats des finances, de l’a- 
griculture, du ravitaillement, Con- 
seil suprême ‘de l'Economie natio- 
nale et Commerce étranger........ 

Transports, Postes, Télégraphes...….. 

Guerre et Marine 

FOTO MOOV LL. 0... | 

Opérations du Trésor (achat de pla- 
tine, d’or, paiement des emprunts) 


101.5 6.9 


és 


CCC CE 


OLA EPA RMRRNE D. 1.465.0 
Fonds de réserve du Conseil des 
COTMISSAITE SR MORE T1. 


205 


Les dépenses ordinaires s'élèvent donc au total 
à 1.525 millions de roubles tchervonetz, alors que 
les recettes ne dépassent pas 1.261.400.000 roubles 
tchervonetz, d'où une insuffisance de 263.600.000 
roubles tchernovetz. Et si l’on ajoute aux dépenses 
le budget spécial qui prévoit 183.900.000 roubles 
tchernovetz de subsides aux industries métallurgi- 
ques de la guerre, et 39.8 millions de roubles tcher- 
novetz à l'agriculture, aux coopératives et à l’élec- 
trification, l'insuffisance des recettes atteint 486 mil- 
lions 600.000 roubles tchernovetz. 


ETATS-UNIS 


Indemnité allemande pour dommages de guerre. 
— Les tribunaux américains viennent de se pro- 
noncer sur la question qui leur avait été soumise 
des dommages causés pendant la guerre à la ma- 
rine marchande américaine par des navires alle- 
mands. Le jugement dégage l'Allemagne de toute 
responsabilité pour la perte des sujets américains 
ayant trouvé la mort dans la catastrophe du « Lusi- 
tania », mais fixe à 65 millions de dollars l’indem- 
nité à payer par le Reich pour les dommages subis 
par la flotte commerciale des Etats-Unis. : 4 


La situation économique. — Lans sa revue men- 
suelle de septembre, la Guaranty Trusë C° de 
New-York fait observer qu'indépendamment du 
sentiment meilleur qui s'est manifesté aux Etats- 
Unis depuis quelques semaines, on a pu constater 
certains progrès réels dans le commerce de gros 
et de détail ; bien que cette amélioration ne soit 
pas générale, elle peut être considérée comme un 
signe précurseur d'une reprise des affaires en 
automne. Dans le Middle West, où la hausse ra- 
pide des prix des produits agricoles et de bonnes 
récoltes en perspective ent changé totalement l’as- 
pect de la situation agricole, on annonce une aug- 
mentation sensible des achats pour le commerce 
d'automne. Quant à la tendance générale des prix, 
elle s'est définitivement orientée vers la hausse, 
sous l'influence surtout de la hausse des produits 
agricoles. 


L'industrie cotonnière. — Dans un numéro pré- 
cédent, nous avons indiqué que la récolte coton- 


_nière commerciale des Etats-Unis était estimée, 


pour la campagne 1923-1924, à 11.326.790 balles, 
contre 11.248.224 balles en 1922-1923, et 11.494720 
balles en 1921-1922. Voici comment ces quantités 
se sont réparties pendant les trois dernières cam- 
pagnes : 

Livré 


à la consommation 1921-1922 1922-1923 1923-1924 
(Balles) 

Blais du/Nord:22:0 27, 2.366.297 2.578.839 1.677.949 

Etatsiqu Sud... ANNE OT8 303 ET LRG 6070 :052:317 

Total ep 6.384.620 7.065.466 5.730.266 

Quantités exportées.. 6.337.769 4.867.831 5.835.480 

Quantités détruites par 

lee AE nr . 70.000 35.000 15.000 

Total distribué... 12.792.389 11.968.297 


11.580.746 
Diminution nette du 


stock, compte tenu 

des quantités imfpor- i 

DÉCOR ARE SEM, Ro ! . 1.297.669 720.073 253.956 
Récolte. commerciale 

DOUTE ER RU AS RL 11.494:720011.248.224 11.326.790 


Dans le tableau qui précède figurent toutes les 
quantités livrées à la consommation par la pro- 
duction nationale ; la consommation réelle par les 
manufactures américaines à été la suivante pen- 
dant les deux dernières campagnes : 
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(Balles) 
Mänufacturés du Nord... 2.750.000 1.879.604 
Manüfactures du Suüd..... .. 4.486.627  4:01t:963 


A ORNSA LS LOTO RN SE 7.236.627  5:891.657 

Ces déerhiérs chiffres comprennent les quantités 
importées d'Egypte, du Pérou, etc. soit, après ré- 
duction en balles équivalentes aux balles d'origine 
américaine, 292.288 balles ei 1925-1924, et 469.954 
ballles en 1922-1925. 

La consommation des Etats-Unis représente une 
part fort importante de la consommation das le 
monde entier, estimée à 18.900.000 balles en 1923- 
194, alors que la consommation de l’Europe pour 
la même période S’est établie à environ 7.700.000 
balles, dont 2.850.000 pour la Grande-Bretagne. 

Le nombre des brothes pour le monde entier 
était estimé à 157.586.464 en 1924, dont 100.700.000 
pour l'Europe, 37.786.464 pour les Etats-Unis, le 
surplus étant réparti entre divers pays extra-euro- 
péens. Voici comment les broches américaines se 
sont réparties pendant les trois dernières années 
entre les manufactures du Nord et celles du Sud : 


1922 1923 1924 

(Broches) 
Maänufact. du Nord 20.000.000 20.000.000  20:569.770 
— du Sud. 46.191.351 16.446.758  17.216.69% 
Total. 1:33 36.191.351 36.446.758  37:786.:464 
Nous reprodüuisôns ci-après, d'après le Commer- 


cial and Financial Chronicle, quelques rehseigne- 
ments plüs détaillés concernant les manufactures 
des Etats-Unis en 1923-1924 : 


Consomma- 
Nombre de broches tion 
5 : NE TU ET. en 
Etats en existence en activité balles 
ATADATM AMC TERMES 1.390.278 1.212.880 397.776 
Géorgie 100. 2.798.242 2.449.712 888.452 
Caroline du Nord.- 5.858.762 5.151.378 1.218.184 
Caroline (du Sud.. 5.263.258 4.877.704 951.446 
Tennessee ::....:. 256.992 428 998 133.571 
Virginie 45.,# 4001 707.314 671.106 130.784 
Autres Etats Co- 
tonmiers) FHELT MN: 741.848 613.836 332.104 
OPA LIR NE 17.216.694 15.392.664 4,.052:317 


En 1922-1%3, le nombre des broches en existence 
dans ces mêmes Etats était de 16.446.758, celui des 
broches en activité de 15.871.805, et la consomma- 
tion avait atteint 4.485.850 balles. 

La Guaranty Trust C° faisait observer récem- 
ment que l'industrie cotonnière en général a 
souffert de conditions économiques tendant à 
&ésorganiser le marché européen, et, aux Etats- 
Unis en particulier, d'une véritable révolution com- 
merciale survenue dans les conditions de vente, en 
gros et en détail. Les négociants se sont efforcés en 
effet d'éviter les engagements à long terme, de pla- 
cer de petits ordres pour livraison proche, et de 
echercher un roulement rapide de fonds ; cette 
politique a mis les industriels dans üuné situation 
difficile en les obligeant à accumuler des stocks et 
en empêchant l'adaptation des prix des étoffes aux 
prix de la matière première. L'activité industrielle 
s’en est ressentie, et, pendant la dernière cam- 
pagne, la fabrication n'a pris que 5.891.657 balles 
contre 7.236.627 balles pour la campagne pré- 
cédente ; la consommation mensuelle à été en 
décroissance constante depuis le mois de jan- 
vier, ét le chiffre de juin est Île plus faible qui aût 
été observé depuis la fin de 1920. Bien que, grâce 
à là difnimution brutale de l’activité des tissages, 
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les stocks de anatière première n'aient pas été dé- 
garnis autant qu'on lé redoutait il y à quelques 
mois, les éntrépôts et fabriqués ne possédaient plus 
au 1* juin deïrnier, que 1.832.829 balles, compiara- 
tivéement à 2.574.652 balles il y a un an. Pendant 
trois années consécutives, les stocks de soudure 
ont été en diminution, ét ils n'auront jamais été 
aussi faibles que cette année, NA 


CHINE 


La guerre civile. — Les désertions qui se sont 
produites dans l’armée du Tche-Kiang semblent 
avoir assuré l’'avañtagé äux troupes du Kiang-Su, 
qui se sont rapprochées de Shanghaï. Des navires 
étrangers, et notamment des bâtiments anglais et 
américains, croisent au large du port, se tenant 
prêts à intervenir au cas où l'ordre ne pourrait 
être assuré par les volontaires locaüx. 

On a anhoïcé que le Gouvernement japonais au- 
rait, le 20 septembre, autorisé les troupes dü géhé- 
ral Chang-Tso-Lin à utiliser les voies ferrées sud- 
iandchouriennes. ; 

D'autre part, d'après des informations de milieux 
officiels chinois, le Japon serait sur le point d’exhor- 
ter le Gouvernement de Pékin à faire la paix avec 
le Gouverneur de la Mandchourie, province dans 
laquelle les intérêts japonais sont considérables,» 

Au cours d’une Conférence tenue à Moukden, le 
Gouverneur de la Mandchourie a déclaré, devant 
plusieurs notabilités étrangères, que tant qu'il con- 
serverait ses fonctions, il assurerait la protection 
des étrangers. Il a ajouté que la lutte actuelle met: 
tait en jeu la sécurité de la Mandchourie, et que 
son intention était de ne pas s'arrêter à des demi- 
mesures, 


Revue Commerciale 


Blé : L'état des récoltes mondiales; la siluation; les cours. — Vins 
et Alcools : La situation; les cours. — Sucres: La Situation ; 
les cours. — Cafés : La situation; les cours. — Textiles: La 
situation; les cours. — Soies : La situation; les eoùrs. — 
Métaux : Les cours. — Caoutchoücs : Lies cours. 


Blé, — L'Institut International d'Agriculture püblie 


ces premiers aperçus sur. les récoltes mondiales : 


Production dé froment 
(En millions de quintaux) 


Moyenne | 
Pays 1918-22 1923 194 

Frorment 
EUTODe TEL DavS) PARENT 184.5 LA E ui ES PAT 
Canada et Etats-Unis ......, 313.0 342.9 307.1 
ASIE D (DAYS) ANDRE BEN EME 101.5 112:6 109.3 
Afrique Sept. (4 pays)...... 2e .9 29:1 re.9 
Totaux’ (20 Unayé) ATEN 621.9 706.5* 632.0 

Seigle È $ 
EUTOpe LSNDaAVS) EAN 147.5 177.6 147.4 
Canada et Etats-Unis .....:. 24.8 21.9 20.7 

Orge 
Totaux (20: pays) 48 0m 171.7 199,5 168.1 
Europe (19 pays) :.:..21 82.9 99.9 9.1 
Canada et Etats-Unis ....... 54.8 59:9 62.1 
Asie. (4"pays) bee 0SeNEe 28.0 23.2 24.1 
Aïrique Sept. (4 pays)....: 17,9 28.0 18,2! 
Totaux (29 fays) ........1. 33.6 206.0 196.5 


Il est à nôter que les totaux pour l'Europe sont en- 
core incomplets, étant donné que manquent (en plus 
des données ide la Russie) les estimations des produce 


tions de la France, d'üne païtie de l'Allemagne, de 


la Roumanie et de quelques autres pays producteurs. 
Sur le marché de Paris, les affaires en ‘blé sont 
calmes, Le courant est à 111.50. S 


Vins. — Il est encore impossible de se renidre compte 
de l’importance de la récolte. Cependant, il semble que 
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celle du Midi serä abondante. Malgré cette perspec- 
tivé, les prix y restent très fermes. 

À Béziërs, on a coté les vins vieux de 8 à 10 de 
6% à 85 {r.; à Montpellier, les vins rouges courants 
de 19%3 ont fait de 7,50 à 8 fr. 50 le degré ; à Nar- 
bonne, les vins vieux ont été payés de 8 à 8 fr. 50 le 
degré, les nouveaux, de 7 à 7 fr. 25 ; à Nîmes, les 


, vins de l’année dernière de 7? à 10° ont été notés de 


59 à 83 -fr.; à Perpignan, les vins vieux l’ont été de 
& à 8 fr. 50, les nouveaux de 7? à 7 fr. 50 le degré. 
Dans, le Bordelais, la situation est encore incer- 
taine, Car la vendange est reculée. 
Même note pour la Bourgügrie : on ne peut encore 
se prononcer sur l’avenir. 


. En Algérie, les vendanges ne soyt pas encore comi- 


plèteïent achevées. Les opinions sur l'importance de 
la récolte varient dé 3.200.000 à 3.800.000 hectos pour 
le département d'Alger. Il est encore trop tôt pour 
l'évaluer. Les degrés sont toujours bons, la couleur 
belle, mais les fermentations sont paresseuses ; quel- 
ques vins restent doux. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les transactions sont 
peu actives et les prix saris Changement. Quelques 
lots de vins du Midi Vieux 8° ont été traités de 82 à 
84 fr., des 9° l'ont été de 91 à 95 fr, des 10° de 106 
à 115 fr. Des Algérie, vieux également, ont été offerts 
de 118 à 120 fr. Les vins blancs sont toujours peu de- 
mandés; on a vu des Algérie proposés de 125 à 130 fr., 
des Italie de 114 à 120 fr., des Espagne à 115 fr. 

AlCoo!s. — La demande est peu importante. 


On a traité des extra-neutres à 650 fr. l’héctolitre. 
À là Bourse de Corimerce dé Paris, on a Coté lés 
? d'octobre de 475 à 540 fr. l’hectolitre. A Marseille, 
on à traité l'alcool de vin de 640 à 680 fr. ; à Nar- 
bonnñe, le trois-six de vin nouveau à 465 fr. et le trois- 
six de marc nouveau à 37% fr. l'Éectolitre nu. A Nar- 
bonne, on cote l’eau-de-vie nouvelle à 200-235 fr. l’hec- 
tolitre. \ 


Sucres. — À Londres et New-York, les prix sont raf- 
fermis, La diminution des stocks a eu pour consé- 
quence l'augmentation des demandes et les deux cho- 
ses ont provoqué la hausse. 

A Paris, on a coté : courant, 241-241,50 ; octobre, 
202,50; 3 d'octobre, 202 ; 3 dé novembre, 201. 

Cote officielle Ges courtiers assermentés : 246. 


Cafés. — Affaires modérés et cours gans changement 
sur la semaine précédente. 
Le cours (50 kilos) évolue autour de 413-413,50. 


Textiles. — Coton. — Le « Comptoir Havrais d’Af- 
faires en Marchandises » écrit dans sa circulaire : 

« Les derniers jours de cetté sémaine ont été mar- 
qués par” un arrêt dans le mouvement de baisse qui 
s'était poursuivi sans interruption depuis les premiers 
jours du mois d'août. Cette fermeté est causée par 
la trop grande abondance de pluies, au Texas notam- 
ment. Ce temps pluvieux retañde la cüeéillette et la 
mise au marché du coton. Si ces pluies devaient en- 
core continuer, il n’est pas douteux qu'elles détério- 
reraient assez notablement la récolte. Cependant, on 
considère généralement qu’un temps pluvieux à cette 
époque de l’année, s’il peut diminuer la qualité du 
coton, augmente, au contraire, la quantité. Il ne Sem- 
ble donc pas qu’il faille voir dans les avis météoro- 
logistes actuels dés raisons permettant d'escomipter un 
mouvement de hausse de quelque importance. 

En Egypte, l'apparence est assez bonne : les culti- 
vateurs n’ont pas eu à souffrir de la température. 

Au Havre, on à coté (50 kilos) 

Septembre, 570 (567); octobre, 547, (545) : novembre. 
545 (51); décembre, 544 (541) ; janvier, 544 (541) : fé- 
vrier, 544 (541) ; mars, 542. 

Laines. — Marché Calme, mais la fermeté des cours 
persiste. 


Le courant est à 1:730 (100 kilos) ; octobre, 1.760..- 
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Soies, — L'activité n’est pas encore revenue sur ce 
marché. Les acheteurs montrent toujours une grande 


réserve. Quant aux vendeurs, ils s’abstiennent, mais 
pour uühe autre raison : ils espèrent et escomptent u 


renouveau des demandes. 


Quant aux prix, ils restent soutenus, pour la ma- 
tière première et pour l’étoffe. 

On à coté à Lyon : 

Grèges Italie extra 13/15, 29. Syrie, bon 2% ordre 
9/11, 275. Cévennes, le ordre 13/15, 280 (280). Japon, 
filature 1/2 13/15, 255-260. Grèges, filature Chine, petit 
extra 9/11, 320-325. Chifie petit extra 13/15, 295-300. Grè- 
ges, Canton best n° 1 11/13, 270. Cänton best no 2, 250. 

À Marseille, les affairés sont aussi rarës, mais on 
a l'inipression d'une prochaine reprise. On a payé 
59 francs environ pour les cocons jaunes du 
Levant. Il s’est traité des grèges de Syrie fines à 
262 fr. 50 et des Morée dé 240 à 250. Milan est peu 
actif. On cote 335 lire environ pour grèges exquis 
13/20 et de 320 à 325 pour extra, livraison octobre-no- 
vembre, Shanghaï est très ferme. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, én dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivre... 62. 1/ 3 c/ 62. 8/9 68. 1/7 3 c/ 63 8/9 
Etain... 243410/.:. v/ 282:15/ . : 286: 21 6: 6j 284.17/ 6 
Plomb... :32.17/ 6 c/ 32.13/9 32.10/ c/. 32: 2] 6 
Zine: 52.1 932% db} c/ 33 17/6 32: 7/ 5 c/ 32.12/ 6 
Argent.. 39. ./.. c/ 34.15/16 SE C/092:18/16 
(OF EUSE Done CT DNS NES 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à dla Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité Standard, entre- 
POLE PATISÉE “ 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
courant, 11,20 A.;: octobre, 11,40 A.; 3 d'octobre, 11,50 A.: 
novembre, 11,60 A. : 3 de janvier, 11,80 A.; février, 
TON SAVE bmat tie ve 


PETITES NOUVELLES 


van Légion d'honneur. — M. Léon Rénier, président 
du Conseil d'administration de l'Agence Havas, vient 
d’être promu commandeur de la Légion d'honneur 
au titre du ministère de l'Intérieur. 

Cette distinction rendue à l’une des plus hautes per- 
sonnalités de la presse française a provoqué de noïm- 
breuses manifestations de sympathie auxquelles nos 
nous faisons un plaisir de nous associer, 


ua Bernot Frères. — Les bénéfices de l'exercice au 
30 juin seraient un peu supérieurs à ceux de 1922-23, 
ce qui permettrait une légère augmientation du divi- 
dende fixé précédemment à 10 francs. L'assemblée 
générale sera convoquée pour la fin octobre. 


ai Le rendement des mines d'or en août 192% — 
Le Crédit Mobilier Français a recu de la Chambre des 
Mines du Transvaal ün télégramme lui annonçant que 
le rendement du mois d'août a été de : 788.024 onces 
d'or fin pour les mines du Witwatersrand, 21.547 onces 
d'or fin pour les mines des autres districts, soit un 
total de 809.571 onces d’or fin, contre 829.437 onces 
d'or fin pour le mois de juillet 1924, qui se décompo- 
saient comme suit : 809.923 onces d’or fin pour les mi- 
mes du Witwatersrand, 19.514 onces d'or fin pour les 
niines des autres districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été ide : 175.770 dans les mines d'or, 15.486 
xlans les mines de charbon, 3.025 dans les mines de 
diamant, soit au total 194281 indigènes. 
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Paris, le 25 septembre 1924. 


Décidément, MM. les boursiers qui, la semaine 
dernière, avaient assez brillamment tenté un sem- 
blant de reprise, ne paraîssent pas être « bien fi- 
xés » sur le sort qu'il convient de faire à ce 
léger regain d'activité (si tant est œue dans Îles cir- 
constances présentes il puisse y avoir une Suite bien 
sérieuse à en attendre). 

Au’ surplus, les « Professionnels. » sont si exi- 
geants et si capricieux, qu'accoutumés comme ils 
le sont à brasser avec tant de succès un volume 
considérable d'effaires, ils ne peuvent admettre au- 
jourd'hui, fût-ce un instant, que subitement la ma- 
chine s'arrête et tarisse en même temps les sour- 
ces du Pactole dont ïls s'étaient largement abreu- 
vés jusqu'alors. 

Heureusement que tout s’efface devant le besoin 
imipérieux « de faire des affaires ». C’est pour cette 
raison que, dans le cas même où la clientèle con- 
tinuerait à bouder et se refuserait à s'associer à 
la reprise générale, il n'y aurait pas lieu de s'en 
inquiéter autrement : comme le Phénix de la Fable, 
les affaires renaîtraient de leurs cendres et, si ce 
n'était pas suffisant, le monde de la Bourse trou- 
verait bien encore le moyen d'en créer de nou- 
velles. 


Conclusion : 1 ne faut pas s'en faire ! — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — L'annonce du dépôt du budget n’a 
pas suffi à soutenir les cours des Rentes qui termi- 
nent faibles. 

Parmi les fonds étrangers, on note un léger tasse- 
ment des rentes ottomanes en raison du manque d’in- 
formations sur la reprise du servicé des coupons. Irré- 
gulières au début, les rentes russes clôturent plus sou- 
tenues. 


Banques. — Toujours résistant, ce groupe supporte, 
malgré tout, l'ambiance déprimante de l’inactivité gé- 
nérale des affaires. 

Les banques d'émission n'ont varié que dans d’étroi- 
tes limites. Les actions de nos grands établissements 
de crédit et de nos banques d'affaires se retrouvent 
au-dessous de leurs cours antérieurs. 

L'action du Crédit Foncier conserve ses dispositions 
favorables à. 1.528. 

Les opérations de prêts sont toujours actives. Au 
cours de ses deux dernières séances, le Conseil d’ad- 
ministration a autorisé 13.901.069 fr. de prêts fonciers 
et 12.589.178 fr. de prêts communaux. 

Le tirage du 6- octobre intéresse les Obligations Com- 
munales de 18179, 1880, 1891-1899 et l'oncières de 1909. I 
comporte notamment 4 lots de 100.000 francs et un de 
50.000 francs. En outre, 2.633 Foncières 1909 seront ap- 
pelées au remboursement au pair. 


Transports. — Les actions de nos chemins de fer ne 
font toujours l’objet que d'échanges assez peu nom- 
breux ; elles n’en conservent pas moins toute leur 
bonne tenue. 


Valeurs diverses, — Cette partie de la cote manque 
toujours d'intérêt et les cours des changes n’ont plus, 
comme il y à quelques mois, une influence sensible 
sur la tendance. 

Les valeurs minières étrangères se retrouvent sans 
grand changement, ainsi que les titres de métallurgi 
et de charbonnages. Les sucrières font preuve, au con- 
traire, d’une lourdeur indéniable et supportent diffi- 
cilement les mouvements désordonnés du cours de la 
matière Sur les marchés mondiaux. Rien de nouveau 
sur les produits chimiques et les phosphates. 

Papeteries de France bien orientées à 442. 
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MARCHÉ EN BANQUE 

Parmi les pétrolifères, il faut Signaler tout d’abord 
les vifs progrès de la Mexican Eagle. Les galiciennes 
et roumaines sont soutenues, La Roumano-Belge des 
Pétroles se traite à 97,50. 

Les mines d’or et de diamant sont quelque peu dé- 
laissées, mais résistent bien. ; 

On parle d’une nouvelle reyrise des valeurs 'indus- 
trielles russes. 

Caoutchoutières toujours hésitantes «et indécises. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance ; 
du 25 septembre 1924 


PARQUET NOTALEFT PRESS 1150 .. 
9, 0/0: meme (02 801OrI6ans Se mERrene HSE 
3 0/0 amortissable.. 63:15 | Ouest. 7442804 MIDI 
8 1/2 0/0 amortis... 81 05 | Métropolitain....... 495 .. 
SONO RS Re ee à 65 30 | Nord-Sud...... Sri re Der O 
AV OO IL ESP EEE 94 30 | Ce Paris. de Distrib.. 950 .. 
ANOTOMIIS RE 04 .. | Thomson-Houston.. 594 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 30 30 | Penarroya.......... 1565 
6°0/0lib Sete 73 .. | Messag. Mart. ord. 175 50 
Bons Trésor 6 9 1922 483 .. — —  prio. 169 ... 

—  — 1923 183 25 | Omnibus......,.... 695 


— .— Sept.192%3 480 .. |Transatlantique ord. 150 ï 


prio 11488; 


Crédit National 1919 414 . — 
_ _ 1920 426 .. | Voitures à Paris.... 999. 
— 1921 ° 481 .. | Raff. Say ord....... 2125 . 
= EE 1922 467 25 | Ob1. Est anc. ...... 290 … 
A 22 1922 . 489 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 260 …. 
_— _— 1993 446 25] — Midi anc. ..... v-259€: 
— — Juin 23 461 50! -- Nord anc...... 296 ., 
ar, «= Janv.24 470 .. | — Orléans anc... 265 .. 

Eglises dévast. 60,0 396 ..| — Ouest anc..... . 

Grosse Métall. 6 0/0 400 .. | Japon 5 0/0 1907... 253 50 


= — : noùv. 397.40) 40/0010 0e 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 418 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 
Ob1. Houïllères SE 1202 — 5 0/0 1906... 24 50 


— 415 .. | Turc Unifié......... 56 …… 
Ind. Sucrière 6 ee 398 .. | Banque Ottomane.. 802 .. 
— — 922 408 75 | Rio-Tinto.........,. 2890 .. 
Industr. Alsac.6 0/0 409 50 | Azote.........,.1... 784 
— — 1922 412 .. | Sucreries d'Egypte.. 1010 
Métall. sinist. 6 0/0. 398 .. | Aciéries de France., 460 .. 
Usines sinist. 6% % 445 .. | Decauville........ RS An 
Obl. Ville 1871...... 880 .. | Fives-Lille ..... Je 2680#. 
—  — 1898...... 218 Montbard-Aulnoye.. 229 
—  — 1905...... 94,2) Creusot. ere 1210 
— — 1921..... 448 :. | Soie artificielle... 5340 
—  Foncières 1879, 437 50] — d'Izieux....,.. 2080 .. 
æ u — vs 263 .. | Usines du Rhône... 565 .. 
—— mmun. ‘ dE 
Le on cote 00 | 1 MARCHE ENIBANÈUE 
Banque de France . 7800 .: | Bakou:.... 10000 2625 
— de l'Algérie... 5250 .. | Balia Karaïdin...…. 230 . 
.—  Nat.de Crédit. 762 .. | Financ. des caoutch. 146. 
—  ParisetP.-Bas 1525 .. | Cape Copper ....... 25 .. 
— Union Paris.. 1010 De Beers ord....... 918 
Comp. Algérienne.. 1215 .. | Lianosoff........... 838 
Compt. d'Escompte. 985 .. | Malacca............ 152 .. 
Crédit Foncier...... 1528 .. | Maltzoff. ........ les | TAGS 
— Industriellib. 1040 .. | Mexican Eagle... 92 50 
—  Lyonnais.... 1609 .. | Modderfontein B.... 116 .. 
—  Mobilier..... 912 Rand Mines..." 242 50 
Société Générale. 1, 170" Tharms etre. . 25, 328 .. 
SUCZ OT CEE 14600 Utah: Copper:...... 1527 
HSE SRE SNS PR 760 Nerminck es Lee LOL 
PSLEMS RSR ENES, 983 RoyaliDutch .:4.:.5% 23850 .…. 
NTIQi QE SENS 780 Shell Transport.... 332. 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés. 


57 5/8; Emprunt 5 % 102 3/16 ; Emprunt français 8 0/0, 
16 1/2; Utah, 15 3/16: Rand Mines, 57 6 ./. ; De Beers,. 
11112; Rio Tinto, 34 1/4 ; Royal Dutch, 28 1/4 ; Shell 


Transport, 3 29/32. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To-” 
peka, 105 3/4 ; Calumet, 15 1/2; Canadian Pacific, 148 5/8; 


. Louisville Nash, 98 1/4; Southern Pacific, 95 1/2; Uni: 


ted Steel com:, 109 ./.: Royal Dutch, 41 7/8; Shell Trans- 

port, 33 7/8; Argent (américain) 69 7/8. RAR 

or 
L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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ABONNEMENTS  Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1e de chaque mois TELEPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 


France et Algérie : Le nn fes Adresse lélégraphique : Hconopéen-FParis | Annonces en 7 points. ssssssss 4 > 
_ ix mois. re D à 


Cie ‘q \ ÿ Réclames en 8 points...sesss 7 > 
Etranger U.-P.): Un an... 655 fr. Prix DE CHAQUE NUMÉRO : tete 
_ me 0 fe. France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 Lo a gr A AAA De pre bu 
Directeur-Fondateur : Edmond THERY ” Rédacteur en chef : René THÉRY 
N° 1700 — 66° volume Uÿ || Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2 Arr‘) | Vendredi 3 Octobre 1924 
QC QT | 
SITUATION HEBDOMADAIRE j Rp 
. des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) RARE Ex | © 2 
s métallique 54 [Las SR e9 Se 
mr am SE io |:v5|25%l x 
Encaisse & © || PRINCIF. CHAPITRES © DATES 59e RE = & 382 5 8 
métallique | 2È | cit orceslee or [Ar | £E SE |SSS|S Sales 
SFA ee $'e no |d0e 855 K£ gent US dde, Ci 
ES 25 sages a|aes|lse — | — |} — || — |} — 1} ——]) — 
0 Ar- AS [oss|25olssz De 4 
T | gent | SF loss lrS2IS el — SUËÈDE — Banque Royale 
D ES RS ER MAT see Re 1914 31 juillet....| 146 8 320 |} 109 288 | 11 [15 % 
1924 30 juin......| 346 10 781 317 626 61 5 
FRANCE — Banque de France 1924 31 juillet....| 349 9 722 || 243 485 | 44 |[5 # 
1944 93 juillet.. .| 4.104 G40 || 5.912| 943] 1.541| 730 || 5 1924) 80 août..…..| 361 | 8 [| 739 11244 | 4801 55 115 % 
1924 18 septembre! 5.544] 301 || 40.245|| 1.746| 3.89712.780 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 25 septembre] 5.544] 301 || 40.339|| 1.727| 3.994)12.759 6. 1914, 23 juillet..:.1 180 19 268 51 94 14 8 
1924 2 octobre...| 5.544| 302 || 40.534|] 1.959| 4.89112.716 6 1924 6 septembre| 505 94 804 JL 262 72 4 
; = k 192% 15 septembre! 805 94 838 410/N 15 241 70 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 23 septembre| 505 | 94 || 833 [| 15 | 252 | 7% [14 
1814 23 juill.11696/41 2.8640 1.180 939 14] 4 Li 
924 6 se (2?) 66026 1719550991/1449001475/2372253834| 55357575 ||10 or SATNE rs SASrel 
1924 15 se (2) 68036 |1632146431/[388123666/2406490705 |- 28097450 || 10 or ‘ Banques de Réserve F ræal® 
1924 23 se (2)| 700/35 |[156501797411542938807(2153190089| 27237762], 10 or ae ne décembre . Ai ve à “4 de k Fe : LA 
À PONaoUt. 4.211900 2 .09! .64 425 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 27 août... 15.516] 436 || 8.704 |10.587| 1.559 3 
1914 3 juillet. ..,| 1.004 » 733 [| 1.055 841 » 3 1924 3 septembre .|15.405| 394 || 8.804 |10.670| 1.858 3 
1924 10 septembre. 3.211 » 3.118 || 2.785| 1.908 » [ 1924 10 septembre .|[15.425| 435 |] 8.754 []10.853| 1.769 3 
192% 17 septembre.| 3.211 » 3.102 || 2.792| 1.857 » n mer QE 
192% 24 septembre.| 3.211 » 3.098 || 2.769] 1.915 » 4 REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
4924 30 juillet .1 262 | 56 [11.119 || 109 | 837 | 96 || 5 
1924 1 septempre.| 271 | 66 ||7.615 || 204 [1.332 | 427 || 54 Ohenge pe ec ets on A 
1924 18 septembre.| 271 | 67 || 7.526 || 248 [1.302 | 389 EAN Pair | 414 FA A AO Ag oct. 
1924 925 septembre.| 271 | 67 |] 7.526 | 265 [1.344 | 380 || 5% : ter ee : Cd Ve 
Londres....:.| 25.224| 25.131| 83 285] 84 10 | 82 5175| 84 615] 84 20 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5184! 5.16 | 18 59 | 18 915] 18 665| 18 965| 18 85 
1914 831 juillet ....| 110 » 219 24 | 94 15 6 Argentine....[220 » |» » | » » | » »| » »| » »| 5» » 
192% 30 juin.......| 293 25 668 110 | 336 83 7 Belgique ..... 100 » | 99.50 | 94 025| 94 21 | 93 175] 92 525| 91 375 
1924 31 juillet..... 293 26. 658 118$ | 365 19 7 Berlin (4)... 193.46 [122 # » » » » » » » » » » 
192% 30 août....... 293 28 660 117 83 73 7 Bulgarie... ie » pp 1013 95 1° 1425 » » » » » » 
Canada ...... 5.18 5.16 » }» » » » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ...…. 100 906.55 [245 1951948 3751247 25 [251 50 [252 625 
1914 24 juillet. .. 5431 730 [| 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% | Finlande.....[100 » | » »| » » | » »| » » | 475048 » 
1924 13 septembre.| 2.535| 654 || 4.450 || 892 | 953 11.149 || 5 GrPCEN LRU 100 » » » » » | 33 50 | » » » »| » » 
1924 20 septembre.| 2.535| Go4 || 4.445 889 948: | 1.154 5 . | Hollande .... 208.30 [207.56 [717 625/724 25 |T18 50 132: 1» 172925 
1924 27 septembre.| 2.535| 655 || 4.458 902 | 952 |1.151 [| 5 Hongrie, « « «+ « | 105.01 » .» » » » » » » ADI DIRE 
2 ï Italie... 100 » | 99.62 | 82 20 | 82 425! 82 10 | 83 10 | 82 679 
GRÈCE — Banque Nationale Prague....... 105.01 |104 55 65 | 56 65 | 55 85 [56 825| 56 30 
q Es # > 
1914 31 juillet.....| 31 : 999 11 239 46 38 6 Roumanie ...[100 » »y » | 9 825| 10 075] 9 90 9: 495| : 9 625 
1924 15 juillet É 40 » 4.592 [12.724 | Go1 |" 111 74 Yougo-Slavie.[100 » » » | 24 » 2 25 | » 1» »1:» | 26:70 
4924 31 juillet... 40 » || 4.475 [12.796 | G21 119 7 Suêde........ 138.89 [138.25 [493 » 1504 » | » ». 504 25 |502 50 
Ho abnt 40 || 41479 lo 835 | 644 196 1% Norvège...:..1138.89 [138.25 [257 50 |262 » [257 y» 1262 » |267 50 
TRE AS 5 à a 2 | Danemark ...|138.89 [138.25 [305 25 [322 » | » » [827 » |328 » 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise SE 400 » |100.03 je se pre ik. 352 He 360 75 |359 50 
: à a Vienne (2)...|— — | — — 1! 26 86 2 26 3751 26 8791 26 44 
1 2 o 289 %% R 3 
Que Fe DATE has 2 ee o Fe ds 7 {1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 


tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 


4 
5 
924% 15 septembre .| 1.116| 25 || 2.032 65 | 464 | 323 || 5 
5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 


4924 22 septembre..| 1.116| 25 1.992 46 374-1377 


; ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1914 31 juillet.....| 1.105 89 [|| 1.730|] 245] 586 |. 115] 5 : : a NA 
1924 10 août.….....| 889| 86 |13.357||2.017|3.305 [1.522 || 5% Valeur arts (0e) 100 Hnitée 0e HONDA SIrennèrer 
1924 20 août.….....| 389] 86 |13.080|12.32313.237 |1,582 || 5% Dates audleS séptr it i0 SepAr Teen Step te 1 oct. 
1924 31août......l S89| 86 |13.196/12.13113.310 [1.800 || 5% 1014 | 4994 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
: Les : Londres....|100 liv.| 99.72 | 330 21 | 333 44 [331 36 |355 49 1333 84 
D 1 7 panaue Ge Norvege, New-York..| » dol.| 99.56 | 358 85 | 364 96-360 15 [365 94 1363 75 
1914 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 5 Argentine..| » pes.| » » » » » » » » » » » » 
19224000 june." 206 | 16 || 553 || 152 | 414} 89 || 7 Belgique... | » fr..| 99.50 | 94 025] 94 21 | 93 175] 92 525) 91 375 
1924 31 juillet.....| 206 14 546 112 4154 35 1 Berlin......l » mk.| 99.48 » » DD ODA DIE D» 
1924 30 août .....,| 206 | 13 546 187 | 446 | 35 7 Bulgarie ..,| »leval » » 13 25,14 88 No» | » »| » » 
= Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » » » »  » 
EL TN AO Bandup de Portes Espagne e | » pes.| 96.55 | 245 125] 248 376/247 25 |251 50 [252.625 
191 22 juillet... Al 52 157 26 122 9 5% Finlande...| » marl » » #!Y RS VAT 507 | 480 5 
ue ane) ae | D Viol A) m6) a NS émet sda re) pe) malonlrn 
-| 48 9.322 < 26 ‘ .| 99. 344 48 | 347 66 |344 90 [351 38 |350 06 
1924 10 septembre.| 48 | 20 ||9.416 || 223 11.013 | 152 || 9 een it AA Are Mb RL. GE ral el pige 
| OÙ — i ftalie se » lire) 99.62 82 20 82 425| 82 10 | 83 10 | 82 675 
1914 18 i à RUE sonque HO 1 Prague.....| » cou‘! 99.22 53 » 583 95 | 53 19 | 54 10 | 53 62 
L DURS PNeNT St Gta || 14) 267! 47 || 5% | Roumanie. | » lei | » »| 982 | 410075] 9 90 | 9 425] 9 625 
1924 30 août. . ...| 563 | 3 |l18.682 || 203| 6.513] 462 || 6 Tougo See del» ot ses ts |» « |.26 70 
1924 0 Gecplempre 66 UNS 118.757 || 48) 6.592! 4280 || ,6 Suède, :..| » coul 09.46 | 354 96 | 362 88 | » » [363 06 |361 82 
1924 13 septembre. LOGS 118.842 (1 961 6.499 #80 116, | Korvège....| » cou] 99.46 | 155 40 | 188 64 [185'04 [188 64 |192 60 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites, Danemark. | » cou'| 99.46 219 785] 231 84 »..» 1235 44 [286 16 
au pair de la monnaie de chaque pays. 6 Suisse .....| » fr..1100.05 | 349 875] 354 75 [352 125/360 75 [359 50 


(2) En trillions de francs à l'exception des chiftres de l'encaisse. | Vienne.....l » cou'| 99.22 0031 003| 0031 0031 0 03 


{ 
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Au cours de la huitaine écoulée, le marché des 
changes n'a pas présenté un caractère de stabilité 
aussi satisfaisant que pendant les précédentes se- 
maines. Au début, nous avons assisté à un mou- 
vement de hausse assez marqué des devises étran- 
gères qui a porté la livre sterling, de 84.615 le mer- 
credi &4 septembre, à 8471 le jeudi 25 et 85.005 le 
vendredi 26. On pouvait craindre, à ce moment, 
une accentuation de la baisse du franc en raison 
de l'abondance des demandes et de: l’étroitesse de 
notre marché. Fort heureusement, la place de 
New-York nous a transmis des parités plus favo- 
rables qui ont réfréné, à Paris, l’avance des devi- 
sés étrangères. Pendant les journées du vendredi, 
du samedi et du lundi, le change sur Londres 
s'est peu écarté du cours de 85 francs, faisant 
preuve d’une grande stabilité. 

La tendance s’est modifiée soudainement lors de 


la séance de mardi dernier. La livre sterling, qui, 


s'était négociée, pendant une partie de la Bourse, 
À des cours très voisins de 85 francs, s’est mise 
brusquement à fléchir jusqu'à 84785. Dans la soi- 
rée, le mouvement de baïsse s’est poursuivi et le 
lendemain, mercredi 1° octobre, le change sur 
Londres s’est établi, au cours moyen, à 84.20. 

La hausse des devises étrangères avait été due 
à d'importantes demandes commerciales, mais 
elle avait été amplifiée aussi par quelques inquié- 
tudes au sujet des projets fiscaux du Gouverne- 
ment. On craignaïit que le ministre des Finances 
se laissât entraîner à prendre, à l'égard des capi- 
taux mobiliers, des mesures draconiennes qui au- 
raient encouragé leur exode et, partant, auraient 
eu un désastreux effet sur la tenue de notre 
change. La communication faite par M. Clémentel, 
à la séance tenue mardi dernier par la Commis- 
sion du Budget de la Chambre des députés, a dis- 
sipé toutes ces craintes. Non seulement le minis- 
tre des Finances à su résister aux suggestions 
dangereuses de ceux qui lui conseillaient de s’at- 
taquer au capital, mais il a réussi à présenter un 
budget équilibré uniquement avec les ressources 
de l'impôt. Cette nouvelle a été bien accueillie sur 
le marché des changes. Elle a coïncidé avec un 
brusque mouvement d'amélioration du franc qui 
s'est accentué à mesure que les informations com- 
plémentaires permettaient de mieux apprécier les 
efforts faits par le Gouvernement pour réaliser 
l'équilibre budgétaire. | 

La tenue du franc, au cours des prochaines se 
maines, va être directement influencée par la tour- 
nure que prendront les discussions financières. 
Aussi est-il désirable qu'aucun écart de langage, 
pouvant nuire au crédit public, ne soit constaté. 
Il'est nécessaire, au contraire, que chacun s’ef- 
force de seconder le gouvernement dans son œuvre 
de restauration financière, Malgré les critiques que 
peuvent soulever certains impôts, il importe que 
chacun soit bien persuadé que l'équilibre budg+- 
taires est la condition première du maintien de la 
valeur de notre monnaie. 

Le dollar qui avait progressé de 18.965 le mer- 
credi 24 à 19.06 le lundi 2 septembre a fléchi, en 
clôture, à 18.85. L'émission du P.-L.-M. de 20 mil- 
lions de dollars que nous avons signalée dans no- 
tre précédente chronique a été réalisée avec un 


plein succès. L’emprunt est du type 7 9, il a été- 


émis à 93 1/4, ce qui fait ressortir le taux d'intérêt, 
réel à 7.55 %. Sa réussite est d’excellent augure 
pour les opérations de crédit qui pourraient être 
éventuellement conclues sur le marché américain. 

Les autres devises ont enregistré les mêmes fluc- 
tuations que la livre sterling. En clôture, elles se 
sont généralement inscrites à des cours légère- 
ment inférieurs à ceux de mercredi dernier : le 
fiorin hollandais à 729,25 contre 732, le franc belgz 
à 91.375 contre 91.525, la lira italienne à 82.675 con- 
tre 83.10, la couronne tchéco-slovaque à 56.80 'con- 


tre 56.825, la couronne suédoise à 502.50 contre 
504.25, le franc Suisse. à 359.50 contre 360.75 et la 
couronne autrichienne à 26.44 contre 26.875. Par 
contre, la peseta espagnole s'est légèrement am- 
liorée à 252.625 contre 251.50, la couronne danoise à 
328 contre 327 et le leu roumain à 9.625 contre 
9.425. Cette dernière devise a progressé sur le bruit 
de prochains emprunts de la Roumanie sur le mar- 
ché anglais, 
Gours des Changes de New-York sur: 


16 -2 9 16 23 30. 

Pair juillet | sept. sept. | sept. sept. | sept. 

1914 1924 1934 1924 1994 | 1924 

Paris .....| 19°30 19-35] 5 40 5 29 5 35 5- 28- 5 30 
Londres ..| 4 S65| 4 875 4 48t| 4 4454 47 1/8] 4 46 4.454 

Berlin ....| 93 82 | 23 76 » » » » » 

Amsterd. .| 40 495 » 38 56 | 38 28 | ‘38 45 | 38:53 || 38 62 
Halte 50241920 » 4 43 4 31 4 39 À 39 4 38 - 

Suède ....| 26 80 » 26 61 |: 26,59 | 26 63 |" 26 63 | 26 62 

Norvège .,| 26 80 » 13 84 | 13 72 | 13 80 | :13 84 | 14 20 

Danemark.| 26 80 » 16 39 17 02 16 94 17 19 17 35 

Prague .,.| 20 26 » 3.» 3 » SU 54% 2 99 

Espagne ..| 19 29 » 13 29 13 14 13 26 13. 24 13 37 

Suisse ...t| 19 29 » 18-83 | 18 76 | 18 86 18 98 19 07 


3 0/0 | 2 % 8 % 2 % r % 1212 % 
Changes à Londres ï 
16 juilli2 sept:19 sept.116sept..23sept.:30sept 


Callmoney » 


Pair l'avis | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 
Paris... | 25.224| 25.181| 82 825! 84 625] 88 875, 84 60 | 84 70 
New-York....| 4.808] 4.813] 4 494514 43 2 |4 46 3 |4 45 4] 4 444 
Belgique,....| 25.22 | » »| 88 65 | 88 94 | 89 Si | 91 25 | 92 50 
Espagne ..... 25.29 | 25.90 | 33.87 | 33 85 | 33 67 | 33.78 | 33 35 
Hollande ....| 12.109! 42,125} 11 602! 11 64 | 11 624| 11 564| 11 534 
Italie, .....| 25.22 | 25.268/101  |101 3 |101 90 l101 8151101 8% 
Portugal.....| 53.28 | 46.19 [4 19/32/41 578 | 1 5/8 |1 93/32) 1 # 
Prague... 94.02 | »  |149 3/4] 148 4 [148 3/24/1148 3/4/149 1,4 
Grèce, . ...,,1 25.99 | » [1245 » | 947 4 1947 1721951 1/21/1256 w 
Roumanie ...| 25.22 » 912 1/2! 840 » [845 » |905, » [870 pu 
Yougo-Slavie | 25.99 | » 347 1/2/338 [317 1/2/317 » |329 1/2 
Bulgarie.....| 25.22 » 615 » 1607 4/21605 » [610 » |616 1/2 
Turquie......l110 » | »  |840 » |812 1/2/822 1/2/905 . |832 472 
Finlande ...,1 25.29 | » 1179 » [176 4/2/178 1/8/177 17/8118 » 
Suède .......| 18.15 | 18,26 | 16 89 | 16 68 | 16 254! 1675 | 16 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 49 | 32 87 | 32 40 | 32 32 | 81 295 
Danemark ...| 18.15 | 18.264! 27 415] 26 205| 26 30 | 26 01 | 25 59 
Suisse ......| 25.99 | 25.18 | 93 865} 93 6451 93 67 | 28 55 | 28134 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 30 septembre 
18,750 milliards de marks. 

Autriche 1 £ — ‘au. pair, 
tembre 1924, 316.000 couronnes. 


24.02 couronnes, le 30 sep- 


Hongrie 1+— au pair, 24.02 couronnes, le 30 sep- 
tembre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1+£— au pair, 25.22 zloty, le 30 septembre 


1924, 23.225 zloty. 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 9 16 23 30 - 
juillet sept. sept. sept, | sept, 
1914 1924 1924 1924 1924 
Valeurs à vue RE ET EL lets 
Alexandrie........| 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32| 97 45/32) 97 15/32 
Rio-de-Janeiro ....,| 15 7/8 | 5 5/16 5 3/8 5 19/32] 5 21/32 
Valparäiso.!..,....| 24 71 45 10: 39 50 39 60 40 Q0 


Câble transfert 


Montreal ee .U » -» (4.44 8/1614.46 7/8 |.4 45 # [4.45 1/2 
Bombay....cie.....|1.8 4/8211,5. 1/91 14.5 83/6411-5 11/16/15 25/82 
Calcutta .....:,...11.38 31/8911.5 1/2-11,5:58/64/45 11/1611.5 25/82 
Hong-Kong... ....|1.10 5/16 2.5. 1/16|12.4 13/1612.4 27/22 2.4 31/32 
Shanghaï ....s.ose.|2.5 3/4 |3.4 13:1618.4 1/8 13.4 9/8 13.4 18/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 42 3/16| 43 17,32| 43 15/32] 44 1/8 
Montévidéo ........1 51-3/32| 44 1/8, | 45 5/8! 45 1/2 | 46 » 
SINLAPOUr . ss... |2.3 15/162.4 3/8212.4 8/3212.4 3/3212,4 818 
Yokohama .........|2.0 3/8 11.10 1/4 [1.9 15/16/1.9 19/3211 9 9/16 
Man ile een po» 29018 12.208/4 |2,2 11116) 127008 
Mex1cO AR EN 16 3/4 20, 2» 7261» 20 TS) 26 » 
TIM) ARMES .l » » |+83/414+817/81+8 »1Î+8 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 es de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
19 260 ER 9 16 23 30 
août | août sept. | Sept. { sept: | sept. sept. 
1924 1924 [| 1924 1924 1924 1924 1924 


—— 
ne 


RU | — br 
Cours de l’or.[91.7 92 3 92.4 93 5 | 92 1/8) 92 9 5 
Cours del’arg.|34 1/16/34  |34 7/16135 ./..134 4 135 1/16/35 3/16 


Es.hors banq.l3 25/3213 25/3218 13/1613 25/3213 25/3213 23/82| 3 5/8 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 30 septembre 1924 repré- 
sentent 12.657 fr. 89 par kilogr. fin d'or et 482 fr. 24 par 
kilogramme fin d'argent. \ = Fe 


* En regard de ce total de dépenses, le ministre 
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QUESTIONS DU JOUR 


Vers l’Assainissement financier 


M. Clémentel a présenté, mardi dernier, à la 
Commission des Finances de la Chambre, son 
projet de budget pour 1925. L'événement était 
attendu, depuis quelques semaines, avec une Cer- 
taine anxiété. Le changement survenu dans notre 
orientation politique à la suite des élections du 
11 mai avait donné à penser que le « Cartel des 
gauches » mettrait en pratique, pour équilibrer 
le budget, diverses mesures assez inquiétantes qui 
figuraient dans son programme électoral. (Cette 
perspective avait provoqué, ces temps derniers, 
dans les milieux financiers, une nervosité dont 
l’activité et la tendance de notre marché financier 
subissent encore les effets. IL importait donc d’ap- 
porter quelques apaisements à l'opinion publique. 
Il semble que ce soit chose faite aujourd’hui. 

La principale caractéristique du budget de 1925 
réside dans l'incorporation de toutes les: dé- 
penses, permanentes et autres, du budget des dé- 
penses recouvrables, qui s'élèvent à 7.677 millions. 
Quant aux dépenses de l'ancien budget général 
ordinaire, qui s’élevaient à 25.691 millions, elles 
ont été ramenées à la somme de 24.079 millions, 
à la suite de compressions. Enfin, 700 millions sont 
prévus pour réaliser, en 1925, la revision des trai- 
tements des fonctionnaires. Le chiffre total des 
dépenses s'élève donc, en définitive, à 82,456 mil- 
lions. ; { 


des Finances évalue à 29.854 millions les recettes 
à attendre des impôts déjà existants. La balance 
accuse donc un déficit de 2.602 millions. 
Pour combler cet écart, M. Clémentel envisage 
un ensemble de mesures fiscales dont il attend 
un rendement de 1.777 millions. En premier lieu, 
il: cherchera à réprimer les fraudes et à entraver 
l'évasion des. capitaux au moyen d'accords inter- 
nationaux dont il poursuit la réalisation. Il envi- 
sage, aussi, une amélioration des méthodes d’as- 
siette et de recouvrement, une présomption de 
revenu imposable basée sur le montant du loyer 
et les dépenses ostensibles des contribuables exer- 
cant des professions non commerciales — l'obliga- 
tion sera imposée aux avocats, médecins et autres 
assujettis, de tenir un livre de recettes et de dé- 
penses —, l'institution d'un tarif progressif en ma- 
tière de donations et un recouvrement plus accé- 
léré de la contribution sur les bénéfices de guerre. 
D'autre part, l'application du forfait serait limi- 
tée, en ce qui concerne l'impôt sur le revenu. 
Le ministre des Finances propose, en outre 
1° La suppression de l'exonération d'impôt sur le 
chiffre d'affaires dont bénéficient les articles d’ex- 
portation ; 2° L'élévation de l'impôt sur les opéra- 
tions de Bourse, qui serait porté de 50 à 60 centi- 
nes pour mille pour les opérations au comptant, 
et de 20 à 25 centimes pour les opérations de re- 
port ; 3 Un impôt de statistique sur les opérations 
de change, dont le taux serait de 0 fr. 05 pour 
mille ; 4 Une taxe de 1 0/0 sur le montant des pri- 
mes perçues par les compagnies d'assurances ; 
0° Un impôt sur les plus-values réalisées lors des 
ventes d'immeubles et de fonds de commerce ac- 
quis à.titre onéreux depuis le+1* janvier 1919. 


Par contre, la taxe sur le chiffre d'affaires sera 


supprimée pour les blés iet farines, ainsi que l'impôt 
sur le sel. : à | 

M. Clémentel à enfin indiqué que l'incorporation 
des charges du budget spécial des dépenses recou- 
vrables dans le budget général permet d'inscrire 
aux recettes : 1° Les recettes d'ordre encaissées en 
aiténuation des dépenses recouvrables — 50 mil- 


lions ; 2° Les versements de l'Allemagne dus en 
exécution du rapport des experts, en tant qu'ils 
excéderont les dépenses des troupes d'occupation 
et des divers organismes de contrôle en exécution 
des traités de paix. Cet excédent est évalué, pour la 
part française, à 800 millions de francs. 

Au total, les recettes atteignent ainsi 32 milliards 
481 millions et dépassent de 25 millions le montant 
global des dépenses. 

Ainsi qu'on en peut juger par cet examen ra- 
pide, le projet de budget de M. Clémentel s'inspire 
essentiellement des principes suivants : unité abso- 
lue, équilibre sincère, compressions de dépenses, 
maintien de méthodes financières et fiscales qui ont 
fait leurs preuves et qu'il serait hasardeux de vou- 
loir transformer dans les circonstances difficiles 
où nous nous trouvons. Sans doute, les projets en- 
visagés comportent une nouvelle aggravation de 
nos charges fiscales, mais il faut remarquer que 


celles-ci ne portent pas sur les impôts de consom- 


mation et, au surplus, chacun doit se convaincre 
de la nécessité de renoncer à recourir à l’emprunt. 
Un grand effort se poursuit pour réaliser un assai- 
nissement finançier durable, il appartient à cha- 
cun de nous d'y collaborer. 

HUE: 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
(Suite) (1) 


Les finances publiques. — Depuis fort long- 
temps, les finances publiques de l'Espagne n'ont 
jamais été dans une situation satisfaisante, mais 
les résultats des dernières années sont partieuliè- 
rement inquiétants. Aucun budget régulier n'a pu 
être voté par le Parlement entre 1913 et 1920, en 
raison de l'instabilité politique, et chaque exercice 
s’est régulièrement soldé par un déficit. 

Le tableau suivant donne comparativement les 
résultats obtenus depuis 1914 : 


Les déficits budgétaires de l'Espagne, de 1914 à 1924 


Millions Millions 

Exercices de pesetas Exercices de pesetas 
RAT ET LE 175 1919-1920 ...….. 489 
1010 SRE ENS A13 1920-1921 ..... 782 
(DGSE TS ASE 246 1921-1922.:..: 1.101 
JOHN 314 1922-1928 . …., 920 
POSAIT 387 1923-1924 ..: :, 669 
db 10e 178 


Ainsi, pour une période d’une dizaine d'années, 
le déficit global dépasse 5.600 millions de pesetas, 
malgré un accroissement sérieux des charges im- 
posées aux contribuables. Pour trouver les res- 
sources nécessaires, le Gouvernement s'est trouvé 
dans l'obligation d’avoir recours aux avances de 
la Banque d'Espagne et aux émissions de Bons 
du Trésor. On conçoit qu'une telle situation ait 


fini par émouvoir l'opinion publique, qui fait con- 


fiance à l’énergie du nouveau Gouvernement pour 
obtenir l'assainissement financier indispensable. 
D'importantes réformes ont été en effet envisa- 
gées par le Directoire ; mais bien que le point de 
départ de l'exercice financier, déjà modifié en 1919, 
alors qu'il avait été reporté du 1% janvier au 
1% avril, ait été cette année reculé jusqu'au 
1% juillet, l'Administration ne semble pas avoir 
pu disposer du temps nécessaire pour mettre à 
exécution son programme dans son intégralité. 
Nous signalerons toutefois une tentative de réor- 
ganisation des services centraux et provinciaux du 
Ministère des Finances, dont plusieurs directions 


(1) V. Economiste Européen n°° 1694 et suivants. 
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générales ont été réunies en une seule, sous la 
désignation de « Direction générale des rentes 
publiques ». Nous mentionnerons également la 
création d'une « Direction générale de la Tréso- 
rerie et de la Comptabilité », où se trouveront con- 
centrées les attributions réparties jusqu'ici entre 
divers gservices, et celle d’un Tribunal suprême 
des finances, qui remplacera à la fois le Tribunal 
des comptes, l’Intervention générale de l’Adminis- 
tration de l'Etat, et l’Intervention civile de la 
guerre, de la marine, et du protectorat espagnol 
au Maroc. 

Nous donnons ci-après, avec les chiffres compa- 
raitifs de l'exercice 1922-1923, un résumé des esti- 
mations pour 1924-1925, en faisant ressortir quel- 
ques-uns des principaux chapitres du budget, le 
premier qui ait été établi par le Directoire mili- 
taire 


Les prévisions budgétaires pour 1922-1923 et 1924-1925 
1922-23 1924-95  Difrér. 


(Milliers de pesetas) 
940.500 1.010.728 + 70.223 

— indirectes...... 1.028.370 1.060.304 + 31.934 
Monopoleset services exploités 


Recettes 


par l'Administration........ 572.430 612.900 + 40.470 
Rentes ere PR eee eee 23.300 38.845 + 15.545 
Ventes domaniales ...,....... 420 418 — 2 
Ressources du Trésor ......,. 52.027 54.650 + 2.623 

Total rs nreanre en ... 2.617.047 2.777.840 +160.793 
Dépenses 
Dette publique.............., 664.016 737.301 + 73.285 
Pensions et retraites ,........ 91.579 102.677 + 11.098 
Autres dépenses générales de 

L'ECAL UMR NE RE RENTE PER 20.166 12.827 — 7.339 
Guerre ET NE CO ARR EAN 500.782 358.461 —142,321 
Marine: SE LE ME NES EXTET AL 127.121 169.824 + 42.703 
Intérieur 2 ME MeRIRE 2 HENUT ONE 267.419 264.962 — 2.457 
Fomento (agriculture, com- 

merce, travaux publics)..... 446.121 407.618 — 38.503 
MarOC EU SMS TRS ET REX 928.844  279:433 — 49.411 
Autres dépenses des départe- 

ments ministériels ......... 598.074 608.622 + 10.548 

TOtATA MAUR PEL EEE 3.044.129 2.941.725 —102.397 


Il y a eu un budget supplémentaire pour les 
trois mois d'avril, mai et juin derniers. Quant au 
budget pour 1923-1924, exercice terminé le 31 mars, 
il comportait, par rapport à celui de 1924-1925, 
une diminution de 161 millions de pesetas aux re- 
cettes et une augmentation de 106 millions aux 
dépenses, le déficit prévu s'étant établi à 431 mil- 
lions de pesetas pour l'exercice écoulé, compara- 
tivement à 164 millions pour l’année financière 
en Cours. 

Dans l'élaboration du nouveau budget, le Gou- 
vernement n’a pu arriver, contrairement à ce qu'il 
espérait, à réduire de 10 % le montant des dépen- 
ses prévues. Il faut reconnaître du moins, si les 
résultats effectifs ne s’éloignent pas trop de ses 
estimations, qu'il sera parvenu, sans augmenta- 
tion d'impôts, à faire un premier pas sérieux dans 
la voie de l’amélioration financière. 

Les charges de la dette représentent à elles seu- 
les un quart des dépenses totales, et cette simple 
considération montre combien il importe d'aban- 
donner au plus tôt /la politique d’expédients à 
laquelle les Gouvernements précédents ont eu trop 
souvent recours pour se procurer les ressources 
nécessaires. On remarquera aussi le chiffre très 
élevé des budgets de la guerre et de la marine, 
malgré une compression cependant importante des 
dépenses prévues pour le premier de ces deux dé- 
partements. Enfin, les dépenses occasionnées par 
le protectorat espagnol au Maroc, qui a englouti 
plus de deux milliards en l’espace d'une dizaine 


affectée, car 


d'années, dont les neuf dixièmes environ au titre : 


purement militaire, demeurent un grave facteur 
d'incertitude pour les finances publiques. 

L'examen des diverses catégories de recettes fait 
ressortir d'autre part le caractère aléatoire des 
ressources budgétaires, dont 37 % seulement, dans 
les estimations pour l'exercice en cours, sont de- 
mandés aux contributions directes, alors que la 
part des impôts indirects atteint 38 %, et celle des 
monopoles et services de l'Etat 22 %. 

Ainsi s'expliquent les écarts parfois considéra- 
bles que l’on observe entre les résultats effectifs 
et les chiffres des prévisions. Réserve faite des 
fluctuations du change, qui ‘ont tendu, au cours 
des dernières années, vers la dépréciation de l’u- 


nité monétaire nationale, les recettes fiscales ont 


passé de 2.230 millions de pesetas en 1921-1922 à 
2.429 millions en 1922-1923, et à 2.657 millions em 
1925-1924. Pour ce dernier exercice, les douanes 
ont donné 532 millions de pesetas, les bénéfices 
des sociétés 362 millions, les loteries 295, l'impôt 
foncier 259, les tabacs 258, le timbre 218, l'impôt 
sur les industries 139, les droits régaliens 139, le 


sucre 87, les transports 63, l'alcool 42, l'impôt sur. 


les propriétés 32, la taxe d'éclairage 26, les droïts 
de consommation 15, les mines 10, les cédules 8, 


172 millions ayant été fournis par des impôts 


divers. Cette énumération confirme ce que nous 
avons dit du peu d'élasticité du régime fiscal es- 
pagnol, le rendement de la loterie, par exemple, 
étant sensiblement supérieur à celui de l'impôt 
foncier. \ 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Conditions générales de l'Industrie 
du' Papier en France 
(Suite et fin) (1) 


III. — Mesures à prendre pour remédier 
- à la situation présente 


L'état de choses que nous venons de décrire est 
fâcheux à beaucoup d'égards : la tenue de notre 
change — et, par répercussion, la solidité de notre 


système financier tout entier — s’en ressent de 


facon appréciable ; notre sécurité morale en est 
la diffusion de la pensée fran- 
çaise demeure étroitement dépendante de la plus 
ou moins grande bonne volonté de pays qui ne 
sont pas toujours animés des meilleures intentions 
envers nous. ; de plus, au cas, malheureusement 
point invraisemblable, où un autre conflit armé 
viendrait à surgir, nous serions moins bien placés 
que nos ennemis pour adapter, en vue des nécessi- 
tés de la guerre, à la préparation des explosifs et 
de certaines substancés chimiques des usines de 
pâte à papier moins nombreuses et moins impor- 
tantes que celles de nos rivaux. D'un autre côté, 
nous perdons de grandes quantités de déchets de 
bois laissés par les diverses industries du bâti- 
ment et de la construction, qui trouveraient un 
emploi rémunérateur dans les fabriques de pâtes ; 
le développement de ces fabriques, enfin, donne- 
rait à notre économie nationale le profit de débou- 
chés nouveaux pour les fournisseurs d'appareils 
mécaniques, de produits chimiques, etc. 

Faut-il se borner à enregistrer le fait et à le dé- 
plorer ? Nous ne lé croyons pas. I1 nous semble, 


au contraire, que la création d’une « industrie 


nationale du papier » est parfaitement réalisable 

en France. | 
Pour l'assurer au plus vite et dans les meïilleu- 

res conditions, il suffit, en effet, de faire en sorte 

que nous cessions d’être tributaires de l'extérieur 

à ——_—_———————————————— 
(1) Voir Economiste Européen, n°* 1697 et suivants, 
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et pour notre approvisionnement en fibres et pour 
notre approvisionnement en pâtes, car nous som- 
mes aussi bien placés que n'importe lequel de nos 
concurrents en ce qui concerne la production de 
la force motrice, l'obtention de l’eau indispensa- 
ble, la valeur technique des ingénieurs, la qualité 
professionnelle de la main-d'œuvre, et, même, l'ac- 
quisition des produits chimiques utilisés dans les 
fabrications (lesquels se trouvent presque tous chez 
nous, à l'exception du soufre que ne possèdent pas 
davantage l'Allemagne, la Tchéco-Slovaquie ou les 
Etats scandinaves). Cet affranchissement est-il pos- 
sible ? Nous en sommes convaincu. 

Une étude précise de la question (1) fixe à 
2.120.000 mètres cubes de bois, 300.000 tonnes de 
chiffons et vieux papiers, et 60.000 tonnes de paille 
les quaritités globales de fibres dont nous aurions 
besoin pour produire la totalité des pâtes néces- 
saires à la fabrication de l'ensemble du papier et 
du carton consommés en France. Dès maintenant 
il serait possible, par de meilleures pratiques 
commerciales, de nous suffire pour la production 
des pâtes de chiffons, et nous disposons de toute 
la paille demandée par nos fabricants. 

Pour les fibres de bois, nos papeteries devraient 
pouvoir trouver annuellement 200.000 mètres cubes 
de pin sylvestre et maritime, 1.700.000 mètres cu- 
bes de sapin et d'épicéa, 90.000 mètres cubes de 
tremble, autant de pewplier, et 40.000 mètres cubes 
de bouleau. Notre domaine forestier paraît en son 
état actuel assez riche pour fournir sans peine à 
la papeterie, même après tous les prélèvements en 
« bois d'œuvre » nécessaire aux autres industries, 
les essences non résineuses (2) ; en ce qui touche, 
au contraire, les pins, le sapin et l’épicéa, sa pro- 
duction présente serait déficitaire (d'environ 400.000 
mètres cubes suivant les estimations les plus opti- 
mistes, de près de 900.000 mètres cubes selon l’éva- 
luation faite en 1912 par M. Daubrée, inspecteur 
général des eaux et forêts). 

L'emploi, incontestablement possible, de succé- 
danés du bois, principalement de l’alfa, corrige- 
rait déjà dans une certaine mesure cette infério- 
rité, et nous pourrions aisément puiser en Algérie 
(et éventuellement en Tunisie) des quantités con- 
sidérables de ce végétal, susceptibles de donner 
les plus belles qualités. Cependant, nous aurons 
toujours besoin de beaucoup de résineux. Une 
politique de longue haleine s'impose donc, celle du 
reboisement. Nous n'avons pas à nous étendre ici 
sur les multiples avantages qu’elle offrirait à tous 
les points de vue : l’amélioration des conditions 
climatiques qui en résulterait augmenterait nos 
ressources en force hydraulique, et influerait sur 
les cultures de vastes superficies, tandis que le 
développement de nos richesses forestières favori- 
serait toutes les productions nationales consom- 
matrices de bois. 

Il faut, d'autre part, « aménager » les forêts, où 
les taillis qui en couvrent 60 % vourraient subir 
peu à peu la « conversion » en futaies, où les 
« Coupes sombres » encore trop souvent pratiquées 
devraient être prohibées, où il y aurait lieu de 
remplacer certaines essences de médiocre rende- 
ment par d’autres, plus utiles et d'une vente plus 
rémunératrice, etc. 

Les techniciens savent comment atteindre ce 
but : il serait désirable que tous les organes inté- 
ressés (Etat, communes, et aussi sociétés privées 
et particuliers) s’y consacrassent résolument ; en 
conjuguant leur action, ils obtiendront une évolu- 
tion décisive en un temps relativement bref. 

Mais la solution du problème de l’approvision- 
nement en matières premières ne servirait pas à 


2 


(4) Brochure précitée de M. René Bouvier. 
(2) À l'exception des peupliers, pour lesquels nous 
aurions un déficit d'environ 40.000 mètres cubes. 


grand'chose, en Ce qui regarde la papeterie, si 
les conditions de fonctionnement de cette indus- 
trie eubsistaient sans changement : nous possé- 
dons assurément de très belles usines de pâtes de 
bois ou autres fibres végétales ; malheureusement, 
leur capacité totale de production reste bien loin 
des besoins à satisfaire sur le marché intérieur, 
arrivant tout juste à 200.000 tonnes par an ; il fau- 
drait la tripler : cela n’est pas très difficile, d'au- 
tant plus que la plupart des maisons existantes 
disposent de terrains, dé ressources hydrauliques 
et mêmie de bâtiments permettant d'accroître con- 
sidérablement leurs rendements. Cependant, pour 
y investir les capitaux nécessaires à l'acquisition 
de machines nouvelles, à l'extension de certaines 
installations et à la création d’autres fabriques, il 
est essentiel que les chefs d’entreprises aient des 
apaisements sérieux sur l'avenir de leur indus- 
trie. : 

Le reboisement ne saurait produire des effets 
utiles que dans un assez long délai et la vulgari- 
sation de l’usage des végétaux coloniaux ne peut 
être envisagée que très progressivement : une pé- 
riode d'attente est donc à prévoir, durant laquelle 
il conviendrait d'organiser rationnellement les 
importations de bois, spécialement de rondins. 

Quant à la protection de la fabrication des pâ- 
tes et papiers, sa nécessité n’est pas discutable : 
les exemples sont nombreux de productions consi- 
dérables qui ont été artificiellement introduites 
dans des pays par le procédé pittoresquement 
baptisé de « couveuse » (le plus connu est celui 
de la préparation des fils et tissus de coton en 
Grande-Bretagne), et il n’est pas exagéré d'affir- 
mer qu'à notre époque de « guerre économique » 
exacerbée, aucune industrie nouvelle ne s’implan- 
tera définitivement dans un Etat sans l’abri tuté- 
laire de barrières douanières. 

L'adoption d'une politique commerciale diffé- 
rente de celle en vigueur depuis plusieurs années 
se heurte, en vérité, aux intérêts éminemment res- 
pectables d’autres corporations dont la prospérité 
est également indispensable à la grandeur de la 
France : la presse, l'édition, et d'une manière gé- 
nérale tous les consommateurs de papiers, souffri- 
raient gravement si la marchandise qui, pour eux, 
est une matière première leur était vendue à des 
prix trop élevés. Il ne paraît cependant pas que 
l’antagonisme que nous signalons ici soit aussi 
absolu qu'on imagine à première vue : un système 
de primes ou de compensation se concevrait peut- 
être, dont l’application serait mise au point par 
une commission mixte soigneusement composée, 


% 
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Conclusion 


Nous croyons en avoir assez dit pour établir, 
d’une part que la création d’une « industrie natio- 
nale du papier » est hautement souhaïtable, d’au- 
tre part, que sa constitution n'est pas une impos- 
sibilité. 

Celle-ci, pourtant, ‘«exigera beaucoup d'efforts 
dans des sens très divers et comportera la solu- 
tion de problèmes complexes. Une collaboration 
de tous les instants sera indispensable entre de 


multiples rouages, publics et privés, supposant au 


préalable la suppression des cloisons étanches qui 
séparent trop de services administratifs et le ren- 
forcement de groupements sérieux des producteurs, 
précisant leurs besoins, veillant à la sauvegarde 
de leurs droits, corrigeant les excès d’un indivi- 
dualisme outrancier par la formation de bureaux 
communs d'étude, de vente, etc. 

Les premiers embryons de ces groupements exis- 
tent déjà, et Îles syndicats professionnels rendent 


: à leurs membres des services signalés : leur action 


respective devrait toutefois être mieux coordonnée 
et, surtout, concertée avec celle des syndicats de 
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négociants ainsi que des organes de défense des 
intérêts de la presse, de l'édition, etc... 

Il faudrait, parallèlement, fixer clairement les 
directives économiques à suivre en la matière. 
Celles-ci ne seront pas malaisées à dégager si l’on 
tient compte des principes généraux ci-dessus ré- 
gsumés, 

René THÉRY. 
FIN 


Le Marché de l’argent-métal 


Le prix en or du métal-argent est en progression 
constante depuis quelque temps ; cela s'explique, 
tion seulement par les ordres émanant des Indes 
et de la Chine, mais aussi par les achats En vue 
de la frappe de monnaie divisionnaire auxquels 
procèdent ou vont procéder divers Etats. 

Nous citerons, notamment : 

Dantzig, où l’on a décidé, eñ novembre 1923, de 
frapper pour 12 millions de florins de monnaie au 
titre de 75 % de fin, ce qui absorbera 45.000 kilogs 
d'argent (37.000 kilogs ont déjà été frappés) ; 

L'Autriché, qui va procéder à la frappe de 40 mil- 
lions de coüronnes devant absorber 45.000 kilogs 
d'argent. Le titré de ces monnaies à été fixéà 80 %. 
Une partie du stock d’argent-métal nécessaire à 
été achetée à Londres au début de 1984 ; 

La Lettonie, qui aura besoin de 80.000 kilogs 
d'argent (dont la moitié a déjà été achetée en 
Angleterre l’añ dernier) pour frapper 20 millions 
de lats, dont le titre à été fixé à 83,5 % de fin ; 

La Russie, où le Gouvernement des Soviets à dé- 
cidé de consacrer 100 millions de roubles-or aux 
monnaies divisionnaires qui absorberont' environ 
750.000 kilogs de métal blanc (dont 360.000 kilogs 
ont déjà été achetés sur le marché anglais). Les 
grosses pièces auront une finesse de 90 % et les 

etites pièces titreront 50 % ; 

L'Allemagne, qui, par la loi du 20 mars 1924, a 
arrêté un chiffre de dépense de 600 millions de 
marks-or pour l'acquisition d'un stock de métal 
blanc de 1.500.000 kilogs, dont 750.000 kilogs exis- 
tent déjà dans les caisses de la Banque d'Empire. 
En outre, 120.000 kilogs ont été achetés récemment 
aux Etats-Unis. Afin dé s'assurer un bénéfice im- 
portant, le Gouvernement allemand a fixé à 50 A 
seulement le titre de finesse de ces nouvelles mon- 
naies divisionnaires ; 

Lä Pologne, qui va frapper pour 215 millions de 
zlotys de monnaies au titre de 75 %;, qui absor- 
béront 800.000 kilogs de métal blanc, sur lesquels 
180.000 kilogs ont déjà été donnés à la frappe. 

D'autres Etats, parmi lesquels la Tchéco-Slova- 
quie, la Lithuanie, l'Argentine, la Perse, etc., etc., 
vont absorber, assufe-t-on, 3.400.000 kilogs d’ar- 


gent-métal, soit près de la moitié de la production : 


mondiale ; 50 % de ce total seraient déjà achetés. 
Si nous ajoutons à tous ces besoins ceux de la 


Chine et de l'Inde, on peut croire à une hausse | 


durable du prix en ôr de l'argent. 

Pour soutenir le mouvement de hausse, les pro- 
ducteurs américains ont constitué, à Salt-Lake 
City, une association dont l’objet principal est la 
propagande en vue de l'extension de l'emploi de 
l'argent, 

Cette ‘association marche en plein accord avec 
le Gouvernement. Déjà, en octobre 1923, la Com- 
mission financière constituée pour procéder à une 
enquête tendant à étudier les mesures à prendre 
pour étendre l'emploi de l’argent-métal a établi 
qu'on pourrait atteindre ce but, notamment en 
employant le métal blanc dans la Construction 
des automobiles. T1 avait été question de créer une 
association pour l'exploitation de l'argent, à l’ins- 


tar de celle qui existe pour l'exploitation du cuivre, : 


mais on a renoncé à ce projet en raison des diffi- 
cultés auxquelles on se heurtait, En éffet, jsi la 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


législation américaine permet d’influencer le mar- 


ché étranger, elle interdit toute combinaison pou- 
vant porter préjudice au consommateur indigène ; 
or, il est évident que le prix on or élevé de l’ar- 
gent sur les marchés étrangers est préjudiciable 
au consommateur américain. 

Toutefois, étant donnée la grande influénce des 
producteurs d'argent américains, on peut dire que 
la question n’est pas encore tranchée définitive- 
ment. : 

L'exemple suivant fera ressortir cette influence 
des producteurs d'argent : en juin dernier, le sé- 
nateur Pittman, représentant des propriétaires de 
mines, avait fait adopter, par le Sénat américain, 
un projet de loi relatif à l'achat de 14 millions 
600.000 onces d'argent au prix de 1 dollar par once 
(alors que le prix du marché était de 67 cents 
environ), en affirmant, contrairement à l'avis de 
l'Administration du Trésor, que cette quantité de- 
vait parfaire le montant fixé pour lés achats dits 
Pittman ; en raison dé la campagne électorale, le 


Congrès n'a pas pris ce vote en considération,  - 


mais le projet sera représenté à la prochaine réu- 
nion du Congrès. 

C'est l'Amérique qui est là plus intéressée à la 
hausse du prix de l'argent, car le continent amé- 
ricain fournit 87 % du total des demandes. La 
majeure partie provient des mines de plomb, de 
cuivre et de zinc, tandis que les mines d'argent 
proprement dites ne produisent qu’une quantité 
relativement minime. Il y a lieu d'observer, tou- 
tefois, que le district mexicain de Pachüca, le 
plus gros producteur d'argent du monde, fournit 
actuellement 21 millions d’onces par an. É 

Le plus grand producteur et vendeur d’argent- 
métal du monde est l'« American Smelting & 
Refining C° », qui fournit annuellement 93 mil- 
lions d’onces, soit 45 % dé la production mondiale, 
provenant, tañt de ses propres minerais que de 
minerais étrangers. 

En second lieu vient l’ « United States Smel- 
ting Pefining & Melting C° », avec une fourniture 
annuelle d'environ 23 millions d’onces dont 4 mil- 
lions prüviennerñt de ses propres mines du district 
de Pachuca. 

Le troisième plus gros producteur et vendeur 
est l « Añhaconda Copper C° », avec la « Chile 
Copper C° » qui lui appartient, extrayant antuel- 
lement 18 millions d’onces en chiffres ronds. 

Au quatrième rang vient la « Cérro di Parco C°» 
sud-américaine, extrayant anhuellement 18 mil- 
lions d’onces et, en cinquième ligne, l « American 
Metal C° », avec 12 millions d’onces, bien que, en 
tant que vendeur, cette Compagnie ait droit à la 
troisième place. 

Le tableau suivant indique la production de l'an 
dérnier des plus grandes sociétés d'argent du 
monde, en onces de 31,1 grammes : 


American Smilting & Refining C9....... 93.000.000 
U. S. Smelting Ref. & Min. Co.......... 23.000.000 
Anaconda Cooper Co ...:... 4) RE 18.000.000 
Cétro: de Paco CE MAT eNT A 14,000.000 
Afriérican | Métal GO RAM TER ie 12.000.000 
Chief Consülid. Mining Co ..::......,.. 4.000.000 
Nipissitig GENE RE el UE LL UN 3.500.000 
MéXIVAN COTDOPATIOMMEAS EE NL M nie 4.600.000 
BÜNNEDNCOTDOTA MOI MEANS LI 4.800.000 
Cofis. Min. Smelting Co ,........... Se LE 3.000.000 
Tigre MIRE AREEMATENS LL. 1. 0e &.900.000 
TOO CSP EN ne EN ee 8.900.000 
Premiér Gold Mining C0 ....,..,..4400e 2.700.000 
Californie Rand Silver ....... UE Jai, LE 2.400.000 
Huänchaca ::.:.. M cs LC 2.400.000 
Sachs Obert. Amh Freiberg ............. 2.300.000 
Manifeld AR AGEN LL. 2 ELLE Et RE 2.300.000 
United Verke Extension Co .,,.......:... 2.100.000 


Ces 18 sociétés ont produit, en 1923, 200 millions 
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d'onces d'argent, soit 85 % des 234 millions d'on- 


ces qui représentent la production mondiale ; la 


moitié, provient de l’ « American Smelting & Refi- 
MES C0 5. | 

La plupart de ces sociétés tirent de leurs 
mines d'importantes quantités de plomb, de zinc 
où de cuivre ; il y a donc un lien étroit entre la 
production et les prix élevés de l'argent et la pro- 
duction des trois autres métaux. 

Etant donnée leur importante production d’ar- 
gent-métal, les Etats-Unis ont toujours été un pays 
exportateur d'argent. Toutefois, par suite des 
achats effectués par le Gouvernement en vertu de 
la loi Pittmann, les importations de métal blanc 
ont dépassé les exportations au cours des trois 
dernières années ; maïs, depuis juin 192%, c'est-à- 
dire depuis l'arrêt des achats du Gouvernement, 
les exportations l’emportent. La majeure partie de 
ces exportations était dirigée sur l'Asie Orientale 
(86 % en 1923) : en raison, cependant, des achats 
conséquents du continent européen, d'importantes 
quantités prennent à présent, et continueront à 
prendre, le chemin de l'Europe. 

’ C.-R. WEHRUNG. 


Compagnie des Messageries Maritimes 
et Société des Services Gontractuels 


Le 16 juin dernier, les actionnaires des Services 
Contractuels des Messageries Maritimes se sont 
réunis en Assemblée générale ordinaire sous la 
présidence de M. Félix Roussel, président du Con- 
seil d'administration, ét, le 20 juin suivant, la Com- 
pagnie des Messageries Maritimes tenait égale- 
ment, sous la même présidence, son Assemblée 
générale. \ 

Malgré l'activité déployée par la Société des 
Services Contractuels, au cours de l’année 1923, 
la réorganisation de ses services n’a pas été com- 
plètement réalisée, puisque, en particulier, son 
programme de constructions néuves est encore 
loin d'être achevé. Cependant à l'heure actuelle, 
sauf pour la ligne de Méditerranée-Nord sur la- 
quelle es départs n’ont encore eu lieu que toutes 
les trois semaines, le programme de 1920 a été 
entièrement appliqué, compte tenu des modifica- 
tions survenues, d'accord avec le Gouvernement, 
dans l’organisation des relations que les navires 
de la Société assurent entre la Métropole d’une 
part, l'Australie et la Nouvelle-Calédonie d’autre 
part: 

En ce qui concerne le matériel naval, l’ « Anti- 
noùs » a commencé son service sur la Nouvelle- 
:Calédonie. C’est ainsi que l’exercice écoulé a vu 
la rise en exploitation de la ligne postale d’'Indo- 
chine, et ceci grâce à l'affrétement des trois navi- 
res « Affon », « Jérusalem » et « Odessa », qui ont 
permis à la Société d'attendre la mise en ligne 
des trois paquebots « Chantilly », « Compiègne » 
et « Fontainebleau ». 

. Enfin, la Société S’est rendue acquéreur d’un 
navire vendu à la France par le Gouvernement 
brésilien. Ce navire, qui portait le nom de « So- 
bral », portera désormais celui de « Général-Met- 
zinger » ; il est destiné à la ligne de l'Océan 
Indien. La mise en chantier de P « Explorateur- 
Grandidier » à eu lieu de facon normale,- aux 
Chantiers et Ateliers de Saint-Nazaire ; ce navire 
pourra être lancé d'ici très peu de temps. Le 
« Champollion » a été lancé avec un plein succès 
par les Chantiers et Ateliers de la’ Société Pro- 
vençale de Constructions Navales à la Ciotat le 
16 mars 1924 (Le « d’Artagnan » a été aussi mis 
à flot à Bordeaux par les Ateliers et Chantiers de 
la Gironde le 24 avril 1924. k 

Disons enfin qu’au cours de l'exercice écoulé, la 
Société a complété son programme de construc- 


a em 27 
tions par la commande d'un naviré qui lui per- 
mettra d'assurer, sur la ligne de Méditerranée- 
Nord, le service tel qu'il est prévu par le cahier 
des charges ; ce navire, auquel elle donnera le 
nom de « Théophile-Gautier » et qui lui consti- 
tuera, avec le « Pierre-Loti » et le « Lamartine », 
une flotte homogène, est actuellement en construc- 
tion aux Chantiers de France à Dunkerque ; il 
présentera cette particularité d'être müû par des 
moteurs Diesel. 

Les résultats de l'exercice écoulé ont été beau- 
coup moins satisfaisants que ceux de 1922. Cela 
tient à deux causes principales : d’abord, l’ex- 
ploitation accuse un rendement sensiblement infé- 
rieur à celui de 1922 ; ensuite, l'exercice 193 est 
le premier qui se trouve grevé d'une partie des 
charges de capital afférentes aux emprunts effec- 
tués. 

Au point de vue commercial, la Société a eu à 
compter et avec la baisse de notre devise, et avec 
la reprise chaque jour plus marquée des concur- 
rentes d’avant-guerre ; ces concurrences l'ont 
obligée à réduire de 15 % ses tarifs sur les paque- 
bots mixtes. Aussi le compte de profits et pertes 
se solde-t-il par un excédent de dépenses de 76 mil- 
lions 619.052 fr. 43, dont la Société doit être cow- 
verte par l'Etat. 

Disons qu'un intérêt de 20 francs brut par ac- 
tion soit 4 % a été mis en paiement à partir du 
1e juillet dernier, sous déduction des impôts. 

En ce qui concerne les Messageries Maritimes, 
l'exercice écoulé a encore été soumis à l’infiuence 
des circonstances défavorables qui, depuis plu- 
sieurs années, pèsent sur l'ensemble des exploita- 
tions maritimes du globe. 

On doit cependant reconnaître qu’au simple point 
de vue du volume, le trafic de l'exercice 1928 pré- 
sente, par rapport à celui de l'exercice 1922, une 
amélioration réelle. La mesure de cette améliora- 
tion peut être donnée par la comparaison des ton- 
nages moyens désarmés pendant ces deux exerci- 
ces. Alors que, pour la Compagnie des Messagex 
ries. Maritimes, ce tonnage avait été, en 1922, de 
97.000 tonnes de portée en lourd, il n’a plus été, 
en 1923. que de 51.000 tonnes ét ce chiffre est même 
tombé à 29.000 tonnes sans qu'il ait augmenté de- 
puis. 

La ligne unique dans laquelle, au plus fort de 
la crise, les services de la Compagnie sur l'Ex- 
trême-Orient et sur l’Indochine avaient dû, pour 
raison d'économie, être fondus; a pu être supprimée, 
et chacun de ces services a repris son existence 
propre. 

Douze voyages ont été exécutés sur l'Extrême- 
Orient et sept sur l’Indochine, soit, au total, dix- 
neuf voyages au long cours, alors que, pendant 
l'exercice 1922, douze voyages seulement avaient 
été accomplis sur la ligne combinée. 

Les circonstances n’ont pas permis à la Compa- 
gnie de rouvrir la ligne des Indes, ni celle de Lon- 
dres-Mer-Noire, dont l’exploitation ne saurait don- 
ner de résultats favorables dans l’état où se trou- 
vent actuellement la Russie et le Proche-Orient. 


‘ L'instabilié politique de la Grèce, l’état actuel de 


la Turquie ét de la Russie du Sud concourent à 
rendre -difficile toute prévision quant à la reprise 
d'un trafic normal avec lès régions que devrait 
désservir la ligne dont il s’agit, 

Enfin, la Compagnie ‘des Messageries Maritimy»s 
a ouvert, à titre d'essai et avec deux navires affré- 
tés, un service de Dunkerque éur Riga et de Rouen 
sur Rotterdam ét Reval. 

L'ensemble des circonstances défavorables que 
nous venons d'indiquer, s’ajoutant à la déprécia- 
tion considérable du franc, à conditionné les ré- 
sultats financiers de la Cotnpagnie. 

Le compte de profits et pertes se trouve, cétte 
année, débiteur de 2.260.689 fr. 36. Cette perte tient 


216 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


compte du report à nouveau de l'exercice 1922 de 
la liquidation des exercices antérieurs et, par là, 
de bénéfices réalisés au titre de ces exercices. Dans 
ces conditions, sur la proposition du Conseil d'ad- 
ministration, le solde débiteur de 2.260.689 fr. 36 a 
été reporté à nouveau. 

F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 25 sept. 1924| 2 octobre 1924 


ACTIF 


Francs Francs 
D ee A AU 3.679.742.654 | 3.679.832. 779 
RE FLAT MORE EE À 2e 
Or ) à l'ÉLTANGET . ses. | 1:864.320.907 | 1.864.320 907 
Î Total to 5.544.063.501 | 5.544,153.686 
Argent. :...eececccucecesuceceee. | 201e704-279 | 1901.023.959 
5.845.347.840 5,845.677.645 
Disponibilités à l'étranger ..... per 5 PRE l : Hrote 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... NÉS DRRE 
Efets Paris..... 1.990.929. 751 tes 
Pcrtefeuille Paris à Effets Etranger. 17.442.485 21.624.219 
. Effets du Trésor. 197-208 SAMPRERSE 
Porteeuilles des succursales ........| 1-976.797.527 | 2.582.820. 254 
PATIS TO Rte 1.200.974 1.200.974 
Effets prorogés } Succursales 7.824.531 7.824.531 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 


» 
371.958.754 
344 ,485.762 


Ayances sur lingots dans les succurs. 
Avances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les succurs!:® R. 


» 
363.484.187 
395.631.690 | 2. 


Avances alEtat TUNER NET 200.000 ,000 200.000 . 000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) | 23.000.000 .000 23.100.000 .090 
Bons du Eine ts pronmaaes 

'E ux Gouver- 

Pat trance de L AAA Se de 4,797,000.000 | 4.801.000.000 
Rentes de la Réserve...... ....... 3e 10.000.000, 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2980700 2.980.750 
Rentes disponibies ...............:.. 167.357.192 167.357 152 
Rentes immobilisées ...........,.... 300.000.000 100.000 000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 tant 
Immeubleñdes A SAUT 169.848.641 169.849.505 
Dépenses d'administration de la Ban- Fi 

que et des eg Ver PEN PRE Fr 

Mploi de la réserve spéciale........ .407,458 407, 
De A OU PLiI IL] 8.000:758/138 | 8.386.682.600 

qotal Mile .152.761.816.02% |16.017.286:863 
ne 500.000 182.500 Goo 

Capital de la Banque ................ 182.500. 2.900. 
Bénéfices en addiuon au capital. ..... 71.647.610 74.647.610 
; Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 

Réserves { Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières | Loi du 8 juin 1857 9.125.000 9.125: 000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4,000 .000 
Réserve spéciale SENS à 8 AE is) 8.407.444 8.407.444 
Compted'amort. (Loi du 20 déc. : 5 de à 

Gr. d’am. (Conv. 26 0c:. 1917, art. 3 508.112.873 508.112.873 

Excéd. aff. à l’amort. des av.àl'Etat.| 610.509,170 625.297.543 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation .... 40.338.740 ,720 40.533.986 .140 
Arrérages de valeurs déposées ....... 51.403.040 59.653.619 
Billets à ordre et récépissés.......... 426,124 424.742 
Compte courant du Trésor........... 14.622.938 12.968.850 
Comptes courants de Paris........... 887.148.,598 | 1.008.607 108 
Comptes courants dans les succursales]  840.033.139 95Ù.829.017 
Dividendes à payer ..............,... 4.784.981 4.985.411 
Escompte et intérêts divers .......... 80.650.375 89,596. 766 
Réescompte du dernier semestre ... 19.658,890 19.658.890 


1.095.786.659 | 1.894:127.386 
44.761.816.025 |[46.017.286.863 
Comparaison avec les années précédentes 


EE —— ———— 


80 juillet| 6 oct. 5 oct. 4 oct. 2 oct. 
1914 1921 1922 1923 1924 


a | ——— | —————— | ————— | —— 


millions |millions | millions| millions | millions 


DiIvErR a AA eee ae ARE NE ES 
Total ins SRE 


i ion ........| 6.683.1 |37.792.8 |37.514.4 |38.529.6 |40,533.9 
ds ODreRoneee 4.141.3 | 5.523.3 | 5.532.6 | 5.538.4 | 5.544.1 : 
— argent ... 625,3 271.6 271.4 294.9 301.5 
Portefeuille........ 2.444,92 |.9.847.9 | 2.864,9 | 3.865.1 | 4.899.0 
Avancesaux partic. 743.8 | 2,289.7 | 2.107.383 | 2.138.1 | 2.716,4 
—  àl'Etat.... 200.0 |[25.600.0 124.700.,0 |24.100.,5 |23.300.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 35.0 17.1 26.2 12.9 
— partic. 947.6 | 2.326.3 | 2.341.3 | 2.147.1 1,959.4 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0|5 1/2 0/0 5 0/0 | 5 0/0 6 0/0 


L'exécution du traité. — La taxe de 26 0/0 sur 
les importations allemandes, — Les négociations 
commerciales. — L'institution d'une taxe de 26 % 
sur les importations n'a pas été sans soule- 


F 


ver des protestations de la part du Gouvernement 
allemand, Celui-ci a dernièrement adressé une 
note de réponse dans laquelle le Reich exprime 
ses regrets de voir le Gouvernement français adop- 
ter une mesure qui, dit-il, constitue un sérieux 
obstacle au trafic commercial franco-allemand et 
qui serait contraire au rapport des experts. D'ail- 
leurs, le chargé d'affaires aliemand a personnel- 
lement discuté de la question au cours d’une wi- 
site au Quai d'Orsay. Cependant rien n’a été chan- 
gé et la mesure reste applicable. D'ailleurs le Gou- 
vernement français a précisé que cette mesure 
r'apportait aucune charge supplémentaire à celles 
du rapport des experts. | 

Le 1% octobre, ont commencé les pourparlers 
entre les délégués français et allemands en vue 
de l'élaboration du traité de commerce qui doit 


régir les échanges dès le mois de janvier prochain, , 


date à laquelle l'Allemagne reprend son autono- 
mie économique. Parmi les délégués français, no- 
tons : MM. Serruys, délégué du ministère du Com- 
merce ; Seydoux, délégué du ministère des Affai- 
res étrangères ; Albert Buisson, délégué du minis- 
tère des Finances ; Guillaume, délégué du minis- 
tère des Travaux publics ; Lesage, délégué du mi- 
nistère de l'Agriculture ; Picquenard, délégué du 
ministère du Travail. 

D'autre part, à ceux-ci seront adjoints un cer- 
tain nombre‘ d'experts pris parmi les représen- 
tants les plus qualifiés de nos diverses industries. 

Les délégués allemands sont arrivés à Paris le 
30 septembre, et la première entrevue a eu lieu 
au Quai d'Orsay sous la présidence de M. Her- 
riot dès le lendemain. 


Le budget de 1925.—— A la Commission des Finan- 
ces de la Ghambre. — Le ministre des Finances, 
M. Clémentel, a exposé le 30 septembre dernier à la 


. Commission des finances de la Chambre, le budget 


de 1925. Nos lecteurs trouveront, d'autre part, dans 
une étude de notre Rédacteur en chef, le détail des 
mesures envisagées pour assurer l'équilibre: 


La lutte contre la vie chère. —— Au cours d’un 


Conseil de cabinet qui s’est tenu samedi dernier, 
le Président du Conseil a approuvé diverses me- 
sures dans le but de combattre la hausse des prix 
des denrées de première nécessité. 

Tout d’abord en ce qui concerne le blé, le sucre 
et la viande, les ministres du Commerce et de 
l'Agriculture ont été chargés d'établir les quanti- 
tés qui seront nécessaires à notre consommation. 
D'autre part, l'exportation du poisson sera désor- 
mais interdite. 

Enfin, en dehors de la diminution de 50 % des 
droits de douane sur les chaussures de travail, il 
faut surtout signaler la miseen circulation à Paris 
de 250 petites voitures supplémentaires, affectées 
à la vente des légumes et du poisson. 


Les opérations des Caisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1% au 30 septembre, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des dépôts 
et consignations se sont élevées à 30.330.756 fr. 91, 
et les retraits à 27.136.162 fr. 65, soit un excédent 
de dépôts de 3.194.594 fr. 26. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 580 septembre en achats de rentes effectués 
en Bourse pour le compte des déposants des Caisses 
d'épargnes ordinaires, s'élève à 295.189 fr. 42. 


Statistique des transports publics en 1923. — Nous ; 
publions ci-dessous, d'après le Bulletin de statisti- 


que et de législation comparée, un tableau relatif 
aux transports publics effectués par es véhicules 
soumis à l'impôt indirect en 19235. 


Conformément aux termes de la loi du 25 juin 
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1920, ce tableau ne comprend pas les voitures auto- 
mobiles utilisées par les entrepreneurs de trans- 
ports publics privés, mais les automobiles appar- 
remant à des services subventionnés ou concédés 
par l'Etat, les départements ou les communes, qui 
vestent soumis à la réglementation générale des 
voitures publiques, continuent à y figurer 


1922 


(Nombre de véhicules) 


1923 


Transports par automobiles....... 2.215 2.553 
Transports par véhicules divers.. 56.355 48.203 
HPANSDOTIS DAT EAU TE EL Le 249 264 

58.819 51.020 


Le produit général de l'impôt indirect perçu sur 
ces véhicules s’est élevé à 3.699.728 francs, pour 
1922, et à 3.625.353 francs, pour 1983. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 2 au 8 sep- 
tembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 


Etat, 26.815.000 francs (+ 5.079.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.630.000 francs (+ 9.500.000 fr.), 
réseau algérien, 1.333.000 fr. (— 18.000 francs), Nord, 
27.860.000 fr. (+3.837.000 fr.); Orléans, 24.597.000 fr. 
(43.131.000 fr.) ; Est, 24.246.000 fr. (+ 1.818.000 fr.) ; 
Midi, 13.099.800 fr. (1.298.900 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.893.000 fr. (+ 3.620.000 francs).. 

Est-Algérien, 956.000 fr. (— 163.600 fr.); Bône- 
Guelma, 634.600 fr. (+ 61.900 fr.); Réseau oranais, 
503.700 fr. (—122.100 fr.). 


Lois, décrets et arrêtés. 14 septembre : Arrêté re- 
latif au tirage au sort de deux séries du fonds 5 0/0 
amortissable, — % septembre : Décret nommant les 
délégués, délégués suppléants et délégués adjoints à 
la cinquième assemblée de la Société des Nations. — 
7 septembre : Décrets autorisant les villes de Bayon- 
ne, Compiègne, Creil et la commune de Taverny à 
contracter un emprunt. — 10 septembre : Loi approu- 
vant une convention passée «entre le ministre des 
Travaux publics et la Compagnie des chemins de 


- fer du sud de la France. Décret relatif à la fourni- 


ture d'énergie électrique au chemin de fer métropoli- 


tain de Paris. — 11 seplembre : Décret autorisant la 


commune de Saint-Eloi (Nièvre) à contracter un em- 
prunt. — 12 septembre : Décret nommant M. Jouve 
agent de change. — 17 septembre : Annexe au décret 
du 30 août 194 portant promulgation de la conven- 
tion commerciale signée à Lausanne le 24 juillet 1923 
par la France, l’Empire britannique, l'Italie, le Ja- 
pon, la Grèce, la Roumanie, d’une fart, et la Tur- 
quie, d'autre part. Décret modifiant le décret du 17 
janvier 1917 portant règlement d'administration pu- 
blique pour l'exécution de la loi du 15 juillet 1914 
relative à l'établissement d’un impôt général sur le 
revenu. Décret autorisant la Chambre de commerce 
d'Armentières- Hazebrouck à contracter un emprunt. 
— 20 Seplembre : Décrets fixant les conditions d’afç:- 
plication des articles 61 à 67 de la loi du 22 mars 


. 1924 instituant diverses mesures de contrôle fiscal en 


ce qui concerne les valeurs mobilières. Décrets auto- 
risant les communes de Lyon, de Valenciennes et de 
Léaz (Ain) à contracter des emprunts, — 24 septem- 
bre Décret portant délégation dans les fonctions 
de directeur des affaires algériennes. — 26 septem- 
bre Décret autorisant les Chambres de commerce 
de Strasbourg et du Havre à contracter des ‘emprunts. 
Décret nommant M. Descamps agent de change à 
Orléans. — 28 septembre Décrets autorisant les 
commumes de Senlis et de Saint-Amand (Nord) à con- 
tracter des emprunts. — 30 septembre : Décret por- 
tant modification de la qualité des centimes pour 
non-valeurs perçus dans les départements du Bas- 


Rhin, du Haut-Rhin et de la Moselle sur le montant 
des imypositions départementales et communales éta- 
blies au titre de l'impôt foncier et de l'impôt sur les 
bâtiments. Décret prescrivant de nouvelles évalua- 
tions foncières ;dans les départements du Bas-Rhin, 
du Haut-Rhin et de la Moselle et introduisant dans 
ces départements la législation et la réglementation 
françaises relatives à l'assiette de la contribution 
foncière (propriétés bâties et non bâties). Décret con- 
cernant le mode d’imputation au budget srécial des 
arrérages de rentes 6 0/0 provenant de l'échange de 
certificats de créance de dommages de guerre, Dé- 
cret autorisant la Chambre de commerce de Metz à 
contracter un emprunt. 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La cinquième assemblée ‘de la Société des Na- 
tions. — Alors que tout paraissait devoir s’arran- 
ger et tandis que l’intervéntion de M. Briand ame- 
nait l'approbation unanime du Conseil au sujet 
du projet organisant le contrôle militaire dans les 
pays ex-ennemis, un incident sérieux s’est produit 
au sujet du protocle de sécurité. 

Le Japon, qui à eu à souffrir des mesures pri- 
ses par les Etats-Unis contre l'immigration, mesu- 
res qui ont soulevé l'émotion que l’on sait, a dé- 
claré refuser son approbation à l'article 6 qui sti- 
pule qu’ «est agresseur tout Etat qui aura passé 
outre à un rapport unanime du Conseil, à une déci- 
sion judiciaire ou arbitrale reconnaissant que le 
différend qui s’est élevé entre lui et l’autre Etat 
belligérant, porte sur une question que le droit in- 
ternational laisse à la compétence exclusive de cet 
Etat. » 

On voit tout de suite la position délicate du pro- 
blème qui se comprend mieux encore avec un exem- 
ple concret : Un Etat prend chez lui à l’égard des 
ressortissants d'un autre Etat des mesures de sé- 
curité et de coercition qui lèsent les intérêts de cet 
autre Etat. Il n'a fait qu'user de sa souveraineté 
nationale et pourtant la répercussion de l'exercice 
de ce droit est telle qu'elle peut engendrer un con- 
flit. La nation lésée sollicite alors l’arbitrage du 
Conseil de la Société des Nations qui s’est décla- 
rée, en vertu du paragraphe cité plus haut, incom- 
pétente. Il n’y a donc pas de justice rendue, pas 
de sentence, pas d'appel possible et le plaïgnant ne 
peut non plus se faire justice lui-même sans deve- 
nir agresseur et s'attirer les foudres de la Ligue. 

Ajoutons que la Grèce et la Belgique se sont ral- 
liées au point de vue japonais.- 

Naturellement, les délégués justement émus, se 
sont empressés d'envisager le problème et de lui 
trouver une solution raisonnable. L'arrangement 
a pu se faire sur les bases suivantes acceptées par 
l'Empire du Soleil Levant : 

1° L'idée contenue dans le premier amendement 
japonais à l'article 5 du protocole a été reprise par 
le Comité des Trois (MM. Loucheur, Scialoja et sir 
Cecil Huvyst). Il à été entendu qu’en certains cas 
l’action conciliatrice du Conseil de la Société des 
Nations se poursuivra, même après qu’une décision 
arbitrale sera intervenue ; 

2° La suppression demandée par les délégués 
Japonais du paragraphe de l’article 6 du proto- 
cole — qui vise les questions laissées par le droit 
international à dla compétence exclusive d'un Etat 
— ne sera pas réalisée ; mais les termes en seront 
adoucis et un commentaire donne satisfaction aux 
sentiments de justice qui avaient inspiré l’amende- 
ment, du Japon. 

Le texte du protocole se trouvant ainsi complète- 
ment arrêté, celui-ci a été soumis à l'approbation 
de l’Assemblée le 2 octobre au cours d’un débat pu- 
blic. À cette occasion, M. Briand a prononcé un 
discours qui a produit une grosse impression. 

Aux dernières nouvelles, on annonce que le pro- 
tocole est adopté à l’unanimité des 47 votants, 
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ALLEMAGNE 
Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s’établissait 


ainsi, au 28 septembre 19214 : 


15 sept. 1924 23 sept. 1924 Compar. 
(En millions dé marks) 

Encaisse or (1)...... 544 560 + 16 

— argent et al. 29 28 — L 

Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses En trillions de marks) 


dé prés. ere 385.000 363.000 — 22,000 
Portefeuille d’es- 

compte ....... ....1925.192.564 1962.552.071 + 87.859.507 
Avances..... este 100 477 060 149127002108 687.750 
Portefeuille titres.. 76.704.766 74.559.341 + 854.575 


Circulation. ....:...1305.717.145 1252.014.879 . — 53.702.766 
Dépôtsi.:13.:,:..:. 810:498. 933 434.851:046 +198.852.113 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allëémagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1923 sauf en ce qui concerne l’eñ- 
caisse toujours exprimée en millions). 


nee À ”- Sul. & 
ps Fr © El Cr: ÉPR Por- | El S a 
Dates £ [Sac] cula- | HER | te |E£ESIxS 
8 |Mg©| tion | 62% |feuile | P|aa 
5 RAS Fe LA bo 
31 juil. 4411.258| 38 | 2.909 | 1.258) 2.081 202 nt 
Jjui 
7août de |1.478 97 3.807 | 1.879) 8.737 | 226 6 n) 
août) 


31 juill24| 491) 473.000/1241038495) 2003900360 [1798096840 ! 76,5 (2 [10% or 


7 août:.| 498) 455.000/4204:45755/365877454/1190684752/70,2(21 » 
15 == ..! 507! 435.000/1174748900 3350607490 1826094813,76,4(2| » 
93 — ..| A62| 428.000/4129222771/371240868/1736082623,76,4(2| » 
30 — .,! 517) 15.000/1391895246/207791227/1860843618,76.3 (2! » 

6 sept..| 928) 388:00011375640791/359201184|1897803067/76.1(21 » 
15 — ..| 544 385.000/1305717145/310498033 4025192564/76,7(21 » 
28 — ../(1)560! 363.00011252044379|434351046/1962552071177,6 (21 » 


(1) Y compris 102 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 
(2) En millions dé trillions de marks. 


La situation. — Le Reich n'a pas encore fait, à 
Genève; $a demande d'admission à la Société des 
Nations. C’est qu’au lieu d’une demande franche, 
Berlin s’est décidé pour une demande équivoque : 
les représentants diplomatiques de l'Allemagne, à 
Paris et à Londres, ont été chargés de demander 
officiellement aux Gouvernements “chez œui ils sont 
accrédités, s’il ne serait pas formulé d'opposition 
aux conditions desquelles l'Allemagne fait dépen- 
dre sa demande d'admission. Ainsi l'Allemagne veut 
imposer ses conditions et puis représenter leur 
acceptation éventuelle comme un triomphe politi- 
que. En cela, le Cabinet de Berlin se conforme au 
mot d'ordre nouveau de l'Allemagne, qu'énonte 
journellement toute sa presse :'« La Société des 
Nations à besoin de l'Allemagne, maïs 1’ Allemagne 
peut se passer fort bien de la “Société des Nations. » 
C'est, la formule que développent journellement le 
Vorwaerts et da Deutsche Zeitung. 

Cette manœuvre a été imaginée par M. Strese- 
mann, le ministre des Affaires -étrangères nationa- 
liste, qui prépare ouvertement l'entrée des nationa- 
listes dans le ministère. Il paraît devoir réussir. 
Cette entrée se prépare depuis les dernières élec- 
t‘ons, et, depuis ce jour, les nationalistes n’ont 
cessé de gagner du terrain. Aujourd'hui, ils sont 
au seuil du pouvoir. On annonce qu'ils auront de- 
main, Au moins trois portefeuilles dans le minis- 
tére, Si le chancelier né réussit pas à ramener à 
lui le parti socialiste — et tout prouve qu’il 
échouera ‘dans cette tentative — Ia direction des 
affaires passera incessamment à la droite. Et l’on 
sait qué Son programme comporte le sabotage inté- 


gral du plan Dawes, pour l'acceptation duquel les 


nationalistes ont pourtant donné leurs voix au 
Reichstag. Les autres articles de leur programme 
sont : la main-mise complète sur l'Administration, 


des impôts sur tous les produits de consomma- 


tion, et surtout, la création de droits protecteurs 
sur tous les objets d'importation, pour prendre po- 
sition avant l'élaboration du traité de commerce 
avec la France. Ainsi, les nationalistes considérant 
toujours des accords de Londres désastreux pour 
leur pays vont collaborer avec le Cabinet qui les 
a sanctionnés.. pour aïriver à les annuler |! On 
devine ce que cela promet pour l'avenir. | 

Pour le moment, on a pu constater par le der- 
nier discours de M. Stresemann que la mentalité 
unanime du Reich: est faite de volonté de résistance, 
de non-acceptation du fait accompli et du désaveu 
de toute signature donnée. 

Des accords de Londres, T'Allemagne n'accepte 
que la perspective de l'emprunt de 800 millions de 

marks. Elle en poursuit la réalisation. M. Luther, 
ministre des Finances, s’est rendu à Londres où se 
trouvait déjà M. Schacht, directeur de la Reichs- 
bank, pour en activer les négociations. # 


Le commerce extérieur en août 1924. — Peridant 
le mois d'août dernier, les importations en AïMé- 
magne ont atteint 446 millions de marks-or, les ex- 
portations d'Allemagne 589 millions, 

Les chiffres Correspondants du mois précédent 
étaient de 565 et 573 millions. La diminution des 
importations porte pour 51 millions sur Jés pro- 
duits fabriqués, notarnmefñt sur les textiles, pour 
57 millions Sur les matières premières et produits 
mi-ouvrés (principalement textiles et charbon). 


DANEMARK 


La situation économique. — D'après les rensei- 
gnements qui nous ont été communiqués par la 
Légation de Danemark à Paris, la hausse de Ia 
couronne, passée de 6,25 couronnes par dollar en 
juillet à 6,18 couronnes en août et à 5,92 couron- 
nes au 9 septembre, semble devoir être attribuée 
à la fois à l’apaisement qui à succédé à l'inquié- 
tudé occasionnée par la fermeture de la Diskonto- 
bank et aux perspectives encourageantes des récol- 


tes. En outre, la balance du commerce accuse une 


amélioration très appréciable, le déficit, pour les 
sépt premiers mois de l’année courante s'établis- 
sant à 147 millions de couronnes, comparative- 
ment à 217 millions pour la période correspon- 
dante de l’année dernière. Enfin, il ‘est probable 
qu’en raison de l'inquiétude qui s’est pendant quel- 
que temps manifestée en ce qui concerne le miar- 
ché dés changes, des devises étrangères ont dû 
être achetées antérieurement os couvrir les 
engagements échus. 

Les prêts de la Banque Nationale ont progressé 
de 477 millions de couronnes à la fin de juillet à 
497 millions à la fin d'août, maïs ceux des trois 
banques principales privées ont rétrogradé de 1.391 
à 1.976 millions de couronnes, tandis que les dettes 
nettes à l'étranger de ces derniers établissements 
ont été réduites d'environ 28 millions de couron- 
nes. Le montant des billets en circulation s’est 


retrouvé bn août sans changement sensible, soit. 
471 millions de couronnes à Îa fin de ce même 


mois au lieu de 470 millions à la fin d'août. 
Le mouvement hebdomadaire moyen pour les 
actions à été de 2.4 millions de couronnes et pour 


les obligations de 2.7 millions de couronnes en 


août, contre respectivement 3.6 millions et 8.3 mil- 
lions de couronnes en juillet, Les cours ont béné- 
ficié d’une hausse pour les actions, dont le nom- 
bre indice est passé de 91.5 en juillet à 924 en 
août, mais ont subi une légère diminution pour 
les obligations, avec 97.1 contre 974, 
de janvier. 1924 étant pris dans les deux cas comme 
base de comparaison, soit 100. 

D’ après les statistiques du « Journal des Finan- 


\ 


les cours 
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ces », le coût de la vie a baissé de 233 à 231 dans 
le courant du mois d'août. Le chômage a été sen- 
siblement moindre que l'année dernière, Ie pour- 
centage général s'inscrivant à 5,4 % contre 8 % en 
août 1923 ; en ce qui concerne l’industrie propre- 
inent dite, le pourcentage des chômeurs a été de 
6,8 % en août 1924 contre 10,1 % pour 1é même 
mois de l’année passée. 

Quant aux revenus de l'Etat provenant des im- 
pôts de consommation, ils se sont élevés en août 
dernier à 14.7 millions de couronnes, dont 4.6 mil- 
lions pour les recettes douanières, au lieu de 15.8 
millions de couronhes en août 1925. 


ESPAGNE 

La campagne du Rif: La situation des armées 
espagnoles s’est sensiblement améliorée dans le 
Rif au cours de ces derniers jours. Après l’exé- 
cution du plan de repli, les troupes se sont ensuite 
portées en avant dans le but de délivrer les gar- 
nisons encerclées par les Rifains. Le premier 
objectif a été atteint et, dès mardi dernier, le gé- 
néral Primo de Rivera pouvait annoncer que la 
ville sainte de Chechaouen était reprise et les com- 
munications rétablies entre cette ville”et Tétouan. 


FINLANDE 


Les estimations budgétaires pour 1925. — La Fin- 
landeest un des rares pays européens ayant, réussi, 
depuis la fin de la guerré, à restaurer leurs finan- 
ces : le marc finlandais a été ‘stabilisé, la dette 
nationale a été consolidée en totalité, et la réserve 
du Trésor a continué à s'accroître grâce aux excé- 
dents budgétaires. À 

Le projet de budget pour 1925, récemment pré- 
senté au Parlement, estime à 3.112 millions de 
marcs finlandais le total des recettes, et à 3.279 
millions lé total des dépenses. Le déficit de 167 mil- 
lions de marcs doit être couvert par un prélève- 
ment sur la réserve du Trésor, réserve constituée, 
comme il à été dit, par les excédents budgétaires, 
et aussi par les portions inutilisées des eniprunts 
antérieurs. 

Le Gouvernement finlandais n'aura par consé- 
quent à contracter aucun nouvel érprunt ‘pour 
équilibrer le budget, ce qui écarte ainsi un sérieux 
facteur éventuel de dépréciation monétaire. 

GRANDE-BRETAGNE 

Le discours de Derby. — Le premier thinistre a 
prononcé à Derby, le 26 septembre, un grand dis- 
cours dans lèquel il a défendu énergiquement la 
politique du cabinet travailliste. 

Après avoir mis ses adversaires politiques au 
défi de prouver que le pays avait eu à souffrir 
d'une façon quelconque de d'arrivée au pouvoir 
dü Labour partÿ, M. Mac Donald à parlé des ques- 
tions actuëllément discutées à Geriève. Parmi les 
grandes difficultés qui se présentent se trouve celle 
de la sécurité, que ne sauraient garantir ni le mi- 
litarisme ni la force. Ce qu'il faut faire actuelle- 
ment, à dit le premier ministre, c’est mettre la 
guerre hors la loi. Le but du Gouvernement est la 
paix mondiale, et il ne se contente pas de protes- 
ter de son dévouement à la cause qu'il défend. 
M. Mac Donald a démenti que le Gouvernement 
britannique ait donné à la Société ,des Nations 
une « hypothèque sur sa marine de guerre », mais 
il a tenu à assurer que l'arbitrage était un grand 
pas en avant ; que ce n'était pas là une opinion, 
mais un fait, ét qué le Gouvernement travaillisté 
s’attachait à établir des conditions telles que les 
peuples n'aient plus à redouter la guerre.. 

Abordant ensuite la question du traité änglo- 
russe, le premier ministre a fait observer que ce 
traité donne à l'Angleterre de nombreux avan- 


tages commerciaux, qu'il lui ouvre à nouveau 
le marché russe, et met fin à la propagande. Il à 
ajouté que le Gouvernement travailliste avait 
réussi à ce que la Russie reconnaisse ses dettes 
et ses responsabilités ; qu'il n’avait pas réglé les 
réclamations, mais, qu'il avait élaboré un docu- 
ment devant permettre de les régler ; qu'il n'avait 
pas consenti d'emprunt à la Russie, mais qu’il 
n'avait fait que le garantir, les conditions de ga- 
rantie étant laissées À la décision de la Chambre. 
Une grande partie de cet emprunt doit être d’ail- 
leurs dépensée en Angleterre. M. Mac Donald a 
terminé en disant qu'il ne pouvait pas y avoir de 
paix en Europe sans la Russie, et il a laissé entre- 
voir l'éventualité d'élections générales, dans le cas 
où la Chambre des Communes repousserait la con- 
clusion du traité anglo-russe. 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 24 septembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission  Liv.sterl. 
Hilo es 21.2. Na Does ae doutes 146,352.320 
Dette de PEtat..1...6..::,44 Le ve <.. 41,015.100 
Autres garanties ....................... 8.734.900 
Or monnayé et en lingots........, se... | 126:602.320 


146.852.320 


Dépariement de Banque 


PaDITal A DGIALI SR. Lo eee 14.553.000 
Dépôts publics (ÿ compris les comptes 
‘ du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 13.536.898 
JépPÔTS dIVÉPS SSL Te a norte t'e 110.763.965 
Traites à sept jours et diverses..... REA _ 138.428 
Solde en excédent...,.:.... NPECACRS PEER) 3.104.390 
149.571.681 
= = 
Garanties en valeurs d'Etat....,:...., + 41.698.413 
Autres garanties ........... CCE CN DA 76.606.766 
Billets en réserve. : 4143, .42. Sas ie 82.443.455 
1.823.017 


Or et argent monnayés en réserve.,...,. 
J 142.571.681 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliérs de livres sterling) 


Dao) m2 S © 
g 2 £ a Eee o EX CE 
Do a ie Pete se MESSE 
Dates o = ON A ES 
Ér o A lraz] © [252 
LE 5 So | À | we © 
Gaoût1914| 27.622| 36.105] 68.249| 76.893] 9.967| 14.606 % 
6 août.194/198. 308 127. 1061194.247/121.379,20.951| 16.86/4 ©4 
13 — ...1198.215/196.034/122.202/118.267122.031| 18,02! » 
20 — ...1128.316/125.1191195.610/120.785 29.947 18.26| » 
97 — ...1128.315125,372/122.4841117.902,22.603| 18.53| » 
3 sept. ..|128.403/125 7251195 .293/121 .140/22.497| 17.90] » 


— :.../128.424/122.789/199.288)117.079/28.449| 19.18] » 
17 — :,./128.497/122.099/122.076/116.262,24.078| 19.72] » 
24 — ...1198.495/193.909/124.301/118.305 24.966] 19.52] » 


La Conférence internationale du libre-échange. 


— Une conférence internationale du libre-échange, 


à laquelle assistaient des délégués français, amé- 
ricains, anglais, allemands, italiens, suisses, hol- 
landais, autrichiens et suédois, s’est réunie à Lon- 
dres le 29 septembre. 

Dans le but « d'accroître le commerce interna- 
tional et d'assurer la solvabilité de la plus grande 
partie des nations du monde », une résolution a 
été- adoptée par la Conférence, préconisant l’abo- 
lition de toutes les barrières douanières interna- 
tionales, des passeports et des prélèvements -au 
titre des réparations, 
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La situation des banques. — Le Statist a récem- 
ment établi le bilan global de dix-neuf banques 
des Iles britanniques, à la fin de juin dernier. 
Voici les chiffres publiés par la revue anglaise, 
qui donne en même temps les chiffres correspon- 
dants à la même date de l’année précédente : 


Bilan global de 19 banques de Grande-Bretagne 
et d'Irlande à la jin de 1923 et de 1924 
(Ranque d'Angleterre exceptée) 
80 juin 1923 30 juin 1924 
TT Re A RE 


EE. 
Milliers Milliers 
de liv. st. 1 9"12delite st nes 
Actif — _ — LS 
Espèces en caisse et en 
banque 2", rene 288.457 13.8 304.860 14.4 
Valeurs à vue et à court 
LETMO RS PMU ENEE 126.448 6.0 113.940 9.4 
Piacements........... 455.594 921.7 438.876 20.7 
Effets escomptés....... 270.834 12.9 244.633 11.6 
Avances: 2.01..." 862:088' 407 898.406 42.5 
Garanties sur accepta- 
TONSA ER AA DE 71.250 3.4 81.264 2,9 
Immeubles, etc........ 80.473 ALL ___ 31.897 _1.5 
Total de l'actif... 2.095.144 100.0 2.113.376 100.0 
Passif é 
Capital:versé "re 73.611 3.5 15.038 3.5 
Fonds de réserve...... ; 58.551 2.8 69,587 2.9 
Billets en circulation 4.315 0.2 4.648 0.2 
Acceptations........... 71.251 8.4 81.264 3.9 
Dépôts et comptes cou- 
PANDA ENT EAAENRE 1.887.416 90.1 1.891.839 89.5 


Total du passif.. 2.095.144 100.0 2.113.376 100.0 


Si l’on envisage plus spécialement les six prin- 
cipales banques : Bank of Liverpool and Martins, 
Barclays, Lioyds, Midland, National Provincial, et 
Westminster, les principaux postes du bilan glo- 
bal de ces établissements s’établissaient comme 
suit au 30 juin 1924 : espèces en caisse et en ban- 
que, 255.576.337 liv. st. ; valeurs à vue et à court 
terme, 92.396.803 Liv. st. ; placements, 328.123.033 
liv. st. ; escomptes, 2283.721.187 liv. st. ; avances, 
767.161.531 liv. st. ; garanties sur acceptations, 
77.892.505 liv. st. ; immeubles, etc., 26.678.797 liv. 
st. ;: total de l'actif, 1.771.550.193 liv. st. pat 

Capital versé, 62.815.603 liv. st. ; fonds de ré- 
serve, 50.355.489 liv. st. ; billets en circulation, 
14.358 liv. st. ; acceptations, 77.892505 Liv. st. ; dé- 
pôts et comptes courants, 1.580.472.238 liv. st.; total 
du passif, 1.771.550.193 liv. st. 


La délimitation des frontières entre l’Ulster et 
l'Etat libre d'Irlande. — Le Parlement” britanni- 
que, convoqué spécialement pour examiner le pro- 
jet de loi préparé par le Gouvernement au sujet 
de la délimitation des frontières irlandaises, s’est 
réuni le 30 septembre. 

Au cours d’une première séance, le premier mi- 
nistre a fait un long exposé historique des faits 
ayant déterminé le différend actuel, qui date de 
la rupture de l'accord intervenu entre sir James 
Craig et M. Michaël Collins; puis il a commenté, 
en vue de sa deuxième lecture devant la Chambre 
des Communes, le projet de loi, qui consiste à 
donner, à la Commission de délimitation des fron- 
hères d'Irlande, un représentant de l'Ulster, mal- 
gré l’onvosition du cabinet ulstérien. 

Les explications de M. Mac Donald ont été com- 
battues par M. Baldwin, qui a déclaré toutefois 
qu'il voterait le bill en detsxième lecture, à con- 
dition que soit adopté un amendement déposé par 
les conservateurs. M. Asquith, au nom du parti 
libéral, a annoncé qu'il soutiendraiït le projet gou- 
vernemental. 


Les relations anglo-égyptiennes. — Les négocia- 
tions entre M. Mac Donald et le premier ministre 


d'Egypte, Zaghloul pacha, au sujet des différends 
anglo-égyptiens, ont commencé le 25 septembre. 


La question de Mossoul. — Nous avons signalé, 
dans un numéro précédent, la divergence de vues 
du Gouvernement britannique et du Gouvernement 
turc dans la question de la fixation des frontières 
de l'Irak, actuellement soumise au Conseil de la . 
Société des Nations, le Gouvernement d’Angora 
proposant un referendum dans le vilayet de Mos- 
soul, le Gouvernement de Londres se montrant op- 
posé à une telle procédure. 

Le Gouvernement britannique, qui, contrairement 
au désir du Gouvernement turc, ne voulait pas que 
le Conseil de la Société ait à connaître du fond de 
la question, c'est-à-dire de l'attribution du vilayet 
de Mossoul, à finalement admis que la question 
soit posée dans toute son extension. 

Le projet de résolution suivant a été voté le 
30 septembre par le Conseil de la Société des Na- 
tions : , 

« Le Conseil, saisi par application de l’article 3 
du traité de Lausanne, de la question de la déter- 
mination de la frontière entre la Turquie et l'Irak, 
décide qu'il sera constitué une commission spé- 
ciale de trois membres : 

« Cette commission devra apporter au Conseil 
des renseignements et des suggestions propres à 
lui permettre de prendre sa décision. Elle recevra 
toutes communications que les parties pourront 
désirer lui faire ; elle pourra procéder à des inves- 
tigations sur les lieux et se faire, dans ce cas, 
assister par des assesseurs désignés respective- 
ment par chacun des Gouvernements intéressés. 

« Le Conseil prend acte des déclarations /des 
Gouvernements britannique et ture qu’en atten- 
dant la décision à prendre au sujet de la fron- 
tière, il ne sera procédé à aucun mouvement, mi- 
litaire ou autre, de nature à apporter un change- 
ment quelconque dans l'état actuel des territoires 
dont le sort définitif dépendra de cette décision. » 


La situation financière de la Nouvelle-Zélande. 
— Il résulte. des chiffres récemment publiés que 
la dette publique de la Nouvelle-Zélande s'établis- 
sait, à la date du 31 mars dernier, à 221.616.361 
liv. st. Le tableau suivant donne la situation com- 
parative de la dette au 31 mars des trois dernières 
années : 


La dette publique de la Nouvelle-Zélande en 1922, 1993 et 1924 


; re Fonds 
Année terminée Dette d'amortisse-  Datte 
au 31 mars brute * ment nette 


(Millions de liv. st. 


1992 RNA SE 219.1 10.7 208.4 
1928. ÉRRR E E 219.0 11.9 207.1 
1984282, A PERS RES 221.6 13.0 208.6 


Voici comment se répartissait en 1924 le mon- 
tant de la dette, et voici quelles étaient les char-. 
ges annuelles : 


Répartition et charges de la Dette en 1924 


Charges brutes 

Montant annuelles 

| é (Liv. st.) 
Détenu en Nouvelle-Zélande... 104.632.868 4.554.057 
— AustraTienr RER ARE ve 2.106.600 86.828 
— Anpleterre ne "A2 114.876.898 4.977.563 
221.616.361 9.618.448 
Fonds d'amortissement annuel...,............ 139.449 

Remboursement de la dette impériale conso- 

lidée., er RER nn LES 307.718 
Charges brutes H0talésee tr... ..1,116/ 400 10.665.608 
Recouvrements estimés........:....,.:...1/2 _ 2.108.111 
Charges nettes annuelles au 31 mars 1924... 8.557.497 


Les comptes financiers de la Nouvelle-Zélande 
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font ressortir, pour l'exercice 1923-1924, un mon- 
tant de 27.960.000 liv. st. aux recettes, et de 26 mil- 
lions 148.000 liv. st. aux dépenses, contre respec- 
tivement 27.579.000 liv. st. et 26.264.000 Liv. st. pour 
l'exercice 1922-1923. Pour l'exercice 1924-1925, les 
estimations de recettes ont été établies à 27.857.620 
liv. st., et les estimations de dépenses à 27.905.060 
liv. st., soit un excédent disponible prévu de 
352.560 liv. st. qui pourra permettre éventuelle- 
ment un accroissement des traitements des fonc- 
tionnaires. 

Il est intéressant de signaler que pour une popu- 
lation d'environ 1.300.000 habitants, le nombre des 
déposants dans les caisses d'épargne postales dé- 
passe 700.000, le montant des dépôts étant supé- 
rieur à 44 millions de livres sterling. 


SUEDE 


L'industrie des matières grasses en 1923. — Le 
rapport annuel de l’ « Union des industries chimi- 
ques de Suède » contient, sur l’industrie suédoise 
des matières grasses, d’intéressants renseignements 


. dont nous extrayons ce qui suit : 


La Suède a importé, en 1923, 2.847 tonnes de 
suifs de toutes sortes, 3.403 tonnes de graisse et 


saindoux, 1.436 tonnes d'oléomargariné, 8.700 ton-. 


nes de graisse végétale, 9.760 tonnes d'huiles végé- 
tales, 2.009 tonnes d’autres graisses (huiles de pois- 
son, stéarine, oléine) ; elle a importé en outre 
54.557 tonnes de graines de soya, ce chiffre compre- 
nant aussi les veSces, et 12.881 tonnes de coprah. 

Les graines de soya et le coprah figurent en tête 
des matières premières travaillées par les huileries 
suédoises. La production, qui n’a pas eu à subir 
d'arrêt l’année dernière, a été supérieure à celle 
de 1922. La majeure partie des huiles à été absor- 
bée par l’industrie suédoise, notamment par les fa- 
briques de margarine, de lessive, ainsi que les sa- 
vonneries. Les produits raffinés sont en progrès 
sensibles, notamment l'huile de soya épurée. Au 
cours de l’année 1923, l'exportation a doublé par 
rapport à celle de l’année précédente. Les tour- 
teaux ont gagné beaucoup de terrain sur le marché 
intérieur, et ils ont trouvé de nouveaux débouchés 
à l'exportation. 

Les fabriques d'huile de ‘lin ont été en marche 
pendant la plus grande partie de l’année, quoique 
dans des proportions très variables. On évalue à 
environ 30.000 tonnes les quantités traitées de grai- 
nes de lin et de colza. 
. La situation dans l’industrie des savons et les- 
sives ne présente pas de changements importants 
depuis 1922. Les lessives en poudre remplacent de 
plus en plus les savons de ménage, dont l'écoule- 
ment a été relativement faible en 1923. La vente 
des savons de toilette a été assez normale au point 
de vue des quantités, mais en ce qui regarde les 
qualités, ce sont les produits bon marché qui ont 
été les plus demandés, de sorte que beaucoup de 
fabricants ont été peu satisfaits des résultats de 
l'année. La production suédoise a été en 1922 de 
23.417 tonnes pour le savon noir, de 3.478 tonnes 
pour le Savon ordinaire, et de 5.037 tonnes pour 
les lessives et, savons en poudre. 

L'industrie de la stéarine a souffert en 1923 de la 
hausse des matières premières et des violentes fluc- 
tuations des prix. La production a atteint, pendant 
cette même année, 830 tonnes de stéarine et bou- 
gies de stéarine, au lieu de 1.056 tonnes en 1921. 

Le marché de la glycérine a été faible pendant 
toute l’annéc, avec des cours en recul. La produc- 
tion suédoise à été en 1922 de 295 tonnes de glycé- 
rine, brute et raffinée, l'importation s'étant élevée 
à 668 tonnes en 1922 et à 493 tonnes en 1923. 

Le marché de l’oléine à présenté à peu près les 
mêmes caractères que celui de la glycérine. La 
production à atteint 724 tonnes en 1922, et l’impor- 
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tation, 1.080 tonnes pendant cette même année, et 
1.340 tonnes en 1923. 

Le nombre des fabriques de margarine, qui était 
seulement de 10 avant la guerre, arrive aujourd'hui 
à 14, mais la production, qui-s’élevait à 31.019 ton- 
nes en 1915, n’a été que de 17.623 tonnes en 1922, : 
l'importation ayant atteint 666 tonnes en 1922 et 
1.337 tonnes en 1923. 


ETATS-UNIS 


Crédits américains à l'Autriche. — D'après des 
renseignements publiés par la « Neue Presse » et 
reproduits par l’Exchange Telegraph, des négo- 
ciations sé poursuivraient actuellement en vue de 
crédits qui seraient accordés par les Etats-Unis à 
des provinces et à des villes autrichiennes. La 
première transaction, qui serait près d'aboutir, 
comporterait un crédit de 14 millions de dollars 
qui serait consenti aux villes de Gratz, Linz, Salz- 
burg et Innsbrück. 


Les exportations de la Finlande et les banques 
américaines. — La Banque de Finlande à conclu 
récemment des accords avec certaines banques 
américaines en vue d'obtenir de ces derniers éta- 
blissements, jusqu’à concurrence d'environ 10 mil- 
lions de dollars, des crédits à court terme qui se- 
ront utilisés pour financer les exportations finlan- 
daises de bois et de papier. Le taux d'intérêt a été 
fixé à 5 %, soit à peu près la moitié de celui qui 
est appliqué d’une façon courante sur le marché 
intérieur. 


La dette lithuanienne. — D'après des renseigne- 
ments officiels fournis par le Trésor des Etats- 
Unis, un accord aurait été conclu relativement au 
règlement de la dette de la Lithuanie vis-à-vis de 
la grande République nord-américaine, règlement 
comportant le paiement pendant soixante-deux ans 
par le Gouvernement lithuanien d'une somme 
annuelle de 6.102.094 dollars. 

La Lithuanie est le quatrième Etat ayant con- 
clu avec les Etats-Unis, depuis la guerre, un ac- 
cord pour règlement de dettes, les trois autres 
étant l'Angleterre, la Finlande et la Hongrie. 


L'industrie laitière. — Dans sa revue mensuelle, 
la Guaranty Trust Company de New-York, a ré- 
cemment publié des renseignements intéressants 
sur l’industrie laitière aux Etats-Unis. 

Bien que la vente. des produits de cette indus- 
trie n'ait pas encore atteint le degré remarquable 
d'organisation du blé ou du coton, par exemple, 
le développement de l’industrie laitière mérite de 
retenir l’attention. La valeur réelle de la produc- 
tion totale des Etats-Unis s’est élevée, en effet, en 
1923, à non moins de 2.566 millions de dollars, en 
augmentation de 23 % sur le chiffre de 1922 ; cette 
valeur est supérieure à celle de tous les autres 
produits agricoles. La récolte de maïs n’a atteint 
que 2.222 millions de dollars, celle du blé 725 mil- 
lions, celle du coton 1.769 millions, celle du foin 
et des fourrages 1.480 millions, celle des légumes 
1.089 millions, celle du bétail 2.397 millions, celle 
de la volaille 1.047 millions, de dollars. La valeur 
des produits de laiterie représente 42 % de la va- 
leur totale des produits animaux et 21 % de la 
production nette des fermes américaines. 

La production totale annuelle de lait est d'’en- 
viron 100 milliards de livres, et correspond à un 
millier de livres environ par habitant ; 45 % du 
total sont vendus sous forme de lait frais, 36 % 
sont utilisés pour la fabrication du beurre, 16 % 
pour la fabrication du fromage, des glaces, du 
lait condensé, et pour l'alimentation des veaux ; 
le surplus est employé à la fabrication de la pou- 
dre de lait et autres produits. 

Malgré la baisse des prix consécutive à l’aug- 


mentation de la production des produits de la Jai- 


terie pendant ces dernières années, conclut la Gua- 
ranty Trust C°, la situation reste suffisamment fa- 
vorable à un nouveau développement de l'industrie : 
on reconnaît, en effet, de plus en plus la valeur 
comestible de ces produits, et l'augmentation de la 
production reste insuffisante devant la demande 
croissante. Il faut signaler que le nombre des ani- 
maux de laiterie est, pour le monde entier, infé- 
rieur au chiffre d'avant-guerre, et qu'avec de nou- 
veaux progrès dans la situation industrielle en 
Europe, s'ouvrent des perspectives intéressantes âu 


point de vue marchés étrangers pour les produits 


américains. 


La situation économique des Îles Philippines. — 
D'après les renseignements publiés par l’Index de 
la « New-York Trust Company », l'archipel des 
Philippines est composé de 7.083 îles différentes, et 
la population atteint environ 11 millions d’habi- 
tants, dont 66.000 étrangers, et notamment 45.000 
Chinois, 8.000 Japonais, 6.000 Américains, 4.000 
Espagnols et 8.000 représentants de diverses natio- 
nalités, 

En vingt ans, le mouvement commercial a aug- 
menté d'environ 700 %, la majeure partie avec 
les Etats-Unis. Pour l'année 1923, le commerce 
extérieur total s’est élevé à 208.552.737 dollars, dont 
65 % avec les Etats-Unis. Les importations ont 
atteint 87.799.747 dollars, dont 58 % de provenance 
américaine, et les exportations 120.752.990 dollars, 
dont 71 % à destination des Etats-Unis. 

Les marchandises importées ou exportées ont été 
transportées par des bateaux américains, soit 
46 %, par des bâtiments anglais 35 %, par des na- 
vires hollandais, 4 %, et enfin par des vaisseaux 
japonais avec un peu moins de 4 %. 

A l'heure actuelle, un dixième environ du terri- 
toire cultivable est en exploitation. Plus de 63 mil- 
lions d’acres demeurent disponibles pour l’agri- 
culture ou l’industrie. La limite maximum des 
terrains concédés, fixée à 2.500 acres, est faible, 
pour les sociétés caoutchoutières par exemple, et 
re nuit au développement des grandes exploita- 
ions, 


La guerre civile. — Un mouvement offensif a été 
déclenché le 28 septembre par les troupes du Tche- 
Kiang contre les forces gouvernementales luttant 
pour la possession .de Shanghaï. Le Gouverneur du 
Tche-Kiang, le général Lu Yung Hsiang, a réussi 
à regagner quelque terrain, mais sa situation pa-- 
rat rester assez précaire. La bataille se poursuit 
autour de Shanghaï. 

Au nord, l'armée. du général Chang-Tso-Lin se- 
rait en marche sur Pékin. Les légations étrangères 
ont adressé au Gouvernement chinois ainsi qu'au 
Gouverneur de la Mandchourie un mémorandum 
dans lequel, tout, en se défendant d’une interver- 
tion dans les hostilités, elles désapprouvent le bom- 
bardement des villes et des villages non fortifiés, 
et déclarent que dans le cas où les ressortissants 
étrangers ou leurs propriétés auraient à souffrir, 
elles en tiendraient responsables les autorités ayant 

ordonné l'attaque. - 

En ce qui concerne l'accord récemment conclu 
entre le Gouverneur de la Mandchourie et la Russie 
au sujet du contrôle du chemin de fer de l'Est chi- 
nois, le ministre des Affaires étrangères à Pékin 
a adressé lle 25 septembre à l'ambassade soviétique 
une note dans laquelle il fait observer que le géné- 
ral Chang-Tso-Lin est en état de rébellion déclarée 


contre-le Gouvernement central, et que celui-ci ne 


saurait reconnaître cet accord. 

D’après les dernières nouvelles, la bataille pour 
la possèssion de Shanghaï se poursuit désespéré- 
ment sous les murs de la ville, dont les défenseurs, 
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fléchissant devant le nombre, battent en retraite 
lentement. On signale des pertes élevées pour cha- 
cun des deux partis en présence. 


“ 


Revue Commerciale 


Blé : L'évaluation des récoltes en France et dans le monde ; la situa- 


tion; les cours. — Vins ét Alcools : La situation; les cours. — 
Sucres: La situation ; les cours. — Cafés : La situation; les 
cours. — Textiles: La situation; les cours. — Soies : La 


situation ; les cours, — Métaux : Les cours. — Gaoutchoucs: 


Les cours. _ * 


Blé. — Le « Bulletin des Halles » publie cette éva-. 


luation des récoltes de blé et de seigle : blé, 80.929.750 
quintaux ; seigle, 9.835.000 quintâäux, auxquels il faut 
ajouter une production très approximative de 1 mil- 
lion 258.395 quintaux de méteil. Les évaluations pré- 
cédentes avaient donné: 66.220.100 quintaux en 1922, 
88.034.290 quintaux en 1921, 64.482.180 quintaux en 190, 
contre. 86.919.050 quintaux en 1913. ( 


Quant à la récolte mondiale, le « London Grain, 


Seed et Oil Reporter » vient d’en publier son estima- 


tion préliminaire. Il arrive au total relativement im- 
portant (Surtout étant donné que la Russie n’est pas 
comprise) de 395.342.000 quarters (861.845.000 quintaux). 
Le résultat définitif indiqué par ce journal pour lan 
passé fut de 436.613.000 quarters (950 millions de quin- 
taux), mais il s’agit là d’une production exception- 
nellement forte et il faudrait remonter à 1916 pour 
trouver un total plus élevé que celui mentionné pour 
cette année. ; + 

Sur nos marchés, les cours du blé et des farines.sont 
restés sans changement mais soutenus. 

Le blé cote 118 fr. pour le courant et 119,50 pour. 
le prochain. 

Le cours, des farines-fleur a été de 138 fr. comme 
précédemment. 


Vins. — Les vendanges ne sont pas terminées par- 
tout ; on sait seulement que, dans le Midi, le rende- 
nent est supérieur à celui de 1923. 

Sur toutes les plaies du Midi, les cours sont fermes. 

À Béziers, on a coté les vins rouges vieux de 8 à 
1005 de 64 à 85 fr. comme précédemment : les nou- 
veaux l’ont été de 7 à 7 fr. 25 le degré pour ceux à 
retirer de suite sous marc et de 7 fr. 25 à fr. 75 
pour les logés; les affaires sont gênées sur cette place 
par la grève des chauffeurs et charretiers. À Mont- 
pellier on à noté les vins vieux de 7,50 à 8 fr. 50, les 
nouveaux de 6,25 à 6 fr. 60 le degré, suivant retirai- 
son. À Narbonne, les cours sont restés de 8 à 8 fr. 50 
ie degré pour les 1%3, et de 7,25 à 7 fr, 50.pour les 
Vins nouveaux, 

On annonce que, ie département d'Alger donnerait 
3.800.000 hectos, de sorte que le rendement total de 
l'Algérie pourra ne pas trop s'écarter de celui de 1923. 

Dans le Bordelais comme dans la Bourgogne, les 
affaires sont très restreiñtes ; mais les cours ne flé- 
chissent pas. 


A Paris, à l'entrepôt de Bercy, pas de changement 
dans les cours. Les transactions ne dépassent pas une 


petite normale. Les vins du Midi vieux 8° ont été 


.1raités dé 8 à 85 fr.; les 96 de 91 à 95 fr.: les 10° dé 


105 à 115 fr., ceux de qualité supérieure sont assez 
recherchés. Les vins nouveaux, dont on demande les 
mêmes prix que pour les 1923, quoiqu'il y ait quel- 
ques différences dans les cours à la propriété, parais- 


sent coter de 80 à 82 fr. pour les 80, et de 90 à 95 fr. È 


pour les 9o. 2 


Alcools. — Transactions peu importantes, mais es ; 


cours semblent vouloir se raffermir., A la Bourse de 
Commerce de Paris on tient les 3 d'octobre de 525 à 
578 fr. l’hectolitre nu. Le syndicat des rectificateurs 
d'alcool de bouche cote l'alcool rectifié extra-neutre, 
base 1000 sur la place de Paris de 659 à 700 fr. l'hec- 
tolitre en entrepôt. . Ka 

* À Marseille, l’on a cédé les dlcools de vin “leg 1000 


NS 


de 640 à 680 fr. 
les trois-six de vin 860 
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l'hectolitre à Narbonne où l’on a traité 
de 453 à 475. fr. 


et les trois- 


six de marc de 375 à 380 fr. A Montpellier, les trois- 


six de marc 86° de 384 à 400 fr. A Alger, 
lé trois-six de marc à 380 fr., 
le trois-six de vin à 575 fr. 


Sucres. — Les transactions sont assez animées et 


, les cours sont soutenus. 
A Paris, le courant évolue autour de 225; octobre, 
entre 205 et 206. 


— Les affaires sont assez actives au Havre. 
Les cours manifestent des tendances très fermes. 


Cafés. 


On a coté (50 kilos) 


Textiles. — Coton. 


: septemibre, 446 ; 
— Le « Comptoir Havrais d’Af- 


on à.traité 


l’hecto nu ; à Bordeaux, 


octobre, 435. 


faires en Marchandises » écrit dans sa circulaire : 
« Le Bureau d'Agriculture de Washington à publié, 


le 23 septembre dernier, 


son estimation de la condi- 


tion de la plante au 15 septembre. Son chiffre est de 


55,4, contre 59,3 au 17 septembre, 


soit donc une dimi- 


nution de près de 4 % dans la condition. Elle serait 
aux pluies excessives qui sont 
tomibées et, en conséquence, le chiffre de production 
estimé pour la récolte totale ne serait plus que de 
12.596.000 balles, contre 12.787.000 au dernier rapport. 

« Cette publication a provoqué une grosse surprise 
dans tous les milieux cotonniers, 
traduite par une véritable panique sur les marchés à 
terme, et notamment sur celui de New-York. Le dé- 
couvert important gui s'était créé pendant le mois 
d'août et au début du. mois se septembre a essayé de 


due principalement 


se racheter rapidement. 


surprise qui s’est 


Cette forte demande est ap- 


parue tout d'un coup, alors que les offres devenaient 
immédiatement plus rares. Il en est résulté une hausse 
de près de 300 points en deux ou trois séances. En 
fait, le marché vient de rebondir, 
semaine, de près de 400 points sur les pos, bas cours 


cotés. 


pee 


dans 


la dernière’ 


Au Havre, les transactions sont calmes. 


+ On à coté (50 kilos) 


:1sept.. 61%; oct, 619:: nov:,: 612. 


Laines, — La tendance des cours est toujours à la 
hausse. 


On a fait au Havre (100 kilos) 


PSI :rdéc:,: 1.74. / 


Soies. 


treinte 
bonnes. 
A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 


Grèges :. 


— Peu d’affaires ; 


: sept, 


1.830 ; nov. 


la demande est très res- 


; mais les dispositions du marché restent 


Cévennes extra 9/11, 330 fr. France % or- 


dre 12/16, 265. Piémont et Messine extra 11/13, 305-310. 


Italie extra 11/13, 305-310 ; 


ltberdre 11/13, 272,50. 


Organsins 


1er ordre 12/16, 285. Syrie 


Piémont et Messine extra 22/24, 355. 


Italie extra 20/22, 360: 1er ordre 26/30, 310. 


Trames 
A Shanghaï, 
Grèges Chine filatures 
ponible), 


: Italie extra, 20/22, 340 ; 1er ordre 26/30, 300. 
on à) coté : 
: Pasteur extra et I 11/13 (dis- 
300 fr: Nine bees 1er et 2e fil 13/15 (flottant), 


287,50. Arch of Triumph I 13/15 (disponible), 285. Sun 


fish extra et I 16/18 (disponible), 


et 2e fil 13/15 (flottant), 280. 


Pour l'étoffe, 


280. 


New World 1° 


la situation de notre marché ne se 


modifie pas, cependant le niveau des transactions se 
maintient d'une façon satisfaisante. La place de Paris 
reste toujours le grand) centre des affaires de mode ; 


les. ventes à 


d'ordres en renouvellement constant. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur 12 marché anglais : 


Terme 


Comptant 
Cuivre... - 62. 1/ 8 ef 62. 1, 3 
Etain.... °38.17/ 6 c/ 234.10/ . 
Piomb... 33. 3/9 c/ 32.177 6 
Zinc... - 35. 18 0/00. 
Argent.. 34.15/16 c/ 35. .].. 
(4: ET .… 9%: 8/ . ch 920 


62 


241. 
33. 
32. 
99 « 


18/ 9 
2, 6 
19/ 6 
15/ . 
1/ 8 


l'exportation fournissent un contingent : 


e/ 88.1/3 
c/ 285 19/06 
Ca 82 M0) 
CSSS ETIRE 
C/<:86, 7910 


Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans , escompte, “marchandise qualité Standard, entre- 
pôt Paris . 

Crèpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
courant, 11.80 A.:3 d'oct., 18 A.; nov., 18 A.:3 de janv. 
12.15 A.-12:40 V.: tév., 12.15 A.-12. 25 Var3 d'avril, 12.50 A.- 
12.65 V.; mai, 12.50 A.:12.70 ,V. 


PETITES NOUVELLES 


nan Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Simon, attaché commercial de France pour l’Union 
Sud-Africaine (Cap, Natal, Etat d'Orange, Transvaal, 
Afrique Orientale Portugaise), devant prendre prochai- 
nement possession de son poste, se tiendra à la dis- 
position des exportateurs français désireux de le 
charger de leurs intérêts dans les pays de sa rési- 
dence où de lui indiquer les questions les intéressant 
spécialement, les vendredi 10 et mardi 14 octobre, de 
15 à 18 heures, à l'Office National du Commerce Exté- 
rieur, 2, avenue Victor-Emmanuel-Ill, Paris (8e). 


nn Le Crédit Foncier. d'Algérie et de Tunisie cote 
498 fr. pour un dernier dividende réparti de 31 fr. 

Cet établissement vient de décider la création en 
Algérie et en Tunisie de 4 agences nouvelles, qui por- 
tent à 109 le nombre de ses sièges. 

Une convention a été signée récemment entre la 
Société et la Direction de l'Agriculture de Tunisie 
pour une série de prêts hypothécaires aux titulaires 
«de lots de colonisation. 


wn Répertoire des Exportateurs Français en Bel- 
gique. — Sur l'initiative de notre attaché commer- 
cial en Belgique, le Bulletin de Documentation des 
Chambres de commerce françaises en Belgique pu- 
bliera prochainement un Répertoire des Exportateurs 
Français en Belgique, avec l'adresse de leur repré- 
sentant dans ce pays. 

Nous croyons devoir attirer l'attention sur l'utilité 
de ce Répertoire. Il arrive fréquemment que des com- 
merçants belges demandent à notre attaché commer- 
cial les adresses de maisons françaises fabriquant 
tel ou tel produit et celle de leur représentant en 
Belgique. Il est, dans la plupart des cas, obligé de 
faire des recherches. Ce répertoire facilitera son tra- 
vail. Il lui permettra de signaler aux agents les affai- 
res ‘ou adjudications de nature à les intéresser. Il 
permettra, d'autre part, aux commerçants belges de 
s'adresser directement aux agents et à ceux-ci de 
prendre immédiatement des orldres qui pourraient, 
sans ce document pratique, leur échapper. 

Toute maison française ayant un agent en Belgique 
a droit à une insertion gratuite. 

D'autre part, — ceci pour les maisons n’ayant pas 
encore de représentant — le Répertoire Sera suivi : 

1° D'une liste de maisons françaises demandant 
des représentants ; 

2° D'une liste des agents établis en. Belgique de- 
mandant la représentation de maisons, françaises. 

Sur demande, notre attaché commercial, M. Henri 
Charriaut (65, rue Ducale, à Bruxelles) adresse aux 
exportateurs français un formulaire qu'ils n'auront 
qu’à remplir et à renvoyer à l'éditeur pour figurer 
sur le Répertoire qui paraîtra en octobre et dont une 
édition mise à jour sera publiée chaque année. 


van Voitures à Paris. — L'assemblée extraordinaire 
qui s’est tenue le 1er courant, à autorisé le Conseil à 
contracter un emprunt de 15 millions de francs sous 
la forme de bons à court terme. Ces bons seraient 
remboursables au plus tard en 1935 et porteraient un 
intérêt de 6 1/2 ou 7? 0/0. 

È 
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Paris, le 2 octobre 1924. 

La Bourse, de plus en plus hésitante, continue 
à broyer du noir et, de ce fait, empêche littérale- 
ment le marché de reprendre la tenue qu'il devrait 
avoir à cette époque, car on sait qu'octobre est 
généralement un mois d'affaires. On sent bien que 
l'esprit est ailleurs et que plus nous approchons de 
la discussion des projets du Gouvernement relatifs 
à l'établissement du budget pour 1925, plus les pr'o- 
fessionnels, qui au fond sont avant tout de purs 
traditionnalistes, craignent de voir voter ces nou- 
veaux imjpôts, ces nouvelles taxes qui viendraient 
troubler, ne fût-ce qu'un instant, leurs petites habi- 
tudes de dociles contribuables. De telle sorte que, 
tout en se plaignant anièrement de la pénurie des 
affaires, leur imagination vagabonde est tellement 
hantée par « la peur de l'inconnu » qu'ils en arri- 
vent à préférer de morne statu quo actuel à toute 
nouvelle combinaison fiscale, dût-elle, par la suite, 
améliorer la situation financière du pays. Tout est 
là, et ‘il ne faut pas chercher ailleurs la raison 
du marasme qui pèse si lourdement sur le mar- 
ché. Constatons d’ailleurs, en passant, que les der- 
nières séances ont accusé une très légère amélio- 
ration. 

Certes, il est bien difficile, sinon impossible, de 
préjuger de l'avenir, mais en vérité, il serait évi- 
demment plus raisonnable et surtout plus logique 
d'attendre au moins de savoir « de quoi il re- 
tourne » avant de jeter les hauts cris comme on le 
fait aujourd'hui. 

Allons MM. les boursiers, un peu plus de philo- 
sophie et beaucoup moins de mauvaise humeur, et 
tout en ira mieux. — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat, — Très calmes au début de la période 
sous revue, nos différentes catégories ide Rentes ont 
été très favorablement influencées, en clôture, d’une 
part par l'exposé du prochain budget et, d'autre part, 
par la détente du marché des changes. 

Aux fonds étrangers, il faut noter la meilleure al- 
lure des rentes ottomanes. 

Banques, — Injustement délaissés, ces titres n'ont 
pas tardé à reprendre eur fermeté antérieure. Malgré 
tout, les progrès sont encore peu importants, 

Les banques d'émission conservent toute leur résis- 
tance, et les actions de nos grands établissements 
de crédit et de nos banques d'affaires regagnent quel- 
ques . points, 

L'action Crédit Foncier est ferme à 1.530. 

Lies obligations foncières 
marché actif, Ces titres permettent, avec un capita) 
modeste, de participer aux 100 tirages annuels. 

Le tirage du 11 octobre intéresse les emprunts 1on- 
cier de 1903 et communal de 1922. IL comnorte 244 lots 
dont 1 de 500.000 francs et 2? de 100.000 francs pour un 
montant total de 1.050.000 francs. 

Transports. — Les actions de nos grandes compa- 
gnies de chemins de fer ne varient sensiblement pas. 

Valeurs diverses, — L’incertitude qui pesait au sujet 
des mesures financières envisagées par le gouverne- 
ment afin de boucler le budget à eu pendant les pre 
mières séances de la période, unc influence dépri- 
mante Sur la ‘tenue de la plupart des groupes. En 
clôture, on est sensiblment plus résistant sans que, 
toutefois, les variations soient bien importantes. 

Les valeurs minières étrangères sont mieux orientées 
mais la détente de la livre en affecte quelque peu la 
tenue, Les sucrières sont toujours très discutées. Les 
Charbonnages sont fermes -et les métallurgiques, cal- 
mes, seront appelées à bénéficier de la meilleure allure 
du marché américain, Pas de changement notable sur 
les mhosphates «et des produits chimiques. 

Les Papeteries de France se traitent à 442. 


el communales ont un. 
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MARCHÉ EN BANQUE 


En fin de période, les pétrolifères ont regagné une 
partie du terrain abandonné antérieurement, La Mexi- 
can Eagle est parmi les plus recherchées, alors que 
les roumaines sont quelconques. 

On a particulièrement remarqué la reprise des 
caoutchoutières en raison de la diminution des stocks 
qui résulte de l'application du plan Stevenson. 

Mines d'or et diamantifères sans intérêt. 

Valeurs industrielles Tusses sans affaires, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 2 octobre 4924 


PARQUET Nord. ie se DRE 1140 
BOOM RER 92 90 | Orléans ......, AA A ED) 
3 0/0 amortissable.. 63:20 l'Ouest; .5. 70200 562 
3 1/2 0/0 amortis... 80 .. | Métropolitain....... 490 . 
DO ID PRAMELRE CSL UE 65 39 | Nord-Sud... ... bass et PT IO0E 
L:0/0 AT 55 .. | CeParis.de Distrib.. 955 
4 OO AIS AT Re 94 .. | Thomson-Houston.. 591 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 30 05 | Penarroya.......... 1569 .… 
6:0/0 DR Te, 713 45 | Messag. Mart. ord. 171. 
Bons Trésor 6 24 1922 484 75 — —  prio. 169 .- 
— 1923 486 75 | Omnibus......,.... 5992 
— — Sept. 1923 481 50 | Transatlantique ord. 149 50 
Crédit National 1919 414 — —  prio. 150 
_ —. 1920 425 .. | Voitures à Paris.... 990 .. 
— — 1921 485 .. | Raff. Say ord....... 2085 …, 
— — 1922 463 .. | Obl. Est anc. ...... 282 
— — 1922 492 50 | Obl. P.L.M.fus.anc. 252 .: 
— — 1923 450 ..| — Midi anc. ....…. 258 . 
_ — Juin 23 461 50| — Nerd anc...... 292 .. 
— = Janv.?4 462 ..| — Orléans anc... 7251 .. 
Eglises dévast. 60/0 401 50| — Ouest 'anc..... PI 
Grosse Métall. 6 0/0 400 .. | Japon 5 0/0 1907 …. 256 
_ —  nouv. 400 ..| — 40/0 or 1910. 196 .. 
Cail-Fives-L.-Th.6% 412 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 14 15 
Obl1. Houillères 6 °/, 416 25| — 50/0 1906.... 23 30 
_— 1922 419 ANTurcUniié. ee 56 50 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 394 .. | Banque Ottomane..… 826 :. 
— — 1922 394 95 | Rio-Tinto.......... . 2850 L 
Industr. Alsac:6 0/0: 4017 l'Azote... 4.20 0mn 780 
—  — 1922 408 .. | Sucreries d'Egypte.. 1008 .. 
Métal. sinist. 60/0. 2398 .. | Aciéries de France., 415 .. 
Usines sinist. 6% % 448 .. | Decauville........ DATE TE 
Ob1. Ville 1871...... 325 .. | Fives-Lille ....…. sorte, 2080 Ve 
—  — 1898...... 219 .. | Montbard-Aulnoye.. 229 . 
1) 1905:..,..15 896 ACreusot.. 5.2, 1210 
—.  — 1921... 444 …. | Soie artificielle... 6195 
— Foncières 1879. 440 .. | — d'Izieux......, 2490 .. 
a — 1903.  %55 .. | Usines du Rhône... 576 


— Commun. 1879. 421 


me: 1891, 215 .. MARCHE EN BANQUE 


Banque de France.. 7715 Bakdu: se mere 2515 
— de l'Algérie... 5246 .. | Balia Karaïdin..... 229 1e 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 152 .. 
— ParisetP.-Bas 1525 .. | Cape Copper ....... 25 A 
— Union Paris... 1020 De Beers ord....... SENS 1e. 
Comp. Algérienne.. 1220 .. | Lianosoff........... Sp 
Compt. d'Escompte. 981 .. | Malacca............ 153 50 
Crédit Foncier...... 1580 Maltzo RS OEM Re 348 
—  Industriellib. 1020 .. | Mexican Kagle...... 92 50 
—  Lyonnaiïis.... 1623 .. | Modderfontein B.... 115. 
—  Mobilier..... 508% 'RandMines. "077 240 . 
Société Générale..., : 770 .. | Tharsis ..........., 271 
Suez ee Se 14000 Utah Copper....... 1481 .. 
DR rod ME 751 MéRinCRs ue. ut. - 166 50 
P:LSMS ee 987 Royal Dutch. 7 440 23700 
NiAEERE a NE ER 789 Shell Transport.... 331 50 


Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 
57 5/8 ; Emprunt 5 0% 102 1/2 ; Emprunt français 3 0/0, 
16 1/2; Utah, 15 3/16; Rand Mines, 55 7 1/2 ; De! Beers, 
1111116; Rio Tinto, 834 1/2 ; Royal Dutch, 27 7/8 ; Shell 
Transport, 3 29/32. : R 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To= 
peka, 107 1/4 ; Calumet, 15 ./.; Canadian Pacifñe. 148 1/2, 
Louisville Nash, 98 1/2; Southern Pacific, 94 8/4; Uni- 
ted Steel com., 108 3/4: Royal Dutch, 41 1/2; Shell Trans- 
port, 84 ./.; Argent (américain) 70 1/8. 1 
oo 

L'aAdministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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à partir du 1° de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 


France et Algérie : Un ns se LL Adresse lélégraphMque : Hconopéen-Paris | Annonces on 7 points...ssss0s & >» 
_ Six mois. 25 fr, FRS AMEN 5 


TA Réclames en 8 points. ....ssese 7 >» 
. Prix DE cHAQUE NUMÉRO : Lt 
Etr. U.-P.): Un an... 565 fr. , Ce tarif "apoli 
enger UE) Ti so fe. | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 DA dt rdcrenbs d'onteston ti LtEe 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1701 — 66° volume (5 | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) | Vendredi 10 Octobre 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE RAR Du < UN JUN RS ns Joe 
2 FER Encaisse 6 © é ê a 
des Banquès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) métallique 5 A Mann ol SP 
GS ag 2 se — £ 
ï AN no114,2A125 Em!) bé 
Encaisse &œ || PRINCIF. CHAFITRES 2 DATES 89 {5 25 DE = à SE e 3 
métallique | 3£ || 251 ere 8 à Or ae ge |Prslaesls relire 
DATES | 5e |S2s222108s n£ ME) RO Pre Lea U a Paie 1 eo pd] RO 
É 92 [22212558 -llSu j 
Or Pa 5e S2n RE nee en SUËÈDE — Banque Royale 
°C" RE) | 191% 31 jullet....| 146 | 8 || 320 || 109 | 238 | 1 || 5 K 
7 | 4924 30 juin... 316 | 10 || 781 || 917 | 626 | 61 ||5 8 
FRANCE — Banque de France a a juillet....| 349 à je En a He ë 4 
1914 18 juitlet.. .| 4104) 640 || 5.912/| 943] 1.541, 739 || 5 De D AN isrs IR EST See à 
1024 25 septembre 5.544| 301 || 40.339) 1.727| 3.994/2.759 || 6 SUISSE — Banqus Nationale 
1924 2 octobre...|. 5.544 302 || 40.534/| 1.959! 4.89112.716 6 1914 23 juillet. -.1 180 19 268 51 94 14 3 
1924 9 octobre...| 5,544| 302 || 40.649|] 1.877| 5.006|2.843 6 192% 15 septembre! 505 94 838 110 241 70 4 
\ S À 1924 93 septembre| 605 | 94 || 833 || 115 252 | 72 ||4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1924 30 septembre] 505 | 93 || S91 || 91 | 285 | 76 || 4 
1022 15 Le (2) 68086 |163 sal 288123006 106490705 2809 50 üe RAIDE 
1924 15 se (2) 680 1632146431 23600612 .28097 10 or - 
1924 23 se U 0085 |1156501797415429588072453190080| 27287762|110 07 |, a drone DAS MEN rs je #2 
£ 9 23° 9317 996496127192 5015 38030262 : s Pr 4 
1924 30 se (2)| 723127 |11900638317/1153226426(2712106015 | 68030262 110 or te Este 406 | evo lLo:crl 2.500 à 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 3 septembre. [15.405] 394 || 8.804 |10.670| 1.858 3 
1914 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 1924 10 septembre .|15.425| 435 8.754 10.853 1.769 3 
1924 17 septembre.{f-3.211 » || 3.102 || 2.792| 1.857 » 4 192% 17 septembre .|15.407| 420 [| 8.674 (f11.455| 1.786 3 
192% 24 septembre.| 3.211 » 3.098 || 2.769] 1.915 » a EE 
492% loctobre....| 3.211| » || 3.057 nt 2.018| > 4 REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
192% 30 juillet jo SL ne LA = ; si se bu Change de Paris sur (papier court) 
192% 11 septembre.| 2 56 .615 || 2 1.332 | 427 À FO NT ARTE CURE EN PT 
1924 18 septembre.| 271 | 67 || 7.526 || 248 [1:30 | 389 || 54 Bar NT ne) SU 
1924 25 septembre.| 271 | 67 || 7.526 || 265 {1.344 | 380 5% MS Er À Pi, Ar 2e) PR HE LA vi PA 
‘ € Londres......| 25.224! 25.13à| 84 10 | 82 515] 84 615) 84 20 | 85 545 
DANEMARK — Banque Nationale | New-York....| 5.184! 5.16 | 18 915| 18 665] 18 965] 18 85 | 19 18 
:914% 31 juillet ....1 110 219 24 94 15 6 Argentine....|220 » » » » » Dre MOD Ent al x » » 
1924 31 Tuillet He 993 | 26 658 || 118 | 365 79 7 Belgique 100 » | 99.50 | 94 21 | 93 175) 92 525] 91 375] 91 G4 
1924 30 août....... 293 | 28 660 || 117 | 88 73 7 Berlin (1)... 193.46 [129 4 | » » | » » | » » | » » | » » 
192% 30 septembre.| 293 30 662 99 | 318 85 7 Bulgarie... 100 » »,» | 1425 | » » » .» » » » » 
Canada ...... 5.184] 5.16 » » DA D 102) LED) 1 » ». 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne .... 100! » | 96,55 [248 3751247 25 [251 50 |952 625/256 125 
1914 24 juillet. .. 5431 730 || 1.919 4198 446 170 41% Finlande... » » » pe a » » | 47 50 | 48 » | 48 à 
\ -| 2.535| 6 4.4 892 | 953 |1.149 || 5 Grèce :....... SN mnr 88100 50/0 Lt; sers» 
os 20 Redtre 2.535 es Tin 889 948 |1.154 5 Hollande ....1208.30 1207.56 1724 25 1718 50 [732 » [729 25 |746 25 
1924 27 septembre.| 2.535| 655 || 4.458 || 902 | 952 [1.151 [| 5 Honda tee tas one l'eruaslres 40 1e 10 Len urst 89 40 
ss... » «04 4 V4 A Ds :s 5 ; t AE 
GRÈCE — Banque Nationale Prague.......[105.01 |104 & | 56 65 | 55 85 | 56 825) 56 30 | 57 20 
1914 31 juillet 3 4 999 11 239 | 46 28 | 6 Roumanie ...l100 » | » » | 10 075] 9 90 | 9 425 12 625 10 45 
1924 #1: ill ARE 40 L 475 2 796 G21 419 14 Yougo-Slavie. 100 » » -» 25 25 » » » » 26 70 _26 29 
juillet”. : TT ne No tou lp 196 || 72% | Suéde........ 138.89 [138.25 |504 » | » » |504 25 |502 50 [510 25 
LA % TRE = A re Pr me Norvège... [138.80 |138.25 (262 » [257 » 1262 » 1267 50 |25 50 
ae SOEUR | | Danernark ...|138.89 [138.25 [322 » | » » [327 » [328 » |335 125 
| _ - i Suisse... 400 » [100.03 1354 75 [352 125 860 75 |359 50 ,366 675 
1914 12 Dr DR Pirate 983 || 4% Vienne (2) ..|— — | — — | 26 25 | 26 3751 26 8751. 26 44 | 2 195 
B ARE f 9 ; 2e x 90: : (1) La cote donne ia valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
is LS Pme iris s ue : Fe ae à es. de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
4924 29 he j'aul 9% lo gai re 370 408 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1933. 
29 septembre .| 1. ie Ge A LEO 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1944 31 juillet.....| 1.105 73611 2451 586 | 11511 5 ; 1 fs AE 
1924 10 noÛt és 86 |[13.257/lo.01713.308 L1.500 || 54 MR CnTRPArte. ao ne PP NEUT IE ner 
1924 20 août.….....| 89! 86 |13.080|12.32313.937 [1.589 || 5% Unités Qu 0 PE  Vigaa | 4904 - 
1924 31 août......| 889! S6 |13:196/12.131/3.310 |1:800 ||. 5% ie Li ue tie ex st 
DD orme Fe NE EI D HE 
ew-Xork.. ol. .00 4 906 [0 Éd { 
1914 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 5 PR < pes.| » » » » 5120 De RE LM Qe 
1924 30 juin-......| 206 | 16 || 555 || 152 | 414 | 39 || 7! | Belgique...| » fr..| 99.50 | 94 21 | 93 175] 92 525) 91 875) 91 64 
1924 31 juillet/....| 206 14 546 112 454 35 f Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
1924 30 août .....,| 206 13 546 187 446 99 Fi Bulgarie ...| » leva ee 14 25 | »,». fn» : » À à “ 
( janada ....| » dol.| 99.56 » )» D, TRE | DM. | D D» 
se Re tops D Lau de PO Rspagne | » pos.| 96:55 | 248 975/247 25 [951 50 (252 625] 256 125 
1922 Fr Re ” _ ne 9 5% Finlande...} » mar| » » »: 31) RE 47 50 | 48 » 48 25 
192% 3 septembre.| 48 20 119.322 || :183 | 926 | 81 9 Gréce | »dracl » » 33 50 |» we» mie D» 
0 PE AMP} Holemne {f vfor| 09.64] 547 06 SA aGuept eB 4890 06 L'856 45 
septembre. .328 . 00€ 18 Hongrie....| » cou‘| » » » FES OS » » » ÿ 
ir 6 82 425] 82 : : 82 675] 83 A 
PR un Tue Natsnal ne enr 0 | 58 où | 63 49/6810 | 59 62 | 54 48 
nie de juillet .... a L 414 ES A Pa NE Rounanie. |» léi | » »|. 10.075] 9 90 | 9 425} 9 625| 10 45 
192% 30 août. . ... Ge: 18.682 20: 51: A 6 ANS sd 95 95 ES » » | 26 70 96 25 
19226 757 ||. 46) 6.092) ASSURE SM Mur 09 46 | 362 881 » » [363.06 [361 82 | : 367 38 
1924 13 septembre. 563 3 15,842 | 96 | 6.499] 480 6 Norvège... » cou’ 99.46 188 64 1185 04 188 64 192 60 193 96 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Danemark. | » cou'| 99.46 | 251 S4 | » » [235 44 236 16 | «241 29 
au pair de la monnaie de chaqué pays. Suisse .....| » fr..|100.05 854 75 1352 1251360 75 1359 50 | 366 875 


on 


) 
(2) En trillions de francs à l'exception des chifires de l'encaisse. Vienne.....l » cou'| 99.22 003| 0031 003! 003 21 425 


L'amélioration du franc, qui avait suivi la com- 
munication faite par M. Clémentel devant la Com- 
müission des Finances de la Chambre des députés 
au sujet de l'équilibre budgétaire, ne s'est mal- 
heureusement pas maintenue. L'abondance des 
besoins commerciaux en devises a tout d'abord 
été un obstacle au fléchissement des changes 
étrangers. Dès que le marché à manifesté un peu 
de faiblesse, on a remarqué une recrudescence 
des demandes qui ont eu pour effet de ralentir et 
même d'empêcher une hausse de la valeur de 
notre monnaie. En outre, la place de Londres a 


procédé à de grosses ventes de francs qui ont pro-: 


voqué à Paris une certaine avance des devises 
étrangères. 

La livre sterling traverse actuellement une 
passe difficile ; en une quinzaine elle a fiéchi, 
à New-York, de $ 4,47 à $ 4,45 7/8. Or, comme 
nous l'avons déjà exposé, la baisse de la mon- 
naie britannique sur le marché américain se tra- 
duit toujours par un fiéchissement de la valeur 
du franc, car les banques anglaises défendent 
leur devise en vendant, sur le continent, une 
partie des francs qu'elles ont en portefeuille, et 
ce phénomène s’est reproduit au cours de la se- 
maine écoulée. A diverses reprises, mous avons 
assisté à des réalisations de francs opérées par la 
place de Londres ; comme elles ont pris une cer- 
taine ampleur, il en est résulté une avance assez 
marquée des devises étrangères cotées sur notre 
marché, et, en particulier, de la livre sterling qui 
a progressé de 84,20 le mercredi 1# octobre à 84,90 
lle jeudi 2, 84,72 le vendredi 3, 84,%5 le samedi 4, 
84,97 le lundi 6, 84,97 le mardi 7 et 85,545 le mer- 
credi 8 octobre. 

Toutefois, cette hausse ininterrompue de la de- 
vise anglaise n’a pas eu uniquement pour causes 
les ventes britanniques de francs et les demandes 
de devises de nos commerçants. L'accentuation du 
mouvement de baisse du franc, qui s'est produite 
pendant les dernières journées, a été due aussi à 
l'inquiétude soulevée par les réclamations des 
fonctionnaires. L'opinion française et étrangère 


semble s'être émue de leurs demandes d'augmen- 


tation de traitements en raison de la répercussion 
qu'elles vont avoir sur l'état de notre budget. 
L'équilibre de celui-ci risque, en effet, d'être sé- 
rieusement compromis s'il faut y ajouter mainte- 
nant un supplément de dépenses qui atteindrait au 
minimum, d'après \ertaines informations, deux 
milliards. Le Gouvernement n'a donné encore au- 
cune réponse définitive. Néanmoins, la crainte 
d’une rupture de l'équilibre budgétaire à suffi pour 
entraîner une hausse générale des devises appré- 
ciées qui à été particulièrement prononcée pendant 
la journée de clôture. Durant la séance officielle 
de la Bourse, la livre sterling s'est traitée jusqu’à 
85,68. Dans la soirée, elle à poursuivi son mouve- 
ment en avant, Se négociant en dernier lieu à 86,20 
contre 84,20 le mercredi précédent. Il est vrai que 
sa tension a été favorisée dans une certaine me- 
sure par la crise politique anglaise. 

Il serait utile que le Gouvernement mette fin aux 
appréhensions des porteurs de francs en déclarant 
qu'il n'entend renoncer en aucun cas à la rigou- 
reuse politique financière qu'il a déclaré s'imposer. 
Il est absolument nécessaire, pour le maïntien de 
la valeur de notre monnaie, que le public soit in- 
timement persuadé que la couverture de nos dé- 
penses sera toujours intégralement assurée par des 
recettes normales et qu’on ne fera pas, quoi qu’il 
arrive, appel à la planche à billets. 

La fermeté dés devises a été générale : le dollar 
a passé de 18,85 à 19,18, la peseta espagnole de 
252,625 à 256,125, le florin hollandais de 729,25 à 
746,25, la couronne suédoise de 502,50 à 510,25, la 
couronne norvégienne de 267,50 à 275,50, la cou- 
ronne danoise de 328 à 335,125 «et le franc suisse de 
399,50 à 366,875. 
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‘de 26,44 à 27,125. 


Les monnaies dépréciées, par rapport au france, 
ont également haussé : le franc belge de 91,375 à 
91,64, la lira italienne de 82,675 à 83,10, la cou- 
ronne tchéco-slovaque de 56,30 à 57,20, le leu Tou- 
main de 9,625 à 10,45 et la couronne autrichienne 


Gours des Changes de New-York sur :. 


16 9 16 23 30 Veux 
Pair |Jjuillet | sept. | sept. sept. | sepl. oct. 
1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris ss. | TO SDL INTO NS UNE 180 5 85 5 28 S'HOMMO 2) 
Londres ..| 4 868| 4 874| 4 441/4 47 41/8] 4 46 |° 4,454] 457 
Berlin ....| 23 82 | 93 76 » » » » » 
Amsterd. .! 40 195) » 38/28 | 33 45 | 88 53 |. 38/62 138186: 
Tale ter 19 20 » à 3 4 39 4 39 4:38 4 35 
Suède ....1 26 80 » 126 5941926168 26 ,63 26 62 | 26 62 
Norvège ..| 26 SU » 13 72 | 13 80 | 13 84 | 44 20 | 14188 
Danemark.| 26 80 » 17:02 1016.04 ASTON TT SE NE PO 
Prague …...1:20 26 » 3 » Sn 3.1 2 99 2 98 
Espagne ..| 19 29 > 13 14 | 13,26 | 18 2411 13 37 | 18182 
Suisse ....| 19 29 18 76 18-86 18 98 19 07 19 148 


» 
Callmoney| » 3 0/0 1.2: % 2 % R % 12 1/8 YI2 178 


Changes à Londres 
.. 116 juill,9 sept.116sept. 23sept.:30sept 


12001 
Pair |aÿi4 | 1994 | 1924 | 1924 | 1994 | 41924 
Paris .…......| 26.224] 25.181| 84 625| 83 875] 84 60 | 84 70 | 850% 
New-York....| 4.808| 4:8179/4 43 7 |4 46 4 |4 45 | 4 44] 24548 
Belgique... 25.22 | » »| 88 94 | 89 80 | 91 96° | 92 50 | 92 825 
Espagne ce. l96.99 | 25.90 | 35 85 | 33 67 | 53 73 | 38 85.| 33 47 
Hollande ....| 12.109] 12.195] 11 61 | 11 624| 11 564] 41 534] 41 482 
Italie. .....| 25.22 | 25.268101 2 |101 90 1101 8151101 874102 324 


Portugal.....|] 53.28 1 5/8 |1 23/32| 1 # | 1 7/8 


Prague.......| 24.02 | » 148 4 {148 3/4/148 3/41149 d,4/149 5/8 
Grèce, , ....| 25.29 | » | 947 À 1947 4/72/9051 1/21256 9565 470 
Roumanie ...| 25.92 | » | 840 » |845 » |905 » |870 » 1838 3/4 


Yougo-Slavie | 25.22 » [338  n{317 1/21317 » |322 4/21310 479 
s : 


Bulgarie..,.,| 25.22 D) 607 4/21605 » !610 » 1616 4/2/610 y» 
Turquie......[110 » » [812 1/2/822 1/21905 » |832 1/2/832 4/0 
Finlande ...,| 25.22 » 1176 1/2/178 181177 1/8/178 » |177 5/8 | 
Suède .......| 18.15 | 18.26 | 16 68 | 16 7541 16 75 | 16 75 | 46 75 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 32 37 | 82 40 | 32 82 | 31 295] 31 075 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 26 205| 26 30 | 26 01 | 25 59 | 25 515 


Suisse .......1 25.22 | 25.18 | 23 6451123 67 | 93.55 | 2334 | 23 31 
Allemagne 1£ — au pair, 

18.675 milliards de marks. 
Autriche 1 £ — au pair, 


tobre 1924, 316.500 couronnes. 


20.43 marks, le 7 octobre 


24.02 couronnes, le 7 oc- 


Hongrie 1 £— au pair, 24.02 couronnes, le 7 oc- 
tobre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1€ — au pair, 25.22 zloty, le 7 roctobre 


1924, 28.25 zloty, 
Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 16 23 30 ÿ 0 
juillet sept. sept. sept, oct. 
1914 1984 1924 1924 1924 
Valeurs à. vues Tr ler el el 


Alexandrie... | 97 21/32] 97 15/32] 97 15132) 97 15/32] 07 15/3 


4 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 9 3/8 5 19/32] 5 21/32] 6 5/16 
Valparaiso......,..| 24 71 39 50 39 60 40 00 40 30 
Câble transfert 

Montréal...........| » y» |4.46 V]8 | 4 45 & |4:451/2 4,46 © 
Bombay............11.3 1/3211.5 33,6411.5 11716115 25/3211,6 9/64 
Calcutta ........... [1.3 31/32/1.5 33/6411.5 411/16/1,5 25/3216 (9/64 
Hong-Kong....s.ece|1.10 5/1612.4 13/16[2.4 27/22 9.4 31/32/9°5 13/32 
Shanghaï ......00:12.0 3/4 [3.4 7/8 13.4 1/8 13.4 1311613.5 13116 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 43 17,32| 43 15/32| 44 1/8 46 1/16 
Montévidéo.….......| 51 3/32] 45 5/8] 45 1/2 | 46 » | 48 4/4 
SiNgAPOUT , ces. [2.3 10/1612.4 3/32]2.4 3/3212.4 3/3l94 18 
Yokohama... [2.0 3/8 [1.9 15/16/1.9 19/32 1 9 9/164.9 4/8 
Manille... RER » » 12.9 18/4 12.2 11/16) 2.2 4 |22 4j8 
Mexico. ,.2,.c2.00.. | 4018/4220 AO à 26 » 26 » 
Lima (A) Sa + 8 7/8 |+5 » |L 8 + 8 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


PAR NU) 9 16 23 30 ï 
août sept. sept. | sept. | sept. |'sept. ct. 
1924 1924 1924 1924 14 « 194 1994 
ee TU 
Cours de l'or.| 923 | 924 93 5 | 92 1/8) 92 9 en 92,11 


Cours del’arg.{34 + [34 7/16/25 ./..134 4 135 1/16,35 83/16/85 4 
Es.hors banq.|l3 25/3218 18/1613 25/3215 25/3213 23/82| 8 5/8 18 23/82 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du ‘7 octobre 1924 repré- 


sentent 12.693 fr. 14 par kilogr. fin d'or et 439 fr. 20 par 


kilogramme fin d'argent. ù 


| 
| 


AL. 
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QUESTIONS DU JOUR 


L'Œuvre accomplie à Genève 


Le protocole sanctionnant les travaux de la cin- 
quième Assemblée de la Société des Nations a reçu 


l'adhésion unanime de tous les participants à cette | 


réunion : ce seul résultat indique le Succès moral 


de l'effort entrepris par des ne généreux sou- | 
futures le retour de | 
cataclysmes semblables à celui que le monde subit | 


cieux d'éviter aux générations 


de 1914 à 1918. 
Nos decteurs ont été tenus au courant de là mar- 
che des débats e& connaissent, par les informations 


qu'ont publiées nos confrères de la presse quoti- 


dienne, le texte des résolutions définitivement adop- 
tées. Ils peuvent ainsi se rendre compte de din- 
fluence prépondérante exercée par la délégation 


française dont les conceptions ont réussi à s’impo- ! 


ser au triple point de vue de l'arbitrage, de la sé- 
curité et du désarmement. 

On se rappelle que nous avions observé, à l'ôu- 
verture même de lla Session, combien la thèse an- 
glaise, opposée à la nôtre, nous paraissait fragile 
en voulant fonder tout l'appareil pacifique à orga- 
niser uniquement sur une juridiction arbitrale : 
il était bien évident que des « Etats de proie ». 
auraient tôt fait de s'affranchir de sa tutelle s’il 
leur était apparu qu'une fois encore « leur force » 
pouvait « primer lle droit ». Les Britanniques ont 
compris là portée de. nos objections : iks ont, de 
la sorte, fait d’utile besogne en faveur de la paix 
générale. 

Lorsque les dispositions qui viennent d'être ar- 
rêtées entreront en application (ce qui n'aura, du 
reste, lieu qu'après que certaines modifications au- 
ront amendé le Pacte fondamental de la Société 
des Nations et que les modalités du désarmement 
auront été réglées), une procédure tendant au rè- 
glement amiable des litiges internationaux exis- 
tera vraiment, : elle comportera essentiellement la 
dévolution de tout conflit à une cour d'arbitrage, 
soit à la requête de l’une des parties, soit à la 
demande du Conseil de la Société des Nations ; si 
le différend est considéré comme concernant une 
question de politique intérieure, la sentence arbi- 
trale ne vaudra qu'autant que les intéressés l'ac- 
cepteront ; elle aura dans tous les autres cas un 
caractère obligatoire. Mais dans les deux hypothè- 
ses le recours à la guerre sera regardé comme une 
violation des obligations assumées par les signa- 
taires du protocole 
ces obligations sera qualifié d'agresseur et verra 
de ce chef se déclancher contre lui une série de 
sanctions auxquelles coopéreront tous les membres 
de la Société des Nations, comprenant des mesu- 
res économiques et, si besoin est, une action mili- 


taire collective. Pour éviter autant que possible de 


pareils événements, il est prévu, d’ailleurs, que 
l'on multipliera les zones démilitaristes, dont la 
seule violation constituera un acte d'agression, et 
que l’on fixera un programme de réduction des 
armements pour toutes les nations. 

Ce système est cohérent. On a dit qu'il est ap- 
puyé sur un frailé d'alliance universelle contre la 
guerre, et le mot nous semble fort juste. Que vau- 
dra-t-il en pratique ? Ce que vaudront les princi- 
paux pays appelés à en surveiller l'exécution cou- 
rante. Là est assurément la limite de l'œuvre 
accomplie à Genève : il n'en pouvait être autre- 
ment, Car les accords n'ont de signification que 
dans la mesure où leurs auteurs sont décidés .à 
s'y conformer. ' 

On ne saurait donc considérer que désormais 
« il n’y aura plus de guerres » : cependant, l'effet 
moral de la manifestation qui vient de prendre fin 
est incontestable, et sous ce rapport un progrès 
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“pectivement, pour les trois derniers 


700 


le pays transgressant ainsi 


291 


Substantiel est.à enregistrer sur le régime anté- 
rieur. Une ère de tranquillité en découlera-t-elle ? 
C’est possible, mais comme il serait utopique de 
l’affirmer dès maintenant, nous devons nous con- 
enter de saluer avec joie l'étape franchie en atten- 
dant que l'expérience nous prouve l'efficacité de 
solutions dont la valeur peut, malgré tout, n'être 
que théorique. 
RUUT. 


La situation économique et financière 
de l'Espagne 
(Suite el fin)(1) 


La dette publique. — Dépassements de crédits et 
insuffisances de ressources budgétaires ont occa- 
sionné d'importants déficits, qui se sont élevés res- 

1 niers exercices, à 
1.101 millions de pesetas en 1921-1922, à 920 mil- 
lions en 1922-1923, et à 669 millions en 1923-1924. 
Pour combler ces déficits, le Gouvernement a fait 
largement appel au crédit public, et le total des 
obligations du Trésor à court terme dépasse ac- 
tuellement quatre milliards. Un montant de 1.255 : 
millions, arrivé à échéance le 1# janvier dernier, 
a été échangé contre un même montant d'obliga- 
tions nouvelles 5 % à un an ; un autre montant 
de 1.09% millions échu le 4 février a été remplacé 
par une somme équivalente d'obligations à trois 
ans, avec un intérêt de 5 % et une prime de 1 %. 
Le Trésor à émis enfin, de 15 avril dernier, pour 
millions d'obligations nouvelles à quatre 
ans, à un intérêt de 5 % avec prime de 1 %. 
À cette même date arrivaient à échéance des obli- 


gations 4 1/2 % à six mois, pour un montant de 


396 millions de pesetas. Il fut accordé aux por- 
teurs un droit de conversion dont presque tous 
bénéficièrent, puisqu'il. ne fut présenté au rem- 
boursement que pour 798.500 pesetas d'obligations 
échues. I1 fut demandé en même temps pour 305 
millions d'argent frais, montant qui fut couvert 
plus de huit fois, le total souscrit, notamment par 
les banques, s'étant élevé à 2.488 millions. Quant 
aux obligations 4 1/2 % arrivées à maturité le 
4 mai, léur montant, soit environ 22 millions de 
pesetas, à été remboursé intégralement. 

À la suite de ces opérations, la dette à court 
terme du Trésor se présente comime suit : 


Deite à court terme du Trésor espagnol 


Date d'échéance Pesetas 
Obligations du Trésor : 
09 AUD an... ... A novembre 1924. 978.169 .500 
DA ENV n ENT PNR ARNSEE 1er janvier 1995.. 1.254.898. 000 
5 à 3 ans avec prime 4 février 1927 .... 1.095.406. 500 
9 % à 4 ans ayec prime 15 avril 1928... 700.000.000 


AA NRA Re APR VER AA 4,028.469.000 
ù En dehors de cette dette, à court terme, la dette 
intérieure espagnole s'élevait, au début de 14923, à 
environ 11 milliards de pesetas, se répartissant 
ainsi 


La Dette intérieure consolidée de l'Espagne 
au début de 1998 1 
Pesetas 


Dette intérieure perpétuelle 4 94.:,..,..,.. 
Dette amortissable 4 9% 1908..............4. 
— DEAN AR APE 

— DAMON MEANS 

Dette ne portant pas intérêt (fonctionnaires) 
« Pagarès » du ministère des Colonies.,.,... 100.000.000 


OLA, CRC PR T1 US 7202/5658 
Quant à la dette extérieure, elle se chiffrait, au 


. _8.383.137.956 
141,584.500 
999.954 .500 

1.402.741 .000 

1.006.597 


(1) V. Economiste Européen n°° 1694 et suivants. 
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commencement de l’année dernière, à environ 918 
millions de pesetas, dont un montant de près de 
500 millions avait été nationalisé. 

Il peut être intéressant de rappeler ici qu'il 
a quelque vingt-cinq ans, la dette totale de l’Es- 
pagne montait à environ 9 milliards et demi, avec 
une charge annuelle dépassant un peu 400 mil- 
lions dé pesetas. Dans ce chiffre, la dette exté- 
rieure figurait pour 1.600 millions, dont un peu 
plus de 1 milliard pour la Rente extérieure estam- 
pillée, la portion détenue en France atteignant 
alors 680 millions de pesetas. 

Pur 

Conclusion. — L'impression qui se dégage des 
renseignements que nous avons pu recueillir, re- 
lativement aux conditions présentes de l'activité 


espagnrle dans les différents domaines, n'est pas 


très brillante. 

Les agriculteurs se plaignent de la lourdeur des 
taxes et des difficultés d'écoulement de leurs pro- 
duits, dont ils ne tirent pas le bénéfice que pour- 
raient leur permettre les hauts cours actuels. 

Les industriels, qui, en général, ont réalisé de 


gros profits pendant la guerre, n’ont pu s'adapter. 


en temps voulu aux conditions économiques nou- 
velles. Dans nombre de branches, et en particu- 
lier dans celle des textiles et celle. de la métallur- 
gie, la proportion des chômeurs est considérable, 
et les chefs d'entreprises ont dû réclamer des me- 
sures de protection contre la concurrence étran- 
gère. 

Les moyens de transport sont souvent encore 
défectueux, et leur insuffisance est une entrave 
au développement économique du pays. Nous 
avons signalé à ce sujet qu’un très important pro- 
jet avait été élaboré, dont la mise à exécution se 
ferait graduellement au cours des deux prochai- 
nes décades. 

La marine marchande n’est pas non plus en 
rapport avec les possibilités de l'Espagne, même 
malgré la perte de ses colonies. 

La situation commerciale, après plusieurs an- 
nées de prospérité, est de nouveau peu satisfai- 
sante. Seul, le développement de la production, en 
déterminant un accroissement des exportations, 
peut remédier à cet état de choses. 

La question des finances publiques paraît être 
actuellement la plus sérieuse parmi toutes celles 
qui s'imposent à la tâche du Gouvernement. L’ap- 
plication du vaste programme de réformes envi- 
sagé lui permettra peut-être de trouver une solu- 
tion heureuse à ce grave problème. Maïs une poli- 
tique énergique d'économies est avant tout néces- 
saire. Cette question financière est liée d’ailleurs 
intimement à celle de l'occupation marocaine, si 
coûteuse. L'opinion publique accueillerait très fa- 
vorablement, croyons-nous, la réalisation des pro- 
messes d'évacuation des soldats espagnols et de 
création d'une armée indigène, faites par le géné- 
ral Primo de Rivera, au retour de sa mission sur 
le territoire du protectorat ; mais cette politique 
semble devoir rencontrer une vive opposition dans 
les milieux militaires. Dans tous les cas, le récent 


décret relatif aux attributions du Commissaire su-, 


périeur de la zone marocaine sous l'influence de 
l'Espagne a été bien accueilli. 

Il est probable que la question du change se 
résoudrait d'elle-même si l'équilibre budgétaire 
pouvait être obtenu, et si le déficit commercial 
était sensiblement atténué. 

Le coût actuel de l’existence est un autre grand 
problème qui doit retenir l'attention du Gouver- 
nement espagnol. Les plaintes sont nombreuses, 
qui s'élèvent contre la vie chère. Les moyens, par- 
fois énergiques, misen œuvre dans certaines villes, 
comme à Barcelone, voire miême à Madrid, où 
fonctionne une commission de ravitaillement, ont 


pu avoir un effet heureux sur les prix de détail ; 
mais ce n’est là qu'un résultat local et momen- 
tané. Une solution vraiment efficace semble de- 
voir être cherchée dans le développement de la 
production agricole et l'abaissement du prix de 
revient des produits du sol. Or, la poursuite de 
ce double but est subordonnée à l'influence de 
nombreux facteurs, comme l'augmentation des su- 
perficies cultivables par l'exécution des grands 
travaux nécessaires, le perfectionnement des pro- 
cédés de culture, le développement de l'outillage 
mécanique et l’organisation du crédit agricole, la 
diminution des impôts, les facilités plus grandes 
de communication et le bon marché des trans- 
ports, etc. Peut-être conviendrait-il aussi de ten- 
ter de retenir sur le sol espagnol une partie au 
moins des dizaines de milliers de nationaux qui 
émigrent chaque année, et dont beaucoup sont de 
bons cultivateurs. 

La mise en valeur des ressources minières, si 
abondantes en Espagne, gagnerait beaucoup à la 
création et à la multiplication d'écoles spéciales 
pour former des techniciens, si peu nombreux 
dans ce pays où ils seraient cependant si néces- 
saires. 

Le développement commercial qui résulterait de 


lamélioration de la production impliqueraïit na- 


turellement le rétablissement de la stabilité dans 
les relations d'affaires avec l'étranger, pour le 
plus grand profit à la fois de la péninsule et des 
puissances voisines notamment, avec lesquelles les 
transactions pourraient être beaucoup plus acti- 
ves. 

Ce vaste programme, que nous avons, à peine 
esquissé, constitue, on le voit, dans le domaine 
économique et financier, une véritable rénovation. 
L'Espagne ne manquera pas, nous en sommes per- 
suadé, de trouver chez les nations amies le per- 
sonnel exercé et les capitaux indispensables pour 
mener à bien une tâche aussi considérable.En par- 
ticulier la France, bien que ployant encore sous 
le fardeau de ses charges de reconstruction, ne 
serait vraisemblablement pas la dernière à lui 
offrir, dans toute la mesure de ses moyens, un 
appui qu'elle ne lui a jamais ménagé au cours 
des dernières décades. Encore faut-il que cette 
bonne volonté ne soit pas découragée, et que des 
mesures tracassières, ou tout au moins inoppor- 
tunes, ne viennent fort mal à propos obliger notre 
pays à se souvenir, bien malgré lui, « qu'il y à 
encore des Pyrénées ». 

EDMOND THÉRY. 
FIN 


Le Sixième Congrès National 
de la Natalité 


Nos lecteurs savent de quelle importance vitale 
est pour da France le problème démographique : 
l'état stagnant de notre population — pour ne pas 
dire même sa tendance à fléchir — risque non seu-. 
lement de compromettre, dans un avenir relative- 
ment proche, la sécurité nationale : il menace 
aussi d’entraver gravement notre essor économi- 
que, en paralysant, faute de main-d'œuvre suffi- 
sante, toutes les manifestations de l'activité agri- 
cole, industrielle et commerciale. 

Déjà, pour assurer le respect de notre situation 
internationale, nous nous voyons assujettis à ‘un 
effort de conscription militaire proportionnelle- 
ment beaucoup plus considérable que celui auquel 
sont soumis les autres peuples: la question angois- 
sante des effectifs ne rendrait nas nécessaire le 
maintien de nos jeunes gens sous les drapeaux 
pendant dix-huit mois si le contingent fourni par 
chaque « classe » était plus élevé. L'exode des po- 
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pulations rurales vers les grands centres urbains, 
qui se constate actuellement dans toutes les par- 
ties du monde, nous alarmerait moins fàcheuse- 
ment si nos masses rurales étaient plus nombreu- 
ses, parce qu'il subsisterait encore assez de « tra- 
vailleurs des champs » pour cultiver toutes les par- 
celles du territoire. Nos difficultés dans le recru- 
tement de leur personnel, et la mise en valeur de 
nos colonies est ralentie par la pénurie des cadres 
européens que leur fournit une Métropole trop peu 
féconde. 

Si nous ne réagissons pas énergiquement, le 
malaise que nous ressentons dès maintenant, mais 
que le grand public ne perçoit pas encore claire- 
ment, s’accentuera rapidement : tous les efforts 
tentés pour redresser notre économie et développer 
notre puissance et notre prospérité deviendront 
alors vains, et nous végéterons, de plus en plus 
exsangues, auprès de rivaux qui, ne cessant de 
croître, finiront par nous submerger. 

De courageux citoyens se consacrent avec zèle 
à conjurer ce péril mortel. L'Alliance nationale, 
qui groupe plus de 25.000 adhérents, et la Fédéra. 
tion nationale des Associations de Familles nom- 
breuses, qui par les groupements qu'elle contrôle 
rayonne dans tous nos départements, ont entre- 
pris.une « croisade » à laquelle s'intéressent d’an- 
née en année davantage d’éminentes personnali- 
tés. Avec deur concours, des Congrès nationaux de 
la Natalité ont été organisés régulièrement, qui, 
peu à peu, fixent les mesures susceptibles de hâter 
notre « repopulation ». Le dernier, tenu à la fin 
septembre à Strasbourg, mérite particulièrement 
d'être souligné. | 

TR $ 

Sous la présidence de M. Isaac, assisté de 
MM. Lefèvre-Dibon, François-Marsal, Risler, Bo- 
verat, Roulleaux-Dugage, Wattine, sept sections 


(iégislation, action professionnelle, statistique et 


propagande, morale et enseignement, hygiène so- 
ciale, habitation, agriculture), aux côtés desquel- 
les ont siégé trois commissions religieuses (catho- 


lique, protestante et israëlite) se sont livrées à des. 


travaux approfondis, exposés dans de remarqua- 
bles rapports dont la publication constituera un 
« monument » où chacun pourra puiser avec pro- 
fit les plus heureuses suggestions. 

A la section de législation, M. Oualid a montré 
les modifications qu'il faut apporter sans délai à 
la répartition des charges fiscales, et M. l’Avocat 
général Bincker a indiqué comment devraient être 
appliquées les lois réprimant l'avortement. La sec- 
tion de d'action professionnelle à entendu une 
étude de M. Bonvoisin sur le fonctionnement des 
Caisses d'allocation en 1923. Celle de la statistique 
el propagande a été mise au courant du mouve- 
ment de la population dans les” principaux pays 
par M.. Boverat et a reçu communication d’une 
analyse de M. Vieuille sur le coefficient de morta- 
lité. M. Gemaehling a présenté à la section de 
morale et enseignement un rapport sur la lutte 
contre l’immoralité publique. La section de l’hy- 
gène sociale à été saisie d’un travail de M. le 
professeur Couvelaire relatif au rôle des consul- 
tations prénatales. M. Georges Risler a présenté à 
la section de l'habitation une analyse de l’œuvre 
des Offices publics et des Sociétés d'habitations à 
bon marché. A la section de l'agriculture, enfin, 
M. Caziot à traité de l'acquisition des domaines 
agricoles en France par les étrangers. 

Tous ces exposés, remarquablement documentés, 
ont été vivement appréciés des nombreux audi- 
teurs qui ont eu la bonne fortune de les écouter. 
Quelques conférences très brillantes les ont com- 
plétés, notamment celle de M. Gemaelhing, faisant 
ressortir les dangers de la diminution de la nata- 


lité alsacienne, celle de M. Georges Blondel, éta- 


blissant que rien ne contribue plus à entretenir 
dans l'esprit des Allemands l’espoir d’une « guerre 
de revanche » victorieuse que le fléchissement de 
la natalité française, celle, enfin, de M. le géné- 
ral Serrigny, précisant le lien qui existe indisso- 
lublement entre le problème de la natalité et celui 
de la défense nationale. 

Au cours de diverses séances, d’émouvantes allo- 
cutions furent prononcées : M. Isaac et M. Fran- 
çois-Marsal ont particulièrement insisté sur la 
complexité de la tâche à mener à bien et aussi 
sur son « caractère sacré », rappelant que « le 
seul moyen de sauver le pays est de mettre au ser- 
vice du droit la force, et la seule force véritable 
que-constituent de nombreuses générations ». Au 
banquet de clôture, M. Justin Godard, ministre du 
Travail et de l'Hygiène, s’est associé aux conclu- 
sions des orateurs qui lui avaient exprimé les desi- 
derata du Congrès, affirmant le haut intérêt porté 
par le Gouvernement au problème de la popula- 
tion et disant la nécessité « de retenir la jeunesse 
française au foyer ». 

Pour significatives qu'elles soient, ces manifesta- 
tions n'auraient pas une portée suffisante si elles 
ne se trouvaient appuyées de vœux concrets, dont 
la réalisation positive ne saurait sans danger être 
différée. 

Nous croyons devoir reproduire les principaux 


de ces vœux, qui tracent réellement les grandes 


lignes d’une « politique de la natalité ». 


> 
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Après avoir invité « les Ligues de natalité et des 
familles nombreuses », ainsi que « tous les Fran- 
çcais soucieux de l'intérêt du pays » à intervenir 
auprès des parlementaires « pour leur rappeler 
l'urgence de l'interpellation sur la politique de 
natalité du Gouvernement », demandé « que le 
Gouvernement détermine sans retard son pro- 
gramme de lutte contre la diminution des nais- 
sances et qu'il en poursuive énergiquement la réa- 
lisation rapide » et insisté pour que « le vote fami- 
lial, qui réalise seul le suffrage universel intégral, 
soit substitué au mode de suffrage actuel », le 
Congrès a adopté le vœu suivant, émis par l'As- 
semblée générale annuelle de la Fédération natio- 
nale des Associations de Familles nombreuses : 

« La Fédération... décide d'agir avec énergie 
pour faire aboutir dans le plus bref délai possible 
les revendications suivantes : majoration des allo- 
cations nationales aux familles nombreuses ; dé- 
grèvement pour charges de famille sur les contri- 
butions mobilières et celles des patentes ; réduc- 
tion des prix d'instruction pour les familles nom- 
breuses ; amélioration de la loi militaire ; généra- 
lisation des primes à la natalité accordées par les 
départements et les communes ; rédrction sur les 
tarifs de transports en commun, de l’eau et de 
l'éclairage ; ristourne sur les droits d'octroi ». 

Ces décisions marquent clairement l'orientation 


à donner désormais à l’action des pouvoirs pu- 


blics : il est essentiel aux yeux du Congrès — et 
nous adhérons sans réserve aucune à ses conclu- 
sions — que demain le Parlement et l’Adminis- 


tration comprennent qu'une aide matérielle effec- 
tive et puissante doit être accordée sans restric- 
tion aux « cellules » qui assureront la pérennité 
et la régénération du pays ; pour y parvenir, il 
importe que la réglementation exclusivement indi- 
vidualiste en vigueur dans tous les ordres d'idées 
soit remplacée par des dispositions inspirées d’un 
sentiment plus juste de solidarité sociale, tenant 
enfin compte des besoins de ceux qui travaillent 
Me pour le mieux-être et la grandeur de la 
atrie. s 


(A suivre.) RENÉ THÉRY, 
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Les Relations commerciales 
entre la Chine et l’étranger 


La situation dé là Chiné, au point de Vüe com- 
mercial, avait été assez peu satisfaisante en 1921 
et en 1922, nofibré de maïsons de commércé s'étant 
trouvées dans la nécessité, en raison de 14 dépres- 
sion des affairés, de liquider souvent à perte des 
stocks excessivement. lourds. Malgré l'instabilité 
des changes, les conditions générales s'étaient 
quelque peu améliorées pendant les mois qui sui- 
virent. Malheureusement, l'état déplorable du 
pays, dans lé domaine politique et administratif, 
demeure un obstacle sérieux au développement des 
échanges. Le Gouvernement central ne possède 
guère qu'une autorité nominale sur la presque 
totalité du tefritoire chinois, où S’exerce l’influence 
de quelques potentats militaires, entreténant à 
grands frais des troupes nombreuses. Or, la dis- 
cipline ne constitüe pas toujours la force princi- 
pale de cette soldatesque, et il faut aux chefs beau- 
coup d'argent. On imagine aisément, dañs de telles 
circonstances, combien difficiles doivent être les 
opérations commerciales. Dans certäinés provin- 
cés, et en particulier dans la vallée du Yangtsé- 
Kiang, l’une des régions les plus peuplées de la 
Chine, et par suite des plus importantes au point 
de vue de la consommation, la Situation économi- 
que s’en trouve gravement atteinte. Sur la plupart 
des marchés intérieurs, plus où moins éloignés des 
ports à traité, les négociants chinois, malgré la 
réduction de leurs stocks, n’osent pas se hasarder 
à passer de grosses commandes, en raison de l'in- 
sécurité des transports. 

Ces conditions défavorables ont dû nécessaire- 
, ment, pendant les dernières années, entraver l'es- 
sor des rélations d’affaires avec l'étranger ; elles 
n'ont pu du moins arrêter Complètement leur prc- 
ovession, ainsi qu'on peut S'en réndre compte au 
moÿer du tableau suivant, qui ne comprend d’ail- 
leurs, ni le commerce de cabotage, fort important 
en Chine, ni le commerce effectué par les bâtiments 
chinois en dehors du contrôle des Douanes mari- 
times. 

Le commerce extérieur de la Chine 


Importations Commerce 
Années nettes Exportations total 
(Haïikwan taëls) 
18685. .4P5 Te 51,593, 576 54.006.509 105.860,087 
DRAM NET 64.360.864 66.712.868 131,073.732 
LOSBEID EN GRE 72.760.758 67,147.680 139.998.438 
ASUS, Tex 162.102.911 128.104 ,522 290.207.4388 
1904 A Sen 344.060.608  239.486.683 D84.947.991 
AAA ATIENR De 569.241.882  866.226.629 925.468 .011 
AB Ne LE 454.475.719  418.861.164 813.336 .883 
ADI EEE 516.406.995  481.797.366 998.204 .861 
AOL AEE 549.518.774  462.931.630 1.012.450 .404 
ALORS ER D54.898.092 485.883.051 1.040.776.113 
se PP 646.997.681 : 630.809.411 1.277.807.092 
à LEURS CAN 762.250.980 541.631.800  1.308.881.580 
1,4 A ENS 906.122.439 601.255.537 1.507.877.876 
APR Neue 945.049.650 . 654.891.9933  1.599.941.583 
1923 (he. 923.000.000  753.000.000 1.676.000.000 


(1) Chiffres provisoires. 


Ces chiffres font ressortir l'accroissement consi- 
dérable survenu en l’espace d’un quart de siècle. Il 
faut reconnaître d’ailleurs que malgré les obsta- 
cles, encore nombreux, qui s'opposent à la marche 
vers le progrès, les méthodes chinoises se moder- 
nisent, au point de vue commercial comme à beau- 
coup d'autres... Et ce n’est pas toujours pour le 
mieux. C’est ainsi que le type de ces anciens négo- 
ciants à la probité scrupuleuse à qui, pendant des 


siècles, la Chine a dû sa réputation mondiale | 


d'honnêteté, cède peu à peu la place au « profi- 


teur » à qui sont bons tous moyens permettant un 
enrichissement rapide. Les liens de confiance muü- 
tuelle qui, des générations durant, assuraient ]4 
continuité de relations fidèles entre maisons dé 
commerce chinoises et étrangères, sé rélâchent de- 
vant l'âpreté de la concurrence, Chaque année 
voit en effet auginenter le nombre des négociants 
dé toutés nationalités qui sé disputent le marché 
chinois. Les maisons étrangères établies en Chine 
n'atteignaient pas 3.500 en 1914, et elles dépas- 
saient 7.000 en 1922. Le tableau suivant donné, par 
nationalité, l'importance comparative de ces entre- 
prises, avéc leur personnel respectif : 


Les maisons de commerce étrangères en Chine 
en 1914 et en 192 


1914 1922 

fs NES RE. 4 > 

Nationalité Firmes Pérsonriel firmes Personnel 
Japonaise A0 ER 955 84.948 3.940 152.848 
RUSSES NC EE 1.237 56.319 1.141 96.727 
Britannique ....::... 534 8.194 725 * 14855 
AMéTICAING, . 14 ..:02, 136 4,365 371: 119.158 
Frantaise si, sua 118 1.864 229 2.300 
Portugaise.,.,... AU 82 SABLE 197 3.596 
ATCrAN dé CETTE Re 278 3.013 184 1.986 
Ltaliénné ie eeNet 35 409 43 625 
Bélpé RU ue 15 178 42 598 
Hollandaise..... i44 14 : 218 33 486 
Danoisè sas: 13 330 8l 617 
SHISBe, JC bee LE » 20 350 
Norvégienne, ..:.,... 9 258 16 320 
Suédoise: LUN 4 216 LEE 442 
Espagnole. ...,.:..1. 23 27OUNT 9 295 
Tchéco-Slovaque..... D, ME » 6 195 
Brésilienne. ......... » » 6% 42 
Autrichienne ..,..... 19 202 : TÉ 
Divers auto FRE 832 8 DT 
LOI AU 11  o.42L NICE:607A 7.021 282.491 


Le Japon vient en tête des puissances pour l’imi- 
portance des relations commerciales avec la Chine, 
et le montant de ses ventes demeure supérieur à 


celui de ses achats, malgré le boycottage qui de- . 


puis plusieurs années fait obstacle à l'entrée des 
marchandises japonaises. Le mouvement des 
échanges entre les deux pays a passé de 138 mil- 
lions de taëls en 1910 à 391 millions en 1922, dont 
231 millions pour les importations chinoises en 
provenance du Japon, et 160 millions pour les 
exportations de Chine à destination de l'Empire du 
Soleil-Levant. US 
Le mouvement commercial entre les Etats-Unis 
et la République chinoise s'est dévéloppé considé- 
rablement au coùrs des dernières années. De 57 
millions de taëls en 1910, dont 25 millions pour 
ses ventes à la Chine et 32 millions pour ses 
achats, la part de la grande République nord-amé- 
ricaine dans le commerce extérieur chinois s’est 
élevée successivement à 81 millions de taëls en 
1914, à 210 millions en 1920, 265 millions en 1921, 
ét près de 267 millions en 1922, dont 169 millions 
pour ses ventes, et 98 millions pour ses achats. 
Bien que demeurant relativement très important 
le mouvement des échanges entre l'Angleterre el 
la Chine maïque ‘une Progression moins rapide. 
En 1910, il était d'environ 90 millions de taëls, dont 
71 millions pour Îles importations chinoises de pro- 
venance britannique, et 19 millions pour les expor- 
tations chinoises à destination du Royaume-Uni. 
11 arrivait à 128 millions de taëls en 1914, à près 
de 178 millions en 1920, à 181 millions en 1921, et 
à 184 millions en 1922, dont 145 millions pour les 
entrées de marchandises anglaises en Chine, et 


39 millions pouf lès sorties de produits chinois à: 


destination de l'Angleterre. 

Le commerce avec la France a dépassé 45 mil- 
lions de taëls en 1922, en augmeñtation de près 
de 12 millions de taëls sur le chiffre de 1921. Les 


échanges entre la Chine et l’Indochine française 
progressent rapidement, et il n’est pas douteux que 
les relations franco-chinoises pourraient elles-mé- 
mes devenir plus actives : pendant l’année consi- 
déréé, notre paÿs a acheté à la Chine pour près 
de 41 millions de taëls de marchandises, alors 
qu'il ne lui en à vendu que pour 4 millions et demi. 

Avec l'Allemagneé,le mouvement commercial, soit 
34 millions et demi de taëls en 1922, tend à reve- 
nir peu à peu au niveau d’'avant-guerre, le chiffre 
dé 1913 s’établissant aux environs de 43 millions 
de taëls. $ 

Hong-Kong entretient avec la Chine des rela- 
tions commerciales extrêmement importantes, qui 
arrivaient déjà au chiffre de 280 millions de taëls 
en 1910, et qui ont dépassé 409 millions en 1922, 
dont 239 millions pour les ventes à la Chine, et 179 
millions pour les achats. Mais la majeure partis 
de ce commerce est constituée par des opérations 
de transit. 

Les principaux articles d'importation chinoise 
sont lès cotonnades, avec 219 millions de taëls en 
1922, le riz 80 millions, les machines 51 millions, 
des métaux 47 millions, le tabac et les cigarettes 
42 millions, le poisson 17 millions, le charbon 
11 millions, etc. 6 

Aux exportations, on trouve surtout la soie brute, 
soit 137 millions de taëls en 1922, les tourteaux 
49 millions, les fèves 45 millions, les huiles et 
essences 29 millions, le coton brut 28 millions, ‘e 
thé 17 millions, l’étain 8 millions, les peaux 7 mil- 
lions et demi, etc. 

En 1922, le nombre dés navires entrés et sortis 
dans les différents ports chinois a dépassé 186.000, 
réprésentant un tonnage global d'environ 124 mil- 
lions de tonneaux. En ce qui concerne le com- 
merce extérieur direct, le nombre des navires en- 
trés a ‘été pour la même année de 34.164, avec 
un tonnage de 18.157.000 tonneaux, et celui des 
navires sortis de 32.997, avec 18.242.000 tonneaux. 
Les principaux pavillons représentés dans le mou- 
vément dé la navigation sont, par ordre d’impor- 
tancé, ceux du Japon, de l'Angleterre, de la Chiné, 
des Etats-Unis, de la France, du Portugal, de la 
Russie, de l'Italie. 

. D'après les renseignements récemment publiés 
bar l'Administration des Douanes maritimes chi- 
noises, le commerce extérieur de la Chine est éva- 
dué, pour 1923, à 1.676 millions de taëls, en aug- 
mentation d'environ 76 millions de taëls sur !e 
chiffre de l’année précédente. Cet accroissement 
porte d’ailleurs exclusivement sur les exportations, 
les importations ayant au contraire fléchi d'envi- 
ron 22 millions de taëls. Si l’on considère les re- 
lations commerciales avec les différents pays étran- 


_gérs, on observe une diminution des importations 


chinoises en provenance de l'Angleterre, de la Hol- 
lande, de la Belgique, du Japon, des Etats-Unis, et 
une augmentation des envois de l'Allemagne, dé 
la France, de l'Italie, de la Corée et du Canada. 
Les exportations chinoïses à destination de Hong- 
Kong, de Singapour, de l’Inde britannique et de 
l'Angleterre enregistrent un accroissement plus ou 
moins marqué comparativement aux chiffres cor- 
respondants de 1922 ; mais il y a fléchissement 
pour les ventes aux Indes hollandaises, à Macao, 
à là France, à la Russie. 

Les statistiques commerciales de 1924 porteront 
vraisemblablement a trace des événements mili- 
taires actuels, qui vont aggraver encore les consé- 
quences déjà sérieuses des inondations récentes. 
Ces événements ne sont d’ailleurs pas uniquement 
un facteur de perturbation des conditions écono- 
miques du pays : ils constituent en même temps 
un grave sujet d'inquiétude pour les colonies étran- 

cres. Un quart dé Siècle ne saurait suffire pour 
aire oublier des sentiments d'angoisse qui étreigni- 
rent les nations européennes à la nouvelle du sou- 
lèvement des Boxers, L'histoire, a-t-on dit, est ua 


1€ (4701) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 231 
LUS TP ERNST SR TEN TEEN ETES EEE AE CS 


perpétuel recommencement. Plus que jamais, le 
moment semblé venu de se souvenir des conséquen- 
ces heureuses qui résultèrent en 1900 de la coopé- 
ration étroite des puissances intéressées. Quoi qu'il 


en soit, les événements actuels, en justifiant la 


clairvoyance de la politique française en Chine, 
portent en eux-mêmes la réponse aux critiques 
qu'a soulevées récemment l'attitude énergique de 
la France dans la question du relèvement des 
droits de douane et celle du paiement en or de l’in- 
demnité chinoise. Il convenait de le souligner. 
Edmond BoucHERY. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 
ACTIF 


2 octobre 1924| 9 octobre 1924 


Frances Frances 
Rncaisse de là Banque : 
LED Caisse cerner nenscoceceee | 8:670.890.779 | 9.679.912.865 
Or ? à l'Etranger ..:.....,...4.,4, | 1.864.820 907 | 1.864.320.907 
TOLAL . sscsscso ces. 0.044.153,686 | 5.544.288.772 


301.523 .959 301.715.742 
5.845.677.645 | 5,845.949.514 
igponibilités à l'étranger ........... 568.175.334 572.773.217 


Effets échus hier à recevoir ce jour. 7.516.127 2.178,400 
Eftets Paris... 2:211.998.258 | 2.971,578.782 


ATÉORT ADR Nas cm cut red de à 2 


Pcrtefeuille Paris { Effets Etranger. 21.624.219 21.881.820 
1 : Effets du Trésor. Fe 38.131 
Porteteuilles des succursales ........| 2:982.820.254 | 2,003.462.906 
ë Parti ile. 1.200.974 1.199.774 
Effets prorogés Succursales .:..... 7.824.531 7.793.781 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. AR EDR » 
Avances sur titres à Paris........... 371.958,754 | 363.393.609 
Avances sur titres dans les succurgies| 2.544.485.762 | 2,479,593.630 
Avances à l'Etat. aus ... |. 200.000.000 200.000 000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920 28.100.000.000 122,900,000.000 


Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers.............:...| 4.801.000.000 | 4.808.000.000 
Rentes de la Réserve....., ....... A 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies ......... CCE LE ICI 167.357 152 167.357,152 
Rentes immobilisées ................ 100.000 .000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4,000 .000 4.000.000 
Immeubleñtes succursales .......... 169.849:505 169 .850.644 

Dépenses d'administration de là Ban- 
que et des succursales...,..,..:,.. 37.827.455 42.962,557 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.138 8.407.438 
DEVRA NS SD er ste Sete ner al 2080088 :699% 2.146: 600 508 
TOR lee En ....116:017.286.863 |45.429.063.213 

PASSIF ‘a 

Gapital de la Banque ....... RAD Er à 182.500.000 182.500.000 
. Bénéfices én addition au capital...... 17.647.610 71.647.610 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.009 
bilières } Ex-banques département. 72.980.750 2.980.150 
mo À Loi du 9 juin 1847... 9.195.000 9.125.000 
Réservé immobilière de la Banque... 4,000 .000 4,000.000 
Réserve spéciale .,...:...:2:..1.41... 8.407.444 8.407.444 


Gompte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918), 3 
Gar. d'am. (Conv. 6 oc:.1917, art. 3 508.112.873 508.080.923 


Excéd. aff. àl’amort. des av. Al'Etat.|  610.509.170 661,398 .482 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|140.358.740.720 |40,648.504.260 
Arrérages de valeurs déposées .:..... 51.408.040 63.792.936 
Billets à ordre et récépissés......:... 426.124 366.164 
Compte courant du Trésor....,...... 14.622.938 15.475.609 
Gomptes courants de Paris.,...,..... 887.148.598 972.914 154 
Comptescourants dans les succursales]  S40.033.159 903.636 .068 
Dividendes à payer ...,...........:.. 4.734.981 4.410.742 
Escompte et intérêts divers .......... 80.650.315 98.225.656 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658890 19.658.890 
Divers 42-00 RO NL 0982760 660124 223,112: 918 

Total,:...,..... .…..144.761.816,025 |45.429.063.213 


Comparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 12 oct. | 12 oct. 11°00t,|° 9: 0ct: 


1914 1921 1922 1923 1924 
millions [millions | millions| millions | millions 
Circuation ........| 6.683,1 |37.611.6 |37.418,4 |38.489,3 |40.048.5 
Encaisgse or........ 4.141.3 | 5.523.4 |.6.582.7 |: 5.538,5 | 5,544,2 
= argent ,.. 625.3 211.8 287.5 295.0 301.7 
Portefeuille........ 2.444,2 | 2.396.1 | 2.262.8 | 8.119.2 | 5.008.1 
Avonces auxpartic.| 743.8 | 2.259.0 | 2.156,1 | 2.268.2 | 2.842,9 
= à l'Etat... 200,0 |25.600,0 |24.400.0 |23.900,0 |23.100.0 
Compt.cour. Trésor| 352.6 46,1 29.6 21,38 15,5 
— partic. 947.6 | 2.386.6 | 2.262.3 | 1.965.5 | 1.876.5 


Taux d'éscompte. .: (4 1/2 0/0/5 1/2 0/0! 5 0j0 | 50/0 | 60/0 
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L'exécution du traité. — Les négociations com- 
merciales franco-allemandes. — L’emprunt aile- 


mand. — Après l'ouverture officielle des négocia- 
tions commerciales franco-allemandes, les délégués 
se sont réunis, de ? octobre dernier, au ministère du 
Commerce. Au cours de cette séance, M. Raynaldy 
a exposé quels étaient les avantages minima que 
nous réclamions. Parmi ceux-ci, figure tout 
d'abord le privilège accordé jusqu'ici pour l’en- 
trée ien Allemagne des produits d'Alsace et de Lor- 
rain. 1 

Toutefois, les Allemands ont posé tout de suite, 
comme condition fondamentale, la clause de la na- 
tion la plus favorisée. Celle-ci, inacceptable en to- 
talité, a donné lieu à un incident qui, d’ailleurs, 
a pu être aplani après une démarche de M. von 
Hæsch au Quai d'Orsay où il a déclaré que le Gou- 
vernement allemand entendait poursuivre les pour- 
parlers dans le plus grand esprit de conciliation. 

Un réunion de banquiers s’est tenue mardi ma- 
tin au ministère des Affaires étrangères, sous la 
présidence de M. Herriot et en présence de M. Clé- 
mentel, ministre des Finances. 

Cette réunion avait pour objet d'examiner les 
conditions de la participation de la France à l’em- 
prunt de 800 millions de marks-or du plan Dawes. 
On sait que, d’après les conversations de Londres, 
un quart du montant de cet emprunt, dont les plus 
grosses parts seront couvertes par les Etats-Unis et 
l'Angleterre, a été réservé à l'Europe continentale. 
On avait envisagé une participation fran- 
çaise de l’ordre de 3 millions de livres sterling. 
La participation belge, selon les premiers pour- 
parlers, devait être de 1.500.000 livres sterling. 

Les pourparlérs vont continuer entre Paris et 
Londres. Une délégation de banquiers français, 


composée de MM. Sergent et Simon, va partir pour 


la capitale britannique. MM. Sergent et Simon se 
joindront à M. Parmentier pour continuer és né- 
gociations entamées avec les banquiers anglo- 
américains et les représentants financiers du 
Reich, MM. Schacht et Luther. 


Le budget de 1925. — A la Commission des Fi- 
nances de la Chambre. — Poursuivant ses travaux, 
la Commission des finances de la Chambre a exa- 
miné, le 1% octobre, le budget du ministère de 
l'Agriculture. 

Avant de procéder à l'examen des dépenses, la 
Commission à pris plusieurs décisions de principe. 
Il a été entendu, en effet, que pour l'entretien du 
matériel dans les administrations centrales, il ne 
devait exister à l'avenir qu’un service unique 
notamment les achats de charbon et les fournitures 
de bureau devront être unifiés et centralisés par 
ce service. La Commission a abordé ensuite l’exa- 
men du budget de l'Agriculture, rapporté par M. 
Compère-Morel, budget sur lequel elle à effectué 
un ensemble de réductions s’élevant à 364.460 fr. 

A propos de ce budget, la Commission a décidé 
qu'un seul organisme devait être substitué pour 
l’utilisation de la main-d'œuvre étrangère aux ser- 
vices existants dans d’autres ministères. 

Le lendemain, la Commission a adopté le bud- 
get des Travaux publics, sur lequel. le total des ré- 
ductions effectuées s'élève à 3.647.330 francs. Par 
ailleurs, M. Varenne a proposé de reporter une 
partie importante de cette économie, soit 1.140.000 
francs, sur le crédit affecté à l'entretien des rou- 
tes nationales dont la dotation prévue au budget 
de 1924 pour 166 millions recevrait cette année, au 
début: de l'exercice, 218 millions. Le total net des 
réductions est donc de 2.507.330 francs. Ces réduc- 
tions affectent principalement les frais généraux 
de l’administration. 

Samedi dernier, le budget de l’Instruction publi- 
que a été également approuvé après une réduction 
de 1 million des subventions accordées aux inter- 
nats, en raison même de l'insuffisance des recettes 
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et afin de permettre d'augmenter les crédits appli- 


cables aux bourses nationales dans les lycées. 


Au Gomité consultatif supérieur du Gommerce 
et de l’industrie. — Un discours du ministre du 
Gommerce. — Le Comité consultatif supérieur du 
Commerce et de l'Industrie, créé depüis peu, com- 
prend trois sections : industrie, commerce et orga- 
nisation économique. 

La section industrielle a consacré ses dernières 


assemblées à l'examen de certaines questions que : 


le ministre du Commerce lui avait posées en vue 
de l’accord commercial franco-allemand. 

La section commerciale vient de se réunir à son 
tour pour la première fois mardi matin, sous la 
présidence de M. Rayraldy. N 
M. Kempf, président de la Chambre de commerce 
di Päris, a été élu président de la sectionret 
M. René Franck, président du Syndicat général 
de la Bourse de commerce, vice-président, tous 
deux à l’unanimité. 

Le ministre du Commerce a exposé ensuite à 
l'assemblée de programme des travaux à envisa- 
ger. Il à insisté notamment sur la nécessité de sta- 
biliser les cours des changes, « dont le déséquili- 
bre pèse d’un poids si lourd sur l’économie natio- 


nale et trouble si profondément les affaires com- 


merciales et industrielles ». k 


Le président de 
Paris. — M. Calles, président de la République 
mexicaine, est depuis plusieurs jours de passage à 
Paris. Bien qu'officiellement il ne soit encore qu'un 
simple citoyen, M. Doumergue a offert un dîner en 
son honneur. En outre, la Ville de Paris a orga- 
nisé, aujourd'hui même, une réception officielle. 


La reconstitution des régions dévastées, — Le 


ministère des Régions libérées vient de publier un 
document intitulé 
régions dévastées » qui, sous forme de tableaux 
schématiques, fait connaître l’œuvre de recons- 
titution accomplie dans les départements atteints 
par les événements de guerre. 

Voici quelques-uns des chiffres, arrêtés au 
1% janvier dernier, qui sont fournis par ce docu- 
ment et qui témoignent de l’importance des efforts 
accomplis au cours des cinq années écoulées : 

Usines et ateliers rebälis : au 1° janvier 1921, 
18.091 ; ‘au 1%. janvier 1922, 19,44: 5Lau Mean: 
vier 1923, 20.150 ; au 1° janvier 1924, 20.872. L'’œu- 
vre totale à accomplir est de 22.900. 


Maisôns d'habitation et bâtiments agricoles re- 


construils : au 1° janvier 1921, 278.834 ; au 1* jan- 
vier 1922, 355.479 ; au 1% janvier 1923, 575.533 : au 
1% janvier 1924, 605.989. L'œuvre totale à accom- 
plir est de 741.933. 

Terres remises en culture : au 1% janvier 1921, 
1.007.240 ha.; au 1% janvier 1922, 1.474.796 ha.: au 


1% janvier 1923, 1.763.769 ha.; au 1® janvier 1924, 


1.788.755 ha. L'œuvre totale à ‘accomplir porte sur 
1.923.479 hectares. 

Routes refaites : au 1% janvier 1921, 8.965 kiïlo- 
mètres ; au 1* janvier 1922, 22.074 kil.; au 1% jan- 
vier 1923, 38.256 kil,; au: 1% janvier 1924, 42.360 kil. 


L'œuvre totale à refâire comporte 58.697 kilomè- 


tres. 

Ouvrages d'art reconstruits 
2.653 ; au 1% janvier 1922, 3.689 : au 1+ janvier 
1923, 4.707 ; au 1% janvier 1924, 4800. L'œuvre to- 
tale à reconstruire est de 6.125. 

Puits de mines remis en exploitation : au 1* jan- 


vier 1922, 106 ; au 1% janivier 1923, 123 ;: au 1* jan 


vier 1924, 145. Le total des puits sinistrés st de 200. 

Cheptel reconstitué (bœufs, chevaux, ovins, 
caprins, porcins) : au 1* janvier 1921, 347.969 têtes: 
au 1% janvier 1924, 1.142.350 têtes. Le cheptel d'a- 
vant guerre se composait de 2.606.610 têtes, 


la République du Mexique à 


« Cinq ans d'efforts dans les 


: au 1% janvier 1921, 


NPA 


4701) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 233 


Les prix de gros et de détail en août 1924. — 
Les indices des prix degros qui viennent d’être pu- 
bliés par la Statistique Générale de la France, 
pour de mois d'août dernier, font ressortir une 
légère diminution par rapport à ceux du mois 
précédent : 

Indices des prix de gros de la statistique générale 

de la France 
(Base 100 en 1901-1910) 


1924 : 1924 
Fin juillet Fin août 
rectifiés provisoires 
Indice général............ (45) no 487 
Denrées alimentaires : : 
Eusemble....... MERE (20) 436 481 
Aliments végétaux ..... ( 8) 416 408 
Aliments animaux...... ( 8) 423 — 427, 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 514 492 
Matières industrielles : % 
Hnsemble. 44... (25) 539 536 
Minéraux etmmétaux.... ( 7) 479 474 
textHes). TAROT ( 6) 677 672 
Drverss tee ones (12) 493 -A91 


On «constate que la régression porte sur toutes 
les différentes catégories de produits, à l'exception 
des aliments animaux. | 

Quant aux prix de détail, ils ont été en août 
dernier l’objet d’une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 
266 % en août sur 1914 La proportion correspon- 
dante avait été de 260 % en juillet dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois d'août 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Bulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
d'août dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : 

Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 
Juillet Août 
1921 1924 


Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes EN 
BODITOILVELLES)E ter cle ere sSiséle sale etats 4 60.7 61.8 
Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 

Juillet Août 


1924 1924 
Banques (13 valeurs)..:..52.7. +/2..,02. 172 172: 
Houillères du Nord (10 valeurs).......... 275 216 
Métallurgie (10 valeurs)....,............ 152 148 
Matériaux de construction (6 valeurs).... 519 5u7 
Chemins de fer (5 valeurs) .....,......... 69 70 
NAMIMAHONB valeurs). 4: I. LR 249 233 
Produits chimiques (12 valeurs)......... 306 295 
Hiécimené (2 /AyAaleurs): 2.5... 00 284 280 
Ensemble (25 groupes)..........,........ 210 270 


Il convient surtout de remarquer la reprise des 
valeurs à revenu fixe. Au contraire, par suite du 
calme qui prévaut chaque année pendant tout le 
mois d'août en Bourse, les titres à revenu variable 
ont rétrogradé dans une mesure assez réduite, il est 
vrai, puisqu'en définitive l'indice moyen ne fait 
ressortir aucune, variation. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 9 au 15 sep- 
tembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Etat, 26.888.000 francs (+ 4.380.000 fr.); P.-ZL.-M., 
réseau français, 48,970.000 francs (+ 9.270.000 fr.), 


réseau algérien, 4.314.000 fr. (— 33.000 francs); Nord, 
28.370.000 fr. (44.090.000 fr.); Orléans, 26.075.000 fr. 
(+-3.881.0U0 fr.) ; Est, 23.896.000 fr. (+ 1.799.000 fr.) ; 
Midi, 15.476 .O00 tr. (42.567.900 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.897.000 fr. (+ 3.392.000 francs). 

Esl-Algérien, 974.800 tr. (— 129.200 fr.); Bône- 
Guelma, 622.100 fr. (+ 52.100 fr.); Réseau oranais, 
480.900 fr. (—140.100 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


Clôture de la cinquième assemblée de la Société 
des Nations. — Ainsi que nous l'avons annoncé 
dans notre dernier numéro, la Charte de la Paix 
a été adoptée, le 2 octobre dernier, à l'unanimité 
des 47 délégations présentes. Le soir même, à l'issue 
de la dernière séance, dix Etats avaient apposé 
leur signature au bas du protocole. Ces dix pays 
sont les suivants : l’Albanie, la Bulgarie, l’Estho- 
nie, la France, la Grèce, la Lettonie, la Pologne, 
le Portugal, la Yougoslavie et la Tchécoslovaquie. 
Les autres délégations ont déclaré qu'elles recom- 
manderaient le protocole à la signature de leurs 
Gouvernements. 

Le jour même de la clôture, M. Paul-Boncour a 
retracé l'œuvre accomplie par l'assemblée. Enfin, 
disons que M. Motta, président, en déclarant ter- 
minés les travaux de la conférence, a fait un vi- 
brant appel à la France et à l’Allemagrie les inci- 
tant à la conciliation. 

Au cours d'une séance tenue le lendemain, le 
Conseil a arrêté l’apolication des résolutions vo- 
tées par l'assemblée au sujet de la question de la 
réduction des armements. Il est donc à prévoir 
qu'une assemblée extraordinaire se tiendra au 
mois de. décembre prochain pour résoudre ce si 
important problème dont dépend, il faut bien le 
reconnaître, le succès du protocole de Paix. 


SATA -ALLEMAGNE : - -- 

La situation. — La crise politique se précipite 
vers une solution. Et toutes les apparences du mo- 
ment sont qu’elle se terminera par la dissolution 
du Reichstag. Maïs ce ne sont que des probabilités. 
La dissolution du Reichstag constituerait un grave 
échec pour les partis nationalistes ; or, comme leur 
puissance et leur importance semblent augmenter 
sans cesse, on me peut croire qu'ils se laisseront 
acculer sans résistance désespérée à cet échec. 

Mais la combinaison du « bloc bourgeois » est 
morte. Il aurait fallu, pour constituer ce solide ins- 
trument de Gouvernement, que le chancelier obtînt 
en même temps la collaboration cordiale des na- 
tionalistes et des socialistes. 

Ni les uns ni les autres ne consentent à siéger 
côte à côte dans un même Cabinet. Et voila le 
grand rêve du chancelier à l’eau. Dès que ce plan 
fut définitivement brisé, la seule question qui se 
posait était de savoir qui, de da droite ou de la 
gauche, l’emporterait : elle n’est pas encore réso- 
lue. La solution est pour nous de grande impor- 
tance, car d'elle dépend l'exécution ou le sabotage 
des accords de Londres. 

Au dehors, le grand souci du Gouvernement esi 
la conclusion de d'emprunt de 800 millions de 
marks-or. Pour le négocier rapidement, il a en- 
voyé des représentants dans toutes les grandes 
capitales ; et il avoue par cette hâte, que sa con- 
clusion est, pour l'économie allemande, une ques- 
tion vitale. On le savait déjà. Mais les négocia- 
teurs allemands commencent à S’apercevoir, et ils 
font comprendre à Berlin, que pour le placement 
de cette somme très considérable, il faudra deman- 
der aux souscripteurs du monde entier un effort 
peut-être exagéré en ce moment. En tout cas, 
l'intérêt que devra offrir l'Allemagne sera très 
élevé. Et, enfin, l’industrie et le commerce aille- 
mands se font sans donte des illusions sur l’ap- 
pui qu'ils en tireront, puisque la destination de 
cet emprunt est de constituer une réserve-or pour 
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la nouvelle Reichsbank. Certes, la devise aille- 
mande en sera consolidée. N’empêche qu'après cet 
emprunt, l'industrie et l'agriculture allemandes 
n'auront rien si elles nie font pas de nouveau un 
appel énorme aux capitaux étrangers. Les capi- 
taux mondiaux seront-ils suffisants — ou voudront- 
ils prendre, encore une fois, le chemin de Berlin ? 
Et s'ils se résolvent à venir, ne serasce pas à des 
taux encore plus élevés que la première fois — à 
des taux quasi ruiriéux ? 

Pendant que ces problèmes se posent devant l’Al- 
lemagne, il s'est produit à Berlin un événement qui 
n’en facilitera pas la solution : c'est un véritable 
krach à la Bourse, et qui affecté principalement 
les fonds d'Etat aällemands. En août et séptembre 
derniers, des fonds allemands avaient bénéficié 
d'une hausse rapide et continue, sur le bruit, dé- 
claré tout de suite faux, que le Gouvernement avait 
pris de sérieuses mesures pour lés ratheter et en 
consolider les cours. Le Gouvernement avait beau 
publier des communiqués destinés à mettre le pu- 
blic en garde contre ces nouvelles, on Semblait y 
croire d'autant plus que le ministère les démentait. 

En un mois, les cours de presque tous les em- 
prüurits allemands avaient presque doublé — la 
hausse avait été dé 60 % à 80 %... L'inévitable 
débâcle ést survenue, Dans la seule journée du 
25 septembre dernier, les fonds allemands ont 
baissé, à Berlin, de 30 % à b0 % sur les cours de 
la veille. Depuis, la déroute s'est accentuée encore 
et les cours sé livrent chaque séance à des sara- 
barides désordonnées. Toute la Bourse de Berlin 
en ést désorganisée et ébranlée, 

Et Cela survient au moment où le Reich va lan- 
cer le premier emprunt international ! 


Banque Impériale d’Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne sg'’établissait 
ainsi, au 30 septembre 1921 : 


23 sept. 1924 80 sept. 1924 Compar. 

(En millions de marks) 
Encaisse or (1)...... 560 9178 + 18 
— argent et al. 28 2 —. 6 


Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses En trillions de marks) 


de pret unes 363.000 840.000 — 
Portefeuille d’es- 

COMDLO Se nee ...1962.552.071 2169.684.812 907.132 741 
Avances.,.,,.... 21.790.210 54.494.910 + 82.634.000 
Portefeuille titres.. 77.559.341 78.304.8% + 745.484 
Circulation. .......: 1252.014.879 1520.510.654 +968.496.975 
Dépôts ie sune 484.851.046 862.581. 141 — 71.769.905 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 19% sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


fa s © fi A 2 w a 
3 Toe Gir- [82e | por. Ba 32% 
Dates LA Re cula- A Se | te- 2146 
S |28 ©| tion E B© |feuille | £>|39 
SIM ete 3 sole 
81 juil. 411,258 38 | 2.909 | 1.258] 2.081 | 202] 5 % 
(31 jui 
Zaoût 11.478! 97 | 8,807 | 1.879] 8.737 | 2%616 %) 
(3 août) 


7 acût24| 498! 455.000/1201145755| 3858774584 4190684752 | 76,2 (2 | 10 % or 


15 2 .:| 507! 435.000! 1171748000 1335067490 1826004813 76,4(2| y» 
28 — ::| 462! 428.000/1429222771 | 3712408608 1730082623 76,4 (21 » 
30 — ..| 517) 415.000!1391895246/ 2977901227 1860843618/76.3 (21 » 
6 sept..| 528! 388.000/1375640701 | 3592041484 189780306776. (2! » 
15 —..| 544) 385.000/1305717445) 3104098033 11925109564/76.7 (21 » 
23 — ..| 560, 363.000/1952014270 | 4234351046 1962552071 11,6(2| »1: 
80 — ..1(1)5781 340.000 115205106564 1362581441 121605848421 78,3 (21 » 


(1) Y compris 102 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nañtissement. 


(2) En millions de trillions de marks, 


23.000 
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Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d’ Angleterre, pour la semaine finissant 
le 4° octobre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 


Billets éfiis.. ue 006 ie cs .. 146.854.045 
Dette de l'Etat. RER CR AS RES : 11.015.100 
Autres garanties …. Se den e al elle 0 AREAS . 8.734.900 
O: monnayé et en lingots.. RENAN esse 126.600 
146.354.045 
Département de Banque 
Capitabsofiel, #2. LS RU Ltne 42. 14.558.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, dés Caisses d'épargne, des 
agents de ia, Dette nationale, etc.)..... 17.383.907 
Dépôts diverses sn aies Ses chu: MLD DONS 
Traités à sept nv et diverses Jin rte 13.065 
Solde en excédént.......... s LE dires 3.714.827 
116.361.284 
Garanties en valeurs d'Etat....,,...,...  89,733.448 
Autres garanties ..... SP de eh Me 80.740.529 
Billets en réserve.........1. Léa TUE +: 7 24,060 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.822.102 
146.361.284 


Statistique relativé aux divers chapitres du bilan de la 
Banque CAUBIAÈTES (Milliers de livres sterling) 


id & Le] D] à 
D a Rd SEEN, 2 
2 | & | 5 [323] 8 É$ÈRs 
a & & “© 22 EAN Re LT & 
Datés © 4 3 S lSLsn]) à [SE &48 
taie 2 Éa2]) 2 [20 also 
nee à À 552) «À [asus 
“Re O A SE E2S| = 
Gaoût1914| 27.622] 36.106] 68.249| 76.893| 9.967| 14.606 
13 août. 1924 128.215/126.034122.202/118.267/22.081| 18.02/4 Ÿ4 
20 — ...1128.316/125.119/195.610/120.785 22.947] 18.26! » 
27 — ,..1128:315/125.372,122.4841117.902,22.698| 18.53| » 
3 sept....[128.403/125.725/125.293/121.140,22.427| 17.90! » 
10 — ...1128.424/124.782,199.238/117.079,23.449) 19.18] » 
PERD TAR PUS ES ER 099 122. 076/116.262 24.078] 19.72 » 
24 :.1198.425 1123. 9091124 .301/118.309 24.966| 19,9] » 
1 oct. SIT) 496, 122.289/128.080/120. 1474 25.887| 20.91] » 
La crise politique. — L'affaire Campbhell. Le 


Gabinet Mac Donald en échec aux Communes. ra 
Un très important débat a eu lieu à la Chambre 
des Communes le 8 octobre, au sujet de l'affaire 
Campbell. Le directeur des poursuites publiques 
avait signalé, il y a quelques mois, à l’attorney 
général, sir Patrick Hastings, un article délic: 
tueux paru dans le « Workers Weekly ». Un ordre 
de poursuite fut donné par l’attorney général, qui 
le retira par la suite. Les explications fournies par 
sir Patrick Hastings au sujet de ce revirement 
n'ayant pas paru suffisantes, une motion de cen- 
sure contre le non-lieu accordé à l’auteur incri- 
miné, M. Campbell, fut déposée à la Chambre des 
Communes par les conservateurs. Les libéraux pré- 
sentèrent de leur côté un amendement à cette mo- 
tion, demandant la constitution d’une commission 
d' enquête sur ce non-lieu. 

Sir Robert Horn a déposé la motion de censure 
des conservateurs, qui a été repoussée par 359 voix 
contre 198. Par contre, l'amendement des libéraux, 
présenté par sir John Simon, et auquel M. Ram- 
say Mac Donald s'était déclaré opposé, a été 
adopté par 364 voix contre 198. 

En dépit de cet échec, le Cahinet n’a pas démis- 
sionné, Le premier ministre a demandé au Roi la. 
dissolution du Parlement. Le souverain s'est rangé 
à cet avis. Les élections générales auraient lieu au 
début de novembre. 

L'incident Campbell semble évidemment bien 


1 


mince pour avoir déterminé une crise aussi grave. 


Il n’a pris une telle importance que parce que la 


coalition a voulu faire une démonstration de force 
contre les travaillistes. Pour comprendre exacte- 
ment la situation, il faut se souvenir que le Cabi- 
net Mac Donald ne disposait aux Communes que 
de 193 voix, contre 257 à {l'opposition conserva- 
trice et 158 aux libéraux. En outre, il avait contre 
lui la presque unanitnité de la Chambre des Lords. 


L’émprunt allemand prévu par le rapport Dawes. 
— Le ministre allemand dés Finances, M. Luther, 
à fait un récent voyage à Londres pour se con- 
certer avec les principaux banquiers intéressés au 
sujet de l'émission de la tranche anglaise de lem- 
prunt de 800 millions de marks-or prévu par le 
plan Dawes. M. Luther doit retourmer en Angle- 
terre très prochainement pour signer l'accord rela- 
tif à cet emprunt. : | 

Le ministre français des Finances a décidé lui- 
même de déléguer à Londres plusieurs représen- 
tants pour s'entretenir avec les experts financiers 
anglais de la question de l'emprunt allemand. 


La France et l’industrie britannique. — Sir Ro- 
bert Hadfeld, vice-président de la Fédération des 
Industries britanniques, dans une interview ré- 
cente, a déclaré qu'il serait beaucoup plus avan- 
tageux pour la Grande-Bretagne, dans la guerre 
industrielle, de marcher comme elle l’a fait pen- 
dant la Grande Guerre, côte à côte avec la 
France, qui n’est pas un concurrent comimercial 
formidable, que de côurir le danger de jeter ce 
pays dans les bras de l'Allemagne. « Une combi- 
naison commerciale entre la France et l’Allema- 
gne, a ajouté Sir Robert Hadfield, ne manquerait 
pas de devenirun sujet très sérieux pour les indus- 
tries britanniques du fer et de l'acier. » 


L'assemblée annuelle du Labour Party. — Un 
important discours à été prononcé le 7 octobre par 
le premier ministre britannique, à l’Assemblée an- 
nuelle du Labour Party. DE 

M. Mac Donald commença par rappeler briève- 
ment les travaux du Gouvernement travailliste de- 
puis son arrivée au pouvoir. Si la question du 
chômage et telle du logement n'avaient pu être 
réglées, en raison du térrain mal préparé pour des 
réiorines sociales laissé par les Gouvernements 
précédents, le ministre travailliste avait du moins, 
en vue de mëttre fin à Ces deux crises, pris certai- 
nes mesures qui perdraient de leur efficacité si un 
changement ministériel venait à se produire. Le 


premier ministre souligna ensuite les résultats heu- 


reux de la gestion financière du Gouvernement 
travaiïlliste, qui, en réduisant les taxes sur le sucre 
et sur le thé, a allégé de 30 millions de livres ster- 
ling le fardeau qui pèse sur le consommateur bri- 
tannique. En ce qui concerhe la politique étran- 
gère, M Mac Donald fit allusion au mapport des 
experts, « qui doit ramener la sagesse dans le 
monde », et se félicita de l'œuvre de la délégation 
britannique à Genève. Après avoir déclaré formel- 
lement que le Labour Party n'avait aucune attache 
avec le communisme, le premier ministre s’efforça 
de justifier la reconnaissance du Gouvernement 
soviétique et la conclusion du traité anglo-russe. 
-M. Mac Donald termina par une attaque contre les 
libéraux et les conservateurs, ajoutant que s'il de- 
vait y avoir des élections, la responsabilité n'en 
incomberait pas aux travaillistes. 


Crédits britanniques pour la Pologne. — Cer- 
tains organes de la presse de Varsovie ont annon- 
cé récemment que les négociations qui avaient été 
engagées entre une grosse société de commerce 
polonaise et un groupe de financiers britanniques 


viennent d'aboutir à un accord suivant lequel la 


société obtiendra des crédits considérables pour 


__ (1701) L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


19 
co 
ox 


l'importation de marchandises britanniques et de 
produits coloniaux. 

Cette même société aurait l'intention d'ouvrir un 
certain nombré de nouvelles branches dans,ses 
établissements de province, notamment en ce qui 
regarde les produits coloniaux. 


Les recettes et les dépenses publiques pendant: 
les six premiers mois de l’exercice 1924-1925. — 
Voici l'état sommaire des recettes publiques du 
Royaume-Uni pendant les six premiers mois de 
l'année financière en cours, avec les chiffres com- 
paratifs de la même période de l'exercice précé- 


dent : 
Recettes dés six 1° mois 
1923-1924 1924-1925 

(En. livres sterling) 
DODANES TN RUES RE QUE a: 63.043.000 : 49.598.000 
ACCISEB NES UE RES A LE AT à 68.999.000 62.872.000 
Taxe sur les automobiles ....:.,.. 3.629.000 4.106.000 
Droits de succession, etc:......,, « 26.730.000 81.520.000 
HIMIDTE As en Abe PDU ee 9.360.000 8.810.000 
Impôt sur les propriétés immobi- 

lières et foncières, étc. ...:..... 510.000 640.000 
Droits de propriété et income-tax. 104.807.000  104.072.000 
SULTAN EN AS EN ts es SR à : 20.620.000 24.580.000 
Taxe sur les profits de Sociétés... 10.820.000 8.630.000 
POStes tal rien] RARE CLEA 15.000.000 15.500.000 
Télégraphes, rer SU” 2,500 .000 2.700.000 
Téléphones il Re ue ro res 7.100.000 7.700.000 
Domaine de la Couronne ......... 460.000 480.000 
Intérêts sur divers prêts....,..... 6.022.162 5.809.061 
Recettes diversés..:::.,,....:.. 27.999.787 21.547.384 
POLAR Near ANS 365.829.949 348.509.995 


Voici maintenant quelles ont été les dépenses 
effectuées pendant la première moitié des deux der- 
niers exercices : 

Dépenses ordinaires 
des six premiers mois 
Re CEE 
1923-1924 1924-1925 
(En livres sterling) 
Service de la Dette nationale.....: 172,182.465 170.182.946 
Fonds pour l'amélioration des ou: 


Test EN Tes DRE NUE 3.028.044 3.505.044 
Paiements au compte des taxations 
locales TUEUR NOT 4.088.012 4.487.891 
Paiéments au Trésor du Nord de 
lfrlande! 120.0 RARE NRA 58 1.791.791 2.908.737 
Colonisation des terres..,.,.,..:: 345.980 9324 .484 
Autresservices des fonds consolidés 1.290.840 1.183.704 
Services administratifs...,,.,..... 179.555.680 178.549.189 


LOMMER ARE Ua En 962.832.762 360.491.995 


Les 1ccettes accusent ainsi, pour les six premiers 
mois de l'exércicé en cours, un fléchissement de 
17.320.554 div. st. Sur le chiffre correspondant de 
la même période du précédent exercice, fléchisse- 
nent qui porte surtout sur les douanes, les acci- 
ses, les recettes diverses, la taxe sur les profits de 
Sociétés, les droits de timbre, l’income-tax, et les 
intérêts sur divers prêts, tandis qu'il y a eu aug- 
meñtation pour certaines autres Catégories de re- 
cettes, et notamment pour les droits de succession. 
Les dépenses sont elles-mêmes en diminution par 
rapport à celles de la même période de l'année 
dernière, mais comme cette diminution est plus 
faible que la moins-value des recettes, la compa- 
raison des recettes ordinaires et des dépenses de 
même nature fait ressortir un déficit de 11.982.600 
liv. st Compte tenu d'uné some nette de 1 mil- 
lion 095.194 liv. st, prélevéé sur lés balances de 
l'Echiquier à da Banque d'Angleterre ét à la 
Banque d'Irlande, on obtient un montant de 
10.887.406 liv. st, qui représente le total qu'il a 
fallu demañder à l'emprunt pendant là période 
considérée, | | 
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La délimitation des frontières entre l’Ulster et 
l'Etat libre d'Irlande. — Nous avons signalé, _dans 
un numéro précédent, que le Parlement avait été 
conyoqué spécialement en vue de se prononcer sur 
le projet de loi préparé par le Gouvernement bri- 
tannique, dans le but de permettre à la Cornmis- 
sion de délimitation des frontières entre le nord et 
le sud de d'Irlande de se mettre au travail, même 
sans le délégué ulstérien prévu par le Traité de 
Londres. k : | , 

Au cours de cette session spéciale, qui n’a duré 
que quelques jours, la Chambre des Communes à 
adopté- finalement, par 251 voix contre. 99; le pro- 
jet de’loï qui lui était soumis, et qui a été aussi- 
tôt transmis à la Chambre des lords pour y être 
discuté. 


Les relations anglo-égyptiennes. — Le premier 
ministre britannique, M. Ramsay Mac Donald, et 
le premier ministre égyptien, Zaghloul pacha, ont 
eu à Downing Street, le 3 octobre, leur troisième 
et dernière entrevue. Le communiqué officiel, pu- 
blié à cette occasion, a fait conmaître qu'en raison 
de l'inclémence du temps, et en prévision égale- 
ment de la réunion du Parlement égyptien, au 
mois de novembre prochain, Zaghloul pacha aivait 
décidé de regagner son pays. 

Quelques organes de la presse anglaise, com- 
mentant ce communiqué, Semblent admettre que 
l'éventualité d'élections générales à une date rap- 
prochée ait pu avoir quelque influence sur les né- 
gociations anglo-égyptiennes ; certains ont cru 
pouvoir annoncer que M. Mac Donald aurait 
réussi à faire admettre à Zaghloui pacha le maïn- 
tien des troupes britanniques dans quelques zones 
égyptiennes telles que le canal de Suez, troupes 
dont le départ était demandé par le premier mi- 
nistre égyptien, qui avait proposé que la gardé 
de l'isthme fût mise sous la protection de la So- 
ciété des Nations. 

Dans un message officiel adressé à lord Allenby, 
haut-commissaire britannique en Egypte, M. Mac 
Donald énumère comme suit les principales reven- 
dications de Zaghloul pacha : retrait de toutes les 
troupes britanniques envoyées en territoire égyip- 
tien 1 retrait des conseillers financiers et judiciai- 
res britanniques ; suppression absolue du contrôle 
britannique sur le Gouvernement égyptien, notam- 
ment en ce qui concerne les affaires étrangères , 
abandon des prétentions britanniques relatives à la 
protection des étrangers et des minorités en 
Egypte ; abandon de la demande anglaise pour la 
participation de la Grande-Bretagne à la protec- 
tion du canal de Suez. 

Le premier ministre britannique envisage ensuite 
comme une solution possible du problème du canal 
une coopération efficace de la Grande-Bretagne et 
de l'Egypte pour la protection des moyens de com- 
munication britanniques ; en ce qui concerne le 
Soudan, il s’en tient à Ce qu'il a déclaré antérieu- 
rement à la Chambre des Communes, l'Angleterre 
ne pouvant évacuer cette contrée. M. Mac Donald 
ajoute qu'il n’a pas abandonné l'espoir d’une re- 
prise des négociations, mais qu'un accord accepta- 
ble aux deux pays a été rendu impossible pour le 
moment en raison de l'attitude adoptée par le pre- 
mier ministre égyptien. 


GRECE 


Le nouveau ministère. — A la suite de la démis- 
sion du ministère Sopoulis, M. Michalacopoulos a 
été chargé, par le régent, de former le nouveau 
Cabinet. En voici les principaux membres : 

Présidence du Conseil et ministère de la Guerre, 
M. Michalacopoulos ; Affaires étrangères et inté- 
rim dela Marine, M. Roussos ; Justice, M. Tsitse- 
klis.; Intérieur, M. Condylis ; Finances, M. Got- 


sis ; Economie natioral- ef intérim de l'Instruction 


publique, M. Spyridis ; Agriculture et intérim des 
Communications, M. Maris ; Prévoyance, M. Or- 
phanidis. 


Les nouveaux ministres, dont trois faisaient par- 


tie du Cabinet Sopoulis, appartiennent au groupe 
de la droite de l’Assemblée nationale. Ils ont prêté 
serment le 7 octobre dernier. 


\ 1 


HOLLANDE me 


La dette publique en 1924. — De la circulaire men- 
suelle de la Rotterdamsche Bankvereeniging, nous 
extrayons le tableau suivant qui donne au début 
de chaque année, depuis 1913, le montant dé la 
dette publique hollandaise et des Indes néerlan- 
daises : ; 


H oüande 
Dette Dette _ Dette 
consolidée flottante totale 


(Millions de florins) 


TONER SE 1.156 3 1,159 
LORIE 1.148 13 1.161 
LOLE RETIENS 1.140 174 1.314, 
AGE STARS 1.406 168 1.574 
HOT TA ER CAT 1:508 17 DEL 1.759 
LOIS TRE TE 3 1.609 335 1.944 
TONNERRE Te 1.851 (NEA 2.469 
HOLD PER LME 2:183 643 2.826 
LOL EEE 2.569 514 3.083 
OPA TELE US 2.508 839 3.301 
Ah PAR VI SE A. 0e 2.745 110783 DB 
LODEL PEE 2.188 583 3.01 
Indes Néerlandaises 
Dont 
avances 
Dette Dette Dette +de la 
consolidée flottante totale. métropole 

LOL TE EEE 83 21 104 14 

TITRE AR 82 78 160 __60 

TOTAL INR 143 62 205 62 
LG ! 219 7 236 17 
LOL EE S 263 18 281 18 

MOTS EE de - 854 99 353 75 
TOP 420 82 502 4 er 

ADO AAMCE 412 349 761 219 
LOPACCNLEE 475 570 1.045 335 
TOP ANNE, 763 435 1.198 su 
à 1 Ps Re EN 762 404 1.166 340 
d'OPÉMTER EN 1.065 190 1.255 107 


Dans le premier tableau, on remarque la légère 
diminution de la dette totale résultant exclusive- 
ment de la réduction de la dette flottante. 


Le commerce extérieur pendant les six premiers 
mois de 1924. — Le mouvement commercial de da 
Hollande, pendant le premier semestre de l’année 
en cours, se compare ainsi avec celui de la pé- 
riode correspondante de 1923 : à 


1923 1924 
(En fiorins) 
Importations : 
Animaux ViVanis 2.00. ; 1.101.949 2.397.884 
Produits alimentaires : 

Bruts et mi-ouvrés......... 182.637.786 250.899.124 
Fabriqués ie ce TeRP ee 70.795.592 97.162.258 
Matériaux brutsetmi-ouvrés : 
De ‘provenance animale... 39.686.635 51.870.990 

— .- végétale...  192.201.801 197.702.245 

= minérale... 126.329.383  152.922.962 
Produits fabriqués ........:.. 375.257.297  392.480.572 
Or etArpente era: 6.276.097 10.475.279 
Autres marchandises ........ 1.967.770 1.999.595 
Tatin eu Li. 996.254.310 1.157.910.909 
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1924 


1923 


(En florins) 
Exportations Fa 


ATAMIAUXA VIVANIS 0000. 7.378.957 20.292.176 
Produits alimentaires : A 
Bruts et mi-ouvrés.....,.. 76.688.604 140.637.399 


HS DrIQUeS lors ec 150.316.293 207.783.222 


Matériaux brutsetmi-ouvrés : s 
17.636.703 


De provenance animale... 22.764.529 
— végétale... 56.821.127 69.535.547 

— minérale... 43.640.239 46.391.790 
Produits fabriqués .......... 236.620.788  243.954.075 
COMBAT LONT. Sd M Merde de 4.275.874 70.466.484 
Autres marchandises …....... 2.958.682 5.335.916 
Totales er euaer 596.336.667  827.161.133 


Le commerce extérieur de la Hollande, pendant 
le premier semestre de 1924, s'est donc chiffré par 
1.985.072.047 florins, contre 1.592.590.977 pendant le 
premier semestre 1923, soit une augmentation de 
392.481.070 florins. 

D'autre part, la balance déficitaire qui atteignait 
399.917.643 florins pendant les six premiers mois de 
1923 ne s'élève plus qu'à 330.749.771 florins pour la 
période correspondante de 1924. 

En outre, voici comment se répartit, pour le pre- 
mier semestre de 1924, le mouvement commercial 
de la Hollande, entreses principaux clients et four- 
nisseurs : 


Importations Exportations 
Ce En D RS nee dE 
Milliers de Milliers de 
florins % florins A 
Allemagne ...... 275.577 24.1 233.424 30.8 
Grande-Bretagne: 150.278 13.1 194.134 25.8 
Belgique ......., 126.218 11.0 64.638 8.5 
Etats-Unis... .... 119.742 - 10.4 21.924 2e 
Indes Néerland. 68.819 6.0 48.598 6.4 
PIANOS. rare 53.760 4.7 56.625 et: 


Il faut signaler l'importance de plus en plus 
grande des exportations sur l'Angleterre. 


Les émissions pendant le premier semestre 1924. 
— Les émissions réalisées en Hollande pendant le 
premier semestre de 1924 se répartissent ainsi : 


(En florins) 


ED PUR ES EUR La ET eine. 58.200.000 
Le de provinces et de com- 

MUST Mes ie - 50.018.500 

Banques et établissements de crédit 4.710.000 

Entreprises industrielles .......... Ah 5.856 :000 

— COlONia les en ane 147.400 

— lin IÈTe si APR JE TUE 641.000 

— caoutchoutières ......... 86.364.000 

ne devravigation 41.0: 1.931.250 

— Miverses : 3e LITE 1.070.000 

AE SU T2 us und de aetse lente à 1.960.000 

210.898.150 


Il faut surtout remarquer que l'émission de la 
Royal Dutch atteint presque la moitié des émis- 
sions. totales et la majeure partie des émissions 
privées. 


TCHECO-SLOVAQUIE 


La neuvième foire de Prague. — [La neuvième 
foire de Prague, qui a été officiellement inaugu- 
rée le 21 septembre dernier, a remporté un grand 
succès. Il est certes encore trop tôt pour se rendre 
compte de ses répercussions dans les échanges 
avec les autres nations, mais il faut bien consta- 
ter que le nombre des visiteurs a largement dé- 
passé celui des années antérieures. | 

D'autre part, le nombre des exposants s’est élevé 


à près de 2.100 dont 200 maisons étrangères. Parmi 
les principales -branches industrielles représentées, 
if faut noter l'industrie métallurgique qui grou- 
pait 488 exposants, l’industrie textile avec 152 ex- 
posants, la bonneterie et la mercerie 106 exposants, 
l'industrie du bois 184 exposants, l'industrie de 
la verrerie, de la porcelaine et de la céramique 
avec 98 exposants. L'industrie alimentaire et les 
produits agricoles étaient représentés par 106 mai- 
sons, la confection par 93, l'industrie du cuir par 
194, les produits chimiques et pharmaceutiques 
par 65, les jouets et les poupées par 58, l'impri- 
merié et la papeterie par 92, etc. 

L'industrie française a apporté une large contri- 
bution, et toutes les diverses catégories de produits 
fabriqués, depuis les machines agricoles jusqu'aux 
articles de luxe, ont été exposés. Il faut même 
remarquer les efforts réalisés par nos différentes 
colonies qui ont mieux fait connaître dans le pays 
les ressources qu’on pouvait demander à notre 
vaste domaine colonial. 


Le rendement des impôts en 1923. — D'après les 
chiffres officiels que vient de nous communiquer 
le ministre des Finances tchéco-slovaque, voici com- 
ment se compare avec celui de l’année antérieure, 
le rendement net de tous les impôts et taxes : 


1922 1923 


(En couronnes tchécoslov.) 


Impôts directs 1.718.640.301  1.773.594/715 
lmpôts de consommation, 
douanes et monopoles...  2.894.953.319 
Inxpôts sur le charbon...  1.099.137.646 
Timbres, droits, taxes et 
droits de transports... 
Impôts sur le chiffre d'af- 
faires et imjpôts de luxe 


2.878.904 .500 
534.925.913 
1.382.690.200  1.207.772.025 


1.613.781.346  1.426.414.816 


8.709.202.812 7.821.611.969 


En se basant sur une population de 13.600.000 ha- 
bitants, l'impôt par tête, qui s'élevait à 640 c. t. 38 
en 1922, est tombé à 582 c. t. 47 en 1923. 


La production de la fonte en 1923. -- Pendant 
l'année 1%3, la production de la fonte en Tchéco- 
siovaquie s’est élevée à 817.000 tonnes d'une va- 
leur de 435.600.000 couronnes tchécoslovaques. Sur 
cette quantité, 150.000 tonnes ont été moulées et 
667.000 tonnes employées à la fabrication de l’acier 
et de la ferronerie. Si, à ces éhiffres, nous ajou- 
tons les stocks existants au 31 décembre 1922, la 
quantité de fonte disponible au cours de l’année 
1923 s'est élevée à environ 880.000 tonnes, dont 
740.000 ont été employées par les entreprises tché- 
coslovaques et 105.000 tonnes exportées. Il reste 
donc, à fin 1923, un stock disponible de 35.000 
tonnes environ. 


ETATS-UNIS 


La politique extérieure américaine. — Dans un 
discours prononcé à Washington le 4 octobre, à 
l’occasion de l'inauguration d’un monument aux 
morts de la Grande Guerre, le président Coolidge 
a fait ressortir l'obligation pour les Etats-Unis de 
maintenir à tout prix leur indépendance, et de ne 
laisser à aucune autre puissance ou aucun groupe 
de puissances le soin de leur dicter leur conduite. 
Le président a ajouté que la nation américaine 
reconnaissait faire partie de la grande fraternité 
des peuples, et que lui-même était favorable au 
protocole de Genève, qui confirme la politique des 
Etats-Unis contre la guerre ; toutefois, en ce qui 
regarde l'application financière du plan Dawes, 
qui doit aider au relèvement économique de l'Eu- 
rope, le président estime que cette question con- 
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cerne surtout. les entreprises particulières, tant 
en Europe qu’en Amérique, 

De son côté, dans un discours prononcé à Cin- 
cinnati le 5 octobre, le secrétaire d'Etat américain, 
M. Hughes, a déclaré que le parti républicain 
avait l'intention de participer aux affaires inter- 
nationales, mais sans abdiquer les droits du pays. 
Grâce à l'envoi d'observateurs officieux aux diffé- 
rentes conférences européennes, les Etats-Unis ne 
sont pas restés isolés, mais ils ont évité des enga- 
gements qui répugnent aux sentiments améri- 
cains. Le seul moyen de réaliser le désarmement, 
en faveur duquel le Gouvernement américain s’est 
déclaré, a ajouté le secrétaire d'Etat, c’est de coo- 
pérer avec les autres nations, 

Un récent télégramme de Washington à annon- 
cé effectivement que les Etats-Unis se feraient re- 
présenter à la Conférence de limitation des arme- 
ments projetée pour le mois de juin prochain, à 
la condition que l'invitation n'implique aucun en- 
gagement préalable. 


Le plan Dawes et la monnaïe d’or. — Dans un 
message adressé à |’ « American Mining Conven- 
tion », à Sacramento, le président Coolidge estime 
que la mise en application du plan Dawes aura 
pour effet de replacer graduellement sur la base 
or les systèmes monétaires de l'Europe, et comme 
conséquence, les stocks de métal jaune des Etats- 
Unis en excédent serviront à faire face à la de- 
mande croissante de l'étranger. Le président si- 
gnale que l'élévation des prix des marchandises 
dans le monde entier s’est traduite par une dimi- 
nution sans précédent. -de la production de l'or et 
de l’argent, diminution dont le monde commence 
à se ressentir. 


La Convention des banquiers américains, — Au 
cours d’une réunion tenue à Chicago le 30 sep- 
temibre, le président de la Convention des ban- 
quiers américains, M. Walter Head, a déclaré que 
les désappointements antérieurs justifiaient la 
prudence dans l’optimisme, mais il a ajouté qu'il 
y avait de bonnes raisons de croire que les pers- 


pectives en faveur d’une stabilité européenne du- 


rable étaient aujourd’hui plus encourageantes 
qu'elles ne l'ont jamais été depuis juillet 1914. 

M. Walter Head a dit encore que nombreux sont 
les facteurs laissant entrevoir une prospérité uni- 
verselle, et il à terminé en signalant qu'en ce qui 
concerne les Etats-Unis, la valeur des principales 
productions agricoles était cette année supérieure 
de 700 millions de dollars à la valeur correspon- 
dante de 1988. 


Le stock monétaire et la circulation: — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date 
du 1% septembre, à 8.676.373.198 dollars (4 mil- 
liards 531.150.497 dollars de monnaies d’or et lin- 
gots) dont 1.312.001.158 dollars détenus par les 
banques et les agents de la Réserve Fédérale, et 
4 291.178.191 dollars détenus par le Trésor, y com- 
pris un montant de 1.700.684.423 dollars représen- 
tant des espèces d’or et d'argent dont la contre- 
partie en certificats d’or et d'argent et billets de 
1890 du Trésor figure sous d’autres rubriques, La 
différence donne le montant monétaire en circu- 
lation, soit 4.773.878.272 dollars, se répartissant 
comme suit : monnaies d’or et lingots, 401.794.342 
dollars; certificats-or, 872.806,529' dollars; monnaies 
d'argent, 307.646.674 dollars ; certificats-argent, 
385.499.270 dollars ; billets de toutes catégories, 
2.806.131.457 dollars, 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 112.9%2.000 habitants au 1% septembre 
1924, le montant de la circulation s'établissait à 
cette même date à 42 doll. 28 par habitant. 


GHINE 
La guerre civile — Un communiqué officiel ré: 
cent a annoncé que les troupes gouvernementales 
du front de Chan-Haï-Kwan s'étaient emparées de 
Bung-Khuan, qu'elles avaient fait des prisonniers, 
et pris à l'ennemi des munitions et des approvi- 
sionnements ; en outre, un petit navire de guerre 


mandchou, qui portait des canons et des muni-. 


tions, à été capturé. De violents combats ont eu 
lieu à une trentaine de kilomètres au sud-ouest de 
Shanghaï, les troupes du Kiang-Su et du Fukien 
ayant attaqué celles du Tche-Kiang qui ont dû se 
replier sur Sing-Chuân, abandonnant une quin- 
zaine de kilomètres. 

Comme conséquence de l'accord récemment con- 
clu entre le Gouverneur de la Mandchourie et le 
Gouvernement des Soviets, et au sujet duquel le 
Gouvernement de Pékin a adressé une protesta- 
tion à la Russie, une commission sino-russe a pris 
en mains l’administration du chemin de fer orien- 
tal chinois. À 

Le Gouvernement de Pékin ayant manifesté l'in- 
tention d'émettre un emprunt de 4 millions de dol- 
lars en Bons du Trésor, en donnant comme garan- 
tie les revenus antérieurement affectés au- service 
de l'indemnité allemände des Boxers, le maréchal 
Chang-Tso-Lin, qui craint que le produit de cet 
emprunt ne soit, par des moyens détournés, uti- 
lisé pour des dépenses de guerre, a avisé les diplo- 
mates étrangers qu'il saisirait les douanes mari- 
times mandchouriennes si le Gouvernement de 
Pékin mettait son intention à exécution. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins et Alcools : La situation: les 
cours. — Sucres : La récolte; les cours. — Çafés : La situa- 
tion; les cours. — Textiles : La siluation: les cours. — Soies 4 
La situation; les cours, — Métaux : Les cours. — Caout- 
choucs : Les cours. 

Blé, — Les cours continuent à montrer une grande 
fermeté, bien que les affaires ne dépassent pas la nor- 
male, C’est la note pour tous les marchés étrangers. 

Octobre se cote aux environs de 117,50, novembre 
estrà 4119" 


Farines-fleurs. —Peu d’affaires, mais cours très sou- 


tenus. 
On cote, à Paris, 138 francs les 100 kilos, bruts. 
Vins. — Les vendanges, terminées dans le Midi, bat- 


tent leur plein partout ailleurs. La quantité est assez 
abondante. Les cours restent fermes. 

A Béziers, les prix des vins vieux restent de 64 à 
85 fr. pour les 8 à 10°; les nouveaux sont égalernent 
restés de 7 fr. à 7 fr. 25 le degré sous-marc, maïs en 


logés la cote a été de 7,25 à 8 fr. A Montpellier, les. 


vins nouveaux ont été payés de 6 fr. 25 à.6 fr. 75 et 
les vins blancs de 7 fr. 50 à 8 fr. suivant époque d’en- 
lèvement, A Narbonne, les vins de 1923 sont encore 
cotés de 8 fr. à 8 fr. 50 le degré : les nouveaux à 8 fr. 

Dans le Borlkelais, la qualité sera bonne. Les prix 
vont de 70 à 75 fr. et peut-être 80 fr. le degré-tonneau. 
En Gascogne, la cueillette est contrariée par la pluie. 

Dans le Centre, les vendanges sont commençcées. 
I! semble s'être déjà traité quelques affaires : les prix 
dont on parle vont de 6 fr. 50 le degré pour tous cé- 
pages, à 7 fr. pour le Cot seul dont je rendement 
sera abondant. 


La Champagne à une abondante production, bien 


supérieure en quantité à celle de l'an dernier. 
En Bourgogne, on semble avoir souffert de 1a pluie, 
pour la quantité, car la qualité reste satisfaisante. 


À Paris, à l’entrepôt de Bercy, les prix sont restés. 


à peu près stationnaires, soit de 83 à 85 fr. l’hecto 


pour des vins vieux 8° du Midi, de 90 à ®% fr. pour 


ceux titrant 9° et de 105 à 115 fr. pour les 10°, Des 
Algérie ont vu les prix de 115 à 120 fr. I1 a été très 
peu question des vins d’Espagne et d'Italie. 
Les prix des détaillants sont sans changement, 
à 
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Alcools. — Les affaires sont restreintes. A Paris, le 
disponible fait de 590 à 600 fr. l'hectolitre. Le syndi- 
cat des rectificateurs des alcools de bouche cote l'al- 
cool extra-neutre 625 à 6% fr. l'hectolitre à Paris. A 
la Bourse de commerce de Paris, les 3 d'octobre ont 
été demandés à 525 fr. 
de vin 1000 valent 575 fr. l'hectolitre en disponible à 
Bordeaux, 550 à 600 fr. à Marseille, 430 à 440 fr. à 
Nîmes. Les trois-six de marncs sont payés 380 fr. à 
Alger, 370 à 390 fr. à Montpellier, 380. fr. à Narbonne. 


Sucres. — Bien que l’on ne puisse encore fournir 
des chiffres précis pour la prochaine récolte de bet- 
teraves, il se confirme que celle-ci pourrait atteindre, 
un chiffre compris entre 650.000 et 700.000 tonnes. 

Sur le marché de Paris, les cours ont encore faibli. 

Le courant évolue autour de 191; novembre, 192-193. 


Gafés. — Ce marché est dominé par les nouvelles 
qui arrivent, de presque tous les pays producteurs, 
que les pronostics des récoltes doivent toujours être 
diminués. 


Aussi, les cours sont soutenus. 

Au Havre, le courant fait, environ, 463,50 ; novem- 
bre, 461,25. 

Textiles. — Coton. — D'après un rapport du dépar- 


tement de l'Agriculture des Etats-Unis; paru le 23 sep- 
temibre, la condition du coton au 16 septembre était 
estimée à 55,4 0/0 de la « normale », ce qui corres- 
ponidrait à une récolte de 12.596.000 balles. Au 19r sep- 
temibre dernier on.espérait avoir 12.787.000 baïlles. 

La sécheresse paraît être le facteur essentiel de 
cette régression. 

En 193, la récolte s'était élevée à 10. 128: 478 tonres. 

Le « Comptoir Havraïs d’Affàires en Marchandi- 
ses » écrit dans sa circulaire : 

« [L'important mouvement de hausse qui a pris 
naissance à la publication du dernier rapport s'est 
poursuivi pendant les premiers jours de la semaine 
écoulée. Le marché de New-York a dépassé le prix 
de, 26 cents, soit en reprise de plus de 500 points sur 
les cours cotés une dizaine de jours auparavant. 

‘« Un découvert important s'était créé pendant la 
période allant du 15 â&oût au 15 septembre et ce sont 
les rachats de ce découvert qui ont été la cause prin- 
cipale de la hausse à laquelle nous venons d'assister. 

.« Le commerce et l’industrie, en effet, se sont mon- 
trés très réservés dans cette brusque reprise et n’ont 
pas effectué Îles achats que des mouvements sembla- 
bles, dans des années précédentes, avaient provo- 
qués. » 

Au Havre, xes cours se sont montrés très fermes. 


On a fait : pour le courant (50 kilos), 625-626 ; dé- 
cenbre, 625. : 
Laînes. —-En France, la one reste calme. 


Au Havre, on a coté (100 kilos) : octobre, 1.810 ; 


vembre, 1.800. 


. Soïes. — Les affaires sont rares et calmes sur tour 
les marchés ; on constate que les offres semblent dé- 
passer les demandes. 

À Lyon, on a fait, en soies d'Europe et du Levant: 

Grèges Cévennes extra 12/16, 295-300 fr. France 
8e crdre 11/13, 275. Piémont et Messine extra 11/13, 
305-307,50. Italie extra 11/13, 305; 1 ordre 9/11, 305 ; 
1 ordre 12/16, 285290. Brousse 17 ordre 13/15, 255-260. 

Organsins : Cévennes extra 20/22 22/24, 345. Piémont 
et Messine extra 19/21, 355-360. Italie extra 22/24, PoD 
SyTie 1er ordre 24/26, 317-320, 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre...  61.18/ 9 c/ 62. 1} 3 62.18/ 9 c/ 6218/9 
Etain... 244. 2] 6, c/ 288.177 6 246. 5/ . c/ 241. 2/ 6 
Plomb... 94-107 Po /29),9 : 33.107 ::: e/ ‘88:12f 
Zinc... 9 AND EOREENSS : 33. ./.. :c/. 82.1524 
Argent 36. ,/% c/ "84/15/16 … 36. 1/16 c/ 35. 1f8 
|: ANCÉPER 92.11/ c/_ 92.8). 
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et offerts à 565 fr. Les trois-six. 


239 
Cauotchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en- 
trepôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée : 


courant, 12.40; nov., 12.50 A.-12.55 V.: déc., 12.65 V.; 
3 de janv., 12.50 A.-12.80 V,; fév., 12.60 A.-13 V.: 3 d'’a- 
VTil, 13.15 V.;: mai, 13.20:V.; 3 de juil, 13.60 V.: août, 
13.60 V. 


| = ps 


PETITES NOUVELLES 


van Congrès Coloniat de Strasbourg. — L'Institut 
Colonial Francais a organisé à Strasbourg, à l'occa- 
Sion de l'Exposition Coloniale, avec le concours de 
la municipalité et de la Chambre de commerce, sous 
la présidence d'honneur des ministres des Colonies et 
du Commeïce, un Congrès colonial auquel participe- 
ront les Chambres de commerce de Strasbourg, Mul- 
house, Colmar, Metz, Nancy, Belfort et Epinal. Tout 
l’Esf français trouvera là un excellent moyen de sai- 
sir l’opinion de ses vœux, de ses besoins, de ses desi- 
derata du noint de vue colonial, et d’entrer plus aisé- 
ment en rapports utiles avec les producteurs et con- 
sommateurs des colonies, 

Le programme, tout réaliste, comr'orte exclusive- 
ment les questions relatives aux échanges des régions 
de l'Est avec nos colonies. 

Le Comité d'organisation du Congrès est présidé par 
M. Peirotes, député, maire de Strasbourg, assisté dg 
MM. Alcide Delmont, député, et secrétaire général du 
Comité de Direction de l'Institut Colonial Français, 
et Fernand Herrenschmidt, président de la Chambre 
de commerce de Strasbourg. Parmi les membres f- 
gurent tous les présidents des Chambres de commerce 
de l'Est : MM. Dollfus, Dreux, Kiener, Maitre, J. Per- 
rin, de Wendel, et le directeur de l’Institut Colonial 
Français, M. Gheerbrandt. Le Bureau est présidé par 
M. le Général Taufflieb, sénateur du Bas-Rhin. Proust. 
député, vice-président de la Commission des Colo- 
nies à la Chambre, l'amiral Lacaze, ancien ministre, 
président de l'Institut Colonial Français, assistés de 
MM. Dal Piaz, Sartory, Moncharville, vice-présidents ; 
René Théry, rapporteur général ; Maurice Luc, secré- 
taire général ; Klein, secrétaire général-adjoint. 


vn Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Ploton, attaché commercial de France au Brésil, 
devant prendre prochainement possession de son 
poste, se tiendra à la disposition des exportateurs 
français désireux de le charger de leurs intérêts dans 
les pays de sa résidence ou de lui indiquer les ques- 
tions les intéressant spécialement, les lundi 13 et mar- 
di 14 octobre, de 15 h. à 18 heures, à l'Office National 
du Commerce Extérieur, 22, avenue Victor-Emma- 
nuel-TIT, Paris (8). 


aan Congrès national de l'Electrification rurale, — 
Le premier Congrès national de l'Electrification ru- 
rale se tiendra à Lyon du 23 au 26 octobre prochain. 
Participeront à cette manifestation, qui coïncide avec 
la foire de Lyon, les éléments agricoles, industriels et 
commerciaux intéressés, ainsi que les représentants 


des administrations publiques dans les attributions 


desquelles entre l’électrification rurale, Pour tous ren- 
seignements, s'adresser à la Fédération Nationale des 
collectivités d'électrification rurale, 5, avenue de 
l'Opéra, . Paris. ; 


nan Cercle national des Armées de terre et de mer. 
—- Depuis vendredi dernier, 8 octobre, se tient à 
Paris, 4, awenue de l'Opéra, l'exposition annuelle de 
peinture etde sculpture organisée par le Cercle mili- 
taire des Armées de terre et de mer. Cette exposition 
est ouverte tous les jours jusqu’au 30 octobre pro- 
chain inclus. 
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Paris, le 9 octobre 1924. 

Le programme financier du Gouvernement a été 
relativemerit bien accueilli par le monde de da 
Bourse qui, sachant maintenant « à peu pres à 
quoi s'en tenir », m'a plus les mêmes raisons Qu au- 
paravant de s'effrayer. Et puis, si, à première vue, 
certaines de ces nouvelles propositions appa- 
raissent encore un peu trop SUDversives, on est en 
droit d'espérer qu'au moment de la discussion du 
budget, elles subiront des modifications ‘avant 
d'être votées et que leurs angles seront tellement 


arrondis qu’ainsi amendées elles deviendront par- ; 


faitement acceptables, semblables en ceci aux 
« bâtons flottants » dont parle le bon La Fontaine 
« qui de Join sont quelque ‘hope et de près ne sont 
ren ». 

Souhaitons donc que les choses se passent de la 
sorte et que la légère amélioration qui vient de 
se produire sur l'ensemble du marché s accentue 
davantage, permettant ainsi aux affaires de ‘Ter 
prendre [peu à peu une allure plus assurée et sur- 


tout plus régulière. — G. P. 
MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds d'Etat. — La tension des changes à eu une 


répercussion assez fâcheuse sur la tenue de nos QE 
férentes catégories de Rentes. On peut espérer que 
cette faiblesse ne sera que de courte durée, car il 
semble que la dévalorisation de notre devise natio- 
male ne repose sur aucun fait sérieux. 

Aux fonds: étrangers, les rentes turques ont supporté 
des réalisations. Les rentes russes sont un peu MIEUX, 
mais «encore peu actives. 

Banques. — Ce compartiment n’a suivi qu'avec mo- 
dération le redressement général de la cote, ce qui 
peut surprendre si l'on tient compte de l'intérêt qui 
s'attache à ces titres. 

Les banques d'émission sont en reprise. : De leur 
coté, les actions de nos grands établissements de cré- 
dit et de nos Langues d’affaires ont-été favorisées par 
l'ambiance. 

L'action du Crédit Foncier se fait remarquer par sa 
constante fermeté : elle cote 1.525. 

Les bénéfices du mois d'août s'élèvent à 4.890.399 
francs. Au cours de ce mois, les prêts se sont accrus 
de 99.235.701 francs, tandis que les semestres d’annui- 
tés échus accusent une diminution de 15.721.087 fr. 

Transports. — Les actions de nos grandes comypa- 
gnies de chemins de fer restent généralement quel- 
conques, étant donné leur marché plutôt étroit. 

Les bonnes dispositions des valeurs de navigation 
se sont encore accentuées au cours de la période sous 
revue. La Transatlantique est r'armi les plus favori- 
sées. 

Valeurs diverses. — Il faut tout d’abord signaler la 
vive hausse de toutes les valeurs âe soie artificielle. 
Les valeurs minières étrangères, qui au début n’a- 
vaient pas Suivi la reprise générale de la cote, clôtu- 
rent en progrès, Les métallurgiques sont souteniues, 
mais par contre les titres de charbonnages sont quel- 
conques. 

Aux Sucrières, il y a lieu de noter les cours élevés 
atteints par les Sucreries d'Egypte. Par contre, la Say 
reste hésitante, 

Enfin, mentionnons les bonnes dispositions «et la fer: 
ineté des phosphates, des produits chimiques «et du 
groupe électrique. 

Papeleries de France résistantes à 440. 

MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères ont retrouvé un peutle fermeté. 
Parmi les titres lés plus favorisés, notons la Mexican 
Lagle, la Wyoming et la Roumano-Belge des Pétroles. 

Les mines d'or et de diamant se présentent égale- 


ment en vive reprise et terminent bien orientées en 
sympathie avec Londres. F4 

Il faut aussi remarquer la résistance de toutes les 
caoutchoutières sur l'annonce d'une nouvelle réduc- 
tion des stocks. 

Valeurs industrielles russes de nouveau délaissées. 

Sur cette partie de la cote, les titres de Soie artift- 
cielle se présentent également en vive reprise, la Tu- 
bize en tête. 

Notons aussi l'orientation favorable de toutes les 
mines argentiféres qui bénéficient de da hausse conti- 
nue du cours du métal sur tous les marchés mondiaux. 

Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 9 octobre 14924 


PARQUET Nord here MOUSE 
RE LEE NN ae 51:90 | Orléans: s.5,3, Le Ne RE 
3 0/0 amortissable.…. 63 25 l'Ouest: 55e: RE NOUS 
3 1/2 0/0 amortis... 79 05 | Métropolitain....... 498 x, 
AA MR TR EE 63 85 | Nord-Sud...... RP lOOE 
&/0/0 AITTSRERRRS 53 20 Ce Paris. de Distrib.. 1060 .. 
ANOYOMNASRRAPELET. 92 10 | Thomson-Houston.. 595 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 30 02 | Penarroya.......... 1599 
60/0: 10.22.06 71 90 | Messag. Mart. ord. 208 .. 
Bons Trésor 6% 1922 484 50 _— — prio. 179 … 
_— _ 19 489... l'OmniIbus 5... 0TRE 
— — Sept. 1923 483 .. | Transatlantique ord. 159 . 
Crédit National 1919 407 — —  prio. 160. 
— 1920 423 .. | Voitures à Paris... 1000 . 
1921 488 Raff, Say ord.…...... 2075 . 


1922 461 50 | Obl. Est anc. ...... 27% 


.1923 443 — Midi anc...... 256. 

— Juin 23 453 50! — Nord anc...…. 288: 

“a «= Janv.24 449 .. | — Orléans anc... 955 . 
Eglises dévast. 60/0 392 ..| — Ouest anc..... 262 . 


Grosse Métall. 6 0/0 397 .. | Japon 5 0/0 1907 
ri nouv. 391 …. — A0/)0or 1910. 203 . 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 410 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 15 


Obl. Houillères 6 °/. 380 — 50/0 1906... 23 60 
Le _ 1922 408 .. | Turc Unifié:..:..... 55.55 

Ind. Sucrière 6 0/0.. 384 .. | Banque Ottomane.. 861 .. 
= — 1922: : 390:..*| Rio-Tinto: 40e 1129802 

Industr, Alsac.6 0/0::4002,- l'Azote Cr er 5. SSL 
1922 405 .. | Sucreries d’Egypte.. 1095 .. 


Métall. sinist. 60/0. 297 


1 Aciéries de France.. 439 .. 
Usines sinist. 6% % 423 


PDecauvilie ss MAIGOREE 


Core UE I 
— 1891. 209 2 


OblL:Ville 1871.54: 8927 75 l'Fives-Lille." 1" d'A NOT TOI 
— — 1898...... 218 .. | Montbard-Aulnoye.. . 225 . 
=, 1905: 081.27 /1ICreus0t Sr ME LS TER A 
—  — 1921...... &40 .. | Soie artificielle...., (6775 .. 
—  Foncières 1879. 441 ..| — d'Izieux.:..... 2490 .; 
En 1903 250. . | Usines du Rhône... "610. 


MARCHE EN BANQUE 


Banque de France.. 7800 .. | Bakou....... ROMA SE LE 
— de l'Algérie... 5170 .. | Balia Karaïdin ..... 249 
— Nat.de Crédit. 760 .. | Financ. des caoutch. 157 50 
— ParisetP.-Bas 1595 .. | Cape Copper ....... 27 75 
— Union Paris.. 1045 .. | De Becrs ord....... 1038 .… 

Comp: Algérienne... 1229 ; | Lianosoff.:........2 845 …. 

. Compt. d'Escomipte. : 982 .. | Malacca........... 162724 

Crédit Foncier...... 1529 M RMARrONERERE T0 450 .… 
— Industriellib, 1037 .. | Mexican Eagle...... AODÉES 
—  Lyonnais.... 1620 .. | Modderfontein B.... 122 .. 
—  Mobilier..... 022... ‘Rand Mines....,.. 251. 

Société Générale. .;, 2: 774 2 Ufarais0..7. 2.00 338. .. 

SUEZ ERA LR MAN ECRE 16300 Utah Copper. ue 1522 

ÉSEEACIS ER 162 4NVerminck =... OST 

PLEMET STE 970 hRoyat Dutch ....% 23800 

Midi tee six: 1490,%* {Shell Transport..." 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


56 7/8 ; Emprunt 5 9% 102 1/4 ; Emprunt français 8 0/0, 
161/2; Utah, 16 ./..: Rand Mines, 57 6 ./. ; De Beers, 
1113116; Rio Tinto, 33 3/4 ; Royal Dutch, 27 7/8 ; Shell 
Transport, 3 7/8. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 105 1/4 ; Calumet, 14 8/4; Canadian Pacific, 147 1/2, 
Louisville Nash, 98 ./.; Southern Pacific, 93 ./.; Uni- 


ted Steel com., 107 3/4: Royal Dutch, 41 8/8; Shell Trans- 


port, 32 1/4; Argent (américain) 72 ./. 
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| Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 17 Octobre 1924 


N° 1702 — 66° volume (5 | 


= 


ET 
ne er 
SITUATION HEBDOMADAIRE ë ME Eure 
; ; PE neaisse 5 © os 
des Banquës d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) métallique SE 2] See LA ë 
mr mm | SE | 0o CARE EC) 
Encaisse So |leRNon. cuarrrees | © DATES En RE SE 222128 
métallique 32 NET Sie s a Or nat sa one LE fra En ,® 
2e ñ — e@ — < ca A 
DATES TT | 53 1523 )8281884145 st SC) ARS) ic S) IS 
ar- | 25 182215556215 Se 
0r | gen | G° [ssslmés Ie) SUEDE — Banque Royale 
on | eee RER 1914081 juillet... 146 | 8 | 320 || 109 | 298] 11.115 & 
1924 31 juillet. ...| 349 | 9 || 72 ||243 | 485 | 44 ||5 
FRANCE — Banque de France 1924 30 août... 351 ) 739 || 244 480 | 55 [5 % 
Lou 18 unie NID CN | UE DIN No) PS9 onu 02%) Hbreepiémbrét 845 [01 & 11/7009 FAR Le 86 IS A 
1924 2 octobre...| 5.544] 802 || 40.534]| 1.959! 4.891/2.716 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 9 octobre .….| 5.544] 302 || 40.649]! 1.877! 5.006/2.843 || 6 1914 93 juillet. .1 180 | 19 [| 268 | 51 9%) 14 ||3 
1924 16 octobre...| 5:544| 302 |] 40.569|| 1.773 4.88112.784 || 6 1924 15 septembre| 505 | 94 || 838 || 110 | 241 | 70 ||4 
: É 1924 23 septembre| 405 94 833 115 252 HP 4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1924 30 septembre] 505 | 93 || 891 || 91 | 285 | 76 (14 
1914 23 juill.11696/41 2.3640 1.180 939 1411 4 5 
‘924 23 se (2) 700135 seb rer 542938807/2453190089| 27237762 ||10 or ÉTAT à 
1924 30 se (2) 723127 |1900638317||153226426/2712106015| 68030262 || 10 or _ Banques de Réserve Fédérais 
1924 7 0e (2)| 743125 ||1898768602/l464306160(2720235101| 18469500(110 or | 1914 31 décembre | 1.445] 101 80 || 1.298 955 L % 
: 4924 2 septembre. |15.405| 394 || 8.804 |10.670| 1.858 3 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 192% 10 septembre .[15.425| 435 || 8.754 |10.853| 1.769 3 
1914 3 juillet.....] 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 1924 17 septembre.|15.407| 420 || 8.674 |10.455| 1.786 3 
1924 24 septembre.| 3.211|  » || 3.098 || 2.769] 1.915! -» || 4 1924 24 septembre .|15.346| 435 || 8.650 |10.745| 1.759 3 
1924 _1 octobre....| 3.211| » || 3.057 || 2.767| 2.018| » || 4 = 4 a 
» à » 4 


D pate REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 30 juillet .1 262 | 56 || 1.119 || 109 | S37 | 96 5 
1924 25 septembre.| 271 | 67 || 7.526 || 265 |[1.344 | 380 5% 


Change de Paris sur (papier court) 


1 2 octobre....| 271 | 67 || 7.628 || 150 11.253 | 476° fr 416 juill,17sept. 2&sept., L'oct.} 8 oct. [15 oct. 
1924 9 octobre. | o71| 67 || 7.622 || 125 L1:o60 | 420 #4 Pair |'agta | nue |'igui | 1024 | 10% | 1024 
Londres.:::.. 25.224| 25.13] 82 515| 84 615| 84 20 | 85 5451 86 13 
DANEMARK — Banque Nationale New-York... 518 516" | 18 665 18 9651 18 85 | 19 18 | 19 16 
:91& 31 juillet ....1 110 » 219 R4 94 15 6 Argentine....|220 » » » » » Dr » » » » » 
1924 31 juillet... 293 26 658 118 | 365 79 “ Belgique ..... 100 » | 99.50 | 93 175} 92 525| 91 375] 91 64 | 92 075 
1924 30 août....... 293 28 660 117 85 73 4! Berlin (1)..... 123.46 |122 # » » » » » » » » » » 
1924 30 septembre. 293 30 662 99 818 85 7 Rent 100 » » » » » » » » » » }» ». » 
janada.....: 5.18 5.16 » » » » » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100» | 96:58 loir 25 |o5t 50 |o5o 6251256 125/a57 rs 
1914 24 juillet  .. 543| 730 || 1.919 198 | 446 170 || 4% Finlande.....1100 » | » » | » » | 47 50 | 48 » | 48 25 | :» » 
192% 27 septembre.| 2.535] 655 || 4.458 902 DELTA LE T 5 Grèce...{....1100 1» » » » » » }» » » » » » » 
192Æ% 4 octobre....| 2.535|. Uü51 || 4.535 S94 939 |1.169 5 Holiande ....[208.30 1207.56 |718 50 1732 » |729 25 [746 25.1151 625 
192% 11 octobre....| 2.535|. 647 || 4.547 930 (1.023 1.152 5 Hongrie. ...1105.01 »- » » » » » » » » » » » 
5 : talent 100. » | 99.62 | 82 10 | 83 10 | 82 675] 83 10 | 83 70 
GRECE — Banque Nationale Prague... 105.01 [104 & | 55 85 | 56 825] 56 30 | 57 20 | 57 
1914 31 juillet.....| 31 » 299 11 239 | 46 38 || 6 Roumanie ...[100 » | » » | 990 | 9225] 9 625] 10 45 | 10 30 
1924 31 juillet... ... 40 » || 4.475 [12.796 | 621 119 || 7% | Yougo-Slavie.|100 » | » » | » » |» » | 2670 | 2625 | » » 
492% 14 août... | “40 » k.473 12.835 | G44 126 1% he RER es He ‘ : » JA 25 1 À a Le 509 25 
1924 30 août....... 4 :493 ||9. 904 | 659 146 || 74 ONVÉSE Re 38.89 [138.25 [957 » [262 » [267 50 1275 50 1272 EU 
es ne à k Ed MAS D : 7e Daneraark ...[138:89 1138.95 » 5 1327 :» |328  » 1335 125|  »1 » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise NE ES 100 » |100.03 [352 125360 LE 359 50 ess 6751367 75 
NY UTC 21 840) 2 159 Etriass ï | Vienne(2)...|— — | — — | 26 375] 26 8761 26 44 | 27 1251 27 19 
1Y24 22 septembre.| 1.116 a 1 ne à “4 es a (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
924 29 septembre.| 1.111| 24 2.041 47 370 408 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mil- 
4924 6 octobre. ...| 1.077| 22 || 2.061|[ 41 | 621 | 362[| 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1925. 
Qrs ‘ (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
: ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. - 
1914 51 jui CBS .10E .130 245| ‘586 5 5 Ê ë : Fe : : ; 
oi Det | D LM) El Ge Ml 5, | valeur à Paris de 100 unités dè monnaies étrangères 
1924 : 3Ù août... 889 86 |13.196/12.13113.310 |1.800 || /5% Unités 116 juill 17sept. 24sept., 1 oct.| 8 oct. | 15 oct. 
1924 10 septembre.| SS9| 86 |l13.181111.91513 257 [1.707 || 5% 1914 | 1924 | 1924 | 1924 1924 1924 
NORVE _ Cv È Londres....|100 liv.| 99.72 [331 36 [335 49 1333 84 | 339 17 | 341 49 
ee HE po ae Lpisare New-York..| » dol.| 99.56 |360 15 [365 94 3063 75 310 13 3069 70 
1914 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 5 !* ñ RAR DE LA CATRE 
1V24 30 juin... * 906 | 16 || 553 || 452 | 414 | 59 | 7 Dean e Perl oo 50 | 93 175! 9 5251 91 875| 91.64 | 92 075 
1922 51 juillet.....| 206 | 14 || 546 || 112 | 454 | 35 || 7 PA TN PME EE Mn te DS 
1924 20 août 906 13 EX de Fe è Berlin..:...| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
NA RAA LR 948 187 446 35 7 Bulgarie ..,.| » leval » » D'UDE | LONAERS AES » » » » 
i PORTUSAL — u e Canada ....| » dol.| 99.56 | » » DD EEE) » » » 
1914 22 juillet.....| 44 Du u Fos 9 5% | Espagne .…| » pes.| 96.55 |247 25 [251 50 252 625] 256 125) 257 7 
1924 3 septempro.|, 48 | 20 ||o.392 || 185 | 926 | 81 | 9” | Finlande...) » mar] » » ls lt 6048» Ps 25 |» » 
192% 10 septembre.| 48 20 || 9.416 || 228 [1.014 | 452 9 Te RACE D D | AT AA Rorpea A 
Qc : e ; Hollande ..| » flor.| 89.641344 90 |351 88 1350 06 858 43 360 80 
1924 17 septembre.| 48 | 20 || 9.328 || 196 [1.003- | 78 | 9 HoneA El cou LU Led En À Au Eee Ave 
ROUMANIE — Banque Nationale fialie See » lire} 99.62 | 82 10 83 1e ee 675 83 10 83 70 
1914 18 juillet .... 45 4 r , 96 4 Prague.. . | » cou‘ 99.22 | 53 19 | 54 10 | 55 G2 54 48 54 29 
Vous © où sait en 5 3 18.082 203 6.313 16e % Roumanie ufler, |» :» |. 9.90 L'OMESN 2 GeS ES 10, 45 : |: 40 80 
1924 G septembre.|, 563 32 |118.757 48| 6.392] 428 6 Yougo-Slav| » din.| » »[ » »| » » | 26.70 20120 Re 
1924 13 septembre.| 563 3 |MS.S42 ||  96| G.499| 480 ü Suêdse..... | » cou'| 99.46 | » » [363 06 [361 S2 | 567 38 360 66 
L ER ES à < 5 à : Norvège....| » cou'| 99.46 [185 04 [188 64 [192 60 | 195 36 196 20 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites | Danemark..| » cou'| 99.46 | » » [235 44 [236 16 | 241 29 » » 
au pair de la monnaie de chaque pays. ; Suisse 2,2] » fr..1100.05 1352 1251360-75 [359 50 | 366 87 | 367 75 
(2) En trillions de francs à l'exception des chiftres de l'encaisse. | Vienne.....l » cou'| 99.22 | 0 03 | 0 03 | 0 03 0 03 0 08 
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Dans notre précédente chronique, nous avions, 
signalé l'effefvescence qui s'était manifestée sur 
le marché des changes à la suite des demandes 
d'augmentation de traitement des fonctionnaires. 
Beaucoup de cambistes, craignant que ce supplé- 
ment de dépenses entrainât une rupture de léqui- 
libre budgétaire, avaient procédé à des ventes de 
francs qui avaient eu pour effet de déclencher une 
hausse générale des changes étrangers. La livre ster- 
ling avait progressé de 85 francs le mardi 7 octobre 
à près de 86 francs dans la soirée du lendemain. 

Le jeudi et les jours suivants, sa hausse s'est 
encore accentuée car les commerçants, gagnés par 
l'inquiétude, ont, à leur tour, précipité leurs achats 
de devises. Sous l'influence de leurs pressantes de- 
mandes, le cours du change sur Londres s’est 
élevé à 86,55 pendant la séance officielle du jeudi 
9 et à 87,60 pendant la matinée du vendredi. On 
pouvait craindre, à ce moment, que le mouvement 
prit une plus grande amplitude en raison de la 
nervosité qui régnait sur le marché. Heureusement, 
le Gouvernement, pour rassurer les porteurs de 
francs, a fait paraître un communiqué dans lequel 
il déclarait qu'il entendait maintenir la circula- 
tion dans ses limites actuelles comme il était ré- 
solu à ne pas laisser porter atteinte à l'équilibre 
budgétaire 

Cette déclaration catégorique a calmé en partie 
les appréhensions des détenteurs de notre devise. 
Toutefois, il n’en est pas résulté une détente sen- 
sible des changes. La livre sterling a fléchi seule- 
ment à 87,12 pendant la séance officielle du ven- 
dredi 10 octobre. Il était visible que les craintes des 
cambistes n'étaient pas complètement dissipées. 

La tendance n’est redevenue vraïment favorable 
au franc que le lundi suivant. L'annonce de négo- 
ciations en cours au sujet d’un prochain emprunt 
français aux Etats-Unis a, en effet, provoqué une 
baisse notable des cours des devises étrangeres. Le 
change anglais s'est inscrit au cours moyen, à 
89,370 le lundi 13 octobre. Malheureusement, cette 
amélioration du franc ne s'est pas entièrement 
maintenue les jours suivants. Le lendemain, la li- 
vre sterling a repris à 85,55, et le 15 octobre elle 
s’est échangée au-dessus de 86 francs. 

Cette nouvelle avance des changes a été due aux 


informations moins confirmatives parues au sujet 


de l'opération de crédit projetée aux Etats-Unis. 
Où avait cru tout d’abord que l'emprunt allait 
être très prochainement réalisé. Or, il semble que, 
si les pourparlers sont très avancés, toutes les dif- 
ficultés soulevées par cette opération ne sont pas 
résolues. 

La réalisation d’une émission, aux Etats-Unis 
aurait certainement un excellent effet sur notre 
change. D'abord, elle aceroîtrait nos disponibili- 
tés en monnaies étrangères et, ensuite, elle per- 
mettrait au Trésor d'augmenter son fonds de rou- 
lement. L’étroitesse de celui-ci est actuellement 
pour notre franc une grande cause de faiblesse. 
Si nous pouvions conjuguer, cette opération avec 
l'émission d’un emprunt de consolidation en 
France, il est certain que nous aurions beaucoup 
fait pour le maintien de la valeur de notre devise. 
Il ne nous resterait, pour rendre cette œuvre plus 
parfaite, qu'à améliorer le fonctionnement tech- 
nique du marché des changes en inaugurant, 
comme nous l'avons déjà conseillé, un système 
international de banque et en organisant d'une 
façon rationnelle les trarsactions à terme, 

Les autres devises étrangères ont généralement 
suivi les oscillations de la livressterling. Toute- 
fois, il faut faire observer que le change sur Lon- 
dres à proportionnellement été plus ferme car, à 
New-York, il à bénéficié d’une notable apprécia- 
tion. En une huïitaine, il a progressé, sur le mar- 
ché de New-York, de $ 4,45 7/8 à $ 4,49 1/8. Ce 
mouvement a été la conséquence de la chute du 
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Ministère Ramsay Mac Donald. L'opinion interna- 
tionale semble escompter un succès conservateur. 
Le leu roumain a été exceptionnellemenf faible. 
Les difficultés financières et monétaires de la Rou- 
manie et, surtout, l'accroissement de la circula- 
tion fiduciaire ont beaucoup nui au maintien du 
change ‘roumain. Les autres changes n'ont pas 
subi de fluctuations sur lesquelles il soit utile d’ap- 
peler Fattention. | 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 AG 23 30 qe 14 
Pair ljuillet | sept. sept. | sept. ocL. ocL. 
1914 1924. 19%4-/| 1924 1924, | 1924 
Paris ::,2.| 19 30 19 55 5 35 5 28 o 30 5 22 5-RAT STARS 
Londres ..| 4 865! 4 87/4 47 41/8 4 46 4.454] 4 467] 4491 UN 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 » » » » » KE 
Amsterd. .| 40 195] » 35 45 | 38 55 | 38 62 | 38 SC | 89 16 Li 
Htalie. [T9 720 » 4 39 x 39 4 38 4 35 4 36 : 4 
Suède :.,.| 26 80 » 26 63 | 2663 |. 26 62 | 26 62 | 56 63 M. 
Norvège ..| 26 80 » 13 80 13 84 14 20 14 38 14 85 
Danemark.| 26 80 » 16:94 21749 17 35 1%:50:10247"40 : 
Prague ..1:20 26 » 3 » QE 2, 99, 2198 2 98 
Espagne..| 19 29 » 13 26 | 13 24 | 13 37 |" 13 3211840 ë 
Suisse... | 19 29 | » | 18 86 | 18 98 | 19 07 | 1943 1001 | 
Gallmoney| » 13 0/0 | 2 % 2 % 2 1/2 %12 172 IR 1/8 % à 
Changes à Londres É /4 
Pai 16 juill|16sept. 23sep1.,30sept | 7 oct.114 oct: 4 
AT | 4914 | 1924 | 1924 | 1994 -| 1924 | 192% à 
Paris ess. | 25.224| 25.181] 83 875) 84 60 | S4 70 | 85 075| 85,575 
New-York....| 4:80$| 4.87?/4 46 3 |a 45 421 4 448) 4 45414 29 
Belgique.....| 25.22 | » »] 89 80 | 9125 | 92 50 | 92182503 275 j 
ESpagne sec.) 25.22 | 25.90 |-33 67 | 33 73 | 33 35 | 53 470) 38 4p5 
Hollande ....} 12.109] 12.125} 11 62$| 11 564| 11 534] 11 482! 11 46 
Italie .. .....| 25.22 | 25.268/101 90 1101 815101 874)102 3241102 81 
Portugal.....| 53.28 | 46.19 | 4 5/8 |1 23/32] 1 # | 1 778 2 
Prague...…..,.| 24.02 » 448 3/4|148 38/4/1149 1,4/149 5/8] 151 » 
Grece... | 25.82 » 247 1/2,251 1/21/1256 » 1255 1/210258 ‘ 
Roumanie ...| 25.22 » 545 » [905 » [870 y» [833 3/4| 830 » MT 
Yougo-Slavie.| 25.22 » [317 1/21317 » |322 1/2]310 1721317 4/2 té 
Bulgarie. ...| 25.22 » 1605 » |610 » |616 1/2/610 y» [617 4/2 Eu 
Turquie... 110 » » . |822 1/2/905 » |832 1/2/832 1/21849 179 à 
Finlande ....| 25.22 » 178 1/81477 1/81178 » 1177 5/8|178 3/4 ; 2 
Suède ..:..:.1 18.15 | 18.26 | 16 754116 75 | 16 75 | 16 7511" 16-90 L. 
Norvège...... 48:16 | 18.86 | 3240113232 181 295 81 0751081 0800 
Danemark ...| 18.15 | 18.264] 26 30 126 01 | 25 59 } 25 515| 25 74 à 
Suisse ......| 25.22 | 25.181 23 67 | 98 55 | 93 34 | 93 31 | 25 5 x 


Allemagne 1£ — au pair, 20.48 marks, le 14 octobre 
18.925 milliards de marks. | LAS 4 

Autriche 1+£ — au pair, 24.02 couronnes, le 14 oc- 
tobre 1924, 317.500 couronnes. 

Hongrie 1£— au pair, 
tobre 1924, 846.000 couronnes. 

Pologne 1 £ — au pair, 
1924, 23.45 zloty. 


Changes sur Londres à 


24.02 couronnes » le 14 oc- 


25.22 zloty, le 14 octobre 


(Cours moyens du mardi) * 
15 23 30 7 14 LEA 
juillet sept. sept, | octobre | octobr #1 nt 
1914 1924 1924 1924 1924 + 0 PRO 
Valeurs à vue re TE a eee < 
Alexandrie.........| 97 21/32] 97 15/32) 97 15/32] 97 15/32] 97 15,82 ER 
Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 19/32! -5 21/32] G 5/16 5 29/82%. AA 
Valparaiso.......:.| 24 74 | 39 G0 40 00 10 30 39 90 PS 
Câble transfert ; 
Montréal... 170%» | 4.45 # |4.45 1/2 |4.46 » |4.49 > 
Bombay............11.3 1/3211.5 11,1611,5 25/3211,6 9/6411.5 31/32" 
Calcutta ........... 11.3 31/3211.5 11/46/15 25/391,6 :9/64|1.5 81/8200 
Hong-Kong. .......11.10 5/1612.4 27/29 9.4 31/39 9,5 13/90/95 38/3200 à 
Shanghaï .,....0..12.5 3/4 |3.4 1/8 13.4 13/16/85 13:1613.51 3/8 fi = ee 
Buenos-Avyres......| 47 11/16| 43 15/32! 44 1/8 | 46 1/16] 44 4/2 ‘ 
Montévidéo........| 51 3/32| 45 4/2 | 46 :-» 48 1/41 |V47480n u 
Singapour ...….....|2.3 15/16/2.4 3/3219.4 3/329,4 1/8 |2,4 4/8 K 
YOKONAMA se. [2.0 3/8 |1.9 19/32/1 9 9/1611,9 41,8 |1.8 41/16 £e 
Manille ..... RAT EN RCD AE) 2.8 11/16] 2.2 4 12.2 18 [942 13/16 
MeExICO: niet 16 3/4 26,» 26: 86 19 11208080 
Lima (Dee PAIE SD) HS » [+ 8 + 8 8 


+ 4 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de … 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres . a! & 


9 9 16 23 30 LADITE |: 

sept. | Sept. | sept. | sept. | sept, oct. o€t. 

1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 | 1994 
Covrs de l'or. | 921 | 98 5 | 92 1/8! 92 9 [92 10 [92.41 “ , ë dE" 
Cours del'arg. [34 7/16/25 ./..[84 4 135 116136 3/16/35 & [35 746" 


Es.hors bang. |3 13/1613 25/3213 25/3213 23/39/38 5/8 |3 2 2o[3 231820 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 14 octobre 192 _repré- 
sentent 12.686 fr. 61 par kilogr. fin d'or et 439 fr, 06 par 
kilogramme fin d'argent. | GS a 
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QUESTIONS DU JOUR 


Casse-cou ! 


Sans doute, la tension des devises étrangères qui . 


wient de se manifester sur nos places mérite de 
retenir tout spécialement l'attention des autorités 
chargées de la direction des finances publiques de 
ce pays. 

Parmi les causes actuelles de dépréciation ; du 
franc, certaines, momentanées, sont indépendan- 
tes de notre politique propre : le dernier*trimestre 
de l’année est toujours caractérisé par une recru- 
descence des importations et un ralentissement des 
exportations qui augmentent nos besoins de livres 
sterling et de dollars ; les difficultés qu'éprouve la 
Grande-Bretagne — et qui ont une répercussion 
directe sur la cote du Londres à New-York — amè- 
nent, par ailleurs, les banquiers de la Cité à se 
défaire d'une partie des francs qu’ils ont en por- 
tefeuille, pour combattre la baisse de leur unité 
nationale : la perspective de notre souscription à 
une fraction de l'emprunt allemand prévu par le 
plan Dawes impressionne aussi les milieux Cam- 
bistes, qui supposent — à tort selon nous — que 
nous serons, de ce chef, gênés par une sortie ap- 
préciable de capitaux: 

Tous ces facteurs, cependant, seraient à peu 
près compensés par le solde nettement créditeur de 
notre balance des comptes «et l'état favorable de 
notre économie générale, si un autre élément, d’or- 
dre exclusivement psychologique, n'agissait pas 
en ce mois de rentrée : les revendications des fonc- 
tionnaires et l'incertitude qui plane encore à leur 
sujet, en dépit des récentes décisions du Gouverne- 
ment, inquiètent visiblement l'opinion, et contri- 
buent à la faiblesse constante de notre monnaie. 

Nous sommes, à cet égard, dans une situation 
analogue à celle que nous connûmes voici exacte- 
ment douze mois : vers la fin de 1923, le ministère 
Poincaré subissait une vive pression de divers 
oroupes parlementaires acharnés à demander la 
revision des pensions, la majoration des indemnités 
dé cherté de vie, et d’autres satisfactions aux élec- 
teurs devant lesquels les députés allaient bientôt 
comparaître ; il paraissait devoir céder à cés ins- 
tances réitérées aussitôt, l'étranger en conclut 
que notre Trésorerie « sauterait. » sous peu, et en 
quelques semaines la livre monta dans les propor- 
tions que chacun sait. Le redressement salutaire 
futropéré au prix d'un sacrifice héroïque, qui con- 
tribua, probablement, aux résultats du scrutin du 
11 maï & il ne faudrait pas que, pour exécuter-urn 
programme démagogique. incompatible avec les 
conditions de l'heure présente, nous fussions ac- 
culés de nouveau aux embarras de l'an passé. 

Déjà, l'on a insinué que, afin de faire face aux 
augmentations de traitement des fonctionnaires, 
on relèverait la limite de circulation des billets de 
banque : un démenti catégorique de M. Clémentel 
a « coupé les ailes » à ce dangereux « canard ». 
Un autre communiqué gouvernemental, indiquant 
que ile problème des traitements sera lié à celui 
de la réduction des salariés de l'Etat, semble aussi 
de nature à apaiser les esprits inquiets. 

Ce n’est pas suffisant encore : il importe que l’exa- 
men du projet de budget soit mené plus activement, 
pour que l’on soit définitivement fixé sur la sincérité 
du désir d'équilibre tréel affirmé par M. Herriot et 
ses collaborateurs. 

A ce moment seulement, les « alarmistes » cesse- 
ront d’avoir prise Sur la masse. Si leurs craintes, 
au contraire, paraissaient à un degré quelconque 
justifiées, nous courrions à une crise grave. Il est 
temps de crier : « Casse-cou » ! 

| Ro Te 
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Statistiques Semestrielles 
des Grandes Sociétés Françaises de Crédit 


Nos lecteurs savent que, malgré l'agitation 
constatée sur le marché des changes, la prolonga- 
tion de difficultés politiques d'ordre international, 
l'inquiétude momentanée causée par la campa- 
gne électorale et le résultat du scrutin du 11 mai, 
le premier semestre de l’année en cours n’a point 
été mauvais pour l’économie nationale française. 
Si la Bourse des valeurs témoigna de quelque ma- 
rasme, l’activité commerciale et industrielle n'a 
point cessé de s'accroître et, dans l'ensemble, la 
plupart des affaires privées ont vu leur situation 


‘s'améliorer. 


Les besoins de crédit ont continué à être satis- 
faits comme par le passé, et la position des gran- 
des sociétés de banque dont nous suivons réguliè- 
rement les bilans s’est encore fortifiée. 

Par 

La situation au 30 juin 1924 du Crédit Foncier 
de France est en progrès marqué sur celle au 31 dé- 
cembre 1923. Les dépôts et comptes courants oni 
atteint 150 millions contre 132, les effets et valeu's 
diverses 1.294 millions contre 1.128. Les prêts hypo- 
thécaires, dont la reprise avait été prévue par le 
Gouverneur (dès l’assemblée générale ordinaire de 
1923, et qui étaient de 2.732 millions au 31 décem- 
bre dernier, ont gagné 4b millions et se sont éle- 
vég à 2.777 millions. Les prêts communaux, avec 
5.873 millions, se sont accrus de 297 millions. 

Si le montant des obligations foncières en cir- 
culation a peu varié — il s'est établi à 3.043 mil- 
lions contre 3.060 au 31 décembre 1923 — le mon- 
tant des obligations communales, par contrée, à dé- 
passé 5 milliards : cette augmentation de 554 mil- 
lions par rapport au semestre précédent pro- 
vient de l'émission de 1.600.000 obligations 6 % « 
lots effectuée en décembre 1928 et dont le bilan de 
fin d'année n'avait pu tenir compte. 


CRÉDIT FONCIER DE FRANCE 
(Millions de francs) 


Chapitres 30 juin{31 déc.|31 déc,[30 juin|31 dec.[30 juin 
cs 1914 1918 1920 1923 1923 1924 
Espèces en caisse et 
en Banque......:. 4 6 10 8 re) 42; 
Effets etval. diverses! 809! 88 A58| 1.459! 1.128] 1.294 
AVANCE Neal 51 39 24 18 16 13 
Prêts hypothécaires.| 2.883] 2.698! 2.759! 2.672] 2.739] 2.777 


Prêts communaux..| 2.383] 2.487] 3.490F5.208| 5.976| 5.873 
Prêts réalisés avec 

le capital et les ré- 

SeTves....e HR ne 76, 74 75 64 66 67 
Dépôts en comptes 

COUrADES CAEN 97 a 116121491182 150 
Oblig. en circulation: 


Foncières.........1 2.617] 2.797] 2.853] 3.078] 3.060! 3.043 

Communales .,...| 1.989! 2.175| 2.825] 4.458] 4.456! 5,010 
Bonsiadoisx rent 40 45 47 50 83 80 
Capital versé et ré- 

SONORE SAUT Ie 5611. 7021 7561 8601 8771 890 


Le capital versé et les réserves, enfin, en plus- 
value constante, ont atteint 890 millions, contre 877. 
Cette très rapide analyse démontre une fois de 
plus qu’en recherchant les titres du Crédit Foncier 
le publie agit très sagement : et ceux qui ont mis 
en portefeuille ses actions il y à quelques années, 
ont le plaisir actuellement de voir leur cours se 
maintenir aux envirofs de 1.510. 

Fa 
+ % 

Les dépôts et comptes courants créditeurs du 
Crédit Lyonnais ont fait un nouveau bond en 
avant entre le 31 décembre 1923 et le 30 juin der- 
niers, s’élevant à 5.364"millions, en augmentation 
de ?5 millions. (A l'actif, cette augmentation se re- 
trouve surtout dans le portefeuille commercial :t 
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les Bons de la Défense, qui ont atteint 4.202 mil- 
lions contre 4.088. Au contraire, et c'est là un 
phénomène que nous ne retrouverons pas pour 
tous les grands établissements, les comptes cou- 
rants débiteurs ont légèrement diminué — de 1.007 
à 995 millions —, ainsi que les avances sur garan- 
ties et reports — de 309 à 272 millions. 
CRÉDIT LYONNAIS 
(Millions de francs) 


30 juin,31 déc.131 déc.,30 Dsl déc.,30 juin 
1914 1918 1920 1923 1923 1924 


Chapitres” 


Espèces en caisse et 
dans les Banques.|  931|[ 443] 506| 541, / 548] 580 


Portefeuille com. et 
1.913! 3.240] 4.080! 4.088 


Bons de la D. N..| 1.648 
Avances sur garan- 
ties et reports....|, : 857]. 1871" 201.241)" -309|° 272 


Comptes cour. débit. 714| 692] 1.234] 849] 1.007] 995 
Opérat. de change à 
terme garanties... » 104 113] :: 50: 40 ‘40 
Portefeuille-titres... 10 6 8 6] 3 3 
Dépôts, bons à vueet 4 ï 
compt.cour.créd.(l) 2.318| 2.668| 4.465] 5.003] 5.289| 5.364 
Bons à échéance... 37 28 49 48 42 Al 
Acceptations. bts 117 10 36 92 29 31 
Capital et réserves.| 425] 495| 450] 4501 4501 47% 


(1) Non compris les « comptes exigibles après encaisse- 
ment » qui dans la plupart des bilans sont incorporés dans 
les « comptes courants et comptes de dépôts ». 


Le Crédit Lyonnais fait figurer ses réserves pour 
225 millions contre 200 millions précédemment. Cet 
accroissement est un indice de la puissance et de 
la situation financière unique de cette importante 
maison. 


+ 
+ + 


Le portefeuille commercial et les Bons de la 
Défense du Comptoir National d'Escompte ont éga- 
lement profité, romme ceux du Crédit Lyonnais, 
d'une notable pius-value, en atteignant 3.184 mii- 
lions contre 3.024 au 31 décembre. Ici encore, les 
comptes courants débiteurs ont un peu fléchi — 
de 552 à 017 millions —, mais les avances sur ga- 
ranties et reports n'ont pas varié (209 millions con- 
tre 210 six mois auparavant). 

COMPTOIR NATIONAL D’ESCOMPTE 


(Millions de francs) 


.. ann e déc.131 déc.130 juin|31 déc.130 juin 
914 918 1920 1923 1923 1924 


en Banque........ 197 | 300 | 387 9308 | 479 | 845 
Fo en com. et 


Chagities 


Bons de la D. N..[1.017 [1.513 [2.654 [3.052 13.024 18.184 
Avances sur garantis 

et reports....:.12. 249 | 162.179 | 183 | 210 | 209 
Comptes courants dé- 

biteurs.(1).... 1178 116200102741 ISSN TT, 
Opérations de change 

à terme garanties. » 10411 113 &G 40 40 
Portefeuille-titres et 

participat.financr.| 16 7 6 5 s) 5] 
Comptes de chèques, 

d'escompte etcomp- 

tes cour. créditeurs.|1.473 12.005 [3.532 [3.801 |4.101 |4.108 
Bons à échéance fixe.| 55 18 25 29 26 24 
Acceptations :....... 159 24 |, 106 | 103 | 121 71 
Capital et réserves..| 241 L.244:4 817 1. 822 | 3224 324 


(1) Non compris les comptes «correspondants » qui dans la 
plupart des bilans ne sont pas séparés des comptes courants 
ordinaires. — Les comptes « débiteurs par acceptation » que 
certains établissements ignorent et qui trouvent leur contre- 
partie au passif dans les «acceptations à payer » sont éga- 
lement exclus de cette rubrique. 


Les dépôts et comptes courants créditeurs, à l’en- 
contre de ceux du Crédit Lyonnais, n’ont pas subi 
de gonflement caractéristique et n'ont, avec 4.108 
millions, gagné que 7 millions par rapport au 
31 décembre précédent. 

L1 


QE 
x % 


La Société Générale à développé encore de 135 


millions le montant de ses comptes de chèques ef 
comptes courants créditeurs qui se sont établis au 
chiftre record de 5.407 millions. A l'inverse du phé- 
nomène constaté pour les deux établissements pré- 
cédents, le portefeuille commercial à légèrement 
fléchi de 3.484 à 3.458 millions : au contraire, les 
comptes courants débiteurs et les avances sur ga- 
ranties et reports ont atteint respectivement 1.329 
et 374 millions, en augmentation de 96 et 79 mil- 
lions sur le bilan du 51 décembre. 


SOCIÈTE GÉNÉRALE 
(Millions de francs) 


Chapitres 30 juin|31 déc.|31 déc.|30 juin 31 déc. 30 juin 
AL 1914 | 1918 | 1920 1923 | 1923 1924 
Espèces en caisse et 
en Banque. ..:.... 160 | 124 | 634111. 489,17 5941/8559 
Portefeuille com. et 
Bons de la Défense.| 739 [1.200 [3.091 |3.D44 13.484 13.458 
Avances sur garantis 
et TEPOrIS ERA 403 | 244 | 822 | 228 10095 "937 
Comptes courants dé- 3 
Diteurs (as 27 702 | 658 [1.316 |1.094:|1.933 11.329 
Portefeuille-titres et 
participations fi- 
rañcières 20.21 148 1191 M0S 12 | 68 68 
Comptes de chèques ; 
etComptes courant* 
créditeurs (2)...... 1.414 |1.868 |4.898 15.002 15.272 [5.407 
Dépôts àéchéancefixe| 237 | 253 | 211 94: O2 APR 
Acceptations PER LD 149 19212120 11 A0 TROD 


Capital (8)et réserve.| 627 | 9511 552 | 556 | 556 | 597 


(1) Non compris à partir du 31 décembre 1922 l «avoir 
dans les banques et chez les correspondants », et les 
«comptes d'ordre » qui figuraient sous cette rubrique dans 
les bilans précédents. 

(2) Non compris à partir du 31 décembre 1922 les « comptes 
d'ordre » qui figuraient sous cette rubrique dans les bilans 
précédents. 

(3) Dont 250 millions non appelés. 


Il n’y a donc point, cette fois, d'uniformité dans 
les faits qui nous sont révélés par la lecture de 
ces différents bilans et nous devrons nous garder 
de tirer de notre rétapitulation générale des con- 
clusions trop absolues. 


* 
+ % 


Le bilan du Crédit Industriel et Commercial 
s'établit ainsi : 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
(Millions de francs) 


30 juin|31 déc.131 déc.[30 juiu|31 déc.|30 juin 
1914 | 1918 | 1920 1923 | 1923 11924 


Chapitres 


Espèces en vaisse et 
dans les Banques .| 28 20 49 91 AT 43 


Portefeuille commer- ! 


cial et Bons de la 
Défense nationale.| 137 | 189 


- Avances Sur garanties 


EL TODOPIS MC 72 | 30 21 28 3! 92 
Comptes courants dé- 

DiteUrS er eue 38. | 92 ol D3 A6 50 
Opérations de change \ 

à termes garanties. » le 59 8 » » 


Portefeuille-titres (1). 15 39 54 70 71. 
Comptes de chèques 
etcomptes courants 


créditeurs........: 190 | 206 | 391| 442 |" 410: 279 
Comptes reports, à 

préav.età échéance]. 50 39 34 44 | 55 A7 
Acceptations ..:..7.. 21 2 2 8 6] 


À 
Capital et réserves (2)! 126 | 126 | 128 | 131 | 139 | 140 


(1) Y compris les actions des « Sociétés “filiales » dont le 
bilan au 3! décembre 1914 parle pour la première fois et qui, 
à partir de 1918, prennent le nom d' « actions de Sociétés " 
régionales de banque ». 

(2) Dont 73 millions de capital non versé en 1914, 70 en. 


1918, 67 en 1920, 1921 et 1922, 66 en 1998 et 1924, 
Nous avions noté, dans notre précédent article, 
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une dépression passagère du bilan au 31 décem- 
bre 1923 de cet établissement de crédit. Le 
rapport du Conseil d'administration en faisait 
observer le caractère temporaire et noüs consta- 
tons avec plaisir que la situation au 30 juin der- 
nier dépasse sur presque toutes les rubriques les 
situations précédentes. Les comptes de chèques et 
comptes courants créditeurs se sont avancés de 
410 à 479 millions, le portefeuille commercial et. 
les Bons de la Défense ont atteint 487 millions 
contre 354, les comptes courants débiteurs ont aug- 
-menté de 4 millions, les avances sur garanties et 
_ reports de 1 million. = 

Les réserves ont encore gagné 1 million sur le 
chiffre du 31 décembre 1923 qui, lui-même, surpas- 
sait de 8 millions celui du 30 juin 1923. 


% 
%+ * 

Le trait le plus saïllant que met en lumière notre 
tableau récapitulatif est l'augmentation des dépôts 
et comptes courants créditeurs qui, en six mois, se 
sont élevés de 15.074 à 15.358 millions. Nous avons 
vu que cet accroissement s’est fait sentir, à des 
degrés inégaux du reste, chez tous les grands éta- 
blissements qui nous intéressent, mais l'on aurait 
pu s'attendre à un mouvement plus accentué si l’o7 
songe à la faiblesse relative du montant des émis- 
sions de valeurs mobilières effectuées pendant le 
premier semestre 1924. Leur total ne fut, en tenant 
compte des émissions du Trésor et des Compagnizs 
de chemins de fer, que de 8.362 millions contre 
un peu plus de 12 milliards au cours du premier 
semestre 1923. 


RÉCAPITULATION 
(non compris le Crédit Foncier). 


(Millions de francs) 


30 juin{31 déc.|31 déc. 
1914 1918 1920 


Espèces en caisse et 

dans les Banques.,| 617 
Portefeuille com. et 

Bons de la Défense.| 3.542 
Avancessur garanties 


30 juin 
1923 


31 déc.[30 juin 
1923 1924 


886| 1.576: 1.371! 1.657] 1.526 
4.815| 9.318]11.066/10.950/11.281 


Chapitres 


etfreports +... ..| 1.081] 6231 729, 680! 844 887 
Comptes courants dé- 

ÉRIPnRS 1.631! 1.581| 3.126| 2,477| 2.837] 2.892 
Opérations de change: 

à terme garanties. », 251] 281] 104 19 79 


Portefeuille-titres et 
participat. financ...| 153] 175] 170] 153] 147) 145 
Dépôts à vue et comp- 


tes courants crédits| 5.455| 6.74813.986114.249/15.074115.358 
Dépôts à terme ..... R80| 8318] 318] 216| 22 234 
Acceptations ........ 447 55! 265! 210] 255] 195 


Capital et réserves..., 1.419! 1.845) 1.447 1.4591 1.4671 1.496 


Le po.tefeuille commercial et les Bons de la Dé- 
fense ont augmenté de 10.950 millions à 11.281 mil- 
lions, les comptes courants débiteurs de 2.837 à 
2.892 millions, les avances sur garanties et reports 
de 844 à 887 millions. Mais nous avons remarque 
que, si les portefeuilles effets et Bons du Crédit 
Lyonnais et du Comptoir National d'Escompte se 
sont accrus, par contre, celui de la Société. Géné- 
rale a légèrement fléchi ; d'autre part, les compt?s 
courants débiteurs et les avances sur garanties et 
reports de la Société Générale ont progressé à l’in- 
verse de ceux des deux autres établissements ; 
nous ne pouvons donc pas cette fois conclure d’une 
facon nette à l'extension ou au resserrement du 
crédit et il paraît plus vraisemblable d'admettre 
que chacune des grandes banques de dépôts a por- 
té ses efforts sur les emplois de capitaux qui lui 
ont paru le plus désirable. 

La chute des acceptations de 255 à 195 millions, 
qui, elle, fut générale pour tous les établissements, 
mérite d’être notée : il est indiscutable que les 
commerçants et industriels ont eu pendant ce se- 


mestre moins recours à cette forme de crédit que 


pendant le dernier semestre de 1923. 


L'augmentation de 29 millions de la rubrique 
« Capital et réserves » provient enfin de l’accrois- 
sement de 25 millions des réserves du Crédit Lyon- 
nais, de 2 millions de celles du Comptoir National 
d'Escompte, de 1 million de celles de la Société 
Générale et de 1 million aussi de celles du Crédit 
Industriel et Commercial. 


# 
% % 


Les principaux éléments des engagements et de 
l'actif des quatre grandes banques de dépôts que 
nous suivons font l’objet de notre premier tableau. 
Les engagements qui comprennent les dépôts à vue 
et comptes courants créditeurs, les dépôts à terme 
et les‘acceptations, se sont élevés à 15.787 millions 
contre 15.554 millions au 31 d'écembre dernier. 
L’actif facilement réalisable dans lequel nous grou- 
pons les espèces disponibles, le portefeuille-effets 
et Bons, les avances et reports, les comptes cou- 
rants débiteurs, a atteint 16.586 millions contre 
16.288 millions. Le portefeuille-titres et les parti- 
St a financières, enfin, n'ont pas sensiblemen’ 
varié. 


PRINCIPAUX ÉLÉMENTS DES ENGAGEMENTS 
ET DE L'ACTIF 


wrédit Lyonnais, Comptoir d'Escompte, Société Générale 
Crédit Industriel et Commercial 


30 juin 80 juin 31 déc. 80 juin 


1914 1998 1995441924 
Engagements (Millions de francs) 
Dépôts à vue et comptes cou- 7 
rants CTédiieUtS. LUN 5.455 14.249 45.074 15.358 
Bépôts. aiterme:2. 1 4e Lien 380 216 225 284 
ACCEDLAHONS I MAC: ARENA 447 210 255 195 
HORAUX VEN TERRE 6.282 11.675 15.554 15.787 
Actif facilement réalisable 
Espèces disponibles .......... CAS LS IE 6570 596 
Portefeuillecommercial et Bons 
de la Défense nationale... ... 8.542. 11.066 10.950 11.281 
Avances et reports............ 1.081 680 844 887 
Comptes courants débiteurs... 1.631 2.477 2.837 2.892 
ROCQUIN AU ER 6.811 15.594 16.288 16.586 
Ressources supplémentaires 
Valeurs, participations ....... 153 153 147 145 


La liquidité des ressources des grands établis- 
sements de crédit reste donc toujours aussi forte : 
deur situation s'améliore d’ailleurs de mois en 
mois, et nos lecteurs peuvent s’en apercevoir tant 
par le développement continu des principales ru- 
briques de leur bilan que par l'accroissement de 
leurs réserves. 

EDMOND THÉRY. 


Le Sixième Congrès National 
de la Natalité 
(Suite et fin) (1) 


Fort judicieusement, le Congrès ne s’est pas 
borné aux indications générales que nous avons 
résumées la semaine dernière. Un vœu très détaillé 
a été adopté, sur le rapport de M. Oualid, à pro- 
pos de la-péréquation fiscale, dont voici les ex- 
traits les plus saillants : | 

« Le Congrès de la Natalité, réuni à Strasbourg, 
considérant que l’augmentation des dépenses pu- 
bliques, en amenant à multiplier et à amplifier 
l'appel à l'impôt, aggrave les inégalités qu'un ré- 
gime fiscal indifférent à la situation de famille 
des contribuables fait peser sur les plus prolifi- 
ques d’entre eux ; considérant qu'il en est ainsi 
surtout des impôts sur les articles de consomma- 


(1) Voir Économiste Européen n° 1701. 
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tion indispensable, dont l’élévation du taux ajoute 
à la charge fiscale celle de la hausse du coût de 
la vie ; considérant qu'un régime fiscal équitable 
doit s'efforcer d'égaliser les charges entre les ci- 


toyens et d'assurer, par le jeu harmonieux des 


détaxes ét des Surtaxes, la péréquation des char- 
ges fiscales et des charges civiqués ; qu’il est, en 
eftet, contraire à la justice et à l'intérêt de la col- 
lectivité que les égoïstes ou les indifférents puis- 
sent volontairement se soustraire à l’accomplis- 
sement de leur devoir démographique envers la 
Patrie «et en tirer en même temps un bénéfice 
sous la forme d’une prime fiscale, résultant d’un 
régime fondé sur la dépense ét la matière, au lieu 
de l'être sur les ressources et la personne ; ...con- 
sidérant, au surplus, que tout en étant orienté 
dans la voie convenable, et en tenant un compte 
appréciable des principes de justice et de péréqua- 
tion des charges, lé régime français actuel des im- 
pôts directs et successoraux en fait une applica- 
tion trop timide ; qu'il y a lieu de poursuivre et 
de perfectionner l’entreprise notamment en créant, 
à l’aide des impôts successoraux complémentaires 
prélevés sur les familles stériles ou peu nombreu- 
ses, un fonds destiné à servir des primes de na- 
talité et d'entretien aux familles nombreuses, ce 
qui enlèvera à ce prélèvement tout caractère spo- 
liateur ou étatiste, et écartera ainsi les objections 
ordinaires qu'on y adresse ; 

« Emet le vœu... que le législateur poursuive 
et accentue son effort en vue de mieux équilibrer 
les charges fiscales et les charges civiques, aujour- 
d'hui encore trop inégalement réparties : 1° En 
réduisant l'appel aux impôts portant sur les objets 
de consommation familiale ; 2° En exonérant com- 
plètement ou en dégrevant plus largement d’une 
manière progressive, et sans aucune limitation te- 
nant au nombre d'enfants ou aux ressources du 
contribuable, les pères de familles nombreuses ; 
3° En compensant ces exonérations ét dégrève- 
ments par des surtaxes ou majorations Corrélati- 
ves, inversement proportionnelles au nombre dé 
leurs enfants, imposées aux célibataires, aux mé- 
nages sans enfants où aux familles peu nombreu- 
ses ; 4° En imposant aux successions dévolues aux 
familles peu nombreuses un prélèvement complé- 
mentaire spécialement affecté à “alimenter et à 
grossir les primes de natalité ou les allocations 
familiales, et à en faire aïnsi un véritable et effi- 
cace encouragement à l'accroissement indispensa- 
ble de la vitalité du pays ». 

Ce programme, très net, ne pourra évidemment, 
en raison des circonstances, être exécuté que len- 
tement, notamment en ce qui concerne la réduc- 
tion de « l’appel aux impôts portant sur les ob- 
jets de consommation familiale » ; la plupart de 
ses parties, cependant, sont susceptibles d’une 
application assez rapide : indépendamment même 
des considérations supérieures d'équité qui les jus- 
tifient, la nécessité du salut du pays exige qu'on 
n'en diffère point la réalisation. 


ze 
+ % 


Beaucoup d'autres vœux ont été émis encore, : 


que nous regrettons de ne pouvoir citer in extenso, 
en raison du cadre limité imparti à notre analyse. 
Justement pénétré de cette vérité absolue que la 
rcpopulation résultera autant d’une évolution du 
sentiment moral de la masse que d’une action ma- 
térielle du Gouvernement, le Congrès n’a pas man- 
qué de demander : que lä lutte contre l’avorte- 
ment soit conduite avec vigueur et méthode par 
tous les moyens possibles, et qu’une propagande 
éducatrice soit entreprise : 1° Pour que « à tous 
les degrés de l’enseignement la situation démo- 
graphique comparée de la France et des autres 
grands pays soit signalée avec insistance aux élè- 


vés et étudiants, et qu'à tous les examens des 
questions nombreuses soient posées aux élèves à 
ce sujet » ; 2° Afin que « l'influence exercée sur 
ie taux de mortalité d’un pays par les fluctuations 
du taux de natalité, et par la modification dans 
l’âge moyen qui en résulte, soit étudiée de facon 
approfondie par des sociétés de statistique, par les 
associations de médecins et d'hygiénistes, et par 
les sociétés savantes, cette étude devant inévita- 
blement montrer qu’un pays où la natalité baisse 
ne peut conserver une faïble mortalité ». 

Sur les allocations familiales, deux résolutions 
dignes d’être mentionnées ont été adoptées, la pre- 
mière demandant que « les allocations d'assistance 
aux familles nombreuses soient prorogées jusqu'à 
16 ans, non seulement dans le cas d’apprentis- 
sage professionnel, mais aussi pour les enfants 
qui poursuivent leurs études scolaires après 13 ans, 
sous réserve pour les parents de fournir un cer- 
tificat des directeurs d'école » et que « l'avantage 
réservé jusqu'à présent aux familles nombreuses 
dont les enfants de 13 à 16 ans sont placés en 
apprentissage par contrat régulier soit étendu aux 
parents qui font eux-mêmes l’apprentissagé pro- 
fessionnel de leurs enfants », la seconde tendant 
à Ce que « une propagande active soit entreprise 
pour qu’à l'instar des caisses de compensation 
industrielles soient créées des caisses de compen- 


sation familiales agricoles ou des caisses mixtes », 


et que « les associations de familles nombreuses 
et ligues pour la natalité fassent une campagne 
extrêmement énergique auprès du patronat agri- 
Cole pour en obtenir la généralisation ». | 
L'initiative privée ayant également un rôle im- 


‘portant à jouer en la matière, divers vœux ont 


été pit en vue de la guïder dans la propa- 
gande en faveur d’une meilleure hygiène de l’en- 
fance et du développement des habitations salu- 
bres à bon marché. Les encouragements à accor- 
der par les pouvoirs publics aux œuvres particu- 
lières se consacrant à ces missions ont aussi fait 
l’objet de délibérations intéressantes, 
Va $ 
Nous espérons que le résumé forcément sché- 
îmatique qui précède incitera nos lecteurs à pren: 
dre connaissance du compte rendu intégral des 
travaux du Congrès de Strasbourg qui sera inces: 
samment publié, ; 
Ils y verront que, contrairement à une thèse 
trop couramment acceptée, le problème de la dé- 


population n'est pas insoluble. Pour enrayer un 


mouvement qui nous entraînerait à une déchéance 
irrémédiable, il suffira 1° Que dans toutes les 
directives notre politique soit à l’avenir dominée 
par le respect des familles nombreuses et le souci 
de satisfaire à leurs besoins essentiels, au lieu de 


ne s'inquiéter, comme elle à fait traditionnelle-" 


ment depuis un siècle, que des intérêts individuels 
des citoyens considérés isolément, comme des 
« entités détachées dé la cellule familiale » ; 2 Que 
sans relâche l'esprit public soit orienté vers là 
question démographique et éclairé exactement sur 
le péril que nous fait courir à tous égards l'in: 


suffisance de notre natalité ; 3° Qu'une action con. 
certée, continue et cohérente, de l'administration 
et des initiatives privées facilite la vie, trop sou- 


vent pénible des ménages prolifiques, et les aide 
à faire des « valeurs sociales » des enfants qu'ils 
ont donnés à la Patrie. "é 
Notre pays a, depuis dix ans, prouvé qu'il était 
capable d’éfforts autrement malaisés : celui qui 
s'impose à [lui maintenant requiert infiniment de 
patience et de pérsévérance. C’est une raison de 
plus pour s’y consacrer avec ardeur. Le MR TR 
René THÉRY, 
FIN | À 
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Les Relations commerciales 
de l'Allemagne avec les Soviets 


Les lecteurs de ce journal savent que des rela- 
ticns économiques assez actives s'étaient, depuis 
plusieurs années, nouées entre l'Allemagne et 14 
Russie soviétique ; Cértainies transactions, plus ré- 
cemment, cCommençaient à apparaître entre ces 
pays et la Chine et le Japon, et l'on pouvait s'at 
tendre à ce que ce rapprochement commercial, en 
s'affirmant, entrainât diverses APPAUENRES poli- 
tiques. 

Un incident très vif, survenu entre le CARO 
ment du Reich et la délégation commerciale sovié- 
tique à Berlin (accusée de fomenter une révolution 
communiste en Allemagne), à brusquement arrêté 
l'évolution qui se dessinait ét posé là question de 
la rupture des rapports de négoce institués entre 
les deux Etats limitrophes. 

Quelques statistiques montrant l'importance 
réelle de la position qu'avait prise l'Allemagne sur 
le marché russe, intrinsèquement et comparée à 
celle des autres puissances, ne manqueront pas 


d'intérêt en miéttant en relief la portée des consé-, 


quences que pourrait avoir la rupture envisagée. 


Ces statistiques, malheureusement, ne sont point 


faciles à grouper, parce que les documents soviéti: 


ques auxquels nous devons nous reférer en la ma- 


tière abondent en contradictions : trop souvent éta- 
blis pour les besoins d’une cause, ils n’ont pas la 
sincérité désirable ; ils sont faussés, en outre, par 
dés conversions opérées en vue d'exprimer les va- 
leurs en roubles-or. Des précisions suffisantes nous 
païraissent résultér cependant de données fournies 
par le Messager Soviélique des Finances de janvier 
et février 1924. 

Un premier tableau que nous en avons extrait 
présente ainsi le mouvement du commerce exté- 
rieur des Soviets pendant l'exercice 1922-1923, mou- 
vement quia eu lieu, peu ou prou, avec 32 Etats 
différents : : 


Mouvement commercial des Soviets avec l'étranger en 1923 
(Y compris avec le Caucase, 
non comprise la Transcaucasie) 


Exportations Importations 
Sin. + TEE RENE nn 
A l'exception 
des marchandises 
F de bienfaisance 


Marchandises 
de bienfaisance 


Poids Valeur Poids Valeur Poids Valeur 
en en en en en en 
pouds roubl.-or pouds roubl.-or 


131.943.000 133.241.000 55.312.000  447.892.000 5.797.000 5.490.700 


En 1913, les exportations avaient été de 1 mil- 
liard  427.100.000 pouds, et les importations de 
936.600.000 pouds. Donc les exportations en 1922- 
1923 représentent 8,9 % d'avant-guerre, et les im- 
portations ne représentent (avec "les marchandises 
importées par la bienfaisance) que 6,5 % de l'an- 
née 1918. 

Le solde de l'année se résume en un bilan passif 
de 14.651.000 roubles-or (sans prendre en consi- 
dération Les marchandises de bienfaisance). 
Mais la passivité du bilan s'accentue si l'on y 
ajoute les marchandises importées par les socié- 
tés de bienfaisance, et atteint le chiffre de 69 mii- 
lions 558.000 roubles. 

Les exportations de là, Russie soviétique en 1929. 
1923 n'ont atteint que 90 % des importations, (et 
65,7 % seulement si l’on tient compte des impor: 
tations de bienfaisance) tandis qu'en 1913 les ex- 
portations montaient à 110,6 % comparativement 
aux importations, 

.Les prix de 1913 ont été pris comme base dans 
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pouds roubl.-0r 


‘ce calcul. Si l'on rend én considération les prix 


de 1922-1923, les exportations atteignent le chiffre 
dé 304.198.000 roubles-or. 

Les statistiques soviétiques sont, comme nous 
l'avons dit, certainement loin de l'impeccabilité. 
D'autre part, la contrebande fleurit aux frontiè- 
res soviétiques à cause tout d'abord du monopole 
que l'Etat s’est approprié dans le domaine du com- 
inmercé, ensuité, en raison du nombre restreint des 
douaniers dont le service au point de vue moral 
laisse beaucoun à désirer, enfin, par suite de la 
différence énorme entre les prix des marchandi- 
ses provenant de l'industrie soviétique et ceux des 
marchandises étrangères. On estime qu’en 1923 (la 


contrebande introduisit frauduleusemént en Rus- 


sie pour 60 millions de roubles-or de marchandises, 
contre 7.144.000 roubles en 1913. Lé déficit réel 
de la balance s’en trouve naturellement accru. 

En s’en tenant aux documents officiels, on ob- 
serve qu'en 1922-23 les exportations russes ont 
compris : 

1° du blé, pour 47.205.000 roubles, ce qui consti-, 
tue 35,4 % de toute l'exportation ; 

2° des matières brutes, pour 83.665.000 roubles, 
ou 6, JU 

° des animaux, pour 1.000 roubles, où 0,0 % 

L des produits industriels et divers, pour ? 2.370.000 
roubles, où 1,8 ° 

Les Dupottätions én Russie pour le même exer- 
cice ont compris : 

1° du ravitaillement, pour 46.942.000 roubles, ou 
23,2 % dutotal. ; 

2° des matières brutes, pour 8.758.000 roubles, 
où 43 % ; 

3 du bois et sous- -produits, pour 1.430.000 roubles, 
où 0,7) si 

4° pe la, céramique, pour 529.000 roubles, ou 
JS" du total: 

50° jh goudron, des matières de chauffage, de 
l’'asphalte, pour 14.029.000 roubles, ou 6,9 % ; 

6° Des matières chimiques, pour 20. 380.000 rou- 
bles, :ou° 10,1 %'; 

7° De la fonte et des métaux, pour 50.067.000 
roubles, où 24,7 % : 

8° Du papier et ses sous-produits, pour 31.427.090 
roublés, Où 15,5% ; 

99 Des textiles, pour 6.383.000 roubles, ou 3,1 : 
107 à de vêtements, pour 21.793.000 roubles, ou 
su Divers produits, pour. 1.061.000 roubles, ou 

bs 

Pour retrouver la place de l'Allemagne dans ce 
mouvement, examinons la liste entière du com- 
merce extérieur de la Russie par pays, en 1922-23 : 


Détail du commerce extérieur de la Russie en 1922-22 
par pays destinataire ou d’origine: 


Exportations Importations 
RP. OR ER CR. QE 
Poids Valeur Poids Valeur 
en 1000 en 1000 en 1000 en 1000 
poudS  roubl.-or pouds  roubl.-or 
Autriche  ...... 149 89 35 406 
APSentinen toi > » 6 13 
Australie :.... » » 14 76 
Belgique :..... 808 1.694 456 838 
rés TTEN EA.A 481 300 e1 39 
Angleterre .... 24.693 28.918 31:52 39.056 
Hongrie ANT vien de 680 526 » » 
Allemagne .... 35,444" 42.63% 7.604 66.543 
Gibraltar ::.... 2.229 1.815 » » 
Hollande ...... 11,676 7.148 "598 2.409 
GTÉGREN EN AU 306 270 3 6 
Danemark *,.., 2,042 1.794 . 19 28 
Halte rie K 3.881 3.362 70 831 
Ganad4 511. » » @ 4. 
CHI L-LUX » S 4" | 18 
L'ETED ATEN: 12200 15.424 18.983 1.125 9.198 
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Exportations Importations éprouve, paraît-il, des difficultés insurmontables 

Poids Valeur’ Poids Valeur dans l'exploitation de ses concessions forestières) , 

5 3 3 80 32 ‘| manifestent ouvertement contre la poursuite des 

ARE 7e LU 930 703 2.058 S-801 contacts commerciaux avec les Soviets. | ; 

SAS OT ! 152 646 2 311 De son côté, l'ambassade soviétique à Berlin dé- 

PEAR de qe 8 a clare officiellement que le conflit commercial russo- 

ie AL 2 9 Fe 734 9.204 allemand continue et qu'aucune solution satisfai- 
PODBERrE et He ET À ‘”, | sante n’est à prévoir pour le moment. En attendant 
PROPRES ee 516 ss azyz | le 1* juin, les pouvoirs soviétiques locaux du Cau- : 
D , 1 er re ‘gry | case ont ordonné la fermeture de toutes les mai- À 
LAPS ARE ne ” 7 145 n SS4 sons étrangères dans le pays et les quatre derniè- L 
ds he nue ï ha 1 310 res maisons allemandes qui s'y trouvaient encore o 
FFANOR TS AENe Fr pi 122 al reçurent l’ordre de liquider en trois jours toutes % 
TEE ÉCOSLOMAUER au 1 . ms 8.119 leurs affaires. Ge fait semble confirmer une opinion 1 
D de Dal ot Fe ie ‘058 de d'économiste Kauffmann, assez peu conforme, L 
Se A RE 4 7 MER du reste, à l'étude que nous avons citée du même 4 
Esthonie ...... 8.000 8.486 1.02 5.5 | Süteur, d'après laquelle le sort définitif du com: 50 
AR ART (UNS à : : | merce de la Russie avec l'Allemagne « dépend cer- | 4 
et 9010007 A pet 5 11 | fainement de la situation ONU gnrr en | 

RTE D TA SLR TRS EE ussie, dont la production ne peut être accrue : 

Total she. 131.913 133.241 61.109 202.799 ne ee P | : A | 
, Il est absolument incontestable, en eflet, que E. 
dns “a be He A sé RL SR a cn A à à | 
BR Fat ii AU dans Tee limite très étroitement les possibilités 'du commerce l 
A isnt Vel extérieur des Soviets. Les cercles français qui s’in- À 
ortatl O° ; © : | 


téressent au développement économique de.la Rus- 
sie doivent se convaincre que, tant que l'Europe. 
ne se trouvera pas en Russie vi-àa-vis d’une écon0- 
mie nationale libérée des essais communistes et. 
tant que des conditions normales ne seront pas ré- 
tablies pour seconder le commerce privé, le pays 
ne saurait être considéré que comme un marché 
d'occasion avec lequel on pourra, par hasard et 
tout à fait éventuellement, faire quelques affaires 
commerciales. Ce ne sera certainement pas un pays ! 
sur lequel l’Europe pourra compter. ir 
MARTCHENKO, 
Membre perpétuel 
de la Société de Géographie russe. 


INFORMATIONS DIVERSES 


l’aide de l’organisation Hoower, importé beaucoup 
de produits d'alimentation. On voit que la part 
de l'Allemagne s'établit à 3, % du montant de 
la valeur des marchandises exportées de Russie et 
à 32,7 % du montant de la valeur des marchan- 
dises importées en Russie. 

Ces proportions attestent une prépondérance in- 
contestable, et l'économiste soviétique Kauffmann, 
dans une étude publiée par La Vie Economique 
(n° 197, de mai-juin 1924) affirme que, si la part 
du Reich dans les importations russes ne s'était 
pas sensiblement accrue en 1922-1923 par rapport 
à l'exercice antérieur, sa place dans les exporta- 
tions de Russie, par contre, était montée de 18,1 
ABLE: 

Le même auteur soutient encore, contrairement 
il est vrai aux statistiques que nous venons de re- 
produire, qu'en 1922-23 les exportations russes en 
Allemagne auraient surpassé de 7 millions et.demi 


: FRANCE 

de roubles-or les importations allemandes en Rus- ee Er ; 

sie (atteignant, selon lui, 61.319.000 roubles contre A D ne ve sa er APR nl 
53.779.000), et il attribue cet état de choses. à AN RRNAE POS PANNES 


franco-allemandes. — Les pourparlers engagés de- 
puis quelques jours, ainsi que nous l’avons an- 
noncé, entre le Gouvernement et les représentants À 
des grands établissements financiers, ont fait ap- x 
paraître la nécessité d’une participation française 
à l'emprunt de 800 millions de marks-or prévu 
par le plan Dawes. 

Les membres du Gouvernement ont fait valoir 
l'intérêt supérieur que présente cette opération 
pour l'exécution, en conformité des accords de 
Londres, du plan des réparations, et ont indiqué 
que les groupes américains et anglais subordon- 
naient formellement leur coneours à une partici- ! 
pation du public français. 

Devant les considérations impérieuses d'intérêt 
national invoquées, les barques ont répondu à 
l'appel qui leur était adressé par le Gouvernement. 

L'emprunt de 800 millions de marks-or a-été ré- Re: 
parti de la façon suivante entre les diverses na- : 
tions qui participent à l'émission : Etats-Unis, 
dollars 100 millions ; Angleterre, livres sterling 
12 millions ; France, livres sterling 3 millions ; Ne 
Hollande, livres sterling 3 millions ; Suisse, livres | 

sterling 3 millions; Belgique, livres sterling 1 mil- 
posé sur Le bureau du Reïchstag par le ministre de | lion 500.000; Italie, livres sterling 1.500.000 ; Suède, 
l'Intérieur. L'opinion publique fait chorus en la } livres sterling 1.500.000 ; Allemagne, livres ster- 
matière, et le monde commercial et financier se | ling 1.000.000. | 
désintéresse franchement des rapports économiques La tranche française est du type 7 % amortis- 
avec les Soviets. Des groupes puissants comme ce- | sable en vingt-cinq ans. La souscription et le pla- 
lui d'Otto Wolff} de Krupp (qui perdait son temps | céement en sont assurés par l’ensemble des ban- 
à cultiver‘ des concessions agricoles), de Wirth (qui | ques avec le concours de la Banque de France et 


l'anarchie économique de l'Allemagne, prétendant 
que ce pays pourra devenir un fournisseur beau- 
coup plus important des Soviets quand il aura ré- 
tabli son équilibre, et, aussi, développer plus for- 
tement encore ses achats en Russie. 

Cette thèse n'est pas acceptée par les Allemands. 
La Gazette de Francfort, commentant la tension 
des rapports entre Berlin et Moscou, déclare 
« Il n'y a rien de tragique si nos relations com- 
merciales avec les Soviets se rompent ». 11 ne sem- 
ble pas au journal allemand que les industriels de 
son pays en soient atteints dans leurs débouchés ; 
quant à l’approvisionnement du Reich, il ne serait 
guère affecté à Ses yeux, car « il ne S’agiraït là 
que d'importations de blé et d'œufs que nous pour- 
rions aller chercher ailleurs ». 

Au surplus, les dernières nouvelles qui nous par- 
viennent montrent que l'Allemagne ne se soucie 
aujourd'hui que fort médiocrement de ses relations 
commerciales avec les Soviets. La liste de ses 
« malveillances » officielles s’allonge : c'est ainsi 
qu’une perquisition subite a eu lieu dernièrement 
sur un bateau russe à Hambourg et qu'un nouveau 
projet de loi contre les communistes va être dé- 


\ 


Les titres seront admi 


Bourse de Paris. 


Le 12 octobre, la C. D 


* 
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de la Compagnie des Agents de change de Paris. 


s à la Cote ofticielle de la 


. R. a approuvé les condi- 


tions de l'emprunt Dawes et a décidé que son ser- 
vice bénéficierait d'un privilège de premier rang 
sur tous les paiements des réparations. Le même 
jour, elle a, égalementen exécution du plan Dawes, 
nommi membres du Comité des Transferts : M. Jo- 
seph D. Sterrett, M. Albert Edouard Jansen, direc- 
teur de la Banque Nationale de Belgique, M. Hen- 
ry Bell, directeur de la Lloyd’s Bank, M. Jean 
Parmentier, membre du Comité. financier de la 
S. D. N., M. Pasquale Janaccone. 


Enfin, dans une autre séance tenue le lende- 


main, la C. D. R. a procédé à la seconde consta- 


\ tation prévue par l'accord de Londres et a re- 


connu : 


1° Que FAllemagne avait pris les mesures sui- 
ne D 


vantes 


a) Vote par le Reichstag, sous une forme ap- 


prouvée par la € D: RkR,;, 
lois nécessaires au fonctionnement du plan. 


b) Mise en place en 


et promulgation des 


vue d'un fonctionnement 


normal de tous les organes d'exécution et de con- 
trôle prévus par le plan. 


c) Constitution définitive, conformément aux dis- 


positions des lois les concernant, de la Banque «et 
de la Compagnie des Chemins de fer du Reich. 


d) Remise aux « trustees » des certificats repré- 


industrielle 


sentatifs des obligations de chemins de fer et de 
tels certificats analogues qui résulteraient pour les 
obligations 
d'organisation. 


s du rapport du comité 


2° Conclusion des contrats garantissant le pla- 


cement de l'emprunt de 800 millions de marks-or 
dès que le plan aura été mis en exécution et que 
toutes les conditions du rapport des experts au- 
ront été remplies. 


Au Conseil des ministres qui s’est tenu samedi 


dernier, le ministre du Commerce a soumis le pro- 
jet de protocole établi pour fixer à ce jour l'état 
des négociations au sujet de l’accord commercial 
franco-allemand. Le Conseil l’a autorisé à signer 
le jour même ce protocole. 

La Conférence économique franco-allemande a 
terminé, en effet, la première période de ses tra- 
vaux par un accord sur des directives générales. 
. (Les négociations seront conduites non sur la 
base du traitement de la nation la plus favorisée, 
mais sur celle d'un ajustement de droits entre le 
tarif général et le tarif minimum. 


La Conférence a arrêté la procédure de ses séan- 


ces ultérieures dans lesquelles elle passera à l’exa- 
men du détail des articles. Pour assurer la pré- 
paration nécessaire et permettre à chacune des 
deux délégations de consulter ses experts avant 
d'aborder, cette partie spéciale, la Conférence a 
décidé de fixer sa prochaine séance à la date du 
5 novembre. 


La reprise des relations avec la Russie, — La 


Commission chargée d'étudier les conditions de la 
reprise des relations avec la Russie s'est réunie 
les 15 et 16 octobre. 


On prévoit que ses conclusions seront favorables 


Les relations économi 


Des pourparlers en vue 
cord économique entre la 
se sont poursuivis, 


ces jours derniers, à 


à la reconnaissance du Gouvernement de Moscou 
et à la reprise des relations diplomatiques. Mais 
on fait reMarquer que la présence d'un représen- 
tant de la France à Moscou 
prétée @ 
revendications qui 
ment. 


ne saurait être inter- 


omme une renonciation à nos droits et aux 
seront présentées ultérieure- 


ques avez la Belgique, — 
de la conclusion d’un ac- 
France et la Belgique 
Paris, 


Le Gouvernement bruxellois avait délégué, 
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pour 


Y participer, deux hauts fonctionnaires de l’admi- 


nistration belge 


MM. Van Langendonck, du mi- 


nistère des Affaires étrangères, ct Magnette, admi- 


nistrateur général des douanes belges. 


Il s’agit d’un accord provisoire, en attendant la 
conclusion d’un traité commercial conforme aux 
indications du, Parlement belge, lequel, on s’en 
souvient,. a repoussé le projet de convention éco- 
nomique qui avait été élaboré par le précédent 


cabinet Theunis. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 
ACTIF 


9 octobre 1924116 octobre 1924 


Encaisse de la Banque : Frs Lu 
LS OREESTT CORRE PAT | 3-679.912.865 | 3.679.967.628 
Or à à l'Etranger ................ .. | 1.864.320.907 | 1.864.320 907 
Total Le VE | 5.544.233.772 | 5.544.988.535 
FN ji Te ARTE SR Er Eee Je 3 301.715.742 302.097.318 
5.845.949.514 5.846.385 ,853 
Disponibilités à l'étranger ...... |  972:778,217 570.912,497 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 2.178.400 21.557.099 
Eftets Paris..... 2.971.578.782 | 2.804.382.323 
Pcrtefeuille Paris 4 Effets Etranger. 21.881.820 21.723.669 
+ Effets du Trésor. 38.731 _ 99.821 
Portefeuilles des je PTS PRES Fi 
ATIS Pa pslste ee lon en -199.7 .199.774 
Eftets prorogés Succursales ....... 7.193.781 7.188.385 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Ayances sur lingots dans les succurs. PUR . » 
Avances sur titres à Paris........... 363.393. 609 361.469.203 
Avances sur titres dans les succurs!le| 2.479.593.630 | 2.422.580.756 
Avances A Etat. Micra este cu 200.000. 000 200. 000,000 
Avances à l’Etat (Lois de 1914 à 1990) |22.900.000.000 |22.800.000.000 
Bons du:Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrangers................. 4,808.000.000 | 4,812.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000 .000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .........:........ 167.351.152 167.232: 467 
Rentes immobilisées ............. 585 390.000,000 100 .000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
ImmeubleAdes succursales .......... 169.850 .644 169.850.757 
Dèpenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales......... SA 42.962.557 45.185.725 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.138 
DIVErRE desc scnece done s s(alelee 2.745.660.503 | 2,716.084.001 
MONA ETC EPA RS 45:429.063.213 |45.139.388.645 
PASSIF 
Capital de la Banque ....,...... Se | 182.500,000 182,500 .000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 71.647.610 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
Mobiliéres Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1847... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000 .000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 8 508. 080.923 508.075.527 
Excéd.aff. àl’amort. des av. âl'Etat.|  661:398.482 675.704.979 
Gompte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ..../140.648.504.260 |40.569.979.770 
Arrérages de valeurs déposées ....... 63.792.936 48.726.016 
Billets à ordre et récépissés.......... 366.164 543.397 
Compte courant du Trésor........... 15.475.609 12.665.890 
Comptes courants de Paris........... 972.914 154 915.798.130 
Comptes courants dans les succursales 903.636.068 857.155.582 
Dividendes à payer .................. 4.410.742 4.242.836 
Escompte et intérêts divers .........,. 98.223. 556 103.847.383 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
Divers... ess. EP re | 1.223.119:91801:1:113:502.428 
FOR EE Res ere .….145:429.063.213 145:139.388.645 
Gomparaison avec les années précédentes 
80 juillet| 20 oct. | 19oct. | 18 oct. | 16 oct. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions |millions | millions| millions |millions 
Circujation ........ 6,683.1 |137.406.,8 |37.128.8 |38.086.9 !40.569.9 
Encaisse or........ 4.141,3 | 5.523.6. | 5.532.911 5.538.6 | 5.544.2 
— argent ... 625.3 218.0 281.6 295.2 302.0 
Portefeuille........| 2.444.9 | 2.469.4 | 2.226.2 | 8.049.5 | 4.902.2 
Avancesaux partic.| 743.8 | 2.245.5 | 2.140.0 | 2.215.5 | 2.784.0 
—  àl'Etat.... 200.0 |25.500.0 124.200.0 |23.700.0 |23.000.0 
Compt.cour. Trésor 382.6 29.9 42,8 PUS 12.6 
— partic. 947.6 | 2:544.3 | 1.981:.9: | 1.967.2 | 1.772.9 
Taux d'escompte... [4 1/2 0/0[5 1/2 0/0! 5 0/0 | 5 070 6 0/0 


Un discours du Président de la République. — 
La situation financière. — M. Gaston Doumergue 
a accompli, dimanche et lundi derniers, son pre- 
mier voyage officiel, Il s’est rendu dans le Gard, 


Ÿ # 
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D RE er 


où il a visité Nîmes et Aigues-Vives, Son village 
natal. 4 AC INCTEN 

À l’occasion du banquet qui lui a été offert par 
le Conseil général du Gard, le chef de l'Etat a pro- 
noncé un important discours. Envisageant la si- 
tuation financière, il s'est exprimé en ces termes . 

« Il importe que nos finances soient très sérieuse- 
merit équilibrées, ce qui ne saurait aïler sans de 
grarids sacrifices pour le contribuable, sans de sé- 
vères économies dans les dépenses publiques, sans 
une intense activité économique, sans un fort 
esprit de discipline, sans le respect absolu de la 
loi dans tous les milieux. | 

« De telles finances sont un élément indiscuta- 
ble et efficace de la sécurité de notre pays, de cette 
sécurité dont il a tant besoin et dont il ne peut se 
passer, car il veut la paix,-la paix durable, avec 
une ferveur et une sincérité que jpersonne au 
monde ne peut plus mettre en doute après ce qu'il 
a fait, tout récemment encore, pour en donner des 
preuves décisives. se 

« Mais nous avons appris, par une expérience 
difficile à oublier, qu'un fervent désir de paix ne 
suffit pas pour assurer celle-ci. Plus nous la dési- 
rons, plus il nous faut chercher à l’étayer solide- 
ment par des garanties sûres demandées aussi 
bien à notre effort personnel qu'aux organisations 
de sécurité qu'avec un zèle admirable travaille à 
créer la Société des Nations, au sein de laquelle 
lés représentants de la France viennent de jouer 
un rôle Si décisif. 

« Espérons donc, mes cners amis, sans cesser 
d'être très vigilants, que l'esprit de paix de notre 
grand fays sera compris ét suivi par tous les peu- 
ples, Ma joie serait infinie si je pouvais le voir 
pleinement triomphant dans le monde avant l’expi- 
ration de ma haute magistrature. » 


Le budget de 1925. — Lia Commission des Finan- 
ces de la Chambre des députés a poursuivi l'étude 
du projet de budget déposé par le Gouvernement 
pour 1925. 

Elle a examiné le budget des chemins de fer 
d'Alsace et de Lorraine, ainsi que celui de la 
Légion d'honneur. 


Elle à ensuite abordé et voté le budget de l’Aéro- 


nautique. Puis, après avoir décidé d'entendre le 
ministre des Travaux publics et le sous-secrétaire 
d'Etat de l’Aéronautique sur la question de la poli- 
tique de l'air et sur le régime des subventions 
accordées par l'Etat aux entreprises de naviga- 
tion aérienne, elle & réservé le chiffre relatif à ces 
subventions. 

En outre, la Commission a décidé d’ajourner la 
discussion du projet de convention jusqu'à l’audi- 
tion du ministre des Travaux publics sur la réin- 
tégration des cheminots. j 

Les budgets des Colonies, de l'Enseignement 
technique et des Services d'Alsace et de Lorraine 
ont été adoptés. 

L’importante question du traitement des fonc- 
tionnaires paraît en voie de résolution. 

Après une étude approfondie, le Gouvernement 
a reconnu qu'il était possible, sans porter atteinte 
à l’équilibre budgétaire tel qu'il a été réalisé, 
d'adopter une échelle de traitements qui, partant 
d’un traitement de 6.000 francs, s’élèverait jusqu'à 
40.000 francs, sous réserve d'une déduction pour 
les fonctionnaires logés. 

Il a, par contre, lié la revision des traitements 
à la réduction du nomibre des fonctionnaires et à 
fixé cellé-ci, pour les emiplois civils, à 20:000. Cette 
réduction devra être obtenue par uné réorganisa- 
tion des services. 

Le président du Conseil a désigné pour prépa- 
rer l'exécution de cette décision M. l'Inspecteur 
général des Finances Sauwvalle. 


En ce qui concerne les ministères de la Guerre 


et de la Marine, le même mandat a été confié à 
M. le Contrôleur général Chareyre et à M. le Con- 
trôleur général de la Marine Viacquier en vue d’une 
réduction qui sera opérée en liaison avec les tra- 
vaux de réorganisation générale de l’armée actuel- 
lement en cours. 


La reconstitution des régions libérées. — La 
Commission des régions libérées s'est réunie le 9 
octobre dernier et a entendu un exposé de M. Dal- 
piez. 

Celui-ci a fait connaître que 510 millions de ré- 


quisitions en espèces devaient être réglés à la fin, 


du mois. Il a envisagé les mesures qu'il compte 
prendre, d'accord avec le ministre des Finances, 
pour augmenter encore les paiements en espèces. 
ke budget de 1925 comporterait la dotation sui- 
vante : = , 


Francs 


ÉSDÉCOS SUR A +...  2.400.000.000 
Obligations dela Défense nationale  3:.200.000.000 
Obligations trentenaires....,..,..  1.000,000.000 
Prestations en nature ........ + 1°. 200.000;000 


AM) M EN DO U ..  6:800.000 000 


Le ministre des Régions libérées a exposé les 
conditions dans lesquelles les prestations en nature 
pourraient augmenter la dotation ci-dessus, . 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
neuf premiers mois de 1924 — L'administration 
des Douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pendant les neuf premiers 
mois de l’année en cours. Voici comment ces chif- 
fres se comparent avec ceux de la période corres- 
pondante de’ 1923 : 


£ 9 premiers mois ME 
Différences 


IMPORTATIONS | 1923 1924 pour 1924 


(En milliers de francs) 
Objets d'alimentation 5.222.835 6.573.290 —+1.350,955 
Matières nécessaires 

à l'industrie....... 14.157.279 18.937.185 4.779.906 
Objets fabriqués .... 3.141.347 3.691.070 “+ 549.793 


Totaux........ 22.520.061 29.201.545  —+-6.680.584 
EXPORTATIONS 


Objets d'alimentation 2.235.752 2.895.751 + 599.999 
Matières nécessaires 
à l'industrie... 6.547.978 7.758.497 +1.9211.294 


Objets fabriqués..... 11.600.739 18.455.924 +6.855 185 


Colis postaux. ...:. 1.147.666 1.397.319 + 249.658. 
Totaux........ 21.681.490 90.447.491 +8.916.061 


D’après les chiffres ci-dessus, la waleur de nos 
échanges «extérieurs reste, pour les neuf premiers 
mois de l'année en cours, en progression considé: 
rable par rapport à la période correspondante de 
1923, et l'augmentation continue de porter sur tou- 
tes les grandes catégories de marchandises tant 
importées qu’exportées. Elle est de 6.680.584.000 
francs, soit d'environ 30 %, pour les entrées et de 


8.916.061.000 francs ou de 41,5 % pour les sorties. 


De même que dans les statistiques précédentes, il 
y à lieu de signaler l'accroissement particulière- 
ment considérable des exportations d'objets fabri- 
qués, accroissement qui se chiffre, par rapport aux 
neuf premiers mois de 1923, à 6.855 millions de 
francs, soit à près de 60 %. Ainsi qu'on le verra 
plus loin, ces plus-values ne sont dues qu’en par- 
tie à la hausse des prix qui s’est produite d’une an- 
née à l'autre ; elles reflètent en outre un dévelop- 
pement remarquable des échanges commerciaux de 
la France avec l'étranger et les colonies. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les trois premiers trimestres de la 
présente année, un excédent de sorties s’élevant à 
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1.245.946.000 francs. Pendant la période correspon- 
dante de l’année dernière, un excédent, d'importa- 
tions de 989.531.000 francs avait été constaté. La 
différence en notre faveur, enregistrée d'une année 
à l'autre, atteint donc 2.235 millions de francs, 
Voici, d'autre part, le poids des produits impor- 
tés et exportés pendant les neuf premiers mois de 
l'année en cours, ainsi que la comparaison avec 


| la période de 1928 : 


9 premiers mois 


Différences 
TMPORTATIONS 1923 1924 pour 1924 
(En tonnes) 

Objets d'alimentation. 4.052.410 4.271.582, + 219.122 

Matières nécessaires à QUE | 
l'industrie....,..... 30.228.974 37.895.367  +2.171.393 
Objets fabriquès...... 1.122.332 1.073.616 — 48-716 
Motaur us De 20.398.716 49.740.515 +92.811.799 
pren FREE 2 ie, A SEE RON Ad TA 

EXPORTATIONS 


Objets d'alimentation. 950.480 1.103.230 + 152.800 


Matières nécessaires à 


lindustrie...... ,... 14.492.824 17.402.299 9.909.975 
Objets fabriqués..... 2.149.533 2.710.785 + 561.252 
Colis postaux...….....". 22.263 25.468 + 3.205 

Totaux........! 17.614.550 21.241.182 3.627.282 


Ce chiffres montrent qu'à l'importation l'ac- 
croissement des quantités ne porte que sur les ma- 
tières premières où il atteint 2.171.393 tonnes, Soit 


environ 6 %, et sur des denrées alimentaires où 


il est de 219.122 tonnes ou d’un peu plus de 5 %. 
Quant aux importations d'objets fabriqués, elles 
ont diminué, d'une année à l'autre, de 48.716 
tonnes. 

L'augmentation des quantités est proportionnel- 
lement plus importante pour les exportations où 
elle porte sur toutes les catégories de marchandi- 


. ses. Elle atteint 152.800 tonnes ou 16 % pour les 


produits alimentaires ; 2.909.975 tonnes, soit 20 % 
pour les matières premières, et 561.252 tonnes ou 
28 9%, pour les objets manufacturés. 


Le rendement des impôts en septembre 1924. — 


Le rendement des impôts indirects et des monopo- 


les æ& atteint, en septembre dernier, 1.498.716.000 
francs, en augmentation de 297.864.000 francs com- 
parativement à septembre 1923 et en plus-value de 
153.007.700 francs, sur les évaluations budgétaires. 

Les, recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d’affaires s'élèvent à 322.865.000 francs. 
Ce chiffre est supérieur de 43.197.000 francs (15 %) 
aux évaluations budgétaires et de 65.683.000 francs 
(25 %) aux recouvrements de septembre 1923. L’en- 
semble des encaissements réalisés depuis le début 
de l’année au titre de cette taxe atteint R.942.622.000 
francs, Supérieur de 788.335.000 francs aux reécou- 
vrements des trois premiers trimestres de 1923 «et 
de 597.779.000 francs aux évaluations. 

Les recettes encaissées par l'administration de 
l'Enregistrement forment un total de 458.079.000 
francs en plus-value de 52.701.000 francs (13 %) 
sur les évaluations et de 147.881.000 francs (48 %) 
sur Jles#recettes du mois de septembre 1923. 

Les perceptions effectuées par les services des 
Douanes s'élèvent à 226.955.000 francs. Cette somme 
est inférieure de 8.674.000 francs aux évaluations 
budgétaires, mais dépasse de 9 %'les perceptions 
de 1923. Depuis le début de l’année, les recettes 
douanières sont en‘progression, passant de 566 mil- 
lions de francs pour le premier trimestre, à 604 
millions de francs pour le deuxième et à 684 mil- 
Jions pour le troisième. 

Quant aux encaissements réalisés par l’adminis- 
ration des Contributions indirectes,, ils s'élèvent 
à la somme de 490:502.000 francs, en augmentation 
de 67.988.000 francs sur’ les recouvrements de sep- 
tembre 1923 et de 66.407.200 francs par rapport aux 
évaluations. ; 

Les recouvrements opérés pendant le mois de 


septembre dernier au titre du budget général (abs- 
traction faite par conséquent des recettes de lad- 
ministration des Postes, rattachées au budget an- 
nexe) se sont élevés à la somme globale de 2 mil- 
liards 015.527.200 francs au lieu de 1.788 millions 
et demi en août, 2.529 millions et demi en juillet, 
de 2.122 millions en juin et de 1.968 millions et 
demi en mai. 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produils divers entrent pour 
95.092.600 francs, dont 53.958.000 francs pour la 
contribution extraordinaire Sur les bénéfices de 
guerre. 

Les recettes normales el permanentes ont ainsi 
atteint 1.920.434.600 francs (au lieu de 1.690 mil- 
lions en août, 2.421 millions en juillet, 2.001 
millions et demi en juin et 1.700 millions et demi 
en mal), 

Ce total de 1.920.434.600 francs se décompose 
ainsi : 

1° Produit des impôts directs perçus pour le 
cempte de l'Etat : 394.185.800 francs, en augmen- 
tation de 64.891.800 francs sur.septembre 1923 ; 

2° Revenus du domaine : 27.532.800 francs, en 
augmentation de 8.432.400 francs sur septembre 
192313 

3° Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 1.498.716.000 francs, en augmenta- 
tion de 297.864.000 francs sur septembre 1923. 

D'autre part, les encaissements réalisés en sep- 
tembre 1924 par l'administration des Postes for- 
ment un total de 135.701.000 francs, supérieur de 
19.411.000 francs aux évaluations et dé 7.981.000 
francs aux recouvrements du mois correspondant 
d7,1993: 

- Pour les neuf premiers mois de l’année, on cons- 
tate, par rapport à la période correspondante de 
1923, un accroissement de 3.654.360.700 francs. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 16 au 22 sep- 


tembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Etat, 27.691.000 francs (+ 5.712.000 fr.); 2.-Z.-M., 
réseau français, 49.440.000 francs (+-10.070.000 fr.), 
réseau algérien, 1.326.000 fr. (—153.000 francs); Nord, 
28.890.000 fr. (44.040.000 fr.); Orléans, 27.116.000 fr. 
(44.255.000 fr.) ; Est, 23.831.000 fr. (+ 1.897.000 fr.) ; 
Midi, 13.825.000 fr. (43.079.900 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.853.000 fr. (+ 3.015.000 francs). 

Est-Algérien,1.017.600 fr. (— 118.400 fr.); Bône- 
Guelma, 600.200 fr. (+ 10.100 fr.); Réseau oranais, 
483.000 fr. (—143.200 fr.). 


ALLEMAGNE 


La situation. — Le ministère est encore au pou- 
voir. Il y reste pour cette raison paradoxale, qu'au- 
cuñe des combinaisons politiques qu'il a élaborées 


n’a abouti ; n'ayant pas pu se Créer à soi-même 


un successeur, le chancelier Marx garde son por- 
tefeuille. On Se rappelle qu'il s'agissait pour lui 
d'élargir le miniséère par l'adjonction de leaders 
de la droite et de là gauche. La combinaison ayant 
échoué, on reste tout simplement dans le statu quo. 
On parle toujours de la dissolution du Reichstag. 
Mais on en parle depuis si longtemps ! On assure 
que le préSident Ebert y est fésolûment hostile et 
qu’il la refusera aux sollicitations, si pressantes 
qu’elles Soient, des socialistes. 

Ainsi, tout est incertitude ‘pour l'avenir, Pour 
le présent, la situation ne se présente pas très fa- 
vorable. La Bourse de Berlin ne se remet que très 
lentement et difficilément du krach qui a été si- 
gnalé la semaine dernière, et la perturbation, née 
au compartiment des rentes allemandes, a eu une 
répercussion rapide dans les autres domaines. Les 
actions industrielles, notamment, ont été assez 
éprouvé£z., 
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L'annonce de là prochaine émission de l'emprunt 


allemand de 800 millions de marks-or, dont la pre- 
mière nouvelle avait suscité des espoirs tenant 
presque à l'ivresse, semble laisser maintenant tout 
le monde froid. L'industrie ni la finance paraissent 
n’en plus rien attendre, du moins dans le moment 
présent. ; ; 

La presse allemande est également très sobre de 
commentaires sur les premières négociations com- 
merciales engagées entre les Gouvernements fran- 
çais et allemand. ; 
Quant aux industries, voici comment elles se pré- 
sentent, d’après le tableau du travail en Allema- 
gne. Le chômage pst en légère diminution géné- 
rale, bien que dans certaines industries, les miniè- 
res et métallurgiques, notamment, il soit en aug- 
mentation. Mais l'industrie des textiles et des chaus- 
sures «est en pleine activité. À diminué, aussi, le 
chômage partiel ; la diminution n'y est pas consi- 
dérable, mais cependant sensible. 

En somme, en dehors des métallurgies et des 
charbonnages, la situation s'améliore. Mais pour 
ce qui est de ces dernières branches, on en jugera 
par le fait Suivant : la Harpener Berghau Gesei 
vient d'annoncer à son personnel que, faute de 
commandes et de débouchés, elle se voit obligée 
de proclamer le chômage partiel. « Et, ajoute le 
communiqué, en cela la société ne fait que suivre 
l'exemple que lui a donné, depuis plusieurs semai- 
nes, nombre de sociétés similaires ». 


Banque Impériale d’Allemagne. — Le bilan de 
la Banque Impériale d'Allemagne s'’établissait 
ainsi, au 7 octobre 1924 : 

30 sept. 1924 7oct. 1924 Compar. 


(En millions de marks) 
Encaisse or (1)...... 578 595 + 17 
— argent etal. 22 20 — 2 
Billets de l’Empire 


et Bons des Caisses En trillions de marks) 


depréts este 240.000 824.000 — 16.000 
Portefeuille d’es- 

COMPTE nee 2169.684.812 2176.188.081 —+ 6.508.269 
AVANCES. ... ee 54.494.910 14.775.600 — 39.648.610 
Portefeuille titres.. 78.804.895 77.835.775 — 469.050 
Circulation. ....:... 1520.510.654 1519.014.882: — 1.495.772 
DépOtS ee ent n 362.581.141 371.444.928 + 8.863.787 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks en 1914, 
trillions de marks en 1923 sauf en ce qui concerne l’en- 
caisse toujours exprimée en millions). 


ô o DE a ® ele 

. |2ee| Cir- |$28 | Por |23|3% 

Dates 8 [Sac] cula- | SSSR] te |SSImS 
8 |<g©| tion S5% |feuile |£F|sa 

a |FÉS 8 as |" 

31 juil. 44/1.253| 33 | 2.909 | 1.258] 2.081 | 202! 5 % 
(juil 

août de|1.478| 97 | 3.807 | 1.879] 8.737 | 22616 -%) 

(3 août) 

15 août%4| 507! 435.000! 1174748000! 33506790 4826094813! 76,4 (21 10 % or 
DS 462! 428.000 |1129292771 | 37120868 [1726082623 76.4 (2| y» 
20 517, 415.000! 1391805246 207701227 1860843618 (76.3 (2 » 
6 sept..| 528! 388.000! 1373640701 |350204184 |1807803067|76.1 (2! » 
1512 544) 385.000 11305717145|310408033 1025192564 /76.7(2|  » 
Se 560! 363.000 !1952014379 | 432354046 |1962552071 177.6 (21 » 
30 — ..| 578! 340.000!1520510654/362380141 GOSSES 78.3 (2) » 
7 oct... [(1)595| 324.000 /1519014880/27441492x/2176108081177,8 (21 » 


" 


(1) Y compris 153 millions de marks déposés à l'étranger 
comme nantissement. 


(2) En millions de trillions de marks, 
GRANDE-BRETAGNE 


L’emprunt allemand prévu par le rapport Dawes. 
— Les accords pour l'emprunt allemand de 800 
millions de marks-or conclus entre l'Allemagne «t 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


les banques intéressées ont été signés à la Ban- 
que d'Angleterre le 10 octobre par les délégués 
financiers anglais, français, américains, belges et 
allemands. L 

Tout. le produit de l'emprunt sera versé à la 
Reichsbank au compte de l'agent général des paie- 
ments pour les réparations, qui, avec ces fonds, 
paiera les prestations en nature pendant la pre- 
mière année. 

La part de la France, qui doit récupérer pen- 
dant la première année 20 millions de liv. st. en 
livraisons en nature, a été fixée, dans le montant 
de la souscription, à 3 millions de livres sterling: 

La tranche britannique de l'emprunt, soit 12 mil- 
lions de livres sterling, émise à Londres le 15 oc- 
tobre, a été rapidement couverte. | 


Bilan de la Banque d'Angleterre, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour 14 semaine finissant 
le 8 octobre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 


Billets “énuis RER PRIE 146.404,325 
Dette:de”l'ftat Re An EN EEE .. 41.015.400 
Autres garantiôs. MS En SERRES Er 8.734.900 
Oz: monnayé ét en Hingots. 45 Ar 126.654.325 


146.404 .325 


Dépariement de Banque 

Capital social CR RER CN ER 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


14.558.000 


- agents de 1a, Dette nationale, etc.)..... 10.866.507 
Dépôts/divers tee restee CR Te 113.881.925 
Traites à sept jours et diverses......... 10.130 
Solde en excédent.......... RARE SR EE 3.080.094 

142.391.656 
Garanties en valeurs d'Etat............. 44.738.448 
Autres garanties . HLse:cve ti Set dr 73.911.624 
Billets en réserve. Cr, en net . \ 21:919.820 
Or <t argent monnayés en réserve....... 1.826.749 


142:3v1.656 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


Or monnayé 
et lingots 
Circulation 

Dép 
Portefeuille 
avances et 

Réserve 

Rapport dela 
réserve aux 
engagem"% 
Taux de 
l'escompte 


—————— | ———— | ————————° | | | — | — 


Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.2491 76.393! 9.967! 14.60|6 
20 août.1924 128.316,125.119 125.6101120.785.22.947| 18.264 (4 


27 — ...1128.319 195 .372/122. 434 117.902 22.693 18.53| » 
8 sept....|[128 4031125.725,125.2983/121 :140,22.427| 17.90] » 
10 — ...1128.4241124.7921129.238|117.-079/23.442| 19.18/ » 
17 — ...1128.4271124.099/122.076/116.262,24.078| 19.72] ». 
24 — “..1128.425/193.909/124.801 118 .305/24.266 19.52| » 
» 

» 


. [128 .426/122. 289198 .080 120.474,25.887 À 
...1128.481124.4841124.7481118.649 98.747] 19.04 


La crise politique. — M. Mac Donald ayant 
obtenu du roi la dissolution de la Chambre des 
Communes, le discours du Trône prorogeant le 
Parlement a été lu à la Chambre des lords dans 
la soirée du 9 octobre. N | 

Le discours du Trône fait ressortir le caractère 
amical des relations de l'Angleterre avec les puis- 
sances étrangères, rappelle la récente Conférence 
de Londres et l'acceptation du rapport Dawes par 
les puissances intéressées, 
obtenus à Genève par la Société des Nations, en 
C2 qui concerne notamment les importants pro- 
blèmes de l’arbitrage et de la sécurité, et exprime 
le regret de l'échec des négociations anglo-égyp- 
tiennes, qui n’apportera d’ailleurs aucune modifi- 


souligne les résultats 


L 


cation à la politique adoptée par la Grande-Breta- 
gne lors de la cessation de son protectorat sur 
l'Egypte: DA 

La campagne électorale a commencé aussitôt. 
Les maniiesies des trois partis ont été publiés 
dès le 11 octobre. 

Le progranime des conservateurs porte sur les 
principaux points suivants : question du chômage, 
préférence interimpériale, développeñnent de lem- 
pire britannique, adoption d'une politique étran- 
gère conforme au désir des Dominions et appui à 
la Société des Nations, nouvel examen des moyens 
défensifs de l'empire, institution de commissions 
d'enquête sur l’agriculture et le coût de la vie, 


crise du logement, amélioration des pensions aux 


veuves et aux vieillards. 

Dans leur manifeste, les libéraux envisagent la 
construction d'habitations à bon marché pour re- 
médier au chômage, l'amélioration des conditions 
des fermiers et des travailleurs agricoles, la solu- 
tion, au moins partielle, de la crise du logement. 
l'acquisition par l'Etat des droits miniers, la dé- 
fense du libre-échange, l'institution d'un système 
d'assurances avec pensions pour les vieillards, les 
veuves et les invalides. | 

Enfin, les travaiMistes préconisent la nationah- 
sation des mines, la limitation des loyers, l'impôt 
sur la valeur des terres, le développement des sta- 
tions électriques, la réduction de l'impôt sur les 
spectacles, la réorganisation du système de trans- 
ports, chemins de fer et canaux, avec propriété 
de l'Etat et sous le contrôle public, l’abaissement 
du coût de la vie par la suppression des intermé- 
diaires, la réduction des heures de travail dans le 
commerce de détail et la marine marchande, le 
maintien d’une politique pacifique, etc... Le mani- 
feste travailliste énumère également ce que le La- 
bour party a fait déjà, en ce qui concerne notam- 
ment la politique étrangère et certaines questions 
intérieures comme la loi sur les habitations à bon 
marché, la réduction des taxes sur les denrées, 
les facilités d'instruction pour les enfants pauvres, 
lès avances aux agriculteurs, etc.; puis ii indique 
ce qu'il compte faire encore s’il reste au pouvoir. 

La date de la déclaration des candidatures a été 
limitée au 18 octobre, celle des élections à été fixée 
au 29 octobre, et celle de la réunion du nouveau 
Parlement, au 18 novembre. 


Le commerce extérieur en septembre. — D’après 
les statistiques publiées par le « Board of Trade », 
les importations du Royaume-Uni se sont élevées, 
en septembre dernier, à 100.895.230 Hiv. st., en aug- 
mentation de 17.728.310 liv. st. sur le chiffre cor- 
respondant de septembre 1923 ; les exportations, à 
63.282.876 liv. st., en diminution de 553.268 div. st., 
et les réexportations, à 9.565.535 liv. st., en plus- 
value de 1.455.092 liv. st. Les importations nettes 
s'établissent ainsi à 91.329.695 liv. st., en excédent 
de 28.046.819 liv. st. sur les exportations domesti- 
ques. En septembre 1923, les importations nettes, 
avec 76.061.477 Liv. st. ,avaient dépassé de 11 mil- 
lions 225.333 liv. st. les exportations domestiques. 

Pour les neuf premiers mois de l’année courante, 


les importations totales ont atteint 909.355.367 li- 
-vres sterling, en accroissement de 122.264.212 Liv. st. 


sur le chiffre correspondant de la même période de 
l’année dernière «; les exportations, 589.319.261 li- 
vres Sterling, en augmentation de 23.196.880 div. st., 
et les réexportations, 102.838.324 liv. st,, en plus- 
value de 15.980.433 liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés, entrés dans les ports 
britanniques pendant les neuf premiers de l'année 
eu cours, & 616 de 40.724.410 tonneaux, et celui des 
navires sortis, de 48.693.044 tonneaux, contre res- 
pectivement 37.290.071 tonneaux et 52.582.726 ton- 
neaux pendant ia même période de 1925. 
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La question de Mossoul. — Nous avons signalé, 
dans un numéro précédent, que le Conseil de la 
Scciété des Nations, appelé à régler le différend 
entre la Turquie et l'Angleterre, au sujet de l'at- 
tribution du vilayet de Mossoul, avait décidé de 
ccnfier à trois personnalités neutres le soin d’en- 
quêter à ce sujet. Des incidents de frontière se sont 
produits depuis qui menacent de s’envenimer. Le 
Gouvernement de Londres accuse les réguliers turcs 
d'avoir franchi les limites de l'Irak. De son côté, 
le (Gouvernement d'Angora prétend que les bandes 
nestoriennes qui violent ronstamment la frontière 
depuis la signature du traité de Lausanne sont or- 
ganisées, équipées et subventionnées par l’Angle- 
terre. 

Une note britannique, protestant contre l’incur- 
sion des irréguliers ottomans dans le territoire con- 
testé de Mossoul, a été adressée au: Gouvernement 
turc. La réponse turque à cette note a été remise” il 
y à quelques jours au représentant britannique à 
Constantinople. Dans cette note, le Gouvernement 
d'Angora nie formellement les incursions dont on 
l'accuse ainsi que les bruits de l'envoi de renforts, 
mais il estime que le retrait de ses troupes pourrait 


être préjudiciable à la cause turque actuellement en 


instance de règlement à la Société des Nations ; 
il tient toutefois à assurer que la Turquie n’a au- 
cune idée de guerre ou de conquête, et pour mon- 
trer sa bonne volonté, il prend l'engagement que 
les troupes ottomanes ne dépasseront pas, la ligne 


_Djesse-Dinchebad-Tchoulamerik. 


Le Gouvernement turc a adressé en outre à la 
Société des Nations un memorandum lui deman- 
dant de prendre des dispositions en vue de faire 
respecter le statu quo. Ce memorandum na été com- 
muniqué aux membres du Conseil de la Société 
par le secrétaire général, sir Eric Drummond: 

Ces divers incidents ont créé une agitation très 
vive à Angora, et Mustapha Kemal a décidé de 
convoquer le Parlement en session extraordinaire. 

Un récent communiqué officiel du Foreign Office 
fait savoir que le ministre britannique des Colonies 


‘a informé le ministre de Turquie à Londres que le 


Gouvernement anglais acceptait la proposition du 
Gouvernement turc de renvoyer, pour décision, au 
Conseil de la Société des Nations, la question du 
statu quo à observer en attendant le règlement dé- 
finitif du problème des frontières. Il à été décidé 
en outre qu'aucune des deux puissances ne ferait 
avancer ses troupes au delà des lignes actuellement 
occupées par elles. 


Les événements du Hedjaz. —— À la suite des suc: 
sès remportés par les Wahabites, qui avaient pris 
les armes contre le roi Hussein, celui-ci avait 
décidé. d’abdiquer en faveur : de l’un de ses 
fils, Ali. Cette abdication n’a pas mis fin à la lutte, 
qui se poursuit, malgré les efforts du nouveau roi 
pour rétablir la paix, et on annonce même que les 
Wahabites sont entrés à la Mecque. 

Des instructions ont été données par le roi Ali 
à son représentant à Londres de poursuivre les 
négociations engagées sous le règne de son père 
en vue de conclure un traité entre l'Angleterre et 
le Hedjaz. 


L'Australie et la politique préférentielle. — Le 
rapport de la Commission du tarif relativement à 
la politique préférentielle du Gouvernement a été 
déposé le 7 octobre à la Chambre des Représen- 
tants. Ce rapport est très favorable à l’augmenta- 
tion de 25 à 75 % de la proportion préférentielle au 
bénéfice de la main-d'œuvre et des matières pre- 
mières britanniques, et il estime que cette préfé- 
rence doit être profitahle à la fois aux industries 


_ britanniques et australiennes. La Commission est 


d'avis que si les autres Dominions agissaient d'une 
manière analogue, l'Angleterre pourrait utiliser 
ses matières premières complètement et d’une façon 
avantageuse. ? 
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L'Association australienne des manufacturiers 
britanniques se montre, par contre, opposée à une 
préférence supérieure à 50 %, qui, estime-t-elle, se- 
rait de nature à occasionner de graves difficultés à 
beaucoup d'industriels britanniques. 


Les finances de la Tasmanie. — Le premier mi- 


nistre et en même temps trésorier de la Tasmanie, 


M. Lyons, a annoncé au Parlement le 3 octobre, 
dans son exposé budgétaire, que la situation finan- 
cière s'améliorerait pendant l'année courante, et 
il a déclaré que l'Etat se trouverait en mesure de 
faire face à ses engagements résultant du déficit 
de 210.705 liv.-st. de l'exercice précédent. 

Les économies réalisées dans les services publics 
ont atteint 22.619 Liv. st. L'accroissement de .re- 
cettes prévu pour l'exercice en cours est de 232.663 
liv. st, ce qui doit se traduire par un excédent de 
23.496 liv. st. Le Gouvernement n’a pas l'intention 
d'avoir recours à de nouveaux impôts. 


ETATS-UNIS 


La part américaine de l’emprunt Dawes. — Un 
télégramme de New-York a annoncé le succès de 
la souscription, à la part américaine de l'emprunt 
Dawes, dont le montant a été rapidement couvert, 
bien au delà du chiffre prévu. Les obligations de 
cet emprunt ont été offertes le 14 octobre, au prix 
de 94 3/8. 


Les relations commerciales franco-américaines, 
__ Pendant l'année fiscale 1923-1924, les exporta- 
tions des Etats-Unis en France se sont éle- 
vées à 280.400.000 dollars, comparativement à 269 
millions de dollars durant l'exercice précédent. 

Les exportations de produits d'alimentation en 
œénéral ont enregistré une diminution considéra- 
ble, en raison des bonnes récoltes françaises, par- 
ticulièrement durant la seconde moitié de 1923. La 
diminution la plus sensible a porté sur le blé, dont 
les exportations américaines su la France ont flé- 
chi de 18.850.000 dollars en 1922-1923 à 2.900.000 dol- 
lars pendant le dernier exercice. Les exportations 
de imiaïs ont rétrogradé de 2.600.000 dollars à 362.000 
dollars, et celles de sucre, de 5.600.000 dollars à 
2.300.000 dollars. IL y a eu par contre augmenia- 
tion de 1.037.000 à 1.809.000 dollars pour le lard, de 
726.000 à 977.000 dollars pour le lait et la crème, 
et de 39.500.000 à 41.500.000 dollars pour le sain- 
doux. 

Durant la même année fiscale 1923-1924, les im- 
portations américaines de provenance française se 
sont abaïissées de 152 millions à 144 millions de doi- 
lars, la diminution la plus sensible portant sur les 
articles de luxe. 


La question des deïîtes interalliées. —— L'Indexr de 
Ia :« New-York Trust Company » à récemment pu- 
blié, au sujet de la question -des dettes interalliées, 
un aïticle intéressant dont nous extrayons ce qui 
suit : US 

Si la France veut entreprendre de consolider sa 
dette envers les Etats-Unis et l'Angleterre, en opé- 
rant comme l'Angleterre, lorsqu'elle à consolidé sa 
dette envers les Etats-Unis, il faut que la France, 
tout en équilibrant son. (budget, recoive de l'Alle- 
magne des versements s'approchant du maximum 
mentionné dans le plan des experts. Si la France 
reçoit des paiements de Belgique, de Russie ou de 
ses autres débiteurs se trouvant en état de la rem- 
bourser, elle pourra supporter une diminution des 
paiements de l'Allemagne. Pour équilibrer son bud- 
get, la France ne peut pas toucher aux impôts 
existants, et, peut-être, devra-t-elle réduire ses dé- 
penses de reconstruction. 

La France se trouve en face d’un problème diffi- 
cile, qu'elle saura résoudre avec succès, avec le 
temps. Mais son effort serait plus aisé, les condi- 
tions mondiales deviendraient plus saines si le 
Gouvernement des Etats-Unis voulait bien, à la 
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minute opportune, prendre en considération les 
réalités de ce problème et proposer des moyens 
pratiques pour le résoudre. MON 2 

L'argument américain a toujours été qu’ « une 
dette est une dette » ; qu’ « un règlement avec la 
France, plus généreux que celui adopté avec l’An- 
gleterre, ne serait pas aimable pour ce pays » ; 
que « les Etats-Unis n'accepteront jamais le rem- 
placement des dettes françaises par des dettes dues 
par d'autres pays à la France. » 2 

Ce sont là de bonnes opinions de principe, lors- 
qu'on les juge séparément, mais leur importance 
décroît lorsqu'on les envisage avec des idées diffé- 
rentes, idées qui sont tout aussi respectables et qui 


s'inspirent de possibilités économiques et dont la 


plus importante peut se résumer ainsi : « une na- 
tion ne peut pas payer plus pour ses règlements 
extérieurs que ne lui permet son équilibre finan- 
cier, car aucune stabilité politique n’est possible 
lorsque les impôts deviennent excessifs et que la 
monnaie du pays est instable ». | 

Nous croyons et nous espérons, ajoute l’Index 
dela « New-York Trust Company » que le Gouver- 
nement des Etats-Unis proposera, en temps voulu, 
une modification qui débarrassera ces dettes de 
leur actuelle apparence menaçante et les stabili- 


sera sur une base tenant compte de la situation. 


financière de la France «et des conditions lui per- 
mettant d'assumer ces dettes. Ceci s'applique non 
seulement à là France, mais aussi à l'Italie et à la 
Belgique. ONE 
N'est-ce pas l’époque des concessions et de la 
bonne entente ? Cet esprit de confiance, si désirable, 
sera encouragé, conclut l'Index, si le Gouvernement 
des Etats-Unis veut bien discuter le sujet des dettes 
interalliées avec un sens plus grand de la réalité. 


CHINE 

La guerre civile, — Ainsi que le laissaient pré- 
voir les nouvelles publiées depuis quelques jours, 
les troupes du Tche-Kiang ont été finalement bat- 
tues devant Shanghaï. Le général Lu Yung Hsiang, 
qui ‘les commandait, a abandonné son quartier 
général et s'est enfui ; d’après un télégramme de 
l'Agence Reuter, il aurait quitté la Chine avec 
tout son état-major à bord d'un navire japonais. 
Des négociations auraient été engagées en vue de 
la reddition des forces du Tche-Kiang, et la re- 
mise de l’administration de la partie chinoise de 
Shanghaï. Des fusiliers marins et des volontaires 
assurent la défense des étrangers, mais on ap- 
préhende des pillages dans les districts indigènes, 
et les habitants chinois de Shanghaï cherchent à 
se réfugier dans les concessions, 

Un télégramime de source japonaise a annoncé 
d'autre part que les troupes de Mandchourie s’é- 
taient emparées de Chin-Wan-Tao, et que l’armée 
du Gouvernement de Pékin rétrogradait vers 
Chang-Li, à 75 kilomètres au sud-ouest de Chan- 
Haï-Kwan. N 


Revue Commerciale 


Blé : L'évaluation de nos récoltes ; les cours. — Vins et Alcools : 
La situation; les cours. — Sucres: Noire récolte de bettérave: 
les cours. — Cafés : Les cours. — Textiles : La situation: les 
cours. — Soies : La situation; les cours, — Métaux : Les 
cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé. — Le « Journal Officiel » publie les résultats de 


l'enquète du ministère de l'Agriculture sur l’impor- 


tance de nos récoltes de blé, méteil et seigle en 1924. 
Voici les chiffres donnés par cette enquête, étant 
bien entendu que l’estimation officielle, basée sur les 
rendements aux premiers battages, n'est qu’'approxi- 
mative 1%0 
Blé : 
Méteil : 1.302.160 (pour 105.350 hectares). 


76.839.890 quintaux (pour 5.427.730 hectares): à 5 


AT 
EH Nr % ee Rent 


\ 


v 


(1702) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Seigle : 10.128.600 (pour 869.730 hectares). 

Sur le marché de. Paris, la demande de blé est nor- 
male. 

Le cours du courant est 117,50 ; novembre, 120,50. 

Farines-fleurs, —Peu d’affaires sur cet article. 

Les 100 kilos se stabilisent au cours de 141 francs. 


Vins. — Les vendanges, fort avancées, 
pendant pas terminées partout. 

Les cours sur les divers marchés n’ont guère varié, 
depuis huit jours. 

A Béziers, les vins vieux ont fait les prix de 64 à 
85 fr. pour des 8 à 10°; Jes nouveaux sont traités de 
7 fr. à 7 fr. 25 le degré sous-marc, mais en logés la 
cote a été de 7,25 à 8 fr. À Montpellier, les vins rou- 
ges 8 à 11° sont cotés de 60 à 75 fr. l’hecto et les vins 
blancs de 7,50 à 8 fr., suivant époque d'enlèvement. 
A Narbonne, les vins de 193 sont encore cotés de 
‘8 fr. à 8,50 le degré, ‘les nouveaux l'ont été de 7,25 
à 7,75 le degré. À Perpignan, on à fait des vins vieux 
de 8 fr. à 8,50 le degré, et des 1924 sous-marc à 7 fr. 

La qualité est presque partout fort bonne. 

Bonne est, aussi, la qualité, dans tout le Bordelais. 

Le Syndicat des Grands crus du Médoc a fixé les 
prix de 3.750 pour les cinquièmes crus, à 7.000 fr. 
pour les premiers crus le tonneau de 4 barriques. 

En Bourgogne, la récolte sera bonne et abondante, 
surtout dans le Mâconnais. 

En Algérie, les vins ont du degré, une belle cou- 
leur et de la qualité, mais parfois avec un excès 
d'acidité totale. On cote 7 fr. le degré pour les vins 
logés, mais on à traité au-dessous de ce prix : de 
6,25 à 6,75 pour des non logés. On demande 6,50 pour 
les vins rosés. On compte sur une récolte se rappro- 
chant de celle de l’année dernière, malgré les dégâts 
causés par le siro@co. 

A Paris,.à l’entrepôt de Bercy, on est au calme. Les 
prix ont tendance à s'élever. On cote de 85 à 88 fr. 
l'hecto des vins rouges vieux du Midi, 100 fr. pour 
ceux titrant 9° et 110 à 115 fr. pour les 10°; on à 
traité à 84 fr. les vins rouges nouveäux 8° du Midi, 
. 980 fr. ceux de 9% et à 100 fr. les petits-Bouschets 
de 8°. On a vendu des Huelva de 11098 à 130 fr., des 
Oran 11° de 104 à 107 fr., des Oran de 18° de 110 à 
114 fr. Les vins blancs du Centre sont un peu plus 
offerts, ceux de Touraine 8° à 95 fr., 805 à 100 fr. 

Alcools. — Peu d'activité dans les transactions. 

A Paris, on traite les alcools neutres de 530 à 580 
francs. À la Bourse de commerce de Paris, on Cote : 
_ octobre 575 fr., novembre 570 fr., décembre 545 à 590 
francs, les trois premiers 570 à 610 fr. l'hecto nu 
aux 1000. : 

Les rhums sont très fermes, les vendeurs se mon- 
trent fort réservés. À Paris, ils valent de 720 à 850 fr. 
A Nantes, on traite des Martinique de 740 à 800 fr. 
l'hectolitre logé. À Bordeaux, on fait des Martinique 
de 655 à 660 fr., des Guadeloupe de 630 à 650 fr. 


Sucres. — Le rendement des betteraves est très su- 
périeur à ‘celui de l’année dernière, mais la densité 
du jus est inférieure ; l’arrachage se poursuit active- 
ment. Une’ quarantaine de fabriques ont déjà com- 
mencé le travail. 


Par suite de la publication d’une estimation de la. 


. production européenne faite par Licht à 6.700.000 ton- 
nes, les prix ont subi un recul sensible à New-York 
et à Londres, et Îl s’en est suivi une répercussion sur 
nos places. I1 ne faut cependant pas oublier que les 
autres estimations sont inférieures à celle-Gi. 

A Paris, les cours sont peu soutenus et la tendance 
est nettement à la baisse. 

Le courant évolue autour de 190-192. 


Cafés. — Les cours ont été soutenus, à la suite des 


avis fermes du Brésil. Et dans la suite se sont tassés 
à la suite du change plus faible. Mais on reste ferme. 
Au Havre, on a coté (50 kilos) : oct., 474; nov., 472. 
Textiles. — Coton. — Le Bureau d'Agriculture de 
Washington a publié son rapport, donnant la condi- 


ne sont ce- 
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tion de la plante au 30 septembre, Cette condition est 
de 53.5, indiquant une récolte de 12.499.000 balles. 
On s'attendait à un rapport plus bas, nettement au- 


dessous de 53 et à une estimation de récolte plus di- 
/ minuée. 


Cependant, le marché, depuis cette estimation, à 
fait une baisse importante, de près de 200 points. Les 
cours de janvier à New-York, qui avaient atteint 26 
cents, cotent ce matin 23.75. 

La faiblesse du marché se trouve encore accentuée 
par les avis plus favorables de la récolte. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : octobre, 575 ; dé- 
cembre, 574 ; janvier, 576. 

Laines. — Le « Bulletin des Halles » écrit : 

« La situation du marché lainier s’est un peu mo- 
difiée depuis huit jours : les hauts cours de la ma- 
tière première comirencent à effrayer les acheteurs. 
qui ont une tendance générale à s’abstenir de nou- 
velles affaires. 

Au Havre, on a fait (100 kilos): oct., 1.800; déc., 1.770. 

Soïes. — L'activité du marché de la matière première 
est médiocre, malgré que les fabriques soient bien 
Occupées. 

Le marché de Lyon a été monotone cette semaine, 
malgré un peu moins d’'indifférence chez les ache- 
teurs. En attendant, les existences de soïes qui pè- 
sent actuellement sur les cours tendent à s'alléger, 
les arrivages en soies asiatiques diminuant progres- 
sivement par Suite du ralentissement des achats en 
Extrênie-Orient depuis deux mois. Avec une légère 
reprise, l'équilibre se rétablirait assez facilement au 
profit. des détenteurs. 

En soies d'Europe et du Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/15, 305 fr.; 1% ordre 12/16, 
285. Piémont et Messine extra 11/13, 305-310 ; 1er ordre 
11/13, 295. Italie extra 12/16, 295; 2e ordre 12/16, 275-277. 

Organsins : Cévennes extra 22/24, 345-360. Piémont 
et Messirie extra 19/21, 360 ; 1er ordre 26/30, 320. Italie 
extra 20/22, 350; 1°r ordre 24/26, 330-340. Syrie 19 ordre 
20/22."830: Û 

Trames : Italie 1er ordre 24/26, 315. 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


' Comptant Terme 

Cuivre... 62.18) 9 c/ 61.18/ 9. 68.18/ 9 c/ 62.18/ 9 
Etain... 244.17/ 6 c/ 244. 2/ 6 247.11} 8 c/ 246. 5] . 
Plomb:,%:18013/ 9060/7324 10/7. J4N 0/20) TS 0) 
AOC AUS 007 Che 831776 BST CRT S8 AU 
Argent.. 35. 9/16 c/ 36. ./.. 99, 1/2 Cl 36: 1/16 
Or EN eh 99177: ï 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en- * 
trepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaur- 
iréecourantin12,901A.13250V.;"nov.; 13 /A113:95.: V.: 
déc. 13110 A.-13.50 V.: 8 de janv., 18.50; fév., 13.40 A; 
3. d'avril, 13.45: mai, 13.70 V. ; 8°de juill., 13.50 A.- 
SON août Mt.) A; 


PETITES NOUVELLES 


an  Rente % 0! 1948. — En: vue d'éviter tout retard 


1/0 


dans le paienrent de leurs coupons, lés prorriétaires 


de titres au porteur de rente 4 °, 1918, émis avec jouis- 
sance du 16 octobre 1919, doivent déposer ces titres 
démuünis de tous leurs coupons, aux fins ‘de renouvel- 
lement, chez les comptables du Trésor et au ministère 
des Finances. 


nan À la Chambre Syndiîcale des Agents de Change. 


:— Le Journal Officiel du 16 octobre à publié la no- 


mination de M. Dormeuil Comme agent de change 
près la Bourse de Paris, en remplacement de M. Le- 
grand, démissionnaire, 
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Paris, le 16 octobre 1924. 


Malgré quelques tentatives de relèvement, a 
Bourse n'a pas encore repris sa stabilité normaie. 
Elle reste hésitante et variable. Cela tient — comme 
nous l'avons signalé bien souvent —, à ce que, en 
dépit des lourdes fautes commises au printemps der- 
nier, le marché continue à régler servilement son 
allure-sur la hausse ou la baisse des devises étran- 
gères. 

C'est très fâcheux. Pourtant, depuis quelques 
mois, on était en droit d'espérer qu'instruit par 
l'expérience, le marché allait enfin se désolidariser 
de Londres et que nos principales valeurs indus- 
trielles échapperaient à cette influence souvent né- 
faste et vraiment trop prépondérante. Il n’en a 
rien été, malheureusement, et il suffit de suivre at- 
tentivement les variations qui se produisent jour- 
nellement sur l'ensemble des cours pour constater 
qu'aujourd'hui, comme depuis plusieurs années, la 
Bourse de Paris, qui autrefois faisait autorité, 
perd peu à peu son initiative propre et n'est-plus 
que le pâle reflet des marchés étrangers. 


Mais où sont les neiges d'antan ? — G. P. 
MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds œ@Etat. — Nos Jlientes ont sensiblement réac- 
tionné, malgré la légère amélioration de notre change, 
Les bruits d'émission d'un prochain emprunt inté- 
rieur /dont les modâlités seraient fixées à 5 % en ce 


qui concerne d’intérêtéet du type amortissable en 
10 ans sont la cause de ce recul. 

Les fonds oltomans, qui avaient supporté des vent?s 
en raison des difficultés existant avec l'Angleterre sur 
la question de Mossoul, sont mieux en clôture, dans 
l'espoir d’un arrangement. Les russes restent calmes 
dans l'attente d’une décision définitive au sujet de la 
reprise des relations diplomatiques. Rentes mexicüi- 
les toujours fermes. 

Banques, — Ce convpartiment, soutenu, manque en- 
core d'activité et les gains réalisés ne sont généra- 
Jement que d’imjportance assez minime. 

Les banques d'émission sont résistantes, alors’ que 
les actions de nos grands établissements de crédit et 
de nos banques d’affaires varient sans tendance bien 
définie. 

L'action du Crédit Foncier, est ferme à 1.510. 

Les Obligations Foncières et Communales sont à des 
cours intéressants. La rerrise du franc influencerait 
favorablement leur marché. 

Transporis. — Les actions de nos chemins de fer 
sont totalement dépourvues d'activité et s’effritent. 

Les valeurs de navigation sont vraiment difficiles à 
animer ; les voilà de nouveau retombées dans un 
marasme indéniable. 

Valeurs diverses. — Après une réaction assez forte 
en sympathie d’ailleurs avec les changes, cette partie 
de la cote fait preuve de dispositions quelque peu 
irrégulières et semble avoir du mal à retrouver son 
ancienne activité. 

Les titres les plus favorisés ont été sans contredit 
les charbonnages, qui se présentent en vive hausse 
en extrême clôture. Les métallurgiques ainsi que les 
valeurs minières sont résistantes. Bonne tenue égale- 
went des valeurs de phosphates et de produits chimi- 
ques. 

Les sucrières, au contraire, sont toujours attaquées 
et plus principalement la Say, sur laquelle circulent 
des bruits contradictoires. 

Papeteries de France échangées à 439, 

MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères manquent encore de fermeté et la 
Mexican Eagle, elle-même, à à supporter des réalisa- 
tions. Roumatnes et galiciennes quelconques. 
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PARQUET Nordic TAHOE 
3:0/0 7er Sante 50 50 | Orléans ....... ss POIBON De 
3 0/0 amortissable.. 63° 25 l'Ouest 60e MONDODRE 
3 1/2 0/0 amortis... 8 .. | Métropolitain..... HS TENOUO EE 
HI0JO Eee re 62 80 | Nord-Sud...... Sr TRIO 
BOOM 51 15 | Ce Paris. de Distrib.. 1045 .. 
4 010 IR ER 51 20 | Thomson-Houston.. 585 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 74 80 | Penarroya.......... 1516 
6:0/0ib.200 0e 74 45 | Messag. Mart. ord: 1% . 
Bons Trésor6 21922 485 50 — — .prio. : 172 .. 
— — 19280189 50 Omnibus:.....1212m0i0 
— — Sept. 1923 482 50 | Transatlantique ord. 161 
Crédit National 1919 401 .. — —  prio. 1959 … 
_ — 1920 418 .. | Voitures à Paris... 988 .. 
— — 1921 488 .. | Raff. Say-ord....... 2005 
— — 1922 460 .. | Ob]l. Est anc. ..... IN 008 
= = 1922 495 Ob1. P.L.M.fus.anc. 247 
— — 1923" 436 = Midi anc:::..0 0201 
_ — Juin 23 445 =} Nord anc PTE 
— «= Janv.24 439 -— Orléans anc... 260 .. 
Eglises dévast. 60,0 383 . =". Ouest anc.. ONCE 
Grosse Métall. 6 0/0 395 .. | Japon 5 0/0 1907... 257 … 
— —  nouv. 39550] — 40/0or 1910: 200 
Cail-Fives-L.-Th.6% 399 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 14 25 
Ob1. Houillères 6 °/. 381 — 5 0/0 1906... 23 50 
_ = 1922 403 Turc Unifiéss ë 54 50 
Ind. Sucrière 60/0. 389 .. | Banque Ottomane.,. . 570 .. 
— — 1992. : 387... l'Rio-Tinto.:. 45,0 RSS 
Industr. Alsac.6 0/0 378 .. | Azote............ :2.0 PBSDET 
— — 1922 387 .. | Sucreries d'Egypte.. 1070 .. 
Métall. sinist. 60/0. 282 .. | Aciéries de France.. 450 .. 
Usines sinist.6# % 418 .. | Decauville........ En Le 
Obl. Ville 1871...... 329 Fives-Lille ......... 2950 .. 
—  — 1898..... 219 Montbard-Aulnoye.. 224 .. 
— — 1905...... 392 Creusot. OT 
—  — 1j921...... 433 Soie artificielle...., 6350 . 
— Foncières 1879, 440 — d'Izieux....... RDA N 
— 1908. 290 Usines du Rhône... 592 
CE Le Ou MARCHE EN BANQUE - 
Banque de France... 8000 Bakou: MCE rs 2580 . 
— de l'Algérie... 5370 Balia Karaïdin ..... 230: 
— Nat.de Crédit. 760 Financ. des caoutch. 161 .. 
—  ParisetP.-Bas 1510 Cape Copper :.....: 26 79 
— Union Paris... 100 De Beers ord....... 10190 
Comp. Algérienne.. 1211 HABNOSONM ER. 1 843 - 
Compt. d'Escompte. 978 Malaconneee mir. 163. 50 
. Crédit Foncier...... 1510 Maltzoit sn. 0 ADN 
—  Industriellib. 1010 Mexican Eagle....:!. 98 50 
— Lyonnais... 1601 .. | Modderfontein B.... 120 50 
—  Mobilier..... 520 Rand Mines........ 248 90 
Société Générale.... 780 ALESIS ASS din DOTE 
Suez seras 8120 UtahaCopper....,:, ‘1518 
street ce 760 Vermincke see 175 
PÉREMÉERe AE 960 Royal Dutch ...,... 23650 . 
Midir és 2e NUE Shell Transport.... 336 50 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, : 


Le groupe le plus actif et le lus animé est celui 
des caoutchoutières. Ce fait ne doit pas surprendre, 
si l'on tient compte de la vive reprise du cours de la 
imatière première à Londres, on voit beaucoup plus 
ïaut, dit-0n. 

Mines d'or et diamantifères sans changement nota- 
ble. , 

Les valeurs industrielles russes évoluent dans des 
limites très étroites. 

En sympathie avec le cours de l'argent métal, les 
valeurs argentifères sont bien traitées. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 16 octobre 1924 


97 1/4; Emprunt 5 0% 102 5/8 ; Empyrunt français 8 0/0, 
151/2; Utah, 16 ,/..: Rand Mines, 58 1/2; Dé Beers, 
11 15116; Rio Tinto, 84 1/8 ; Royal Dutch, 27 i/4”"Shell= 
Transport, 3 27/32: 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 103 1/4 ; Calumet, 14 5/8; Canadian Pacific. 146 8/8; 
Louisville Nash, 96 ./.; Southern Pacific, 92 1/4; Uni- 
ted Steel com., 105 5/8: Royal Dutch, 40 7/8; Shell Trans- 
port, 33 1/2: Argent (américain) 71 5/8. 1 
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L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 
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ABONNEMENTS 

à partir du 1° de chaque mois TÉLÉPHONE 
Francs et Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse lélégraphique 
— Six mois. "25 fr. 

‘Étranger UP): Un an... 55 fr. 
Six mois.. 30 fr. 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY 


Paraissant le Vendredi 

: Central 46-61 

Econopéen-Paris | Annonces en 7 points,,,..ossee & » 
PRIX DE CHAQUE NUMÉRO : 

France : Un franc — Étranger : 4 fr. 25 


STE EUROPÉEN 


INSERTIONS 
.LA LIGNE 


Réclames en 8 points...svesvos 7 >» 


Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 
et réclames d'émission 


Rédacteur en chef : René THÈRY 


N° 1703 -— 66° volume (1) | | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | Vendredi ‘ 94 Octobre 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banquès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) 


Encaisse a © PRINCIF. CHAPITRES 2 
métallique || S£ | set agtreslee 
SE ASE lsoalssslnE 
DATES 58 |Ss25 Ê2£ 20 39 
Ar- 9 [2225386187 |S x 
Or | ren | ae Ssslmes|rrel"e 
CHR dc Ma Ed M ba] 
FRANCE — Banque de France 
191% 18 juillet...,1 4.104, 640 5.912] 943| 1.541, 739 5 
1924 9 octobre...| 5.544] 302 || 40.649) 1.877! 5.00612.843 6 
1924 16 octobre...| 5.544| 302 || 40.569|| 1.773] 4.88112.784 6 
1924 23 octobre...| 5.544] ‘302 || 40.460]| 1.737| 4.98212.753 6 


ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 


1914 23 tous 1696|41 2.3640 1.180 039 1411 4 

:024 35 eo 100135 |11565017974/1542938807/2453190089| 272377621110 or 
192% 830 se (2) 723127 |1900638317|1453226426/2712106015| 68030262 ||10 or 
1924 7 Oc (2)| 743125 [|1898768602[464306160(2720285101 | 18469500 [10 or 


ANGLETERRE — Banque d'Angieterre 


1914 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 2 Eh 
192% 1 octobre....| 3.211 » 3.057 || 2.767| 2.018 » 4 
1924 8 octobre....| 3.212 » 3.112 || 2.847] 1.848 » k 
192% 15 octobre....| 3.212 » 3.086 || 2.897| 1.964 » L 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
192% 80 juillet .| 262 56 1.119 109 831 96 5 
1924 25 septembre.| 271 67 7.526 265 11.344 | 380 5% 
4924 2 ociobre....| 271 67 1.628 150 11.253 | 476 5% 
1924 9 octobre..…..| 271 | 67 |] 7.624 || 125 11.240 | 420 || 5% 
DANEMARK — Banque Nationale 
491% 31 juillet ....1 110 » 219 24 94 15 6 
1924 31 juillet..... 2938 26 658 118 | 369 79 4 
492% 30 août....... 293 28 660 117 83 13 7 
192% 30 septembre.| 293 | 30 662 ‘99 | 318 85 1 
ESPAGNE -— Banque d'Espagne : 
1914 24 juillet. .. 543| 730 || 1.919 498 446 170 4% 
1924 27 septembre.| 2.535| (655 || 4.458 902 952: 4.451 5 
1924 4 octobre....| 2.535| 691 || 4.535 894 939 |1,169 5 
192% 11 octobre....| 2,535| 647 || 4.547 930 (1.023 |1.152 5 
GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet..... 31 » 229 239 46 38 6 
1924 31 juillet... 10 » || 4.475 [2.796 | 621 119 || 7% 
1924 14 août.......| 40 » 4.478 |12.835 | G44 126 1% 
1924 30 août....... 40 » 4.498 112.904 | 659 146 1% 
A HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
1914 12 mai ...... : 340] 20 652 10 185 283 4% 
1924 29 septembre - LALU 24 2.041 4 310 408:|| 5 
4924 6 octobre....|.1.077| 22 2.061 AT 621 302 5 
4924 13 octobre....| 1.071| 22 2.038 38 399 339 5 
ITALIE — Banque d'Italie 
1914 31 juillet. . | 1.105]. 89 1.730 245] 586 115 5 
‘924 31 août....... S89| 86 1|113.196112.13113.310 |1.800 5% 
1924 10 septembre. 889| 86 |113.181111.91513 257 |1.707 5 
1924 20 septembre. 8901 85 1113.149111.91813.255 11.711 5% 
j NORVÈGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet. Aube 61 2 173 20 109 ( 5 
1924 30 ne A0 206 16 553 152 414 39 1 
1924 31 juillet.....| 206 14 546 112 454 35 7 
1924 30 août .....,| 206 13 D46 187 446 35 7 


PORTUGAL — Banque de Portugal 
1914 22 jüillet.,...| 44 52 ||" 457 26 |. 122 9 5 
1924 3 septembre. 48 20 9.322 183 926 81 9 
1924 10 septembre. 48 20 9.416 2231,11:01801M 452 9 
1924 17 septembre.| 48, 20. || 9.328 || 196 11:008 |" 78 [19 


ROUMANIE — Banque Nationale 

1914418 junlet "4, 11520) 02 414 14 2671 47 54 
1924 30 août. . ...| 563 | 3 ||l18.682 203| 6.513| 462 
1924 G septembre.| 563 | 3 ||18.757 48| 6.392! 428 6 
1924 13 septembre.| 563 3 ||[18.842 ||” 96| 6.499] 480 6 

(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de c aque pays. 

(2) En trillions de francs à l'exceplion des. chiftres de l'encaisse. 


EE EIRE LL SLA RU PO) 


Ù | | 
Encaisse ao |IPRINCIP CHAPITRES|| © 
métallique | SA | ar ‘orsesle? 
ne LR a 0 4 dE |lo mn AI =! 
DATES So Ses|l 2106 52|13e 
08 |S2/ AElasalsa 
or | AT | Sa |°TE '8sl5ralre 
se USE ‘3l4us 
SUËÈDE — Banque Royale 
191% 31 juillet....| 146 8 320 109 238 Ai 5 % 
1924 31 juillet....| 349 | 9 || 22 [los | 485 | 44 || 5 4 
1924 30 août...... 301 8 139 244 480 95 5 & 
1924 30 septembre| 345 8 190 189 482 56 5 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 93 juillet.. -| 180 19 268 51 94 14 3 
1924 30 septembre| 505 93 || 891 91 285 70 A 
192% 7 octobre...|. 505 93 862 111 268 83 u 
492% 15 octobre...| 505 93 834 158 283 73 & 
N ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre 1.445] 101: 80 || 1.298 55 4% 
1924 10 septembre.|15.226| 435 || 8.754 |10.853| 1.769 3 
192% 17 septembre .|15.425| 420 || 8.674 |10.,455| 1.786 3 
1924 24 ne 15,407| 435 || 8.650 |110.745| 1.759 3 
1924 1 Octobre....|[15.226| 429 [| 8.725 |(110.787| 2.026 3 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Change de Paris sur sur (papier court) 


16 juill 24sept., 1 oct.1 8 oct. 15 oct.122 oct. 
Pair | 4914 | 1024 | 1994 | 1924 | 1924 | 1924 


mt À — | | lu | ———— 


Londres......| 25.924! 25.131| 84 615| 84 20 | 85 545, 86 13 | 85 855 
New-York....| 5.18! 5.16 | 18 a 18 85 | 19 18 | 19 16 | 19 055 


Argentine....|220 » » » » » » » à» » » » » 
Belgique ..... 100 » | 99.50 | 92 525 917375191464) 092075119019 
“Berlin (1).....1123.46 |122 #& » » » » » » » » » » 
Bulgarie... 100 » »  }» » 0» » » » ) » » », » 
Canada ...... 5.18f 5.16 » » » » » }» » » » » 
Espagne ..... 100 » | 96.55 1251 50 1252 6251256 1251257 To 1256 25 
Finlande.....1100 » »  » | 47 50 | 48 » | 48 25 » » | 48 25 
Grèce........1100 » » » US SM » » » » » » 
Hollande ...1208.30 [207.56 1782 »°|729 25 [746 25 |751 6251750 875 
Hongrie (2)... pur» ». » » }» » » » » » » 26 » 
taie ser 100 » | 99.62 | 83 10 | 82 675] 83 10 | 83 70 | 82 95 
Prague... ..1105.01 |104 & | 56 825| 56 30 | 57 20 | 57 56 95 


Roumanie .,..1100 » » » 9 425| 9625! 10 45 | 10 30 | 10 825 
Yougo- Slavie. [100 » » » » » | 26 70 | 26 25 » » » » 


SuBde ein 138.89 1138.25 |504 25 [502 50 1510 25 1509 25 [508 50 
Norvêge...... 138.80 1138.25 [262 » 1267 50 [275 50 |272 50 [974 2 
Danemark ...1138.89 1138.25 1327 » 1328 » 1335 125| » » » 

Suisse... 100! » [100.08 1300 75.189 50 [306 619 967 75 |360 875 
Vienne (2) … * loc ssl 26 44 Lo 1251 27 19 | 26 8% 


(1) La cote Ro HR de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
tembre, de 100 millions de marks à à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobre 1923. 

(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


à 16 juill 24sept.1 1 oct.1 8 oct. | 19 oct. 22 oct. 
Unités 1914 1924 1924 ne 4924 1924 1924 


Londres....|100 liv.| 99.72 1355 49 333 84 | 339 17 | 341 49 |340 40 


New-York..| » dol.| 99,56 [365 94 He e 310 13 3069 70 1367 67 
Argentine.. » pes. » » DAY S) A) » » » » 
Belgique...| » fr..| 99.50 | 92 525 9! 31 75 91 64 92: 075] 91 19 
Berlin.....,| » mk.| 99,48 » » » » » » » » » » 
Bulgarie...| »leval » » | » »| » » » » DUO) RE NM) 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » }» » » » » » » 
Espagne ..-| » pes.| 96.55 [251 50 1252 625| 256 125] 257 75 [256 25 
Finlande...| » mar » » | 47 50 | 48 » 48 25 ». . » 1 48 95 
Grêce ......| » drac » » » » » » ‘» » » » » 
Hollande ..| » flor. 99. 641351 38 1350 06 358 43 360 80 [360 44 
Hongrie....| » cou'| » »  » » ) »  » » » | 0 03 
[ae » lire| 99.62 | 83 10 | 82 6% 83 10 8 70 | 82 95 
Prague... ..| » cou‘| 99.22 | 54 10 | 53 62 54 48 54 29 |154 24 
Roumanie..| » lei ».» [9 425/109:6251 10 45 10 30 | 10 825 
Yougo-Slav| » din. » » | » » | 26 70 26 25 pt ge pli 
Suêde..:... » cou'| 99.46 1363 06 1361 82 367 38 366 66 |366 12 
Norvêge....| » cou'| 99.46 188 64 1192 60 198 36 196 20 1197 46 
Danemark..| » cou'| 99.46 [235 44 1236 16 241 29 » }» » » 


Suisse .....l"» fr..[100.05 {360 75 1359 50 866 87 367 75 1366 875 
Vienne.....l » oou'| 99.22 | 0 03 | 0 03 0 03 0 03 | 003 


258 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


[e 


Les dévises étrangères ont enregistré, cette se- 
maine, de nombreuses fluctuations. En une même 
journée, nous avons assisté quelquefois à ‘trois 
mouvements successifs de hausse et de baisse. Ii 
est vrai qu’en général les oscillations ont été limi- 
tées, de sorté que le marché a été plutôt caracté- 
risé par une tendance très irrégulière des Changes 
que par une instabilité des cours, La livre sterling 
a, en effet, terminé à 85,855 contre 86,13 le mer- 
credi précédent. Entre temps, elle s’est inscrite * 
à des taux voisins de 87 francs. La tension a, d’aili- 

leurs, été de courte durée car, après chaque pous- 
_sée assez vive, il s’est produit une pésée sur les 
cours, tantôt d’origine française, tantôt d’origine 
étrangère. En clôture, après avoir manifesté une 
certaine faiblesse à 85,72, elle a progressé à nou- 
veau, dans Ja soirée, à 86 francs. 

L'irrégularité de la tendance a été due à l’incer- 
titude dans laquelle nous nous trouvons à l'égard 
de nombreux projets financiers susceptibles d’exer- 
cer une action sur la tenue de notre monnaie. Les 
discussions budgétaires sont à peine amorcées et 
nous fe savons pas encore dé quelle manière le 
Gouvernement fera face aux demandes d'augmen- 
tation de traitement des fonctionnaires et dans 
quelle mesure exacte il leur donnera satisfaction. 
Nous ne savons pas davantage quel accueil fera le 
Parlement aux impôts proposés et il est toujours 
possible que, sous l'influence d'une partie de l’As-. 
semblée, le Ministère oriente sa politique fiscale 
_dans une voie différente. 

Ce facteur de trouble n’ést pas unique. A d’au- 
tres points de vue, il subsiste des causes d’agita- 
tion du marché des changes. Le projet d'emprunt 
aux Etats-Unis est toujours en suspens et l’on 
ignore Si sa réalisation s'effectuera dans un délai 
rapproché ou dans un temps beaucoup plus éloi- 
gné. On sait seulement que les pourparlers se pour- 
suivent entre lé ministère des Finances et les ban- 
quiers américains. Comme la réussite d’une opéra- 
tion de crédit de l'importance de celle qui est pré- 
vue aurait une profonde fépercussion sur la va- 
leur du franc, l'attitude indécise des cambistes est 
facilement explicable. 

Enfin, on ne peut prévoir la situation future de 
notre ‘Trésorerie. Celle-ci pet s'améliorer d’une 
façon sensible si; d’une part, l'émission — décidée, 
en principe — d’un nouvel emprunt intérieur ap- 
porte au Trésor une grande proportion d'argent 
frais et si, d'autre part, le Gouvernement réussit, 
par une politique habile, à restaurer la confiance. | 

Si la tenue du franc n'était pas étroitement liée | 
aux problèmes financiers de l'heure présente, il | 
est évident que, du côté économique, nous n’'au- 
rions pas à craindre une baisse notable de la va- 
leur de notre monnaie. Au contraire, il semble | 
qu’on pourrait espérer son maintien bien que nous. | 
traversions là période la plus défavorable au point | 
de vue du commerce extérieur. En effet, tandis que, | 
pendant le mois de septembre 193, notre balance 
commerciale s'était soldée par un excédent d’entrves 
de 120 millions, elle: a présenté, en septembre der- 
nier, un solde favorable d’uné vingtaine de mil- 
lions environ. Pour les trois premiers trimestres, 
le surplus de nos exportations est ressorti à 1.246 
Millions, alors que l’année dernière, on avait en- 
registré un excédent d'importations de près de 990 
millions. Ces deux chiffres permettent de mesurer 
l'importance des progrès réalisés, en une seule an- 
née, par notre commerce étranger. Il est certain 
que, si des facteurs n’interviennent pas en sens 
opposé, la Situation favorable de notre balance 
commerciale nous évitera une poussée saisonnière 
des changes aussi prononcée qu'au cours. des au- 
teomnes précédents. 

Les autres devises ont généralement suivi les 
fluctuations de la livre sterling. Cependant. il faut 
observer que celle-ci a été relativement plus ferme 
que les autres monnaies car, à New-York, la mon- , 


e& 
k û Eve + ” 


naie anglaise à légèrement haussé péndant la der- 


nière huitaine. Elle a passé, en effet, de ,4,48 3/8 
dollärs le 15 octobre à 4,50 dollaïs le 22 octobre, 
Son avance a eu pour effet de provoquer, à Paris, 
un fléchissement proportionnelleinent plus sSensi- 
ble du dollar qui a rétrogradé de 19,16 à 19,055. IL 
convient aussi de signalez la légère reprise du leu 
roumain qui à clôturé à 10,825 contre 10,30 la se- 
maine dernière. : * 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 83 1 30 1 14 21 
Pair juillet | sept. |’ sept. | ‘oct. out. NOT 

È 1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris .....|19 30 | 19 85, 52 5 30 5.22 524 5 22 
Londres ..| 4 8651 4 8%] 4 A6 4.454| 4 457] 4 A91/4 49 5/8 

Berlin ....| 23-82 | 28 76 » » » » » 
Amsterd..| 40 195]  » 58 53 |. 38 62 | 38 SC | 39 16 | 89 86 
Taie et 19 20 » = ‘4 39 4 38 4.35 4 36 |. 4 34 
Suède ....{ 26 80 » 26 63 | 2662 | 26 62 | 26 63 | 26 63 


Nôrvêge :.| 26 80 » 13 84 T4 20 14 38 14:25 14:33 


Danemark.| 26 80 » 17 19 17 39 17 50 17 40 ET 
Prague . :.1 20: 26 RS DFE) 2 99 2.98 2 98 2! 98 
Espagne ..| 19 29 | » 13 24 | 13 37 | 13 32 | 43 46 | 134% 
Suisse....| 19 29 » 18° 98.1 19 07-| 1913/1902 MOT 


Callmoney| » 3 0/0 2 % 12 1/2 GR 1/2 WI2 1/2 G1 2 % 
Changes à Londres 


7 oct.,14 oct. | 
1914 1924 | 1924 | 1924 | 1924 1924 


pre ce tmperees  ee  ons Re 


PAPERS 25.181| 84 60 | 84 70 ! 85 075] 85 575] 86 175 
New-York... 4.87% 14 45 #| 4 442 )-4 45% )4 49 14 49 
Belgique..... » <»] 91 25 | 92 50 |: 92 8251: 98 275 086) 
Espagne ..... 25.90 | 33 73 |-33 35 | 33 47 | 33 425] 88 45 
Hollande ..., 12,195] 11 564] 44 534] 11 483] 11 46 | 11 44) 
Ttalie. "5.3. 25.268101 8151101 874/102 3241102 81 1103 174 
Portugal... 46.19.11.23/32|\1 # | 14 8 è 2 1/16 
Prague... ».. |148 3/4/149 141149 5/81 15€ » 451 174 
GTÈCE, cuis » 261 1/21256 » 1255 1721 258 01259) 
Roumanie ... » 905 » |870 » [833 3/4| 830 » 1800 » 


Yougo-Slavie. 
Bulgarie... 
Turquie. 
Finlande ..., 
Suedee 


» _1317 » |322 1/21310 1721317 4/21809 1/2 
> |610 » |616 1/2/610 » [617 1/2/619 172 
» 1905 » [832 1721832 1721829 1/2|837 472 
» |177 7/81178 » [177 5/81178 3/4|178 1/2 
18.26 | 16 %5 | 16 95 | 46 75 | 46 90 | 16 S64 


Norvège... 18.26 | 32 32 | 31 225] 31 075] 31 635] 31 44 
Danemark ...) 18.2 26 01.1 25 59: 25 515] 95 74 | 26225 
Suisse .::..1. | 25.18 1 93,55 | 93 84 | 98 31 | 98 1451 23 385 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 marks, le 21 octobre 
18.850 milliards de marks. \ 


Autriche 14€ — au pair, 24.02 couronnes, le 21 oc- 
tobre 1924, 320.000 couronnes. re 
Hongrie À1+£— au pair, 24.02 couronnes, le. 21 ot-. 


tobre 1924, 346.000 couronnes. | 
Pologne 1 £ — au pair, 25.22 Zloty, le 21 octobre 
1924, 93.45 zloty. 
: Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 30 1 14 ! 24 
juillet sept, | octobre | octobre oct. 
1914 1924 1924. 1924 1924 
Valeurs à vue en Te PT 


nl 
Alexandrie.i..424.4, 


97 21/32) 97 15/32] 97 15/32] 97 15,32] 97 15/32 
Rio-de-Jäneiro.,s..| 15 7/8 | 5 21/39) 6 5/16 | 5 29/32] 5 31/82 
Valparaiso.........| 24 71 | 40 00 | 10 80 À 3990 | 39 70 


Câble transferi 
Montréal.....…. nl» 94.45 472 4.246 \» 14:49 # | Lane 
Bombay....:..,....11.3 1/3211.5 25/8211.6 9/6411:5 31,3214.6 1746 
Calcutta ..........:11:3 31/32/1.5 25/3211.6 9/64/1.5 31/3211.6 4/16 
Hong-Kong. ..,:...|1,10 5/16 2,4 31/82 2.5 13/3212.5 3 32 [25 5/16. 
Shanghaï .........12.5 3/4 3.4 18:16,35 43/1613.5 3/8 |3.5 16 
Buenos-Ayres...s..| 47 11/16) 44 1/8 | 46 1716} 44 1,2 44 3/8 
Montévidéo........| 51 8/32] 46 » 48 1/4 | 47 » 47 SE 
Singapour .:..,..,.12.3 15/16/2.4 3/822.4 1/8 |2.4 1/8 |2.4 AÿS 
Yokohama...,.....{2.0 3/8 {19 9/161.9 4178 |1.8 11/16/18 472 
Manille eV RC Art 2.2 4 (2.2 7/8 19,2 18/16,2.2 13716 
México eee ARE 16 3/4 | 26 » 2681» 1:26 ::% A6» 
Lima (1) Te DST LES +8 EFuS +8 1/2 


(1) La côte indique la prime. 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
0} 4746 23 30 7 14 
sept. | sept. | sept. 1 sept. oct. OCT 
1924 | 1924 | 1024 | 1924 | 1994 À 1924 à 


re | ommmememns À mm | mm | 


Govrs de l'or.| 93 5 | 92178) 92 9 [oo 10 (92.11 | 92 3 
Cours del'arg.|25 ./..|34 45 135 471635 3/1635 4 
Es.hors banq.|5 25/3213 25/82 3 25/39] 3 5/8 |8 93/3013 23/3213 25/32 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 21 octobre 1924 repré- 
sentent 12.793 fr. 06 par kilogr. fin d'or et 444 fr. 68 par 
kilogramme fin d'argent, 


35 7/16135 9/46 . 
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QUESTIONS DU JOUR | La Situation économique et financière 


Finances et Confiance 


L'obscurité des informations publiées presque 
journellement sur les projets financiers du Gou- 
vérnement et les mesures fiscales envisagées à 
brève échéance ne va pas sans alarmer l'opinion 
d: ce pays. Il en résulte, dans les milieux d’affai- 
res, un malaise incontestable qui, s’il s’accentuait, 
aurait une répercussion défavorable sur notre éco- 
nomie générale et sur l'équilibre budgétaire. 
® Nous comprenons assurément les embarras des 
hommes qui ont en ce momeñt la lourde charge 
du pouvoir : malgré les réels succès diplomatiques 
qu’ils ont rermportés au cours de l'été, ils derneu- 
rent perplexes sur l’avenir de nos relations inter- 
nationales, qu'affecteront forcément les prochaines 
élections législatives anglaises et allemandes, et 
sur lesquelles la désignation du futur président des 
Etats-Unis exercera également une influence ; le 
gros problème de la mise en pratique du plan 
Dawes et de l'exécution par le Reich des obliga- 
tions qu'a reconnues l'accord de Londres est lié 
à ces événements, que nous devrons nous borner 
à «enregistrer en. en tirant les conséquences au 
mieux de nos intérêts ; la question de la reprise 
de rapports suivis avec la Russie en dépend aussi ; 
tous, par ailleurs, pourront avoir une action sen- 
sible Sur l'allure de notre maïché des changes, 
dont les vicissitudes éprouvent si directement notre 
crédit public et privé, notre industrie, notre com- 
merce et toute notre existence courante. 


Il est cependant évident que notre politique inté-- 


rieure reste le principal facteur de notre évolution 
économique : Selon qu’on saura ou non l'adapter 
aux nécessités impérieuses du moment, uous poul- 
suivrons le laborieux redressement en cours ou, 
au contraire, verrons sé prolonger et s’aggraver 
les difficultés qui nous assaillent. 

Pour « sortir de l'ornière », il convient, sans 


hésitation, de subordonner longtemps encore l’en- 


semble de notre action administrative à nos possi- 
dilités financières : nulle réforme, si séduisante 
paraisse-t-elle, n'est opportune si elle augmente en 
quoi que ce soit nos dépenses ; toute décision pro- 
curant des économies est utile, même si elle heurte 
des sentiments généreux ; il convient de réaliser 
férocement l'assainissement monétaire en allé- 
geañt les engagements de l'Etat envers la Banque 
-de France, pour permettre à celle-ci de consacrer 
aux besoins privés une plus large part d'une cir- 
culation dont le total ne peut sous aucun prétexte 
être élevé ; enfin, il importe de ne pas oublier que 
la solidité de notre organisation sociale repose 
absolument sur le crédit de l'Etat, et il est essen- 
tiél de faire en sorte que celui-ci né soit pas 
ébranlé. | 

Or, le niveau atteint ce mois-ci par le cours de 
nos rentes et certains faits caractérisés d'évasion 
de capitaux français à l'étranger prouvent que, si 


elle n’est pas précisément altérée, la foi du publie | 
dans nos fonds nationaux est moins complète que 


jadis : c’est là un péril contre lequel on né sau- 
rait trop se garder. La réussite d'opérations dé 
consolidation indispensables sera fonction de l’em- 


pressement de l'épargne nationale à y participer : ! 


il faut, de toute urgence, la « remettre en con- 
fiance ». 

Ce n'est pas en l’épouvantant par la perspective 
de nouvelles « inquisitions » et par l'annonce de 


dispositions à effet rétroactif que l’on parviendra |! 


à remonter le courant inquiétant qui se dessine : 
on ne la « ramènera » qu’en lui donnant l'impres- 
sion de sécurité et de stabilité qui lui manque pré- 
sentement. : 

| R.:T; 


AS Î 


du Portugal 


Bien que petite au point de vue de l'étendue et 
de la population, la nation portugaise, favorisée 
par sa situation géographique, a tenu, vers le 
commencement des temps modernes, un rôle de 
premier plan dans le domaine commercial, et des 
navigateurs hardis et des aventuriers heureux, 
secondés par de courageux colons, contribuèrent 
à porter très haut sa gloire et sa puissance, Une 
rivalité malheureuse avec d’autres pays maritimes 
devait être funeste à son empire colonial, qui fut 
immense, tant en Afrique qu'en Amérique et en 
Asie, et la séparation du Brésil, en 1822, acheva 
cette décadence. Le Partugal conserve cependant 
encore, disséminé dans toutes les parties dumonde, 
un territoire considérable, et certaines de ses pos- 
sessions, dont quelques-unes très étendues, comme 
l’Angola et le Mozambique, seraient susceptibles 
de donner naissance à un mouvement économique 
actif; mais l'instabilité politique et une situation 
financière déplorable ont été jusqu'ici des obsta- 
cles sérieux à une mise en valeur rationnelle d’un 


domaine colonial grand comme quatre fois la 
France. 
Li ï 
Agriculture, élevage, forêts, pêcheries. — La su- 


perficie de la Métropole dépasse légèrement 89.000 
kilomètres carrés sur le continent, et elle atteint au 
total 92.500 kilomètres carrés environ, en y com- 
prenant Madère et les Açores, qui sont considérées 
comme faisant partie du territoire de la Répu- 
blique. 

Le climat et la nature du sol, sauf quelques 
exceptions, sont favorables à l'agriculture, mais 
près de la moitié de la superficie est encore inculte. 
De vastes espaces pourraient être mis en valeur, 
notamment dans l'Estremadure, et même dans 
lAlemtejo. A l'heure actuelle, 26 % environ sont 
OCCUpés par des céréales, les légumineuses, les 
pâturages, etc., 3 1/2 % par les vignobles, 4 % par 
les arbres fruitiers «et 17 % par les forêts. 

Le blé se rencontre principalement dans les ré- 
gions du centre et du midi. [Il couvre une super- 
ficie d'environ 450.000 hectares, et sa production, 
qui s'était établie autour de 2.500.000 quintaux 
pour la dernière période quinquennale, a dépassé 
3 200.000 quintaux en 1923. Cette production, qui 
consiste surtout en blé dur, ne suffit pas à la con- 
sommation, et le Portugal doit en acheter chaque 
année à l'étranger des quantités importantes. 
L'amélioration des procédés culturaux ne manque- 
rait pas d’avoir une répercussion favorable sur 
le rendement à l’hectare, qui demeure très faible, 
avec 7.7 quintaux en 1923, et seulement 5.8 quin- 
laux comme moyenne de la période 1917-1922. 

Le seigle ést cultivé surtout dans les régions 
montagneuses. Sa production a dépassé l'année 
lernière 1.350.000 quintaux, pour une Superficie de 
270.000 hectares. On trouve l'avoine dans les 
mêmes districts, 200.000 hectares environ étant 
consacrés à Cette culture ; la production, soît 
approximativement 750.000 quintaux, moyenne de 
la dernière période quinquennale, à dépassé 1 mil- 
lion 800.000 quintaux en 1922. L'orge occupe à peu 
près. 75.000 hectares, et fournit annuellement 
350.000 quintaux en moyènne, cette quantité ayant 
été toutefois presque doublée en 1922. La culture 
du maïs s'étend sur 285.000 hectares, répartis dans 
les régions du nord et du centre, et la production 
dépasse 2.500.000 quintaux. Les terres basses du 
cours inférieur du Tage conviennent fort bien à 
la croissance du riz, qui couvre une dizaine de 
milliers d'hectares, avec un rendement d'environ 
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200.000 quintaux. La culture de la pomme de terre 
se développe progressivement dans les terres sa- 
bloineuses voisines de la mer ; elle dépasse actuel- 
lem:nt 25.000 hectares, avec une production d’en- 
viron 1.700.000 quintaux, Les cultures maraiche- 
res sont importantes, particulièrement dans le voi- 
sinage des villes. 

La vigne constitue l’une des principales sources 
de richesse du Portugal. Les vignobles y couvrent 
300.000 hectares, et la production, supérieure en 
moyenne à 4 millions d’hectolitres, a approché 
même de 6 millions d’hectolitres en 1922 et en 1923. 
La vallée du Douro est justement célèbre par ses 
vins de « Porto », qui figurent pour un chiffre 
important dans les. exportations portugaises, avec 
417.000 hectolitres l’année dernière. Les muscats de 
Sétubal sont estimés, et les produits de Madère 
ont acquis une réputation mondiale. Les vigno- 
bles portugais se sont reconstitués peu à peu, après 
les terribles ravages qui leur ont été causés par 
le phylloxéra, et ils sont susceptibles encore d’un 
grand développement. Mais l’indolence de la popu- 
lation, qui a laissé les Anglais acquérir une bonne 
partie de ses meilleurs crûs, ne facilite guère l’ex- 
tension d’une culture pouvant contribuer pourtant 
dans une large mesure à la prospérité du pays. 

Le tableau suivant, dont les chiffres sont tirés 
des statistiques de l’Institut international de 
Rome, donne l'importance comparative des prin- 
cipales récoltes : 


Les principales récoltes portugaises pendant 
les dernières années 


Superficie Production 
en. ET 
Moyenne Movenne 


1917-1921 1922 1923 1917-1921 1922 1923 


(Milliers d'hectares) 


(Milliers de quintaux) 


Froment. 417.9 454,8 451.8 2.448.6 2.662.2 3.528:3 
péigle 4% 271:D 1269:0/:269/0 1011516 WNL:S44 8 CLIS64Z 
RIANS TRES 10.6 6.0 » 190.1 204.1 » 
Orge... 70.9 AIS METASS 399.6 683.8 » 
Avoine... 206.7 194.9 194.9 739.9 1.838.9 » 
Mais ..... 285.8 » » 2.646.8 » » 
Pommes 

deterre., 24,4 27.3 » 16H18 1401:772.24 » 


(Milliers d’hectolitres) 


Vigne... 300.0(1) 324.0 324.0  4.360.0(1)6.000.0 5.565.0 


(1) Chiffres de 1920. 


L'olivier se plaît fort bien, et les olivèraies, qui 
occupent plus de 300.000 hectares, sont nombreu- 
ses dans la région orientale et sur la rive droite 
du Tage. La production atteint annuellement près 
de 600.000 hectolitres d’une huile dont la qualité, 
malgré des progrès incontestables, aurait encore 
à gagner à une préparation meilleure. 

Les arbres fruitiers sont abondants : orangers, 
citronniers, figuiers, amandiers, poiriers, noyers, 
etc., constituent une ressource intéressante. 

Des efforts officiels sont tentés en vue d’un relè- 
vement de la culture du müûrier, qui tend à dis- 
paraître, de même que celle du lin, qui n’a pu 
supporter la concurrence des pays du nord. Le 
Gouvernement portugais se préoccupe également 
de développer, dans sa colonie de Mozambique, la 
culture du coton, dont la qualité veut se comparer 
avantageusement à celle du produit américain. 
Les expériences faites jusqu'ici ont été très encou- 
rageantes, et une société anglaise s'est récemment 
constituée à cet effet à Béira. 


# 

+ 
L'élevage ne correspond ‘pas aux conditions 
d'aptitude qui lui sont offertes, et ii pourrait être 
beaucoup plus considérable. Les bovidés, environ 


740.000, se rencontrent surtout dans le nord ; on 
trouve quelques chevaux dans la région méridio- 
nale, des mulets et des ânes dans les districts mon- 
tagneux. Les moutons et les chèvres sont répan- 
dus dans les parties élevées du nord et les steppes 


du sud, et les porcs existent en quantité notable 


dans les chêneraies des provinces méridionales. 


+ 
% % 

Bien que le déboisement ait été parfois excessif 
dans certaines régions, les forêts couvrent encore 
environ 1.600.000 hectares, dont 760.000 hectares 
de pins, 860.000 hectares de chênes, 325.000 hec- 
tares de chênes-liège, 85.000 hectares de châtai- 
gniers, et 70.000 hectares de chênes des Pyrénées. 


La production du liège s'est accrue très sensible-- 


ment, et elle arrive maintenant à près de 80.000 
tonnes. Il est vraisemblable que le boisement don- 
nerait des résultats intéressants dans les steppes 
actuellement improductives de certaines régions 
du sud. 
4 

Les côtes portugaises sont très poissonneuses, et 
la pêche y est active. Plus de 45.000 marins s'a- 
donnent à cette industrie, avec 11.500 bâtiments. 
Sétubal est le principal centre pour la prépara- 
tion des conserves de poisson, notamment de sar- 


dines et de thon, dont les exportations sont très 


importantes. La valeur, naturellement variable, 
du produit des pêcheries, a dépassé, pendant les 
bonnes années, cinquante millions d’escudos, dont 
la moitié environ pour la seule pêche de la sar- 
dine. Des achats importants de poisson séché sont 
effectués chaque année à l'étranger, soit environ 
30.000 tonnes en 1923, dont près de 17.000 tonnes 
fournies par Terre-Neuve. L’armement portugais 
pour la grande pêche se développe d’ailleurs pro- 


gressivement : 65 bâtiments sont partis l’année 


dernière pour les bancs terre-neuviens, et leurs 
captures ont atteint 11.500 tonnes de morue, dont 
il a été obtenu un prix rémunérateur. 

(A suivre.) ; EDMOND THÉRY. 


L'œuvre de Ja Régie franco-belge 
des chemins de fer des Territoires occupés 


On sait que la Régie franco-belge des chemins de 
fer des Territoires occupés, créée le 1% mars 1923 
en conséquence de la « résistance passive » 1oppo- 
sée par les Allemands à lentrée de nos troupes 
dans la Ruhr, va cesser ses opérations à la fin du 
présent mois, comme suite aux accords conclus à 
Londres en vue de l’exécution du plan Dawes. 
Quelques indications ne seront pas inutiles, à cette 
occasion, sur l’œuvre vraiment remarquable accom- 
plie durant vingt mois par cette organisation 
une note très détaillée publiée à ce sujet dans la 
Revue générale des Chemins de fer (1) par M. E. 
Soulez, sous-chef de l'exploitation au Chemin de 
fer du Nord, secrétaire général de la Régie, nous 
permettra de documenter exactement, nos lecteurs. 


*k 
+ ko 


Le réseau ferré de la Ruhr, des territoires de la 
rive gauche du Rhin et des têtes de ponts formant 
l’ensemble occupé à partir du 11 janvier 1923 par 
nos armées /et celles de nos alliés belges compre- 
nait 5.025 kilomètres, déduction faite des voies de 
la zone anglaise de Cologne, et non compris les 
tronçons de la tête de pont de Kehl qui furent con- 
fiés à l'Administration des Chemins de fer de l'A 
sace-Lorraine. 226 kilomètres de sections diverses 


(1) Numéros d'août et septembre 1924, 


FE A 


2 4 TT UNE pe HITLER EEE à 
€ Lie. 
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y furent adjoints ultérieurement, portant le total 
à exploiter Sous notre surveillance à 5.261 kilomè- 
tres. 

Ce système, très dense, était remarquable par la 
multiplicité des embranchements, l'importance et 
la perfection des appareils de signalisation, le 
nombre des gares et des installations de charge- 
ment et de déchargement ; il atteignait un degré 
de complexité extrême, et pouvait être regardé 


comme une organisation absolument moderne — 


et, partant, fort délicate —, destinée à faire face 
à un trafic intense. 

Sous une apparence au premier abord satisfai- 
sante, il dissimulait cependant déjà, avant notre 
intervention, quelques tares assez sérieuses : un 
entretien insuffisant, pendant la guerre, joint au 
surmenage d’un service  écrasant, avait eu pour 
effet de diminuer son rendement dans des propor- 
tions inquiétantes; un «effort incontestable de re- 
mise au point avait été entrepris : il n’était pas 
achevé au commencement de 1923 et, pour assu- 
rer un « débit » normal, le Reich s'était vu con- 
traint d'accroître démesurément le personnel et 
le matériel roulant affectés à sa marche journa- 


“lière ; 170.000 agents y étaient employés, et son 


# 


parc comptait 3.739 locomotives, 7.384 voitures à 
voyageurs et automotrices, 806 fourgons grande 
vitesse, 59.759 wagons divers à marchandises et 
100.146 wagons tombereaux : sur cet effectif, le 
pourcentage des véhicules immobilisés pour ava- 
ries était assez considérable (de l’ordre de gran- 
deur d’'un.tiersenvironmern |. “mar | » MAS 

Dès notre arrivée, le Gouvernement du Reich 
ordonna à tout son personnel de la zone occupée 
de cesser le travail, fit évacuer les archives con- 
cernant le service, enlever une bonne partie de 
l'outillage des gares et des dépôts, vider de la plu- 
part de leur matériel les ateliers de réparations, 
transférer à l « intérieur » 1.100 locomotives choi- 
sies parmi les plus puissantes et les meilleures, 
ainsi que 20.000 wagons tombereaux en parfait 
état, et il prescrivit le sabotage systématique des 
signaux, des cabines, des aiguilles, des ponts tour- 
nants, des prises d’eau, voire même du matériel 
roulant et des ouvrages d'art. 

Ce programme fut méthodiquement exécuté : 
par là se trouva totalement faussé, en moins 
d'une semaine, l'instrument indispensable à l'ap- 
provisionnement de nos soldats, au maintien de 
leur sécurité, et à la continuation de la vie cou- 
rante du territoire. 


À cette première difficulté, capitale, s’en ajoutè- 


rent bientôt deux autres : le service n'ayant pas 


cessé d’être assuré par les cheminots allemands 
dans la zone anglaise, qui constituait une enclave 
au milieu de là région que nous occupions, une 
« coupure » complète se produisit, sur les princi- 
pales artères, aux limites de notre « champ d’ac- 
tion » et de celui des Britanniques ; par ailleurs, 
Parrêt de l'extraction du charbon dans les mines 
posa de façon aiguë le problème du ravitaille- 
ment du réseau en combustible. 


On reconnaîtra que la situation était réellement 


critique : nos adversaires avaient bien tout tenté 
pour nous paralyser irrémédiablement et déjouer 
nos plans ! Ils. avaient seulement, comme à leur 
ordinaire, sous-estimé notre génie d'improvisa- 
tion. 
+ 

Pour restaurer les communications, l'autorité 
militaire, à qui les chemins de fer venaient d’être 
directement soumis, ne disposait que de 500 agents 
fournis par les divers réseaux français. Renforcé 
tout de suite par 570 autres employés envoyés de 
France par l'Etat, puis par une partie des sections 
actives de nos Chemins de fer de campagne, dont 


les hommes furent convoqués pour une période 
d'exercice, par des bataillons belges de chemins de 
fer et par des volontaires des réseaux français, le 
contingent ne montait encore, au 1% mars, qu'à 
10.036 unités (dont 957 belges). Cet effectif infime 
avait réussi, pourtant, à rétablir la continuité du 
rail sur les sections essentielles et à:effectuer, sui- 
vant les méthodes utilisées au cours des hostili- 
tés, tous les transports nécessaires à nos troupes. 

Il fut alors jugé que l’on devait essayer d’orga- 
niser une exploitation satisfaisant aux besoins des 
réparations (notamment en permettant les expédi- 
tions des charbons dont l'extraction recommencçait 
peu à peu) et susceptible d'entretenir la vie éco- 
nomique dés territoires occupés. Dans ce but fut 
créée la Régie, à la constitution de laquelle con- 
coururent toutes les Compagnies françaises, nos 
Administrations des Chemins de fer de l'Etat, et 
les Chemins de fer belges. 

Pourvue immédiatement des services centraux 
indispensables à son fonctionnement (Directeur, 
Secrétariat général, Exploitation, Matériel, Voie, 
Comptabilité), occupant au total moins de 70 per- 
sonnes, elle entreprit ses opérations avec les 10.036 
cheminots français et belges qu’elle trouva sur 
place. Un supplément de 5.400 agents lui fut fourni 
au début d’avril par les réseaux français ; ceux-ci 
ne pouvant pas se démunir davantage, il fut fait 
appel à des auxiliaires allemands non cheminots, 
puis à des candidats français et belges dont le 
recrutement fut confié au Ministère des Travaux 
publics, à Paris, et à l'Administration belge, à 
Bruxelles. 

Ces mesures portèrent le personnel actif de la 
Régie à 22.680 unités le 1% juin 1923 et 28.447 le 
1 octobre suivant, tandis que le personnel des 
services centraux ne s'élevait, aux mêmes dates, 
respectivement qu’à 162 et 211. 

On restait bien loin des 170.000 agents alle- 
mands employés sur les mêmes lignes jusqu’au 
11 janvier ! Cependant, malgré cette insuffisance 
du nombre de ses collaborateurs, la Régie réussit 
à faire mieux que ce que les plus optimistes atten- 
daient d'elle. 

A la date du 19 mars, elle avait en exploitation, 
d’ailleurs restreinte, 1.478 kilomètres de voies, sur 
lesquelles circulaient uniquement les trains de 
ravitaillement, ceux de transport des militaires, 
isolés et en détachement, et quelques rares convois 
destinés aux civils, tous marchant d’après les 
horaires du « livret spécial militaire ». 

En collaboration avec des entreprises privées, 
avec lesquelles ils passèrent des marchés précis, 
nos ingénieurs abordèrent sans tarder la remise 
en état du réseau : la tâche, comme on a pu voir 
par les indications que nous avons données plus 
haut, était redoutable ; il fallut parallèlement 
organiser la réfection des voies et des signaux, la 
réparation du matériel, la reconstitution des moyens 
de manutention des gares, le réapprovisionnement 
en combustible, instruire les nouveaux agents, pal- 
lier aux sujétions de la « coupure » de la zone 
anglaise, et, par: surcroît, lutter contre les agres- 
sions et sabotages criminels qui se multiplièrent 
quand les Allemands comprirent que leur « résis- 
tance passive » ne les conduirait à rien. 

Nous regrettons de ne pouvoir reproduire ici les 
détails suggestifs que donne M. E. Soulez dans sa 
très belle étude. Quelques chiffres montreront avec 
assez de netteté la rapidité des progrès réalisés. 

La longueur en exploitation passa à 2.482 kilo- 
mètres le 17 mai, 2.756 le mois suivant et 3.676 le 
1 octobre. Pour contourner la zone anglaise, on 
entreprit, sur 61 kilomètres, le doublement de l’ar- 
tère à voie unique Duren-Bonn, et un premier 
tronçon (long de 30 km, de Duren à Euskirchen) 
fut ouvert au trafic le 21 juillet. On reforma peu 
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à peu les stocks de combustible. 11 fut procédé, 
tant dans des ateliers reconstitués que dans des 
usines privées et dans les ateliers des réseaux 
français et belges, à la remise en état des locomo- 
tives, dont l'effectif utilisable par la Régie monta 
ainsi de 1.267 seulement en mars à 1.560 au te juin 
et 2.060 au 1% octobre ; la réparation des voitures 
et wagons suivit une courbe analogue, etc. 

Grâce à ces efforts, dès le 18 avril, de nombreux 
trains « civils » furent ajoutés aux trains « mili- 
taires », et des express furent tracés, à l'allure de 
GO kilomètres à l'heure, sur les sections Aix-la- 
Chapelle - Essen, Wiesbaden-Mayence-Sarrebruck, 
Wiesbaden-Mayence-Strasbourg, Coblence-Trèves. 
D'autres trains, encore, furent créés à partir du 
16 juillet, et la vitesse des express fut portée alors 
à 75 kilomètres à l'heure. ; 

Le nombre hebdomadaire des wagons. chargés 
pour les besoins commerciaux (non compris ceux 
des réparations), pratiquement négligeable durant 
les premiers mois, s’éleva à plus de 8.000 à partir 
du début d'octobre, correspondant à un trafic de 
plus de 115.000 tonnes, tandis que le tonnage heb- 
domadaire des charbons, cokes et autres dérivés 
expédiés de la Ruhr, passa de moins de 4.000 ton- 
nes au milieu de mars à 98.015 tonnes au début 
de juin et à 120.000 au début d'octobre. Le nombre 
mensuel des voyageurs transportés, inférieur à 
250.000 en mars, monta à 1.562.174 en juin et à 
3.818.187 en septembre. Enfin, alors que le 19 mars 
le total des kilomètres  journellement parcourus 
n'arrivait pas à 22.000, il dépassa 100.000 kilomè- 
tres dès le mois d'octobre. 

Il n’est pas exagéré de prétendre qu'un admira- 
ble « tour de force » avait été ainsi réalisé en six 
mois et demi : les Allemands en furent les pre- 
miers surpris, et la constatation par eux des ré- 
sultats auxquels nous étions parvenus en dépit de 
tous les obstacles (1) ne fut pas l’un des moindres 
motifs de la cessation de la « résistance passive ». 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


QUESTIONS SOCIALES 


Les Mouvements migratoires en 1923 


Les mouvements migratoires ont pris, depuis la 
guerre, une très grande importance dans la vie 
sociale du monde et l'opinion publique y prête 
vive attention. Tenant compte de cet état d'es- 
prit, le Bureau International du Travail a décidé, 
depuis le début de la présente année, de publier, 
à côté de ses statistiques habituelles sur les salai- 
res, les prix, le coût de la vie.et le chômage, une 
statistique mensuelle des mouvements migratoires 
eomparés à ceux de l'année précédente. C'est 
d'après cette documentation que nous avons dressé 
les tableaux qu'on lira ci-après. 

Les données qu'ils contiennent sont sans doute 
encore bien incomplètes et, souvent même, assez 
imprécises. La multiplicité des sources consultées, 


“8. 

(1) Aux obstacles techniques que nous avons cités se 
Superposèrent, à partir de la reprise du trafic com- 
imercial et de l’embauchage de personnel allemand, 
des difficultés d’un ordre spécial tenant à la rapide 
dévalorisation du mark. La Régie, faisant en toute 
circonstance preuve d’une souplesse extrême et d'ex- 
traordinaires qualités d'adaptation, échappa à un nou- 
veau péril en prenant des mesures pour augmenter 
la proportion des paiements et encaissements en mon- 
naies françaises et belges et pour convertir avec toute 
la célérité désirable les marks qu'elle recevait. 


les divergences que comportent les méthodes de 
publication adoptées par les Gouvernements, enfin 
l'éloignement de certains pays, en impliquant un 
certain flottement, font que les chiffres qu'on va 
lire ne doivent pas être trop rigoureusement com- 
parés. Maïs ces remarques n’affectent pas, ceperi- 
dant, leur intérêt. Malheureusement, nos tableaux 
présentent un plus grave défaut. La notion d'émi- 
orant et d'immigrant est loin d’être identique 
dans tous les pays. Ces mots s'appliquent tantôt 
à tous les voyageurs, tantôt aux émigrants pro- 
prement dits — et avec des définitions très variées 
__ tantôt aux voyageurs de troisième classe ou à 
certaines catégories d’entre eux, tantôt à tous ceux 
ou à quelques-uns de ceux qui partent ou arri- 
vent dans telles ou telles conditions, avec tel ou 
tel contrat, ou de tel ou tel pays, ou par telle ou 
telle voie. Ces différences sont souvent considéra- 
bles ; il ne faut pas, néanmoins, en exagérer la 
portée, car, malgré les multiples interprétations 
qu'on leur donne, les mots « émigrant » et « immi- 
grant » ont un sens suffisamment précis. « En 
somme, comme d’observe la Revue Internationale 
du Travail, les'chiffres sont presque toujours com- 
parables de pays à pays. Mais il serait téméraire 
de prétendre, en les additionnant 
obtenir le nombre total des émigrants. Il faut donc 
éviter de leur attribuer une portée et une exacti- 
tude auxquelles ils ne prétendent pas. » | 


simplement, 


Voici, en premier lieu, comment se comparent | 


les mouvements migratoires transocéaniques en 


1922 et 1923 : 
Mouvements migratoires transocéaniques en 1922 et 1923 
Emigration Immigration 
Pays 1922 1923 1922 1922 
Europe : 
AleMAeTe Le Mere 86.511 115.416" » » 
A ULÉPIONE A RSA 10-579 15.497 » LE 
Relgiques te ARE 870 2.956 2.691 1.555 
Danernanke sentent A.094 7.601 » » 
Dantzig =..." te 15 » » ae 
Espagne ........ CARRE 64.119 93.246 61.097 32.081 
Hinlande var SEE 5.715 | 13:843 » » 
Grande-Bretagne ...... 174.096 256.284 68.026 57.606 
Hongrie Besse en 1.701 1.935 1.022 222 
Ltalié... met ML 4101477798 M5 E 60e T8 
NOTVÉRE Lau 0e AN 6.456 : 18:287 2.659 2.18 
Pays-Bas..... UE 2.317 6.930 » » 
POLOD TELE EL NÉEPe CRe 38.716 » 11.116 » 
ROUMANIE LMP 16.812 12.719 1.662 693 
Serbie-Croatie-Slovéni e 6.086 9.370 » » 
SUN ET ENNEMIS 7,889 122,326 » » 
SUISSE RRINE RUES 5.787 8.006 » » 
Tchécoslovaquie... 42 20:40 DUTY 100 » 1.527 
Afrique : 
Afrique du Sud....... 11.686 12.054 13.411 12.027. 
Amérique : 
Argentine ire: 62.174 60.261 129.263 195.063 
RENTE EN APE A à Le » » 46.690 117.011 
Htats=UNISN Es PPT AUS 109.129 65.568 981.351 487.057 
Paraguay Ce ER RS » EL 201 124 
Asie : ; 
Lnde: Pere AN RME EEs Ê » » » » 
JAPON PROPRES 1.616 6.350+ 14.412 |: 10.831. 
Malaisie: Use 45.788 » 58.674  » 
Océanie : À 
Australie. 5 Peu …. 54.101 55.319  92.054- - 92.859 
Nouvelle-Zélande. ..... 189 812: , -12,1495%007919 


Il y a lieu d'observer que le terme « émigration 
transocéanique » s'applique indistinctement à deux 


phénomènes bien différents, malheureusement con- 
. fondus dans certaines statistiques : d’un côté l’émi- 


gration proprement dite, de l’autre le rapatrie- 
ment au départ, qui forme la contre-partie du 
mouvement principal. Ces deux phénomènes sont 


x 


“à la fois, 
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si étroitement liés dans la plupart des pays qu'il 
n'est pas possible de les dissocier dans les statis- 
tiques. On peut cependant avancer, & priori, que 
pour l'Allemagne, l'Autriche, la Belgique, Dant- 
zig, l'Espagne, la Finlande, la Grande-Bretagne, 
la Hongrie, les Indes, l'Italie, le Japon, la Nor- 
vège, les Pays-Bas, la Pologne, la Roumanie, la 
Serbie, la Suède, la° Tchécoslovaquie, il s’agit 
d'émigration proprement dite, c’est-à-dire de lémi- 
gration des nationaux ; au contraire, pour l'Afri- 


que du Sud, le Canada, les Etats-Unis et la Nou- 


velle-Zélande, il s’agit de l’émigration des rési- 
dents étrangers. 

Voici, d'autre part, la comparaison des phéno- 
mènes migratoires continentaux, pendant les mê- 
mes années 1922 et 1923 : 


\ Mouvements migratoires continentaux en 1922 et 1923 


Emigration Immigration 
Pays 1922 1923 1922 1923 
Europe : 
Allemagne .......... » » 12.898 19.686 
Vrance ira 50.809 59,951 181.472 262.877 
ARABE Re Eee 123.030 170.226 55 641 79.498 
Pologne: 17 0.0 12002 » 831.892 » 
Roumanie ...:...... 19:229% 17,941 13.663 12.189 
Tchéco-Slovaquie,,.. 18.497 16.820 » 4,254 
Amérique : 
Canada ester » 23.783 20.309 
Etats-Unis.,.,,... s 6.844 5.042 99.816. : 263-993 
ASTON | 
MIS AT en nat de » 18.397 » » 
MALI ER ENT: 45.733 » 58.674 » 
Océanie : 
Nouvelle-Zélande...,  1:361 1.639 1.696 1.783 


Le Bureau international du Travail s’est efforcé 
de ne comprendre dans le tableau ci-dessus, pour 
chaque pays, que les nationaux. C'est pourquoi, 
des différences très importantes se manifestant de 


pays à pays, dans la définitior de l’émigrant, il. 
-n'a été possible de retenir comme exacts qu'un 


très petit nombre de chiffres. 

La lecture des deux tableaux qui précèdent ap- 
pelle certaines réflexions complémentaires. 

Si l'on excepte quelques pays de l’Europe Cen- 
trale, où l’afflux des réfugiés de Russie et du Pro- 
che-Orient a atteint des chiffres très élevés, on 
observe que la France est actuellement le princi- 
pal pays d'immigration de l’Europe, avant l’Alle- 
magne, la Belgique et la Suisse. Cette situation a 
amené les pouvoirs publics à instituer une régle- 
mentation de l'immigration et de la naturalisas, 
tion des immigrés. Toutefois, cette réglementation 
ne repose sur aucune loi organique : elle est, tout 
mi-administrative et mi-contractuelle, 
étant constituée par des mesures de police, par 


‘une série de conventions internationales et par 


un système de contrats-types d’embauchage. Ce 
système doit d'ailleurs être complété prochaine- 
ment, d'après une déclaration faite cette semaine 
à la Commission des Finances par le ministre de 
l'Intérieur, par la création d’un office national de 
la main-d'œuvre étrangère. 
Par contre, les phénomènes d'émigration ne re- 
tiennent que faiblement l'attention en France. Ils 
peuvent d'ailleurs être tenus pour négligeables. 
Ceci nia rien de surprenant, le chômage étant pra- 
tiquement nul dans notre pays. 
L'émigration allemande s’est accrue dans des 
proportions considérables de 1922 à 1923. C’est le 
fait de la mauvaise situation économique du pays; 
encore s’est-elle trouvée entravée par la déprécia- 
tion du mark qui rend, pour les Allemands, les 
tarifs de passage prohibitifs. La même remarque 
peut s'appliquer à lAutriche et à la Hongrie. 
Nous ne connaissons pas les chiffres de l'immi- 


} 
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gration en Hollande, mais on sait, néanmoins, 
qu'ils tendent à se développer de façon inquié- 
tante pour le pays. C'est d'Allemagne, pays à 
change avarié et de bas salaires, que viennent en 
masse des ouvriers de toutes catégories : mineurs, 
travailleurs du bâtiment, marins, pêcheurs ; on 
compte même des artistes-musiciens et, surtout, 
des milliers de domestiques. L'intervention du 
Gouvernement hollandais a été sollicitée à diver- 
ses reprises pour arrêler cette immigration qui 
contribue à aggraver la crise de chômage qui sévit 
déjà dans le pays. 

La Suisse est également le théâtre de phénomè- 
nes migratoires résultant de la crise de chômage 
qui a affecté la Confédération helvétique depuis 
la guerre et dont les effets ne sont pas comiplète- 
ment dissipés. L'action du Gouvernement tend à 
restreindre simultanément le chômage et l'immi- 
gration et à n'envisager le recours à l’émigration 
que pour les travailleurs suisses qui ne peuvent 
trouver d'emploi dans leur patrie. 

En Italie, le mouvement d’émigration s'est déve- 
loppé très considérablement ; le Gouvernement 
italien à cherché, d'ailleurs, des occasions de tra- 
vail à l'étranger pour ses nationaux et a renforcé 
les services d'émigration. Il à poursuivi, dans la 
même intention, diverses négociations avec l’étran- 
ger. Il en est à peu près de même en ce qui con- 
cerne les pays scandinaves, dont les changes éle- 
vés ont déterminé une cerise économique laquelle 
s'est traduite, consécutivement, par un effectif de 
chômeurs très important. 

Les Etats-Unis sont naturellement, avec l'Ar- 
gentine et le Canada, le pays où l'immigration 
est le vlus considérable et l’on sait que les auto- 
rités américaines ont pris des mesures très sévè- 
res pour limiter le mouvement. Nous ne nous 
étendrons pas plus longuement sur ce sujet. Si- 
gnalons, toutefois, qu’en dehors des courants d'im- 
migration d'origine européenne, on constate, aux 
Etats-Unis, de très forts courants canadiens et 
mexicains, lesquels, d’ailleurs, ne sont pas limités 
comme ceux qui proviennent des autres conti- 
nents. 

Raymond MULETTE. 


Société Nancéienne 
de Crédit Industriel et de Dépôts 


Lés actionnaires de la Société Nancéienne de 
Crédit Industriel et de Dépôts se sont réunis en 
Assemblée ordinaire, le 16 avril dernier à Nancy, 
sous la présidence de M. Pierre Desforges, prési- 
dent, du Conseil d'administration. à 

Le rapport du Conseil nous fait connaître que 
l'activité des affaires, en Lorraine, avait repris 
très sensiblement dans les derniers mois de 1922. 
Le premier semestre de 1923 a subi les effets de 
l'occupation de la Ruhr et de Ja grève politique 
des mines de la Sarre ; le second semestre a été 
plus satisfaisant. 

Si l’on considère combien la vie’de la Société 
Nancéienne est liée à celle de l’industrie lorraine. 
en ne peut pas être surpris de constater dans les 
chiffres du bilan les répercussions de ces événe 
ments d'ordres divers. 

D'une manière générale, le développement des 
opérations de la Société s'est poursuivi heureuse- 
ment pendant le cours de l'année 1923, se tradui- 
sant par une nouvelle augmentation du chiffre 
d’affaires de près de 27 0/0 par rapport à l'an- 
née 1922, elle-même en progrès de 34 0/0 sur la 
précédente, ainsi que par un accroissement très 
sensible du nombre des comptes de clients et de 
déposants, tant au siège que dans les agences. Ce- 
pendant, le total du bilan est inférieur de 11 mil- 
lions à celui de 1922, 
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Des motifs évidents, et dont quelques-uns très 
heureux, amènent la clientèle de la Société soit à 
lui demander un concours plus étendu, Soit à res- 
treindre le montant de ses disponibilités en 
banque. Mie 4 

La hausse des prix, tout d'abord, consécutive à 
la baisse du franc et à la reprise des affaires, re- 
quiert des fonds de roulement bien plus élevés 
qu'avant guerre. Or, il est indéniable que beaucoup 
d'entreprises, de toutes natures, n’ont pas encore 
mis leurs moyens d'action propres en rapport avec 
les nécessités actuelles. Il s’opère depuis larmis- 
tice un mouvement progressif d'adaptation entre 
les capitaux investis dans chacune d'elles et son 
volume d'affaires, mais ce mouvement est loin 
d'être terminé et il faut reconnaître que les varia- 
tions des changes ne tendent pas à en faciliter le 
parachèvement. 1 $ 

A cette cause d'ordre général, il faut en ajouter 
une autre, spéciale aux régions dévastées. La re- 
constitution est fort avancée, particulièrement en 
Lorraine, mais l'Etat à dû ralentir les paiements 
d’indemnité. De là, pour les industriels qui termi- 
nent la reconstruction de leurs usines, le besoin 
de grosses avances. 

Enfin, l’œuvre des Sociétés coopératives de re- 
construction marche rapidement à sa fin, amenant 
l'épuisement des sommes allouées au titre de dom- 
mages de guerre et qui, pour le disponible, avaient 
été remises en compte dans les banques. 

Le capital de la Société Nancéienne n'est plus 
en rapport avec le développement de ses affaires. 
C'est ce qui explique que l’ensemble des quatre 
postes qui composent l'actif disponible : Espèces en 
caisse, Fonds disponibles à la Banque de France 
et dans les banques, Coupons à encaisser, Effets 
à recevoir et Bons de la Défense Nationale, se pré- 
sente avec une diminuntion de 13 0/0. 

De même au passif, nous retrouvons, au poste 
Comptes courants une diminution de 44 millions. 
Le solde des Comptes courants débiteurs est en 
augmentation de 15.900.000 francs. 

En résumé : raréfaction des disponibilités de la 
clientèle industrielle et commerciale de la Société 
et, par voie de conséquence, raréfaction de ses 
propres disponibilités. Cependant, la clientèle de 
déposants continue à s’accroître, puisqu'au passif 
le poste Dépôts à vue est supérieur de 12.900.000 
francs au chiffre de 1922. 

Le Conseil d'administration de la Société estime 
qu’il y à une conclusion pratique à tirer de ces 
chiffres. C’est que son capital n’est plus en rapport 
avec le développement de ses affaires. 

Rappelons que, du 31 décembre 1918 au 31 dé- 
cembre 1923, le total du bilan a passé de 244 à 739 
millions, le montant des comptes créditeurs de 118 
à 565 millions et le solde des comptes débiteurs 
de 126 à 299 millions. 

Le chiffre d’affaires de la Société Nancéienne en 
1923 est de 43 milliards contre 5 milliards en 1918. 
Pendant ce même intervalle, son capital ne s’est 
accru que de 50 0/0. 

Pour conserver à la Société son caractère de 
Banque régionale d’affaires, il importe de lui as- 
surer des moyens d'action en relation avec le dé- 
veloppement qu'elle a pris. 


C’est pourquoi le Conseil d'administration a dé- 


cidé d’user de la faculté qui lui a été accordée 
dans l'assemblée générale extraordinaire du 17 
avril 1920 de porter le capital à 100 millions, soit 
une augmentation de 25 millions. 

Au cours de l’année 1923, le nombre des gui- 
chets de la Société a passé de 148 à 166, par l’ou- 
verture de trois bureaux permanents et de quinze 
bureaux périodiques. 

La Banque Régionale de la Sarre, à Sarrebruk, 
filiale de la Société Nancéienne, a réalisé des résul- 
tats intéressants. Fondée fin 1919, au capital de 
30 millions de marks, elle a dû se conformer aux 
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prescriptions du Gouvernement de la Sarre, et 
transformer son capital en francs au 1% octobre 
1928. Elle a pu remettre à ses actionnaires une 
action de 100 francs, entièrement libérée, -en 
échange de chaque action. de 1.000 marks. Le ca- 
pital s’est trouvé ainsi fixé à 3 millions de francs; 
il a été porté depuis à 12 millions de francs. 

La Société Luxembourgeoise de Crédit et de 
Dépôts continue à développer son mouvement d'af- 
faires, mais dans les conditions spéciales au Grand 
Duché et qui sont assez difficiles en raison, notam- 
ment, de la dépreciation du franc belge. La Ban- 
que Arlonaise ne cesse pas de réaliser des bénéfices 
importants. Elle à distribué, pour 1923, un divi- 
dende de 11 % net. | 
. La Société Nancéienne a participé au cours de 
l'année aux émissions suivantes : Bons du Trésor 
Français et du Crédit National ; Obligations du 
Gouvernement Général de l'Algérie ; des Compa- 
gnies de Chemins de fer ; du Crédit Foncier ; du 
Gouvernement Belge et du Gouvernement Autri- 
chien. | 

Obligations : Coopératives du Département de la 
Marne ; Département de la Meuse ; Reconstitution 
Immobilière ; Reconstruction de l’Aisne ; Ville de 
Reims ; Outillage Sinistré ; Mines de Lens.-Socié- 
tés métallurgiques et minières Pompey, La 
Chiers, Tubes de Vincey, Tréfileries et Laminoirs 
du Havre, Mines de l'Ouenza, ainsi qu’un grand 
nombre d'obligations ou bons divers. 

Au compte de profits et pertes, après constitu- 
tion des provisions jugées nécessaires, les bénéfi- 
ces de l'exercice s'élèvent à 7.757.351 fr. 30, en 
augmentation de 288.997 fr. 06 sur le solde de 
l'année 1922. En ajoutant le reliquat de l'exercice 
précédent 887.069 fr. 25, on obtient une somme de 
8.644.420 fr. 55, dont la répartition a été faite de 
la manière suivante : | 


Exercices 
 . 
1922 1923 
Répartition (En francs) 

Intérêt statutaire Mir Re 8.000.000 » 3.000.009 » 
Amortissement des immeubles 750.000 » 750.00 » 
Tantième au Conseil ......... 371.835 42 400.735 13 
Dividende aux actions......., 8.250.000 » 8.854.166 66 
Réserve de prévoyance....,... » » 700.000 » 
Report à nouveau .....:...... À 96.518 82 439.518 76 


7.468.854 24 8.644.420 55 
Il a été alloué à chaque action un dividende total 


net de 18 fr. 75 au nominatif et 17 fr. 11 au por-. 


teur. Ce dividende a été mis en paiement à partir 


du 1% mai, sous déduction de l’acompte de 5 francs : 


versé le 1% novembre dernier. 
F, Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du traité. — L’évacuation économi- 
que des territoires occupés. — L'arrivée de M. Sa- 
muel Pariser Gilbert. — La réunion des ministres 
des Finances alliés. — Conformément aux stipu- 
lations des accords de Londres, qui précisent que 
l'unité économique et fiscale de l'Allemagne devra 
être rétablie 15 jours après la date de la deuxième 
constatation de la mise en exécution du plan 
Dawes, tous les services alliés créés pour l’exploi- 
tation des gages dans la Ruhr devaient être sup- 
primés le 28 octobre prochain. Mais, par bienveil- 
lance, l'application de cette mesure a été avancée 


au 21 octobre pour un certain nombre de servi-« 


ces, parmi lesquels nous citerons les douanes, les 
licences et les forêts. 


D'ailleurs, le 21 octobre dernier, les villes de 


Carlsruhe et Mannheim ont été évacuées par les 
troupes françaises. 
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Le 18 octobre dernier, est débarqué à Cherbourg 
M. Samuel Parlser Gilbert qui a été, comme l'on 
sait, chargé par le Gouvernement américain de 
remplacer M. Owen D. Young en qualité d'agent 


principal exécuteur du plan Dawes. 


I1 est probable que la conférence des ministres 
des Finances alliées prévue lors de la Conférence 
de Londres et qui a pour objet la répartition des 
annuités du plan Dawes ainsi que celle des som- 
mes perçues pendant l'occupation de la Ruhr pour 
le compte des Alliés ne saurait tarder beaucoup. 
Ii n’est pas inutile de rappeler que les Etats-Unis 
seront officiellement représentés à cette confé- 
rence, Car ils ont demandé à recevoir leur part des 
frais d'occupation. 


Situation hebdomadaire ds la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 
ACTIF 


16 octobre 1924123 octobre 1924 


Francs Francs 
Encaisse de la Banque : 

en Calme eu OU di 3.679.967.628 | 3.680.049.964 
Or Là l'Etranger. .L 2. csats 1.864.320 907 | 1.864.320.907 
Total ant | 5.544.288.585 | 5.544 370.872 
ARÉONE 2555 50e De el dia 302.097.318 302.387. 760 
5.846.385.853 5.846.758.632 
Disponibilités à l'étranger ........... 570.912.497 571.604.030 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 21.557.099 922.762 
Eftets Paris NE 2.804.382.323 2,843.529.083 
Pcrtefeuillé Paris 4 Effets Etranger. 21.723.669 21.345.510 
, Effets du Trésor. _ 99.821 610.341 
Portefeuilles des succursales ........ 2.045.548.120 | 2.107.068.295 
un PARIS er 1.199.774 | 1.176.774 
LE bg dr | Succursales ....... 7.188.385 7.787.385 

Avances sur lingots à Paris ......... » » 

Avances sur lingots dans les succurs. ra PDA 
Avances sur titres à Paris........... 361.469.203 355.262.901 


Avances sur titres dans les succursls| 2.422.580.756 | 2,397.904.141 
Avances 4 l'Etat NH ou ie. 200. 000,000 200. 000.000 
Avances à l’Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.800.000.000 |22.700.000.000 
Bons du'Trésor français escompués 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers..............4.. 4.812.000.000 | 4,813.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......,.. 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies ................., - 167.232 467 129.978.641 
Rentes immobilisées ................ 100.000 000 100,000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000 .000 
Immeubleñ\des succursales .......... 169.850.757 169.851 .299 

Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales............. 45.185.725 47.015.398 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
DIN LS an o uso ua de LATE ne 2.716.084.001 | 2.669.154.196 
OLA OR es atese .145.139.388.645 |15.038.357.583 

PASSIF 

Capital de la Banque ................ 182.500 .000 182.500,000 
Bénéfices en addition au capital...... _ 77.647.610 71.647.610 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.009 
. mobilières) Éx-banques département. 2.980.750 2.980.750 
l Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque...| 4.090.000 4,000 .000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 

Compted'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 508,075.527 508.051.527 
Excéd. aff. à l'amort. des av. à l'Etat. 675.704,979 688.839.607 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.569.979.770 |40.459.509.905 
Arrérages de valeurs déposées ....... 48.726.016 49.072.821 
Billets à ordre et récépissés.......... 543.397 375.383 
Compte courant du Trésor........... 12.665.890 18.838.387 
Comptes courants de Paris........... 915.798 .130 895 485.927 
Comptes courants dans les succursales|  857.155.582 841.862.793 
Dividendes à payer .................. 4.242.836 4.089.461 
Escompte et intérêts divers ...... te 103.847.,383 107.767.638 
Réescompte du dernier semestre ; 19.658.890 19.658.890 
DÉROTR A ES TN Re de 20e ve .....| 1.113:502.428 | 1.135.316,727 
MORAL Sn ne 45.139.388.645 |[15.038.357,583 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 27 oct. | 26oct. | 25 oct. | 28 oct. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions [millions | millions| millions |millions 


Circulation ........ 6.683.1 |137.154.4 |36.693.6 |37.670.0 /40.459.5 
Encaisse or........ 4,141.8 | 5.523.8 | 5.533.1 | 5.539.0 | 5.544.3 
— argent ...|: 625.3 278.4 287.8 295.5 302.3 
Portefeuille........ 2.444,29 | 9,540.1 | 2.189.4 | 3.107.2 | 4.982.4 
Avances aux partie. 143,8.102-230:0 | 2.122.838 | 2.197,7 | 2.753/4 
—  àl'Etat...… 200.0 |25.300.0 |23.800.0 |23.600.0 |23.000.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 42.9 60.2 55.4 18.8 
—_ partic. 947.6 | 2.521.1 | 2.109.1 | 1.978.0 | 1.737.3 
Taux d'escompte...{[4 1/2 0/0/5 1/2 0/0: 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


Le budget de 1925. — La Commission des Finan- 
ces de la Chambre des députés poursuit l'exa- 
men du budget des dépenses. 

En effet, elle a adopté les dépenses du budget 
du ministère de la Justice après avoir voté des 
suppressions dans la magistrature et plus princi- 
palement en ce qui concerne les tribunaux de pre- 
mière instance. 

L'examen du budget de la Guerre n’a pas pris 
moins de trois séances. Le: maintien des troupes 
d'occupation en Syrie'et au Maroc n’a donné lieu 
à aucune objection importante. En outre, le géné- 
ral Nollet a précisé que la réorganisation de l’an- 
née envisagée tendait à rendre possible la réduc- 
tion du service militaire à un an. 

D'autre part, le ministre de la Guerre a obtenu 
les crédits nécessaires à la convocation des réser- 
vistes depuis la classe 1920. 

Enfin, dans sa séance du 22 octobre, la Commis- 
sion, se rangeant à l'opinion du Gouvernement, a 
supprimé, par 20 voix contre 12, les crédits pour 


l'ambassade du Vatican. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois d'août 1924. — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles minéraux pendant le mois d'août 
1924 s'établit ainsi : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 
des principaux bassins 


Houille Lignite Total 


(En tonnes) 


Arras (Pas-de-Calais).... 1.570.715 » 1.570.715 
DOHABENOTO) EE Te 563.071 » 565.071 
Strasbourg (Moselle)..... 444.161 » 444.161 
Saint-Etienne (Loire)... 834.099 » 384.099 
Lyon (Blanzy-La Mure). 228.690 538 229.228 
Alais (Alais, Graissessac) 174.216 2.367 176.583 
Toulouse (Carmaux, Au- ï 

Din a Nan 163.601 217 163.818 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Ely, Brassac)..:1....:. 116.934 248 117.182 
Marseille (Fuveau) ...... 1.916 18.946 70.862 
Nancy (Ronchamp)...... 10.367 » 10.367 
Bordeaux (Ahun) ...,... 3.602 518 4.120 
Nantes (Vouvant. Le 

NES RO Pme PE 4.936 » 4.936 

Total .. 3.618.808. 72.834 3.691.142 
Jüilet 022 Re 3.708.106 75.973 


3.184.079 
Productions annexes ] 
Coke  Agglomérés Total 


(En ‘onnes) 
Arras (Pas-de-Calais)... 


96.177 41.661 137.838 
Douai (Nord)..... DIET 69.844 122.857 192.701 
Strasbourg (Moselle)... .. 10.564 » 10.564 
Saint-Etienne (Loire).... 34.165 17.348 51,513 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 22.413 22.413 
Alais (Alais, Graissessac) » 56.307 56.307 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DIN PRICEX PRO M 10.200 10.209 20.409 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)..... ne » 7.882 71.882 
Marseille (Fuveau) ...... » 827 827 
Nancy (Ronchamp)...... 2.750 » 2.150 
Bordeaux (Ahun)........ » 3.055 3.005 
Nantes (Vouvant, Le 

Maine) Peer AO PSE » 256 256 

Motatc es ane. 293.700 282.815 506.519 
FJuillet 1924 ee 224.633 266.097 490.730 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois d'août 1924 de 296.010, dont 
208.622 pour le fond et 87.388 pour le jour. 
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La production sidérurgique en août 1924 — 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
1x septembre 1924, s'élevait à 133, sans ‘change- 
ment sur le chiffre du mois précédent. 

La production de la fonte en août dernier se 
répartit, de la façon suivante : $ 


Tonnes 

Fonte’ d’affinage.:...............….,.% 39.677 

VA MOUlATE.-. Nestes rer he 134.380 
— -Bessemer.:.,......4.,04.20 8.130 

Sn PREMIERE dre 25 PRE TON 462.062 

Fontas spéciales. :...4,1%%:40Ne0mMimRe 16.580 

O4 L ES SN ER AE ARCS ARR 655,829 


Ce chiffre présente une augmentation de 19.661 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
juillet dernier, un progrès de 16.839 tonnes ; elle 
s’est élevée, en août 1924, à 581.715 tonnes, dont 
567.561 tonnes de lingots et 14.514 tonnes de mou- 
lage. 


Le trafic des ports en août 1924 — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois 
d'août dernier, avec celui réalisé pendant le mois 
précédent : 


Juill.1924 Août 1924 
Nombre de navires entrés............ 4.406 4.318 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 3.259.800 2.987.200 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.585.600 1.492.300 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 909.300 903.500 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 597.000 t. débarquées, 29.300 t. embarquées ; 
Marseille, 421.300 t. débarquées, 169.700 t. embar- 
quées ; Le Havre, 349.600 t. débarquées, 128.400 t. 
embarquées ; Dunkerque, 216.300 t. débarquées, 
63.700 t. embarquées ; Bordeaux, 278.600 t. débar- 
quées, 111.700 t. embarquées ; Strasbourg, 190.600 
tonnes débarquées, 111.600 t. embarquées ; Nantes, 
136.000 t. débarquées, 21.200 t. embarquées, 


Les opérations du Crédit National en août 1924. 
— Les opérations faites par le Crédit National sur 
dommages de guerre, pour le compte de l'Etat, ont 
donné lieu, durant le mois d'août, aux paiements 
ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 

sur titres définitifs paiements en francs 
PrIDCIDA RAC RER e RE DERRe 50.727 88.642.019 16 
Tnt rotas eCr ERP nn ee 28.687 10.459.669 94 
79.414 99.101.689 10 
Avances sur indemnités .,...... 1.001 24.693.806 04 
80.415 193.794,995 14 


En obligations de la Défense na- 


HIOnAlet etes PNR ARTE 62.188 ‘ 8325.321.658 195 
Total général pour le mois : | 
AO LE EE TERESA - 142.603  449.116.648 29 


Dans sa séance du 2 septembre, le Conseil d’ad- 
ministration a autorisé 5.385.000 francs de prêts 
nouveaux au Commerce et à l'Industrie, ce qui 
porte le montant des prêts consentis, déduction 
faite des remboursements, à 457.907.309 fr. 09. 


Le mouvement de la population pendant le deu- 
xième trimestre 1924 — [La statistique du mouve- 
ment de la population, pendant le deuxième tri- 
mestre de 1924 qui vient d’être publiée par le mi- 
nistère du Travail, nous fournit les chiffres sui- 


vants que nous comparons avec da période corres- 
pondante de l'année précédente : 


2e trimestre 


1993 1924 Différences 
Naïssancess 2 199.758 190.815 — 19448 
Déées cn NM er 162.203 162.621 + 418 
Maïiages entre 105.458 98.683 — 6.775 
Divorées API 6.299 5.752 _ 47 


L'excédent des naissances qui, pendant le deu- 
xième trimestre de l’année 1923 avait atteint 37.95 
unités, a été ramené, pendant le deuxième trimes- 
tre 1924, à 27.694 unités, soit une diminution de 
9.861 unités. Néanmoins, il faut remarquer que ce 
dernier chiffre présente une amélioration sérieuse 
comparé avec celui du premier trimestre 1924 qui 
avait fait ressortir un excédent de décès de 24.039 
unités. : 

Voici,‘ d’ailleurs, comment s'établit le mouve- 
ment de la population pendant le premier semes- 
tre 1924 comparé avec la période correspondante 
de 1923 : 


der semestre 


1993 1924 Différences 
NalSSancOB ee RTE TES 93995 .863 385.321 — 10,542 
Dects MRC E 953 239 381.666 + 929.497 
Excéd. des naissances. 43.624 3.655 — 39.969 
Mariages, hui ien cs 176 4140 16 TRES 343 
D'iIVOTCES UTP PRESS 11.965 10.638 — 1.327 


En résumé, la diminution de l'excédent des nais- 
sances tient autant à la régression des naissances 
qu'à l'augmentation des décès. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 28 au 29 sep- 


tembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Etat, 27.353.000 francs (+ 4.527.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 48 260.000 francs (+ 7.420.000 fr.), 
réseau algérien, 1.527.000 fr. (—159.000 francs); Nord, 
29,200.000 fr. (+3.469.000 fr.); Orléans, 27.467.000 fr. 
(+3.666.000 fr.) ; Est, 23.744.000 fr. (+ 1.606.000 fr.) ; 
Midi, 13.220.100 fr. (1.309.300 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.064.000 fr. (+ 2.895.000 francs). i2 

Est-Algérien,1.647.500 fr. (— 103.800 fr.); Bône- 
Guelma, 632.200 fr. (+ 16.800 fr.); Réseau oranais, 
519.100 fr. (—147.3800 fr.). 


ALLEMAGNE 


La situation. — La crise politique, qui Semblait 
2ouloir s’éterniser et paraissait devoir ramener les 
nationalistes au pouvoir, vient de finir brusque- 
ment par la dissolution du Reichstag. 

Le chancelier Marx, las sans doute des exigences 
irréalisables des nationalistes, vient de faire si- 
gner, au président Ebert le décret de dissolution 
du Reïichstag. Les élections auront lieu lé 29 no- 
vembre prochain. | 

Le présent Reichstag a été élu le 4 mai dernier. 
Son bilan est‘: rien. Aucune majorité ne s'étant 
dégagée, aucun programme ne s'étant déssiné, son 
œuvre se résume en zéro. Le chancelier a cédé à 
l'impossibilité de gouverner sans point d'appui. 

Un facteur a brusquement intensifié la crise : 
la nécessité de commencer vigoureusement la lutte 
contre la vie chère. Devant la clameur publique 
qu'a déchaînée la hausse subite des prix de toutes 
choses, le Gouvernement va devoir prendre des 
mesures — nettement politiques. La hausse venant 
du renchérissemient des céréales et denrées de tou- 
tes sortes, le Cabinet wa devoir sévir contre les 
gros agriculteurs, ses plus fermes soutiens. Pour 
leur faire plaisir, le chancelier avait dû consentir 


er A 
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le protectionnisme agricole, qu'on rend mainte- 
nant responsable de tous les maux. Or, toutes les 
mesurès qu'il pourra ordonner pour remédier à 
la vie chère atteindront d'abord, et exclusivement, 
les intérêts de ses plus fidèles partisans et sou- 
tiens. Le chancelier était pris entre la politique de 
consommation et la politique de production. Entre 
les deux il n’a plus pu louvoyer. Les difficultés 
de la situation s’en sont augmentées jusqu’à cor- 
seiller la dissolution immédiate. 

Pendant que les agitations politiques se prolon- 
gent, la situation économique du Reich marque 
une amélioration notable depuis Septembre. La 
crise économique, dont le maximum paraît avoir 


été en juillet, se résoud peu à peu. L’encaisse-or 


de la Reichsbank augmente, et augmentent surtout 
les disponibilités liquides, dépôts en banque et 


dans les Caisses d'épargne. On évalue aujourd’hui : 


à plus d’un milliard de marks-or les dépôts dans 
Jes Caisses d'épargne allemandes. Les disponibili- 
tés monétaires ont tant augmenté, qu'on constate 
déjà une baisse du taux de l'argent. Le taux des 
avances d'argent, commissions comprises, se sta- 
bilise aux environs de 18 % par an. Il était, il y 
a trois mois, de 50 % et méme 60%. 

Ainsi on ne manque pas de capitaux liquides : 
toute la Situation se résume en une grande dé- 
fiance enfers les emprunteurs. Que la confiance re- 
vienne et la situation monétaire sera normale. 

La preuve en est encore daris l'amélioration des 
finances publiques. En septembre dernier, les recet- 
tes du Reich se sont élevées à 609 millions de 
marks-or, contre 592 millions en août, et 583 en 
juillet. L'amélioration régulière continue vient sure 
tout du rendement des impôts sur le revenu et le 
chiffre d'affaires. 


La dette publique de PAllemagne. — Une publi- 
cation officielle donne ces précisions sur l’état ac- 
tuel de la dette allemande : 


La dette d'avant-querre 
Au 31 juillet dernier, elle s'établissait hinsi : 
Millions de marks 


LONG EUR TE RE ÉPARE DERTE OR 1.150 
Fonds 3 1/2 0/0......... VAE LT PRE 1.070 
a OO Ed nt dd peurs 1.670 
Fonds 4 0/0 colonial... 250 

5.040 


Obligations des Etats prises en charge contre la 
livraison des chemins de fer : 
Millions de marks 


Consol. Prussien 4 0/0, Consol. PrUsSIen 


TER AE APP AAN ES 2 9.640 
_ Consol. Prussien 8 0/0, 4 0/0 et 3 1/2 0/0 
LC OS Re AU 2.390 
Emprunts de la Saxe, Bade, Heaés Meck- 
Re ain de ta Ne es La à 2.230 
| CORALIE 14.260 


Dettes contractées pendant la guerre 
Contractées en marks-papier inconvertibles, elles 
S'élevaient à 93,179 millions, mais après rembour- 
sements partiels, elles ne sont plus que 50.940 mil- 
lions. £ 
Dettes contractées depuis l'armistice 


Elles s'élèvent, en marks-papier, impossibles à 
convertir en valeur- -or, à 289.860 millions. 


La Badische Anilin und Soda Fabrik, — Voici 


.un curieux document relatif au récent essor de 


certaines industries allemandes. 

La Badische Anilin F. vient de publier son bi- 
lan. Son actif y est évalué à 700 millions de marks- 
or. Or, avant la guerre, le même actif était évalué 
à A7 ‘millions de DArRr fl: 


: DANEMARK 


Les chemins de fer de l'Etat en 1923-1924. — Les 
résultats provisoires de l'exploitation «des chemins 
de fer de l'Etat pendant l'exercice terminé en 
mars dernier, ont été récemment publiés. Les re- 
ceittes totales ont atteint 142.310.000 couronnes, et 
les dépenses 133.750.000 couronnes, laissant, après 
prélèvement de 5.450.000 couronnes pour amortis- 
sement, un excédent net de 3.110.000 couronnes. 

Durant l'exercice précédent, les recettes s'étaient 
élevées à 145.540.000 couronnes, et les dépenses à 
139.540.000 couronnes, soit, après prélèvement de 
9.060.000 couronnes pour amortissement, un excé- 
dent net de 940.000 couronnes. 


La marine marchande. — Le Danish Foreign 
Office Journal vient de publier, sur la marine 
marchande danoise, des renseignements intéres- 
sants dont nous tirons ce qui suit : 

Effectif et tonnage de la flotte commerciale danoise 
en 1914 et en 1923 
(navires de 20 tonneaux et au-dessus) 
Nombre denavires Tonneaux bruts 
Re ES EE) CPE AR 
Fin1914 Fin1923 Fin1914 Fin19% 


VAPDORES Te 651 623 770.206 


720.159 

Navires à moteur ....…. 27 79 48.476 160.059 
Navires mixtes (à voile 
et à moteur) non com- 
pris les bâtiments de 

Féchele tre ee 126 410 6.727 39.525 

MOULES ES NE Er 870 396 84.076 60.413 

Totaux. 2 1.674 1.538 899.438 1.030.208 
Bâtiments de pêche à 

voile et à moteur.... 244 297 8.026 9.841 


On voit que la diminution sensible de tonnage 
survenue pendant la güûerre à été maintenant rega- 
ghée et au delà. Il convient de signaler tout par- 
ticulièrement l'accroissement des navires à mo- 
teur, dont le tonnage global a passé successive- 
ment de 48.476 tonneaux en 1914 à 67.916 tonneaux 
en 1918, 131.092 tonneaux en 1921, 129.224 tonneaux 
en 1922 et 160.059 tonneaux en 1923. 

L'exploitation du navire à moteur, fait observer 
le journal précité, est plus facile, plus propre, et 
revient à meilleur marché ; la continuité des com- 
munications à l’intérieur du bâtiment et sur toute 
sa longueur, sans chambre des machines qui les 
interrompe, est un élément de sécurité en cas d’ac- 
cident ; en outre, les vibrations. de l’appareil mo- 
teur y sont moins sensibles que dans un vapeur. 
Ces diverses raisons expliquent la progression 
constante du tonnage à moteur construit sur les 
chantiers danois. 

Le même journal ajoute que le trafic entre les 
ports danois, qui a toujours été très imjportant 
pour des raisons d'ordre géographique, est assuré 
presque exclusivement par des navires danois. La 
majeure partie des importations est effectuée sur 
des bâtiments des pays de provenance, mais si l’on 
considère l’ensemble des importations et des expar- 
tations, on observe que la moitié au moins du 
total est transportée sous pavillon danois. On ne 
saurait également oublier que de nombreuses com- 
pagnies danoises entretiennent des services régu- 
liers avec des ports étrangers, et qu’une part im- 
portante du trafic de ces ports entre eux est effec- 
tuée sur des navires danois, notamiment dans la 
Baltique et la Méditerranée, ainsi qu'en Grande- 
Bretagne et en Amérique. 


GRANDE-BRETAGNE 


La crise politique. — La lutte électorale bat 
maintenant son plein dans les diverses circons- 
criptions. Les déclarations dé candidature ont eu 
lieu le 18 octobre. 

Le total des candidats aux 615 sièges de la Cham- 


bre des Communes est de 1.405, dont 533 conserwva- 
teurs, 340 libéraux, 515 socialistes et communistes, 
10 républicains et 7 constitutionnalistes. Le nom- 
bre des femmes qui se présentent aux prochaines 
élections est de trente-six. 

Dans 224 circonscriptions, la lutte aura lieu en- 
tre trois candidats, représentant chacun des trois 
egrands partis ; elle sera circonscrite entre conser- 
vateurs et socialistes dans 251 circonscriptions, en- 
tre libéraux et socialistes dans 61 circonscriptions, 
et entre conservateurs et libéraux dans 44 circons- 
criptions. 

Trente-deux candidats, n'ayant pas de concur- 
rents, ont été proclamés élus le 18 octobre. Parmi 
eux, se trouvent seize conservateurs, dont le’ chef 
du parti, M. Baldwin, neuf socialistes, six libé- 
raux et un nationaliste. 


Bilan de la Banque d'Angleterre, — £e bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 45 octobre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis.,,1.4 10m PAR RE 146.409.245 
Dette de l'Etat..... AUS AA See + 41,015:100 
Autres garanties à: en a nMe re ee 8.734.900 
O7 monnayé et en lingots............... 126.659.245 


146.409.245 


Département de Banque 
Gapital}s00Ial RIRE TNT Rene A RER 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc,)..... 12.056.065 


14.553.000 


Dépôts divers.....4..,:.4.., PR QUE 115.878.163 
Traites à sept jours et diverses........, 9.653 
Solde en excédent.......... Fort IN ARE 3.091.986 


145.588.867 
Garanties en valeurs d'Etat............. 42.933.443 


Autres garanties ........... FAR SE 78.971.411 
Billets en réserve......,.7.11000 RSC \ 1, 22.009115 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.824.818 

149 .588.867 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


Or monnayé 
et lingots 
Circulation 

Dép 
Portefeuille 
avances et 

effets publics 

Réserve 

Rapport de la 
réserve aux 
engagem“0# 

Taux de 
l'escompte 


PS D EEE md men 


Gaoût1914| 27.622] 36.105| 68.2491 76.393! 9.967| 14.6 
27 août.1924/128.315 125.372 122.434'117.902,22.693 
8 sept. ...[128 4031125. 7251195 .293 121.140:22.427 

— °...1128.424/194.792,122.988 117.079 23.442 
— .../128 427/174.099/122.0%6/116.262 24.078] : 
— ...1128.425/195.909/124.301/118,305 24.266 

.…..[128.426/122.289/128.080 120. 47425887 
— …../128.481/124.484/124.748 118.645,93. 747 
— ,..1128.484123.4501127, 984 120.805 24.784] 19.37 » 


Les créances privées britanniques sur l’Allema- 
gne. — Il résulte d’un récent rapport officiel rela- 
. tif au règlement des dettes privées entre Anglais 
et Allemands que 64 millions de liv. st. ont été 
versées sur un total de 76 millions de liv. st. de 
créances britanniques, et que le montant des ver- 
sements effectués aux créanciers allemands s’est 
élevé à 48 millions de liv. st. sur un total de 63 mil- 
lions de liv. st. 
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Les constructions navales. — D’après les statis- 
tiques récemment publiées par le Lioyd’s Register, 
le tonnage des navires de commerce en construction 
en Grande-Bretagne et en Irlande à la fin du tri- 
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mestre terminé le 30 septembre dernier, atteignait 
1.468.408 tonneaux, soit environ 48.000 tonneaux de 
woins qu'à la fin de juin 1924, maïs 197,000 ton- 
neaux de plus qu'à la fm .de septembre 1925. Le ton- 
nage moyen en construction durant les douze mois 
immédiatement antérieurs à la guerre avait été de 
1.890.000 tonneaux, soit 422.000 tonneaux de plus 
que le chiffre actuel. 

Le tonnage commencé pendant le troisième tri- 
mestre est en diminution sensible par rapport au 
chiffre correspondant du second trimestre, soit 
252.745 tonneaux au lieu de 375.210 tonneaux. Le 


tonnage lancé durant le troisième trimestre n’est 


juférieur que de 4.299 tonneaux au chiffrée corres- 
pondant du second trimestre, qui avait été luïi- 
même particulièrement élevé par rapport à ceux 
des trimestres précédents. 

Le tonnage des navires à moteur en construction 
en Grande-Bretagne et en Irlande à la fin de sep. 
tembre dernier atteignait 387.670 tonneaux, soit 
près de 36 % du tonnage à vapeur en construction. 

Le tonnage global des bâtiments de commerce en 
construction à l'étranger est de 1.112.604 tonneaux, 


soit environ 12.000 tonneaux de plus qu’à la fin de 


juin 1924. Le tonnage en construction est le suivant 
pour les’ principaux pays étrangers : Allemagne et 
Dantzig, 408.617 tonneaux ; France, 137.210 ton- 
neaux ; Italie, 132.457 tonneaux ; Hollande, 88.643 
tonneaux ; Danemark, 77.899 tonneaux, Suède, 
69.240 tonneaux. Le tonnage commencé à l'étranger 
pendant le trimestre a été de 278.008 tonneaux, et 
le tonnage lancé, de 192.372 tonneaux, soit une aug- 
mentation de 34.114 tonneaux (pour le tonnage 
pores et de 28.706 tonneaux pour le tonnage 
lancé. 

Le tonnage total en construction dans le monde, 
soit 2.581.012 tonneaux, est inférieur de 865.546 ton- 


neaux au chiffre record d’avant-guerre, soit 3 mil- 


lions 446.558 tonneaux, au 30 juin 1913. 


La délimitation ‘des frontières ‘entre l'Ulster et 
l'Etat libre irlandais. — Le Sénat de l'Etat libre 
d'Irlande a adopté la semaine dernière une réso- 
lution en faveur d’une délimitation, par accord, 
de la frontière avec l'Ulster. : 


La question de Mossoul. — L’effervescence pro- 
voquée par le conflit avec l'Angleterre relatif à 
l'attribution du vilayet de Mossoul demeure très 
vive parmi la population turque, et en particu- 
lier dans les milieux parlementaires d’Angora. 

Le président ên exercice du Conseil de la Société 
des Nations, M. Hymans, a, dans la soirée du 
17 octobre, 
Société, sir Eric Drummond, un télégramme le 


priant de convoquer à Bruxelles, le 27 octobre, le + 


Conseil de cette même Société, qui doit s'occuper, 
en session extraordinaire, du différend anglo-turc 
au sujet des incidents de l'Irak. 


Les exportations de riz des Indes anglaises en 


1923. — Les quantités de riz, décortiqué ou non, 


exportées par les Indes anglaises se sont élevées | 


en 1923 à 20.780.000 quintaux, contre 20.300.000 quin- 
taux en 1922. | 

Le tonnage exporté en 1923 se décompose comme 
suit : riz non décortiqué, 400.000 quintaux ; riz dé- 
cortiqué, 20.380.000 quintaux, dont 13.900.000 quin- 
taux de riz blanc, 980.000 quintaux de brisures, et 
9.900.000 quintaux d'autres sortes, Le prix moyen 
d'exportation s’est établi, pour le riz décortiqué, à 
15,5 roupies par quintal. ! 

Les quantités exportées provenaient surtout de 


la Birmanie, soit 16.800.000 quintaux, puis des pro- 


vinces de Bengale, 2.730.000 quintaux, Madras, 
760.000 quintaux, Sind, 310.000 quintaux, Bombay, 
150.000 quintaux, Bihar et Orissa, 30.000 quintaux. 

Les exportations ont été dirigées principalement 
sur Ceylan, soit 3.900.000 quintaux, la Chine, y 


adressé au secrétaire général de la” 


compris Hongkong, 2.650.000 quintaux, l’Allema- 
gne, 2.500.000 quintaux, la Malaisie, 1.900.000 quin- 
taux, les Indes néerlandaises, 1.640.000 quin- 
taux, etc... 


L'Australie et la politique préférentielle. — Dans 
un discours prononcé il y a quelques jours à 
Newcastle, en Australie, le ministre du Commerce 
du Commonwealth a exprimé l'espoir que de mo- 
meñt de la réalisation du système préférentiel in- 
terimpérial serait rapproché grâce aux prochaines 
élections britanniques. 

En ce qui concerne le nouveau tarif préférentiel 
accordé à la métropole par l'Australie, son entrée 
en vigueur a été fixée au mois d'avril 1925. 


Les productions australiennes de laine et de blé. 
— Des estimations sérieuses, reproduites par cer- 
tains organes de la presse du Commonwealth, 
chiffrent à 2? millions de balles, représentant une 
valeur de 70 millions de livres sterling, la produc- 
tion de la laine, et à 120 millions de bushels, d’une 
veleur approximative de 30 millions de livres ster- 


ling, la production du blé en Australie pour l'an-: 


née courante. 


SUEDE 


Les relations commerciales et maritimes franco- 
suédoises. — Le Bulletin mensuel de la Chambre 
de commerce française en Suède a récemment pu- 
blié, au sujet des importations françaises de pro- 
duits suédois, un article intéressant dans lequel 
il fait vessortir le rôle actif du port de Rouen. 
C'est ainsi que, dans ce port, le pavillon suédois 
fut représenté en 1923 par 229 navires jaugeant 
ensemble 157.962 tonneaux ; les statistiques de la 
Douane montrent que, parmi ces 229 navires, 172 
avaient pris chargement en Suède, sur les 203 de 
toutes nationalités reçus de ce pays. 

Il a été débarqué à Rouen, en 1928, 334.948 ton- 
nes de marchandises. Exception faite de l’Angle- 
terre, qui occupe une place exceptionnelle en rai- 
son de la prépondérance du charbon, élément ca- 
pital du commerce maritime rouennais, et de l’Al- 
gérie, dont les vins, céréales et autres produits 
naturels arrivent en quantités très importantes, 
nul autre pays d'Europe, nulle autre possession 
française ne fournit à Rouen un apport aussi con- 
sidérable. 

Le tableau sufvant donne pour 1923 l'importance 
relative du port de Rouen par rapport au total des 
importations françaises de produits suédois : 


Principaux articles suédois importés en France en 1923 


Importations suédoises 
ER 


Par Par la France 
Rouen entièré 
(Tonnes) 

EN ne LE TMS POUPEE À 116.212 mis 
Attres matériaux......,…. » à Jognpe 
Pâtes de cellulose ......... 107.321 137.499 
Bois mar LE ÉE 0 ete DRE 71.304 369.261 
Fontes, fers, aciers........ 12.515 12.731 
HN CE MN PTE IT IN PORTE 11.467 19.026 
Céréales 716 1.194 


CCC CT CE 


Lies arrivages de ‘céréales de provenance sué- 
doise ont été particulierement faibles en France 
en 1923 ; ils avaient atteint, en 1922, 276.000 quin- 


taux, dont 275.000 quintaux d'avoines, et le chiffre, 


des entrées de ces avoines par Rouen a été la 
inême année de 274.800 quintaux. 

Sundsvall est, grâce à ses cargaisons de bois, le 
premier des ports Suédois quant au nombre des 
navires expédiés Sur Rouen ; ensuite viennent 
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Lysekil pour ses pavés, Gothembourg et Stockholm 
pour leurs lignes régulières qui les relient à Rouen, 
et enfin un certain nombre d’autres ports, environ 
une vingtaine en 1923. 

La valeur totale des importations françaises de 
produits suédois a atteint en 1923, d'après les sta- 
tistiques de l'Administration des Douanes françai- 
ses, 424 millions de francs, dont 192 millions pour 
les bois, 117 millions pour les pâtes de cellulose, 
mécaniques ou chimiques, 23 millions pour les ma- 
chines, 22 millions pour les papiers, 17 millions 


pour les matériaux, 15 millions et, demi pour les 


fontes, fers et aciers, 1 million et demi pour les cé- 
réales, etc. 


Le nouveau ministère. — A la suite d'un vote 
de la Chambre refusant les crédits militaires, M. 
Tryager, président du Conseil, a remis au roi la 
démission du Cabinet. 

Le leader socialiste, M. Branting, a été chargé 
de former le nouveau ministère dont voici la com- 
position : 

Présidence du Conseil, M. Brantinug ; Affaires 
étrangères, M. Unden ; Justice, M. Nothin ; Dé- 
fense nationale, M. Hansson ; Affaires sociales, M. 
Moeller ; Communications, M. Larsson ; Finances, 
M. Thorsson ; Culte; -M: Olsen ; Agriculture, M. 
Linders ; Commerce, M. Sandilef ; Ministres sans 
portefeuille, MM. Wigforss et Levinson. 

D'après son programme, de nouveau! Gouverne- 
ment entend suivre l'exemple du Danemark, et 
prévoit la suppression de l’armée permanente et 
son remplacement par une milice. 


ETATS-UNIS 
L'application du plan Dawes et la concurrence 
allemande. — Certains organes de la presse amé- 


ricaine, envisageant les conséquences économiques 
possibles de la mise en application du plan Dawes, 
ont émis l'avis que le redressement financier de 
l'Allemagne qui en résultera portera préjudice aux 
Etats-Unis. Ils considèrent en effet que le plan des 
experts, s’il atteint ses objectifs, restaurera l'Alle- 
magne, et que celle-ci, à son tour, restaurera la 
Russie. Une Allemagne forte reprendra sa place 
sur les marchés américains avec une vigueur plus 
grande que jamais, tandis que la Russie, après sa 
réorganisation, arrivera, par sa concurrence, à 
éloigner du marché européen les produits agricoles 
d'Amérique. 

L'Index de la « New-York Trust C° » estime que 
l'opinion la plus sage, et la plus répandue d’ail- 
leurs, est que si l'Europe est prospère, le monde 
entier en bénéficiera, et il cite à l'appui de sa ma- 
nière de voir l'opinion d’un membre éminent du 
Gouvernement américain, M. Hoover, qui s'est 
exprimé comme suit à ce sujet : 

« L'effet immédiat d’un règlement définitif pro- 
voquera une demande de nombreux produits amé- 
ricains de première nécessité, notamment de bétail. 
Un autre bon résultat sera la stabilisation des 
changes qui serait la conséquence du retrait des 
Etats-Unis d'un capital important qui s'y est réfu- 
gié pour y trouver plus de certitude. Il est bien 
malaisé de fixer une date pour l'avènement de tout 
cela, mais on s'y achemine... 

« En tout cas, le plan des experts doit améliorer 
les conditions en Europe. Reste la grave question 
des dettes interalliées elle suivra les arrange- 
ments prévus maintenant du problème également 
si difficile des réparations. » 


La dette publique au 30 juin 1924. — D'après 
les chiffres officiels et définitifs récemment publiés, 
le montant brut de la dette publique des Etats- 
Unis s'élevait, au 80 juin 1924, à 21.251.120.427 
dollars, et le montant net à 21.178.045.270 dollars, 
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s'établissant comme suit : | 
Dollars 


Coôonsolidés 20/0, dé 1980 RPM EN 599.724.050 
Emprunt 4 0/0 de LISE RIT... 118 .489.900 
Panama.2 0/0 1916-198B:%.2%..,..:..:.2 48.954 180 

Li. 18 070 JOLBSTONBE EME PL Pre re 25.947.400 

m0, 3 0/CHAET NUL SR AE One ut D'IER 49.800.000 
Obligat. de conversion 3 0/0 1946-1947..... 28.894.500 
Gertiticats de dette........ HAE TANT 807.513.500 
1er emprunt de la Liberté. ....... MER ER 1.951.524.750 
2e emprunt de la Hiberté..:....:.... RER 3-104.587.1950 
3° emprunt de là Liberté. .....:......41.., .2.997.199.950 
4° emprunt/de la HiDerté Ne MERE AE, 6.324.495 .550 


763.948.300 
413 .304,040 
11.893.760 
5.739 .809.400 
20.981.586 .430 
30.241.250 
239.292.747 


21.251.120.427 
73.075.157 


21.178.045 .270 


Au 30 juin 1923, de montant brut de la dette 
s’établissait à 22.849.687.758 dollars, et le montant 
net à 22.155.886.403 dollars. 


Les opérations du Stock-Exchange de New-York 
pendant les neuf premiers mois de 1924, — Les 
transactions effectuées au Stock-Exchange de 
New-York pendant lés neuf premiers mois de l’an- 
née courante font ressortir, en ce qui concerne la 
valeur nominale des obligations traitées, un 
accroissement sensible par rapport au montant 
correspondant de la même période de l’année pré- 
cédente. Le nombre des actions négociées a été lui- 
même un peu supérieur, avec 178.131.911 au lieu 
de 172.200.676. Quant aux opérations effectuées en 
obligations, elles ont porté sur ‘une valeur nomi- 
nale dé 2.733.755.880 dollars au lieu de 2.074.125.575 
dollars, suivant répartition ci-après obligations 
du Gouvernement, 706.023.480 dollars contre 574 


Oblig. du Trésor 4 1/4 0/0 1947-1952... 
Certificats d'épargne de guerre 4 0/0 et timbre 
Obligations d’épargnes postales 2 1/2 0/0.. 
Treasury Notes 5 1/2 à 5 8/4 0/0.....,..:. 
Total de la dette portant intérêt............ 
Dette ayant cessé de porter intérèt......,.. 
Dette ne portant pas intérêt.,....,........, 


millions 541.475 dollars ; obligations des Etats, des | 


municipalités et obligations étrangères, 364.124.500 
dollars contre 341.651.400 dollars ; obligations des 
chemins de fer et obligations diverses, 1.663.607.400 
dollars contre 1.157.932.700 dollars. 


CHINE 
La guerre civile. — Nous avons annoncé la se- 


maine dernière que les troupes du Tche-Kiang | 


avaient été finalement battues devant Shanghaï. 


Un télégramme de cette ville daté du 18 octobre | 


fait savoir que ces troupes ont déposé les armes, 


une somine de vingt dollars avant été versée à | 


chaque soldat, plus les frais de rapatriement dans 
ses foyers. Le général Sun Chuan Fang, com- 


mandant les troupes du Fokien, a occupé défini- 


tivément la ville de Shanghaï le 17 octobre, au 
nom du Gouvernement de Pékin. Celui-ci a été 
avisé en outre par le maréchal Ou-Péïi-Fou de ja 
reprise complète de Tchiumenkou par les forces 
gouvernementales, et de l'échec, après une bataille 
acharnée, des attaques du maréchal Chang-Tso- 
Lin contre Chan-Haï-Kwan. D'après les dernières 
nouvelles, les troupes mandchoues battraient en 
retraite, sous la poussée gouvernementale. è 


un corps de volontaires, constitué par les mar- 
chands de la ville, a été battu le 16 octobre, après 


de sanglants combats, par les forces de Sun Yat- 


Sen. A la faveur de ces troubles, des mercenaires 
ont envahi le quartier commerçant de Canton et 
l'ont mis à sac. De nombreux incendies ont été 
allumés, et des maisons de commerce et des ban- 


ques indigènes ont été détruites. On évalue à 1 mil- 
lion 250.000 livres sterling le montant des dom- 
mages. : 


Revue Commerciale 


Blé : La situalion; les cours. — Vins : Là situation; les cours. — 


Sucres: La production mondiale; la situation; les cours. — : 


Cafés : Les cours. — Textiles : La siluation; les cours.— Soies : 
La situation; les cours. — Métaux : Les cours: — Caout- 
choucs : Les cours. 


Blé. — Voici un communiqué officiel en date du 
20 octobre : : 
« La Commission consultative du prix des farine 
s'est réunie ce inatin, à l'Hôtel de Ville, devançcant 
ainsi de cinq jours, à la demande des meuniers, la. 
date normale de sa réunion, et cel4, en raison de 

l'augmentation des Cours du blé. 

« La Commission à constaté qué le prix de là fa- 
rine de panification, renduëé au fournil, ressort à 
145 fr. 59 le quintal, au liéu de 141 francs, prix actuel 
de la taxe. 

« Prenant ce chiffre pour base, le préfet de la Seine 
a décidé de taxer la farine à 146 francs le quintal, 
prix qui séra rendu applicable dans un délai de dix 
jours. 

« La taxe du prix du pain est de même relevée. 

« Le prix du pain est taxé à 1 fr. 35 le kilo à partir 
de jeudi matin. » 

À Paris, le marché du blé est animé, mais la ten- 
dance se calme, vers la fin. 

On cote”le courant à 119,25-119,50. 


Vins. — Rien à ajouter depuis huit jours à ce qu'on 
a dit précédemment des récoltes. 

A Béziers, on à noté pour les vins vieux de 8 à 10° 
de 64 à 85 fr., pour les nouveaux de 80 de 60 à 62 fr. 
d2 9° de 63 à 66 fr:, de 10° de 68 à 75 fr., de 119 de 
75 à 81 ‘fr. l’hecto, pour les rosés de 7 fr. à 7 fr 25 
le degré, pour les bläncs de 7 fr. 50 à 8 fr. le degré. 

Dans le Sud-Ouest, les excédents sont moins offerts 
que d'an dernier. On les traite dans le Tarn-et-Gä- 
ronne de 7 fr. à 7 fr. 50 le degré. 

Dans le Beaujolais, on paraît satisfait de la qualité: 


pa 


et de la quantité. On à payé les vins : à Villefran- 


“che 160 à 300 fr., à Odenas 300 à 350 fr.; à Juliénas, 


Morgon, Fleurie, Moulin-à-Vent, on fait 350 à 650 fr. 
la pièce de 215 litres. # 
En Champagne, les vendanges sont terminées et la 


quantité semble devoir atteindre celle d’une année ! 
moyenne. 4 
| A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les affaires sont très 


calmes. 
On cote l’hectolitre des vins rouges vieux du Midi 


100 fr. pour les 90 et 110 fr. pour les 10°, Les vins 


rouges nouveaux de 8° se traitent de 83 à 84 fr., ceux 
de 9° de 95 à 98 fr., les petits Bouschets de 8° à 100 
francs. Les offres en vins rouges et blancs du Centre 
sont très actives. 


Les prix des détaillants dans Paris sont de 1 fr. 10 


la bouteille de Saint-Galmier pour des vins de 8°, de 
1 fr. 20 pour des vins de 9, de 1 fr. 40 et 1 fr. 45 
pour ceux de 10°, et de 1 fr. 15 pour les vins blancs 


-de 80. 


Alcools. — Aïffaires\ plus importantes que pendant 
les semaines précédentes. Les neutres se traitent vers: 


| 600 fr. l’hecto 1000. ‘ 


À la Bourse de commerce on a coté : octobre 550 
francs, novembre 550 fr., décembre 560 fr. et les trois 


| premiers de 575 à 620 fr. les 100 degrés. Le Syndicat 
D'autre part, une révolte a éclaté à Canton, où ! 


des rectificateurs des alcools de bouche donne, pour 


les extra-nentres, de 600 à 625 fr. l'héctolitre égalé- | 


ment à 1000. Les prix des alcools de cidre varient 
entre 600 et 700 fr. selon choix et provenance. 

Cafés, — Marché actif et cours soutenus, sur avis 
de hausses constantes au Brésil. 

Au Havre, on côte (50 kilos) : octobre, 480,50 ; no- 


| vembre, 480. 


P 
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Sucres. — MM. Willett et Groy estiment ainsi la 
production de sucre dans le monde : 
1921-22 1922-28 


(En tonnes) 
Total du sucre de canne... 12.702.565 12.915.234 18.815.409 


Total du sucre de betterave 4.903.221 5.142.658 5.856.144 
Grand total canne et bette- 
CAVE Lu een Eu Ne etes 17.605.786 18.057.892 19.651.553 


Augmentation probable de 
la production mondiale... 


1923-24, 


842.794 459.106 1.598.661 


A Paris, on a coté : octobre, 193,50-194 ; novembre, 


194-194,50. 

Textiles. — Colon. — Le marché n'a pas persisté 
dans le mouvement de baisse qui s'était dessiné, la 
semaine dernière. Cependant, ce n’est pas la fermeté 


qui domine. ; 


En Amérique, la ternpérature continue d'être favo- 
rablé, Le temps est sec, beau et assez chaud. Ce sont 
des conditions parfaites pour hâter la terminaison de 
la cueillette et la mise au marché du coton. Le rap- 
port du « Chronicle » paru ce matin annonce qu’au 
Texas la récolte est presque terminée. 

On a noté, cette semaine, des ordres plus nombreux 
de l'industrie. Il faut reconnaître cependant que la 
politique employée actuellement par les consomma- 
teurs est plutôt celle d'achats au jour le jour, desti- 
née à couvrir les besoins immédiats... 

Au fur et à mesure que la croyance s'établit en un 
approvisionnement suffisant pour les besoins de la 
consommation, la réserve des acheteurs se fait immé- 
diatement sentir, dès qu'un mouvement de hausse se 
produit, 

Au Havre, le marché est assez agité sous l'influence 
de haussiers qui veulent relever les cours. 


Octobre est coté (50 kilos), autour de 570 ; novem- | 


bre, 572. 

Laines. — On lit dans le « Bulletin des Halles » :. 

« Les ventes de laines de Londres, qu’on suivait 
avec le plus vif intérêt pour juger de ‘eur orientation 
finale, se sont temminées de la facon la plus irrégu- 
lière, certains acheteurs se cabrant devant une hausse 
sans discontinuité et d’autres arrivant toujours pour 
maintenir le prix des lots que leurs besoins les for- 
caient d'acquérir. Et malgré tout, à travers ces tira- 
ges et ces hésitations, les derniers cours cotés n’en 
ont pas moins été plus élevés que ceux de l’ouver- 
ture des enchères. 

« La meilleure preuve que la baisse n'est pas près 
de se produire nous a été donnée immédiatement par 
une vente publique qui, à quelques jours de distance 
de la clôture de Londres, à eu lieu à Liverpool pour 
des laines en suint d'Egypte et des laines lavées de 
SYTIC: » É x : 

Au Havre, on a coté (100 kilos) 
cembre, 1.770. 


Soies. — C’est toujours, sur ce marché, le calme et 
même la somnolence. Transactions très peu nombreu- 
ses et sans importance. l 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : autres que Cévennes 2 ordre 11/23, 270 fr: 
Piémont et Messine extra 11/13, 295-305. Italie extra 
12/16, 285-295; 2e ordre 10/12, 280; Brousse 2e ordre 16/18, 
245 ; Syrie 1% ordre 9/11, 280. 

Organsins : France extra 22/24, 340. Piémont et Mes- 
sine extra 20/22, 350 : 2e ordre 19/21, 337,50. Italie extra 
24/26, 340 ; 1r ordre 18/20, 350. 

Trames : Italie extra 20/22, 340-350. 


Même note pour les marchés de Marseille et de 
Milan. 


À Shanghaï, on a fait : j 

Grèges Chine filatures : Nine, bees 1er et 2e fil 13/15 
(flottant), 285 fr. Arch of Triurnph extra et I 13/15 (dis- 
ponible), 282,50. Colossus er et 2 fil 11/13 (à livrer), 
280. Progress extra et I 15/17 (disponible), 275. Trea- 


: octobre, 1.780 ; dé- 


frée : 


y ton 2e fil 13/15 (flottant), 270. Sun fish 1er et 2e fil 13/15 


(flottant), 270. 
Au marché de létoffe, on note une reprise sur les 
beaux articles en nouveautés et ameublements. 


Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 

heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 

Cuivre...  62.16/ 3 c/ 62.18/ 9 68.167 3 ce] 623 187 9 
Htain...,. 253.12/ 6 c/ 244.177 6 255. 2{ 6 c/-247.11/ 8 

100D 6: 2017 0 LORS MT 05 2" €) 82421870 
ZinC::1,, 893107 11767: 385 -01180,133:12/ 6 0c/ 88, 31 9 
Aïrgent.. 39. 7/16 c/ 35. 9/16 9), 5/16 c/ 85. 1/2 
CF PET EIRE de 1j. af 9202) 

Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo nét, paiement comptant, 
sans, escompte, marchandise qualité « Standard » en- 
trepôt Paris : 4 

Crêpe first latex non fuiné ou feuille fumée gau- 
courant, 13,75 A.-14.15: V.: mov., 13:85 A.-1425 V,; 
déc., 14.20 A.-1425 V.; 3 de janv., 1430. 


PETITES NOUVELLES 


vx Office  Nationat du Commerce Extérieur. — 


M. Gradserre, attaché commercial de France en Fin- 


lande, recevra à l'Office National du Commerce .Exté- 
rieur, 22, avenue Victor-Emmanueæl-IIT, Paris (8e), les 
personnes désireuses d'obtenir des renseignements 
sur le pays de sa résidence lés lundi 27 et mardi 
28 octobre, de 14 h. 30 à 18 heures. 


ann Société du charbonnage Héraclée, — Notre con- 
frère l’Illustration économique ét financière, 33, rue Ge 
la Victoire à Paris, vient de décider de constituer un 
groupement des obligataires de la Société du char- 
bonnage Héraclée, qui comprendra à la fois les por- 
teurs d'obligations 41/2 % à revenu variable. Le 
revenu de ces différents titres étant stipulé payable 
en or, notre confrère à estimé qu'il y avait lieu de 
prendre en mains les intérêts des porteurs, car jus- 
qu'ici la Société n'a pas observé cette stipulation. 


mn Chemins de fer du Sud de la France. — L'as- 
semiblée générale ordinaire de la Compagnie Fran- 
caise des Chemins de fer du Sud de la France, qui 
avait été fixée au 30 août dernier, est remise au 
10 novembre prochain. 


wa Ecole supérieure d'Enseignement financier. — 
Les cours de l'Ecole supérieure d'Enseignement finan- 
cier, 6, rue Chauchat, qui réunissent chaque année 
cinq cents auditeurs, vont reprendre cette année le 
lundi 3 novembre. = 

L'Ecole présidée par M. Raphaël Georges Lévy, sub- 
ventionnée rar l'Etat, la Ville de Paris, la Banque 
de France, le Crédit Foncier, la Compagnie des Agents 
de change, etc., est ouverte aux employés de banque 
qui désirent compléter leur formation professionnmelie 
en vue des emplois auxquels ils peuvent être appelés. 

Les cours ont lieu, les lundis, mardis, jeudis, ven- 
dredis, de 20 h. 30 à 21 h. 30. Le cours de banque, 
professé ar M. Vibien, directeur de la Banque d& 
l'Union’ Parisienne, commencera le vendredi 7 no- 
vembre ; le Cours de comptabilité bancaire, professé 
par M. Charlot, le mardi 6 janvier ; le cours de légis- 
lation, professé par M. Percerou, le vendredi 6 mars ; 
le cours d'économie politique, professé par .M. Ger- 
main Martin, aura lieu les mardis et jeudis à frartir 
du # novembre, et le cours d'opérations financières, 
professé par MM. Barriol et Brochu, commencera ie 
jeudi 8 janvier. Des exercices pratiques de mathéma- 
tiques financières feront l’objet d’une séance spéciale 
le lundi’à partir du 10 novembre. 

Les inscriptions peuvent être prises 6, rue Chauchat, 
du 23 octobre au 8 novembre, de 18 heures à 19 heures. 

La séance publique d'ouverture, présidée par M. Ra- 
phaël Georges Lévy, aura lieu au siège de l'Ecole, 
6, rue Chauchat, le lundi 3 novembre 1924, à 20 h. 30. 
M. Percerou, Erofesseur à la Faculté de Droit de 
Paris, fera la lecon d'ouverture. 
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Paris, le 23 octobre 1924. 

Profondément impressionné par les bruits Er \Si- 
ron tendancieux du moins encore prématurés — 
de futurs emprunts et d'innombrables nouveaux 
projets d'impôts, accompagnes d'importantes réali- 
sations de rentes françaises, le Marché s'est assez 
sérieusement ressenti de ces moins bonnes dispo- 
sitions, mais, peu à peu, toutefois, comme de 
grands enfants qu'ils sont, les gens de Bourse, 
voyant que de danger n'était pas immédiat, ont re- 
pris confiance ; de telle sorte qu’en fin de compte, 
les cours se sont légèrement relevés. Mais il est évi- 
dent, cependant, que si l’on travaille cela tient sur- 
tout aux besoins impérieux qu'ont les professionnels 
de faire à tout prix des affaires. La clientèle n°7 est 
pour rien. Mais à la Bourse « la Contagion » est 
toujours un des facteurs ‘de la hausse et, à 
force de voir monter les cours sans y avoir par- 
ticipé, il se peut que lés Capitalistes, regrettant de 
ne pas avoir suivi de mouvement plus tôt, se déci- 
dent enfin « à entrer dans la danse » et provoquent 
de ce fait une nouvelle reprise qui, en facilitant la 
liquidation d'Octobre, assurerait pour Novembre 
un sérieux mouvement d'affaires. 

C'est ce que, pour le moment, on peut espérer de 
plus heureux ! — G. P. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Le ministre des Finances, justement 
ému par le recul de nos rentes, vient de faire savoir 
qu’il avait l'intention de déposer un projet de loi ren- 
dant obligatoire le remploi en rentes françaises «es 
fonds affectés par les sociétés anonymes à la dotation 
de la réserve légale. Bien que la réalisation de ce 


projet ne puisse être effectuée avant longtemps eu- 


core, nos différents emprunts n’en ont fF'as moins 1°C- 
sagné un terrain appréciable. 

L'annonce d'une expédition de la flotte russe dans 
les eaux chinoises ayant causé une certaine inquié- 
tude, les fonds russes ont été offerts à des cours que 
nous n'avions pas vus depuis plusieurs années. Jes 
fonds ottomans sont quelconques. 

Banques, — Tout ce groupe manque de résistance et 
les cours antérieurs ne sont souvent que difficilement 
maintenus. 

Les banques d'émission sont plus calmes et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit et de nos 
banques d'affaires se sont effritées. 

L'action du Crédit Foncier 
à 1.490. 

Aux cours actuels, les Obligations foncières et com- 
munales retiennent l'attention de l'épargne. Les r'or- 
teurs dont le revenu global net ne dépasse pas 6.090 
francs peuvent obtenir la restitution de 50 % de la taxe 
sur le revenu retenue sur les obligations nominatives 
du Crédit Foncier. 

Transports. — Les actions de nos chemins de fer 
ont encore accentué leur faiblesse. On dit que l'aug- 
mentation du traitement des fonctionnaires ne peut 
manquer d’avoir une lourde rérercussion sur les frais 
d'exploitation. à 


[2 

Les valeurs de navigation sont de nouveau hési- 
tantes. : 

Valeurs diverses. — Ce compartiment est totalement 


dépourvu de régularité. Il est indéniable que les ache- 
teurs se tiennent sur une grande réserve, d'autant 
plus que les changes sont loin de favoriser l'ambiance. 

Les minières étrangères sont, à peu prés, les seules 
à faire preuve d'une bonne résistance. Les charbon- 
nages ont abandonné la plus grande partie de leurs 
progrès sur des réalisations. Les sucrières varient 
dans un sens ou dans l’autre, suivant les séances. 
Phosphates calmes, Rappelons que l'émission des Dis- 
lilleries de l’Indochine, exclusivement réservée aux 
anciens actionnaires, doit être close à la fin du mois. 


MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères se sont sensiblement redressées én 
fin de période. Les plus favorisées sont la Royal Dut:h 
et la Shell ; mais il faut bien reconnaître que la Mexi- 
can Eagle, les roumaines et les galiciennes ont été 
bien impressionnées. 

Les caoutchoutières s'améliorent aussi en clôture. 

Enfin, signalons une légère reprise des valeurs indus- 
trielles russes après l'effondrement des séances anté- 


rieures, 


Mines d'or et diamantifères soutenues, sans plus. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 23 octobre 1924 


conserve sa fermeté 


PARQUET Nord ARR ES 1050 . 
DATANT EME AU NS AE 91:20 l'Orléans mate 820 . 
3 0/0 amortissable.. 62" :.. l'Ouest, LA RER 
3 1/2 0/0 amortis... 76 55 | Métropolitain....... 905 . 
B'0/ 0 Ferme ete Le 63 0 | Nord-Sud...... SE A OO 
HSOPO TOITS PERS. 53 25 | Ce Paris. de Distrib.. 1020-.. 
4 0/0 1918.......... 52 50 | Thomson-Houston.. 995 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 71 80 | Penarroya.......... 1600 .. 
6 0/0#hibr here. 71 35 | Messag. Mart. ord. 182 
Bons Trésor 6 9% 1922 487 50 — — : prio. - 166 … 
—  — 1923 486 50 | Omnibus........ LOUE 
—  — Sept. 1923 486 75 | Transatlantique ord. 161 .. 
Crédit National 1919 397. — —  prio. 198 
_ — 1920 400 .. | Voitures à Paris.... 950 .. 
— — 1921 476 .. | Raff. Say ord....... 2015 . 
— — 1922 451 75 | Obl. Est anc. ...... 213 
a _—_ 1922 496 25 | Obl. P.L.M.fus.anc. 250. 
— — 1923 422. — Midi anc. ....… 261 75 
_ — Juin 23 4217. — Nord anc...... 216 .. 
— «= Janv.24 436 . — Orléans anc... 267... 
Eglises dévast. 60/0 380 — Ouest anc..... 10 75 
Grosse Métall. 6 0/0 382 .. | Japon 5 0/0 1907... 258 .. 
_ —  nouv. 988 . — 40/0or 1910. 199 50 
Cail-Fives-L.-Th.69% 387 Russe 8 0/0 1891-94. 13 25 
Obl. Houillères 6 °/. 385 . —, 50/0 1906... 2225 
— — 1922 395 ŒUTCUNIRÉ. Lau 54 50 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 385 Banque Ottomane.. 87% .. 
— — 1922 383 Rio-Tinto ts t1e. 0 8010 
Industr. Alsac.6 0/0 384 AZzote..,:..#.04 00 829. 
— — 1922 390 Sucreries d'Egypte.. 1015 .. 
Métall. sinist. 6 0/0. 385 Aciéries de France.. 420 
Usines sinist. 6% % 412 Decauville........ SUR VON 
Ob1. Ville 1871...... 820 .. | Fives-Lille ...... 242000 
1 — 1898...... 218 25 | Montbard-Aulnoye.. 215 
—  — 1905...... 221,4: | Creusot Use 1245 
—  — 1921...... 428 .. | Soie artificielle... 6210 . 
— Foncières 1879, . 440 . —\ d'Izieux 24250, 
. — re ï 243 Usines du Rhône... 935 
— Commun. ER 
DS to bee MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. ‘7780 Ba ROUE PANIERS 2445 - 
— de l'Algérie... 5390 Balia Karaïdin ..... 2280: 
— Nat.de Crédit. 760 Financ. des caoutch. 167 .. 
— ParisetP.-Bas 1492 Cape Copper ....... 2110 
— ‘Union Paris... 1012 .. | De Beers ord....... 1001 .. 
Comp. Algérienne... 1200 .. | Lianosoff........... 18810: 
Compt. d'Escompte. 9% Malaccater es ne 169 50 
Crédit Foncier...... 1490 MaHzoeranee : 3 PA OD 
— Industriellib. 1010 Mexican Kagle...... 99 75 
1: — Lyonnaïis.... 1585 .. | Modderfontein B.... 121 50 
— Mobilier... bl2 relRandiMines:s. tie 250 . 
Société Générale...,. 780 .. | Tharsis .... ......, 339 
SUCRE RS 8025 Utah Copper... 1569 
St ME ARE 739 NerTUNCk.. :: .. MINS RRS 
PeL-M,54:55000 940 Royal Dutch .,.4 25050 .…. 
MAidis pe aes ee 745 .. | Shell Transport... 358 - 
Marché de Londres (dermers cours). — Consolidés, 


57 3/8; Emprunt 5 04 102 8/4 ; Emprunt français 8 0/0, 
151/2; Utah, 16 ./..: Rand Mines, 58 11/2 ; De Beers, 
11 8/4; Rio Tinto, 84 5/8 %4Royal Dutch, 297% MSthell 
Transport, 3 27/32. 

Marché de New-York {derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 105 5/8 ; Calumet, 14 7/8; Canadian Paciñc. 148 1/4, 
Louisville Nash, 97 1/2; Southern Pacific, 98 3/4; Uni- 
ted Steel com., 107 3/8: Royal Dutch, 43 8/8; Shell Trans- 
port, 36 3/8; Argent (américain) 70 8/4. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 
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; ss ll: 2% 2 | © 5 © = 
Et FUN À IT TN ne ni em Eu «© + e D m3 il dé = 
Encaisse Bo || PRINCE. cuArrrees || © DATES a AE 25 a FÉE 3 3 
métallique | £È || Set st o.lur or | Ar- | ES [STE ’58|$Éslns 
SS |H2S ll 1021258846 gent | ©° loss “la. à Ey 
DATES 52 [Ses |8sé|202lss £ LES JA 
Ar- | £s |S82|560le82|S% à 
Or | gent || 5% Sealr$e AE os SUËÈDE — Banque Royale 
RER Re une ER mn NE EE 19 480) juillet. 0: 146 8 || 320 11109 | 238 | 11 [15 
4924 31 juillet....| 149 9 || 722 |[248 | 485 | 44 || 5 & 
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à : É [TE 
1944 18 jale RE 108) 640] 5.00 Lotsp it) es [5.11 19247 90 sépiembrel” 845 |. 8, |L 70 469 F-48186 ILES 74 
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$924% "0 octobre....| 1.077| 22 2.061 Al 621 362 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1998. 
192% 13 octobre....| 1.071| 22 || 2.038 38 | 399 |. 335 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 


‘à i L à juillet 1914, 104.187 fr.50. 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 jui ; 87 fr. 50 


291% 31 juillet.....| 1.1051 89 || 1.730|| 2451 586 | 1151] 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
‘924 LAON A EE 889| 86 1|13.196112.13113.310 |1.800 5% Unité 16 juill 4 oct.| 8 oct. | 15 oct. ,22 oct.,29 oct. 
1924 10 septembre.|  S80| 86 |13.181/11.915|3 257 |1.707 || 5% | : Dies) 1914 | 1924 | 1924 1924 | 1924 | 1924 
192%, 20, septembre.|, 8901 ,85. 113,149111.01818.268 (LT | 8% \| Londres... (100 liv.| 29.72 [333 84 | 339 17 | 341 49 |340 40 |340 78 
NORVÈGE ns Banque de Norvège NEA SS » for 99.56 1363 75 FA 5 ee 70 [367 67 [368 25 
el ; J : rgentine.. » 8. » » » } » » » » » 
RE “ juillet.....| 61, 2 || 173 20 | 109 | 6 || 5 Rebrotes » PL o0.50 | o1 275 91 64 | 92 os 91 vo | 1 5 
1024 31 Dill tre HE 5 pe +6 dt su 7 Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » | » » 
9024 30 Ju Phones | 206 1à 546 112 154 55 7 Bulgarie..,| » leval » » » » » » » » » » | » » 
1 Î août “ss. 206 13 546 187 446 35 ÿ Canada EME 44 » dol. 99.56 » 1» » » » } » » » }» 

£ FD GO DER 1° r lorg or lor( 
PORTUGAL — Banque de Portugal Espagne ...| » pes. 96.55 1252 629 256 125] 257 75 256 25 256 50 
‘ 4914 2 juil 4 ee Finlande...| » mar| » » | 48 » 48 25 » :» | 48 25 | ».» 
1 2 juillet.....| 44 52 457 26 | 122 9 5% | Grèce......| » drac| » » | » » » EE 7 INR 
192% 3 septembre.| 48 | 20 ||9.322 || 183 | 926 | 81 || 9 Hollande ..| » flor.| 99.641350 06 | 858 43 | 860 80 [360 44 1360 56 
4924 10 septembre.| 48 20 || 9.416 || 223 |1.013 | 152 9 Hongrie. . EG Le LA Et D » » »y »| 003! » » 
1924 17 septembre.| 48 | 20 || 9.328 || 196 [1.003 | 78 [| -9 lialie ..... |» lirel 99.62 | 82 675] 8310 | 83 70 | 82 95 | 82 525 
Rss ; Prague.....| » cou'| 99.22 | 53 62 | 54 48 | 54 29 | 54 24 | 54° 29 
AO Banque Nationalé Roumantes | let ls» | 9 625] - 10 45 | 1010 30 | 10 825] 10 70 
1914 18 juillet ....|, 154 1 414 14 267] 47 5% Yougo-Slav| » din] » » | 26 70 26 25 » »} » » |» » 
1924 530 août. ...., 563 3 18.682 203| 6.513! 462 6 Suêde...... » cou’! 99.46 [361 82 | 367 38 | 366 66 |366 12 [366 39 
1924 G septembre.| .563 | 3 ||18.757 48 |. 6.392), 428 6 Norvège....| » cou'| 99.46 |192 60 | ‘198 36 | 196 20 [197 46 [197 23 
1924 13 septembre.| 563 3 |118.842 |]  96| 6.499] 480 6, | Danemark..| » cou'l 99.46 |236 16 | 241 29 p »| » » |236 16 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites | Suisse ..... » {r..[100.05 |359 50 | 366 87 | 367 75 |366 875/867 » 


au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » cow 99.22 | 0 03 0 03 0031 0031 0 0 
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Dans notre précédente chronique, nous avions si- 
gnalé la tendance très indécise des changes: Ceux- 
ci, sans doute, avaient semblé faire preuve d'une 
certaine stabilité, mais les multiples fluctuations 
qu'ils avaient subies dénotaient un sentiment d’'in- 
certitude. La physionomie du marché des changes 
ne s'est pas modifiée cette semaine, Les devises 
étrangères ont continué à avoir une tenue irrégu- 
lière ; toutefois, les variations de cours ont été 
moins nombreuses et plus réduites que pendant le 
précédente huitaine. La livre sterling, qui avait pré- 
cédemment clôturé à 85,855, en tendance faible, s'est 
raffermie les jours suivants. Pendant la séance offfi- 
cielle du jeudi ?8 octobre, elle s’est inscrite au cours 
moyen à 86,03 Le lendemain, vendredi 24, elle à 
accentué sa reprise à 86,17. Elle s’est maïntenue à 
ce taux durant la matinée du samedi, mais une 
légère augmentation du volume des demandes l’a 
fait hausser de nouveau à 86,42 le lundi 27 octobre. 
Le point extrême du mouvement de baïsse du 
franc a, d’ailleurs, été atteint au cours de cette der-- 
nière journée. Le lendemain et le surlendemain, la 
devise anglaise a recommencé à fléchir, se négo- 
ciant, le mardi 28, aux environs de 86,20 et, le mer- 
credi 29, à des taux voisins de 86 francs. Son flé- 
chissement à été particulièrement marqué pendant 
la séance officielle de clôture, durant laquelle elle 
a rétrogradé de 86,02 à 85,83. Dans la soirée, elle 
s'est négociée entre 85,80 et 85,85. 

D'une semaine à l’autre, la valeur du franc n’a 
donc pas sensiblement varié. La livre sterling se 
retrouve, en effet, à des taux légèrement inférieurs 
à 86 francs. Ce maintien de notre monnaie est très 
satisfaisant au point de vue économique, Seulement, 
la stabilité actuelle est, en un certain sens, artifi- 
cielle, Elle est due à la réserve que manifeste la 
clientèle cambiste. Nous en avons exposé, la se- 
maine dernière, les raisons. Nous sommes à la 
veille de l’émission d’un emprunt intérieur qui peut 


rendre à notre Trésorerie l’aisance indispensable. 


En outre, des négociations sont en cours avec J. 
Pierpont Morgan and C°, au sujet d'une opération 
de crédit à effectuer sur le marché, américain pour 
le compte du Gouvernement français. Si les pour: 
parlers pouvaient aboutir bieñtôt à la conclusion 
d’un accord, la tenue du franc s’en trouverait amé- 
liorée, d’abord par les dollars qui seraient mis à 
notre disposition, et, ensuite, par les disponibilités 
en francs que pourrait se procurer le Trésor. 

Toutefois, si nous voulons que cette opération 
extérieure soit vraiment fructueuse, il faut absolu- 
ment que la valeur du franc ne fléchisse plus et, 
qu'au contraire, elle s'améliore progressivement. 
Ce résultat pourra être obtenu si, d'une part, la 
politique financière est conduite, désormais, . avec 
la plus grande rigueur, et si, d'autre part, le mi- 
nistre des Finances se préoccupe d'amortir chaque 
année la dette de l'Etat envers la Banque de France. 
M. Clémentel a annoncé son intention de prélever, 
sur les ressources de l'emprunt projeté, une somme 
suffisante pour effectuer le remboursement annuel 
prévu par la convention du 29 décembre 1920. En 
agissant ainsi, il consolidera l'amélioration de 
notre monnaie et il contribuera, par le moyen Le 
plus efficace, à la restauration de notre crédit. 

Le dollar à suivi à peu près exactement les fluc- 
tuations de la devise anglaise, passant de 19,055 à 
19,085. A New-York, le change britannique s’est 
maintenu, au cours de la dernière huitaine, aux 
environs de doll. 4,50. Il faut observer que l’appré- 
ciation dont il a récemment bénéficié est d'autant 
plus remarquable que la Grande-Bretagne traverse 
actuellement une période de grosses importations. 
Le mouvement saisonnier de son commerce exté- 
rieur est assez comparable à celui de la France. 
L'automne constitue sa période critique. 

Les autres devises ont également clôturé à des 
cours très voisins de ceux de la semaine précédente. 
La peseia espagnole à varié de 256,25 à’ 256,50, le 


franc suisse de 366,875 à 367, le florin RE de 
750,875 à 751,125, pendant que la lira italienneFflé- 
chissait de 82,95 à 82,525 et le Leu roumain de 10,825 
à 10,70, Les monnaïes scandinaves ont été calmes. 
Signalons que la Suède vient d'obtenir, par l’inter- 


médiaire de la National City Bank, un prêt de doll. 


3 millions et le Danemark, la prorogation d'un æeré- 
dit de doll. 10 millions. Ces deux opérations ont 
pour objet d'assurer la stabilisation des devises 
suedoise et danoise. SE 8 
Gours des Changes de New-York sur : q 
16 30 7 14 21 28 
Päir ljuillet | sept. |” oci. oct. oct. oct. 
1914 | 1924 | 41924 | 1924 | 1994 | 49924 


| | _—— | —— | _—————— | —————— 


Paris. ...-14109180.|7:19 35} 45:80 5 922 5 24 5 22 SEP 
Londres ..| 4 86$| 4 813] -4.454| 4 451! 4 4914 49 5/8] | 4 497 


Berlin ,...| 93 82 123 76 » » » » > 

Amsterd..| 40 195 » 38 62 | 38 86 | 39 16 | 39 36 | 39 20 
flahie,...:1019 20 » 4 38 4 35 4 36 4 34 4 32 
Suède ....| 26 80 » 26.62 | 26 62 | 26 63 | 26 63 12662 
Norvège ..| 26 80 » 14:20 | 14,38 | 14 25 | : 14.33 | 1427 
Danemark.| 26 80 » 17 35 17 50 11 40 F 1746 17 23 
Prague ...| 20 26 DORE 2 99 2 98 à 98 2 98 2 98 
Espagne ..| 19 29 » 15 37 13 32 13 46 13 44 13 44 
Suisse . | 19729 39 07 19 13 19 21 TOP 1924 


» 
3 0/0 (2 1/2 %12 172 wl2 172 G 2 % 
Changes à Londres 


Pair 16 juill,30sept | 7 oct.114 oct.121 ôct.|28 oct. 
LA | aÿ14 10994 | 1994 | 1994 | 1924 | 4924 
PariRi er tue 25.224! 25.181] 84 70 | 85 075| 5 575| 86 175] 86 175 
New-Vork....| 4.808] 4.879] 4 A4] 4 454 /4 49 4/4 49,44 DO 
Belgique.....| 25.22 | _» »| 92 50 | 92 826|.:93 275] 98 60] 935 
Espagne .....) 25.22 | 25.90 | 33 35 | 33 47 |'33 425] 38 45/3592 
Hollande ...,| 12.109! 12.195 11 534/ 14 483| 11 46 | 14 5 11 4 
Italie... ....,| 25,922 | 25.268/101 8741102 3231102 81 |103 1721404 80 
Portugal....,| 53.98 | 46,19. 1 #74 4 7/8 | 2 2 1710] 2 1/8 
Prague... .| 24.02 » [149 1,4)1149 5/8| 151 » [451 1/4/150 3/4 
Grèce. .…....| 25,22 » ‘|256 y» 1255 1/2F 258 >» 1259 = »1260 172 
Roumanie ...| 25.22 »  |S70 » [833 3/4] 830 » [800 » |812 1/2 
Yougo-Slavie | 25.22 » 322 1/2[310 1721317 4/21309 1721340 » 


Gallmoney » 


Bulgarie... ,| 25.22 | »s |616 1/2/610 » [67 1/2/619 1721618 472. 


Turquie......|110 » » |832 1/2/832 17/2/8429 1/21837 1/21840 +” 
Finlande ....| 25.22 » 1178 » [177 5/81/1978 3/4/198 1721179 1/4 
Suède ,:....:1 18,15 À 18,26 | 16 95 | 1675:}.46:90 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 225] 31 015] 31 635| 31 44 | 3165 
Danemark ...| 18.15 | 18.264| 25 59 | 25 515] 25 74 26 2925/2626 
Suisse .......1 25.22 | 25.18 | 23 8 93 4451 28 385| 28 48 
Allemagne 1£ — au pair, 20.48 marks, le 28 octobre 
18.850 milliards de marks. 7 ï) 
Autriche 1+€ — au pair, 24.02 couronnes, le 28 oc- 
tobre 1924, 319.500 couronnes. 
Hongrie d£— au pair, 24.02 couronnes, le 28 oc- 
tobre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 


Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 7 14 21 2m 
juillet | octobre | octobre oct. oct. 
4914 1924 . 1924 1924 1924 
Valeurs à vue EEE 


ne 


Alexandrie.......es 97 21/39] 97 15/39] 97 15/32| 97 15/32] 97 15/82. 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 G 5/16 5 29/32] 5 31/32} 6 1/82 
Valparaiso.....,...| 24 71 | 40 30 39 90 39 70 39 50 
Câble transfert 
Montréal......... | 0»: 446.» 1449 & 4 49 3/8{4.50, 4/2 
Bombay... ... 11.3 1/8211.69/6411,5:31/82/1.6 ! 171646410862 
Calcutta ..........11.8 31/8211.6 9/6411.5 31/32/1.6 1/16/1.6 4782 
Hong-Kong.…..2....1.10 5/16.2.5 13/3212.5 3,32 [2.5 5/16 2.5 4/16. 
Shanghaï :.....0e:12.9 9/4 [3.5 13/1613.5 8/8 [3.5 7/4618.4 1116 
Buenos-Ayres......| 47 11/16] 46 1/16! 44 1,2 44 8/8 | 44 5/8 
Montévidéo ....…...| 51 3/82] 48 1/4 | 47,» 17 3/4 | 48 
Singapour ...c.,0: 12.3 19/162,4 1/8 [2.4 1/8 (2.4 4/8 (9 24/8 
Yokohama... 12.0 3/8 11.9 1/8 11.8 11/1611.8 1/2 4 8 11/16 
Manille 20e MEN »U nm 1229 11/8112.913/16/2.2 19/1002 2 
Mexico. sien De Del APE MOOD TAG. : » 26 405 26 ,» 
Limal(d) ee ie A ME NA OS + 8 +8 1/2 |+ 8 3/4: 


3 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—)} de. 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. l 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


16 23 30 Fi 14 21 \ 728 
sept. | sept. | sept. oct. oct. | oct. OC. 
1924 1924 1924 | 1924 1924 | 1924 1924 
- — ® 


Covrs de l'or. | 92 1/8! 929 [92 10 l92.11 | 923 | 92 4 | 9904 
Cours del’arg. [34 45 [35 1/16135 3/16,35 4 |35 7/16135 7/16 84 & 
Es.hors banq. 13 25/3213 23/32) 3 5/8 13 98/3213 93/3218 25/3213 03/32 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 28 octobre 1924 repré: 
sentent 12.763 fr. 60 par kilogr. fin d'or et 492 fr. 72 par 
kilogramme fin d'agent. : $ Ni 


16 864] 18 934 


142 au pair, 95.29 zloty, le 28 octobre En 
1924, 23.40 zloty. 


” 


(1704) L'ÉCONOMISTE ÆUROPÉEN 


\ 


279 


QUESTIONS DU JOUR 


Ne laissons pas ébranler le Crédit public 
de la France 


La faiblesse dont continue à témoigner notre 
ruarché des rentes nous oblige à renouveler l'appel 
que nous adressions la semaine dernière au Gou- 
vernement et au Parlement : il est grand temps 
que l'on renonce à la pratique journalière de com- 
muniqués imiprécis, d'avis officieux suivis de dé- 
mentis, de renseignements vagues sur des projets 
inal définis encore ou Simplement en cours de ges- 
tation ; l'opinion publique, soumise à un régime 
déplorable de douche écossaise, s'énerve visible- 


ment, prend peur, et se détourne de nos fonds 
d'Etat : si l’on n'enraye pas au plus tôt un tel mou- 


vément, nous connaîtrons avant qu'il soit longtemps 
de nouvel'es difficultés, extrêmement graves. 

I1 faut que chacun se pénètre bien de cette vérité 
essentielle qu'à l'heure actuelle nulle consolidation 
financière, nul assainissement monétaire.et nulle 
stabilité budgétaire ne seront obtenus sans le. con- 
cours actif de l'épargne nationale, c'est-à-dire — on 
l'oublie trop aisément —'de la presque totalité de 
nos compatriotes. Celle-ci s’intéressera sûrement 
encore aux opérations de large envergure qui de- 
vront être entreprises, si elle garde l'impression 
que nos deniers publics sont administrés sagement, 


avec méthode et selon des directives nettement dé- 


terminées, et si on ne l’effarouche pas par des me- 
naces plus ou moins déguisées d’'inquisitions vexa- 
toires, de persécutions. 

Un programme clair, détaillé et étendu sur une 
période a$sez longue doit être sans retard soumis 
au pays ; il convient qu'il envisage simultanément : 
19 la réalisation immédiate et le maintien définitif 
d’un équilibre réel entre tous nos revenus et toutes 
nos charges budgétaires ; 2° la réduction des enga- 
gements de PEtat envers la Banque de France, afin 
de rendre à la circulation commerciale les billets 
itmmobilisés par la Trésorerie et d'améliorer ainsi, 
peu à peu, les conditions du crédit privé en même 
temps que la valeur de notre franc ; 3° la prépara- 
tion d'une série d'emprunts tendant à éteindre une 
dette flottante dont l'existence constitue un péril 
permanent ; 4 plus tard, l'abaissement du loyer de 
l'argent, prélude nécessaire à des conversions dont 
il ne saurait être question pour le moment. 

L'extraordinaire vitalité de la France, le prodi- 
gieux redressement économique qu'elle a accompli 
en quelques années dans les circonstances les plus 
défavorables, l’immensité de ses ressources et les 
qualités incomparables de ses enfants nous autori- 
-Sent à affirmer qu'il est parfaitement possible d’ar- 
rêter un semblable programme et de l’exécuter. 

Mais’ on rendrait sa réalisation particulièrement 
malaisée isi l'on ne prenait pas soin d'assurer une 
union intime et une étroite collaboration de toutes 
les forces’ de la nation : le capital, quoi que préten- 
dént des doctrinaires illuminés, en est une de pre- 


mier plan, et ce serait folie que de vouloir se priver, 


de son appui précieux. 

On l’a incité malheureusement, depuis plusieurs 
semaines, à Se tenir sur une réserve inquiète... et 
inquiétante pour nos finances publiques et notre 
économie générale: Il importe que les débats qui 
vont s'ouvrir après la Toussaint à la Chambre des 


députés dissipent ces malentendus dont tous pâti-. 


raient. (C’est en démontrant aux capitalistes fran- 
cais qu'ils peuvent toujours sans danger placer 
leurs disponibilités en rentes et obligations fran- 
çaises que l’on arrêtera l'évasion dangereuse 
actuellement constatée : si on ne les tranquillise 
pas, rien n’empêchera les sorties de fonds qui se 
précipitent en ce moment |! 
R: T: 


La Situation économique et financière 
du Portugal | 
(Suite) (1) 


Industrie. — Le Portugal possède d'importantes 
ressources minérales, mais l'industrie extractive 
ne se développe que fort lentement. 

On trouve dans le nord quelques mines d’an- 
thracite, mais le charbon en général est peu abon- 
dant ; la production annuelle oscille autour de 
150.000 tonnes, y compris celle du lignite. 

Le fer est commun, mais il n'est guère extrait 
annuellement qu'une dizaine de milliers de ton- 
nes de minerai, quantité qui s'est élevée parfois 
jusqu'à 15.000 tonnes. L'exploitation des pyrites 
de fer est beaucoup plus importante, avec une 
production annuelle supérieure à 250.000 tonnes. 

Aveiro est l'un des principaux centres d’extrac- 
tion du plomb, dont il est fourni chaque année 
plusieurs centaines de tonnes. On trouve du cuivre 
dans l’Alemtejo la production, d’ailleurs très 
variable, est expédiée sur l'Angleterre. Les mines 
portugaises donnent également plusieurs centai- 
nes de tonnes d’'étain, ainsi que de l’antimoine, 
du manganèse, et une faible quantité d'or. L’ex- 
ploitation du tungstène, dont la production sem- 
ble devoir atteindre bientôt un millier de tonnes, 
s’est développée beaucoup pendant les dernières 
années. Il convient d'ajouter à cette production 
minérale plusieurs centaines de milliers de tonnes 
de sel, et plusieurs dizaines de milliers de tonnes 
de soufre. 

Le tableau suivant résume la production mi- 
nière portugaise pour quelques années récentes : 


La production minière portugaise pendant 
les dernières années 


1919 1920 1921 1923 
(Tonnés) 

Anthracite 934. 130.000 145.000 182.000 143.000 
LiGites AM AM Tes 16.000 25.000 20.000 15.009 
Perse de VEN ES 9.000 » 10.000 15.000 
Manganèse .,,...... 193 925 588 188 
CHNLO ae nt 45.290 2:280 * 153,29 25.340 
IDC STI AA NET rEe » » » 1.200 
ÉD SALE NE » 120 340 560 » 

Tungsiènes 0, 611 » 269 572 


En somme, bien que les gîtes métalliques, déjà 
connus des Romains, Soient assez abondants au 
Portugal, l'extraction n’en est encore qu'ébauchée. 
Les carrières elles-mêmes sont à peine exploitées. 
On y trouve cependant en grandes quantités du 
marbre, du granit, du gypse, et de l’ardoise, dont 
une partie de la production, obtenue dans le voi- 
sinage de Porto, est exportée en Angleterre, On 
rencontre également l'argile. 

# 
% % . 

La, faiblesse des ressources du Portugal en com- 
bustible minéral constitue un premier obstacle sé- 
rieux au développement industriel ; il en est un 
autre qui doit être cherché dans la prépondérance 
britannique dans la vie économique du pays. Des 
efforts ont été toutefois tentés au cours des der- 
nières décades pour s'affranchir de cette tutelle, 
qui entrave l'essor de l'industrie nationale. C’est 
ainsi que quelque industries se sont créées dans 
certains centres maritimes, comme Lisbonne et 
Porto ; mais «elles ont été installées souvent avec 
des capitaux étrangers, et elles demeurent en par- 
tie Sous la dépendance de J'Angleterre, qui four- 
nit les machines et le combustible. 
ER ER TL ut Vols 

(1) Voir Economiste Européen n° 1708. 


L'industrie du lin persiste encore, bien que, 
comme nous l'avons (vu, la culture de ce textile 
diminue progressivement. Quelques manufactures 
de coton, localisées dans les grands centres, fabri- 
quent des étoffes bon marché qui trouvent un écou- 
lement dans les colonies. L'industrie de la laine 
se rencontre à Lisbonne et à Coïmbre : les produits 
en sont expédiés également sur les colonies, ainsi 
qu’au Brésil. La capitale portugaise possède aussi 
des tanneries et des soieries qui ont acquis une 
certaine réputation. Au total, str 
peut occuper /une cinquantaine de milliers d'ou- 
vriers, dont 35.000 dans les manufactures et 15.000 
à domicile. qu pa 

Nous avons signalé, dans un chapitre précédent, 
l'importance de certaines industries utilisant sur 
place les produits agricoles, comme la préparation 
du vin et de l'huile d'olive. Le fromage, expédié 
surtout sur le Brésil, figure également dans les 
exportations pour un chiffre intéressant. Nous rap- 
pellerons encore l’industrie, particulièrement ac- 
tive au sud de Lisbonne, des conserves de poisson, 
et notamment du thon et de la sardine. 

Les broderies de Guimaraes sont réputées, et il 
existe à Sacavem une grande manufacture de por- 
celaine. Une mention toute spéciale doit être faite 
enfin d'une industrie particulière au Portugal, celle 
des tuiles céramiques, qui sont beaucoup utilisées 
pour la décoration intérieure et extérieure des mo- 
numents publics et des habitations privées. 

S 

Commerce. — Malgré une situation géographi- 
que particulièrement favorable au développement 
des échanges avec l'étranger, le Portugal ne voit 
progresser que lentement les chiffres de son com- 
merce extérieur. La dépréciation de l’unité moné- 
taire constitue d’ailleurs une lourde charge pour 
le pays, dont les importations excèdent sensible- 
ment les exportations. 

Les principales ventes portugaises à l'étranger 
portent sur le vin, le liège, les animaux, le pois- 
son, les tissus de coton de qualité inférieure expé- 
diés surtout, comme nous l'avons indiqué, vers 
les colonies. Le développement industriel, bien que 
timide encore, a contribué déjà à ralentir les 
achats au dehors d'objets manufacturés ; mais 
pour cette catégorie d'articles, le pays demeure 
fortement tributaire de l'étranger, et notamment 
de l'Angleterre. En dehors des produits fabriqués, 
consistant surtout en tissus de coton, de laine ou 
de soie, objets métalliques ét machines, le Portu- 
gal doit encore se procurer à l'extérieur des cé- 
réales, pour remédier à l'insuffisance de sa pro- 


duction, du charbon, que lui-fournissent les Iles 


britanniques, des denrées coloniales, etc. 

Les exportations s'étaient accrues sensiblement 
pendant la guerre, maïs les importations, qui aug- 
mentèrent elles-mêmes considérablement, leur de- 
meurèrent constamment supérieures : 


Le commerce extérieur portugais en 1913 
et pendant la guerre 


Impor- Expor- Commerce Excéd. 


Années tations tations total des imp, 
(Millions d'escudos) 

EG SENTE 81.0 96,7 117.7 44,3 
TR NOR MAO 61 SR POTOE RURRETE 
Le) AN PR RUES 79,2 28.9: 108.1 50.3 
AUAOUR ER NUE cel 129:9 56.5 186.4 78.4 
SENTE 914 74.2 168.6 14.2 
PONSREREAR LE ELLE 284.7 112.0 340 .7 12924 


L'élévation des prix qui s’est manifestéo par la 
suite tend naturellement à fausser l'impression 
qui peut résulter d'un examen comparatif super- 
ficiel des chiffres du commerce extérieur, et il est 
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nécessaire d'en tenir compte. Voici néanmoins 
comment se présente le mouvement commercial 
par catégories d'articles pendant les deux dernie- 
res années pour lesquelles il nous a été possible 
d'obtenir des renseignements détaillés : 


Les importations et exportations portugaises 
par catégories d'articles en 1919 et ea 1920 
{métaux précieux mon compris) 
: 1919 1920 
Impor- Expor- Impor- Expor- 
tations tations  tations tations 


(Milliers d'escudos) 


Animaux vivants. 995 165 2.012 350 
Matières premières 99.969 24.671 331.407 46.066 

—. textiles... 19.212 4.039 : 88.654 19.579 
Substances alimen- 

TANTES EMEA RE 77187 72.552 128.976 - 138.223 
Machines, etc. ..., 16.283 491 69.658 1.839 
Divers ARR 15.761 5.065 69.581 16.094 

Totatearee 229.407 106.983 690.318 221.151 


Les principaux articles importés ont été en 1920: 
la houille, 70.154.000 escudos ; le coton, 47.460.000 ; 
la morue, 31.268.000 ; le riz, 12.623.000 ; les graines 
oléagineuses, 3.364.000 ; le café, 2.560.000 ; les grais- 
ses, 1.125.000 ; les haricots, 555.000 ; le caoutchouc, 
218.000, etc. 


Du côté des exportations figuraient surtout la. 


même année : les vins de Porto, 44.025.000 escu- 
dos ; les sardines, 5.121.000 ; les articles en liège, 
4.466.000 ; la laine brute, 1.701.000 ; les produits 
chimiques, 1.087.000 ; les peaux, 816.000 ; l'huile 
d'olives, 646.000 ; la résine, 458.000, etc.- - 

Ua 

+ * 

C'est avec l'Angleterre que les relations com- 
merciales sont les plus importantes. Le vin est le 
principal article d'importation du Portugal dans 
le Royaume-Uni, avec 2.587.000 liv. st. en 1922, 
puis viennent le poisson 304700 liv. st., le liège 
brut 325.500 liv. st., et manufacturé 320.000 liv. st. 
L’Angleterre vend surtout au Portugal : le char- 


bon, 883.000 liv. st. la même année ; les cotonna-. 


des, 669.000 liv. st. ; le fer, brut et manufacturé, 
624.000 liv. st. ; les machines, 383.000 liv. st. ; etc. 
Le tableau suivant montre, d’après les statisti- 
ques du Board of Trade, l'importance des rela- 
tions commerciales anglo-portugaises depuis 1915 : 


Le mouvement commercial entre l'Angleterre 
et le Portugal 


à : Excédent 
Emportations Exportations des import. 
anglaises anglaises anglaises () 


de provenance à destination ou des 


Années portugaise . du Portugal exportat. (— 
ASS ETES ‘3.017.000 3.270.000 — 253.000 
OLA 3.174.000 2.762.000 + 418.000 
LAS PPT 3.980.000 3.203.000 +. 777.000 
LOTO 5.250.000 4.098.000 +1.152.000 
JOLTAPTASE 3.856.000 3.132.000 + 724.000 
LITSN CE 9.747.000 3. 744.000 46.003.000 
HOT ER 10.797.000 6.434.000 +4.863.000 
LALOPREREE 6.899.000 10.555.000 —3.656.000 
LOL 4.167.000 3.373.000 + 794.000 
PARA SA 4.562.000 4.207.000 + 355.000 
APTE 3.941.000 4.807.000 — 866.000 


Les Etats-Unis étaient arrivés en 1920 au second 
rang pour l'importance des échanges avec le Por- 
tugal, le montant de leurs ventes et de leurs achats 
à ce dernier pays ayant atteint 134.373.000 escudos, 
comparativement à 11.116.000 escudos en 1913. 


La France achète en général au Portugal plus - 


qu'elle ne lui vend. Le tableau suivant, tiré des 


LA 


Hitol k PRE 
27 1e à LÉ 
TL ar ; # 
PRE TR 


PE) CR 


m7, 


hr 


sad LR 


PA 


4704) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


277 


statistiques françaises, permet de suivre le mou- 
vement des échanges franco-portugais depuis 1913 : 


Le mouvement commercial entre la France 
et le Portugal 


Excéd. des 
Importations Exportations importations 
françaises françaises françaises (+) 
de provenance à destination owdes 
Années portugaise du Portugal exportat. (—) 
A A CNE ET 17:77 ae — 9.5 
LAUE Gr re 1122 19.4 — 8.2 
RL pe dre 36.9 88.6 + 14.3 
HAINE 103.1 33.8 +169 
AT AELES 140.0 49 .4 + 90.6 
LRO Me Sete» 99.6 31.2 + 68.4 
ALT ARRETE 178.6 65.5 +113.1 
ADO AU 154.7 127.0 + 27.7 
10 PA RCE 76.4 78.6 + 3.8 


Les principaux articles portugais importés en 
France ont été en 1921 : les poissons, frais, secs, 
salés où conservés, 44.946.000 francs ; les vins, 
8.138.000 fr.; le soufre, y compris les pyrites, 4 mil- 
lions 760.000 fr.; les laines et déchets, 4.419.000 fr.; 
les minerais, 3.577.000 fr.; puis les fruits, le liège, 
le cacao, les tartrates de potasse, le sel, etc. Pen- 
dant l’année considérée, la France à exporté sur- 
tout au Portugal : pommes de terre, légumes secs 
er farines, 11.321.000 francs ; huiles végétales fixes, 
4.858.000 fr. ; pelleteries préparées, 4.661.000 fr. ; 
carrosseries d'automobiles, 4.225.000 fr. ; ouvrages 
en caoutchouc, 4.208.000 fr.; machines à vapeur et 
autres, 3.873.000 fr. ; produits chimiques, 2.992.000 
fiancs ; huiles volatiles et essences, 2.025.000 fr. ; 
riz, 1.968.000 fr. ; pièces détachées et organes de 
machines, 1.918.000 fr. ; puis le papier et ses appli- 
cations, les tissus de coton, les tissus de soie et 
de bourre de soie, les laines et déchets, les outils 
et ouvrages en métaux, les tissus de laine, etc... 
La rupture des relations commerciales, survenue 
dans le courant de l’année dernière, a été des plus 
préjudiciables aux deux pays. Elle a été particu- 
lièrement ressentie par les viticulteurs portugais, 
qui ne nous ont expédié cette année que des quan- 
tités infimes, alors. qu'ils nous avaient vendu 
458.000 hectolitres de vins ordinaires et 96.000 hec- 
tolitres de vins de liqueur en 1923, 1.500.000 hec- 
tolitres de vins ordinaires et 45.000 hectolitres de 
vins de liqueur en 1922. Par contre, les intérêts 
des constructeurs français d'automobiles se trou- 
vent sévèrement lésés par un décret d'août 1924 
prohibant l'importation au Portugal et dans les 
îles adjacentes de ces voitures et des carrosseries. 

Après la France venaient, par ordre d’impor- 
tance, d’après les statistiques de 1920 : le Brésil, 
64.895.000 escudos pour le mouvement total des 
échanges ; les colonies portugaises, 55.427.000 es- 
cudos, soit environ 6 % du commerce total de la 
Métropole ; l'Espagne, 45.759.000 escudos ; la Répu- 
blique Argentine, 39.406.000 escudos ; la Belgique, 
30.956.000 escudos, etc. L'Allemagne, dont les ven- 
tes au Portugal étaient seulement de 266.000 escu- 
dos en 1919, et les achats de 111.000 escudos, rega- 
gne rapidement le terrain perdu pendant la guerre, 
le montant total de ses achats et de ses ventes 
ayant atteint 28.660.000 escudos en 1920. 

En 

En ce qui concerne les relations commerciales 
entre le Portugal et la France, il avait été conclu 
entre les deux pays, le 30 janvier 1922, un arran- 
gement provisoire maintenant le régime de 1911, 
comportant le traitement réciproque de la nation 
la plus favorisée. Cet accord fut par la suite pro- 
rogé plusieurs fois par un modus vivendi qui ne 
fut pas renouvelé à son expiration, le 15 juin 1923, 


Des négociations, engagées entre les deux pays 
en vue de la conclusion d’un nouvel accord, n'ont 
pu encore aboutir. } 

A diverses reprises, les viticulteurs portugais ont 
attiré l'attention du Gouvernement de Lisbonne sur 
le préjudice qui leur était causé par l'état actuel 
des relations entre les deux pays. Dans une assem- 
blée tenue en mars dernier, les viticulteurs du 
Douro, après avoir fait ressortir que le marché 
français était, pour les vins de Porto, le plus im- 
portant après le marché britannique, ont voté une 
résolution demandant aux autorités portugaises 
de conclure immédiatement avec la France, en at- 
tendant la négociation d’un traité définitif, un ac- 
cord provisoire sur la base de la libre entrée des 
vins de Porto et de Madère aux conditions des con- 
venios antérieurs, et d’un tarif intermédiaire pour 
les vins communs. 

La question a été portée au Congrès, où un dé- 
puté a déclaré que la guerre de tarifs avec la 
France était l’une des pires calamités dont souf- 
frait le Portugal, et qu'il s'étonnait, alors que le 
Parlement avait autorisé le Gouvernement a édic- 
ter des mesures exceptionnelles, qu'aucune tenta- 
tive sérieuse n'ait été faite pour résoudre cette 
grave question des tarifs, qui non seulement porte 
préjudice au commerce des vins, mais dont la so- 
sclution contribuerait sans doute à atténuer la 
dépréciation de la devise portugaise. 

Des renseignements publiés par le Seculo il y a 
quelques mois déjà laissaient espérer que le modus 
vivendi dénoncé en juillet 1923 ne tarderait pas à 
être rétabli, avec quelques légères modifications. 
Le même journal croyait alors pouvoir annoncer 
que les vins de Porto et de Madère entreraient 
en France sans limitation de degrés ni de quan- 
tités, et dans les mêmes conditions qu'avant la 
rupture, les vins communs devant être soumis à 
un tarif différentiel. Les produits coloniaux béné- 
ficieraient, comme ceux du Brésil, de droits préfé- 
rentiels, l'importation française de cacao portu- 
gais devant être toutefois contingentée. Le traite- 
ment de la nation la plus favorisée devait être 
appliqué aux autres articles. Certaines clauses de- 
vaient régler les questions de la protection des 
marques et de la répression des fraudes, et la si- 
tuation antérieure devait être rétablie, en ce qui 
concerne les droits de navigation frappant les na- 
vires français faisant escale à Lisbonne. Le Seculo 
ajoutait que ce modus vivendi servirait vraisem- 
blablement de base à un traité de commerce défi- 
nitif, dans lequel les deux pays se consentiraient 
sans doute de nouveaux avantages réciproques... 

Nous avons dit que les négociations n'avaient 
donné jusqu'ici aucun résultat positif. 

(A suivre.) EDMoNn THÉRY. 


L'œuvre de la Régie franco-belge 
des chemins de fer des Territoires occupés 
(Suite et fin) (1) 


Au mois d'octobre 1923, le Reich dut renoncer à 
l'attitude qu'il avait observée depuis le 11 janvier : 
de nouveaux problèmes, aussitôt, en résultèrent 
pour la Régie. Elle eut, en effet, à prévoir la ren- 
trée progressive dans ses cadres des cheminots al- 
lemands, désormais « déconsignés », et dut, de ce 
chef, se préoccuper, d'une part, de leur amalgama- 
tion avec les cadres français et belges, d'autre 


_ part, de la situation matérielle qu'elle aurait à as- 


sureér aux uns et aux autres ; elle eut à envisager, 
en outre, une rapide intensification du trafic com- 
mercial et la reprise de relations ferroviaires avec 
les régions germaniques non occupées : la crise 
mm mn 


(1) Voir Économiste Européen n° 1708. 
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grandissante du change, enfin, et la perspective 
d'un mouvement croissant d'espèces en marks ins- 
tables l'amenèrent à s'inquiéter tout particulière- 
ment des questions monétaires. Re 

Ici encore, des solutions promptes et ingénieuses 
furent imaginées en chaque circonstance. 

Pour fixer/les rapports du personnel franco-belge 
et des agents allemands à réintégrer, on décida : 
1° De laisser aux Français et aux Belges, à tous 
les degrés hiérarchiques, la direction du service en 
se gardant de placer jamais un Français ou un 
Belge sous les ordres d'un chef direct allemand ; 
20 De ne réadmettre le personnel allemand que 
progressivement, suivant les besoins du service : 
3° De procéder à une sélection parmi les agents 
allemands (qui étaient, avant le 11 janvier 1925, 
vraiment trop nombreux), en reprenant de préfé- 
rencé ceux nés dans les territoires occupés et sus- 
ceptibles du ‘meilleur rendement, par leur âge et 
leur wigueur ; 4 Dé n’accepter aucun intermé- 
diaire entre la Régie et les agents allemands. 

Lé personnel franco-belge fut maintenu, sur les li- 
gnes de communication et aux nœuds vitaux, en ef- 
fectifs toujours suffisants pour assurer le service in- 
dispensable en cas de nouvelle manœuvre du 
Reich ; sur les artères non essentielles et dans les 
services dont on pouvait à là rigueur se passer, 
on se borha à placer un encadrement français, 
l'exploitation étant assurée par les agents alle- 
mands. 

Des mesures spéciales, arrêtées dès l’origine de la 
Régie et complétées au fur et à mesure des possi- 
bilités, contribuèrent à entretenir un excellent mo- 
ral parmi le personnel français. Celui-ci fut rapi- 
dement démilitarisé ; des indemnités et allocations 
particulières lui furent attribuées ; on s’appliqua 
à lui assurer de bonnes conditions d'alimentation 
et dé logement ; on facilita de toute manière l’ins- 
tallätion des familles à proximité des centres de 
travail des agents ; le temps passé au service de 
la Régie compta « double » pour les droits à avan- 
cement dans chaque réseau d'origine ; la durée 
dés congés fut accrue, etc... Ces dispositions permi- 
rént de Conserver, Sans aucune coercition, la plu- 
part dés colläborateurs de la première heure. 

En cé qui cConcerna les Allemands, on chercha 
à leur donnér un salaire sensiblement égal à celui 
que le Reich accordait aux chômeurs et aux chemi- 
nots dés térritoires non occupés. Ses fluctuations 


désordonnées rendant malheureusement une assi- | 


milation absolue impossible, on prit pour point 
de départ les salaires payés en février 1923, calcu- 
lés en francs au cours de cette époque, en y com- 
prenant, évaluées également en francs dans les mé- 
mes conditions, toutes les indemnités dont le per- 
sonnel allemand bénéficiait avant le 11 janvier. Ini- 
tialement, les salaires exprimés en francs furent 
convertis en marks au moment du payement, 
d'abord selon la moyenne des taux de conversion 
des six jours précédant ce payement, puis au taux 
de conversion du jour même du payement. Plus 
tard, et à la requête même des intéressés, les sa- 
laires furent réglés en francs, lorsque, grâce à la 
création de bons spéciaux dont nous aurons à par- 
ler ci-dessous, la position mionétaire de la Régie 
fut consolidée. Des majorations suécessives furent 
consenties, afin de maintenir la parité avec le coût 
croissant de l'existence. D'autre part, pour assu- 
rer aux cheminots allemands réintégrés les avanta- 
ges sociaux dont jouissaient leurs camarades au 
service de la Reichsbahn, une Caisse de maladie 
autonome fut constituée de toutes pièces par la 
Régie, à laauelle les affiliés (obligatoires pour les 
ouvriers et facultatifs pour les fonctionnaires) du- 
rent verser 5 % (et ensuité seulement 4 %) de leur 
salaire, la Régie versant de son côté 2,5 % (et plus 
tard seulement 2 %). 

Les complications nées de la nécessité de payer 
les cheminots allemands et celles tenant à l'aug- 


mentation du trafic commercial dans les territoi- 
res occupés et de ceux-ci vers le reste de l’Alle- 
magne vendirent plus délicat encore que précé- 
demment l'aménagement du « mouvement des 
fonds » de la Régie, Dès le mois d'octobre, il de- 
vint visible que les efforts, jusqu'alors couronnés 
de succès, tendant à accroître la proportion des 
règlements directs en francs né pourraient être 
soutenus davantage sans imimobiliser une impor- 
tante quantité de billets de la Banque de France, 
au détriment de notre activité économique natio- 
nale. On imagina alors l'émission de bons spé- 
ciaux, dits Bons de la Régie (de 100 fr., 50, 20, 10, 
5, 2, 1, 0,50, 0,10 et 0,05), ayant valeur libératoire 
pour tous les usagers du chemin de fer. Cet ins- 
trument fut accueilli avec beaucoup de faveur par 
la population, et sa mise en Circulation permit, 
sans nouvelle consommation de monnaies fran- 
caises, d'assurer éommodément les transactions 
intéressant la Régie. - 


À 


Un autre problème, enfin, dut être résolu comme 


conséquence de la cessation de la résistance pas- 


sive : il fallut réorganiser les liaisons ferroviaires 
avec l’intérieur du Reich, améliorer celles établies 
avec la zone britannique de Cologne et augmen- 
ter les capacités de débit du réseau en vue de 
faire face à des besoins accrus. Des accords fu- 
rent conclus à cet effet avec l'Administration du 
Reich ét les autorités anglaises, fixant les condi- 
tions du transit, les tarifications, etc.; les chemins 
de fer allemands s’engagèrent, d'autre part, à res- 
tituer aux lignes rhénañes le matériel roulant et 
l'outillage qui avaient été évacués au début de. 
notre occupation ; la Régie, enfin, s’appliqua à 
intensifier encore ses possibilités propres d'action, 
par l’utilisation judicieuse du personnel supplé- 
mentaire dont elle put disposer et, par la passa- 
tion de marchés plus nombreux avec l’industrie 
privée locale ; elle continua d'ailleurs à trouver 
auprès des Compagnies françaises et de l’Admi- 
nistration du réseau de l'Etat un appui précieux 
dont elle sut admirablement se servir ; celui-ci fut 
d'autant plus nécessaire que les promesses faites 
par le Reich ne furént que partiellement tenues 
en ce qui concerne la restitution du matériel, et 
que le trafic commercial progressa beaucoup plus. 
vite qu'il n'avait été prévu. 
“+ 74 

Sous le régime instauré à partir du mois d’oc- 
tobre 1923, l'exploitation des voies des territoires 
oceupés 
prise : elle put être assurée de manière imjpecca: 
ble et força même l’admiration de nos adversaires 
les plus systématiques. sé 

Les effectifs des services centraux furent aug- 
mentés de façon très modérée, passant à 275 uni- 
tés au 1% janvier 1924 et 349 au 1% mars suivant. 
Par contre, le nombre dés agents du service actif 
monta à 83.027 (dont 56.472 cheminots allemands 
ef 9.293 auxiliaires allemands où autres) le 1% jan- 
vier 1924 et 96.132 (dont 73.977 cheminots allethands 
et 5.240 auxiliaires) le 1% mars. À 

Presque immédiatemeht, on ouvrit de nouvelles 
lignes au trafic : le 1% novembre, l’éxploitation 
était assurée sur 4.044 kilomètres ; le 1% janvier, 
elle s’étendait sur 5.050 kilomètres, et la totalité du 
réseau était en service en mars. 1120 

Pour satisfaire aux besoins supplémentaires qui 
se manifestaient, il fut nécessaire d’intensifier la 
rernise én état du matériel. Le nombre des loco- 
motives utilisables passa à 2.320 en janvier et 2.780 
en mars et la proportion des immobilisations de 
ae et wagons tomba, en six mois, de 45 % 
à 20-64. | 

Les horaires furent revisés sur toutes les artè- 
res : de noüouvéaux express circulèrent sur les prin- 
Cipales sections, des relations internationales 
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furent instituées, et une régularité satisfaisante 
put être obtenue dans la marche de tous les con- 
vois. 


Au début de janvier, la moyenne hebdomadaire 
des wagons chargés pour le service commercial : 


(transports des réparations non compris) s'élevait 
à 45.350, correspondant à un tonnage de 634.924 
tonnes ; il atteignait 99.302 unités à la fin mars, 
pour un tonnage de 1.390.238 tonnes. Les expédi- 
tions hebdomadaires de charbons, cokes et dérivés 
faites au titre des réparations étaient passées, pa- 
rallèlement, à 135.304 tonnes au début de janvier 
et 389.650 tonnes à la fin mars, tandis que le nom- 
bre mensuel des voyageurs montait à près de 8 
millions en janvier et presque 12 millions en mars. 
À l'expiration du premier trimestre 1924, un an 
après son installation, la Régie assurait presque 
300.000 kilomètres de parcours journalier, et fai- 
sait face à un mouvement représentant 82,5 % de 
celui constaté avant le 11 janvier 1923. Le trafic 
moyen de 1922 fut dépassé dès le mois de mai, et 
depuis une progression ininterrompue de l’activité 
de tous les services ne cessa de se mañifester, sans 
que se produisit aucune « anicroche » dont eussent 
à se plaindre les usagers. : # 

Ces résultats techniques remarquables ont été ac- 
quis sans sacrifice financier : une première série 
d'avances des Trésors français et belge dut être 
consentie entre mars ét juillet 1923 ; un crédit de 
195 imillions fut alors ouvert dans notre budget 
on n'eut à l’employer que jusqu'à concurrence de 
145 millions, et les bénéfices ultérieurement réali- 
sés permirent de rémbourses toutes les sommes 
primitivement décaissées, laissant ensuite un excé- 
dent substantiel. à 
* 

+ % 

L'histoire de la Régie que nous venons de résu- 
mer succinctement est tout à l'honneur des che- 
mins de fer français : jamais problème aussi com- 
plexe que celui de l’organisation d’un trafic intense 
sur un réseau totalement désarmé en pays nette- 
ment hostile n'avait été posé à des techniciens 
« ferroviaires » ; les compétences étrangères les 
plus éminentes le jugeaient insoluble ; en dépit de 
difficultés chaque jour renouvelées et bien que dis- 
posant de moyens d'action strictement limités, 
nos ingénieurs et leurs admirables collaborateurs 
français et belges ont surmonté magistralement 
tous les obstacles. Û 

On ne saurait trop en féliciter M. Bréaud, qui a 
dirigé avec un talent et une fermeté remarquables 
cet organisme si lourd. Tout son personnel doit 
d'ailleurs être associé aux justes éloges qui lui re- 


viennent, car il ne lui à à aucun moment mar- 


chandé lé concours le plus empressé, le plus éclairé 
et le plus dévoué. Il est équitable d'ajouter, d’ail- 
leurs, que rien de comparable n'eût été obtenu si 
la Régie n'avait, dès le premier jour et constam- 
ment jusqu’à l’époque actuelle, trouvé:chez les ré- 
Scaux français une aide désintéréssée infiniment 
- efficace. 

La hätité valeur de nos senvices dé chemins de 
fer est par là vivement rise en lumière : il est bon 
de le Süuligner aû moment où prend fin une expé- 
rience qui fut unique en son genre et dont le suc- 
cès comiplet cohtribue incontestablement à la gran- 
deur et à lu gloire de notre pays. s 

René THÉRY. 
FIN 
Les Banques et les Placements étrangers 
s aux Etats-Unis 

L'amélioration des conditions économiques et 

financières qui semble devoir résulter en Europe 


de la mise en application du plan Dawèés ne peut 
manquer de déterminer un accroissement sensible 


des appels au crédit, tant de la part des Etats que 
de celle des particuliers. Les besoins de capitaux 
sont devenus énormes à la suite de la guerre, mais 
beaucoup de demandes n’ont pu être satisfaites en 
raison de l'impossibilité, pour les emprunteurs, : 
d'offrir des garanties suffisantes, Grâce au retour 
à la stabilité, les conditions d'emprunts de certai- 
nes nations européennes pourront devenir plus 
acceptables, tandis qu’il .est vraisemblable de s’at- 
téndre, parallèlement aux progrès de la restaura- 
tion économique, à une augmentation considérable 
des immobilisations de fonds de la part des entre- 
prises privées, industrielles ou commerciales. Il 
apparaît donc qu’on puisse envisager, pendant un 
certain nombre d'années, une activité très grande 
sur les principaux marchés de capitaux, et en 
particulier à Londres et à New-York. Cette der- 
nière place, en raison de ia situation exception- 
nelle actuelle des Etats-Unis, semble être appelée 
notamment à tenir un rôle de tout premier plan 
dans les grosses opérations de crédit en perspec- 
tive, et il peut être intéressant, dans ces circons- 
tances, de dire quelques mots des banques améri- 
caines, intermédiaires tout désignés entre les em- 
prunteurs et les baïlleurs de fonds éventuels, 
c’est-à-dire lés capitalistes américains. 

Jusqu'en 1914, le commerce américain de ban- 
que n'avait guère dépassé les limités du marché 
intérieur, et il ne s’engagea vraiment dans la voie 
des opérations internationales que pendant la 
guerre, sur les pressants appels de crédits de l’Eu- 
rope. Les demandes adressées aux établissements 
de crédit des Etats-Unis augmentèrent progressi- 
vement, mais c’est surtout à partir de l’entrée de 
ce pays dans la lutte que les banques furent ame- 
nées à donner toute leur mesure : c’est en effet 
en grande partie par leur intermédiaire que la 
Trésorerie américaine put se procurer les quelque 
25 milliards de dollars qui lui furent nécessaires 
en moins de deux années, tant pour les dépenses 
de guerre que pour les avances aux Alliés, et cette 
somme énorme put être drainée dans tout le pays 
sans occasionner de perturbation sérieuse sur le 
marché monétaire. 

Ce résultat merveilleux fut obtenu grâce à la 
coordination et à la régularisation du mécanisme 
bancaire, qui furent assurées par le système de 
réserve fédérale, dont les douze banques, consti- 
tuant en réalité un établissement unique, furent 
créées à la fin de 1913. 

Versge milieu de l'année dernière, il existait aux 
Etats-Unis plus dé 30.000 institutions de crédit 
(30.190 d'après des Statistiques récentes), banques 
nationales, banqués ‘d'Etat, banques d'épargne, 
caisses mutuelles, établissements de prêts et com- 
pagnies de trusts, banques de travail, banqués pri- 
vées, etc... La puissance bancaire globale de tous 
ces établissements était représentée, au 80 juin 
1923, par 93.283 millions de dollars, ce chiffre Com- 
prénatñt à la fois le capital, les réserves, les pro- 
fits, les dépôts et la circulation, soit : 18.085 mil- 
lions de dollars pour les banques nationales, 5.018 
millions pour les banques de réserve fédérale, et 
30.180 millions pour toutes les autres banques réu- 
nies. Si nous ajoutons que la fortune publique dés 
Etats-Unis était estimée, au début de l’année der- 
nière, à plus de 320 milliards de düllars, et qüe 
le stock monétaire atteignait, au 1% septembre 
dernier, 8.676 millions de dollars, dont 4531 mil- 
lions de dollars de monnaies et lingots d’or, on se 
rendra compte de l'importance que présente ce 
pays cotime marché de capitaux. Cependañt, si 
srañndes qué soient les possibilités, pour les em- 
prunteurs européens, d'obtenir dés banques aïné- 
ricaines, èn offrant des garanties suffisantes, des 
crédits qui aideront largement à la restauration 
éconotiqué de l'Europe, il réstefa encore à rendre 
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Les résultats indiqués par ces derniers n’ont pas 


durable l'amélioration ainsi obtenue. Cette stabi- 
lisation indispensable ne sera atteinte que lorsque 
les stocks de valeurs européennes acquises par les 
banques du Nouveau-Monde seront absorbés par 
le public. Orienter l'épargne américaine vers les 
placements étrangers, telle paraît donc être, dans 
l'œuvre de restauration à laquelle le, Gouverne- 
ment de Washington a décidé de s'associer, la 
tâche qui s'impose dès maintenant aux banquiers 
des Etats-Unis. 

_ Réserve faite des opérations effectuées au Stock 
Exchange, il résulte des renseignements fournis 
par le président de l'Association des banques de 
placements, M. J. W. Prentiss, au cours d’une réu- 
nion tenue récemment à Cleveland, que plus de 
17 milliards de dollars de titres ont été placés 
dans le public aux Etats-Unis par ces établisse- 
ments depuis le début de 1921 : 4 milliards de dol- 
lars environ pendant cette même année, plus de 
5 milliards de dollars en 1922, près de 5 milliards 
en 1923, et plus de 3 milliards durant le premier 
semestre de l’année en cours. Le tableau suivant 
donne la répartition de ces émissions : 


Répartition des valeurs mobilières émises aux Etats-Unis 
du 1° juin 1921 au 80 juin 1924 


Actions 1er semes- 
et obligations 1921 1922 1923, tre 1924 
(Millions de dollars) 
Fonds d'Etats étrangers 379 431 242 321 
Voleurs industrielles 
étrangères ttes." 15 81 24 19 
Emprunts agricoles .. 121 386 392 129 


Emprunts des Etats, 
comtés et municipa- 


HITÉS TERESA ERA RE 1.236 1.148 1.041 812 
Chemins de fer amé- 
TICAIDS LE PONT ERA 656 651 518 y 
Entreprises américai- 
nes d'utilité publique 671 981 1199 432 
Valeurs industrielles 
américaines ........ 1.050 1.990 1.581 129% 
Municipalités Ccana- 
diennes #1,5.:1.0Rhe0r 75 206 49 28 
Fotalr-sercs 4.203 5.244 4.986 3.215 


Sur le montant de 17 milliards en nombre rond 


ainsi placé en l'espace de trois ans et demi, on 
compte plus de 1 milliard de dollars de fonds 
d'Etats étrangers, environ 1 milliard de dollars 
d'emprunts agricoles, 4 milliards de dollars d’em- 
prunts des Etats et des municipalités, et 11 mil- 
liards de valeurs diverses, chemins de fer, indus- 
ÉrieNetC..: 

M. Prentiss s’est attaché à faire ressortir le rôle 
important que tiennent les banques américaines 
de placements dans l’activité nationale, et il s’est 
déclaré partisan d’une campagne de propagande 
destinée à faire comprendre au public la néces- 
sité économique de ce rôle, et montrer aux capi- 
talistes l'intérêt qu'ils ont de s'adresser, pour leurs 
achats en valeurs mobilières, à de tels établisse- 
ments, dont la réputation n’est plus à faire. 

Dans une allocution prononcée à l'occasion de 
cette même réunion, M. D. W. Morrow, de la mai- 


son J. P. Morgan and C°, a souligné, lui aussi, 


l'importance de la confiance comme facteur de 
l’activité des banquiers de placements, intermé- 
diaires entre l'épargne et l’industrie et le com- 
merce. Puis il a fourni quelques précisions inté- 
ressantes sur la composition de la clientèle de ces 
banquiers. Il avait dans ce but ouvert une en- 
quête auprès de trois institutions opérant dans 
diverses parties du pays, enquête qui fut par la 
suite étendue à vingt-trois autres établissements, 


différé sensiblement de ceux qui avaient été don- 
nés par les trois banques primitivement consul- 
tées. L'enquête portait sur la répartition des titres 
de deux emprunts étrangers émis récemment en 
Amérique, un emprunt autrichien de 25 millions 
de dollars, et un emprunt japonais de. 150 millions 
de dollars. 

Les vingt-trois établissements considérés ont 
vendu des obligations autrichiennes à 2.975 clients, 
le placement moyen s’établissant à 2.980 dollars 
par personne. En appliquant ces chiffres à la tota- 
lité des mêmes titres émis aux Etats-Unis, on ar- 
rive à supposer que l'emprunt autrichien a pu être 
réparti entre 8.000 à 9.000 capitalistes américains. 
Ces mêmes banques ont placé des obligations japo- 
naises auprès de 8.212 clients, la moyenne des pla- 
cements s'inscrivant à 3.660 dollars. Un calcul 
analogue au précédent ferait ressortir à un nom- 
bre compris entre 40.000 et 45.000 celui. des sous- 
cripteurs à la totalité de l'emprunt japonais. 

La moitié environ du nombre des ventes a été 
faite, dans les deux cas, à des personnes ayant 
placé 1.000 dollars ou moins, 90 % représentant 


des achats de 5.000 dollars au plus, 6 % des achats 


compris entre 5.000 et 10.000 dollars, et 4 % envi- 
ron des achats supérieurs à 10.000 dollars. Si l’on 
étend cette classification aux montants totaux 
souscnits, on peut dire que les souscriptions infé- 
rieures à 1.000 dollars représentent environ 50 % 
en nombre et 15 % en valeur pour l'emprunt au- 
trichien, 50 et 10 % respectivement pour l'emprunt 
japonais ; pour les souscriptions jusqu’à 5.000 dol- 


lars, le montant correspondant souscrit représente | 


62 % pour l'emprunt autrichien, et 44 % pour 
l'emprunt japonais. Si l’on considère l’ensemble 
de ces deux émissions, on trouve que 90 % des 
souscripteurs ont pris près de la moitié du mon- 
tant de ces emprunts. La part qui revient aux 


souscriptions comprises entre 5.000 et 10.000 dol- 


lars est de 20 %, et celle qui revient aux souscrip- 
tions supérieures à 10.000 dollars est de 17 % du 
montant total souscrit dans le cas de l'emprunt 
autrichien, les proportions correspondantes étant 
respectivement de 16 et de 39 % dans le cas de 
l'emprunt, japonais. 

Dans la comparaison des petites et des grosses 
souscriptions, les résultats dépendent évidemment 
du chiffre-limite adopté. M. Morrow croit intéres- 
sant, dans un but pratique, de fixer à 5.000 dol- 
lars le point de démarcation entre ces deux caté- 
gories de souscriptions. Dans ce cas, comme nous 


l'avons vu, on n’observe pas de différence très sen- 


sible, pour les deux emprunts considérés, entre 
les montants souscrits respectivement par les pe- 
tits et les gros souscripteurs. 


Nous avons voulu montrer, par les quelques ren-. 


seignements qui précèdent, les conditions dans les- 
quelles le publie américain participe actuellement 


aux émissions étrangères, et surtout la part con-. 


sidérable que les Etats-Unis peuvent prendre. éven- 
tuellement dans l’œuvre de relèvement économi- 
que et financier de l'Europe. C’est 1à, comme l'in- 
diquait récemment le Président Coolidge dans un 
message adressé à Chicago à l’ « Amierican Ban- 
kers’ Association », un résultat inévitable des cir- 
constances, qui ont placé entre les mains améri- 


caines un aussi grand contrôle sur les réserves de 


crédit et la capacité monétaire du monde. Ainsi 
que le signalait en outre le Président des Etats- 
Unis, de telles forces financières, dirigées dans 
l'avenir avec la même sagesse et la même pru- 


dence que dans le passé, peuvent contribuer puis-. 


samment à la restauration, dans le monde entier, 
des systèmes monétaires, du crédit, et des affaires 
en général. ; 


Edmond BouCHERY. 
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INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 23 octobre 1924130 octobre 1924 


ACTIF 


Francs Francs 
Re PR AT | 3.680.049.964 | 3.680.109.333 
Où d'ATMPARRRr tte eue. \| 1:864,820-907 |:1.864,320.907 
CAEN | 5.544.370.872 | 5.544.430.240 
L'OEET SEP 302:387.760 | 302.885.574 


ATORDE 20 es Can hey ie à 8 De ais/eiess 
5,846.758.632 | 5.847.,315.814 
571.604.030 571.496.233 


c : 922,762 1.312.006 

DSP Re Rler A retraite Ode NO qe | 048 030-144 

Pcrtefeuille Paris { Effets Etranger. 21.345.510 23.014.866 

. Effets du Trésor. 610921 | 2 827.186 

Portefeuilles des succursales ........| 2-107.068.295 red 
Efets Paris... Neo 1.176.774 176.7 

prorogés | Sucoursales.: 7.787.385 7.787.385 


“ais sur HREUU : AT sci gen à ? 
Avyances sur lingots dans les succurs. ë : ? 
Avances sur titres à Paris......... | . 355.262.901 à es 
Avances sur titres dans les sucourglæ| 2.397.904.141 | 2.595.295. 
Avances à l'Etat........ PRE Hit ae 200 .000 .000 200 . 000 . 000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 22.,700.000.000 |22.700,.000.000 
Bons du:Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrANBETS................ 4,813.000.000 | 4,814.000.000 
Rentes de la Régerve..:... ....... Ho 10.000 .000 En 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.7 
Rentes disponibies .......... FREE AE 129.978 .641 129.978.641 
Rentes immobilisées ........... .....| 100.000.000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. 4.000.000 4.000.000 
De nent succursales : étre 169.851 .299 169.853.014 
epenses d'administration de la Ban- 
is et des succursales. FAR ee Fe Re 
nploi de la réserve spéciale........ .AUT.4 eAUl. 
Don a A rénere mener Et | D 659 1541196 | 2,542. 608.082 
Poil den .[35.088.557.585 |15.302.510.980 
PASS 182.500,00€ 182.500.000 
Capitai de la Banque ...... EG, 2 2 500,000 2.000, 
Bénéfices en siditon au capital..... ? 71.647.610 11.647.610 
Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.009 10.000.000 
Réserves & 2.980.750 2.980.750 
biliéres Ex-banques département. «200, 
MORTE Loi du 9 juin 1887 4... 9.125.000 Poe 
i ili #7 4,000, : à 
Réserve immobiliêre de la Banque 8407 444 8 407 444 


Réserve spéciale RE ANR PIE ARR RES RS 
Compte:d ue LE su hi es 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc:. , art. ) DORE 
Excéd. aff. à l’amort. des av. â l'Etat. 688.839.607 699.820 .205 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 RÉ LRU 
Billets au porteur en circulation ....|40.459.509.905 |40.528.502.770 


508.051.527 508.051.527 


Arrérages de valeurs déposées ....... 49.072.821 43.401.733 
Billets à ordre et récépissés... ; 375.383 À 478.588 , 
Compte courant du Trésor.... s 18.838.387 15.087.795 


895 485.927 | 1.006.553.471 


Comptes courants de Paris........ "UT 0 916 390 023 


Comptes courants dans les succursales 


Dividendes à payer ...........,...... 4.089.461 3.945.966 
Escompte et thtérêts divers ........ 107.767.638 111.477.979 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 


DiverRainl FR nn .101485:316:727 [11.109.755 525 
' Total ..............|15.038.357.588 |45.302.510.989 


Comparaison avec les années précédentes 
Li M UE Sn ER Te Bee 
30 juillet| 3 nov. | 2 nov. | 2 nov. | 20 oct. 
191 4 1921 1922 1923 1924 


millions [millions | millions | millions millions 
Cireulation ........| 6.683.1 |37.522.0 |36.847.6 |37.848.2 40.528.5 


i 


Encaisse or........| 4.141.3 | 5.523.8 | 5.533.2 5.539.2 5.544.4 

=: argent ... 625.3 278.4 287.9 295.6 | _ 302.8 
Portefeuille........| 2.444,29 | 2.815.5 | 2.705.5 | 4.034. 5.461.1 
Avances aux partic.| 743.8 | 2.222.0 .109.4 | 2.198: 2.690.5 


Compt.cour. Trésor| 382.6 PE 19.8 24..€ 
ad partic. 947.6 | 2.624.9 .207.9 | 2.332.8 / 
Taux d'escompte. (4 1/2 0/0/5 1/2 0/0! 5 0/0 | 5 0/0 6 07/0 


L’exécution du traité. — L'évacuation des gages. 
__ La conférence des experts alliés. — L'évacua- 
tion de la Ruhr se poursuit sans interruption. Nos 
troupes ont quitté la zone de Dortmund, celles de 
Remscheid et de. Wohwinkel, ainsi que la localité 
de Limbourg. Ÿ 

La conférence préparatoire des experts alliés et 
experts américains s’est ouverte Je 27 octobre, Sous 
la présidence de M. Aaron, délégué français. 

Après un échange de vues sur les grandes lignes 
du problème complexe dont ils ont préparé la s0- 
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lution, ils se sont mis d'accord sur la méthode de 
travail et la procédure de leurs délibérations. 
Voici les noms des experts des divers pays : 
Pour la France : MM. Aaron, président, et Day- 
ras ; Grande-Bretagne : MM. Leithross et Phi- 
lipps ; Belgique : M. Gutt ; Japon : M. Mitani ; 
MS ; MM. Corsi et Conti Rossini ; Etats-Unis : 
I. Bate. 


Reprise des relations diplomatiques avec la Rus- 
sie. — Ainsi qu'on le prévoyait depuis quelque 
temps, le Président du Conseil a adressé le 28 oc- 
tobre au Comité Central Exécutif de l’Union des 
Républiques socialistes soviétiques un  radio- 
gramme J’informant que le Gouvernement de la 
République reconnaissait de jure, à dater de ce 
jour, le Gouvernement des Soviets. 

Dans le texte de son message, M. Herriot a pré- 
cisé qu'il entendait « réserver expressément les 
droits que les citoyens français tiennent des obli- 
gations contractées par la Russie ou ses ressortis- 
sants sous les régimes antérieurs, obligations dont 
le respect est garanti par les principes généraux 
du droit, qui restent pour nous la règle de la vie 
internationale. Les mêmes réserves s'appliquent 
aux responsabilités assumées depuis 1914 par la 
Russie envers l'Etat français et ses ressortis- 
sants. » | 

La réponse du Comité Exécutif, d'un ton conci- 
liant, « exprime sa confiance que toutes les ques- 
tions mentionnées dans le télégramme du Prési- 
dent du Conseil des ministres de la République 
française pourront être réglées par un plein accord 
entre les deux Gouvernements pour le plus grand 
avantage de l'U.R.S.S. et de la France, la bonne 
volonté étant présente des deux côtés ainsi que 
le respect absolu des intérêts mutuels ». 


La rentrée des Chambres. — Ie Journal Officiel 
du 26 octobre à publié le décret pris sur la proposi- 
tion du ministre de l'Intérieur, convoquant le Sé- 
nat et la Chambre des députés en session extraordi- 
naire pour le 4 novembre, 


Le budget de 1925. — L'examen du budget des 
dépenses est actuellement terminé et celui de la 
loi de finance et des recettes est commencé. 

D’après les précisions fournies le 28 courant au 
sujet de cette loi, le total des dépenses du budget 
de 1925 s'élèvera à 33.490 millions et le total des 
recettes à 33.528 millions. On enregistre donc un 
excédent de 38 millions. = 

Le budget des régions libérées a été l’objet de 
réductions dont la plus importante n’est pas infé- 
rieure à 400 millions et concerne le crédit destiné 
à faire face à l’'imputation par les sinistrés de 
leurs impôts sur les titres de créances. 

Le ?8 au matin, la Commission a clôturé le 
budget des dépenses par l'examen des dépenses 
recouvrables. Elle a réduit de 52 millions le cré- 
dit de 650 millions demandé par le Gouvernement 
pour faire face aux frais d'occupation de l’armée 
du Rhin. En ce qui concerne les frais d’adminis- 
tration et de mission en Allemagne et à l’étran- 
ger, le crédit demandé par le Gouvernement a été 
ramené de 31 millions à 27 millions. 

Ajouicns que, depuis le dépôt du projet de bud- 
get, M. Clémentel a étudié les diverses mesures 
suivantes dont voici le résumé sommaire : 

Exonération du double-décime pour les impôts 
cédulaires frappant les revenus du travail et les 
revenus mixtes du capital et du travail, sur une 
tranche uniforme de 2.000 francs. 

Cette mesure exonère complètement du double- 
décime 1.600.000 contribuables environ. 

Suppression de l'impôt sur le chiffre d’affaires 
en ce qui concerne les animaux et la viande de 
boucherie, les œufs et le lait, Cette exonération 


282 


s'ajoute à celle qui avait été prévue préantérieu- 
r ment pour les céréales panifiables. 

Obligation par les Sociétés de constituer le fonds 
de réserve légale en titres ou valeurs émis par 
l'État et créés à échéance de plus d’un an jusqu à 
concurrence du dixième du capital social. 

Taxe sur les primes d'émission sur les sociétés 
abonnées depuis le 1* janvier 1919. 

L'impôt sur le revenu sera dû sur le montant 
des remboursements et amortissements totaux ou 
partiels faits par les sociétés, françaises ou étran- 
gère au | 

Le droit d'investigation des services des douanes 
sera étendu aux écritures des Compagnies de navi- 
gation aérienne, des Compagnies de transports par 
routes et des agences de groupage: 

Les entreprises de transports qui construisent 
elles-mêmes leurs voitures, et qui échappaient à 
l'impôt sur la vente des automobiles, seront désor- 
mais frappées par la taxe de 10 %,. 

Il sera créé, en 1925, un nouveau type d’obliga- 
tion de la Défense Nationale, remboursable en 
1931. Une tranche de 150 millions sera remise aux 
sinistrés d'Alsace et Lorraine, payés jusqu'ici en 
espèces ou en obligations trentenaires. 

La limite d'émission des bons du Trésor et des 
obligations à court terme est fixée à 8.500 millions 
pour 1925 ; ces émissions Sont d’abord destinées 
aux remboursements à la Banque de France et 
aux créanciers étrangers ; le surplus fournira des 
moyens de trésorerie. Les émissions de la Défense 
Nationale à remettre aux sinistrés sont limitées à 
3.200 millions ; celles du Crédit National à 2.600 
millions. 

Les concessions de pétrole et gaz combustible 
sont exonérées à titre temporaire de la redevarice 
des mines. 

Les entreprises seront imposées de 1/2 % du 
montant des sälairtes payés par elles afin de cons- 
tituer un fonds pour l’enseignement technique et 
lés écoles d'apprentissage. - î 

Le tarif de 0,10 % ne sera plus applicable qu'aux; 
effets revêtus d’une domiciliation en banque, avec 
obligation de règlement par virement de comptes. 
Le droit dé timbré séra majoré de 0,05 % pour les 
éffets payés en espèces. 


Le mouvement diplomatique. — Le Président de 
la République à signé, le 24 octobre dernier, un 
très important mouvement diplomatique. 

Parmi les principales personnalités comprises 
dans ce mouvement, il faut mentionner M, René 
Besnard, sénateur, qui, désigné par différentes. 
missions dorit il avait été précédemment chargé en 
Italie ét au cours desquelles il s'était particulière- 
ment distingué, va remplacer, à Rome, M. Barrère, 
démissionnaire. Citons encore, parmi les nouveaux 
ambassadeurs : à Washington, M. Daeschner, en 
remplacement de M. Jusserand, admis à la tetraite: 
à Madrid, M.-de Peretti de la Rocca, en remplace- 
ment de M. de Fontériay ; à Londres, M. de Fleu- 
riau, én remplacement dé M. de Saint-Aulaire, mis 
à la disposition du ministre : à Berne, M. Jean Hen- 
néssy, eh replacement de M. Allizé et au Luxem- 
boüïg, M. Juillard, en rémplacement de M. Mol- 
lard. 

. Signalons, en outre, que M. Laroche a été appelé 
à la Direction politique du ministère des Affaires 
étrangères et M. Seydoux comme adjoint. 


Le nouvel accord commercial franco-belge. — Le 
nouvel accord commercial franco-belge a été signé 
à Paris vendredi dernier. Il a d'ores et déjà recu 
l'approbation du Gouvernement du roi Albert, 

Grâce au réel esprit de conciliation qui n’a cessé 
de régner au cours de la discussion, l'accord n’a 
pas tardé à se faire sur les bases suivantes 

Divers produits belges vont obtenir de notre part 
une réduction de droits : tourteaux et gruaux dé 
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maïs, cuirs à chapeaux, livres de prières, etc. Nous 
ne préndtons pas l'initiative d'étendre à d'autres 
ports étrangers le bénéfice de la surtaxe d’entre- 
pôt pour les marchandises transitant par Anvers. 
Nous appliquerons avéc lé plus grand libéralisme 
les prohibitions d'entrée ou de sortie qui pour- 
raient toucher aux intérêts belges. 

En échange de ces concessions, nous obtenons 
des dégrèvements sur une vingtaine d'articles. Le 
nouveau droit belge sur les vins non mousseux 
(360 francs l’héctolitre pour les vins en bouteilles, 
100 francs pour les vins en fûts) est abaissé à 260 
francs ét à 62 francs respectivement. Les automo- 
biles, qui payaient jusqu'à 25 % ad valorem, et ‘à 
que le nouveau tarif belge frappait à raison de , | 5 
168 francs multipliés par le coefficient 4, par 100 "1 
k'los, né seront assujétties qu'au coefficient 3, 6 
pour les voitures (jusqu’à 1.800 kilos) et au coeffi- 
cient ?, 8 pour les Camions. Les journaux illustrés 
eï couleur, que le nouveau tarif belge prohibaiït 
presque (100 kilos d'exemplaires en une seule cou- 
leur auraient payé 50 francs, multipliés par le 
coefficient 4) bénéficieront de la suppression du 
coefficient. Les médicaments composés. paieront 
15 % au lieu de 20 % ; les pelléteries ouvrées 22% 
au lieu de 25 % ; la parfumérie 22 ou 21 % (selon 
qu'elle contient ou non de l'alcool) au lieu de 25 %. 
Les fontes, fers bruts et aciers bruts obtiennent 

.des dégrèvements par rapport au nouveau tarif. 


Le Congrès des GConseillèers du Commerce exté- | 
rigurs, — Le Congrès des Conseillers du Com- 
merce extérieur, qui s’est ouvert à Lyon le 23 oc- 
tobre, a présenté cette année un intérêt exception- | 
nel par suite de la conclusion du. modus vivendi 


ffanco-belge que nous exposons d'autre part, et de “À 
l’imminence d’un accord économique avec l’Alle- ‘#8 
m gre et différentes autres puissances. RD 
A cette occasion, le Gouvernement a tenu à faire “ 
préciser par son ministre du Commerce ét de lIn- 4 
dustrie sa doctrine économique. Trois points ont À 
été mis en lümière : F 2 
La volonté formelle de ne conclure de nouveaux ‘4 
accords commerciaux qu’en restant dans le cadre "4 
f 


de la loi du 29 juillet 1919, qui, seule permet de 
proportionner les concessions de la France aux 
avantages à recevoir des autres nations. : 

Le désir très net de reprendre les relations éco- 
nomiques avec l'Allemagne sur des bases telles 
qu'aucune industrie des deux pays ne soit sacri- 
fiée, afin qu'une fois la réformé tarifaire effectuée 
dans les deux pays, puissent s’instituer entre eux 
des échanges fructueux et importants, | 


L'espoir que des relations économiques, avec la 2 
Russie pourront être prochainement rétablies, car, : 4 
ainsi que l’a fait remarquer fort judicieusement de. 
M. Raynaldy, l'axe du commerce mondial a deux " 
pôles, le pôle américain et le pôle russe. 1 

Les travaux ont pris fin le 2% octobre dernier. 

ÿ # 


Le Congrès de l’Electrification ruraie. _ Le Con 
grès de Pélectrification rurale s’est tenu à Lyon les 4 
2 et 24 octobre dernier. Il réunissait plus de 300 
inembres, représentant les grands groupements de 
productiou et de consommatioh, ainsi que les hau- 
tes personnalités administratives. 


M. Boret, député, a présidé la séance inaugurale È 7 
et, Au cours d'un beau discours, a déclaré queris ton " 
Congrès était appelé À établir les premières bases me #4 
d'une codification des règles scientifiques, adminis- ee 
tratives et législatives qui permettront de porter TER 
rapidement et économiquement l'électricité jusque «110 
dans la plus humble des chaumières et de sous me 
traire aussi l’agrieulteur aux forces d'ennui que fait * 


peser sur ii la solitude dé, là vie rurale. | 

Après la discussion des différents rapports qui 
lui étaient soumis, lé Congrès décida : 10 de déman- “4 
der au ininistre des Travaux publics d'imposer pour 1 
les installations des abonnés, une réglementation 
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unique pour toute la France, donnant toute garan- 
tie aux divers usagers et de prendre toutes mesures 
nécessaires pour que cette réglementation soit ri- 
goureusement observée ; 2° d'intervenir auprès des 
compagnies d'assurances incendie pour leur mon- 
trer l'intérêt qu'elles trouveraient à collaborer à 
l'application de cette réglementation. 


Le taux de l'intérêt des Caisses d'épargne. — La 
session annuelle de la Commission supérieure dés 
Caisses d'épargne s'est ouverte le 23 octobre der- 
nier, sous la présidence de M. Justin Godart, mi- 
nistre du Travail. 

Dès le début de la réunion, le ministre annonça 
que le Gouvernement, d'accord avec la Commission 
de surveillance de La Caisse des Dépôts et Consigna- 
tions, était favorable au relèvement de 4,25 à 4,50 % 
du taux de l'intérêt à servir paï la Caisse des Dé- 
pôts et Consignations aux Caisses d'épargne ordi- 
naires, à partir du 1% janvier 1925, ce qui permet- 
tra à ces Caisses de servir à leurs déposants un in- 
térêt de 4 à 4,25 %. - 

Ajoutons que la Commission supérieure, au cours 
de sa première séance, à examiné les diverses ques- 
tions portées à son ordre du jour, émis un avis fa- 
vorable au relèvement à 4,50 % du taux de l'intérêt 
à servir aux Caisses d'épargne par la Caisse des 
Dépôts et Coansignations et examiné lies modifica- 
tions qu'appeite l'article 13 de la loi du 20 juillet 
1895, relatif à l’usurpation de la dénomination de 
« Caisse d'Epargne ». - 


Les recéttes des chemins de fer. Les recettes 
brutes des chemins de fer. français, du 30 septem- 
bre au 6 octobre, ont atteint les chiffres ci-ges- 
sous. Nous donnoñs, entre parenthèses, la compa- 
raison avec la période correspondante de 1923 : 

£tat, 27.448.000 francs (+ 5.625.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.730.000 francs (+ 5.830.000 fr.), 
réseau algérien, 1.198.000 fr. (— 58.000 francs); Nord, 
29.370.000 fr. (+4.799.000 fr.); Orléans, 24.281.000 fr. 
(43.162.000 fr.) ; Est, 25.192.000 fr. (+ 3.487.000 ff.) ; 
Midi, 13.156.700 fr. (2.851.600 fr.); Alsace-Lorraine, 
44.205.000 fr, (+ 2.903.000 francs). 

Est: Aigérien,1.163.900 fr. ( — 10.100 fr.); Bôüne- 
Guelma, 630,500 fr. ( + 4.400 fr.); Réseau oranais, 
459.300 fr: (—102.700 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATI ONALES 


Le Conseil de la Société des Nations. — La ques- 
tion de Mossoul. — Le Conseil de la Société des 
Nations s'est réuni le 27 octobre à Bruxelles en ses- 
sion extraordinaire, sous la présidence de M. Paul 
Hvmans, pour examiner le conflit anglo-turce au 
sujet de l'Irak, et le différend gréco-turc soulevé 
par l'expulsion des Grecs établis à Constantinople. 

En ce qui concerne le différend anglo-turc, la 
thésé britannique a été exposée par lord Par- 
moûr, qui à rappelé qu'il ne s’agit pas de la fixa- 
tion de la frontière entre la Turquie et l'Irak, 
mais du maintien des conditions du traité de Lau- 
saïne dans les régions qui seront traversées par 
cétte frontière. Le représentant du Gouvernetnent 
dé Londres a appelé l'attention sur l'avance des 
troupes turques, en septembre dernier, dans une 
région qu’elles occupent entore, ét démandé au 


Conseil de déterminer la portée exacte dés enga-: 


sémeñts réciproqués pris par les deux Gouverne- 
ments intéressés, "et de prendre les dispositions 
nétcéssairés pour assurer le respect de ces enga- 
vérments. & 

La défense du point de vue de la Turquie a été 
présentée par Fethy bey, qui à indiqué que'le 
conflit actuel provient de ce que chacun des deux 
Gouvernements, tout en affirmant qu'il respecte Île 


. statu quo prévu par le traité, soutient que les 


éngagements pris à cet égard sont violés par la 
partie adverse. Le délégué turc a rappelé lés mou- 


vements militaires effectués par les troupes bri- 
tanniques depuis juillet 1993, et notamment la 
prise de Suléimanie. Il a ajouté qué la Turquie 
respecterait fidèlement la ligne qui sérait fixée en 
prenant en considération tous les éléments de la 
question. | 

Après l'audition des deux délégués, britannique 
et turc, le Conséil de la Société des Nations à 
chargé M. Branting d'établir un rapport sur la 
question. S 

Ce rapport, qui a été lu à la séance du 29 oc- 
tobre, propose le tracé d'une ligne de démarca- 
tion suivant à peu près la frontière du statu quo 
qui existait avant les derniers incidents, la fixa- 
tion de cette ligne devant avoir son plein :eftet 
avant le 15 novembre prochain. Le tracé proposé, 
qui a été approuvé par le Conseil, imposera aux 
autorités turques et britanniques des évacuations 
sensiblement équivaléntes, en nombre et en im- 
portance. 

Le délégué turc, Fethy beÿ, et lé représentant 
britannique, sir Cecil Hurst, ont déclaré accepter 
la solution du Conseil, qui Sera appliquée com- 
plètement et loyalement par leur Gouvernement 
respectif. 

Le Conseil à eu à s'occupér eñ outre de diverses 
questions intéressant la Société des Nations et no- 
taïnment de l'édification du palais de Genève et de 
la prochaire session, dont l'ouvértüre à été fixée au 
8 décembre, et au cours dé laquelle seront établies 
les grandes lignes de la Conférence pour le désar- 
mement. 


La Commission permanente des mandats. — La 
Commission permanente des mandats a tenu le 
23 octobre à Genève la première séance de sa $es- 
sion, sous la présidence du marquis Théodoli, qui 
à présénté uñ rapport sur lé travail accompli de- 
puis la dernière réunion. La Commission 4 pro- 
cédé à l'examen du rapport sur l'administration 
des îles des mers du Sud sous mandat jäponais, 
et à celui des ‘rapports sur l'administration dés 
îles Samoa et sur l'administration dé la Pales- 
tine, sous mandat britannique, En ce qui concerhe 
l'administration française en Syrie, c’est- M. Ro- 
bert- de Caix, ancien secrétaire général du haut- 
commissariat de France pour la Syrié et le Liban, 
qui a été chargé par le Gouvernement français 
d'exposer le rapport de la France sur l'exercice 
de son mandat. « 


ALLEMAGNE 


La Situation. — La campagne électorale atcapare 
l'attention ét les soucis dé tous les partis. La lec- 
ture des journaux, depuis la dissolution, ne laisse 
aucun doute Sur le fait que c’est un grand succès 
pour les gauches. Le Vorivaerts chante mwictoire et 
la Deutsche Zeitung Se répand en plaintes et mena- 
ces. Pour le Voriwaerts, c'est « le triomphe du droit 
et dé la raison », c’est la fin de la domination de 
la droité et de la mehace du « bloc bourgeois ». 
Les partis de gauche proclament qu'ils vont à la 
bataïllé avec confiance ; ils sont — ou paraissent 
— certains de l'arrivée d'une majorité sociale-dé- 
mocrate, au futur Reichstag. 

Mais où les partis s'accordent dans la joie, 
c'est à propos du succès de l'emprunt de 800 mil- 
lions de marks-0r. Le double succès de l'emprunt à 
Londres et à New-York est célébré par tous comme 
un grand triomphe. C’est, dit la Gazette de Franc- 
fort, une wictoire à la fois matérielle et politique. 
Et elle ajoute que les conséquences psychologiques 
de ce succès seront encore plus importantes que ses 
répercussions matérielles. Pour tous, il est prouvé 
désormais que l'Allemagne inspire confiance, et 
cette constatation doit avoir une granüé influence, 
une influence bienfaisante sur les demandes de cré- 
dits à l'étranger, Le taux de 8 % pourra leut servir 
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de base. Très caractéristique est la joie’ particulière 
que montre la Deutsche Bergwerkszeilung, organe 
quasi officielle de l’industrie lourde. Cet emprunt, 
dit-elle, étaie les fondements de la monnaie alle- 
mande ; désormais, la Reichsbank sera en mesure 
de modifier sa politique de restriction des crédits ; 
cela donnera de la liberté et de l'ampleur à l’éco- 
nomie allemande. Ha à 

Dans ce chœur louangeux, les critiques au sujet 
de la cherté du prêt passent à peu près inaperçues. 
Que comptent ces critiques devant la constatation, 
presque générale, que maintenant l'Allemagne est 
à la veille de reprendre son indépendance en ma- 
tière politique et commerciale ? 

Les conséquences commerciales en doivent être 
aussi considérables, car le retour de la confiance 
en l'avenir financier de l'Allemagne pourrait signi- 
fier le désarmement économique international, dit- 
on à Berlin. 


Banque d'Allemagne. — La Banque d'Allemagne, 
se conformant à la loi récemment mise en vigueur, 
a établi son dernier bilan, daté du 15 octobre 1924, 
en reichsmarks. Le reichsmark est la nouvelle unité 
monétaire allemande ; il est l'équivalent de l’an- 
cien mark-or et vaut, d'après le taux de conversion 
fixé par la loi, un trillion de marks-papier. Dans la 
statistique ci-dessous, nous avons converti en reichs- 
marks, d’après le rapport légal, les bilans précé- 
demment établis en marks-papier. 


TOC LELN OC. 
1924 1924 


Com- 
paraison 


Aetif (En millions de reichsmarks) 
OPOERNCAIS SOEUR RE 449 441 — 1 
Or a hétranper eme rte 153 172 + 19 

POtal ss rene 595 613 + 18 
Couverture en devises...... » 204 » 
Arcentiet\ibillon aeaeuter 20 59 + 39 
Portefeuille d'escompte ..., : 2.176 2.154 — 22 
Avances sur gages....,.,... 15 16 iÉ L: 
Portefeuille-titres ...,...., 78 78 » 
ACTIFS /dIVETS ES OLOT ue 864 930 + 66 

Passif ire 
GAPLEa ls HER TRUE 180 90 — 90 
Billets en circulation... ... 1.519 EAU — 122 
Exigibilités à vue, ........ 693 823 + 130 
Emprunt à la Reichsbank., 800 800 
Effets réescomptés......... 202 256 + 54 
PasSifs divers 1.400008 386 939 + 553 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en milliers de reichsmarks). 


Or 


Fee Pn) lert a = 8 a d 
32|£2s|2z21|8S| = = seal 2% 
Dates = 2153|8=| 85 [8 S |SE|<E 
A£ |eS|Sc las] 28 |[2s| £ =. [HS se 
8 | slSs| | sé [Tel & F SsIre 
31 juil. 1914! 1.253 »| » | 275! 2.081| 202! 2.909! 1.259! » D 
23 août 1924] 439] GS! » | 26] 1.737| 35| 1.129] 824] 229] 10 © 
31 — 439] 77] » | 20| 1.861] 60| 1.392] 562] 207] 10 © 
6 sept... 440] 89| » | 21] 1.898] 44| 1.376] 656| 172] 10 
ou 442! 102] » | 28| 1.925] 22| 1.306] 750! 197! 10 
231 4421.19 » | 28| 1.963] 22| 1.252] 895! 217| 10% 
ET RSS 442] 137] » | 22/2170] 55] 1.521] 671] 172! 10 € 
TA 442| 1531 » 201-2.116| : 15] 1.519 6921 202| 10% 
— 441| 1721 2041 591 2,1541 161 1.397 8231 2561 10 % 


L'amélioration des finances publiques. — Voici 
un tableau de la situation financière du Reich, à la 
fin de septembre, c’est-à-dire à la fin du premier 
semestre budgétaire. 

Les prévisions de recettes avaient'été de 2.602 mil- 
lions de marks-or, et les recettes effectuées ont été 
de 3.495 millions de marks-or. 

Les prévisions de dépenses avaient été de 2.898 
millions de’ marks-or et les dépenses réalisées ont 
été de 2.471 millions: 

L’excédent du budget ordinaire a donc été, dans 
cette période, de 596 millions de marks-or. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 22 octobre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 


Billets émis........ UE seude ses des. AGE 
Dette de l'Etat...... Lee SEP de DE sente LEUR 
Autres garanties ........ ve tetes PR 8.734.900 
Or monnayé et en lingots........ soso 1966997580 


146.409.380 


1 


Département de Banque 


Capital S0CTAL UE. NT re RTE . 14.558.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des | 
agents de ia, Dette nationale, etc.)..... 14.757.735 
Dépôts divers............... RAA CAES 112.497.850 
Traites à sept jours et diverses........, 13.366 
Solde en excédent.......,.. AA NOAES E A 3.095.454 
144.916.905 
= ——— —— 1 
Garanties en valeurs d’Etat............. 42.468.443 
Autres garanties ........... ane ne bise CETTE 
Billets en-réserve.... 2.400252, SUNURLe . 23.003.750 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.828.365 
144 .916.905 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling) 


0] 


Dates 


Taux de 
l'escompte 


Or monnayé 
et lingots 
Circulation 
Dépôts 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Réserve 
Rapport dela 
réserve aux 
engagemt% 


PS, PE EL a 


Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.249l 76.893| 9.967] 14.60/6 
3 sept.19241128.403,125.7251125 .293/121.140,22.427| 17.904 % 


10 — ...1128.424/124.782/122.238]117.079128.449! 19.181 » 
17 — ..:/1128.427/1%4.099,122.07%6|116.262/24.078| 19.72] » 
24 — .:..1128.425/193.909/124.3011118.305/24.266| 19.52] » 
1 oct. ....[128.426/122.289/128.080/120.474125.887| 20.21! » 
8 — ...1128.4811124.4841124.7481118.645|93.747| 19.04! » 
15 — ...1128.4841123.450/127,984 120.805/24. 784 19.871 » 
22 — ."128.483,122.906/127.2551119.585 "25.383821 19.90] » 
La crise politique. — La campagne électorale qui 


vient de se terminer en Angleterre a été, dans main- 
tes circonscriptions, rendue difficile par des mani- 
festations tumultueuses, et elle a été marquée, du- 
rant les derniers jours, par un gros incident. L'opi- 
nion publique s’est en effet vivement émue d’une 
Jettre de propagande révolutionnaire, publiée par 
le Daily Mail, qui aurait été adressée de Moscou 
aux communistes britanniques. Et les explications 
fournies à ce sujet par M. Mac Donald, explications 
qui étaient impatiemment attendues, ont laissé sub- 
sister un certain malaise. Dans son discours de 
Cardiff, le premier ministre a déclaré que la lettre 
incriminée, signée Zinovieff, a été connue au Fo- 
reign Office le 10 octobre, c'est-à-dire deux jours 


après la dissolution de da Chambre des Commumes. 


Lui-même en a été informé le 16 octobre, au cours 
de sa tournée électorale ; il à recommandé aussitôt 
de rechercher avec le plus grand soin si cette lettre 
était authentique, et dans l'affirmative, de la pu- 
blier sans retard. M. Mac Donald a ajouté que pen- 
dant cette enquête, ume lettre de protestation adres- 


sée à M. Rakowski, représentant des Soviets à Lon- * 


dres, à été préparée, et qu'il l’a revisée le 24 octo- 
bre, date à laquelle le Foreign Office a cru devoir 
publier simultanément la lettre russe et la réponse 
anglaise, | 

Bien que l’authenticité de la lettre de Moscou ait 
été contestée, et elle à été d’ailleurs désavouée par 
M. Rakowski, libéraux et conservateurs n’ont pas 
manqué de mettre à profit cette affaire pour justi- 
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fier leurs critiques à l'égard de la politique et des 
méthodes du Gouvernement travailliste. 

Le scrutin à eu lieu le 29 octobre. Le nombre des 
votants paraît avoir été sensiblement plus élevé que 
pour les élections précédentes. 

Les résultats connus au moment où nous mettons 
sous presse sont les suivants : conservateurs, 194 ; 
travaillistes, 82 ; libéraux, 24 ; indépendants, 1 ; 
communistes, 1. 3 

Les relations anglo-mexicaines. — Les relations 
commerciales entre l'Angleterre et le Mexique sem- 
blent devoir rencontrer des difficultés assez sérieu- 
ses en raison de la menace que vient de prendre 
le ministre américain des Affaires étrangères, ordon- 
nant la fermeture des consulats de Londres, Liver- 
pool, Glasgow, et de tous les bureaux consulaires 
honoraires se trouvant en Grande-Bretagne. 

Les prix de gros. — Une preuve nouvelle de 
l'amélioration qui semble se manifester dans la 
situation commerciale est donnée par l’index-num- 
ber de Sauerbeck, publié par le Statist, index qui 
s’établissait à 141.3 à la fin du mois de septembre 
dernier, contre 138.0 à la fin d'août, soit un ac- 
croissement de 2,4 %, l'augmentation ressortant à 
10,6 % par rapport au nombre-indice de septem- 
bre 1923. L'index-number de septembre dernier est 
le plus élevé qui ait été observé depuis trois ans ; 

Il indique un accroissement de 9,5 % sur la 
moyenne de l’année dernière, et de 66,2 % sur 
celle de 1915. | 

Le tableau ci-après permet de comparer quelques 
index-numbers pour les diverses catégories de mar- 
chandises : 


Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 
Index-numbers Différ. en sept. 1924 


mensuels Aa ___par rapport à 
30 30 31 30 juin sept. août 
juin sept. août sept. 1914 1923 1924 
1914 1923 1924 1924 — —  — 
Produits ali- — _ — _ 0/0 0/0 0/0 
mentaires : 
Végétaux.... 66.5 101.5 117.9 127.4 + 91.6 +25%.5 + 8.0 
Animaux.... 97.5 158.2 162.7 160.6 + 64.7 + 1.5 — 1.3 
Sucre, café, 
nés ie, 51.8 102.4 100.0 104.2 +101.2 + 1.7 + 4.2 
Moyen. Prod. 


alimentaires 74.8 122.6 130.6 134.7 + 80.1 + 9.9 + 3.1 


149.6 156.5 157.6 + 62.9 + 5.3 + 0.7 
140.8 169.2 176.0 —+118.3 +25.4 + 4.0 


ee 


Minéraux.... 96.7 
80.6 


à à mt 


Moyen. Mat. 
premières... 85.7 131.7 143.4 146.1 + 70.5 +10.9 + 1.9 
Moy. génér.. 81.2 127.8 138.0 141.3 + 74.0 +10.6 + 2.4 

Il convient de noter que la catégorie des ma- 
tières premières a enregistré en septembre 1924 
une avance de 1,9 %. Ce mouvement, qui suit un 
mouvement contraire de 1,8 % en août, est des 
plus encourageants en ce qui concerne les perspec- 
tives commerciales, l'expérience ayant montré que 
le nombre-indice des matières.premières seules est 
plus sensible aux fluctuations du volûme des affai- 
res que l'index général. Les produits d’alimenta- 
tion, qui ont progressé de 2 0/0 en août, bénéfi- 
cient d'une nouvelle augmentation de 3,1 0/0, en 
dépit d’un fléchissement de 1,3 0/0 des produits 
alimentaires animaux. 

Si l’on considère les mouvements des divers ar- 
ticles pris individuellement, on observe une plus- 
value pour le blé d'Amérique, la farine, l'orge, 
lPavoine, lé maïs et les pommes de terre britanni- 
ques, tandis que le blé anglais a légèrement ré- 
trogradé «et que le riz est demeuré sans change- 
ment. Le bœuf, le mouton et le lard s'inscrivent 
en baisse, et le porc et le beurre de Frise, en 
hausse. Parmi les substances minérales, le char- 
bon domestique et le plomb sont en progrès, mais 


/ 
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il y a recul pour l’étain, le cuivre et la fonte. Les 
prix se sont avancés pour le chanvre, le jute, la 
laine brute et la soie, mais ils ont rétrogradé pour 
le coton brut et le lin russe. Dans le groupe des 
articles divers, on constate une hausse pour les 
peaux, séchées et salées ,le suif, l'huile de palme, 
la graine de lin et le bois scié, et une baisse pour 
le cuir et l'huile d'olives. 


Affaires irlandaises. — La délimitation des fron- 
tières entre l’Ulster et PEtat libre. Nous avons 
signalé, dans un numéro précédent, l'adoption par 
la Chambre des Communes, convoquée spéciale- 
ment à cet effet, du projet gouvernemental relatif 
à la fixation des frontières entre l’Ulster et l'Etat 
libre irlandais, et devant permettre à la Commis- 
sion de délimitation de se mettre au travail, même 
sans le délégué ulstérien prévu par le traité de 
Londres. M. J. Fisher vient d’être désigné d'office 
pour, représenter l'Irlande du Nord dans cette 
Commission. 

M. de Valera, le leader républicain irlandais, 
qui avait pénétré sur le territoire de l’Ulster pour 
y prendre la parole au cours de la campagne élec- 
torale, a été arrêté une première fois et reconduit 
à la frontière de l'Etat libre ; il a été incarcéré 
à la suite d’une seconde tentative. 


POLOGNE 


Les relations commerciales franco-polonaises. — 
Une loi du 25 juillet 1924 a approuvé les modifi- 
cations apportées à l’article 20 de la convention 
commerciale franco-polonaise. Aux termes de cette 
nouvelle disposition, la convention peut être dé- 
noncée à tout moment, cette dénonciation portant 
son effet un mois après sa notification. 


La répression de l’usure. — Un arrêté du 1* 
août 1924 traite de la répression de l’usure et règle 
l'application aux banques de l'arrêté du 29 juin 
1924 sur le prêt à intérêt. 

Conformément à ces dispositions, les banques 
sont tenues de présenter chaque mois un relevé 
des « pour cent » et « provisions » perçus par 
elles, tant pour frais d’escompte que pour frais 
d'administration, qu'il s'agisse de comptes-cou- 
rants, de comptes déficitaires, de crédits, de prêts 
à terme, de garanties, d'encaissements, d'ordres 
de bourses, etc... 

Les bénéfices encaissés par les banques ne peu- 
vent dépasser le taux précédemment fixé, soit 24 % 
par an ; au surplus, les banques sont autorisées 
à prélever une somme supplémentaire de 12 % par 
an à titre de remboursement de leurs frais admi- 
nistratifs. Ces pourcentages ne sont naturellement 
applicables que pour un an, les sommes perçues 
devant subir une réduction correspondante quand 
la période considérée est inférieure à une année. 

Notre confrère « La Pologne » signale qu'à la 
suite de cet arrêté, les banques privées avaient 
immédiatement porté le taux de l’escomipte à une 
somme totale correspondant à un intérêt de 36 % 
par an. Le ministère du Trésor polonais a fait 
connaître qu'il y avait là une interprétation erro- 
née. Il autorise, il est vrai, une perception sup- 
plémentaire de 1 % par mois au maximum, mais 
cette perception est limitée strictement aux frais 
réellement supportés par la banque. Le ministère 
a indiqué par exemple que, dans tous les cas où 
une banque privée réescompte une traite à la 
Banque de Pologne, elle ne supporte pas de ce fait 
de frais spéciaux ; si, dans ces conditions, la 
banque dépassait le taux légal de 2 % par mois, 
elle s'exposerait aux sanctions prévues par l’ar- 
rêté du 1 août 1924. 


ETATS-UNIS 


Les créances américaines sur les nations alliées. 
— Il résulte de statistiques récemment publiées par 
la « Bankers Trust Company » de New-York, que 
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le montant des créances des Etats-Unis sur les Gou- 
vernements des nations alliées s'établissait, à la 
fin de 1923, à 11.861 millions de dollars, suivant la 
répartition ci-après: : 


Millions Millions 
Etats de dollars Etats de dollars 

Angeterre ......., 4.661 AULPICHERALT APE 28° 
E'rancein se MARS 3.991 Esthonie: 4. 17 
A RE Le Qu 2.015 Grèce HU 16 
Belvique. ess 455 Arménie.,..,.… 14 
Russie sieue os 249 Finlande ....... 9 
Pologne ., A 182 Hiettonie 26 0RE S ( 
Tehécoslovaquie. : 111 Lithuanie ....,. 6 
Yougoslavie ..,,.. 62 Hongrie... 2 
Roumanié...,,... A4 Total 2" AUMETEUTE 


Il peut être intéressant de rappeler ici que quatre 
Etats, l'Angleterre, la Finlande, la Hongrie et la 
Lithuanie, ont conclu jusqu'ici avec le Gouverne- 
ment de Washington, un accord pour le règlement 
de leurs dettes. 


Le développement du commerce extérieur. — Il 
résulte de statistiques établies par la « National 
City Bank », de New-York, que la part des Etats- 
Unis dans le commerce international du monde 
entier bénéficie d'une progression rapide, et 
qu'elle à atteint environ 17 % en 19%3. La mesure 
de l'accroissement du commerce extérieur améri- 
cain est mise en évidence par le fait que les im- 
portations et les exportations des Etats-Unis se 
sont élevées ensemble, pendant la décade termi- 
née le 30 juin 1924, à 84 milliards de dollars, com- 
parativement à 34 milliards de dollars pour la 
décade terminée en juin 1914, et à 20 milliards de 
dollars pour la décade terminée en juin 1904. 

Le commerce international des Etats-Unis pen- 
dant les dix années terminées en juin 1924 a dé- 
passé le chiffre des quarante années ayant pré- 
cédé le début de la guerre. Le total des importa- 
tions et des exportations réunies pour les qua&- 
rante années terminées en juin 1914 a atteint en 
effet 83.067.326.000 dollars, tandis que le total cor- 
respondant s’est élevé, pour la période des dix 
années fiscales ayant pris fin en juin 1924, à 84 mil- 
hards 617.556.000 dollars. 


GHINE 


Les événements politiques. — De graves événe- 
ments politiques se sont déroulés en Chine cette 
huitaine. Plusieurs généraux, ayant décidé de 
mettre fin à la guerre civile, demandèrent au gé- 
néral Feng Yuh Siang, de l’armée gouvernemen- 
tale opposée aux forces mandchoues, de revenir à 
Pékin et de prendre le commandement. Les trou- 
pes du général Feng arrivèrent devant la capitale 
dans la soirée du 22 octobre ; elles firent leur en- 
trée dans la ville le lendemain dans la matinée, 
et en occupèrent aussitôt les points importants. 
Des officiers, désignés à l'avance, s’installèrent 
dans les services publics. Le palais présidentiel 
fut cerné, et plusieurs notabilités politiques furent 
arrêtées. 

Le président de la République chinoise, Tsao 
Kun, a signé dans ces conditions, le 24 octobre, un 
décret ordonnant la cessation immédiate des hostili- 
tés. Les troupes gouvernementales et les forces 
mandehoues ont recu l’ordre de maintenir le statu 
quo. Le maréchal Ou Peï Fou, relevé de toutes ses 
fonctions actuelles, à été nommé commissaire pour 
le développement du territoire thibétain de Koko- 
nor. Le poste de commandant en chef des forces ex- 
péditionnaires a été supprimé, et le commandement 
des troupes de Chan Haï Kwan a été confié à Wans 
Ching Pin, gouverneur civil du Tchili, 
Houn Sin. 

Un communiqué, 
quartier général du maréchal Chang Tso Lin, à 


et à Pens 


publié le 24 octobre par le” 


annoncé la fin de la guerre avec le Gouvernement 
chinois. | 

De son côté, le maréchal Ou Péï Fou, qui à éta: 
bli temporairement -son quartier général à Tien- 
Tsin, a adressé au corps diplomatique un mes- 
sage dans lequel il proteste contre le coup d'Etat, 
affirme qu’il a reçu du président Tsao Kun l’ordre 
de prendre des mesures pour faire face à la situa- 
tion, et annonce qu'il procède en conséquence à 
la concentration de forces importantes. 

En dernière heure, on annonce que les hostilités 
se poursuivent dans le nord de la Chine, et que 
3 armée du Tehili a dû battre en retraite devant Les 

Hope de Moukden. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. —-Vins : Le mouvement des vins; 
la situation; les cours. — Sucres: La situalion ; les eours. — 
Cafés : La situation; les coûrs. — Textiles : La situation; les 
cours.— Soies : La situation; les, cours, — Métaux: Les 
cours. — Caoutchoucs : Les cours. + : 
Blé. — Les cours du blé restent stationnaires, c’est- 

à-dire élevés et avec tendance à la hausse, encore: 

Sur le marché de Paris, le prix s’est stabilisé, mo; 
mentanément, à 121,25. 

Farines-fleur. — La hausse probable du prix du blé - 
a fait que le prix légal de la farine panifiable a été 
fixé à 148 francs, les 100 kilos, 

Ce cours amènera forcément une augmentation du 
prix du pain qui est maintenant, à Paris, à L fr. 30 
le kilo. \ 


Vins. — Pour la campagne entière de 1923-1924, au 
1er octobre au 30 septembre, les sorties de la propriété 
atteignent 1e chifire de 43.898.950 hectolitres, contre 
44.19%.398 pour la campagne précédente, soit une pe- 
tite diminution de 293.448 hectos ; c’est la réduction 
des sorties pendant le mbis de septembre qui est la 
cause de cette différence, puisqu'elle représente 1 mil- 
lion 734.639 hectolitres et que jusque là il y avait eu 
progression. NES 

Mais il convient de noter tout de suite que, pen- 
dant ce mois de septembre, il a été pris, sur la ré- 
colte de cette année, 1.509.171 hectolitres de Vins mou- 
veaux, en y comprenant l'Alsace et la Lorraine, con- 
tre 539.661 en septembre 1925. 

Le stock commercial atteint le chiffre de 10. 731. 519 
hectolitres, au lieu de 8.891.801 à fin septembre. 1923, 
ce qui représente une augmentation de 1889. 718 hec- 
tolitres sur l’an dernier. 

La demande est peu active, Comme la récolte s’ an- 
nonce importante, les cours ont tendance à baisser 
et les acheteurs se tiennent sur une grande réserve. 

Aussi la lourdeur domine-t-elle dans le Midi. 

A Béziers, on à noté, sur les vins vieux, les prix 
de 64 à 85 fr, pour les 8 à 100; les nouveaux sont trai- 
tés en logés-à 60 fr. pour 89, 61 à 62 fr. pour 99; 67 
à 72 fr. pour 10°, 75 à 80 fr. pour 11°. A Montpellier, 
on cote les vins rouges 8 à 12° de 59 à 8 fr. l’hec- 
tolitre et les blancs de 7 fr. 50 à 8 fr. le degré. 

Dans le Bordelais, la récolte sera supérieure à la 
précédente, principalement dans le Médoc. 

La Bourgogne donnera une récolte plus forte que 
celle de l'année dernière, comme tout l'Est de la 
France d’ailleurs. Dans les Côtes-Chalonnaïses, la 
qualité est certes très’ satisfaisante. On a vendu des 
vins blancs de 65 à 70 fr., des rouges de 105 à 185 
francs et des Aligotés de 120 à 150 fr. la feuillette. 

À Paris, à l’entrepôt de Bercy, les affaires sont sans 
importance, 

On cote les vins rouges vieux du Midi de 8o entre 
80 et 85 fr.; de 90 entre 85 et 98 fr.; de 10° à 110 fr: 
les nouveaux de 6 à 7° à 70 fr.; de 8o à 83 fr; de 9 
à 10° entre 88 et 91 fr.; des Algérie de 1005 à 110 in = 
des vins du Centre de 605, à 68 fr. 

En vins blancs vieux, on traîte les Poitou de & à 


. {3 mullions de balles. 
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80 fr.: les Touraine 80 à 95 fr.; les Algérie 10 à 11° 
Le h |: Vu | SERRE \ 
Alcoo!s. — Demandes suivies et fermeté des cours. 
En alcool neutre, 1a marchandise disponible est re- 
cherchée et s'est traitée dans les environs de 600 fr. 
entrepôt Paris. Au marché de Paris, les transactions 
restent peu actives, mais les cours sont fermes. Le 
Syndicat des rectificateurs d'alcool de bouche cote les 
extra-neutres de 610 à 725 fr. l'hectolitre aux 1000. 
Sueres. — Les offres sont assez nombreuses-et il en 
résulte de Ja lourdeur dans les cours. ) 
Toute la semaine, les prix ont fléchi, sur tous les 


marchés mondiaux. 


A Paris, le courant évolue autour de 194 ; décein- 
bre à 196. 

Cafés. — La hausse des cours persiste et, s’accentue. 

La principale raison de cette fermeté est la force 
du Brésil qui paraît vouloir profiter de tous ses avan- 
tages et semible disposé à pousser encore fortement 
ses cours, bien qu'ils soient déjà supérieurs d’envi- 
ron 15.000 reis à ceux d’il y à un an. : 

Se basant sur la petite récolte actuelle, les mauvai- 
ses perspectives pour la suivante et la faiblesse des 
approvisionnements dans le monde entier, le Brésil 
exige des prix très élevés pour sa production; il Con- 
tinue aussi à acheter très libéralement au dehors, 
surtout à New-York, et ce sont peut-être ces achats, 
d’ailleurs, qui sont la principale cause de la femmeté 
du marché américain. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : 512 fr. 

Textiles. — Coton. — On lit dans le « Bulletin du 
Comptoir Havrais d'Affaires en Marchandises » : 

« Samedi à été publié, à New-York, le rapport du 
Bureau d'Agriculture donnant'la condition de la ré- 
colte au 15 octobre. Le chiffre donné, 54.7, montre une 
augmentation de la condition sur le 1er octobre. L'es- 
timation du rendement total de la récolte également 
donnée par le Bureau est de 12.675.000 balles, contre 
12.499.000 au mois dernier. 

« Ce rapport a confirmé les bons avis de la tempé- 
rature qui sont parvenus régulièrement pendant toute 
la durée du mois d'octobre. Il confirme également 
lopinion qui se généralise d'une récolte d'au moins 


« De fortes ventes du Sud ont eu lieu immédiate- 
ment après la publication du Bureau, mais elles ont 
été très rapidement absorbées par les achats du conmi- 
merce.. 

« Les télégrammes reçus d'Amérique et commentant 
la situation considèrent généralement que l'industrie, 
restée jusqu'ici sur la réserve, donne des signes de 
plus grande activité et semble désirer de couvrir libé- 
ralement ses besoins aux prix actuels. » 

Sur nos marchés, dominent l’activité et la fermeté, 
surtout sur l'éloigné. 

. Au Havre, on a fait (50 kilos) : pour octobre, 589 ; 
décembre, 585. | à 

Laines: — Les cours restent fermes, mais les ten- 
“lances indécises. 

Au Havre, on cote (100 kilos) : courant, 1.7%. 


Soies. — Les transactions manquent toujours d’en- 
train : aucune tendance ne se précise. 

Les cours s’orientent vers la faiblesse. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes, extra 11/13 12/16, 290-300 fr.; 1er or- 
dre 12/16, 285. Piémont et Messine extra 10/12, 300 ; 
1er ordre 12/16, 280. Italie extra 10/12, 300 ; 1er ordre 
9/11, 285-290; 2e ordre 12/16, 270-275. ; ; 

Organsins : Cévennes extra 26/30, 335. Italie {er or- 
dre 18/20, 350. ” | 

À Shanghaï, c'est le calme complet. On a noté ces 
COUTS : 

Grèges Chine filatures : Dah lun extra et I 9/11 (en 
arrivage), 330 fr. Petit extra 9/11 (disponible), 330. 
Petit extra 11/13 (disponible) 305. Snow hill and Da- 
goda, extra ‘et I 13/15 (disponible), 280. Treaton extra 
et I 1517 (disponible), 270. . 


# 


Sur le marché de l'étoffe, les affaires sont très dis- 
cutées. L'acheteur semble s'abstenir devant les prix 
élevés. : 

En soie artificielle, les fabriques, débordées par les 
demandes en gros titres, ne peuvent pas faire en 
quantité les titres fins nécessaires à Saint-Etienne. 


Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivre,  63.11/ 3 c/ :62.16/ 3  6413/ 9 c/ 63.16/ 3 
Etain..,. 268. 2/ 6 co} 253.12/ 6 259,127 6 c/ 265. 2/ 6 
Plomb. 97 Vo le MEET GLS T1 Go au Ie 
incis.t 34. 5 cneh 89 1pp 0 3413 c/ 83812h6 
Aygent.. 54.15/16 c/ 85, 7/16 34, 1] 8 c/ 35. 5/16 
Da LB LÉ SN OMTIE 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en- 
trepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
courant, 14; nov., 14.10 A.; déc., 14.20 A.-14.45 V.; 3 de 
janv., 1470; fév., 14.60; 3 d'avril, 14.65. 


PETITES NOUVELLES 


vu Une conférence de M. Angoulvant sur les Indes 
néerlandaises. — La séance solennelle de distribution 
des récompenses de l'Ecole de Législation Profes- 
sionnelle — 16, rue de l'Abbaye, à Paris — a eu lieu 


sous la présidence de Me de Moro-Giafferri, sous- 


secrétaire d'Etat à l'Enseignement technique, 
Sorbonne, le 25 octobre 1924. 

Une grande affluence de personnalités s'était reu- 
due à l'invitation äu Conseil de Direction de l'Ecole 
et de son directeur. Pour mpréluder à la créa- 
tion de l'Ecole d’une section coloniale, M. le Gouver- 
neur général Angoulvant, député, commissaire de 
1 Exposition Coloniale Internationale de Paris 1927, a 
fait une causerie sur « Les Indes néerlandaises ». 

Le conférencier a rappelé les souvenirs d’un voyage 
récent à Java et à Bornéo. Il a évoqué les organisa- 
tions scientifiques de production de ces: pays, leur 
développement rapide, et passé en revue les produits, 
du sol — café, canne à sucre, vanille — et du sous- 
soi — pétrole, etc. 


an Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Leprevost, attaché commercial de France en 
Irlande, recevra :à l'Office National du Commerce 
Extérieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-IIT, Paris 6, 
les personnes désireuses d'obtenir des renseignements 
sur le pays de sa résidence, le vendredi 31 octobre, 
de 14 h. à 16 heures. 


man M. Colin, attaché commercial de France en Répu- 
blique Argentine, recevra d'autre part les personnes 
désireuses d’obtenir des renseignements sur le pays 
de sa résidence les jeudi 6 et vendredi 7? novembre 
prochain, de 14 h. à 18 heures. 


va Le rendement des mines d'or en septembre 1924. 

— Le Crédit Mobilier Français a recu de la Chambre 
dés Mines du Transvaal un télégramme Jui annon- 
çant que le rendement du mois de septembre a été 
de 780.015 onces d'or fin pour les mines du Witwa- 
tersrand, 19.407 onces pour les mines des autres dis- 
tricts, soit un total de 799.422 onces d’or fin, contre 
809.571 onces pour le mois d’août 1924, qui se décom- 
posaient comme suit : 788.024 onces d’or fin pour les 
mines du Witwatersrand, 21.547 onces pour les mines 
des autres districts. 
D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersramd et par les entre- 
prerieurs à été de 177.406 dans les mines d’or, 15.458 
dans les mines de charbon, 2.952 dans les mines de 
diamant, soit, au total, 195.816. 


à. la 
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Paris, le 30 octobre 1924. 
Comme une girouette variant au gré des vents, la 
Bourse a été cette semaine absolument irrégu- 
lière : n'ayant plus aucune direction précise, elle 
s’abandonne à des oscillations désordonnées, pous- 
sant à des cours exagérés un certain nombre de 


F nes 
valeurs, tandis qu'en même temps les titres d’au-, 


tres sociétés similaires sont l'objet d'importantes 
réalisations et cela sans aucune raison plausible. 
Quelquefois, c’est le contraire qui se produit. Bref, 
Si l’on ne considérait tous ces mouvements que 
comme de simples « haricotages journaliers » aUx- 
quels se garde bien de participer la clientèle, il y 


aurait lieu évidemment de s’alarmer d’un tel état 


de choses, mais, nous ne cesserons de le répéter, à 
défaut d’affaires sérieuses et en attendant les évé- 
mements, la plupart des « Commis », pour ne pas 
dire tous, profitant de l'hésitation, bien naturelle 
d’ailleurs, des Capitaux à ne s’employer qu'après 
être fixés plus exactement sur les projets fiscaux du 
Gouvernement, continuent — nouvelles Pénélopes — 
à s'amuser entre eux en défaisant le lendemain ce 
qu'ils ont acheté ou vendu la veille. 
C’est un petit jeu comme un autre qui ne tire 
pas à conséquence et puis... çà fait passer le temps 4 
Cp 


MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds d'Etat. — Malgré la meilleure tenue de notre 


devise nationale, nos différentes catégories de rentes. 


sont toujours faibles. Il faut en chercher la raison 
dans l’imprécision où l’on est en ce qui concerne le 
prochain budget et dans l'imminence d'un nouvel 
emprunt intérieur. Les emprunis garantis ont été eux- 
mêmes affectés, pourtant leur rapport est des plus 
intéressants. 

Malgré la reconnaissance des Soviets, les rentes 
russes sont calmes en clôture et supr'ortent l'ambiance 
énérale., Fonds ottomans tout juste soutenus. 

Banques. — Ce compartiment, déjà si délaissé, a eu 
à supporter en fin de période l'allure déprimante du 
reste de Ja cote. Toutefois, les reculs de cours sont 
assez réduits. 

Les banques d'émission sont peut-être un peu mieux 
tenues, mais, au contraire, les actions de nos grands 
établissements de crédit et de nos banques d'affaires 
se retrouvent sensiblement au-dessous de leurs cours 
d'il y à huit jours. 

L'action du Crédit Foncier est à 1.440. 

Les bénéfices du mois de Septembre s'élèvent à 
4 870.476 francs. Le portefeuille des prêts au 30 sep- 
temtbre dépasse 9 milliards, en augmentation de 742 
millions 251.561 francs sur le chiffre correspondant de 
d'exercice précédent. Pendant la même période, les 
semestres d’annuités échus présentent une diminution 
de 36.825.603 francs. 


Valeurs diverses. — L'irrégularité et souvent même 
la lourdeur sont la note prédominante de tout ce 
groupe, tendance encore accentuée en fin de période 
par la détente des changes. j 

Les valeurs minières étrangères, qui tout d’abord 
avaient accentué leurs progrès, ont difficilement sup- 
porté. des prises de bénéfices. Les charbonnages font 
exception et conservent leur fermeté. Les métallurgi- 
ques sont lourdes. Parmi les sucrières, très quelcon- 
ques, la Say S’est encore effritée. D'ailleurs, les mhos- 
phates et les produits Chimiques ne sont pas plus fa- 
vorisés. 2 

Transports. — Rien à dire de nouveau en ce qui 
concerne les actions de nos chemins de fer, dont l’inac- 
tivité est générale. 

Les valeurs de navigation demeurent sans intérêt. 
Notons la vive réaction du Suez au cours des dernié- 
res séances. : 


peka, 108 1/8 ; Calumet, 15 1/8; Canadian 
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Malgré les avis de New-York, où la demande ‘est 
active en raison de l'augmentation considérable de 
la consommation, les pétrolifères, sur notre place, 
sont tout à fait résistantes. 

Les mines d'or et de diamant sont défavorablement 
influençcées par l'irrégularité du marché des changes 
alors qu'au contraire les valeurs argentifères sont 
cénéralement fermes, è 

Les valeurs industrielles russes, tout d'abord en re- 
prise, ont supyorté des prises de bénéfice par la suite. 
: Caoutchoulières soutenues. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 30 octobre 1924 


PARQUET Nord fs tene eee 1050 . 
OO NAPPES STE 983 | Orléans #2 20000. 809 .. 
3 0/0 amortissable.. 61: ROuest ME 
8 1/2 0/0 amortis... 78 30 | Métropolitain....... 496 
50/0 RM ERA 61 70 | Nord-Sud... een OUEE 
A 0/OMOLT MERE RNCE 91 10 | Ce Paris. de Distrib.. 999 . 
L'OJDMOIS PEER 90 65 | Thomson-Houston.. 550 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 73 50 | Penarroya.......... 1594 .. 
G'070HID PRESSE 74 20 | Messag. Mart. ord. 178 . 
Bons Trésor6 41922 481 _ —  prio. 157 
1 1923 381 .. | Omnibus........... 645 
—  — Sept. 1923 475 .. | Transatlantique ord. 157 . 
Crédit National 1919 382 — —  prio. 156. 
= — 1920 399 .. | Voitures à Paris.... 900 . 
— — 1921 458 .. | Raff. Say ord....... 1899 . 
_ — 1922 445 Obl. Est ane. ...... 268 79 
— _ 1922 486 Obl. P.L.M.fus.anc. 2951 . 
— — 1923 407 ..| — Midi anc. ..... 254 75 
_ — Juin 23 400 ..| — Nord anc...... 264 
— — Janv.?4 405 ..| — Orléans anc... 962 ., 
Eglises dévast. 60/0 350 — Ouest anc..... 262 .. 
Grosse Métall. 6 0/0 365 .. | Japon 5 0/0 1907... 258 
_ —  nouv. 375 ..| — 40/0 or 1910. 201 4 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 362 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 12 25 
Obl1. Houillères 6 °/. 380 ..| — 5 0/0 1906... 21 60 
_ _ 1922 390 .. | Turc Unifé......... FE 
Ind. Sucrière 60/0... 375 Banque Ottomane., 8% . 
— — 1922 370 Rio-Tinto....,...... 050 
Industr. Alsac.6 0/0 367 ATOTO NS ER Tee 824 
— — 1922 390 Sucreries d'Egypte.. 1067 .. 
Métall. sinist. 60/0. 375 Aciéries de France., 400 . 
Usines sinist. 6% % 398 Decauville........ Le RMeOm 
Obl1. Ville 1871...... 301 .. | Fives-Lille ..... Sas NL IR e 
—  — 1898...... 210 .. | Montbard-Aulnoye.. 214 . 
—  — 1905...... 321 Creusot:n7.7000008 1221 
—  — 1921...... 421 .. | Soie artificielle... 5950 
— Foncières 1879, 440 ..| — d'Izieux....... 2350 ., 
_ L —— ox Fa : Usines du Rhône... 501 
— Commun. Mal 05) 
Le ir 1891. 200 d MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7750 BakOU RENE 2845 
— de l'Algérie... 5305 Balia Karaïdin ..... 224 50 
— Nat.de Crédit. 759 Financ. descaoutch. 168 
— ParisetP.-Bas 14792 Cape Copper ....... 26 
— Union Paris. 995 De Beers ord....... 1021 
Comp. Algérienne.. 1150 ÉianosSO SRE 760 
Compt. d'Escompte. 965 Malacca..... ES EPOR 164 
Crédit Foncier....., 1440 Maltzott- Femme. LA UBES 
—  Industriellib. 1000 .. | Mexican Fagle...... 93 7% 
— Lyonnais... 15% Modderfontein B.... 122 . 
—  Mobilier..... 505 Rand Mines........ 248 50 
Société Générale.... 780 DOATSIS RE S 380 . 
SUEZ LCR AREAS A 7980 Utah Copper....... 1563 . 
St SE GENE EN RE 715 MéTMINCkRE EEE, LIN HA 
Pa TIM NN en 949 Royal Dutch ....... 24600 
Midiseus en enre 735 Shell Transport.... 358 50 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 
57 3/8; Emprunt 5 04 100 9/16 ; Emprunt français 3 0/0, 
15 1/2; Utah, 16 ./..; Rand Mines, 57 /6; De Beers, 
11 8/4; Rio Tinto, 35 ./.'; Royal Dutch, 28 1/4 ; Shell 
Transport, 4 3/82. 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To- 


Louisville Nash, 98 ./.; Southern Pacific, 93 1/2; Uni- 


ted Steel com., 107 1/4: Royal Dutch, 42 1/4; Shell Trans- 


port, 35 7/8; Argent (américain) 69 7/8. ÿ 
EE QT 
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once et Algérie : Un an... 


Étranger DEEE Un an... 
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ABONNEMENTS 
partir du 1e de chaque mois 
- 45 fr. 
25 fr, 
55 fr. 
Six mois.. 30 fr. 
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Econopéen-Paris 


Prix DE CHAQUE NUMÉRO : 


France : Un franc — Etranger : 4 fr. 25 


Annonces en 7 points, ..s.o00e 
Réclames en 8 points...ssvocee 
Ce tarif ne s'a 


Paraissant le Vendredi 
TÉLÉPHONE 
Adresse télégraphique : 


INSERTIONS 

LA LIGNE 
& » 
7 >» 
plique ,PAs aux annoncss 
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N° 1705 — 66° volume (1) | Furebre 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Véndreds ÿ Ne 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


: a 
des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) Encaisse ou fes “ue LE = 
. métallique || 52 |. Jar oteral® Ê 
OI Sn o2|0n | 
. Encaisse & © || PRINGI. GHAPITRES & DATES LE LE | É & 382 5 a 
métallique | 55 | 88 : Ar- | àT [ous 55 |S$2lns 
q #s [22 Lan o Ve Or tie less A221rr0 Le 
DATES 26 523 222 o 22 HE gen USS old E 
ar. || 25 [528 ÉSelgasl|se ù °E 
0r lent | GS [Ss3 lès Cac be SUÉDE — Banque Royale 
LEA AA Sd ER BCE 1914 31 juillet... | 146 1 8 || 320 || 109 | 238 | 11 [15 X 
1924 581 juillet....| 149 9 722 243 485 44 5 # 
FRANCE — Banque de France 1924 30 août...... 351 8 739 || 244 480 | 55 |1.5 % 
1914 18 juillet....| 4.104) 640 || 5.912] 9431 1.541| 739 || 5 1924 80 septembre| 345 | 8 || 790 11189 1 4821 56 115 % 
1924 23 octobre...| 5.544| 302 || 40.460,| 1.737| 4.98212.753 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 30 octobre...| 5.544 303 || 40.529|| 1.953| 5.460|2.691 6 . 1914 923 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1924 6 novembre.| 5.545] 304 |] 40.705|] 1.922| 5.84012.726 6 1924 7 octobre...| 505 93 862 111 268 83 4 
É 192% 15 octobre...| 405 93 834 158 283 13 4 
ALLEMAGNE — Bangue de l’Empire 19 é $ $ 6 9266 
: 24 23 octobre...| 505 94 826 158 266 | 74 || 4 
1814 28 juill . .[ 1.696, 41 2,364] 1.180 9391 14 4 ‘[S- à 
OZ NP OCION re, : 793) 25- || 1.898 464 | 2.720| 18 10 ETA 1e He £ 
1024 15 octob......| 743.74 || 1.746] 1.228 | 2.602 20 || 10 Banques de Réserve Fédérale 
1924 23 octob....... 789 77 || 1.641|] 1.232 | 2.747 21 10 1914 31 décembre | 1.445] 101 80 || 1.298 55 4 #% 
se RE ï 4924. 17 septembre.|15.425| 420 || 8.674 |10.455| 1.786 3 
ANGLETERRE — Banque d’Angieterre 1924 24 septembre ,|15.407| 435 || 8.650 |10.745| 1.759 3 
191% 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 1924 1 octobre....|15.226| 429 || 8.725 |110.787| 2.026 3 
4924 15 octobre....| 3.212 » 3.086 || 2.897| 1,964 » 4 19824 8 Octobre... 15.280| 429 [| 8.188 (11.090. 2.209 3 
1924 22 Fe EE 3.212 » 3.073 2.812|: 1.928 » 4 _ LA 3 TIRER Gr RE ARE DE ER LAN VL LASER ER ARE AMEL ILREERE + © LIGUE INDE EIRE A EERRS 
1924 %9 octobre..…..| 3.221. » {13.089 [| 2.775] 1.905| » || 4 É 
Nes REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet ..,| -262 56 1.119 109 837 96 5 hanae de Paris sur ier court 
1924 , 16 octobre..…..| 271 | 68 (Gr | do [1.274 | 400 5% GReRE 16 ae 8 Apep ae ÿ 5 
1924 3 octobre. ..| 9271 | 68 || 7.573 || 294 |1.321 | 200 || 54 < Pan ie ou GG AR AOEe 
1924 29 octobre ..| 271 | 68 || 7.630 || 292 111364 | 585 || 5% ne CAM RE Sr le 
| 6 Londres......| 25.224| 25.13:| 85 545| 86 13 | 85 855 "85 95 | 87 015 
DANEMARK — Banque Nationale New-York. F2 18 5:16 19 18 | 19 16 | 19 055| 19 085 19 115 
-914% 31 juillet ....1 110 » 919 94 |. 94 15 6 Argentine....|220 » » » » » D 1 PE OS) » >» 
192% 31 juillet... 293 | 96 658 || 4118 | 365 79 7 Belgique ..... 100 » | 99,50 | 91 64 | 92 095],91 79 | 91 75 91 88 
1924. 30 août....:.. 293 28 660 |[s 117 8s 73 7 Berlin (1)..... 193 46 |122 # » }» » » » » » » » » 
192% 30 septembre. 293 30 662 99 | 318 S5 y) Bulgarie... 100 » » » » » » » » » » » » » 
HA Ganada rt..." 5.184 5.16 » }» Jan » » » _» » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100 » | 96.55 1256 1251257 79 [256 25 [256 50 [258 » 
1914 24 juillet. 543| 730 || 1.919 498 446 170 AY Finlande. 100 » » » | 48 25 » » | 48 25 » » » » 
1924 11 odtobre....| 2.535| 647 || 4.547 || 930 11.023 11.152 || 5 Grèce … .. . [100 LAN AR ND LAN RE RQ LORS on Re 
1924 18 octobre....| 2.535| 647 || 4.528 927 [1.001 11.135 5 Mas 208.80 1207.56 1746 25 |751,625 0 8151151 1251758, 125 
1924 25 octobre....| 2.535| 650 || 4.508 925 928 [1.1 ONBT16 (Z).e.| » » PEAR RER » »: | 40,» ARR DER 
AE Loue : a el ranes 100 » | 09.62 | 88 10 | 82 70 | 6e 95 | 82 525) 85 175 
GRECE — Banque Nationale Prague...,... 105.01 |104 # 20 $ 56 95 | 57 » 57 » 
1914 31 juillet 31 q 299 939 16 34 Roumanie ...[100 y» » 10 45 | 10 30 | 10 825} 10 70 | 10 725 
1924 14 ut el | É 1.473 12.835 | 644 126 74 Yougo- Slavie.[100 » [.» 26.251» » |. » » D ANTON» 
DRE ; 83 2 RER LE RUE 
1924 30 août... 10 | » [1442312004 | 650 | 146 || 7% | Norvège... HoeS as de Lane 00 (912 60 [74 25 lavé 1 
192% 15 septembre.| 40 » 4.605 2.864 | 682 158 || 7% Danernark :.. ii 138.95 . 195)» . . Le # » ci » 
3 ue . Suisse ....... » |100.03 ,366 67 G 875 367 » |369 125 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Vienne (2). MAI | 07 106 07 197 1226.875/126,81 1127 » 
1914 12,mar..... : 340] 20 652 10 |} 185 | 283 || 4% {1) La cote once valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
1924 0 octobre....| 1.077] 22 || 2.061 41 | 621 |: 362 || 5 capie de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
1924 13 octobre. ...| 1.071! 22 || 2.038 88 | 899 | 385 || 15 liard de marks à partir du 24 octobre 1998. 
492% 27 octobre....| 1.028| 23 || 2.009 49 | 403 | 8321 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
4914 31 juillet. 1.1051 89 1.730 11 2451 586 115 1 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
*ÿZ4 : 10 septembre. 889| 86 |13.181/11.915|3 257 11.707 || 5% 116 juill, 8 oct. | 15 oct. 22 oct.,29 oct.5 nov. 
; cs our 890| 85 ||13.149//1.91813.255 [1.711 || 5% Unités! 1914 | 4994 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
ke 85 / NE “ 112 99 , fl ee | eme 
sépiémnre[; 890! 85 \1118.608111.99113.282 [1.890 11/82 | Londres. [100 nv. 90.12 | 339 17 | 341 49 |340 40 340 78 (345 » 
NORVEGE — Banque de Norvèye Demers » dol.l 99.56 | 370 13 | 369 70 |367 67 [368 25 1368 85 
191% 81 juillet... 61 2 173 20 109 6 rgentine..| » pes] » » » D ol» this nm)» 
124 30 juin... 206 | 16 || 553 || 152 Th 39 ; Belgique..….| » fr..| 99.50 | 0164] 92 075] 91 79 | 91 75 | 91 8$ 
1924 31 juillet.....| 206 14 BAG 112 454 25 7 Bulgarie » ne 99.48 » » x « à » » 2 ? 
ANA FAP ss FES) à ulgarie...l » leval » » » » ) ) » » 
1024 30 août.….,.| 206 | 13 |] 546 || 1871 446 | 35 || 7 OL 00 bel nee line li.» 5 | » 1 
. PORTUGAL — Espagne ..| » pes.| 06.55 | 256 125] 257 5 |256 25 [256 50 (258 » 
1914 22 juillet 44 pese Fons 9 5 Finlande...| » mar! » » 48 25 SORA SOON NU EDS TE Ce D 
1022 24 hepuembre. | 48 | 20 [last | 20 | 96 | 9 | | Grèce.) pndrac » » | ol SSL D Lo go [sc 04 
1924 1 octobre 4 asus o sa || 260 | o7e | 7e.ll 9 Hollande ..| » flor.| 99.64] 358 43 | 360 80 360 ai 360 56 |363 94 
4 5 ue 5 css QE ï Ï Hon rie....l » cou’ » D» DL » » D 4010 » } 
14924- 8 octobre....| 48 15 || 9:645 || 271 964 |: 78 9 Ho 1,» lirel 99.62 83 10 83 70 | 82 95 | 82 525) 83 175 
ROUMANIE — B i Prague.....| » cou‘| 99.22 54 48 54 29 54 24 54 29 D4 28. 
191% 18 juillet 154 1 Von Re no 47 5 Roumanie. “re » » 10 45 10 30 | 10 825] 10 70 | 10 725 
‘924 30 août. | 563 | 3 |as.c8e || 205! 6.513l 462 ne Yougo-Slav| » din. 99 46 a acë.ce lace 42 (866 39 1967 3ù 
1924 6 septembre.| 563 | 3 [sr 416.300! 428 | 6 | Slévége | » cout! v946 | 195.36 | 196 20 |197 46 [197 2s [198 72 
192% 13 septembre.| 563 3 118.842 || 96| 6.499| 480 6 Danemark. » cou'| 99.46 | 241 29 pu» los, » [296 16 [237 60 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont janes Suisse .....l » fr..1100.05 366 87 8671 15 1366 8751367 » [330 » 
au pair de la monnaie de ch ne pays. Vienne.....l » cou'| 99.22 0031 003| 0031 003] 00 
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Dans le domaine des changes, l'événement le 
plus important de la semaine a été la nouvelle 
nausse de la livre sterling sur les marchés interna- 
‘fHionaux: À New-York, elle a passé de ÿ. 4,50 Le 
29 octobre, à $ 4,55 le 5 novembre. Au début du 
mois précèdent, elle se négociait aux environs de 
$ 4,55. Son mouvement d'appréciation; qui avait 
commencé après le renversement du Cabinet de 
M. Ramsay Mac Donald, s'est précipité depuis la 
victoire électorale des conservateurs. La grosse ma- 
jorité qu'ils ont obtente va permettre la constitu- 
tion d'un nouveau ministère Stanley Baldwin qui, 
cette fois, trouvera au Parlement un large appui. 
L'opinion. internationale a favorablement réagi à 
cette nouvelle, car elle a la conviction que le nou- 
veau Gouvernement poursuivra plus énergique- 
went la politique d'assainissement monétaire. M. 
Baldwin s'est, en effet, toujours déclaré partisan 
d'un redressement du change anglais, mais il est 
possible qu'aujourd'hui il montre moins d’opiniä- 
treté dans. l’accomiplissement de cette tâche. Le 
nouveau cabinet anglais va se trouver aux prises 
avec l'épineuse question du chômage : il est dou- 
teux qu'il aggrave ses difficultés intérieures par 
une politique de revalorisation monétaire qui, né- 
cessairement, atteindrait le commerce et l'indus- 
trie. Il est infiniment plus probable qu'il s’effor- 
cera d'assurer seulement la stabilité de la devise 
anglaise. C'est la raison pour laquelle nous ne 
eroyons pas à une sensible accentuation du mou- 
vement actuel de hausse. 

La hausse de la devise britannique à New-York 
a eu sa réperCussion sur le marché français. À Pa- 
ris, la livre sterling a progressé de 85,95 le 29 octo- 
bre à 87,01 le 5 novembre, mais ce mouvement ne 
signifie nullement une dépréciation de la monnaie 
nationale, Le dollar, qui constitue le véritable éta- 
lon monétaire puisqu'il est la principale devise 
toujours convertible en or, ne S'est élevé que de 
19,085 à 19,115 pendant la même période. La hausse 
enregistrée est si minime qu'on peut la considérer 
comme négliseable. Elle est due simplement à un 
léger accroissement des demandes, probablement 
pas étranger à l'échéance d'octobre que nous ve- 
nons de passer. 


Les cours des autres devises ont également pro-. 


gressé, mais, dans l’ensemble, leur avance n’a pas 
été très importante. Le franc belge a passé de 91,75 
à 91,88, la peseta espagnole de 256,50 à 258, la lira 
italienne de 82,525 à 83,175, le Leu roumain de 10,70 
à 10,725, la couronne suédoise de 508,875 à 510,25, 
le franc suisse de 367 à 369,125 et la couronne au- 
irichienne de 26,81 à 27. La couronne tchéco-slova- 
que s’est maintenue à 57 francs. En revanche, le 
fiorin hollandais a bénéficié d'une amélioration re- 
lativement plus sensible de 751,125 à 758,125. 

La tenue future du franc dépend, pour une bonne 
part, de l'emprunt qui va incessamment s'ouvrir. 
S'il apporte à l'Etat les fonds suffisants pour réta- 
blir sa trésorerie, nous pouvons désormais envisa- 
ger l’avenir de notre monnaie avec confiance. Ac- 
tuellement, c'est son seul côté critique car, dans 
tous les autres domaines, nous avons des sujets 
de reconfort, Au point de vue économique, nous 
avons constaté avec satisfaction le merveilleux es- 
sor de notre commerce extérieur. Tandis qu’en 
1923, notre balance commerciale avait présenté un 
déficit de 2.200 millions, les résultats des neuf pre- 
miers mois de 1924 font prévoir un solde favora- 
ble d'environ un milliard et demi. La comparai- 
son de ces deux chiffres est une preuve éclatante 
de l'amélioration de notre situation économique 
au cours de la présente année. 

Au point de vue financier, les progrès sont aussi 
satisfaisants. Les dépenses du budget de 1925 sont 
intégralement couvertes par des recettes d'impôts. 


A ce titre, le Trésor recevra, l'année prochaine, 33 


milliards de francs alors qu'en 1920, malgré le vote 
de 8 milliards de nouvelles ressources fiscales, il 


Li 
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n'avait reçu que 20 milliards. L’effort du contri-. 
buable français a été magnifique, mais aujOur- 
d’hui, il est arrivé à son terme, car l'équilibre bud- 
gétaire est, désormais, assuré. Si donc, nous par-! 
venons à effacer notre dernier déficit financier, 
nous sommes assurés que, dorénavant, la valeur 
du franc ne sera plus influencée par l'état dé nos 
finances. Nous aurons ainsi obtenu une désolida- 
risation qui aura l'effet le plus heureux Sur notre 
économie nationale. : 


Gours des Changes de New-York sur : 


HR OR 14 ge) as T8 

Pair  ljuillet oct TAHOE oct. oct. nov. 

1914 1924 1924 1924 1924 1924 

Paris ... 19: 30 19 35 5:22 5 24 5:22 5*e1 5 24 
Londres 4 868 À 878] 4 463] 4 49114 49 5/8] 4 492| 4,532 

Berlin ....| 23 82 | 25 76 » Se » » » 
Amsterd. .! 40 195 » 56 8015-59 16 | 180 907 8018080 
Hahe ste t109220 » 4 35 4 30 4 54 4320 MT80 
Suède ....1 26-80 » 26 62 26 63 26 63 A0 62 26 62 
Norvège ..| 26 80 » 14 35 14 25 14 33 14 27 14 38 
Danemark.| 26 80 » 17 50 17 40 17 16 TRS METETSE 
Prague -..| 20 26 » 2 98 2 98 2 'OBOEADEOS 2199 
Espagne ..| 19 29 » 15:02 13 46 18 44 13 44 13 48 
DUDBSe Mr II0 20 19 13 19/21 LOPT 19 24 19:27 


» G 2) 
Gallmoney| » 3 0/0 [2 1/2 12 1/2 GI 2% 
| Ghanges à Londres 


Date 16 juill}; 7 oct.,14 oct.121 oct.,28 oct. .& nov. 
\ée 1914 1924 ;| 1924 1924 1924, | 4924 
PATIS ruse 25.224| 25.181! 85 075] 85 575! 86 175| 86 475 | 86.645 
New-Zork....| 4.808| 4.87| 4 4544 49 48/4 49 5 |4 50 9/4 524 
Belgique... 20182 »., »| 92 8251 93 275| 93 602 0807521094 825 
Espagne ..... 25.22 | 29,90 | 33 47 | 33 4951138 45,1 33 5201488695 
Hollande ...,| 12.109| 12,125} 11 485] 114 46 | 11 44 | 14 45 MMNAG5 
Italie vs. 25.82 | 25.2681102 3241102 81 |103 1747404 80 104,225 
Portugal, :...| 53.28 | 46.19 | 17/8) 0 21/16) 2 4/8 | 2 5/16 
Prague... | 84:02 » 149 5/8| 151 » 1151 1/4/150 3/41152 472 
Grèce: 154,1. 2b 22 » : 1259 1/2] 258 « [259 °»1260 1/2/956 
Roumanie.:.| 25.92 | » [833 3/4] 830 » |800 » |812 1/2|803 472 
Yougo-Slavie | 25,22 » 310 1,21317 4/2/3809 1721310 » [344 » 
Bulgarie.....| 25,82 ) 610 » [617 1/2/619 1/21618 14/2/6238 » 
Œurquie...,.4110/» » 832 1/21842 1/21837 1721840 1» 1835.» 
Finlande ....| 25.22 » 177 5/8|19%8 3/41178 1721179 1/4/180 3/4 
Suède .......| 18.15 | 18.26 | 16 75 | 16 90 | 16 864| 18.935447 025 
Norvège.. :...| 18.15 | 18.26 | 81 075; 31 635] 31 44 | 31 65 | 81,56 
Danemark ..| 18.15 | 18.264) 95 515| 25 94 | 26 225] 96 26 | 26 175 
Rulssezest 0) 25.22 |:25.18 | 23 31,1 23,4451 28 385| 28 43 | 23 56 
Allemagne 1£ — au pair, 20,43 marks, le 4 novembre 
19.050 milliards de marks. | 
Autriche 12£# — au pair, 24.02 couronnes, le 4 no- 
vembre 1924, 320.500 couronnes. 
Hongrie 1 £ — au pair, 24.02 couronnes, le 4 no- 
vembre 1924, 816.000 couronnes. 
Pologne 14— au pair, 25.2%2:zloty, le 4 novembre 


1924, 28.629 zloty. 
j Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


\ 15 14 21 28 4 x 
juillet | octobre oct. oct, \novemh. 
1914 1924 1924 1924 1924 
Valeurs à vue ie let ol CN les 
Alexandrie.......,. 97 21/32) 97 15,32] 97 15/82] 97 15/32] 97 45/39 
Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 29/82] 5 31/32! 6 1/32 | 5 29/32 
Valparaiso.......:.| 24 71 39 90 39 70 39 50 39 70 


Câble transfert 


Montréal ina No me Age | 4 49 3/8/4.50 1/2 [4.53 
Bombay....:3,..1.11.5 1/80 15184821 6081/1601 .6 1,89 JE DAME 
Galcutta . 2.0.2. 11.8 91/39 116 8182/41/60 1/46 1 6.118329 106 6864 
Hong-Kong.......,.11.10 5/16,2.5 3 82 [2.5 5/16 2.5 1/16 2.4 81/32 
Shanghäï ..........12.5 8/4 135 3J8 [3.5 1/16 3.4 11:16 3.240608 
Buenos-Ayres......|l 47 11/16| 44 1,2 44 8/8 | 44 5,8 44) 4/46 
Montévidéo .,....,.| 51 3/32] 47 » 47:.3/4 | 48 9 48 1/4 
Singapour ,.,......12.3 15/16,2:4 118 24 1/8 12.4 1/8 2% 41/8 
Yokohama ...s....e 12.0 8/8 [1,8 11/1611.8 1/2 |1 8 11,1618 02. 
Manillese tuent » ».. [2.2 18/1612.2 13/16) 2.2 #99 34 
MEXICO RS 1628/4860, 26%: 5 26 » 26 » 
Lima (1) 2 ARE D + 8 +8 1/2 |L 8 3/4 [+ 80874" 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. ÿ 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


23 30 : 7 14 21 28 à 4 
Sept. 1} sépls | oct. |: oct. oct. oct. nov. 

1924 | 1924 | 1994 | 1924 | 1994 | 1904 | 192% 
+ (2 

Covrs de l’or.| 92 9 192 10 192,11 92 8 92 4 92. 4: d : 


Cours del'arg. |35 1216.85 3/16 85 4 135 7/16/35 7/16] 24 4 [3472 
Es.hors bang. !3 23/32 3 5/8 3 23/3213 23/30{3 25/52[8 93/39[3103/39 
(2)Convertis en unités francaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 4 novembre 1924 repré 
sentent 12.679 fr. 17 par kilour. fin d'or et 459 fr. 68 par 
kilogramme fin d'argent. 3 À NE 


. 
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. Le nouvel Emprunt français 


Des informations contradictoires et, pour la plu- 
part, erronées ont été publiées sur les raisons qui 


viennent de déterminer notre Gouvernement à 


émettre, dans les conditions que chacun connaît, 


des Bons remboursables dans un délai de dix an- 


nées avec prime de 50 % exempte de tout impôt : 
ii importe de bien préciser le but de la nouvelle 
opération, car le public trouvera un juste motif 
d'y participer avec confiance. 

L'emprunt auquel nos compatriotes sont conviés 
à souscrire à partir du 12 courant marque la pre- 
mière étape d'un effort d'assainissement moné- 
taire : une partie des espèces qu'il procurera au 
Trésor sera, en effet, employée à rembourser, con- 
formément aux stipulations de la Convention de 
décembre 1920, 2 milliards de francs à la Banque 
de France à la fm du présent exercice. 

On ne saurait trop féliciter M. Clémentel d'avoir 
pris nettement position en cette question capitale 
de la liquidation progressive des avances consen- 
ties à l'Etat par notre. Institut d'émission : nos 
lecteurs savent combien les deux dérogations 
apportées coup sur coup en 1922 et 1923 à l'accord 
fondamental régissant la matière ont été nuisi- 
bles à la santé du frané ; en manifestant par un 
acte positif sa volonté non seulement d'éviter une 
inflation nouvelle, mais encore de commercialiser 
au plus tôt le maximum possible de la circula- 
tion des billets actuellement bloquée par les be- 
soins de la Trésorerie, notre ministre des Finan- 


ces prouvera au monde entier que ce pays est: 


résolu à ne rien négliger pour restaurer peu à 
peu sa monnaie : aucun appui meilleur ne pour- 
rait nous être donné en te moment pour mener 
vaillamment le combat dans la guerre des changes 
qui a éclaté dès le lendemain de l’Armistice ! 
L'excédent de disponibilités qu'il est permis d’at- 
tendre de l'opération envisagée assurera, par ail- 
leurs, à la Direction générale du Mouvement des 
Fonds une aisance dont elle est privée depuis bien 
longtenyps ; celle-ci contribuera à faciliter la ges- 
tion des deniers publics et aidera indirectement 
à réaliser d’utiles économies dans l'administra- 
tion d’une foule de services qui, pouvant mieux 
payer que par le passé, payeront incontestable- 
ment moins cher. 
Evidemment, ce né sera là qu’un premier redres- 
sement : il faudra, à brève échéance, le complé- 


_ter par l'ouverture d’une série d'emprunts de con- 


solidation, tendant à un meilleur aménagement de 
lPensemble de notre dette. Cette seconde étape sera 
d'autant plus facilement franchie que la première 
aura été plus brillamment parcourue : nous som- 
mes, donc tous hautement intéressés. à la pleine 
réussite de l'émission qui va commencer. 

Après son achèvement, pourtant, le Cabinet 
MWaura pas le loisir de s'endormir sur ses lau- 
riers : l'heureux effet de son initiative serait de 
brève durée si, par faiblesse il laissait le déséqui- 
libre réapparaître dans notre budget, ou si, par 
une incompréhension fâcheuse des sentiments de 
l'épargne, il négligeait de relever le crédit publie, 
aujourd'hui discuté. 

Bien conçue techniquement, répondant à des 
préoccupations légitimes, poursuivie dans un des- 
sein qu'il convient d'approuver sans réserves, 
l'opération anñoncée pour mercredi prochain doit 
se doubler d’une politiqué économique et’ finan- 
cière pondérée, exempte d'utopies et de passions. 

. Les élections anglaises ont montré, il y a huit 
Jours à peine, que nos voisins se sont vite lassés 
d'hommes d'Etat qui semblaient confondre trop 


QUESTIONS DU JOUR | 
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souvent le mirage et la réalité : plus qu'aucun 
peuple nous sommes éloignés du goût de l'aven- 
ture ; si nos dirigeants actuels sont assez énergi-: 
qués pour nous tenir à l'abri d'expériences tout 
au plus admissibles en des heures d'abondance et 
de prospérité, ils gagneront la confiance générale, 
pour le plus grand bien de tous : nous souhaitons 
qu'ils veuillent s'y consacrer délibérément ! 
AU 


La Situation économique ét financière 
du Portugal 
(Suite) (1) 

Cuimunicutions intérieures et navigation marr- 
time.— Le Portugal est plus favorisé que l'Espagne 
sous le rapport des voies navigables : ce n’est pas 
dire que celles-ci y soient très bonnes, mais elles 


l:sont moins encombrées de rapides que sur le ter- 


ritoire espagnol, ét le débit y est plus important, 
en dehors de l'avantage du fiux, qui se fait sentir 
jusqu'à une certaine distance de leur embouchure. 

Le Douro est susceptible de porter de grosses 
barques sur un parcours de près de 150 kilomè- 
tres ; malheureusement, du côté de la mer, une 
barre n’en permet l'accès qu'aux bâtiments d’un 
tonnage peu considérable. Le Tage est navigable 
sur unè longueur d'environ 200 kilomètres, et son 
estuaire abrite un excellent port. La barre des 
bouches du Guadiana amoindrit sensiblement les 
services que cette rivière pourrait rendre à la navi- 
gation. Des travaux de canalisation ont été entre- 
pris pour améliorer le cours de ces fleuves dans 
leurs parties les plus défectueuses. ? 

Le réseau routier, qui ne compte pas beaucoup 
plus de 4.090 kilomètres, est tout à fait insuffisant ; 
la vailée du Douro, en raison des besoins des 
transports agricoles, est la région qui en est le 
moins dépourvue. Tout un programme de cons- 
truction a été élaboré il y à une vingtaine d’an- 
nées, comportant l'établissement d'une dizaine de 
milliers de kilomètres, mais l'exécution n'en à 
été poursuivie que d’une façon extrêmement lente. 
En janvier dernier, le Gouvernement a déposé à 
la Chambre un projet de loi l’autorisant à con- 
tracter, sur une période de dix années, un em- 
prunt de 132 millions et demi d’escudos et à créer 
des impôts spéciaux, en vue d'intensifier le ser- 
vice de construction et de réparation des routes. 
Une somme de 30 millions et demi d’escudos se- 
rait ainsi disponible chaque année, et elle rece- 
vrait l’affectation suivante : 800.009 escudos pour 
la création de routes ; 1.700.000 escudos pour la 
réparation de petits tronçons ; 5 millions d’escu- 
dos pour les grands travaux dé construction ; 
23-millions d'escudos pour les grands travaux de 
réparation. 

Le nombre des voitures automobiles circulant 
sur les routes portugaises est d'environ 9.000, sans 
compter 600 camions. 

La rivalité économique avec l'Espagne, dont on 
comprend d’ailleurs le désir légitime d’avantager 
ses propres ports, de préférence aux ports portu- 
gais, cependant les meilleurs débouchés naturels 
de la péninsule, à nui au développement des routes 
portugaises, comme elle a été un obstacle à la 
construction des voies ferrées. 

Deux principes essentiels ont présidé à l’établis- 
sement des chemins de fer : mettre em communi- 
cation les diverses régions de l’intérieur avec les 
deux grandes villes industrielles, Lisbonne et 
Porto; relier enfin ces deux ports importants avec 
les autres contrées du: continent européen. 
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(1) V. Economiste Européen n°* 1703 et 1704. 
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La construction des voies ferrées est, au Portu- 


gal, de date plus récente encore qu'en Espagne. Il 


n'en existait qu'un millier de kilomètres en 187, 
et environ 2.000 kilomètres en 1890. La longueur 
en exploitation est aujourd'hui de 3.425 kilometres, 
dont 1.355 kilomètres appartiennent à l'Etat, le sur- 
plus étant réparti entre sept lignes privées. La mMa- 
jeure partie du réseau est à écartement de 1 m, 67; 
quelques voies sont à ecartement de 1 mètre, et 
d'autres, de 90 centimètres. 

Les recettes d'exploitation de la Cie des chemins 
de fer portugais, qui exploite 1.047 kilomètres d: 
lignes ont atteint 106.615.000 escudos en 1923, con- 
tre 64.254.000 escudos en 1922, et les dépenses cor- 
vespondantes, 87.940.000 escudos contre 51.300.000. 
Le tableau suivant permet de comparer depuis 1913 
les résultats d'exploitation de cette Compagnie, qui 
représente près du tiers du réseau total portugais : 


Résul'ats d'exploitation 
de la Compaguie des Ghemins de fer portugais 
de 1913 à 1923 


Années Recettes brutes Dépenses Recettes nettes 
(Escudos) 
HOLS PERLE 6.990.089 3.620.270 3.369.819 
LOLATAGE SE - 6.681.144 3.581.840 3.159.304 
LIL, Se 7.571.639 4.108.417 3.463.228 
1916: 225 9/579-907 5.947.667 3.631.810 
LOT LR 10.897.562 7.151.176 3.746.386 
LASER LE 12.821.796 10.826.994 1.944.802 
HOROTENSE 13.152.922 10.870.789 2.882.153 
JPA 26.795.489 20.709.680 1.029 :809 
HARISRECE 42.821.774 42.886.254 64.48C 
1922 4. LE 64.254.362 51.300.015 12.954.347 
JOHN AARE 106.615.739 87.940.532 18.675.207 


Le nombre des bureaux postaux dépasse un peu 
7.900. Il a été manipulé en 1921 mrès de 99 millions 
de correspondances pour le service intérieur, ?1 
millions pour le service international et 5 millions 
en transit ; les fecettes ont été la même année su- 
périeures à 16 millions de francs, et les dépenses, 
un peu inférieures à 12 millions. 

La longueur des lignes télégraphiques est d’envi- 
ron 8.850 kilomètres, avec 21.000 kilomètres de fils. 
Le mouvement, réparti entre 650 bureaux, a été 
en 1921 de 7.700.000 télégrammes, dont 2.400.000 pour 
le service intérieur, 1.100.000 pour l'étranger, et 
4.200.000 en transit. Les recettes ont légèrement de. 
passé 4.200.000 francs. 

En ce qui concerne les téléphones, on compte 
neuf réseaux urbains, avec 410 kilomètres de lignes 
et 1.900 kilomètres de fils, et deux circuits inter. 
urbains, avec 390 kilomètres «et 780 kilomètres res- 
pectivement. 

Le Portugal possède six câbles sous-marins. 
d'une longueur de 224 kilomètres. Il existe enfin, 
sur le littoral, huit stations de télégraphie sans 


fil. 
* 
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Le développement des côtes du Portugal, aui 
s'étendent sur une longueur d'environ 730 kilomè- 
tres, et sa situation géographique, à l'extrémité 
sud-ouest de l’Europe, en un point où elle se rap- 
proche le plus de l'Amérique, semblent devoir lui 
assurer une place fcute spéciale au point de vu: 
des communications maritimes entre l’ancien cou- 
tinent et le nouveau monde. IL est vrai que, sur 
une étendue relativement considérable, la côte est 
peu hospitalière. Au nord, jusqu'au cap Mondego, 
elle est plate et rectiligne, et elle n'offre guère à 
la navigation d'autre abri vraiment intéressant 
que l'estuaire du Douro, où d'ailleurs une barre 
fait obstacle à l'entrée des navires de tonnage de 
quelque importance. C'est pour remédier à cet in- 
convénient que le port de Leixoes a été établi à 
l'embouchure même du fieuve, constituant une 


sorte de port avancé de Porto, qui se trouve à six’ 
kiiomèetres en amont, . - 

Au delà du cap Mondego, le littoral, rocheux, 
est plus découpé. C'est entre les caps da Roca et 
Espichel que s'ouvre la fameuse rade de Lisbonne, 
vaste et bien abritée, Ce port maguifique est un 
lieu d’escale excessivement 
navires de tous pavillons se rendant du nord ou 
de l’ouest de l’Europe vers le sud de l'Afrique ou 
de l'Amérique. : 

Après la baie de Sétubal, célèbre par ses ma- 
rais salants, la côte est de nouveau monotone-sur 
environ 150 kilomètres. A partir du cap Saint-Vin- 
cent, Où elle change brusquement, de direction, 
elle présente beaucoup de petits ports naturels 
qui servent d’abris à une nombreuse flottille de 
barques de pêche. 

La navigation de cabotage est au Portugal très 
importante, mais elle ne saurait toutefois remé- 
dier complètement à. l’insuffisance des voies inté- 
rieures de communication. Pendant la période 
quinquennale 1900-1905, la moyenne annuelle du 
mouvement du petit cabotage, sous pavillon na- 
tional, s’est établie à 4.104 bâtiments et 1.350.184 
tonneaux aux entrées, à 8.992 bâtiments et 1 mil- 
lion 289.085 tonneaux aux sorties. Durant la même 
période, le mouvement du grand cabotage et de 
la navigation au long cours dans les ports du ter- 
ritoire continental et des îles adjacentes a été en 
moyenne de 6.743 navires et 11.963.017 tonneaux 


important pour les: 


aux entrées, et de 6.734 navires et 11.781.391 ton 


neaux aux sorties, le pavillon national étant re- 
présenté par 474 bâtiments et 430.125 tonneaux aux 
entrées, et par 476 bâtiments et 470.984 tonneaux 
aux sorties. Le mouvement de la navigation dans 
les ports portugais atteignait 24568.120 tonneaux 
en 1913 ; il était de 16.101.695 tonneaux en 1920, et 
seulement de 7.248.662 tonneaux en 1921, aux en- 
trées. Le trafic des marchandises a porté en 1920 


sur, 1.098.048 tonnes chargées, et 1.738.121 tonnes É 


débarquées. “ 

Le port de Lisbonne est de beaucoup le plus 
actif ; le nombre des navires entrés a été l’année 
dernière de 2.446, jaugeant ensemble 4.865.880 ton- 
neaux. Les recettes douanières perçues dans les 
deux principaux ports donnent une idée de leur 
importance respective 


Lisbonne, 8.365.207 escu- : 


dos en 1920 ; Porto, 1.256.213 escudos. Nous signa- 


lerons encore qu’en 1933, Porto a* été fréquenté par 
839 navires, dont 644 vapeurs, et Leixoes par 662 
bâtiments, dont 568 vapeurs. 

La substitution du fer et de l’acier au bois dans 
l’industrie des constructions navales a été vive- 
ment ressentie par les chantiers portugais, qui ont 
bénéficié pendant longtemps d’une réputation mé- 
ritée. Ces chantiers ne construisent guère aujour- 
d'hui, en ce qui concerne les vaisseaux à. coque 
métallique, que des navires de faible tonnage, mais 
certains, comme à Lisbonne et à Porto, sont outil 
lés pour pouvoir procéder à la réparation des gros 
bâtiments. Les äteliers, encore nombreux, qui ont 
continué à s’adonner au travail du bois, ont con- 
servé une certaine activité pour la construction 
des bâtiments de cabotage, et surtout des barques 
de pêche. ; 

La flotte commerciale portugaise se composait, 


au début de 1907, de 106 vapeurs, d'une jauge glo- 


bale de 66.200 tonneaux, et de 603 voiliers avec 
94.000 tonneaux ; en 1921, le nombre des vapeurs! 
était de 66 avec 70.200 tonneaux, et celui des vois 
liers de 259, avec 48.850 tonneaux. D'après les der- 
nières statistiques du Lloyd's Register, la marine 
rnarchande portugaise comprenait, au 30 juin 1924 
169 vapeurs jaugeant ensemble 263.839 tonneaux 


bruts, et 279 voiliers, avec 301.308 tonneaux, ces , 


Chiffres ne mentionnant que les bâtiments de 100 
tonneaux bruts et au-dessus. La liquidation de la 


flotte d'Etat s'effectue progressivement : une adju- 
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dication récente a porté sur 14 bâtiments repré- 
sentant un tonnage global de 66.500 tonneaux 
bruts, et ces ventes se sont élevées à 225.500 liv. st. 

Les taxes de navigation établies par la loi du 
25 août 1920 ont été modifiées dans le courant de 
1924. Les navires entrant dans les ports du terri- 
toire continental portugais doivent désormais ac- 
quitter : 1° une taxe de pilotage, dont le produit 
est destiné. à faire face aux frais résultant de l'ac- 
quisition du matériel à la charge des corporations 
de pilotes, du paiement du personnel, etc; 2° une 
taxe d'entrée, prélevée au profit de l'Etat et desti- 
née à renforcer les crédits pour l'amélioration des 
services maritimes des ports. Un décret du 15 dé- 
cembre, 1923 a modifié également les tarifs de sta- 
tionnement dans le port de Lisbonne. 

Les navires des nations liées au Portugal par 
un accord commercial sont traités dans les ports 
portugais comme les navires nationaux et bénéf- 
cient d’une exonération de 25 % des droits de port. 
La dénonciation du Modus vivendi qui régissait les 
relations commerciales franco-portugaises a fait 
perdre ce bénéfice aux bâtiments français, qui sont 
frappés en outre, depuis la fin de l’année dernière, 
de la triple taxe, perçue en or, du tarif maximum. 
Cette situation est des plus préjudiciables aux 
compagnies françaises assurant les relations ma- 
ritimes entre la France «et le Portugal, ou effec- 
tuant des services réguliers entre le Portugal et le 
Brésil. Aussi cette question des taxes a-t-elle dû 
être envisagée dans les négociations engagées en- 
tre les Gouvernements de Paris et de Eisbonne en 
vue de la conclusion d’un traité de commerce. 

- (A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Les Résultats d'exploitation 
des grands Réseaux , 
de Chemins de fer français en 1923 


Nos lecteurs 3avent combien la situation finan- 
cière propre des grands réseaux français de che- 
mins de fer influe sur l'économie générale dü pays 
entier : couverts, pendant la guerre et après l’armis- 
tice, par des avances directes du Trésor, leurs défi- 
cits sont comblés, depuis.la mise en vigueur des con- 
ventions de 1921, par le fonds commun ; celui-ci, en 
principe, devrait être alimenté par les excédents 
des réseaux dont les recettes dépassent les charges 
‘et dépenses de toute nature, et les auteurs de la 
réorganisation intervenue voici déjà trois ans ont 
estimé que ces versements équilibraient, au bout 
d'un certain temps, les insuffisances des réseaux 
moins favorisés. Ces prévisions ne s'étant, jusqu'à 
présent, pâs réalisées, le fonds commun a eu be- 
soin d'être pourvu différemment : des émissions suce- 
cessives d'obligations faites par les Compagnies et 
de nouvelles-avances consenties par le Trésor au 
compte de l'Administration des chemins de fer de 
l'Etat ont permis au système de fonctionner. Il est 
cependant certain qu'un pareil régime offre de sé- 
rieux inconvénients : les emprunts répétés des ré- 
seaux contribuent à la cherté du loyer de l'argent 
sur le marché des capitaux et y grèvent lourdement 
pour l'avenir des entreprises dont l'équilibre est 
indispensable à notre redressement, et les paye: 
ments auxquels notre Trésorerie demeure astreinte 
aggravent les embarras budgétaires dont nous souf- 
frons si cruellement. 

Ces considérations ont déterminé le Gouverne- 
ment à procéder, au mois de mars dernier, à un 
relèvement général des tarifs de transports, dans 
l'espoir que l'accroissement des recettes brutes en 
résultant hâterait l’époque où notre « ensemble fer- 
roviaire » arriverait à vivre réellement par lui- 
même. Aucun économiste ne saurait contester l'op- 
portunité de cette réforme. L'examen des résultats 


_ d'exploitation de 1923, dont les comptes définitifs 


{ 


complets viennent seulement de nous être commu- 
niqués, montrera combien elle était urgente et prou- 
vera aussi qu'elle réussira bien juste à rétablir la 
situation. . à 


% % 

En 1922, les grands réseaux français (Alsace-Lor- 
raine non compris) avaient bénéficié d'une sérieuse 
augmentation de trafic ; leurs dépenses d'exploita- 
tion, par contre, avaient été sensiblement réduites, 
grâce à la fois à la diminution du prix d'achat des 
combustibles et matières premières, et à d'impor- 
tantes compressions opérées à la suite d’une revi- 
sion méthodique de tous les services. Sous cette 
double influence, au déficit d'exploitation de près 
de 817 millions de francs enregistré en 1921 avait 
succédé un excédent de 367 millions. Une partie de 
cette amélioration, il est vrai, avait été absorbée 
par la progression des charges de capital (236 mil- 
lions 1/2) et la plus-value des primes de gestion 
(47 millions 1/2). L'insuffisance réelle, néanmoins, 
avait été ramenée de 2.046 millions à 1.046 millions 
de francs» 

Les circonstances ont été différentes en 1928. Cer- 
tes, le trafic n’a pas cessé de se développer durant 
cet exercice et les recettes totales ont marqué une 
nouvelle avance (de 416 millions environ) ; mais, 
par suite du renchérissement de toutes choses, et 
malgré la continuation énergique de la politique de 
stricte économie inaugurée l'année précédente, les 
dépenses ont, de leur côté, haussé de 194 millions : 
comme, d'autre part, les charges de capital se sont 
accrues de 182 millions 1/2 et le montant des pri- 
mes de 15 millions, le déficit réel n'a diminué que 
de moins de 25 millions, se fixant encore au total 
considérable de près de 1.122 millions de francs. 

En ce qui concerne les résultats d'exploitation 
proprement dits, le tableau ci-dessous donne des 
indications comparatives depuis 1913 : 


Résultats d'exploitation des grands réseaux francais 
de 1913 à 1923 
(Alsace-Lorraine non compris) (1) 


Dépenses 
Recettes d'exploi- Produit 
Année totales tation (2) net 
(En millions de francs) 
ESS AAA ARE SCAN à Fab 2.020.1 1.276.5 + 743.6 
OLA RTE SR ANT à 17001 1196.9 +. 536.8 
HORDE Me US 1.815,5 1.214.0 + 1 601.5 
OT eee salon PUR 25902 + 674.0 
ALT Se ANNEE r.433.8 1,812.0 + 621.8 
RE PE EE SL 210602 2.4383.4 + 534.8 
TALOT ES NAN ARR 3.851.0 4.137.8 — 286.3 
TOO ENT ASANNIER 5.388.0 7.137.0 —1.749.0 
TS SA SR ae 5.920.8 6.737.6 — 816.8 
ROAD REA LAS AT 6.427.9 6.060.9 + 367.0 
HORS NT ER ETS IR) PEN 6.844.2 6.255.2 + 589.0 
(1) Chiffres. définitifs. — (2) Y compris les insuffi- 


sances des exploitations annexes. 


Les lignes d'Alsace et de Lorraine ne figurent pas 
dans ces chiffres rétrospectifs, parce qu’elles n'ont 
été soumises au régime du fonds commun qu'à par- 
tir de 1923. Pour ce premier exercice, leurs recettes 
ont atteint 545.200.000 fr., et leurs dépenses 479 mil- 
lions 600.000 francs, laissant un produit net de 
65.600.000 francs, soit un coefficient d'exploitation 
de 84,8 %. 

On observera que le coefficient d'exploitation 
moven des six grands réseaux que nous possédions 
déjà lors de la déclaration de guerre a été, en 1923, 
de 91,4 %, au lieu de 94,4 % en 1922, 113,8 % en 
1921, et 132,4 % en 1920. Un progrès très net a 
donc été accompli. 

Il est dû, pour la majeure partie, à l’améliora- 
tion du fonctionnement de tous les services. Le 
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dévouement et la valeur professionnelle dès cadres 
et des agents, la réfection du matériel, la réalisa- 
tion de nouvelles installations, etc., ont en effet 
permis d'obtenir de notre réseau un meilleur ren- 
dement, en même temps que des satisfactions plus 
grandes étaient données aux usagers. 

La régularité croissante de la marche des trains 
est suffisamment traduite par la statistique que 
voici : 

Indemnités payées par les grands réseaux français 
‘en 1921, 1922 et 1923 pour détériorations, pertes et vols 

de marchandises (1) 


Réseau 1921 1922 1923 

(En millions de francs) 

ASE 6 M A AAA ES PA 17.6 12:38 -10.8 
ASE VAR SNL AT Et TA RS Mot 22.2 12.8 
PSE ME NPA ENE EX LAS AN 56.1 52.2 30.8 
PÉAOIR LOS RUE AT IE SES SL 16.7 13.2 
METAL MARNE AA EE QE RE ON 14.8 10.0 PALSAIE 
HAE RAT TOR SR A AN NRA 4179 23.0 15.1 
DORBL US ANR At RO HAUT DE IA 882 
Alsace-Lorraine .,.:7..61i4 9.4 4.1 2.3, 
pee 

Total'général 42e 196.6 140.5 90.5 


(1) Ghifires définitifs. 


L'effort ainsi fourni aurait produit des effets fi- 
nanciers plus substantiels si, pour les causes que 
nous avons dites, les dépenses de combustible et 
de matières d'entretien courant né s ‘étaient forte- 
ment alourdies l’an passé. 


FA 
% % 


Malgré tout, et en raison précisément de ce ren- 
chérissement, le pourcentage des dépenses par rap- 
port aux recettes reste infiniment plus élevé qu'’a- 
vant la guerre, puisqu'en 1913 le coefficient d’ex- 
ploitation moyen ressortait seulement à 63,2 %. Ce 
fait tient à ce que les recettes ont augmenté sim- 
plement dans la proportion de 1 à 3,4, tandis que 
les dépenses s'accroissaient dans celle de 1 à 4,9 : 
il explique, joint à l’aggravation des charges de 
capital, qui ont haussé entre 1913 et 1923 dans la 
proportion de 1 à 2 (en y ajoutant pour la dernière 
année ‘es primes de gestion qui n'’existaient pas 
en,1913), l'aggravation du déficit total. 

Celui-ci s'établit ainsi, exercice par exercice, de- 
puis 1913 : 

Résultats financiers des grands réseaux français 
de 1913 à 1923 
(Aisace-Lorraine non compris (1) 
Produit Charges de Primes de Déficit 


Année . net capital (2?) gestion total 
(En millions de Hate 

DTA. dE + 743.6 822.9 » 19:8 
Ja LPS SR + 536.2 847.9 » 311.7 
HOADE SANS + 601.5 873.5 » 812.0 
HOT AR Den Les + 674.0 891.2 » R17.8 
HOT AREA ts: + 16218 909.0 » RS 7.8 
HIS Sidenstes + 534.8 982.9 » 448,1 
LAROAPERRA TE = 1086:8 1.074.6 » 1.360.9 
LUSOBM ARE EEE :=1,749.0 1.152.0 » 2.901.0 
HOPPER À, — 816.8 1,198.9 35.4 2.046.1 
LORS LE PRE E 1 + 367.0 1.430 .4 82.9 1.146.3 
INR NUE PEN + 589,0 1,612:9 97.9 11818 
(1) Chiffres définitifs. — (2) Y compris, pour les 


Compagnies, les dividendes résérvés par les conven- 
tions du ?28 juin 1921. 


Le réseau d'Alsace et de Lorraine, dont les Comp- 


médiablement et sans aucune compensation : 


des dispositions actuellement en _ vigueur, elles 


tes ne sont pas inclus dans le tableau ci-dessus, | 
pour les raisons que nous avons indiquées plus 
haut, a eu à supporter en 1923 des charges de capi- 
tal (résultant des dispositions prises en exécution : 
du Traité de paix) montant à 48.200.000 francs et 
a dû payer 14.200.000 francs de primes, dont 5 mil- 
lions 900.000 francs alloués en représentation des 
primes que le personnel aurait touchées en 1921 et 
1922 si son assujetissement aux conventions de 1921 ” 
n'avait point été reporté au 1% janvier 1923: Un 
excédent effectif de 3.200.000 francs a donc été cons-. 
taté : il à fait l’objet d’un reversement au fonds 
commun. Abe: 
Il est hors de doute que les charges de capital ” 
de nos réseaux d'avant guerre se sont démesuré 
ment enflées depuis l'armistice. La faute en est 
d'abord aux déficits considérables qu’il à fallu com- 
bler par des appels successifs au crédit, et, ensuite, 
aux importantes dépenses d'établissement pour tra- 
vaux complémentaires et acquisitions de matériel, 
indispensables à la remise en ordre de notre sys 4 
ième ferroviaire. On peut admettre que ces dépen- 24 
ses d'établissement deviendront progressivement 
productives, en améliorant le rendement de mos… 1 
lignes et en rendant leur exploitation moins oné” 
reuse : il convient, toutefois, aussi longtemps que“ 
notre situation financière demeurera difficile, -deles 
limiter rigoureusement ; les projets de grande em: 
vergure à échéance trop éloignée ne devront pas 
être retenus pour l'instant, sous peine de retarder 
indéfiniment l’époque où nos chemins de fer cou- 


vriront effectivement par leurs recettes tous les 
décaissements qu'ils auront à supporter. Quant aux 
émissions d'obligations ou avances du Trésor des- 4 
tinées à combler des déficits, elles sont absolument 4 
désastreuses, parce qu'elles engagent l'avenir irré- "4 


il est 
urgent, par conséquent, d'y mettre un terme. 

En attendant — et abstraction faite des réseaux 
d'Etal qui ont encore pour unique banquier le Tré- 
sor — les placements d'obligations de toute espèce 
opérés par nos Compagnies continuent à atteindre 
des sommes très élevées : 

Emissions d'obligations réalisées par les grands réseaux 
français en 1921, 1922, 1998 et pendant le premier se 
mestre 1924 (1).  : ; 


ler semes- 


Réseau 1921 1922 1923 tre 1924 | 
(En millions de francs) 

Nord RE ue ‘686.1 713.1 425.6 469.2. 100 

D NT ES MAN 238.0 298.8 83.8 262.6 

PAM US 1.427,8 785.2 578.4 148-900 

PACS ROUE 628.9. : 032.1 | 661.0 UNSS ON 

Midiieeureno 332.9 451.9 376.6 148.1 ü 
Total. (9291327129, 181.1: 2.105400 203.8 ss 


(1) Chiffres définitifs. 


Au regard des charges croissantes qu'entraînent. 
ces opérations, le payement annuel des primes ins- 
tituées par les conventions de 1921 apparaîtra rela- " 
tivement peu important. Celles-ci, en effet, "m nr à 
absorbé au total que 112.100.000 franes en 1923 (dont Dai 
14.200.000 francs au titre des lignes d’ Alsace et de 
Lorraine) et il est à prévoir que, par le jeu même 


approchent sensiblement du maximum auquel elles 
se stabiliseront : 


Primes de gestion attribuées à chacun des grands réseaux 
français en 1922 et 1955 (1) 


182 1923 
c RUES mt: 
Aux Au per- Aux Au per- 
Réseau réseaux sonnel Total réseaux sonnel Total 
(En millions de franes) 
J\' {03 010 DEASAE 8.5 14.5: 28:0 8.5 -14.6 RO 
PALAU NN 5.9 15 18.4 5.9 12.4 18.3 
P.:L.4M. Ge 10.7 - 16.0 8.0 15.0 R3.0 
FER G APTE e.5 5.0 750 4.5 8.: 12.8 
Midi ..... ; 1.8 3.4 re 2.6 4.6 fine 
Ha ) 4,5 8.3 12.8. 4.8 8.7 1900 
RONA lots BAIL UIN Re D A GS ES Gi. g20 
Alsace-Lor- 
raine :... » » » HR 10,9 (2) 1402 
Total gé- 


néral... 28.5 54.4, 82.9 37.0: * 74.91 118.1 


(1) Chiffres définitifs. — (2) Dont 5,9 millions ver- 
sés en représentation des primes que le personnel au- 
rait touchées en 1921 et 1922 si d’assujettissement du 
réseau au régime des conventions du ?8 juin 191 n’a- 
vait pas été reporté au 1° janvier 1923. | 

Nous estimons qu'il serait ‘absolument injuste 


d'attribuer aux primes la persistance du déficit en- 
registré par nos réseaux : celles-ci contribuent à 


inciter les Administrations et leur personnel à un : 


effort d'économie dont le bénéfice est certainement 


très supérieur aux quelque cent millions qu'elles 


coûtent. Les critiques dont elles ont été l'objet ne 
méritent donc pas qu'on s’y arrête. Plus intéres- 
sant, au contraire, est l'examen de la situation par- 
ticulière de chaque réseau : quelques conclusions en 
pourront être tirées sur d’avenir financier de nos 
chemins de. fer. 


(A suivre.) RENÉ THéry. 


Les Élections anglaises 


_ L'Economiste Européen a indiqué, dans un nu- 
méro précédent, comment le Gouvernement travail- 


liste avait été amené, à la suite de l'affaire Camp- 


bell, à demander au Roi la dissolution de la Cham- 


bre des Communes, et à procéder à des élections 


* nouvelles. Il a mentionné également les principaux 


points du programme de chacun des trois grands 
partis, en présence. Abstraction faite de toutes les 
questions qui, malgré leur importance, ne présen- 
taient, dans les circonstances actuelles, qu’un inté- 
rêt secondaire, on peut dire que le public, qui aime 
les formules simples et précises, avait en somme à 
faire un choix entre le socialisme et le nationalisme, 
comme il avait eu à se prononcer, aux élections pré- 


cédentes, entre la protection et le libre-échange. On. 


n’a pas oublié que, l’année dernière, il avait mar- 
qué très nettement sa faveur à, la doctrine libre- 


échangiste, que défendaient travaillistes et libé-. 


Taux. “Sacrifrant cette fois à ses convictions politi- 
ques des idées économiques auxquelles il demeure 


| cependant très attaché, le public britannique a opté. 


finalement pour le parti conservateur, cependant 
protectionniste, le jugeant présentement plus apte 
que le parti libéral. à devenir le champion de l'opi- 
mion nationaliste, Ainsi peut s'expliquer le résultat 
des récentes élections, qui à été pour les unionis- 
tes un succès dépassant de beaucoup les prévisions 
même les plus optimistes. 

Voici, en éffet, d’après. les derniers renseigne- 
ments publiés, quelle sera la situation respective 
des partis dans la nouvelle Chambre des Commu- 


_avec leurs 194 députés, 
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nes, et en même temps, dans un but de comparai- 
SON, la composition dé l’ancienne Chambre : 


Nouvelle Ancienne 

Uhambre Chambre 
Conservateurs 74.8, 411 258 
SOCIAHLLSLES IE PERMET 152 193 
Libéraux 4 Se 42 158 
CONTMUIISTOS NAME Î (0) 
Divers. 2 ER te 4 6 
Non encore connus... 5 0 
L'OTAN EE pe x: 615 


Réserve faite des cinq sièges pour lesquels les 


résultats ne sont pas encore connus, les conserva- 


teurs disposeront ainsi, dans la nouvelle Chambre 
des Communes, d'une majorité de 212 voix. La 
presse britannique s'est efforcée de rechercher les 
raisons d’une telle victoire, qu’elle a attribuée à 


l'action combinée de nombreux facteurs, dont nous 


nous bornerons à mentionner les principaux. 

En premier lieu, certains incidents politiques, 
comme l'affaire Zinovieff, auxquels l'opinion pu- 
blique n'aurait, en temps normal, prêté vraisem- 
blablement qu’une attention toute relative, ont con- 


tribué, survenant au moment des élections, à créer 


une atmosphère d'incertitude et de suspicion qui 
a été fort préjudiciable au parti travailliste. 
En second lieu, les promesses faites par M. Bald- 


. win de tempérer la politique protectionniste qu'il 


préconise ont rallié aux conservateurs les suffra- 
ges de nombreux libéraux, préférant sacrifier leur 
doctrine libre-échangiste à leurs sentiments anti- 
socialistes. 

Le troisième facteur, qui eS$St peut-être Le plus 
important, se trouve dans la disproportion exis- 
tant entre le nombre des sièges attribués et celui 
des suffrages exprimés, disproportion qui a été cette 
fois grandement favorable aux conservateurs. 
Ceux-ci, d’après les résultats jusqu'ici connus, ont 
obtenu en effet 411 sièges pour un nombre de suf- 
frages un peu supérieur à 8 millions ; les socia- 
listes etcommunistes, 153 sièges pour plus de 5 mil- 
lions et demi de suffrages, et les libéraux, 42 siè- 
ges, pour environ 8 millions de suffrages ; c'est-à- 
dire que les conservateurs ont bénéficié de 67 % 
des sièges pour 48 % des suffrages ; les socialis- 
tes, de 25 % des sièges pour 33 % des suffrages, 
et les libéraux, de 7? % seulement des sièges, pour 
18 % des suffrages. Si les sièges avaient été attri- 
bués en proportion des suffrages éxprimés, les 
conservateurs auraient disposé de 295 sièges, les 
travaillistes, de 203, et les libéraux, de 110. Dans 
ce cas, la majorité des conservateurs n'eût plus 
été assurée, et le maintien au pouvoir des travail- 
listes eût même été possible, avec l'appui de libé- 
raux, 

Une autre observation intéressante est que le 


nombre des votants a été supérieur de plus de 


2 millions à celui des élections de 1923, alors que 
le nombre des électeurs n’a progressé dans l'in- 
tervalle que de 775.000. Cette augmentation des suf- 
frages exprimés correspond à peu près à l'accrois- 
sement des voix recueillies par les unionistes, tan- 
dis que les libéraux ont perdu environ un million 
de voix, et que les travaillistes ont bénéficié d’en- 
viron un million de suffrages de plus que l’année 
dernière. 

Ces questions de chiffres peuvent paraître pué- 
riles ; elles mettent cependant en évidence un fait 
sur lequel le parti conservateur, malgré son triom- 
phe indiscutable, ne peut manquer de méditer : 
travaillistes et libéraux représentent ensemble, 
un nombre de suffrages 
supérieur à celui qui a été obtenu par les 411 dé- 
putés conservateurs. C'est dire que le prochain 
Gouvernement unioniste ne devra pas perdre de 
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vue, s’il veut éviter les erreurs de ses devanciers, 
qu'il lui faudra compter, dans l'application de sa 
politique, avec la volonté du pays, dont il ne re- 
présente pas la majorité. 

Quoi qu'il en soit, il faut reconnaître que Ja si- 
tuation du leader conservateur, M. Baldwin, appa- 
raît aujourd'hui bien meilleure qu'au moment où 
il avait succédé à M. Bonar Law, et surtout que 
lors de la reconstitution de son ministère, après 
les élections de d’an passé, si malheureuses pour 
son parti. 

Edmond BoucHERY. 


INFORMATIONS DIVERSES 


. FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
7 PARIS ET SUCCURSALES [30 octobre 1924] 6 nov. 192% 

ACTIF 


Encaisse de la Banque : Hu Rae 
en Gaisse RTS ERA U CU ..| 3-680.109.333 | 3.680.221.952 
or 4 à l'Etranger ............. | 1:864.320.907 | 1.864.320.907 
CE NE EE UN AU 5.544.430.240 | 5.544.542.860 
Argent: AU esse esse le 0021080574 303.483.033 
D'RSEN-SS SE 5.848.025.893 
Disponibilités à l'étranger .......... .|  9571.496.233 | 571.832.380 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 1.312.006 29.659.749 
Eftets Paris... 2.918.630. 144 2.694.602.602 
Portefeuille Paris 4 Effets Etranger. 28.014.866 25.424.137 
Effets du Trésor.| . _.. 327.136 95.891 
Portefeuilles des succursales........| 2.508,924.620 | 3,111.394.704 
Paris US aanT 1.176.774 1.175.574 
Eflets prorogés Sncoursalés Un 7.187.385 7.775.385 
Avances sur lingots à Paris :........ 2 
âvances sur lingots dans les succurs. 2 » 


351.291.976 
2.333.235.054 | €, 
200.000. 000 


371.489.462 
348.532.559 
200.000.000 


Avances sur titres à Paris......,..... 
Avances sur titres dans les succurs!+: 
Avances à l'Etat. ER 


&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |?2.700.000.000 23.100.000 .000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- S 
nements éfrAngers................. 4.814.000.000 | 4.820.000.000 
Rentes de 1a Régerve....., ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .............. 2. | 129.978, 041 129.978 .641 
Rentes immobilisées ............ se 100.000. 000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales .......... 169.853.014 169.854.267 
Dépenses d'administration de la Ban- \ 
que et des succursales....... Dé 50.275.199 53.335.691 
Emploi de la réserve spéciale..... D 8.407: 138 8.407.438 
Divers 2 RSS LAINE Poanens ne 2,542.503.932 | 2.687.786.207 
Total isa e 45 302.510.989 |46.296.351.336 
PASSIF 
Capital de la Banque ....... LPS PU CA 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 11.647.610 
Ré { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.009 
Diliéres  Ex-banques département. 2.980.750 | : 2.980,750 
mobilières} Loi du 9 juin 1857 ...... 9.195.000 9: 195.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.090.000 4,000 :000 
Réserve spéciale PERS PO PRE 7e 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26oc 1917, art. 3 508.051.527 508.038.327 
Excéd.aff. à l’amort. des av. à l'Etat. 699.820.205 714.908.197 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.528.502.770 |40.705. 279.820 
Arrérages de valeurs déposées ....... 43.401.733 54.358.806 
Billets à ordre et récépissés......... 478.588 458,492 
Compte courant du Trésor........... 15,087.795 16.728.254 
Comptes courants de Paris........... 1.006.553.471 970.214 .499 
Comptes courants dans les succursales 946 .290.023 951.620.623 
Dividendes à payer ........... SE TN SE 3.945.966 3.832.521 
Escompte et intérêts divers .......,.. 111.477.979 120.170.072 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
Divers...) Siashie oise | 1.109.753,525 | 1.921.594.388 


Total...….........|45.302.510.989 |16.296.351.336 
Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet! 10 nov. | 9 nov. | 8 nov. 6 nov. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions {millions | millions| millions | millions 
Circulation ........ 6.683.1 |37.376.4 136.914.6 |38.041.4 !/40.705.2 
Encaisse or........ 4.141,83 | 5,523.9 | 5.503.3 | 5.539.4 | 5,544.5 
— argent ... 625,8 278.1 288.0 295.6 303.4 
Portefeuille........ 2.444,29 | 2.372.6 | 2.201.9 | 3.338,7 | 5.864.1 
Avances aux partic, 743.8 | 2.277.5 | 2.206.6 | 2.356.0 | 2.726.0 
— àl'Ktat... 200,0 |25.300.0 123.900.0 |23.300.0 |28.300.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 84/7 NO 0.6 23.3 46 7 
— partie. 947.6 | 2:492.3 | 2.081.6-| 1.988.7 | 1.921.8 
Taux d'escompte... (4 1/2 0/0]5 142 0/0! 5 0/0 | 5 0/0 6 0/0 
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L’exécution du traité. — Le transfert des pou- 
voirs à M. Parker Gilbert. — Les négociations 
commerciales franco-allemandes. — M. Owen D. 
Young, agent des paiements des réparations, est 
arrivé à Berlin le 29 octobre demnier, afin de trans- 
mettre ses pouvoirs à l’agent définitif qu'il à ré- 
cemment présenté à la C. D. R!, M. $S. Parker Gil: 
bert. { 4 

Les négociations commerciales franco-alleman- 
des ont repris le 5 novembre dernier: Dans ce but, 
M. Raynaldy, ministre du Commerce français, a 
complété d'une façon presque définitive la liste 
des experts mdjoints à da délégation française 
chargée de négocier l'accord. Toutes les branches 
de l'agriculture, de. l’industrie et du commerca 
sont désormais représentées par des spécialistes 
qui, sans nul doute, sauront défendre avantageu- 
sement les intérêts de notre pays. | 


Le budget de 1925. — La Commission des Finan- 
ces a entendu le 30 octobre dernier, M..Clémentel, 
ministre des Finances, qui a exposé les conditions 
nouvelles dans lesquelles se présentera l'équilibre 
du projet de budget de 1925, après incorporation 
des propositions du Gouvernement relatives à 


l'augmentation des pensions de guerre et à la re- 


vision générale des soldes et des traitements du 
personnel de l'Etat. 

La première mesure doit amener un excédent de 
dépenses de 550 millions, mais le service des nou- 
veaux suppléments devant incomber, d'après “de 
projet du Gouvernement, à la Caisse des pensions 
de guerre, l’annuité constante à verser par l'Etat 
à cette caisse ne sera que de 340 millions. 

En ce qui concerne les fonctionnaires, ainsi que 
nous l'avons déjà annoncé, le Gouvernement s’est 
arrêté à une échelle de traitements allant pour les 
fonctionnaires civils de 6.000 à 40.000 frames. 


Le ministre des Finances à fait remarquer que ce. 


chiffre n’était pas très sensiblement différent de 
celui de 700 millions qui est déjà inscrit dans son 
budget. En effet, le supplément de dépenses n'est 
que de 46 millions environ. 

Afin de maintenir l'équilibre du projet de bud- 
get, le ministre propose les ressources fiscales sui- 
vantes : relèvement du taux de la taxe de trans- 
mission sur les titres au porteur et du taux de 
l'impôt sur le revenu des valeurs mobilières étran- 
gères et non abonnées ; relèvement du droit de 
consommation sur l'alcool. à 

En définitive, les modifications apportées à l'équi- 
libre du budget s’établissent ainsi : 

Excédent de recettes du projet primitif : 38 mil- 
lions. 

Recettes nouvelles proposées : 

1° Relèvement du droit de transmission sur les 
valeurs mobilières au porteur : 110 millions 


} 


2° Relèvement de l'impôt sur le revenu des va- 


leurs étrangères non abonnées : 110. millions ; 
3° Relèvement du droit de consommation sur 
l'alcool! : 130 millions. 

Donc, au total : 350 millions. 

L’excédent de recettes du budget serait done 
porté à 388 millions. 

Les dépenses nouvelles proposées tant pour 
l'augmentation des pensions de guerre que pour la 
révision générale des soldes et traitements g'éle- 
vent (déduction faite des 700 millions déjè inserits 
au budget) au chiffre net de 380 millions. 

L'équilibre des recettes et des dépenses du pro: 
jet de budget général se traduira donc par un 
excédent de recettes de 8 millions. 

Toutefois, nous devons ajouter que le projet qui 


sera soumis aux Chambres fera ressortir un excé-- 


dent plus important, car la Commission des finan- 
ces de la Chambre, dans sa séance du 3 novembre 
dernier, a majoré différents droits et impôts. 


1 
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La rentrée des Chambres. — Le Parlement a re- 
pris ses travaux le 4 novembre. La Chambre à 
décidé de siéger chaque jour et de consacrer toutes 
ses séances à l'examen du budget, à l'exception, 
toutefois, de celles du vendredi qui sont réservées 
pour la discussion des interpellations. 


L'émission des nouveaux bons du Trésor. — Un 
décret en date du 31 octobre, inséré au Journal 
Officiel du 1* novembre, vient de publier les condi- 
tions d'émission des nouveaux bons du Trésor 
dont, d'autre part, notre rédacteur en chef expose 
la nécessité dans un but de redressement de notre 
situation financière. 

Cette émission commencera le 12 novembre pro- 
chain. Les bons seront émis avec jouissance du 25 
octobre 1924 Ils sont productifs d'intérêts à 5% 
l'an, payables à terme échu les 25 avril et 25 octo- 
bre de chaque année. 

Ils seront offerts sous forme de coupures de 509 
francs, 1.000 francs, 10.000 francs et 100.000 francs, 
productives respectivement d'un intérêt annuel de 
95 francs, 50 francs, 500 francs et 5.000 francs paya- 
bles semestriellement et par portions égales aux 
dates ci-dessus indiquées. Toutefois, il ne sera dé- 
livré au moment de la souscription que des certi- 
ficats provisoires. destinés à être échangés ultérieu- 
rement contre des titres définitifs. Il est spécifié 
que l'échange se fera sans identité de numérss, 
avant l'échéance du premier coupon. Les condi- 
tions et la date de l'échange en seront fixées ulté- 
rieurement. 

Le remboursement des Bons s'effectuera au taux 
de 150 et à raison de : * 

20.000 titres de 500 francs la u année 
; RATE 
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pour chaque tranche de un million de titres, soit 
mille séries. 

A cet effet, les bons seront répartis par séries de 
mille titres de 500 francs ; les coupures d’un mon- 
tant supérieur à 500 francs seront groupées de fa- 
con à constituer des séries d’une valeur équiva- 
lente à 500.000 franes. Les séries, appelées le 25 
octobre de chaque année au remboursement, se- 
ront désignées par des tirages au sort qui auront 
lieu le 10 septembre de chaque année, le premier 
tirage devant être effectué le 10 septembre 1930. Le 
prix de remboursement sera exigible à partir de 
l'échéance du coupon qui suit chaque tirage. L’in- 
térêt des bons appartenant aux séries désignées 
par le sort pour le remboursement en capital ces- 
sera de courir à dater de l'échéance de ce rem- 
boursement et le capital sera tenu à la disposition 
de l'ayant droit sous la retenue des coupons ulté- 
rieurs qui ne seraient pas représentés. 


La production des mines métalliques pendant le 
premier semestre 1924. — D'après les statistiques 
officielles, voici comment s'établit la production 


des mines métalliques françaises pendant le pre-, 


mäer semestre 1924. Nous établissons la comparai- 
son avec celle de l'année entière 1923 : 


Année Premier semestre 
1923 924 
« (En tonnes) 

Minerais de fer.......,.. 93.498.160 13.331.199 
— de potasse (Ko?) ” 242,704 134.972 
A'EDHAITOS PARA. 35.650 22.602 
Bauxitése See er 304.830 167.518 
Pyrites defense e re. 186.385 92.791 
Minerais d’antimoine..... Je 1.705 
— d'arsenie .::.... 4.245 5.383 

_— aurifères ,...... 50.548 31.529 

— de plomb....:.. 19 140 13.340 

- de ZINC eee 19 940 7.964 

de manganèse.. 339 LAS 


L'augmentation de la production est donc géné-. 


rale et l’activité de l’industrie minière ne souffre 
actuellement aucune exception. Elle pourrait ce- 
pendant être encore plus grande si les exploitants 
disposaient de toute la main-d'œuvre nécessaire, 
mais malheureusement et malgré l'appoint des 
étrangers, celle-ci est nettement insuffisante. 


La production métallurgique pendant le premier 
semestre 1924. — La production française de fonte 
a atteint 3.786.179 tonnes dans le courant du pre- 
mier semestre 1924, d'après les renseignements 
rassemblés par le Comité des Forges de France ; 
3.747.654 tonnes ont été obtenues au haut fourneau 
et 38.525 tonnes au four électrique. Le tonnage 
produit est donc en très sensible augmentation 
de 1.429.264 tonnes, soit 60,6 % sur le total atteint 
pendant la période correspondante de 1923 ; c’est 
le résultat le meilleur qui ait été obtenu au cours 
des semestres successifs qui se sont écoulés de- 
puis 1919. | 

Rapproché des résultats acquis dans les mêmes 
limites territoriales au cours de la dernière année 
normale d'avant guerre, le total atteint corres- 
pond à une allure moyenne de marche de 83,4 %. 
La production mensuelle, partie de 589.000 tonnes 
en janvier, chiffre déjà supérieur de quelque 20.000 
tonnes au résultat de décembre 1928 qui avait été 
le meilleur mois de l’année précédente, a pro- 
gressé jusqu’à 600.000 tonnes en juin, se tenant 
ainsi à un niveau nettement supérieur à celui des 
années précédentes. 

Le nombre des. appareils en activité, qui était 
de cent vingt-sept le 1% janvier 1924, a augmenté 
pendant le premier semestre pour se fixer à cent 
trente-sept au milieu de l’année. Par rapport au 
1% janvier 1923 qui précédait l’occupation de la 
Rubr, la situation du 1% janvier 1924 fait ressor- 
tir un accroissement de cinq unités en Meurthe- 
et-Moselle, de cinq en Lorraine désannexée et de 
six dans le Nord, ce qui correspond pour ce der- 
nier à la remise en marche d’une partie des 
moyens de production dernièrement reconstitués. 

Nos deux bassins limitrophes de l'Est de la 
France ont fourni 78,7 % de la production glo- 
bale, au lieu de 83 % en 1922, de 75 % dans le pre- 
mier semestre de 1923 et de 76,1 % au cours de 
l'année 1923. Pareil résultat est dû exclusivement 
au bassin de la Lorraine désannexée. Les 1 mil- 
lion 429.000 tonnes d'augmentation reviennent à 
raison de 540.000 tonnes au bassin de Meurthe-et- 
Moselle, 675.000 à celui de Lorraine, dont la pro- 
duction à ainsi augmenté de 88 %, de 140.000 au 
Nord et de 74.000 aux autres bassins. 

Voici, d'autre part, comment se répartit la pro- 
duction des fontes par catégories pour. la période 


envisagée : 
Mhomas een. 2.696.586 tonnes 
Fonte ph osphoreuse. (AN ÉCRAN 83.259 — 
Affluage.: 7.7. 8.416 — 
Moulage nn se 581.212 — 
oran 3.284.473 — 
1 ( Bessemer...:..1. 8.706 tonnes 
Fonte hématite....... A fRNage ie 995.131  — 
NTOUALO TUE 163.369 — 
Mod L. RTS 397.196 — 
SDieso PA TE 64.736 lonnes 
Fanedialé 22) Ferro-manganèse. 23 299 — 
FOUNRERAR Ferro silicium... 10.170 — 
Autres ferros..... 6.305 — 
Notl: RUE 104.510 — 
Total général...............,... 3.186.179 tonnes 


D'après la même source, la production de l'acier 
fondu s’est élevée pendant le premier semestre 
1924 à 3.395.261 tonnes, dont 8.312.729 tonnes de 
lingots et 82.582 tonnes de moulage. Elle est ainsi 
en augmentation de 1.123.805 tonnes, soit 49,4 % 
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sur celle du premier semestre 1923 et de 557.200 
tonnes, soit 24,5 %, sur celle du deuxième semes- 
tre de la même année. Enfin, ce chiffre de 3 mil- 
lions 395.261 tonnes se rapproche de la production 
réalisée en 1913 par les usinés maintenant Com- 
prises dans l’intérieur de nos frontières. RER 
Cette production se répartit ainsi par catégories: 


Lingots et moulage d'acier 
a À PT 


1104 dela 
(En tonnes) product. totale 


MROMASTAIMET ÉCART D 2.192.688 64.6 
Bassemena Len een 46.678 1.4 
MANN Dee PEN. 1.1i5,926 32.8 
COURS CUENR PR O LE ES SES 7.223 DRE 
Four électrique........4 33.901 1 
MOIS ANRT à 3.390.261 100.0 


Les usines productrices d'acier ont occupé en- 
viron 88.234 ouvriers pendant le premier Semes- 
tre 1924. 


Les opérations des Caisses d’épargne ordinaires. 
__ Du 1* au 31 octobre, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des dé- 
pôts et consignations se sont élevés à 21.690.416 
francs 43 et les retraits à 37.593.936. fr. 85, soit un 
excédent de retraits de 16.108.520 fr. 42. \ 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 31 octobre en achats de rentes effectués 
en Bourse pour le compte des déposants des Cais- 
ses d'épargne ordinaires s'élève à 294.549 fr. 24. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français du 6 au 13 oc- 
tobre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Etat, 25.920.000 francs (+ 4.491.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.800.000 francs (+ 6.680.000 fr.), 
réseau algérien, 4.358.000 fr. (— 36.000 francs); Nord, 
29.320.000 fr. (44.547.000 fr.); Orléans, 24.119.000 fr. 
(43.158.000 fr.) ; Est, 24.694.000 fr. (+ 3.768.000 fr.); 
Midi,,13.043.000 fr. (+2 961.900 fr.); Alsace-Lorraine, 
13.964.000 fr. (+ 2 687.000 francs) 

Est-Algérien,1.233.500 fr. ( 55.500 fr.); Bône- 
Guelma, 594.500 fr. (— 14.300 fr.); Réseau oranais, 
460.100 fr. (—199.500 fr.).: 


Lois, décrets et arrêtés, — 2 octobre décret por- 
tant ouverture d'un crédit au budget de l'aéronauti- 
que (exercice 1924), — 3 octobre : arrêté fixant le ma- 
ximum des remises aMouées aux comptables du Tré- 
sor pour l'emprunt du département du Nord 1923, Dé- 
cret portant réorganisaton de l'exploitation des Che- 
mins de fer d'intérêt iocal du sud de la France. Dé- 
cret autorisant la commune de Sainte-Maxime (Var) 
à contracter un emprunt et instituant un péage à son 
profit au port de cétte ville, — 4 octobre : Décret auto- 
risant le département des Pyrénées-Orientales à effec- 
tuer partiellement un emprunt à des projets d'élec- 
trification des campagnes. — 5 octobre : Décret auto- 
risant la Chambre de commerce de Dijon à contrac- 


ter un emprunt, Décret autorisant la Chambre de com-. 


merce de Saint-Brieuc à contracter un emprunt en 
vue de participer à des travaux dans le port de Lan- 
nion et instituant à son profit des péages dans ledit 
port. — 7 octobre : Décret autorisant lOffice public 
d'habitations à bon marché de la ville de Mulhouse 
à contracter un emprunt, Décret autorisant la Cham- 
bre de commerce de Calais à opémer un prélèvement 
sur les péages perçus à son profit au port de cette 
ville. — 9 octobre : Avenant à la convention du 15 
octobre 191 et à l'avenant du 4 maï 1923 concernant 
la concession à la Société normande d'électricité d'une 
distribution d'énergie électrique aux services publics 
dans les départements de l’Eure et de la Seine-Infé- 
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Société des Nations a été alors déclarée close. 


rieure. — 411 octobre : décret portant majoration tem- 
poraire des tarifs sur le réseau de la Compagnie des 
chemins de fer de la banlieue de Reims et extensions: 
Décret portant rachat par le département de la Seine 
et affermage à la Société des transports en commun 
de Ja région parisienne du réseau de tramways de 
l'Ouest-Parisien. — 12 octobre : décret autorisant le 
caissier-payeur central à délivrer des bons du Trésor 
sans intérêts, à concurrence de 200 millions, — 1400 
tobre : décret prorogeant le mandat des membres du 
Conseil supérieur des chemins de fer et du Comité 
consultatif de l'exploitation technique et commerciale 
des chemins de fer, Décret autorisant la commune dé 
Saint-Amand (Nord) à contracter un emprunt (erra- 
tum). — 16 octobre : nommant M. Dormeuil agent de 
change près la Bourse de Paris. — 18 octobre : décret 
autorisant l'Office public d'habitations à bon marché. 
de la Ville de Paris à contracter un emprunt. Dé- 
crets autorisant la commune de Garat (Charente) et 


la Ville de Troyes (Aube) à emprunter et à s'imposer, : 


— 21 oclobre : Notification de l'élection du Président 
de la République dominicaine, — 24 octobre : décret 
et arrêté relatifs à la tenue du registre du commerce 
et à la publicité des sociétés commerciales dans les 
départements du Haut-Rhin, du Bas-Rhin et de la Mo- 
selle, Décret modifiant le taux d'intérêt d'un ‘emprunt 


que la Chambre de commerce de Grenoble à été auto 


risée à contracter, — 926 octobre : décret convoquant 
le Sénat et la Chambre des Députés en session extra 


‘ordinaire. Décret approuvant les nouveaux statuts de 
| : arrêté relatif au tin. 
rage au sort des obligations des chemins de fer de 


Caisse d'épargne, — 28 octobre 


l'Etat, — 30 octobre : décret autorisant la Chambre 
de commerce de Saumur à acquérir un immeuble et 
a contracter un emprunt en vue de cette acquisition. 
INFORMATIONS INTERNATIONALES | 

Le Conseil de la Société es Nations. — Le con- 


fit gréco-urc. — Le différend gréco-turc soulevé: 4 


par l'expulsion des Grecs établis à Constantino- 
ple a été examiné le 31 octobre à Bruxelles par le 
Conseil de la Société des Nations. 

Le délégué grec, M. Politis, a exposé, au nom 
de son Gouvernement, que les Grecs établis à 
Constantinople avant le 30 octobre 1918 ne devaient 
cos être compris dans les échanges de popula- 
ions. 

. Le représentant de la Turquie, Fethy bey, a dé- 
claré, de son côté, qu'il ne s'était produit aucune 
intervention arbitraire de Gouvernement turc dans 
ies opérations de la Commission mixte, et il a 
signalé qu’en Thrace, les biens d'une cinquantaine 
de milliers de Turcs ‘avaient été confisqués par 
les Grecs. 


Le vicomte Ishïi, chargé par le Conseil d'établir 


un rapport sur la question, a estimé désirable une 


réunion en séance plénière de la Commission mixte. 


pour examiner les problèmes juridiques découlant 
de la mise à exécution de la Convention interve- 
nue, en laissant entrevoir la possibilité de la re- 
mise du litige à la Cour de justice internationale, 
au Cas où ces problèmes ne sauraient être résolus 
par les membres de cette Commission. 

Les conclusions du rapport du vicomte Ishii ont 
été adoptées,à l'unanimité, et acceptées par les 
parties en cause. f: 

La session extraordinaire du Conseil de 1à 


La Commission permanente des 


de la Syrie et du Liban par la Commission perma 
nente des mandats a été terminé le 31 octobre, Ce 


rapport a été exposé par l’ancien secrétaire géné- w 
È ce pour ces (Er 
qui à fourni des explis | 


ral du haut-commissariat de Fran 
ritoires, M. Robert de Caix, 
cations notamment sur l’organisation administra- 


tive et politique, le système judiciaire, la liberté 


\ 
; 


La mandats, — 
L'examen du rapport français sur l'administration - 


' 


de réunion et d'association, le régime foncier, 
l’agriculture, lé commerce et l’industrie, les tra- 
vaux publics, le régime douanier et le budget. La 
Commission a examiné en outre diverses pétitions 
qui lui sont parvenues directement, au sujet de 
l'administration française de ces mêmes territoi- 
res. \ | 
ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. _- Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 23 octobre 1924, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


15 oct. * 28 oct. Com- 

1920 er 02e paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
TONGS 1, SRE 441 458 + 12 
Ora létranver.. 2282 172 178 + 6 
HO APE 613 631 + 18 
Couverture en devises...... 204 210 A6 
Argent et billon..... RTE 59 GRENIER TRS 
Portefeuille d'escompte ..…. 2.494) 7" 2;174 + 20: 
Avances sur gages, ........ 16 17 + 1 
Portefeuille-titres .,..,.... 78 718: » 
AGUIESNdVOrRA CN les 930 947 + 17 

Passif . 

GabHa ER. Liane ME nes 90 90 » 
Billets en circulation.,.... Lee CMS tal — 84 
Exigibilités à vue ......... 823 986 + 163 
Emprunt à la Reentenbank 800 800 » 
Effets réescomptés........ * 266 278 +7 22 
Pas£ifs divers... 1.5.0 683 650 — 93 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en milliers de reichsmarks). 


Ca MAC AE RE AE A ES PS 

PES) SÉ Se) & | = |8É] SE 

SIROP PES ITA STUNT SIMS 

23 juil. 1914| 1.357/° 5! n | 335! 51] 50! 1.891] 944] » | 4% 
31 août 1924| 439] 77] » | 20] 1.861] Go] 1.392] 562] 207| 10 4, 
6 sept. … 340| 89| » | 21] 1.898] 44| 1.376] 656 172] 10 © 
Vo 442] 102! » | 28/-1.925| 22] 1:306|  750| 197| 10 % 
29: — 442| 119! » | 28| 1.963] 22] 1252]  S95| 217| 10 Ô 
432! 137] » | 22] 2.170) 65] 1.521] 671] 172] 10 # 

7 oct... 442] 153] » | 20] 2.176] 15] 1.519] 692] 202] 10 © 
5-5 441| 172] 204| 59! 2.154] 16] 1.397| 823] 256| 10 # 
TEE 453| 178] 210] 621 2.1741 171 1.3131 986 278 10 & 
La situation, — La campagne électorale conti- 


nue. Le journal réactionnaire, le Tag, à publié un 
article qui définit, en quelque mots, et avec une 
netteté parfaite, ce que signifiera le choix des élec- 
teurs allemands, au point de vue de la politique 
extérieure. Rappelant qu'en France on fait des 
vœux pour le succès des démocrates, il ajoute : 


« Nous serions honteux d'accepter des indications: 


et des conseils des Français. Nous comprenons 
que des{Français souhaitent, chez nous, un Gou- 
vernement pacifiste ou socialiste. Mais nous, élec- 
teurs, nous n'avons pas à nous soucier de leurs 
préférences. Ce qu'il nous faut, c’est des élus qui 
proclameront l'innocence de l'Allemagne dans la 
déclaration de la guerre, qui mettront fin au con- 
trôle militaire du Reich et qui délivreront notre 
pays de ses chaînes. » C’est pour ce programme 
que luttent tous les gens de droite. 

On trouvera plus loin la statistique du com- 
merce extérieur du Reich, pendant septembre der- 
nier. On constatera avec quelque surprise que, 
pendant que toute sa situation financière et éco- 


nomique s'améliore, sa balance commerciale est 


subitement devenue très passive. On n'en a pas 
encore demêlé la raison. 

Mais que la situation de l'Allemagne se soit 
modifiée-dans un sens très favorable, pendant l'été 
dernier, tout en témoigne. La première preuve et 
presque décisive est que l'Allemagne est revenue 
brusquement à l’étalon d’or. La monnaie d’or: est 
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redevenue le seul instrument légal de paiement ; 
et le Reich frappe, de nouveau, des monnaies d’or 
et d'argent. Les bilans de sociétés, lès comptes 
de banques et les avances de la Reichsbank se 
comptent exclusivement en marks-or. Et l’on re- 
marquera, à ce propos, que la Reichsbank recom- 
mence à faire des avances et des escomptes. Et le 
taux de ces avances diminue journellement. Nous 
sommes loin des 275 %, par an, qu'on prenait cou- 
ramment en mai dernier. On trouve maintenant 
assez facilement des avances mensuelles à 20 % 
et même 18 %, par an. 

C'est que l'argent liquide devient plus abondant. 
A vrai dire, il n'avait jamais été aussi rare que 
semblait l'indiquer l'élévation des taux. Il se ca- 
chait. Aujourd'hui que, depuis les succès des em- 
prunts «extérieurs, la crise de confiance est finie, 
il se montre, circule et vivifie l’économie natio- 
nale. 

Mais doit-on conclure du déficit de la balance 
du commerce extérieur de septembre, que les pro- 
grès du commerce et de l’industrie ne correspon- 
dent pas à ceux de la finance ? 


Le commerce extérieur en septembre 1924. — En 


septembre dernier, les importations ont été de 


623.422.000 marks-or, contre 448.224.000 en août ; 
les exportations ont été, en septembre, de 564 mil- 
lions 056.000 marks-or, contre 589.361.000 en août. 

Ainsi, septembre se caractérise par une aug- 
mentation aux importations et une diminution aux 
exportations. 

D'active (excédent de 141.137.000 marks-or en 
août) la balance commerciale est devenue passive, 
en septembre (déficit : 59.366.000 marks-or). 


GRANDE-BRETAGNE 


La démission de M. Mac Donaid. — La démis- 
sion du cabinet travailliste a été remise le 4 no- 
vembre par M. Mac Donald au roi George V, qui 
a chargé M. Stanley Baldwin de constituer un 
nouveau ministère. 


Les bénéfices industriels. — Les comptes de 214 
compagnies industrielles, publiés pendant le .tri- 
mestre terminé le 30 septembre dernier, font res- 
sortir un accroissement assez appréciable des pro- 
fits par rapport à ceux du même trimestre de l’an- 
Din ainsi qu'il résulte du tableau sui- 
vant : 


1 À 


Bénéfices résultant 


des rapports publiés Différence 
Nombre du 30 juin au 30 sept. en 1924 
En- de A TR Te 
treprises Sociétés 1923 1924 Totale % 
À (Livres sterling) 


Brasseries. 19 4.952.182 5.598.687 + GA1.555 + 12.9 
(CEA EMRRER 10 188.103 177.598 — 10.505 — 5.6 
Hôtels, res- 

AU REC IE ote 146.996 
Sidérurgie et 

charbonn.. 19 2.106.178 1.426.838 — 679.340 — 32.1 
Terrains,etc. 15 908.719 701.683 + 342.904 + 95.6 


140.937 — 6.659 — 4,5 


Pétrole. "2 2 — 36.189 — 19.825 L 16.864 » 
Caoutchouc. 492 639.312 866.662 + 227.350 — 35.6 
Navigation . d 646.885 803.093 L 156.138 + 24.1 
Commerce.. 4 580.987 608,991 == 11.996 — 2:0 
Phé TP mNEs 3 95.446 110:379 Æ 14.933 + 15.6 
Télégraphe. 2 474.796 RET:858 + 216 938 — 45.7 
Textiles .... 92.745 919 62:0072437 "738.672 —.96:9 
ETUS LENS 8 396.525 332.669 — 63.856 — 16.1 
aussi. 8 24.882 28.512 + 3 680 + 14.7 
Diverses ... 65 


4.946.863 5.078.645 L 727.982 + 16.7 


Totaux... 214 17.667.060 18.069.800 + 402.740 + 2.3 
Le bénéfice moyen par société ressort, pour le 
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trimestre terminé le 30 septembre 1924, à 84.400 : liv. st. pour les annuités remboursables ; 73.961.686 


livres sterling, au lieu de 82.600 liv. st. pour le tri- 
mestre correspondant de 1923, de 58.000 Liv. st. 
pour le trimestre correspondant de 1922, de 75.800 
liv. st. et 104.100 liv. st. respectivement pour les 
trois mêmes mois des années 1921 et 1920. 

Le montant total des bénéfices, soit 18.069.800 liv. 
st., a été ainsi réparti : 


rence, 3.295.099 liv. st., ou 18,2 % ; réserves, 4 mil- 
lions 037.427 liv. st., ou 22,4 %. 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 29 octobre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis. us use pre en _146.412.245 
Dette:dél'Htat. 7.28, IR Re RREre cscct11:015:100 
Autres BaATANTIOS 0er APR NIER 8.734 900 
Or monnayé et en lingots........ rca st100. 062.210 
146.412.245 
Département de Banque 
Capital-soctalfs, ARE Re 14.558.000 


Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


agents de 12 Dette nationale, etc.)..... 13.989.141 
Dépôts divers Meur Rss SR CONTES À 110.981 .608 
Traites à sept jours et diverses......... 12.643 
Solde en excédent.......... ACTA AE TELE 3.098.217 

142.034 .609 
Garanties en valeurs d’'Etat....,....,... 41.788.413 
Autres garanties .........., MEN MINES 76.205.838 
Billets.en: réserves. teur PM ULe 2117822820 2070 


Or et argent monnayés en réserve....... 1.822.258 
142.634. 609 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


15 — ...1128.484 123 450 127.984 120.805 24.784! 19 37 
29 —  ...1198 483 122.906 127.255 119.585 25.8R2 19,90! » 
99 — .,.128 485 123.592 124 971 117.909 24.642 19.79] » 


“D CD] ma S =] 
a 5 n SRE ro] D EN, » 
Boule US UN S AIME IEC RPE 
Dates | 4 | % A |SSR| 8 [828586 
De 2 A an | 2 [20 8E 
9 = © > © [os eue DE à 
(®) © 4 SE So! — 
Gaoût1914| 27.622] 36.105| 68.2491 76.393: 9.967 Res 
10 sept.1924 128.494 191.752 192 288 117.079 23.449: 19.1814 €£ 
17 — ...1128 4271124.099 122.076 116.262 24.078 9.72] » 
O4 — ...11928 425 123.909 124.801 118 305 24.266 19.:2/» 
1 oct. ....1128 496 129.289 128.080 120 474 25.887, 20.21! » 
8 — ...112N.4811124 484 124.748 118:645 98.747) 19.04 » 


L'exposition de Wembley. — La cérémonie de 
clêture de l'exposition impériale britannique de 
Wembley a eu lieu le 1% novembre, sous la prési- 
dence du Prince de Galles, président de l’exposi: 
tion. À cette occasion, le prix des billets d'entrée 
a été réduit a 1 shilling. 

Le Canada a déjà fait connaître son intention de 
participer de nouveau l’année prochaine à l'expo- 
sition de Wembley, au cas où sa réouverture se- 
rait décidée par le Parlement britannique. 


La réduction de la dette. — D’après 1es chiffres . 


officiels récemment publiés, le montant nominal de 
1a dette publique britannique, qui s'élevait à 
7.842.725.746 liv. st. au 31 mars 1923, a été abaissé, 
à la même date de 1924, à 7.747.113.946 liv. st., ce 
qui représente une réduction de 95.611.800 Liv. st., 
obtenue au cours du dernier exercice fiscal. 

Cette réduction s’est répartie comme suit : 
17.581.746 liv. st. pour la dette consolidée ; 229,723 


dividendes ordinaires, 
10.737.274 liv. st., vu 59,4 % ; dividendes de. préfé-- 


liv. st. pour la dette non consolidée ; 3.838.645 liv. 
st. pour les autres engagements de capitaux. 


Le mouvement commercial entre le Ganada et 
les autres parties de l’Empire britannique, — Les 
exportations canadiennes vers les autres parties de 
l'Empire britannique se sont élevées pendant lan- 


née 1923-1924 à 463 millions de dollarë, en augmen-: 


tation d'une dizaine de millions de dollars sur le 
chiffre correspondant de l’année pécédente. Les im: 
portations canadiennes en ‘provenance des autres 
parties de l’Empire britannique ont atteint, pen- 
dant le même exercice, 191.500.000 dollars, en dimi- 
nution d'environ 4 millions de dollars sur celles de 
l'exercice précédent. È 

En cé qui concerne en particulier les relations 
commerciales entre le Canada et la Métropole, les 
exportations canadiennes à destination du Royau- 
me-Uni se sont élevées à 384 millions de dollars, et 
les importations en provenance du Royaume-Uni, à 
150.500.000 dollars, soit, par rapport aux chiffres 


correspondants de l'exercice précédent, une dimi-. 


nution de 2 millions et de 3 millions de dollars res- 
pectivement. - | 
SUEDE - 
L’emprunt suédois aux Etats-Unis, Le Gouver- 
nement suédois vient de contracter aux Etats-Unis 
un emprunt de 30 millions de dollars, consistant 


ee 


en obligations or 5 1/2 %, remboursables entre. 


1934 et 1954. | 
D'après les renseignements publiés à ce sujet par 
le Financial News, cet emprunt aurait Surtout 
pour but d’assurer le maintien de l’étalon d’or 
effectif, rétabli il y a quelques mois en Suède. 
Malgré l'intention manifestée à ce moment par le 
Gouvernement suédois de ne contracter aucun em- 
prunt extérieur, il semblait difficile que ce main- 
tien püt être assuré d’une façon durable sans dis- 


poser de fonds suffisants à l'étranger. Quelques 


semaines plus tard, en effet, la Suède se trouvait 
conduite à émettre à New-York pour 5 millions de 
dollars de Bons du Trésor à six mois. Ces Bons 


arrivent à échéance très prochainement, et il est 


probable que le montant en sera remboursé au 
moyen d’une partie du produit de l’emprunt qui 
vient d'être conclu. Le surplus paraît être suff- 
sant pour permettre à la Suède de maintenir l’éta- 
lon d’or même si, pour le présent, elle n’est suivie 
dans cette voie de restauration monétaire par au- 
cine autre nation européenne. 

D’après des statistiques récemment publiées, la 
dette nationale suédoise s'élevait, à la fin de sep- 
tembre dernier, à 1.625.972.180 couronnes, contre 
1.638.873.334 couronnes à la fin d'août 1924, et 
1.566.440.919 couronnes à la fin de juin 1923. 


_ SUISSE 


La question des zones franches, — Le 30 octo- 
bre dernier a été signé, entre le ministre des Af- 
faires étrangères français et le ministre de Suisse 
à Paris, le texte d'un compromis d'arbitrage relatif 
à la question des zones franches. 

Dans la lettre qu'il à envoyée, le Président du 
Conseil français a fait ressortir la faveur avec la- 
quelle il acceptait de conclure avec la République 


helvétique une convention d'arbitrage obligatoire. . 


La réponse du Gouvernement 8e Berne se montre 
aussi favorable. 


Toute la presse suisse a accueilli avec satisfac- 


tion ce compromis et déclaré que la décision de sou. 


mettre le différend à la Cour permanente de La 
Haye correspond au désir de la Suisse. 
ETATS-UNIS 4 
Les élections présidentielles. — Le scrutin pour 
l’élection présidentielle a eu lieu aux Etats-Unis 


1: 4 novembre. A la vérité, ce vote, au premier de-. 


gré, ne désigne que les membres du collège élec- 
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toral qui, lui, choisit le président et le vice-prési- 
ent des Etats-Unis, dont l'élection a lieu au se- 
cond degré dans la première quinzaine du mois 
de janvier suivant. En réalité, en raison du man- 
dat impératif donné aux membres du collège élec- 
toral, c'est le scrutin de novembre qui décide de 
l'élection définitive, à la condition naturellement 
qu'une majorité d'au moins 266 voix soit atteinte, 
sur les 531 membres dont se compose le collège 
électoral. , | 
Le nombre des électeurs inscrits a dépassé 50 
millions, le nombre des femmes, qui participaient 
pour la seconde fois aux élections présidentielles, 
représentant environ la moitié du nombre totai 
des électeurs. se 
Trois candidats briguaient cette année la prési- 
dence des Etats-Unis le président sortant, M. 
Coolidge, candidat du parti républicain ; M. John 
W. Davis, candidat du parti démocrate, et M. La 
Follette, sénateur, candidat du parti progressiste. 
D'après les renseignements télégraphiés des 
Etats-Unis, 379 délégués du collège électoral ont 
reçu mandat de voter pour le président Coolidge, 
139 délégués, pour M. Davis, et 13 délégués, pour 
M. La Follette. | 
La réélection de M. Coolidge est ainsi assurée. 
M. Dawes a été désigné pour remplir les fonctions 
de vice-président. 


La situation économique. — L'amélioration des 
affaires aux Etats-Unis bénéficie actuellement d'un 
facteur favorable qui lui faisait antérieurement 
défaut, fait observer le Bulletin mensuel de la 
« National Bank of Commerce », de New-York. 
Les conditions de l'agriculture, au point de vue 
financier, sont les meilleures qui aient été obser- 
vées depuis 1920. Ce n'est’ pas que les’ récoltes 
soient extraordinairement bonnes, mais la produc- 
tion agricole est satisfaisante en quantité dans son 
ensemble, elle est à peu près bien répartie dans 
tout le ‘pays, et elle se vend à des prix avanta- 
geux. On escompte que l'amélioration du pouvoir 


x 


d'achat du fermier contribuera à accroître les de- - 


mandes de marchandises. 

Les progrès des affaires réalisés en septembre 
sont modérés, mais incontestables. Bien que ces 
progrès soient dus en partie à un regain d’acti- 
vité des transactions habituel à pareille saison, ils 
témoignent indiscutablement d’une amélioration 
des conditions générales. L'industrie de l’acier tra- 


 väille actuellement à 60 % de sa capacité, com- 


parativement à 40 % environ en juillet. La ten- 
dance du miarché est bonne, et là demande est plus 
active, notamment de la part des chemins de fer. 
Les industries textiles n'ont pas enregistré de 
changement sensible depuis le début de septem- 
bre. On note toutefois un accroissement des ordres 
en carnet pour les articles en coton, et une acti- 
vité plus grande dans les usines, mais la ligne de 
conduite adoptée à la fois par les manufacturiers 
et par la clientèle semble être d'aller lentement, 
en attendant qu'on soit fixé quant à la récolte du 
coton et aux prix de cet article. Le travai] est éga- 
lement plus actif dans l’industrie des chaussures, 
après le ralentissement observé au printemps et 
pendant l'été. L'industrie des automobiles et quel- 


ques autres annexes, comme celle des caoutchoucs, : 


ont bénéficié’ d’une légère amélioration. L'’indus- 
trie du bâtiment promet une fin d'année plus ac- 
tive que la même période de l’année dernière. 

Il convient de faire observer ici qu'il n'y a au- 
cune raison d’escompter un prochain abandon, de 
la part des acheteurs, d’une politique de prudence 
qui prévaut depuis plusieurs années. Le volume 
actuel des affaires courantes n’est remarquable en 
aucune branche, mais, dans presque toutes, l’orien- 
tation de la tendance est bonne. 

Les approvisionnéements en coton permettront de 
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satisfaire, mieux qu'il n'a été possible de le faire 
pendant les dernières années, aux demandes mon- 
diales. C’est là une constatation de première 
importance pour les industries textiles, tant aux 
Etats-Unis qu'à l'étranger, parce que leurs ventes : 
se sont trouvées jusqu'ici réduites en raison des 
prix élevés occasionnés par des récoltes déficitai- 
res. Les estimations officielles de la récolte coton- 
nière à la date du 1* septembre indiquaient une 
augmentation de 2.600.000 balles par rapport au 
chiffre correspondant de l’année dernière. Quant 
à la production du blé, elle est officiellement esti- 
mée devoir être cette année supérieure d'environ 
90 millions de bushels à celle de 1923. Les prix du 
blé ont quelque peu fléchi depuis le commence- 
ment d'août, et on envisage une continuation pos- 
sible du mouvement de baisse. 


Les finances publiques, — Voici comment se 
comparent les recettes et les dépenses publiques 
des Etats-Unis pendant les trois premiers mois 
des exercices 1923-1924 et 1924-1925 : 


Trois premiers mois 


1923-1924 1924-1995 
Recettes ordinarres : (Dollars) K 
Donanes rt RIRE pd AT 130.535.149 139.324.720 
Taxes sur le revenu et les 
DO TES AS SERA 416.545.604 401.7238.941 


Revenus intérieurs divers... 275.796.563 


Reçu de Gouvernements 
Ç 


219.474.567 


étrangers : 
BrINCIPA le 07 a Elle ae 31.873.098 146.938 
INTÉTOLS MAP EAN" ER Le + 11:052.621 10.236.762 
Portefeuille-titres (valeurs 
de chemins de fer et autres) 9.736.924 30.062.838 
Recettes diverses........... 84.788.487 61.257.891 
Canal de Panama .......... 5 786.759 6.629.061 
TOtA ET DAS de AE 972:024.996 : 868.856 718 
JE A em mm | 
Dépenses ordinaires : / 
Dépenses générales... ...... 471.625.529 478.622.974 
Intérêts sur la dette publique 157,901.851 145.169.947 
Frais de recouvrement...,.. 37.067.005 46.034.868 
Canal de Panama .......... 1.726.618 2.948.501 
Opérations en comptes 
spéciaux : 
Ghémins:de fer. 445.104 2.750.627 
War Finance Corporation.. (1) 17.646.205  (1)13.170.230 
SALPPIN Boat 22.999.104 10.840.260 
Fonds de rachat des proprié- LE 
tésétrangeress tes nr (1) 1.629.951 3.096.034 
Prêts aux chemins de fer... 1.371.000 » 
Fonds de retraites, d’assu- 
PAN CONNECT LT ce S 17.702.722 18.592.138 
3 ME TE A I MORANE PRES eee 696.123.487 694 880.169 
Dette publique : 
Dépenses de la dette publi- 
que recouvrables sur les 
recettes'ordinaires : 
Fonds d'amortissement. .... 77.073.600 118.374 .000 


Rachats provenant de rem- 


boursements 27 0ReNtius 15.640.700 208.600 
Reçu en paiement de droits L 

de succession …........ UE 2.680.850 47,500 
Rachats provenant de la fran - 

chise de la taxe sur les re- 

cettes (Banques de réserve 

tédéraléneten die) de. We A 152.200 
Remises, dons, etc...:...<:. 21.400 21.085 


95.416.550 118.803.385 


Total Ges dépenses recouvra- 


bles sur les recettes ordin. 791.540.036 813 683.553 


(1) Excédents de crédits. 


Les chiffres qui figurent aux comptes spéciaux 
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représentent des montants nets. Les excédents d 
crédits sont mentionnés en italiques. 


CHINE 


Les événements politiques. — Un communiqué 
du maréchal Chang Tso Lin, parvenu à Londres 
le {# novembre par la voie de Tokio, à annoncé 
la prise de plusieurs localités importantes par lar- 
mée mandchoue, qui aurait fait une trentaine de 
milliers de prisonniers à l’armée du maréchal 
Ou Péi Fou, et capturé une centaine de canons. 
Un second communiqué, signalé par l « United 
Press », aurait fait savoir à la même date que les 
armées du Nord, sous le commandement d'Ou Péi 
Fou, auraient Capitulé. 

De son côté, l'Agence Havas a annoncé, à la 
date du 2? novembre, que l’ancien président de la 
République chinoise, Tsao Kun, aurait envoyé un 
télégramme circulaire faisant connaître sa démis- 
sion, et exprimant ses regrets d’être impuissant à 
maintenir la paix ‘et l’ordre, ainsi que l'espoir, 
pour son successeur, d’une meilleure réussite. 

Le cabinet Yen a démissionné, et un nouveau 
ministère a été constitué saus la présidence de 
Huang Fou. 

En raison de ces divers événements, la guerre 
civile en Chine pourrait être maintenant considé- 
rée comme terminée. 

Quant à l’auteur du récent coup d'Etat, le géné- 
ral Feng Yuh Siang, on croit qu'il ne conservera 
le contrôle de Pékin que quelques jours encore, 
et qu'il remettra dans un court délai aux mem- 
bres du nouveau ministère des pouvoirs qu'il dé- 
tient actuellement. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins : La situation: les cours; la 
production française de l'alcool pendant la campägne 1923-94, — 
Sucres: La production mondiale; la situation; les cours. — 
Cafés: La situation; les cours. — Textiles : La situation: les 
cours; la consommation mondiale de la laine. — Soies : La 
production des cocons en France; la situation; les cours. — 
Métaux : Les cours. — CGaoutchoucs : Les cours. 


Blé, — Sur les marchés américains, la situation est 
redevenue aisée et les cours ont légèrement baissé. 

La répercussion me s’est pas encore fait sentir sur 
nos places où le cours du blé est resté stationnaire, 
mais ferme. 

Le quintal se traite, à Paris, au prix de 121,50-121,25. 

Farines-fleur. — Novembre se traite à 146 francs. 

Par la suite, le cours se stabilise à 147,50. 

En raison de la hausse du cours de la farine, le 
prix du pain à été porté aujourd'hui à 1 fr. 40 le kilo. 


Vins. — Il est confirmé que le rendement des récol- 
tes de France, pour 1924, sera supérieur de plusieurs 
millions d'hectolitres à celui de 1923. Par contre, le 
stock à 1a propriété pourrait être un peu moins élevé 
qu'à la fin de la campagne précédente ; mais, d’un 
autre côté, le stock commercial était plus important 
au 30 septembre dernier, qu'il ne l'était à pareille 
époque de l’année précédente, ce qui ferait à.peu près 
compensation. 

Les cours sont faiblement tenus dans le Midi. 

AÀ Béziers, on à coté les vins rouges nouveaux de 
60 à 78 fr. : à Montpellier, ces mêmes vins l'ont été 
de 58 à 80 fr.; à Narbonne, les cours pratiqués pour 
les vins logés ont été de 7 à 7 fr. 25 le degré, et de 
6 fr. 75 à ? fr. pour ceux à enlever de suite : à Per- 
pignan, les vins nouveaux de 8 à 12° à retirer de 
suite ont fait de 56 à 80 fr. 

En Algérie, on cote vins rouges premier choix, 
6. fr.,75 à ? fr. ; second, choix, /6%tr., à 6 fr 50 : troi- 
Bième choix, 5 fr. à 5 fr. 75; distillerie, 4 fr. : vins 
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rosés, 6 fr. 25 à 6 fr. 75: vins blancs, Vifr. à 7 Îr. #5. 
tendance faible. Tout 

Dans le Maconnais, où les vins sont très réussis, les 
prix actuels varient pour les vins rouges de 120 à 140 


francs la pièce suivant qualité et degré et pour les / 


blancs noahs, il faut compter 90 à 95 fr. la pièce 216 
litres. Quelques ventes ont eu lieu à 100 fr. en vins 
soutirés. 

A Paris, sur le marché de Bercy, les affaires sont 
encore très restreintes. On a payé des vins rouges 
nouveaux du Midi 8° de 82 à 84 fr., des 9°5 de 90 à 
93 fr.; on n’a pas noté beaucoup d'arrivages de vins 
à degrés élevés. Il y à eu des demandes en vins 
vieux, qui sont devenus un peu rares sur là place. 

Alcools. — Voici quelle a été la production de l'al,. 
cool, en France, pendant les 12 mois de la Campagne 
1923-24 : à 


1922-1928 ‘ 


1923-1924 
(Hectolitres) 
Quantités d'alcool provenant de 
la distillation des : 
Libres que 
NInS EE EL ED Pre a ARS 258.881 837.239 
Gidres et poirés......... Ne tee 217.906 256.465 
Marcs, lies et fruits. ....... AS 235.809 ‘285.986 
Subst. farin. (genièvre) ......... 20.424 23.389 
A l'Etat 
Substances farineuses .......... | 86.200 6.384 
BELtOTA VE AMEN A a ne RUE 765.445 :1168+:1928 
Mélasses:.,...1: er ENT TA LE 145.597 154.218 
Autres:substances MTS ; 1.145 8 028 
Total de la production ... 1 785.357 1.687.797 


Les marchés français sont fermes. À Paris, on fait 
l'alcool neutre disponible de 610 à 630 fr.; le livrable 
est entre 600 et 620 fr. jusqu'à la fin de l’année. 


Sucres. — M. F. O. Licht évalue maintenant la pro | 


duction probable du sucre de betteraves en Europe 


-comme suit, comparativement aux résultats des deux 


‘ampagnes précédentes (valeur en sucres bruts) : 
Production totale 


(Tonnes) 
NRA One eee TRS CASE 6.961.000 
HOPSR M E NIRNR RES ARE AA LL. 5.057.761 
LRU PA PAR DA SA RES A 4.574.325 


Le statisticien allemand a donc relevé sa précédente 
estimation, qui était de 6.700.000 tonnes, de 261.000 
tonnes. D'après la nouvelle évaluation, la production 


européenne dépasserait d'environ 1.903.000 tonnes, 


celle de 1923-24. 


De leur côté, MM. Willett et Gray, dans leurs esti 


mations préliminaires pour là campagne sucrière 1924 
195, évaluent la production mondiale de sucre de 
canne et de betteraves à 21.689.000 tonnes, soit une 
augmentation de 1.998.000 tonnes sur l’année dernière. 

A Paris, les cours se stabilisent autour de 195 fr. 
pour le courant. 


Cafés. — [Les cours sont toujours fermes au Havre. 
On cote (50 kilos) : novembre, 513: décembre, 501 fr. 


Textiles. — Coton. — Jies cours sont soutenus, Mais 
les affaires sont, néanmoins, sans ampleur. 

Au Havre, on à fait (50 kilos) : novembre, 573: dé 
cemibre, 572. LAN 


Fes 
Laines. — La consommation de laine brute par d'in 
dustrie mondiale a atteint, au cours de l’année. 1923, 
les chiffres suivants (en millions de livres anglaises 
de 453,5 grammes) ' 


Grande-Bretagne 4...) uen a: 600 wi 
RAS UMIS AMEN 1, |. TRANS RAA 2 
Allemagne... 2 LUS Ne is 35 
France’ LES TNA ent ANS VERRE DRE 500 

\ 


\'a 
g 


\ 


Met lQUEE 22. MER. cs. OUR cn 110 
LHROQTEN A Me PUE AORUEE EE CNP TER 120 
LE a RER parer 1 MIE ee EL EPED ee :150 
Pologne, Tchécoslovaquie, Autriche... 120 
2 SON NE SR REPARER E T AE rpe 1EMAx TPAMRRE LE 70 
PUPTES) DAYS MUTODA NA, 24 uen DEA 70 
RTS TAVISR TA AN do dMentas L'eau ND re 60 

TOME NAIL EU D Le 2.950 


Les stocks de laine étaient, au début de l’année 1924, 
extrêmement faibles, et l’on n'espère pas que les appro- 
visionnements de cette année dépassent 85 % de ceux 
de l’année précédente ou 80 % de ceux de 1922. La pro- 
duction elle-même sera inférieure de 10 % à celle des 
années 1911-1914, alors que les besoins ont certaine- 
nent augmenté et doivent progresser dans la même 
voie, en raison de l’amélioration qui se produit dans 
Ia situation mondiale de l'industrie lainière. 

Au Havre, la tendance est calme. 


On a fait (100 kilos) : novemibre, 1.760 ; janvier, 1.720. 


Soies. — Voici les résultats de l'enquête faite par le 


Syndicat de l'Union des Marchands de soie de Lyon 
sur la récolte des cocons en France en 1924, compa- 
rés avec ceux de l'année 1923 :: 
Nombre de sériciculteurs : 75.252, contre 60.755 en 
1 AE 

Quantités de graines mises à l’éclosion : 84.044 on- 
ces, contre 71.341 onces en 1923. 


Quantités de cocons frais récoltés : 4.180.491 Kilos 


. contre 3.329.547 Kilos en 1923. 


Ces quantités se répartissent comme suit entre jies 
divers départements : 


1923 1924 
(Kilos) 

PCT AR TA RUE RCE A 999.219 1.179.488 
PRABOIOC NE MSIE ANS SEAT, 933,724 1.083.413 
EITÉMEL ER ER RE RE, 544.555 832.483 
VAUCIUSE NE RME RES 260.639 372.021 
! ME PEL SRE Stan AR RNA PAIE A A 259.591 239,790 
ÉD AO PO LANCE à folle REA 59.557 81.656 
Basses-AIDES 2.5.5, 92.803 106.231 
Bouches-du-Rhône ,........ 48.969 60.989 
RUN nie Re ar TU 30.313 52.168 
NÉS EN RERREREUEAR dés 532004 105.609 
ETS ORNE NE ES 21.428 35.578 
Autres départements ...... 26.19 31.065 
MIO TARN AR ES 3.329.547 4.180.491 


L'année 1924 présente donc un excédent de 850.944 
kilos, soit 25,55 %. 

Sur les marchés français, les affaires manquent 
d’amipleur. Et ce calme paraît vouloir persévérer. Et 
cependant; dans les fabriques de soieries, l’activité 
estegrande. ER 9 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait : 

Grèges ? Cévennes extra 9/11, 325 fr.; 12/16, 295. Pié- 
mont et Messine extra 11/13, 290-300 ; + ordre 12/16, 
280. Italie extra 12/16, 285-290 ; 2e ordre 11/13, 262-265. 
Brousse 1% ordre 11/13, 260. 

Organsins : Piémont et Messine extra 20/22, 345 ; 
26/30, 325. Italie extra 20/22, 340-345; 1e ordre 22/24, 330. 

A Shanghaï, on est inactif. On fait : 

Grèges Chine filatures : Pasteur 2 fil 9/11 (dispo- 
nible), 290 fr. Arch ‘of Triumph extra et I 11/13 (dis- 
ponible), 285. Victory extra et I 16/18 (disponible), 275. 

Au marché de l’étoffe, pas de changement. 

Dans leur ensemible, les usines de tissage ont tous 
leurs métiers en pleine activité : par conséquent, Ja 
situation paraît normale. Mais on ne peut s'empêcher 
de constater un manque d’entrain pour cette période 
dé l’année qui est habituellement des plus actives. 
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Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre... 63,167 3 c/ 63.11/ 3 64,18/ 9  c/ 64.13/ 9 
Etain..., 257.17} 61"c/ 258.,2/ 6 260 124 6 :e/ 259.12/: 6 
38.177 60 /MB TE)". 30.17) 6 c{ 35. 7/6 


DAine. :.., Salt SE Oh) 44, 51.01. SAT 8 


Argent... 34. 7/16 c/ 34.15/16 
6 AS PER EE) OS DU 


84.17/ 6 c/ 34. 7] 8 


Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, le kilo net, paiement: comptant, 
sans éscompte, marchandise qualité « Standard » en- 
trepôt Paris : 

Crêpe first latex non fuiné ou feuille fumée gaufrée: 
courant, 14.80 A.-14.85 V.; décembre, 15.20 V. 


Assemblées générales de Sociétés 


Grands Magasins du Printemps. — L'assemblée 
ordinaire qui s’est tenue le 31 octobre, sous la pré- 
sidence de M. Lesieur, a approuvé les comptes de 
l'exercice 1923-1924 Comme prévu, le dividende a 


‘été fixé à 28 fr. 21 brut par action ordinaire et 


26 fr. 66 par action privilégiée. Ce dividende est 
payable de suite à raison de 24 fr. 83 net pour 
l'action nominative ordinaire et 22 fr. 16 pour l’ac- 
tion ordinaire au porteur. Pour les actions privi- 
légiées, ce dividende est respectivement de 19 fr. 94 
et 17 fr. 80. L'assemblée extraordinaire qui a suivi 
a autorisé le Conseil à augmenter le capital d’une 
somme de 20.250.000 francs pour porter celui-ci à 
60.750.000 francs, par émission de 135.000 actions 
ordinaires du nominal de 150 francs. Une pre- 
mière tranche de 90.000 actions sera émise pro- 
chainement, Dans son rapport, le Conseil de sur- 
veillance se félicite ainsi des résultats obtenus 

« La réouverture de nos Nouveaux Magasins mar- 
que la fin de la période difficile qui a suivi l'in- 
cendie du 28 septembre 1921. Nous sommes con- 
vaincus que vous vous associerez à votre Conseil 
de surveillance pour adresser à nos gérants toutes 
nos félicitations pour l'énergie et l'esprit de déci- 
sion dont ils ont fait preuve en ces circonstances. » 


À à 


PETITES NOUVELLES 


ann Crédit National 6 010 1924, — Lors de l’introduc- 
tion à la Bourse des obligations 6 0/0 1924 du Crédit 
National, il n'avait pas été indiqué quel était le nom- 
bre de titres ainsi admis à la Cote officielle, Cette 


indication vient d'être donnée ces jours-ci. Le nom- 


bre de titres admis à la Cote officielle est de 3 mil- 
lions 266.827. représentant un Capital nominal de 
1.633.413.500 francs. 


Ain Chemins de fer d'Alsäce et de Lorraine. — Par 
arrêté publié au Journal officiel, a été acceptée la 
démission de M. Peychez, directeur des Chemins de 
fer d’Alsace et de Lorraine, qui est nommé directeur 
honoraire. 

M. Bauer, ingénieur en chef des Ponts et Chaussées, 
a été nommé en remplacement. 


aan Obligalions Cominunales 6 010 1993, — Un ver- 
sement de 60 fr. (net 50 fr. 50) est appelé, du 15 au 
22 novembre, sur les Obligations Communales 6 % 
1923 non libérées du Crédit Foncier de France, En 
conséquence, ces obligations ne seront plus négocia- 
bles, dès le 10 novembre, qu'en titres libérés de 180 
francs. 


» 


MARCHE FINANCIER 


Comme il fallait s'y attendre, la défaite des tra- 
vaillistes anglais au profit des conservateurs a 
produit un excellent effet dans le monde de la 
Bourse et favorisé eh même temps le relèvement 
d'un certain nombre de valeurs. Toutefois, et mal- 
gré la nouvelle tension de la livre, le marché, actif 
seulement en apparence, n'en demeure pas moins, 
toujours fort hésitant et, naturellement, cette hési- 
tation se traduit par une réelle diminution du 
volume des transactions. Au surplus, en dehors 
de craintes plus ou moins fondées touchant les 
nouvelles taxes fiscales dont les capitalistes se 
croient menacés et qui vont être prochainement 
discutées aux Chambres, une des principales Cau- 
ses du manque d'activité provient surtout « de la 
trop grande cherté de la plupart des valeurs ». 

En effet, à force de tabler continuellement sur 
la hausse des changes et de vouloir que tous les 
cours s'établissent en conformité de la Livre, c'est- 
à-dire s'augmentent de plus de trois ou quatre 
fois le prix qu'ils cotaient autrefois comme cela 
s’est produit sur le Suez, le Rio et quantité d’au- 
res valeurs dites « à change », on en est arrivé 
fatalement d’abord à méconnaître le rapport nor- 
mal qui doit exister entre le cours d’un titre et 
son rendement, et, par cela même, à transformer 
en « opération purement spéculative », ce qui 
n'était qu'une opération de placement. Puis, peu à 
peu — et c'est là, suivant nous, une des consé- 
quences les plus fâcheuses de la question — on à 
éloigné la petite clientèle qui mouvait disposer, 
autrefois, d’un capital relativement restreint «pour 
jouer à la Bourse », mais se trouve aujourd’hui 
dans l'impossibilité matérielle d'augmenter du 
triple ou du quadruple le chiffre qu’elle consa- 
crait précédemment à ses opérations. 

Voilà où en sont les choses et malheureusement, 
tant que le marché se croira obligé de régler ser- 
vilement son allure sur la hausse ou la baisse des 
changes, il est à craindre qu'il en soit toujours 
ainsi. 

Un vieux proverbe dit que trop gratter cuit; nous 

ne 


y ajouterons : trop Monter nuit ! — G 
MARCHÉ OFFICIEL 
Fonds d'Etat. — [Les avantages que présentent les 


nouveaux Bons du Trésor qui seront offerts en sous- 
cription dans quelques jours ont incité la clientèle à 
anbitrer les anciens titres qu’elle détenait. C'est là la 
cause principale de la faiblesse dé nos différentes 
catégories de rentes et de tous les emprunts gagés. 

Parmi les fonds étrangers, les rentes ottomanes sont 
résistantes, les rentes russes très faibles. 

Banques. — Défavorablement influencés par l'allure 
générale de la cote, ces titres ont manqué de fermeté 
et surtout d'activité, 

Les banques d'émission sont plus calmes, mais ce 
sont surtout les actions de nos grands établissements 
de crédit et de nos banques d’affaires qui ont payé 
leur tribut à l'ambiance. 

L'action du Crédit Foncier est intéressante à 1.420. 

Les obligations foncières et communales laissent 
aux Cours actuels, une large marge de plus-value. 

Transports. — Les actions de nos chemins de fer 
ont encore perdu du terrain pour la plupart. 

Les valeurs de navigation répètent, à peu de choses 
près, leurs cours antérieurs. | 

Valeurs diverses. — Cette partie de la cote a été 
totalement dépourvue d'activité. 

Les valeurs minières étrangères - ont certainement 
été parmi les plus recherchées. Les charbonnages ont 
manqué de fermeté, alors qu'au tontraire, les métal- 
lurgiques sont généralement résistantes. Phosphates 
et produits chimiques indécis. Les sucrières n'ont pu 
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conserver la légère hausse dont elles avaient bénéfi- 


cié après la liquidation. à 
MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères ont repris leur mouvement en avant, 
exception faite, toutefois, en ce qui concerne la Mext- 
can Eagle, qui à brutalement reculé au cours des der- 
nières séances. > 

Malgré la diminution de la prime de l'or et par 
suite des bruits. qui circulent Sur les résultats de 
l'exercice en cours, les mines d'or sont très fermes. 

Bonne: tenue des diamantifères et caoutchoutières. 

Valeurs industrielles russes hésitantes. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 6 novembre 1924 


PARQUET Nord trees 1000 
10/0 2e 48 60 | Orléans ...:... sc 2e CR OUOIRE 
3 0/0 amortissable.. 57 50 | Ouest. ...,......... 910 
3 1/2 0/0 amortis... 78 60 | Métropolitain....... 441 
a) 0/0 CCC CCC CE] 58 60 Nord-Sud ....s ..….. 187 CE 
40/0 HITS SE SES 49 20 | Ce Paris. de Distrib.. 995 … 
4100 1918225260 48 05 | Thomson-Houston.. 535 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 72 25 | Penarroya.......... 1585 .. 
G:0/O:HDE ESS Ee 72 795 | Messag. Mart. ord. 178 .. 
Bons Trésor 6 41922 479 50 — —  prio. 14 .. 

_—  — 1923 : 181 75 | Omnibus. 0 NGIEE 
—  — Sept. 1923 471 .. | Transatlantique ord. 153 .. 
Crédit National 1919 371 _ — , pro 11574 
en — 1920 369 .. | Voitures à Paris.... 880 .. 
— — 1921 428 .. | Raff. Say ord.... 1715 4, 
— — 1922 4Zi 95 | Obl. Est anc. ...… Ce #00 
_— — 192 491 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 251 .° 
— — 1928 388 50| — Midi anc. ..... 245 .. 
— — Juin 23 339 50| — Nord anc..... “A UROO EE 
—Janv.24 398 — Orléans anc... 9250 ... 


Eglises dévast. 60,0 360 .. | — Ouest anc..... 252... 
Grosse Métall. 6 0/0 360 .. | Japon 5 0/0 1907 ... 9264 .. 
—. _nouv. 8351 50| — 40/00or 1910. 208 


Caiïl-Fives-L.-Th.6% 376 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 10 25 
Ob1. Houillères 6 +/, 346 ..| — 50/0 1906.... 19 25 
— —_ 1922 369: .. | Turc-Unifié., ......: F-69075 
Ind. Sucrière 6 0/0... 375 ..| Banque Ottomane,, 883 …. 
_ "1922 356. lRio-Tintos)s 500008 3080 . 

Industr. Alsac.6 0/0 345 AZOtE EURE 825 


— 1922 358 


— Sucreries d'Egypte... 1040 À 
Métaill. sinist. 6 0/0. 350 . 


Aciéries de France., 395 .. 


Usines sinist. 6 4% 387 .. | Decauville........ AU DDD a 

Ob1: Ville 1871.54". 810 !:1 Fives-Lille 4,00 0000 
—  — 1898...... 212 75 | Montbard-Aulnoye.. 210 
—  — 1905...... 305 57 | CTEUSOtL ET 1222 
—. — 1921...... 400 .. | Soie artificielle... 6060 .… 
—  Foncières 1879. 433 .. | — d'Izieux....... 2420 ., 
_ — 1903. 235 .. | Usines du Rhône... 445 .. 


= 


G n TOO MENATIRES À 
tte OUT y MARCHE EN BANQUE 
Banque de France. : 


7650 BakOU,: Hu 2815 
— de l'Algérie... 5201 .. | Balia Karaïdin ..... 29902 
— Nat.de Crédit. 757 .. | Financ.des caoutch. 170 50 
— ParisetP.-Bas 1470 ., | Cape Copper ....... 26 
— Union Paris.. 984 .. | De Becrs ord....... 1028 .. 
Comp. Algérienne.. 1148 .. | Lianosoff..... hELER 759 .. 
Compt. d'Escompte. 963 .. | Malacca....,....... 17010 
Crédit Foncier....., 0 SE DMATLZON RME SNS 396%: 
—  Industriellib. 1009 Mexican Eagle...... 88 75 
— Lyonnais..,. 1550 .. | Modderfontein B.... 125 50 
— Mobilier... 508 .. | Rand Mines........ 259 50 
Société Générale. .%°778: M Tharsis 01 ,.4, 02 388 . 
SUEZ EDEN Re Et 7850 . | Utah Copper......…. 1561 
Est STE pren APM érMINCK.. 120 162 
Ps Li MS ASE 890 .. | Royal Dutch ....... 25600 .. 
Midi sert 710 Shell Transport.... 377 50 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés 


58 1/2; Emprunt 5 0% 101 ./.. ; Emprunt français 8 0/0, 
15 1/2; Utah, 16 ./.: Rand Mines, 60/7 1/2: De Beers, 
11 7/8; Rio Tinto, 35 3/4 ; Royal Dutch, 29 5/8 ; Shell 
Transport, 4 8/8. < 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 109 1/2 ; Calumet, 15 1/4; Canadian Pacifie, 151 5/8; 
Louisville Nash, 
ted Steel com., 109 1/2: Royal Dutch, 44 1/2; Shell Trans- 
port, 38 1/2; Argent (américain) 69 5/8. e 


L'administrateur-Gérant : ADRIEN HouILLON. 
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I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


100 1/2; Southern Pacific, 95 1/4; Uni- 
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ABONNEMENTS 
à partir du i+* de chaque mois 
France et Algérie : Un an... 45 fr. 
Six mois. 25 fr. 


Un an... 66 fr. 
Six mois.. 30 fr. 


Étranger U.-P.): 


| il | 
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Paraissant le Vendredi 


TÉLÉPHONE 


Adresse lélégraphique : Econoréen-Paris 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banquëès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) 


: Central 46-61 


STE EUROPÉ 


INSERTIONS 
Là LIGNE 


et réclames d'émission. 


Annonces en 7 points. ...scc00e 
Réclames en 8 points. ..s000e» 
Ce tarif ne s'applique pas aux annonoss 


4 » 
7 >» 


Encaisse 


Taux de 
l’escompte 


Où © G Où 


& & & 00 
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5% 
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EL ER JR 
DATES 55 |Séa8l2e- 28 
or | Ar- | ÊS |SS8215585ls$x 
gent || S Deals 4: 
= DRE DE 2 ER SRE SELON | SRE 
FRANCE — Banque de France 
1914 18 juillet....\ 4.104, 640 || 5.912]| 943] 1.541] 739 
1924 30 octobre...| 5.544! 303 || 40.529] 1.953] 5.46012.691 
1924 6 novembre.| 5.545| 304 || 40,705|| 1.922] 5.84012.726 
1924 13 novembre.| 5.545] 304 ||" 40.630|[ 1.851| 4.64012.838 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 
1914 23 juill...... .[ 1.696, 41 2.364|| 1.180 9391 14 
192% 15 octob....... 743] 74 || 4:746|! 1.228 | 2.692! 20 
4924 23 octob....... 189] 77 4264114932 22740 21: 
192% 31 octob....... 868|. 69 2.226 886 | 2.925. 41 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
1914 3 juillet.....| 1.004 » 133 || 1.055 841 » 
192% 22 octobre....| 3.212 » 3.073 || 2:812| 1.928| : » 
192% 29 octobre....| 3.212 » 3.089 || 2.775| 1.905 » 
4924 5 novembre. | 8.212 » 3.096 [| 2.784 1.965 » 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet ... R62 56 13419 109 831 96 
192% 16 octobre....| 271 68 7.617 || .192 [1,274 | 400 
192% 23 octobre....} 271 68 1.573 2940113211 17890" 
192% 29 octobre....:| -271 68 7.630 292 |1.364 | 385 
DANEMARK — Banque Nationale 
-914% 31 juillet ....1 110 » 219 24 94 15 
f 192% 30 août....... 293 28 660 117 88 73 
1924 30 septembre.| 293 30 662 99 | 318 85 
192% 31 octobre....[ 293 91 693 106 390 83 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 446 170 
192% 18 odtobre....| 2.535] 647 || 4.528 927 [1.001 11.135 
1924 25 octobre....| 2.535| 650 || 4.508 925 928 |1.138 
1924 31 octobre....| 2.535| 651 || 4.529 20 979 ANA". 
GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet... 31- » 229 239 AG 35 
192% 14 août... ..…. A0 » 4.478 12.839 | 644 126 
1924 30 août..:..., 40 » 4.498 |12.904 | 659 146 
1924 15 septembre.| A0 » 4.605 [12.864 | 682 153 
, HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
: 194% 12 mai... 310) 20 6521] 10 | 185 | 283 
192% 13 octobre....| 1.071| 22 2.038 38#|. 399 330 
{924% 27 octobre....| 1.028| 23 2,009 49 403 321 
492% 3 noyembre.| 1.011| 22 2.095 50 A4 397 
ITALIE — Banque d'Italie 
1914 31 juillet.....] 1.105| 89 1.730 245| 586 115 
“Y24 10 septembre. 889| 86 |13.181|111.915|13 257 |1.707 
1924 20 septembre. 890| 85 |113.149111.91813.255 |1.711 
1924 30 septembre. 890| 85 1113.603/11.99113.282 [1.890 
-NORVÈGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet... 61 2 173 20 109 6 
1V24 31 juillet.....| 206 14 546 112 454 35 
1924 30 août ....., 206 13 546 187 446 39 
1924 30 septembre.| 206 14 545 176 443 39 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
14914 22 juillet.....|] 44 52 451 26 122 9 
192% 24 septembre.| 48 20 9.311 226 982 78 
{ 14924 1 octobre....| 48 15 || 9.541 292 | 978 78 
1924 Soctobre....| 48 15 9*645 211 964 78 
ROUMANIE — Bauque Nationale 
1914 18 juillet ....| 154 1 414 14 267] 47 
1924 30 août. .,...| 95068 3 ||18.682 203| 6.513] 462 
4924 6 a ie 563 3 |[18.757 48| 6.392] 428 
1924 13 seplembre.| 563, 3. ||18.842 [[  96| 6.499| 480 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 


au pair de la monnaie de chaque pays. 


Encaistse a, [PRINCIP amarirres| © 
métallique SE IF at otesels Ê 
nl er ES" + A 
DATES caen urns M LE ES IESE| AÉÉÉEE 
Ar- | 6 |SSs 20l<82l£8 
Or lon Ses 48 | LS 
ù cs RE APR pa 
| SUËÈDE — Banque Royale 
191% 31 juillet....| 146 8 320 109 238 11 5 % 
1924 80 août...... 351 8 139 244 480 55 5 & 
1924 80 septembre| 345 8 790 189 482 56 5 
1924 31 octobre...| 336 8 151 177 438 51 9 % 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 923 juillet....:| 180 19 268 51 94 14 3 
1924 15 octobre...| 505 93 834 158 283 13 A 
192% 923 octobre...| 8605 94 826 158 266 74 n 
1924 31 octobre...| 505 93 882 117 285 16 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre 1.445| 101 80 || 1.298 55 4 & 
492% 1 octobre....115.226| 429 || 8.725 |110.787| 2.026 3 
1924 8 octobre ....|15.230| 429 || 8.788 |110.090| 2.209 3 
4924 15 octobre....115.187| 417 || 8.837 |11.083| 2.302 3 
1824 22 Octobre.....[15.221| 437 || 8.759 {[10.895{ 1.965 3 


a 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Ghange de Paris sur (papier court) 
Pair 16 juill,15 oct.,22 oct.,29 oct. 5 nov. A2n0v. 
; 1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Londres......| 25.204] 95.133 86 13 | 85 855| 85 95 | 87 015| 86 95 
New-York....| 5.18£! 5.16 | 19 16 | 19 055| 19 085| 19 115| 18 90 
Argentine....[220 » » » » 2 » °» » » » » » » 
Belgique ..... 100 » | 99.50 | 92 0751 91 19 | 91 75 | 91 88 | 91 45 
Berlin (1)..... 123.46 |122 # » » » » » » » » » » 
Bulgarie.....[100 » » » » » » » » » » » | 14 50 
Canada ...... 5.184 5.16 » » » » » » » » » » 
Espagne ..... 100 » | 96.55 1257 To |256 25 |256 50 1258 » [256 25 
Finlande.....|100 » » » » » | 48 25 » » » }» » » 
Grèce....,...,1100 » » » » » » » » } » » » }» 
Hollande ...1208.30 1207.56 |751 6251750 8751751 1251758 125154 625 
Hongrie (2)...| » » » » » » | 26 » » » | » .» | 26 50 
Halle tete 100 » | 99.62 | 83 70 | 82 95 | 82 525| 83 175} 81 To 
Prague... 105.01 1104 & | 57 46 95 | 57 » | 57 » | 56 45 
Roumanie ...1100 » » » | 10 30 | 10 825| 10 70 | 10 725| 10 429 
Yougo-Slavie.l100 » » » » » » » » » ».» » » 
Suêde........ 138.89 1138.95 1509 25 [508 50 1508 875,510 25 1507 75 
Norvêge...... 138.89 [138.25 |272 50 1974 25 [274 » [276 » [278 50 
Danemark ...|138.89 |138.25 » » » » 1828 » [330 » » » 
Sui88e ......|100 » 1100.03 1367 75 |366 875 867 » [369 125 364 125 
Vienne (2)...|—.— | — — | 27 19 | 26 8751 26 81 | 27 » | 26 875 


{1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep: 
tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mil- 
liard de marks à partir du 24 octobré 1923. 

(2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


Londres... 
New-York.. 
Argentine. 
Belgique... 
Berlin...... 
Bulgarie... 
Canada ..., 
Espagne ... 
Finlande... 
Grece 
Hollande .. 
Hongrie... 
Italie 
Prague..... 
Roumanie. 
Yougo-Slav 
Suêde....., 
Norvêge.... 
Danemark. 
Suisse... 
Vienne... 


Unités 


100 liv. 


» dol. 
n pes. 
D Pa 
» mk. 
» leva 
» dol. 
» pes. 
» mar 
» drac 
» flor. 
» cou’ 
lire 
cou 
lei 

din, 
cou’ 
cou 
cou’ 
EDS & 
» cou’ 


16 juill, 45 oct. ,22 oct.,29 oct.15 nov 
1914 1924 1924 1924 1924 
99:72 841 49 1840 40 [340 78 [345 » 
99.56 369 70 1367 67 1368 25 1368 83 
» » » » » » » » » » 
99,50 92 075] 91 79 | 91 75 | 91 88 
99.48 Ye) » » »» » » 
» » » » » » » » » » 
99.56 » » » » » » »  » 
96.55 257 15 |256 25 [256 50 1258 » 
» » » » | 48 925 |» » » » 
» } » » » » » » » }» 
99.64| 360 80 |360 44 [360 56 [363 94 
» » » » 0 03 » » » » 
99.62 83 70 | 82 95 | 85 525] 83 175 
99.22 54:29 | 5424 | 54 29 | 54.28 
» » 10 86 | 10 825] 10 70 | 10 729 
» » » » » » » » | » » 
99.46 366 66 [366 12 |366 39 1367 35 
99,46 196 20 1197 46 |197 28 |198 72 
99.46 » }» » » [236 16 1237 60 

100,05 367 75 1366 8751367 v [330 » 
99.22 0 03 0 03 0 03 0 03 


| 12 nov. 


1924 


344 
364 
» 
97 4 
» 
14 ! 
» 
256 2 


x 
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Pendant la dernière huitaine, les traits saillants 
du marché des changes ont été l'appréciation si- 
multanée de la livre sterling et du franc. La pre- 
mière de ces devises à progressé, sur la place de 
New-York, de Doll. 454 le 4 novembre à Doll. 4.62 
le 11 novembre. Le mouvement de hausse de la 
monnaie anglaise, que nous avions signalé dans 
nos précédentes chroniques, s’est donc sensible- 
ment accentué. Nous avons déjà indiqué les rai- 
sons de cette avance du change anglais, Depuis la 
victoire électorale du parti conservateur, nous as- 
sistons à un vaste reflux des capitaux vers Lon- 
dres. Les capitalistes qui opèrent ces transferts de 
fonds agissent sous l'influence de deux mobiles 
ils espèrent, d'une part, que le Gouvernement bri- 
tannique s'emploiera à hâter le retour au pair de 
la livre sterling : d'autre part, ils veulent profiter 
du taux de l'argent, plus rémunérateur sur le 
marché anglais. Une grande partie des capitaux 
qui viennent de se placer dans les banques du 
Royaume-Uni étaient primitivement déposés dans 
des établissements financiers aux Etats-Unis. Or, 
à New-York, le taux d'intérêt se tient aux environs 
de 2 p. 100 alors qu’à Londres il s'établit à 3 4/2 %. 
Cette différence des taux monétaires n'avait pas 
agi, au cours des mois derniers, en raison de la 
confiance très limitée que les milieux financiers in- 
ternationaux manifestaient envers le Cabinet tra- 
vailliste. Leurs sentiments s'étant modifiés depuis 
l'avènement au pouvoir du ministère de M. Stan- 
ley Baldwin, ils s'efforcent de faire fructifier leurs 
fonds de la facon la plus avantageuse. 

La valeur du franc s’est également notablement 
accrue au cours de la dernière huitaine. Elle à 
même haussé dans une proportion plus sensible 
que la livre sterling puisque, sur notre place, le 
change anglais a fléchi de 87,015 à 86,95, Pour me- 
surer exactement l'amélioration de la valeur de 
notre monnaie, il faut comparer les cours du dol- 
lar qui constitue la seule monnaïe invariable puis- 
qu'elle est, à tout moment, convertible en or. Du 5 
au 12 novembre, la devise américaine a rétrogradé 
à Paris de 19,115 à 18,90. Il est vrai qu’en clôture, 
on a constaté une nouvelle reprise du dollar. 

Pour expliquer l’avance de notre devise, on a 
parlé d’une pression exercée par les groupements 
financiers français sur les Cours des changes à 
l’occasion de l’emprunt. Cette raison ne nous sem- 
ble pas plausible. Le marché fait preuve actuelle- 
ment d'une trop grande activité pour que des ban- 
ques puissent provoquer une hausse artificielle de 
la valeur du franc. Elles ne disposent, en effet, que 
d'un montant relativement réduit de devises, Si on 
observe qu'il se traite en change plusieurs mil- 
liards d’affaires par mois. Leurs disponibilités sur 
l'étranger seraient rapidement absorbées si la ten- 
dance naturelle du marché n'était pas orientée 
vers la hausse du franc et vers la baïsse des devi- 
ses étrangères. Il né faut pas oublier que ce sont 
les exagérations commises par la spéculation qui 
ont permis la foudroyante intervention de mars 
dernier. Si la dépréciation du franc n'avait pas été 
complètement disproportionnée avec notre vérita- 
ble situation économique et financière, il est cer- 
tain que la Banque de France n'aurait pas obtenu 
un si brillant succès. ! 

Nous croyons que la meilleure tenue äu franc est 
due surtout aux progrès de notre commerce exté- 
rieur et à l’état plus satisfaisant de nos finances. 
Nous avons indiqué, dans notre précédente chroni« 
que, l’importante amélioration survenue dans ces 
deux domaines. Après l'emprunt actuellement en 
souscription, notre . trésorerie sera définitivement 
rétablie et la dernière cause de faiblesse de notre 
change sera ainsi effacée. Il est possible également 
que, ces jours derniers, le mouvement d'apprécia- 
tion du franc ait été favorisé par les récentes dé- 
clarations de M. Baldwin au Sujet de ses futures 


ÉE 


relations avec le Gouvernement français. On pou- 
vait redouter que le renversement politique an- 
glais entrainât un changement dans la position 
prise par le précédent cabinet britannique, au su- 
jet de la question des réparaüons. M. Baldwin a 
dissipé toutes ces craintes en promattant à M. Hor- 
riot de travailler au maintien de l'entente cor- 
diale. ; 


Gours des Changes de New-York sur : 


16 Aà 21 28 3 1H. 
Pair ljuillet | oct. oct. oeL. now. nov. 
1914 1924, 1924 1924 1924 1924 


a | ————— 


Paris .....l19 30 | 1935) 524! 522| 521| 524| 165% 


Londres ..| 4 865| 4 8% À 49414 49 5/8 4 497 4.53| & 61 
Berlin ....| 93 82 | 2376 » » » D » 
Amsterd. .| 40 195 » 39 16 39 36 89 80 »9 52 39 90 
Italie .....1 49 20 » 4 36 41 34 4 32 À 36 483 
Suède ....| 26 80 » 26 63 26 63 26-02 26 62 26 84 | 
Norvêge ..| 26 80 » 1425 | 14.33 | 14 27]! 14381} 14 820A 
Danemark.| 26 80 »* 14 40 147 16 1729 17.34 17 63 
Prague ..!-20 26 » 2 98 | 2 95 2 9811 402:09 2 98 
Espagne .:| 1929 » 13 A6 13, 44 13 44 13 48 15 65 
Suisse ::,.1 19 29 49121 19 21/1 198%97 19 28410806 


» ; 
Gallmoney| » 3 0/0 21/2 41 2% 123 % 2 1R Ye 
Changes à Londres 


D 16 juill,14 oct. [21 oct.,28 oct. 14 nov. [ii nov. 
AA | 4014 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 | 19940 


Pari 25.224) 25.181| 85 515| 86 175) 86 11! 86 U4S! 87 425 
New-%ork.…..| 4:868| 4.817914 40 414 49 4 50 & | 4 580] 4 60 
Belgique.,...| 25.22 ». >| 95 2751 93 60 | 05 76 | 94325105 40 


Espagne .....) 25.22 | 25.90 | 33 425] 33 45 | 33 52 | 83 6951 34 085. 


Hollande ....| 12.109! 12,195] 44 46 | 11 44 | 11 45 | 41 465] 41 56 
Italie . .....1 25.99 | 95.268|102 81 1105 1741104 30 [104 225106 85 
Portugal... | 53.28 | 46.19 | 2 3 17161 2 1/8 | 9 5/16] 2 4/4 
Prague... 24.02 | » | 151» [45 1/4/150 3/24/1569 4,9 153 
Grèce. . .....1 25.99 | » | 958 » [059 1960 41/2/2566 51257060 
Roumanie ,..| 25.22 | » | 830 » |S00 » |812 1/21803 1721830 h 
Yougo-Slavie | 95.99 | » [317 4/2/309 1721310 » [314 5 (821. 
Bulgarie.....| 25.22 | »  |617 1/2/619 1721618 1121623 b 625». 
Turquie....:./110 » | » 1849 1/9/837 1/21840 . [835 y (830 >. 


Finlande .,.,.| 25.22 » 178 3/41178 1721179 1/41180 374 17 ie 


Suède ...0.| 18.15 | 18.26 | 16 90 | 16-861) 18 91! 47 09514 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 635] 31 44 | 31 65 | 31 56 | 81 125. 
Danemark ...| 18.15 | 18.264| 25 74 | 96 295] 96 26 | 96 175! 96 20 


Suisse here 25.22 | 25.18: 28 445| 23 885| 98 48/1198 56 | 25 9 , 
Allemagne 14 — au pair, 20.48 marks, le 11 novembre. 
19:400 milliards de marks. | 
Autriche 1 £ — au pair, 24.02 couronnes, le 11 no- 
vembre 1924, 325.500 couronnes. 
Hongrie 1£— au pair, 24.02 couronnes, Îe 11 no- 
vembre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1 £— au pair, 25.22 zloty, le 11 novembre 


1924, 28.975 zloty. 


Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 21 28 À 11 
juillet oët. oct. |\novemb.|novemb. 
1914 1924 1924 1924 1924 


Valeurs à vue 
Alexandrie,s..e....% 97 21/32| 97 15/32] 97 15/32] 97 15/32! 97 45/32 
Rio-de-Janeiro .....| 19 7/8 5.31/32|. 6 1/32 | 5 29/32] : 6. 5/04 
Valparaiso.......:.| 24 71 39 70 39 50 39 70 40 » - 


Câble transfert . 

Montréal. ee... : | » » |44os8la5one ass 1.6 a9a 
Bombay...........11.3 1/3211.6 4716|1.6 1732 11.5 63 6411.58 
Calcutia :.,...2...11:3 81/3211.6 :1/1611.6.1/82 |1,5 63 64[1.5 8740 
Hong-Kong.......,.11.10 5/1612,5 6/16 2.5 1/16 |2.4 31/32/24 44/16 
Shanghaï sets. 12.5  3)4-|8.00 00/1684 41417168 4 5 8 1880078 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 44 38 | 44 5/8 | 44 1,16] 44 7,46 
Montévidéo........| 51 3/32) 47 8/4 | 48 » |48 1/4 | 49 474 
Singapour ..:......12.3 15/46/2.4 1/8 [9.4 4/8 2,4 1/8 [9 4048 
Yokohama... 2.0 3/8 11.8 172 |1 8 11/1611.8 9,32|1.8 478, 
Manille... se 3 o08 78 18/10 4-12. SIA ISO 

Mexico... PR ET A 0 26: \» 26 » 26  » 6 » 


2 
Lima (1)......,....1 » 4 [48:1/2 F4 88/4 [+ 8 3/41 41404 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. a 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


30 7 14 21 25 4 11 
Sept: AL OCLE AOC, oc. oct. NOV. | nov. 
1924 | 1994 | 1924 | 1924 1924 | 1924 | 1924 


me 


Covrs de l’or.|92 10, 192.14 1,923 | 92 4 | 92 4 1919 D 
Cours del'arg.|35 3/16 85 4 [35 7/16/35 7/16] 24 43 Îa4 479 [as 
Es.lors banq.! 3 5/8 8 23/32 8 23/3218 25/3218 23/3213 93/3218 28139 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les. 
cours donnés ci-dessus à la date du 11 novembre 1924 repré 
sentent 12.601 fr. 59 par kilogr. fin d'or et AS fr. 11 par 
kilogramme fin d'argent. | | eu, 


COUT Le Es _— dE 


LS 
és. 


" 


x 


ÉCRAN S 20 TNT CNET 


QUESTIONS DU JOUR 


Pour lutter contre la Vie chère 


Dans le discours politique qu’il à prononcé di- 


manche dernier à Rodez, M. Herriot a insisté avec 
une énergie particulière sur la nécessité de résou- 
dre au plus tôt les graves problèmes économiques 
actuellement posés devant la nation. 

Parmi ces problèmes, celui dont l'opinion $'oc- 
cupe au premier chef en ce moment a trait à la 
vie chère : le Président du Conseil a reconnu qu'il 
n'est pas réglé encore, et. a indiqué qu'à ses yeux 
le meilleur moyen d'y remédier sera d’intensifier 
la production, notamment la production agricole, 
en $e gardant de dresser les unes contre les autres 
des classes sociales dont les intérêts sont moins 
opposés qu'on ne suppose, et en évitant « de lais- 
ser s’'accentuer un déséquilibre déjà inquiétant en- 
tre le nombre des consommateurs, toujours crois: 
sant, et le nombre des producteurs, toujours dé- 
croissant ». © 

Le chef du Gouvernement à ajouté aussi que le 
labeur à accomplir à cet effet demeurerait cepen- 
dant vain si l'on ne pratiquait pas une politique 
financière énergique et saine : celle qu'il entend 
suivre se fonde sur une double idée de défense de 
l'équilibre budgétaire et de liquidation de l’arriéré, 
et l'emprunt en cours d'émission comme le projet 
de loi de finances soumis au Parlement en sont 
l'application concrète, puisque le premier tend « à 
faire honneur aux engagements de l'Etat envers 
la Banque de France », et à « montrer à Pétranger 


l'effort dont nous sommes capables pour protéger. 
‘l'épargne et le change », alors que le second com- 


porte toutes les mesures propres à couvrir l’ensem- 
ble de nos charges publiques par des ressources 
normales, 

Nous convenons volontiers que les intentions 
ainsi exprimées sont fort sages. Deux observa- 
tions, pourtant, nous paraissent devoir être formu: 
lées à leur propos. 

La première est que, s'il importe incontestable- 


ment d'augmenter la quantité des richesses pro- 


duites sur notre territoire (métropolitain et colo- 
nial), il faut l’accroître dans des conditions favora- 
bles, c'est-à-dire en obtenant pour toutes un prix 
de revient optimum. Produire beaucoup est, sans 
doute, une impérieuse nécessité, mais il n’est pas 
moins utile de s'attacher à produire bon marché ; 
pour ce faire, il convient d'assurer un rendement 
maximum au travail et aux capitaux engagés 
dans des diverses entreprises : on y parviendra 
dans une certaine mesure en luttant sans répit 
contre la paresse, le laisser-aller, la routine, et en 
remamniant nombre de méthodes industrielles, com- 
merciales et administratives surannées ; il y aura 
lieu, aussi, de.maïintenir au milieu économique gé- 
néral une stabilité suffisante pour permettre aux 
affaires qui y évoluent de s'adapter mieux aux be- 
soins de l’époque d’après-guerre à cet égard, 
beaucoup de prudence devra être apportée aux 
« retouches fiscales », dont les incidences impré- 
vues sont souvent nuisibles ; il sera, enfin, indis- 
pensable de relever progressivement (mais sans 


précipitation fâcheuse) le pouvoir d'achat de la 


monnaie (ce qui équivaudra, en somme, à amélio- 
rer le rendement des instruments d'échange), Un 


tel programme ne saurait être l'œuvre d’un seul 


. 


jeux : sa complexité n’en empêchera toutefois pas 
la réalisation si l'on sy attache immédiatement, 
en groupant en une Collaboration continue toutes 
les bonnes volontés publiques et privées. 

On n'aboutiraïit d’ailleurs à rien d’utile — et par 
là notre première observation se lie à la seconde 
que nous désirons exposer —"si l'équilibre budgé- 
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taire, sans lequel aucune stabilité économique 
m'est possible, n'était point désormais strictement 
conservé. M, Herriot a dit catégoriquement qu'il 
s'emploiera à le défendre : il ne pourra le faire ef- 
firacement qu'en s'opposant dorénavant à toute dé- 
pense nouvelle, car lé pays semble toucher à la 
limite extrême de l'effort fiscal au delà de laquelle 
son expansion et, peut-être même, le maintien de 
son activité présente se trouveraient compromises. 

Une politique de développement de la produc- 
tion à haut rendement et de sauvegarde du bud- 
set par des économies est le but vers lequel doit 
tendre l’action gouvernementale pour combattre la 
vie chère : si le ministère actuel à la force et la 
persévérance de l’exécuter sans défaillance, il dé- 
Sarmera l'opposition de tous les esprits impar- 


tiaux. 
ER. T. 


La Situation économique et financière 
du Portugal 
(Suite el fin)(1) 


Finances publiques. — Depuis de longues an- 
nées, la situation financière du Portugal est des 
plus fâcheuses. En l’espace d’un demi-siècle, de 
1850 à 1900, cinq exercices seulement se sont sol- 
dés en excédent, le montant global de ces plus-va- 
lues n'ayant pas atteint 60 millions de francs, tan- 
dis que l’ensemble des déficits s’est élevé à près de 
1.650 millions de francs, le déficit net moyen an- 
nuel s'établissant ainsi à plus de 30 millions de 


francs. 


Les conditions générales ne se sont guère amé- 
liorées par la suite. A la veille de Ja guerre, le bud- 
get de 1912-1913 fàisait ressortir, il est vrai, un 
excédent de 1.811.205 escudos, avec 72.185.328 escu- 
dos aux recettes, et 70.374.123 escudos aux dé- 
penses, 

Mais la situation financière est devenue par con- 
tre très grave après la guerre ; on peut s’en ren- 
dre compte au moyen du tableau suivant, qui pré- 
sente l’état des finances publiques perdant les dix 
dernières années : 


Les recettes et les dépenses publiques des 
dix derniers exercices 


Années 


Recettes Dépenses Déficit 
CE — Fo — 
(En milliers d'escudos) 

AS RARE A 75.045 78.001 2.956 
AOL AITES ERREUR 72.784 80.015 7.281 
LOTO Aa 80.285 .80. 786 501 
Nr 2 LP se 85.054 92.267 1.213 
LE DIE OS 106,403 119.186 12,783 
1010 1020027000) 203.434 288.041 84.607 
1920-1994:.25402, 222.209 413,229 191.020 
1921-1999. ....::. 302.489 474,166 171.681 
1922-1998... 283.638 588.908 309.270 
1923-1992 TU : 707.617 869.310 157.693 


Pour ces dix exercices, le déficit s'établit à 941 
millions d’escudos ; il atteint 1.500 millions si l'on 
considère la période allant de 1910 à 1923. 

L'instabilité politique est évidemment un gros 


obstacle à la restauration financière. Certains des 


Gouvernements qui se sont succédé au pouvoir 
ont montré cependant une intention louable d'as- 
sajnir la situation des finances. Jusqu'ici du moûns, 
les résultats obtenus n'ont nullement répondu à ces 
efforts. Cependant, dans le projet de budget rectifié 
pour 1924-1925 présenté aux Chambres au début de 
l’année, le déficit, qui, d'après les prévisions anté- 
rieures, devait être supérieur à 400 millions d’escu- 


| dos, à été réduit à 333 millions, avec 860.216.000 


LR EE ESS RUES 0 DAS TONER E RONEEN EE OO DRE SP ECET DUREE D EDS oem SE REERERR NES E EEE 
(1) V, Economiste Européen n° 1703, 1704 et 1765. 
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escudos aux recettes et 1.193.240.000 escudos aux 
dépenses. Le Gouvernement envisageait en outre 
diverses mesures qui devaient ramener à moins de 
100 miliions d’escudos le déficit prévu, grâce à un 
accroissement des recettes de 177 millions d’escu- 
dos, et à une réduction parallèle de 60 millions 
d'escudos des dépenses. Plusieurs décrets ont été 
d'ailleurs promulgués vers le début de l’année en 
vue d'améliorer la situation financière. J’un avait 
pour but de mettre à la disposition de l'Etat les 
dépôts en or qu'il était tenu d'effectuer à la Ban- 
que de Portugal, et qui s'y trouvaient immobili- 
sés, dépôts dont le montant devait dépasser 1 mil- 
lion 400.000 liv. st. Une modification était apportée 
également à la convention de la fin de 1922 relative 
aux changes, et le Gouvernement se réservait le 
droit d'aliéner le cuivre emmagasiné à l'Hôtel des 
monnaies. 

Un -utre décret limitait le taux d'intérêt du nou- 
veau fonds consolidé 6 1/2 % dont le paiement 
était fait jusque-là en or à Londres et en escudos 
au Portugal. Pendant tout le temps que durerait 
la crise du change, le paiement des intérêts de- 
vait être fait désormais exclusivement en escudos, 
au cours du change au moment de l'émission de 
l'emprunt, soit un escudo pour 2 3/8 pence. L’émis- 
sion de la deuxième série de ce fonds, qui devait 
être, comme la première, de 4 millions de livres 
sterling, était, de plus, suspendue. 

D'autre part, le Gouvernement escomptait un 
supplément de recettes grâce à une augmentation, 
à partir du 1 mars, des droits en vr perçus dans 
les consulats portugais, et dont le rendement ac- 
tuel, «environ 1 miilion de livres sterling, serait 
ainsi presque doublé. 

En vue d'améliorer la balance commerciale, le 
Gouvernement se réservait la faculté de limiter ou 
de conditionner les importations, et il s’efforçait 
simultanément de faciliter les exportations." Dans 
le but de remédier à la crise du change, il inter- 
disait l'ouverture de nouveaux établissements de 
crédit, et il mettait à l’étude un vaste projet de 
réforme bancaire, en même temps qu'il songeait 
à restreindre la liberté des opérations de change. 

Quelques autres mesures en préparation de- 
vaient contribuer à accroître les ressources de 
l'Etat et à diminuer les dépenses publiques, des 
économies importantes devant être réalisées no- 
tamment dans l'Armée, les services du ministère 
du Commerce, l’enseignement public et le corps 
consulaire. Une commission devait être désignée 
pour étudier et appliquer, dans le plus bref délai 
possible, un programme de réforme des services 
publics, dans le but de réduire les dépenses et 
d'assurer une meilleure utilisation des crédits. . 

La politique financière du Gouvernement sus- 
cita de vives réclamations, et la Banque de Por- 
tugal, en particulier, adressa à la Chambre des 
députés une lettre de protestation contre les me- 
sures arbitraires dont elle était l’objet, en viola- 
tion des conventions passées avec l'Etat. 

. Une campagne politique fut entreprise, qui se 
termina par la mise en minorité du cabinet Alvaro 
de Castro, en juillet dernier. Le même ministère 
avait dû s'occuper auparavant de l'affaire de la 
Compagnie des Tabacs, l'examen des comptes de 
cette société ayant fait découvrir au détriment de 
JEtat un grave préjudice, dont la réparation 
immédiate fut exigée. Nous signalerons ici qu'un 
nouveau contrat à été récemment conclu entre le 
Gouvernement et la Compagnie des Tabacs de Por- 
tugal, à qui est maintenu le droit exclusif de vente 
des tabacs sur le territoire portugais, cette société 
s'engageant par contre à effectuer à l'Etat, en sus 
de la redevance et des participations fixées par le 
contrat de 1906, un versement de 15 millions d’es- 
cudos en 1924-19%5 et de 16 millions pour l’exer- 
cice suivant, ainsi qu'un montant de 20 % en- 1924- 


[ 


1925 et de 21 % en 1925-1926 du produit net des 
ventes aux prix établis par l’accora. 


# 
% 


La question du change demeure pour le Gouver- 
nement un grave sujet de préoccupation. Elle a été 


l'objet d'un long débat au Parlement qui, au début. 


de l’année, autorisa le ministère à prendre toutes 
mesures utiles pour remédier à la situation. Les 
principales associations commerciales s’offrirent, 
de leur côté, à aider le pouvoir central dans sa 
lutte contre la baisse du change. Malheureusement, 
la situation politique troublée n'était évidemment 
pas de nature à stimuler la rentrée des impôts, et, 
pour se procurer les ressources nécessaires, le Gou- 
vernement dut entamer, à Londres et à Paris, des 
négociations en vue d'obtenir une avance de 2 mil- 
lions de liv. st. ; il fut également conduit à auto- 
miser La Banque de Portugal à accroître sa limite 
d'émission. 

D'après le bilan de cette institution au 1% oc- 
tchre, le montant des billets en circulation arrivait. 
à près de 1.704 millions d’escudos. Le chiffre des dé- 
pôts était alors d’un peu plus de 52 millions d’escu- 
dos, et les principaux éléments de l’actif étaient les 
suivants, en nombres ronds : monnaies et lingots, 


8 millions et demi d'escudos ; or en dépôt à la 


Banque d'Angleterre, 1.125.000 escudos ; soldes cré- 
diteurs à l'étranger, 168 millions ; escomptes, 175 
millions ; avances à l'Etat, 1.575 millions et demi. 

L'augmentation de la circulation fiduciaire, qui 
n'était que de 86 millions d’escudos à la fin de 
1913, mais qui s’est élevée progressivement à 605 


millions à la fin de 1920, à 722 millions à la fin de” 


1921, à 1.047 millions à la fin de 1922, à 1.420 mil- 
lions à La fin de 1923, pour dépasser maintenant 
1.700 millions d’escudos, à naturellement contri- 
bué à la dévalorisation graduelle de l’escudo, qui, 
malgré une amélioration sensible par rapport aux 
bas cours des premiers mois de l'année, descendus 
jusqu’à 160 le 11 février, était coté 128 1/2 à Lon- 


dres le 30 septembre dernier. Rappelons ici que 


depuis le 1% mans 1924, le change sur Londres est 
coté en monnaie portugaise, c’est-à-dire en escudos 
pour une livre sterling, alors qu'il était exprimé 


jusque-là en pence pour un escudo, le nouveau. 
système permettant d'enregistrer des écarts plus. 


faibles qu'avec le système antérieur. 
Un Conseil général du Trésor a été constitué 


pour étudier les mesures propres à relever la va. 
leur de la monnaie nationale, Ce Conseil comprend 


le Gouverneur de la Banque de Portugal, le Direc- 


teur général des Finances, et l'Administrateur de — 


la Caisse générale des dépôts. 

La dépréciation de la monnaie portugaise, dont 
la valeur, qui était encore de 17,22 0/0 de sa va- 
leur-or en 1920, est descendue progressivement à 


8,90 0/0 en 19%1, 6,10 0/0-en 1922 et 3,95 0/0 en 1923, 


se fait pesamment sentir sur le coût de la vie, dans 
ce pays où les importations sont relativement si 


importantes. Pendant la guerre, les dépenses paya-” 
bles en escudos furent couvertes au moyen d'em-. 


prunts à court terme en Bons du Trésor ou de prêts 
ou avances de la Banque de Portugal, dûment 


autorisée à émettre des billets en conséquence. Pour! 
faire face aux dépenses payables en or à l’étran-- 
ger, deux emprunts furent contractés en 1916, l'un 
de. ? millions de liv. st., l’autre pouvant s'élever 


jusqu’à 20 millions de liv. st. contre des Bons du 
Trésor portugais escomptés par la Banque d’An- 
gleterre au fur et à mesure des besoins. Par la 


suite, ces deux crédits furent unifiés et soumis 


au même régime juridique que les dettes de guerre 
interalliées. Le montant de cette dette spéciale 
approche actuellement de 22 millions de liv. st., w 
compris les intérêts accumulés. Ces opérations 
permirent au Gouvernement portugais d’acquitter 
ses dépenses de gucrre sans déprécier sa monnaie, 


par livre 
outre, par un décret du 17 mars dernier, d’effec- 
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Dans les prévisions budgétaires pour 1923-1924, : 


qui combprenaient, pour la section ordinaire, 579 
millions 066.000 escudos aux recettes et 509.250.000 
escudos aux dépenses, et, pour la section extraor- 
dinaire, 128.551.000 escudos aux recettes et 356 mil- 
lions 060.000 escudos aux dépenses, les charges 
dela dette figuraient pour 331.186.000 escudos, soit 
38 0/0 des dépenses totales. Ces charges se répar- 
tissaient comme suit : intérêts, 28.432.000 escudos ; 


‘amortissements et primes, 9.036.000 escudos ; dette 


flottante, 34.198.000 escudos ; différences de changes, 
229 millions d’escudos ; autres charges, 1.514.000 
escudos. La dévalorisation actuelle de l’escudo 
constitue, on le voit, un lourd supplément de char- 
ges pour les finances publiques. 

Voici quel était d’ailleurs le montant de la dette 
portugaise au 31 décembre de l’année dernière, 
dette de guerre non comprise : nouvelle dette 3 0/0 
1902, 32.718.557 livres sterling ; emprunts 4 1/2 0/0 
1891 et 1896 (Tabacs), 1.441.556 liv. st. ; emprunt 
4 1/2 0/0 1912 (chemins de fer de l'Etat), 633.260 
liv. st. ; emprunt-or 6 1/2 0/0 1923, 4 millfons de 
liv. st. ; total de la -dette extérieure, 38.793.373 liv. 
st. Quant à la dette intérieure, elle s'élevait à 
cètte même date à 2.342 millions d’escudos, la dette 
de l'Etat vis-à-vis de la Banque de Portugal attei- 
gnant 1.325 millions d’escudos. é 

Le mesure prise par le Gouvernement en ce qui 
regarde le paiement des intérêts de l'emprunt-or 
6 1/2 0/0 avait pour effet de limiter aux environs 
de 26 millions d’escudos la charge annuelle de cet 
emprunt, dans le cas où le cours du change de 
Lisbonne sur Londres demeurerait inférieur à 
2 3/8 pence par escudo, soit environ 101 escudos 
sterling. Le Gouvernement décida en 


tuer le service des emprunts 4 1/2 0/0 1891 et 1896 
en escudos au taux du change de Lisbonne sur 
Paris à cette même date, et il prit des mesures 
similaires en ce qui concerne la dette 3 0/0 de 1902 
et l'emprunt 4 1/2 0/0 de 1912. 

Ces mesures furent fort mal accueillies par les 
porteurs anglais et français, qui se trouvaient 


_ ainsi privés de l'option de change que leur assu- 


rait le contrat d'emprunt. Certaines satisfactions 
furent accordées aux porteurs britanniques. Notre 
ministre des Finances, M. Clémentel, a cru devoir, 
dans ces conditions, adresser au Gouvernement 
portugais une protestation, faisant ressortir la si- 
tuation anormale et inacceptable faite notamment 
aux porteurs français de l'emprunt 4 1/2 0/0 1891, 
et réclamant, les mêmes avantages pour les por- 
teurs anglais et français. 


#% 
& % 

Conclusion. — On a pu voir, par les renseigne- 
ments qui précèdent, que la situation économique 
et financière du Portugal est loin d'être brillante. 
Il semblerait pourtant que ce pays, privilégié par 
son climat et par sa situation géographique, pour- 
rait être susceptible de jouer un rôle beaucoup 
plus important dans le mouvement des échanges 
internationaux. On ne saurait perdre de vue que 
si, en ce qui concerne l'étendue et la population, 
le Portugal se classe assez loin sur la liste des 


nations européennes, il occupe cependant un rang. 


des plus honorables auprès d'autres contrées 
comme la Belgique, les Pays-Bas, le Danemark, 
pour nous borner à ces trois puissances. Mais que 
de différences dans le domaine économique ! Les 


‘raisons de cette stagnation, qui contraste étrange- 


ment avec le rapide développement agricole, indus- 

triel ou commercial de ces trois pays, sont évi- 

demment nombreuses. Nous avons déjà signalé les 

principales, qui sont une regrettable instabilité 

politique et une situation financière des plus fâ- 

cheuses. Une tutelle étrangère encore lourde, mal- 
# 


/ 
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gré des efforts pour s’en affranchir, demeure en 
outre un obstacle aux progrès industriels, tandis 
que l’agriculture aurait considérablement à ga- 
gner à la vulgarisation de l'enseignement agri- 
cole : près de la moitié de la superficie du terri- 
toire est encore inculte, et les méthodes culturales 
sont souvent par trop primitives. Le rendement 
moyen du blé à l’hectare s'est établi à 5.8 quin- 
taux pour la période 1917-1922, alors qu'il est su- 
périeur à 10 quintaux dans la plupart des pays 
d'Eur pe, qu'il dépasse 20 quintaux en Suisse, en 
Angleterre, en Belgique, en Hollande et au Dane- 
mark, et que, pour cette dernière contrée, il s’é- 
lève même à 29.5 quintaux. 

Il est également vraisemblable que la produc- 
tion s'accroîtrait sensiblement si la population, 
dont une partie travaille pour des propriétaires 
étrangers, y était intéressée davantage. Il est dans 
tous les cas certain que l'insuffisance de l’instruc- 
tion nuit beaucoup à une mise en valeur ration- 
nelle des ressources du pays ; la proportion des 
illettrés «est en effet considérable, et il est à sou- 
haiter que les mesures adoptées par le Gouverne- 
ment pendant les dernières années arrivent à por- 
ter remède à cet état de choses. Dans cet ordre 
d idées, des résultats intéressants pourraient être 
sans doute obtenus grâce à des conférences faites 
de temps à autre dans les districts ruraux par 
des techniciens, et à des publications de vulgarisa- 
tion, spéciales aux diverses branchés de l’activité : 
sur quelque 650 organes que comprend actuelle- 
ment la presse périodique portugaise, 9 seulement 
se consacrent au commerce et à l'industrie, 8 à 
l’agriculture, 6 aux colonies, et 8 aux finances. 

Les richesses potentielles du Portugal, qui pos- 
sède un domaine colonial de plus de 2 millions 
de kilomètres carrés avec une population un peu 
supérieure à 8 millions d'habitants, sont considé- 
rables. En particulier, ses deux grandes posses- 
sions africaines de l’Angola et du Mozambique 
sont susceptibles d'alimenter un mouvement com-. 
mercial des plus importants. Il faut reconnaître 
que les bonnes volontés ne manquent pas, et elles 
ont eu récemment encore l'occasion de s'affirmer, 
au cours d'un congrès colonial tenu à Lisbonne. 
Mais que peuvent-elles sans la main-d'œuvre et 
les capitaux indispensables ? De louables efforts 
ont été cependant tentés au cours des dernières 
années par des administrateurs d’une valeur 
réelle. Toutefois, les progrès sont lents, bien qu'in- 
contestables. La longueur des ivoies ferrées est 
actuellement d'environ 1.800 kilomètres dans l'en- 
semble des colonies portugaises, dont le commerce 
global dépasse sensiblement 100 millions d’escu- 
dos. Sur ce chiffre, la part des échanges avec la 
Métropole demeure extrêmement faible. Néan- 
moins, il n’est pas douteux qu'une exploitation 
méthodique de ses diverses possessions, parallèle- 
ment à une administration prévoyante et écono- 
me, pourrait avoir une répercussion des plus heu- 
reuses .sur le relèvement financier de la Mère- 
patrie. 

En attendant, la tâche ne manque pas sur le con- 
tinent européen, et le Portugal peut, sur ce seul 
territoire, accroître sérieusement ses ressources 
dans- un avenir très prochain par le développe- 
ment de sa production et l’amélioration de son 
outillage. Mais il lui faut aussi songer à faciliter 
ses relations. commerciales avec l'étranger, qui 
pourraiemt être beaucoup plus actives... à la con- 
dition de savoir encourager les nouveaux courants 
de transactions pouvant s'établir au dehors, et 
surtout retenir et développer, par une politique 
bien comprise de concessions mutuelles, le trafic 
avec les pays qui sont ses meilleurs clients. 

EDMOND THÉRY. 
FIN 
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Les Résultats d'exploitation 
des grands Réseaux 
de Chemins de fer français en 1923 
(Suite et fin) (1) 


Pendant l’année 1923, les résultats d'exploitation 
de nos grands réseaux (différence entre les recettes 
totales ét les dépenses autres que celles motivées 
par les charges de capital et le payement des pri- 
mes) se sont traduits par un excédent de recettes 
de 715.900.000 francs pour les cinq Compagnies, un 
déficit de 126.900.000 francs pour l’Etat, et un excé- 
dent de 65.600.000 francs pour les lignes d'Alsace 
et de Lorraine : 


Résultats d'exploitation de chacun des grands réseaux 
français en 1923 (1) 


Dépenses 

Recettes  d’exploi- Produit 

Réseau totales (2) tation (3) net 

(En millions de francs) 

NOM LEA 1.225438 1.102,4 : +122:9 
À D RSA A RAS AAC A A 1.062.4 877.1 +185.3 
PAL AND CIEL 0 1.956.0 1.676.4 279.6 
BONES RER REN 1.030.3 926.3 +104.0 
DU ET EAP OR 275,9 451.8 + 24.1 
EM HAS PURES 1.094.3 1281.28 —126.9 
COTAL AL ENMENE 6.844.8 6.255.2 +589.0 
Alsace-Lorraine ….. 545.2 479.6 + 65.6 
Total général.... 7.389.4 6.734.8 +654.6 


(1) Chiffres définitifs. — (2) Y compris les insuffi- 
sances des exploitations annexes. 


Le coefficient d'exploitation ressortant de ces 
chiffres s'établit à 89,9 % pour le Nord (au lieu de 
88,5 % en 1922), 82,6 % pour l'Est (contre 81,7 %). 
85,7 % pour le P.-L.-M. (contre 88,5 %), 89,9 % pour 
ls P,-0. (contre 96,8 %), 94,9. % pour le Midi (con- 
tre 103,3 %), 111,6 % pour l'État (contre 114,7 %) 
et, ainsi que nous l'avons déjà dit, à 87,8 % pour 
le réseau d’Alsace-Lorraine. 


Il est juste de reconnaître que l'inégalité de 


l'augmentation des recettes explique en partie les 
différences constatées dans l'amélioration des con- 
ditions d'exploitation : tandis que les encaissements 
réalisés par le P.-0. ont progressé de 9,5 %, ceux 
du P.-L.-M. de 8,3 % et ceux du Midi de 7,4 %, les 
revenus du Nord n'ont augmenté que de 5,7 %, 
ceux de l'Etat de 5,5 %, et ceux de l'Est de 2,4 %, 
ces trois derniers réseaux ayant été plus directe- 
ment éprouvés par lès conséquences économiques 
de l'occupation de la Ruhr. Les changements 
d'orientation de trafic provoqués par cet événe- 
mêént ont également eu une influence sur l'allure 
des dépenses : si toutes nos Compagnies et l’Ad- 
ministration de l'Etat ont eu à subir un sensible 
renchérissement du coût du combustible et des 
matières premières, les réseaux du Sud-Ouest ont 
mieux réussi à en contrebalancer les effets par la 
continuation des efforts d'économie dans les sérvi- 
ces entrepris en 1922 ; le Midi à pu réduire l’en- 
semble de ses dépenses de 1,1 % ; l'Orléans n'a 
accru les siennes que de 1,7 %. et l'Etat de 2,2 % ; 
par contre, sur d'Est, la progression a atteint 
3,4 %. et elle s’est élevée à 4,9 % sur le P..L.-M. 
et le Nord. 

Les résultats que nous résumons très succincte- 
ment par ces quelques chiffres prouvent incontes- 
tablement que les dirigeants de nos chemins de fer 
ort eu grand souci de ménager les deniers dont 


ee 


(1) Voir Economiste Européen n° 1705, 


ils avaient la gestion : bien qu'ils aient dû faire 


face à un accroissement de trafic de l'ordre de 
grandeur de 6,5 %, et en dépit de la majoration 
du prix de toutes choses, ils sont parvenus à limi- 
ter à 3,2 % l'augmentation de leurs dépenses ; il 
est équitable de les en féliciter chaudement. 

Il importe d'ailleurs qu'ils persévèrent sans fai- 
blesse dans la voie où ils se sont engagés. Le ré- 
seau de l'Etat, plus spécialement, doit s'attacher 
à pratiquer impitoyablement de nouvelles écono- 
mies, Car sa situation demeure très inférieure à 
celle des Compagnies privées, puisque seul il ac- 
cuse un coefficient d'exploitation dépassant 100 %. 
Les sujétions que lui imposent des lignes de ban- 
lieue très développées (et largement déficitaires, 
par suite du maintien des tarifs d'abonnements à 
un niveau fort réduit), le caractère agricole des. 
régions qu'il dessert, la pléthore des sections se- 


condaires, a rendement presque nul, expliquent lar- 


gement l’allure de ses comptes : sa position l’oblige 
toutefois à veiller de plus près encore à la limi- 
tation de ses dépenses, et nous avons la convic- 
tion que son nouveau directeur, M. Bréaud, dont 
les qualités éminentes ont été mises en relief dans 
les territoires rhénans, s’emploiera activement à 


cette tâche délicate, à laquelle s'était déjà con- 


sacré son prédécesseur M. Dejean. 


LUE À 
La nécessité d'administrer très économiquement 
nos chemins de fer est d'autant plus impérieuse 
que leurs charges financières s’aggravent d'année 
en année. Tous, en 1923 comme en 1922, ont été 
largement en déficit, à l'exception de celui d'Alsace. 
Lorraine se ee R 


Déficit de chacun des grands réseaux francais 


en 1923 (1) 
Charges Primes 
Produit de de Déficit 
Réseau net Capital (2?) gestion réel 
(En millions de francs) 
NON NE +188.9 279.2 23.1 — 179.4 
HS Te NE 18578 188.4 18.3 —1,24.4 
P.-L.-M +279.6 451.3 28,0% 5102019407 
PHOMLTEE, +104.0 271.3 142.8 —. 180.1 
MULLER Æ 24.1). 135.8 7.8 — 118.3 
HTALNTELEEe MA —126.9 287.5 13.5 — 427.9 
Total...  +589.0 1.612.9 Lip) —1.121.8 
Allsace-Lor- 
raine . + 65.6 _ 48.8 14.8) + 3.8 (4) 
Total  gé- 
néral . + 654.6 1.661.1 112.1 —1,118.6 
(1) Chiffres définitifs. — (2) Y compris, pour les 
Compagnies, les dividendes réservés par les conven- 
tions du ?8 juin 1921. — (3) Dont 5,9 millions versés 


en ‘eprésentation des primes que le personnel aurait 


touchées en 1921 ét 1922 Si l’assujettissement du ré- 
seau au régime des conventions du 28 juin 1921 n’a- 
vait pas été reporté au 1% janvier 1923, — (4) Excé: 
dent reversé au fonds commun. 


Dans le déficit global des six réseaux qui exis- 
taient en 1914, l'Etat figure à lui tout seul pour plus 


de 38,1 % : ce simple fait confirme les observations. ; 


présentées ci-dessus à propos de son coefficient d'ex- 
ploitation. L'Est, malgré la répercussion de l’occu- 
pation de la Ruhr, s’est peu éloigné en nombre. 


absolu de la position d'équilibre qu'il atteignait 


presque à la clôture de l'exercice précédent ; le. 
Nord, au contraire, s’en est écarté davantage, prin- 
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cipalement à cause de l'accroissement anormal de 
ses charges de capital (dû à la régularisation de 
ses comptes vis-à-vis du Trésor); une amélioration 
appréciable, enfin, est notée pour le P.-L:M., le 


P.-0. «wt le Midi. 


Variation du déficit de chacun des grands réseaux 
français en 1993 par rapport 4 1922 (1): 


Déficit Variation en 1923 
Réseau 192 193 Totale Proport. 
(En millions de francs) 0/0 
NOR RU 11519 179.4 O0 + p4:8 
RSA Le. 4.0 21.4 PET TOR +435.0 
BDSM: 2. 259.9 194.7 — 65.2 201 
LES OR BE At 229.0 180.1 — 48.9 — 21.4 
ROUES SANG ONE A 154,8 118.3 — 36.5 — 23.6 
Hate ere 1382 .7 497,9 Sie ANNE TES 
Total 1.146,38 — 24.5 — 2.1 


| 
| 


1.121.8 


(1) Chiffres définitifs. 


Sans entrer dans plus de détails, nous Sommes 
en droit de conclure des statistiques que nous ve- 
nons de réunir que l’année 1923 n'a pas marqué 
de progrès substantiel dans le redressement de la 
situation financière de nos chemins de fer. 


% 
% % 


Au début de 1924, l'avenir s'annonçait assez som- 


bre pour nos réseaux : de nouvelles majorations de 


dépenses étaient à prévoir, par suite de l'élévation 
ininterrompue du prix de toutes les matières, et 
l'on était fondé à considérer qu’elles absorberaient 
plus que complètement l'augmentation des recettes 
à attendre du dévelcppement normal du trafic. 
Comme, d'autre part, les charges de capital ne pou- 
waient manquer de s’accroître encore dans une pro- 
portion au moins égale à celle observée en 1923 
par rapport à 1922, une forte aggravation du déf- 
cit global semblait inévitable, rebus sic stantibus. 

Une étude attentive des mesures à prendre pour 
remédier à cet état de choses à permis d'envisager 
un certain nombre d'améliorations des sérvices ten- 
dant à comprimer sensiblement les dépenses. Celles- 
ci, pourtant, ne sauraient être réduites au delà de 
limites rapidement touchées, sous peine de nuire 
au bon fonctionnement d'un instrument essentiel à 
la vie nationale. Plusieurs réformes, assurément, 
pourront à la longue agir favorablement sur les 
coefficients d'exploitation, telles que la mise en 
marche sur les artères à faible mouvement d'’au- 
tomotrices à essence, l’électrification des voies de 
banlieue et de montagne, la modernisation du ma- 
tériel de manœuvre et des appareils de manuten- 
tion dans les gares, etc. : une partie du bénéfice 
qu'on en tirera sera, toutefois, annulée par l’im- 


portance des capitaux d'établissement nécessaires 


à leur réalisation ; leur effet, par ailleurs, ne dé- 
vicndra sensible qu'après un laps de temps consi- 
dérable. : AU 

Sans les négliger, il a fallu, par conséquent, 
s'arrêter à la solution plus immédiate, que cons- 
tituait un relèvement presque général des tarifs 


de transport. Ce relèvement a été jugé d'autant 


plus possible que, même après son adoption, le 
coût de l'usage des Chemins de fer est moindre 
en France que partout ailleurs. Ses résultats se 
sont traduits par une plus-value énorme des re 
cettes : v 


à 


Recettes des grands réseaux français 
du 1% janvier au 20 octobre (1) 


Augmentation 

Cr En 

1923 1924 Totale Proport. 

(En milliers de francs) SA 
INOC 02 103 967.447 1.104.035 136.588 14.12 
TN TE des 841.965 960.330 118.365 14.06 
P.-L:-M 1.551.530. 1.872.330 820.800 20.67 
RME Ne cran 806.136 933.117 126.981 15:75 
NE. 22e 401.147 469.292. . 68.145 15,70 
LUE A ASE AE 840.841 1.018.496 177.655 20,74 
‘Total ..… 5.509.066 6.357.600 948.534 17.54 
Alsace-Lor. 412.701 593.806 181.105 45.88 
Total géné- 

ral ::.,. 5.821.767 6.951.406 1.129.639 : 19.40 


{) Chiffres rectifiés pour 1923, approximatifs pour 
1924. | 


En admettant que le dernier trimestre de l'exer- 
cice eh cours présente la même activité que ses 
devanciers, on est fondé à estimer que, pour les 
six réseaux situés à l'intérieur des frontières de 
1914, la plus-value atteindra 1.200 millions de 
francs et qu'elle dépassera probablement -200 mil- 
lions pour l'Alsace-Lorraine. Elle ne suffira certai- 
nement pas à combler entièrement le déficit, mais 
l'atténuera sérieusement. Peut-être permettra-t-elle 
à l’ensemble des Compagnies d'arriver à l'équili- 
bre, que détruira forcément le prélèvement que 
l'Administration de l'Etat sera encore contrainte 
d'opérer au fonds commun. 

Un progrès incontestable, en tout cas, aura été 
accompli : si en 1925 on réussit à éviter une nou- 
velle aggravation des dépenses, un léger accroïs- 
sement du trafic, sans autre modification des ta- 
rifs, conduira enfin à un assainissement absolu 
de la situation d'ensemble. 

Celui-ci, par contré, serait encore différé, si la 
hausse du coût de toutes les matières se poursui- 
vait et si des relèvements de salaires actuellement 
à l'étude n'étaient point compensés par une revi- 
sion des conditions de travaïl' du personnel, ren- 
‘dant possibles de nouvelles compressions d’effec- 
tifs. 

Par là, les problèmes posés à nos réseaux se rap- 
prochent singulièrement de ceux qu'a à résoudre 
le ministre des Finances pour l'équilibre du bud- 
get général : il importe qu'on les examine avec 
tout le soin désirable et qu'aucune pression poli- 
tique ne paralyse les efforts admirables fournis 
depuis 1922 pour « remettre à flot » nos chemins 
de-ier. 


René THÉRY. 
+ FIN 


Le Marché du Café He 1923 


L'importance prise par le café dans le mouve- 
ment commercial mondial n’est plus à démontrer 
aujourd'hui. Aussi croyons-nous intéressant de pu- 
blier différentes statistiques que viennent de nous 
communiquer MM. H. Hentz and C°, courtiers ins- 
tallés à New-York et dans diverses grandes villes 


des Etats-Unis et qui possèdent une succursale à 


Parishes 
Selon eux, voici comment s'établit, depuis 1902- 
1903, la campagne commençant le 1% juillet et se 


812 


À 
terminant le 30 juin, la production mondiale par 
principales qualités : 
Total 


Santos Rio Divers 


(En milliers de sacs de 50 kilogr.) 


1902-1903. ....... 8.350 .97 2.360 16.664 
1903-1904. ....... 6.390 4.018 5.575 115.983 
1904-1905. ....... 7.496 2.542 4.480 : 14.448 
1905-1906... & 6.983 3,244 4.565 14.792 
1006-1007 HE 15.408 © 4.246 + 4.080 | 093-814 
1907-1908. ....... 7.187 3.096 4.551  , 14.834 
1908-1909. ....... 9.533 2.886 4.499 16.918 
1909-1910. ....... 14,208 dE 3 0 NN ASTON 
TMOAMILNETES 8.110 2.438 : 3.976, 14.524 
LOL 9.994 2.497 4.918 A7.409 
MAS TU 8.564 2.894 4.915 16.373 
TOASAOTEN NAT. 10855 2.961 5796 ‘ 19.612 
Jo 101B: UE 0.523 3.344 |. 4,009 17.886 
1915-1916. ....... 11.744 3.248 4.764 © 19.756 
1918-1917 8200. 9.803 2.309 4.579 16.691 
19171918) LL 12.170 ‘2.957 3,720 / 18.847 
1918-1919; : 2%; 2 7.976 1.764 4.500 13.640 
1919-1920. ....... L 161 - 2,539: 0:8.108 11 115,163 
1920-1921, ....... 10.511 | 3.305 6.467 | 920.283 
1921-1922. ....... 8.188 3.695 7.927: 19.820 
1099 1008 "Met 6.808 2.669 6.484 15.961 


T1 convient surtout de remarquer la part sensi- 
blement plus importante prise par les productions 
d'origines diverses. Elle montre combien les pays 
importateurs qui possèdent des colonies se sont 
efforcés de se dégager dans la mesure du possible 
du monopole de fait dont jouissait jusqu'alors le 
Brésil. 

D'ailleurs, la consommation absorbe toute là 
production. Elle est même légèrement supérieure 
puisque de 1902-1903 à 1922-1923, le stock visible 
mondial a diminué de 6.603.000 sacs environ, ainsi 
qu'il appert du tableau suivant : à 


Stock visible 
au 30 juin 


Consom- 
mation 


(En milliers de sacs dé 50kilogr.) 


ON OO RTE RER EEE 15.966 11.900 
TOUS LAMENENRERRTE LENS 16.134 12.361 
LODASIOOS PERRET EnR 16.163 11.266 
1905190626 LIRE EU 16.741 9.637 
1906-1907 Ne TIM 17.545 16.400 
LOO7ALOOSIE REMPLIES 172525: 14.126 
HOOBAIOEEE ESRI 18.649 12.841 
H1900-1010 ee 18.098 13.719 
LOTO ET ALP ENCRES 17.315 11.070 
AOILLIIRE EEE EEE ER EE 17.218 11.048 
AUS AOTS EURE ER EURE 16.781 10.285 
HOLS AMONT SEULE 18.557 11.302 
LPLATILS EURE EC ER UEE 21-379 7.523 
1915-1916: 45200 0F 4000 19.884 7.328 
AOLG-AOTTS A ÉLUS 14.217 » 
ATADISE RSA N EEE 
1918 1919 PL PRES RÉGIE 7.178 
AOL TROP EEISEE 16.731 6.910 
1920 1RAL EHESS 16.099 8.639 
HORISTORRL Tres Rtee 18.185 8.577 
10 268 D ré PR 17.594 5.207 
Cette. diminution des stocks résulte presque 


exclusivement de la récolte déficitaire de la cam- 
pagne 1922-23. Ajoutons que ce recul s’est pour- 
suivi au Cours des premiers mois de la campa- 
gne suivante, si bien qu'en avril dernier, le stock 
visible mondial était réduit à moins de 4.000.000 
de sacs. 

Nous donnons ci-dessous, mois par mois, l'im- 
portance de ce stock visible dans le monde et dans 
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les ports d'Europe de juillet 1922 à avril 1924 : 
î Stock Stock dans les 
mondial ports d'Europe 


(En milliers de sacs de 50 kiïios) 


1922 TUE PA ERA 8.577 2.587 
ET NOTE EST PARA 8.600 2.449 
— ‘Septembre ........ 8.775 2.434 
— SOCÉODrE NL SE PMPERTe 8.513 2.295 
— «NOvembré 2... LL 8.461 eat 
— Décembre 7:.42%%:: 8.242 2 obT 
1923 -Tanvier Mere Rene 7 :953 2.248 
=" HPÉNITEr EUR RACE Tete DAT 
== VMS ER RAT Eure 7.491 1.930 
SAUT IN SRE EP CRETE 6.936 1:829 
NOTE, LORS 6.104 1.883 
METTENT 5.451 1.987 
TE PULIDE TS SORT M PPRIES 5.297 1.836 . 
es NOUS MOMENT Lee 5,524 1.825 
— Septembre ....,... 5.777 1.608 
== WOCTODTENERE ELEC ME 5.742 1.450 
—. Novembre .......4 5200 1.449 
:..— Décembre ss, 70e ‘4.694 11-292 
“1004 Janvieriite APE 4,293 1.484 
— Février .OUMLTEAL, 4.198 1.343 
= IMATS EEE SN AC RPREEe 4.183 1.230 
2% 4 ANT TER SR STE En 3.892 1.341 


Les prix ont naturellement supporté dans une 
large mesure cette réduction et voici, pour termi- 
ner, les cours extrêmes pratiqués à New-York et 
au Havre sur le café pendant l’année 1923 : 

New-York 


Rs OR Ce RARE Cr 
Plus haut Plus bas 


Le Havre 
Ge 
Plus haut Plus-bas 


Par cents laliv. angl, .(Enfr.lesac de50 kilos) | 


AA 10.07 9.25 249 » 2183 » 
Mars esta 12.70 8.94 262 » 281 » 
MAafNeTrenTe 12.20 3.93 214 » 198 » 
JULIE ER 11.50 8.00 198 25 185 » 
Septembre ... 10.50 Had 228 50 210 » 
Octobre ...... 9.70 8.50 210)25 219 95 
Décembre 10.50 6.80 201 25 262 79 


L'augmentation des prix sur le marché des cafés 
du Havre résulte en grande partie de la tension du 
dollar. ; £ 

En résumé, par suite de la diminution sensible 
de la production et de la politique protectionniste 
que tend de plus en plus à suivre le Brésil, les 
pays européens qui possèdent un domaine colo- 
nial propice doivent porter leurs efforts vers la 
culture du café. Celle-ci, très rémunératrice, ne 
manquera pas d’alléger d’autant les charges de 
change qui pèsent si lourdement, surtout en cé 
qui concerne notre pays, dans la balance des 
échanges internationaux. 


N 
Maurice JALABERT. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du traité. — La remise au Reich des 
chemins de fer rhénans. — En application du plan’ 
Dawes, la régie franco-belge des chemins de fer: 
transférera à la compagnie allemande des chemins 
de fer ses pouvoirs et tous ses services dans la 
nuit du 15 au 16 novembre à minuit. A partir de 
cette date la régie francu-belge cessera donc d’exis- 
ter. Depuis l'accord de Londres, les coômpressions 
opérées sur le personnel franco-belse avaient per: 
mis aux anciens fonctionnaires et employés du ré- 
seau rhénan de reprendre leur place. 

A partir du 16 novembre, il ne subsistera plus 
qu'un service de liquidation de la régie qui, lui- 
même, sera transféré à Paris en janvier 1925. 


P 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALKS 6 nov. 14! 13 nov. 1924 ‘ 
Encaisse de la Up : Drencs 2 Papes 

ss 1 UNE 3.680,221.952 | 3.680.239.618 

or à à l'Etranger ....….. KaL ARRET na 1.864.320.907 | 1.864.320.908 

Potal 2 MORTE TEE 5.544.542.860 | 5.544.560.526 

APOBR ES dessous bee OC Re» ETES 303.483 .033 304..029.605 

| 5.848.025.893 Poe 

isponibili DRE TR EEE 571.832.380 57L.948.332 

PAP uters Fons 23° 659 : 749 5.278.436 


Effets échus hier à recevoir ce jour. 
Eftets Paris..... 
Effets Etranger. 


2.694.602.602 | 2.438.216.719 


Pcrtefeuille Paris 25.424.137 30.575.868 


Effets du Trésor.| . 95.891 a PU 
Porte‘euilles des succursales ........ RU de An 
j . .1/9.974 : .9 
Eftets prorogés | En rt tt 7.175.385 7.735.620 
5 one sur HMEStS A PATIRLE MES 12 ‘4 
4yvances sur lingots dans les succurs. : a PE 
Avances sur titres à Paris........... 377.489 ,462 370.949.958 


vances sur titres dans les succursis:| 2.348.932.559 | 2.467.460,054 
re PÜRIAl:ET Le Jen ; nEne 200,000 ,000 | 200.000.000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1990) [23-100.000.000 |23.000.000.000 
Bons du:Trésor français escompués 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers................. 4 


.820.000.000 | 4.838.90C0.000 


= 


Rentes de la Réserve...... ....... Se 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 . 
Rentes disponibies .................. 129.978 .641 166.586. 141 
Rentes immobilisées ........ (Les eRe 100. 000.000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesdes succursales .......... 169.854.267 169,855.873 


Dépenses d'administration de la Ban- 


que et des succursales............. 53.035.691 56.755.861 
Enploi de la réserve spéciale....... ; 8.407.438 8.407.138 
DIVÉTS HER a sessesnstessssesse | 2:087.786.207 | 2.911.222.408 

Totale ere .… [46.296.351,336 |45 371.916.472 
PASSIF 


Capitai de la Banque ................ 182.500,000 182.500.000 


Bénéfices en addition au capital....: ; 77.647.610 77.647.610 

Loi du 17 mai 183 ONE: 10.000.009 10.000.000 

Réserves | gp dé | 2980.60 |  2:980.750 
bilié Ex-banques département 

mobilières} Loi du 9 juin 1857 .....… 9,125 .000 9.125.000 

Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 

Réserve spéciale.,................... 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
an d'am. (Conv. 26 oc- 1917, art.3 508.038.327 507.998.562 
Excéd.aff. à l’amort. des av. à l'Etat. 714.908. 197 135.187.154 


Compte ann. d'int. au compte d'amort.| 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.705.279.820 |40.635.940.175 
Arrérages de valeurs déposées ....... 54.358.806 48.802.031 
Billets à ordre et récépissés.......... _ 458.492 403.456 
Compte courant du Trésor........... 16.728.254 16.316.186 


970.214.499 963.695 .404 


omptes courants de Paris........... & 
se 951.620.623 886.,853.005 


Comptes courants dans les succursales 


Dividendes à payer .................. 3.832.521 3.705.818 
Escompte e A tarérs divers so 12 2,170 .072 129.415 ,765 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
EE ARR EN PARAPENTE RE .....| 1.921.594.388 | 1.114.450 .880 


Total ..............|16.296.351.336 |45.371.916.472. 
Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet| 17 nov. | 16 nov. | 15 nov. |13 nov. 
1914 1921 1922 1923 1924 
millions [millions | millions! millions | millions 
Circulation ..... ...| 6.683.1 136.719.2 |36.321.2 |37.539.3 |40.635.9 
Encaisse or........| 4.141.3 | 5.524.0 | 5.533.5 | 5.589765 | 5.544.5 
— argent... 625.3 278.8 288.3 295.8 304.0 
Portefeuille........ 2.444,29 | 2.336.8 | 2.298.4 | 8.369.1 4.644 .8 
Avances aux partic.| 743.8 | 2.255.0 | 2.158.3 | 2.869.1 | 2.838.4 
— à l'Ktat...… 200.0 |24.800.0 |23,200.0 23.100.0 23.200 .0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 33.9 19,5 83.6 16 7 
ee partic. 947.6 | 2.429.9 | 2.064.5 |. 2.118.7 | 1.921.8 
Taux d'ascompte. 14 1/2 0/0/5 1/2 0/0 5 0/0 5 u/a 6 0/0 


Le budget de 1925. — La Commission des finan- 
ces, poursuivant l'examen de la loi de finances, à 
adopté de nombreux articles proposés par le Gou- 
vernement. Parmi ceux-ci il faut tout d’abord si- 
gnaler la taxe d'apprentissage. Par contre elle à 
maintenu contre l'avis du Gouvernement la taxe 
sur le sel, dont le produit permettrait d'élever à 
109 millions le budget de l'enseignement technique. 

Enfin, les mesures d'économies envisagées vont 
recevoir dès le 1% janvier prochain un commence- 
ment de réalisation. En effet, le ministre des Fi- 
nances a décidé de procéder à une première Sup- 
sression de fonctionnaires qui, dans son adminis- 
tration, atteindra 2.028 unités. } 

A la Chambre. — Le budget de l’agriculture. — 
Le problème de la vie chère, — La Chambre a ter- 
miné, le 7 novembre dernier, la discussion du bud- 
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get des dépenses et adopté les différents articles. 
M.Queuille, ministre de l'Agriculture, à fait ressor- 
tir l'effort réalisé et montré combien les disposi- 
tions proposées étaient supérieures à celles des an- 
nées précédentes. Il a en outre fait savoir que la 
récolte de blé atteindrait, cette année, environ 76 
millions de quintaux et que, par suite, la crise 
pourra être facilement surmontée. 

La Chambre a commencé, vendredi, la discus- 
sion des interpellations déposées. Celles concer- 
nant la vie chère ayant un droit de priorité, à la 
demande même du Gouvernement, ont tenu la pre- 
mière séance. Après avoir déclaré la nécessité de 
maintenir l'équilibre du budget et d'assurer à 
l'emprunt actuellement en cours d'émission un 
éclatant succès, M. Herriot, président du Conseil, 
a posé la question de confiance que, par 333 voix 


| contre 117, la Chambre lui a accordée. 


Le 12, le budget du ministère des Travaux pu- 
blics a été examiné. 


L'émission des bons du Trésor à dix ans. Ou- 
verte le mercredi 12 novembre aux guichets de tou- 
tes les caisses publiques, des bureaux de poste et 
des établissements de crédit, la souscription aux 
Bons du Trésor remboursables en dix ans se pro- 
longera jusqu’au 10 décembre prochain au plus 
tard ; elle pourra être close avant cette date par 
un arrêté ministériel. Elle offre à l'épargne les 
avantages les plus sérieux et les plus solides ga- 
ranties. 

Emis au pair et en coupures de 500, 1.000, 10.000 
et 100.000 francs, les nouveaux Bons sont produc-‘ 
tifs d'intérêts nets de 5 %, payables en deux cou- 
pons semestriels, le 25 avril et le 25 octobre. Ils 
sont remboursables par séries et par voic de tirages 
au sort effectués chaque année, à partir d'octobre 
1930 et jusqu’en 1934, avec une prime de 150 %. 

Un Bon de 500 francs, rapportant, par conse- 
quent, 25 francs d’intérêts annuels, sera rembour- 
sé à 750 francs. 

“Un Bon de 1.000 francs; rapportant 50 francs 
d'intérêts, sera remboursé à 1.500 francs. 

Un bon de 10.000 francs, rapportant 500 francs 
d'intérêts, sea remboursé à 15.000 francs. 

Un bon de 100.000 francs, rapportant 5.000 francs 
d'intérêts, sera'remboursé à 150.000 francs. 

Les intérêts annuels sont exonérés d'impôts et la 
prime de remboursement n'est pas assujettie a 
l'impôt général sur le revenu. 

Cette prime de remboursemént est la meilleure 
des garanties contre le risque d’un fléchissement 
des cours. Si, toutefois, en raison de circonstan- 
ces imprévues, une, baisse venait à se produire, le 
Trésor pourrait aussitôt la faire cesser : il s’est, 
en effet, réservé la faculté de racheter en Bourse 
une certaine quantité de titres, 

Enfin les Bons du Trésor à dix ans seront ac- 
ceptés en payement des souscriptions aux futurs 
emprunts de consolidation. Mais le Trésor tiendra 
compte de la portion acquise de la prime de rem- 
boursement et il y ajoutera une seconde prime qui 
ne pourra pas être inférieure à 0,25 %. 

Au moment de leurs versements en espèces, bil- 
lets de banque ou mandats de virement, les sous- 


-cripteurs recevront sans formalité des titres provi- 


soires qui seront échangés pour des titres définitifs 
avant l’échéanec du premier coupon, c’est-à-dire 
avant le 25 avril prochain. | 

Tous les Français ont le devoir de collaborer au 
succès de l’'Emprunt de toutes leurs forces et dans 


toute la mesure de leurs moyens. 


Au cours d’une réunion des.Chambres de com- 
merce tenue le 12, MM. Herriot et Clémentel ont 
exposé quel était le but de l'emprunt et les amélio- 
rations qu'il apporterait à notre situation écono- 


mique, 
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Les prix de gros et de détail en septembre 1924.— 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être pu- 
bliés par la Statistique Générale de la France, 
pour le mois de septembre dernier, font ressortir 
une nouvelle augméntation par rapport à ceux du 
mois précédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en 1901-1910) 


1924 1924 
Fin août Fin sept 
rectifiés provisoires 
Indice général.......:.... (45) 487 1400 
Denrées alimentaires : 
Hnseniple 25/04 0:nue (20) 431 440 
Aliments végétaux ..... ( 8) 408 425 
Aliments animaux. .... ( 8) 497 AA 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 492 469 
Matières industrielles : 
Husemhblé..:.i4ttus. .. (25) 536 D45 
Minéraux etmétaux.... ( 7) d'A 458 : 
Textiles ..... sou ( 6) 672 104 
DiVerss Peso (12) 491 502 


Quant aux prix de détail, ilsontété en septembre 
dernier l’objet d’une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 
274 % en septembre sur 1914 La proportion cor- 
respondante avait été de 266 % en août dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Boursé de Paris pendant le mois de Septembre 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le PBulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de septembre derniér, comparés avec ceux rélevés 
pendant le mois précédent : 


Indicés des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 — 200) 


Août Sept. 

, 1924 1924 

Ensémble (56 valeurs dont 21 anciennes de 5 
ét SD HAOUVELUSS) LEE ARIANE LT 61.8 99.4 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Août Sept. 

1924 1924 
Banques (15 valeurs)/eur 24 us mue 172 172 
Houillères du Nord (10 valeurs)... ,.....2. 216 211 
Métallurgie (10 valeurs)....,............ AP 14e 144 
Matériaux de construction (6 valeurs)... 507 506 
Chemins de fer (5 valeurs) ...,......... 70 68 
Navigation (6 valéars) Rennes 238 238 
Produits chimiques (12 valeurs)......... 295 297 
lectrice (27: Vale PS) Rene TS 280 210 
Ensemble (25 groupes) 40 men 0e 270 210 


L'inactivité qui à prévalu pendant tout le mois 
de septembre est. tout d’abord la principale cause 
des variations généralement étroites de la plupart 


des valeurs à revenu variable. D'ailleurs, l'indice . 


moyen s'établit au même niveau que le mois pré- 


cédent. Le recul des valeurs à revenu fixe s'ex- . 


plique par la nervosité du marché des changes. 


_Les émissions en juillet et août 1924. -— La sta- 
tistique que vient de publier l'Association Natio- 
nale des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


| 148.403.086 francs (123.332.966 francs) 


pour l'émission réalisées pendant les mois de juil- 
let «et août 1924 s'établit ainsi : 


I. — Emissions de Sociétés (juillét 1924) 
Actions 


Constit. Aug.de Obligat, Taux  To- 
Classification desociétés capital Bons moyen taux 


(En milliers de francs) 


Emprunts colon, .. » » 55.804 6.98. 55.804 
Soc. françaises : | 
Banq., Gr. Foncier. 2.000 1.000 » 6 98 3.000 
Navigation 2"; 14 » 800 » » 800 
Autom., Aviation... 2.000 » 1.000 » 8.000 
Canaux, Trav. publ. » 11.000 » » ‘11.000 
Ga: 00e AE AO » D A 500 7 » 500 
Electricité =. 0.1. » 19.400 244.500 7 50 828.900 . 
Assurances... ....: 10.000 » 300 7 » , 10.300 
Mines métalliques. » 1.300 » » 1.800 
Charbonnages ..... » 18.000 » » 13.000 
Métallurgie, ...... 2.400 925.860 90.000 7 40 117.760 
Prod. min. et mat, | & 

de construction.. 2.750 8.272 1.800 7 65 12.829 
Produits chimiques 1.800 22.300 » » … 24,100 
Soc. immobilières. 10.200 1.830 10.500 6 42 22.530 
Alimentation...... 2.150 26.800 4,500 7 32 33.450 
Manufact. Comm.. 10.750 33.108 FN » 43.853 
Téxtiles mienne na » 100 » » 100 
Caoutchouc, tabac. » 25.000 pe UT 25.000 
Tmpr., pap”, journ. . .120 060 200 6 » 1.880 


Sociétés diverses ., 380 800 8.100 7 52 4.885 
45.555 250.625 412.804 : 7 88 708.984 
Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 7,38 %. 
II. — Emissions de Sociétés (août 1924) 
Sociétés françaises | ï 
10.000 


Banq., Cr. Foncier. » » 10.000 7 » 

Ch. de fer vic,, Tr. 8.000 » » » ES GO 
Autom.,Aviation. .. 470 » » » 470 
Eaux, ports, docks,. » 1.000 » » urL:000 
Hilectricité: 224, À » 241 00010 991 
Mines métalliques. » 100 » » 100 
Charbonnages..... » 8.000 » » 8.000 
Métallurgie........ 19 044090 12.500: 7 84 20.065 
Prod. min. et mat. 

de congtruction.. 2.795 6.400 » » 9.195 
Prod. chimiques... 460 6.800. » » 1.260 
Soc. Immobilières. 700 400 2.000 7 70 8.100 
Alimentation ...... 2.812 22.840 » » 25.212 
Manüfacture, com- 

Merce.henerebee 2.850 8.748 4850 7 72 15.948 
Lex tilés parer int 4.677 22.500 » » 21364 
Imprimer., papiers, : 

JOUTRAUX NT EE » 150 » » 150 
Sociétés diverses.: 6.550 2.930 . » » | 4 TSH 


23.919 86.894 29.600 7 51 140.443 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis … 


sions d'obligations et bons :°7,91 %. 


Statistique des automobilés en 1923. -- Le Bulle- 
tin de Statistique et de Législation comparée vient 
de publier la Statistique des véhicules automobiles 
soumis à l'impôt en 1923. Nous en tirons les ren- 


Seignemenñts suivants, en reproduisant entre paren- 


thèses les chiffres de 1922 : “a 

Le nombre total des automobiles servant au 
transport des personnes est de 290.928 (240.143), ce- 
lui des automobiles servant au transport des miar- 
chandises de 154.434 (120.794). IL à été dénombré. 


en outre, 1.789 Canots automobiles (1:591), 48788 


side-cars (16.522) et 20.426 cycle-cars (9.621). 

Le nombre de chevaux-vapeur effectivement im- 
posés est de 5.299.613 (4.419.428). Le produit total de 
l'impôt encaissé au profit du Trésor s’est élevé à 


n 
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Les camions et autobus assurant un service pu- 
blic de transport concédé ou subventionné par 
l'Etat, les départements ou les communes, qui ont 
été maintenus par la loi du 25 juin 1920 sous la 
réglementation générale des voitures publiques, ne 
figurent pas dans les chiffres ci-dessus, 

Remarquons, en outre, qu'en ce qui concerne le 
nombre de voitures, les chiffres publiés correspon- 
dent aux déclarations reçues par le service, Lors: 
que l'impôt trimestriel a été acquitté dans des loca- 
lités difiérentes, il peut donc arriver qu’un même 
véhicule figure plusieurs fois dans la statistique. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français du 14 au 20 oc- 
tobré, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1928 : 


Etat, 26.578.000 francs (+ 5.423.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 47.270.000 francs (+ 7.830.000 fr.),; 
réseau algérien, 1.454.000 fr. (—141.000 francs); Nord, 
29.260.000 fr. (+-4.879.000 fr.); Orléans, 24.458.000 fr. 
(+-38.302.000 fr.) ; Æst, 24.458.000 fr. (+ 3.864.000 fr.) ; 
Midi, 12.225.600 fr. (41.798.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.215.000 fr. (+ 2.813.000 francs). 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. —— Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 31 octobre 1924, 
te comparaison avec celui de la semaine précé- 

ente : 


28 oct. 31 oct. Com- 

1924 1924 paraison 

Actif - (En millions de reichsmarks) 

OWenenssent re ei LÉ 453 454 cn 1 
Or à l'étranger........ VIE 178 240 + 62 
Ai Le nn et Pa 631 694 + 63 
Couverture en devises...... 210 231 + 21 
Argent et billon.,...,...... 62 55 = 7 
Portefeuille d'escompte ..., 2.114 2.340 + 166 
Avances sur gages..,.,,.:. 17 33 + 16 
Portefeuille-titres ,.,:,... : 78 78 » 
AGbiis ALVOrS A... PERS. 947 952 “+ 5 

| Passif 
PETER PERS ERP 90 90 » 
Billets en circulation...... 1.313 1.781 + 468 
Exigibilités à vue ......... 986 109 CAES 

Emprunt à la Reentenbank 800 800 » 
Effets réescomptés...... AR 278 256 — 22 
Passifs divers...,....... de 630 147 +. 97 


Statistique relative aux principaux postes du bilan dé la 
Bänque d'Allemagne (en milliers de reichsmarks). 
: Or 


2e 2e | el s És las 

.|52|£5|2z2 |g8| £ = [o£| 22 

Dates | =s | SES /82 | SES [ÈS] = | à LS) xS 
23 juil. 1914/1.357 | »| » | 335] 751] 50! 1.891! 944 | » | 4% 
Gsept.1924| 440 | 89] » | 21] 1.898] 441 1.376] 656 | 172! 10 4 
15 — 449 | 402] »| 28| 1.926] 22! 1.306] 750 | 197] 10 © 
23 — 442 | 119] » | 28] 1.963] 22] 1.252] 895 | 217| 10 Ÿ 
30 — 429 | 137] » | 22] 2.170] 55| 1.521] 671 | 172) 10 % 
7 06:29 449 | 153] » | 20! 2.1%6| 16| 1.519] 692 | 202] 10 % 
15 — 441 | 172] 204! 59! 2.154] 16| 1.397] 893 | 256) 10 € 
23 453 | 178| 210] 62] 2.174] 17| 1.313] 986 | 278| 10 
31 — 454 | 240| 9311 551 2.340| 8531 1.7811 709 | 2561 10 % 


La situation. -- Le problème de la « valorisa- 
tion ». — Les élections anglaises sont vivement 
commentées par tous les partis, car chacun y veut 
trouver une prédiction pour son propre avenir. 
Tous S'en réjouissent ou affectent de s’en réjouir. 
Mais la satisfaction semble plus sincère à gauche 
qu'à droite, quoique le succès des conservateurs 
soit le triomphe d'un programme contraire à ce- 
lui des démocrates allemands, car les réaction- 
naires du Reich voient surtout dans les résultats 
des élections de Grande-Bretagne la fin de la poli- 
tique germanophile de M. Mac Donald et le retour 
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au protectionnisme douanier. Les industriels du 
Reich craignent que ressuscite la question des ex- 
portations allemandes liée à celle du paiement des 
Réparations: Mais quand les réactionnaires rai- 
sonnent au point de vue purement intérieur, ils 
trouvent que les électeurs anglais ont donné un 
grand exemiple « en terrassant le pacifisme et le 
socialisme ». 

Au cours de la période électorale, et sans doute 
à cause d'elle, tout le monde financier du Reich — 
et il serait plus exact de dire tout le public — se 
passionne pour le problème de la « valorisation ». 
Les journaux de tous les partis y consacrent de 
longs articles quotidiens. On sait en quoi consiste 
ce problème. Le Gouvernément s'était débarrassé, 
par l'inflation, de toutes ses dettes intérieures. II 
a exulté de ce résultat, et s’en est félicité d’abord. 
Mais il s’est aperçu bientôt que se banqueroute 
allait avoir une répercussion fatalé au dedans. Le 
Reich pourrait-il subsister, ou tout au moins pros- 
pérer, avec une bourgeoisie totalement ruinée et 
avec un crédit perdu ? Tout ce qui n’est pas grand 
industriel où grand agriculteur, par la faillite pu- 
blique, est tombé dans une détresse profonde. Par 
ses récriminations bruyantes et incessantes, la 
masse ruinée constituait un danger et une mena- 
Ce... Le Gouvernement a eu la peusée de rendre 
quelque valeur aux fonds publics, aux dépôts des 
Caisses d'épargne, aux assurances, aux hypothè- 
ques, etc, par la revalorisation de ces fonds. L'ap- 
proche des élections n'a pas été sans grande in- 
fluence sur cette bonne résolution. Maïs, jusqu'ici, 
ce n’a été qu'une résolution. Elle a déjà boule- 
vérsé tout le marché financier, agité profondément 
le monde industriel, mais on n'entrevoit pas encore 
sa réalisation pratique. Où trouvera-t-on les fonds 
nécessaires ? Quels impôts les donneront ? Et sur- 
tout, quel parti prendra la responsabilité de les de- 
mander ? Le parti des gros industriels est résolu- 
ment hostile à cette mesure. Le parti des agra- 
riens la combat désespérément. Tous les deux 
groupes réclament qu'on en finisse avec les dettes 
de guerre avant de songer à régler celles de l’inté- 
rieur. Maïs la presse démocrate en demande ïins- 
tamment le ‘règlement : il s'agit de sauver de la 
ruine totale la majeure partie du peuple allemand. 
I! est vrai que cette presse n'indique que très va- 
guement les sources possibles de revenus. Toute la 
question est de savoir si, après les élections et le 
temps des enchères électorales, la réalisation de 
la « valorisation » sera poursuivie par ceux qui la 
réclament, 

Mais, eh attendant que le Gouvernement fasse 
cadeau au public allemand de la « valorisation » 
des fonds publics, il lui donne immédiatement une 
compensation qui doit appeller de grandes réfle- 
xions au dehors. Les ministres des Finances du 
Reich et des Etats confédérés ont décidé d'accor- 
der à tous les contribuables de grands allége- 
ments. Et cela, en vertu d'une simple ordonnance 
présidentielle. Après avoir doublé environ les caté- 
gories de personnes qui jouiront de toute l'immu- 
nité fiscale, om a encore décidé qué les avances 


| sur l'impôt sur le révenu, que doivent verser les 


éomimerçcants et agriculteurs, seront réduites de 
29var partir du 4% décembre. 

L'impôt sur le chiffre d’affaires, qui, au 1°" octo- 
bré, avait déjà été abaïssé de 2,6 à 2 %, sera ra- 
mené à 1 1/2 % à partir du 1° janvier. 

L'impôt sur les objets de luxe sera abaissé de 
15 à: 104 

Et cette mesure est accompagnée d'une impor- 
tante augmentation de tous les traitements de fonc- 


tionnaires. 


La production agricole en 1923. — Voici, d’après 
les statistiques de l’Institut International d’'Agricul- 
ture de Rome, comment se comparent les chiffres 
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de la production agricole allemande en 1922 et 1923 : | der de la Chambre des Communes : M. Stanley 
Baldwin ; Affaires étrangères et leader adjoint à 
la Chambre des Communes : M. Austen Chamber- 
lain ; lord du sceau privé : marquis de Salisbury : 

lord-président du Conseil et leader de la Chambre 


Superficie Production 
Es ue ET LE D 

1922 1923 1922 1923 

(Milliers (Milliers 

d'hectares) de quintaux) 
AVOÏDE, RS NES 3.201 3.843 40.155 61.067 
Epeautre d'hiver....: 126 128 1.134 1.592 
Froment d'hiver..... 1.186 1.263 16.672 : 24.884 
— de printemps 187 214 2.904 4,083 

Méteil Sr eee eenns AT PA) 316 » » 

Orge d’hiver..,..... 103 108 2.343 as 
— de printemps... 1.151 1.192 16.076 21.268 
Seigle d'hiver ....... 4.076 4.278 91.739 65.802 
— de printemps. 66 SGA 599 1.013 
Betteraves fourragères 784 756 247.544 219.640 
Luzern erReermes "267 211 14.866 15.782 
Trees ANuerr 1.892101 0947 70.267 95.876 

Engrais pour la se- 4 

menbeliler trie a 25 22 - 211 239 
Pommes de terre... 2.181 2.125 406.653 325.805 
Betteraves à sucre... 417 392 107.916 86.957 
HOublon (Er imer ur 192 11 62 32 
Prés d’irrigation...., 314 310 13.702 14.726 
Autres prés ierenele D 199 M EMSE 178.704 218.794 
Vignobles........ Fee 83 83 *3.406 *791 


* Hectolitres de moût. 


Compte tenu de quelques catégories, dont les chif- 
fres sont incompletsset qui, pour cette raison, ne 
ïgurent pas ci-dessus, le total des terres agricoles 
D à 28.073.610 hectares, contre 27 937. 096 en 


AUTRICHE 


La démission du chancelier Mgr. Seipel., -- La 
crise ministérielle, depuis longtemps à l’état la- 
tent, en Autriche, vient de se produire. Le chance- 
lier Mgr Seipel a donné sa démission avec celle du 
cabinet qu'il présidait. La cause visible est la grè- 
ve des cheminots qui a éclaté pour une question 
de salaires. Mais les causes véritables sont plus 
lointaines En réalité, il y avait depuis longtemps 
conflit entre le Parlement et lé Cabinet sur les 
principales questions politiques. . 

Sur la question des cheminots, le chancelier ne 
pouvait céder, car l'augmentation de leurs salaires 
entraînait un supplément de dépenses de 509 mil- 
lions de couronnes-or, ce qui aurait détruit l équi- 
libre du budget, obtenu avec grand’'peine, à la 
suite des conventions avec la Société des Nations. 
D'autant plus que le succès des cheminots aurait 
poussé tous les autres fonctionnaires aux mêmes 
revendications. 

Mais l'Autriche a des difficultés financières dans 
tous les domaines. Et c’est évidemment l’ensemble 
de ces difficultés qui à déterminé la démissior du 
chancelier. Les accords conclus, en 1922 et 1923, 
avec le comité financier de la Société des Nations 
se révèlent maintenant insuffisants, par consé- 
quent inopérants. Et l'opposition pangermaniste 
de Vienne a largement exploité le mécontentement 
° général dans son but de désordre et d’insécurite 
politique. 

Il est difficile de pronostiquer quel sera le Gou- 
vernement de demain. Pour le bien de l'Autriche, 
il serait souhaitable que Mgr Seipel fût appeié à 
continuer $a sage potes des deux dernières an- 
nées. 


GRANDE-BRETAGNE 


Le nouveau ministère. — Nous donnons ci-après 
la composition du nouveau ministère, la nomina- 
tion de la plupart des titulaires ayant été approu- 
vée par le roi le 6 novembre : 

Premier ministre, premier lord du Trésor et lea- 


des lords : marquis Curzon de Kedleston ; lord 
chancelier : vicomte Cave ; Chancelier de l'Echi- 
quier : M. Winston Churchill ; Intérieur : Sir Wil- 


liam Joynson Hicks ; Colonies : M. Amery : Guer- 
re : sir Laming Worthington-Evans secrétaire 
pour l'Inde : comte de Birkenhead ; Aéronauti- 
que : sir Samuel Hoare ; Premier lord de l’Ami- 
rauté : M. Bridgeman ; président du Board of 
Trade : Sir Philip Lloyd-Greame ; Hygiène : M. 
Neville Chamberlain ; Agriculture et pêcheries :. 
M. Wood ; secrétaire pour l'Ecosse : Sir John Gil- 
mour ; Instruction publique lord Eustace Percy: 
Travail : Sir Arthur Stéel-Maitland ; Attorney gé- 
néral : Sir Douglas Hogg ; chancelier du duché de 
Lancashire : dord Robert Cecil : premier commis- 
saire aux Travaux publics : lord Peel ; ministrz 
des Pensions : major Tyron ; directeur général des 
Postes : sir Mitchell Thomson : ; ministre des Trans- 
ports : lieutenant-colonel Ashley. Des titulaires ont 
été également trouvés pour les différents postes de 
secrétaires et sous-secrétaires d'Etat, € pour tous 
les autres postes secondaires. 


Le roi a tenu le 7 novembre un conseil de la 
couronne, au Cours duquel le souverain a remis 
aux nouveaux ministres les sceaux et les insignes 
de leurs nouvelles fonctions, après que ceux-ci eu- 
rent prêté serment de fidélité, Le roi George V 
avait reçu auparavant les ministres démissiomnai- 
res, qui lui avaient remis les sceaux de leurs char- 
ges. 


La première réunion du Cabinet conservatele à 
eu lieu le 12 novembre. Il avait été décidé préala- 
blement que la réunion de la nouvelle Chambre, 
convoque par décret royal pour le 18 novembre, 
aurait lieu définitivement le 2 décembre. 


Un discours'de M. Baldwin. — Un grand ban- 
quet a été offert le 10 novembre au Guildhall par le 
nouveau lord-maire de Londres, sir Alfred Bower, 
au Gouvernement, au corps diplomatique et à di- 
verses notabilités. Le ministre des Affaires étran- 
gères, M. Austen Chamberlain, porta un toast à 
la santé des ambassadeurs des puissances étran- 
gères présents au banquet, et il tint à profiter de 
cette occasion pour donner l'assurance que le but 
poursuivi par le Gouvernement britannique était 
le maintien de la paix et le resserrement des liens 
d'amitié avec les alliés et associés de la grande 
guerre. 


Le premier ministre, M. Stanley Baldwin, a pris 
à son tour la parole en réponse à un toast de l'am- 
bassadeur d’Espagne. Le premier ministre déclara 
tout d’abord qu'en matière de politique étrangère, 
12 double but poursuivi par le Gouvernement er 
la stabilité et la continuité ; puis il fit allusion au . 
rapport Dawes et à la récente Conférence de Lon: 
dres, qui a marqué la seconde entrée des Etats- 
Unis dans les affaires politiques européennes, et. 
do_t les résultats satisfaisants ont été obtenus, 
grâce à l'habile direction de M. Mac Donald, et à 
l’ottitude loyale et modérée du chef du Gouverne-. 
ment français, M. Herriot. M. Baldwin a exprimé 
ensuite l’espoir que le désarmement de l’Allema- 
gre serait terminé sans retard, et que ce pays fe- 
rait le nécessaire pour pouvoir être admis bientôt, 
selon son désir, dans la Société des Nations. Le 
premier ministre a rappelé enfin le récent règle- 
ment de la question de Mossoul par cette même 
Société, à laquelle le Gouvernement britannique ne 
manquera pas d’avoir recours encore, en cas de di- 
vergences- de vues entre l'Angleterre et la Turquie 
au sujet de l’interprétation du traité de Lausanne, . 
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Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de | Chemins de fer britann.…. » ». » 
la Bänque d'Angleterre, pour la semaine finissant | Chemins de fer coloniaux » 1.199.700 » 
le 5 novembre, s'établit comme suit : Hot fer étrangers 955.000 5.483.000 955.000 
, : lines australiennes... » 560.900 171.000 
, ; Liv. sterl. : 
En ant DERAC SE QN IEnessECt auc 19 330 | Mines sud-africaines... 951.100 1.919 300 1.351.100 
LLIOLS contes sneee see DORE ERNES Pre À: Autres, mines... 42 207.500 718.000 2.169.500 
Dette de l'Etat .ss eu. Ae LE AE … 41.045.100 | Compagnies d'explora- 
Autres garanties É “ 8.734.900 tion,deplacements,etc. 3.032.900 5.173.400 5.388300 
0 Lei K L Hess is D'AE ROME  AT E7 126 663 330 Brasseries et distilleries. 400,000 3.975.000 481,000 
r monnayé et en lingots...........,... 126.665.590 | Névociants, importa: 
146.413.330 FEU TS LCA PA PARA 292.500 » 292.500 
ERRREEE— Manufactures , ., 41000 150.000 10.899.000 9.601.200 
Département de Banque Sociétés commerciales. . 625.000 2.027.000 625.000 
Capital social.......................... 14.558.000 — territoriales... 310.000 755.800 2.734.500 
Dépôts publies (y compris les comptes | —  décaoutchouc. 35.200 2.067.200 210.700 
led de Csass d'épargne Has — de pétrole..... 1.330.000 4.881.700 : 1.499.800 
sd 2 Dett HA le de à 16.406.074 Métallurgieet charbon. 833.200 . 7.897.100 4.221.800 
D RE ed ee ete 7 ERA LI VS “a ne | Electricité, télégraphes, 92.096.200 8.020.400 . 8.773.400 
Dépôts divers HD le à een eat Es à 409.352.057 Tramways,omnibus, etc. 32.50€ \ 837.500 
Traites à sept jours et diverses......... ’ 11.142 ! Automobiles (transport 
Solde en excédent ee ts à SAN ee 6 3.125.693 ‘et construction)...... 271.300 393.500 1.056.200 
143.447.966 | Gaz'et Eaux ::1.1:4... » ) 728 300 » 
a Hôtels, théatres, etc... » 74.000 431,500 
Garanties en valeurs d'Etat............. 40.458.443 | Sociétés pour acquisition 
Autres garanties ....... SR PAT A RARE 78.592.064 de brevets...... see » 137.600 » 
Billets en reserve 250 0e PRES . 22.566.225 | Docks,portset navigat.. 4.250.000 950.000 6 025.000 
à Le , j _ _ | Banques, assurances... 612.300 1.635 100 2.362.300 
QHIST ATRER ER MONNATER EDR ERESEVE. dus ve nn Dieu ou. 4.990.500 9.313.400 16.840.500 
145.447 .966 Totaux. ........c. 29.032.000 206.682.600 134.616.000 


Statistique relative aux divérs chapitres du bilan de la 
Banque d’Angieterre (Milliers de livres sterling) 


© DR & S 

mu Es ss lts lose 

© Le) 12 5 un à Es T a Go & 

4 50 œ © © @.5 = L22$5 AS 

Dates ©. = D |S2m| à [SE So 

a = = L£u | © |25<als° 

AE | A See | & |eu es 

Ê © [®) A4 SLT CRC en 

. Baoût1914| 27.622! 36.105| 68.2491 76.393! 9.967 12.6016 97 


17 sept.1924/128 427/124.099 122.076/116.262,24.078| i 
> …H128.425/123.9091124.801/118.305 24.966| 19.52! » 


DL5 2 
1 oct. ....|128.426/1122.289,128.080 120.474/25 887| 20.21! » 
8 — .../128.481/124.4841124.748 118.645/23 747] 19.04|°» 
15 — ...1128.484/123.450/127.9341120.805 24.784] 19.37| » 
22 — ...1128.488/122.9061127.259 119.585/25.3382 19.90! » 
29 —  ...1128 485/123.592124.971 117.902/24.622 19.72] » 
5 nov.....!128.495,128.8471125.7581119.051'24.897] 19.40] » 


Les émissions anglaises pendant les neuf pre- 


miers mois de 1924. — L'Economist de Londres a 


récemment publié le relevé des émissions anglai- 
ses pendant les neuf premiers mois de l’année en 


cours. Voici les chiffres trimestriels obtenus en 1913 
et pendant les cinq dernières années : 


der De 9° Le Année 

Années trimestre trimestre trimestre trimestre entière 
(En milliers de livres sterling) 

198: 50.344 70.015 29.962 46.216 196.537 
19902252: 135.094 98.012 61.196 78.248 367.500 
LE 63.382 65.282 57.890 202.424 888.978 
192 ra 286.207 162.567 61.920 62.981 573.619 
102 86.251 95.050 25.881 64.711 271.893 
1024728 36.013 69.571 29.082 » » 


En ce qui concerne la nature des divers em- 
prunts, l'Economist donne la classification sui- 
vante : \ - 

Neuf premiers mois 
8° trimestre 
1924 1923 1924 
(En livres steriing) 
Emprunts gouvernemen- 


taux britanniques .... — 871.400 68.577.000 9.671.500 
Emprunts coloniaux... » 41.021.600 25.231.000 
Emprunts des gouverne- 

ments étrangers...,.. 6.954.700 25.561.900 22.979.900 
Municipalités britanniq. 477.500 » 3.642.500 
Corporations coloniales. 1.076.000 3.552.700 4.650.800 
Corporations étrangères. » » 2.412.500 


4 Dot PU ," à 
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En ce qui concerne les emprunts du Gouverne- 
ment britannique, non compris les avances tempo- 
raires pour voies et moyens et les ventes de Bons du 
Trésor, il convient de signaler que, pendant le troi- 
sième trimestre de l’année courante, le montant 
net des remboursements des certificats nationaux 
d'épargne a été supérieur de 871.400 liv. st. aux 
ventes d'obligations du Trésor. 

Quant à la destination des capitaux émis pen- 
dant les neuf premiers mois de 1924, elle se résume 
comme suit : Royaume-Uni, 58.978.200 liv. st., con- 
tre 105.748.700 liv. st. pendant la même période 
de l’année dernière ; possessions britanniques, 
41.088.000 liv. st., contre 59.569.300 liv. st.; étran- 
ger, 34.549.800 liv. st. contre 43.364.600 liv. st. 


TURQUIE 


La répartition de la Dette ottomane. — La Com- 
mission de répartition de la dette ottomane a ter- 
miné ses travaux. 

D'après ses décisions, la,République ottomane 
est responsable à raison de 62 % pour un premier 
groupe d'emprunts formé par les emprunts con- 
tractés avant le 17 octobre 1912 et à raison de 
76 % pour un second groupe d'emprunts contrac- 
tés entre cette date et le 1% novembre 1914. 

Les autres pays seraient responsables de la ma- 
nière suivante : la Grèce 10,5 et 0,5 % respective- 
ment ; la Syrie 8 et 10 0/0 ; la Yougoslavie 5 0/0 du 
premier groupe seulement ; la Palestine 2,5 et 
3 0/0 ; la Transjordanie 0,64 et 0,79 0/0 ; l'Irak 4 
et 4,95 0/0. 

D'après ces pourcentages, la contribution an- 
nuelle des Etats, exprimée en livres turques or, 
serait la suivante : Turquie, 6.400.000 ; Vilayet de 
Mossoul, 120.000 ; Grèce, 648.000 ; Yougoslavie, 
313.000 ; Syrie, 365.000 ; Palestine, 235.000 ; Trans- 
jordanie, 67.000 et Irak 410.000. 

La. question de la monnaie de paiement a été 
réservée. : ° 

Les chiffres ci-dessus Ont été communiqués aux 
divers Etats qui ont le droit de protester dans le 
délai d’un mois auprès de la Ligue des Nations 
qui nommera un arbitre : la décision de ce der- 
nier devra être donnée dans un délai de trois mois. 

D'après le Morning Post, il faudrait s'attendre 
à ce que la Turquie protestât. 
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Le nouveau Gabinet Pachitch, — Après des négo- 
ciations laborieuses, M. Pachitch a été chargé de 
former le nouveau cabinet, dont voici les princi- 
paux membres : 

Présidence du Conseil : M. Pachitch ; Affaires 
étrangères : M. Nintchitch ; Intérieur : M. Maxi- 
movitch ; Finances : : M. Stoyadinovitch ; Justice : 
M. Loukinitch ; Instruction publique : M. Pribit- 


chevitch ; Cultes : M. Micha Trifounevitch ; com- 
munications : M. Stanitch ; commerce : M. Griso- 
gono ; postes : M. Voukitchevitch ; réforme agrai- 


re et intérim pour la politique sociale : M. Krsta 
Miletitch ; forêts et mines : M. Geriav ; agricul- 
ture : M. Ouzounovitch ; unification des lois : M. 
Djouritchitch ; santé publique : M. Slavko Mile- 
titch ; guerre et marine : général Trifounovitch ; 
ministre sans portefeuille : M. Trilkovitch. 

Ainsi donc, le nouveau ministère comprend sur- 
tout des radicaux et des démocrates dissidents. On 
prévoit prochainement la dissolution du Parlement 
afin que le pays puisse se prononcer en dernier 
ressort sur les questions litigieuses et suggérer de 
nouvelles orientations. 


ETATS-UNIS 


Les élections américaines, — D'après les rensel- 
onements parvenus des Etats-Unis, le nombre des 
Votants lors des récentes élections présidentielles 
aurait été approximativement de 31 millions, et 
les suffrages exprimés se seraient répartis comme 
suit en nombres ronds : M. Cooliäge, 18 millions et 
demi de voix ; M: Davis, 8 millions et demi, et 
M. La Follette, 4 millions. La victoire de M: Coo- 
iidge a été écrasante dans l’est, l'ouest moyen et 
quelques Etats de l'extrême ouest, tandis que M. 
Davis a triomphé dans le sud, et M. La Follétte, 
dans le Wisconsin. 

A la Chambre des Représentants, les républicains 
ont gagné une vingtaine de sièges, ce qui leur as- 
sure la majorité. Quant au Sénat, dont un tiers a 
été renouvelé le 4 novembre, sa composition est 
maintenant la suivante , républicains, 53 ; démo- 
crates, 40; divers, 8. 


Le stock monétaire et la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date 
du 1% octobre 1924, à 8.695.198.249 dollars (4 mil- 
liards 547.785.214 dollars de monnaies d'or et lin- 
gots), dont 1.342.404.392 dollars détenus par les ban- 
ques et les agents de la Réserve fédérale, et 

4.294.764.264 dollars détenus par le Trésor, Y- 
compris un montant de 1.750.336.947 dollars, re- 
présentant des espèces d’or et d'argent dont la con- 
trepartie en certificats d’or et d'argent et billets de 
1890 du Trésor figure sous d’autres rubriques. La 
différence donne Te montant monétaire en circu- 
lation, soit 4.806.366.540 dollars, se répartissant 
comme suit : monnaies d’or et lingots, 427.969.721 
dollars ; certificats-or, 898.165.509 “dollars ; mon- 
naies d'argent, 311. 070. 085 dollars 
gent, 388.573. 597 dollars 
ries, 2.780.587.688 dollars. | 

(a, popui lation continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 113.040.000 habitants au 1% octobre 1924, 


; billets de toutes catégo- 


le montant Monétaire en circulation s’établissait à 


cette même date à 42 dollars 52 par habitant. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins : La silualion: les cours. — | 
Sucres: Lu silualion,; les cours. —"Cafés : La situation: les | 
cours. — Textiles : La situation, les cours: 14 consommation dé 
coton pendant le premier semestre de 1924 — Soies : La situa- 
tion; les cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs: Les | 
cours. 


Blé. — Le marché est actif et les cours restent très 
fermes, influencés par la hausse des marchés améri- 
cains. 


; certificats-ar- | 


Le courant du mois se traite à 123 fr. 50 ; le pro- 
chaïn, à 124 fr. 50. 

Farines-fleur. — Les affaires sont très restreintes ; 
fes cours ont une tendance nette à hausser. 

Le courant est coté à 152 francs. 


Vins. — Il se confirme de plus en plus que “a rende- 
ment des récoltes de 1924 sera supérieur à celui de 
1998; 

Les cours sont à peu prie sans Se de sur {ous 
nos marchés. 

A. Béziers, on a noté les vins rouges nouveaux de 
5? à 75 fr. ; à Montpellier, les vins de l’année l’ont été 
de 58 à 80 francs ; à Narbonne, les cours pour les vins 
à enlever de suite onf été de 6,75 à 7 francs, ceux 
pour lès-vins à 1ivrer de 7 a fr. 085 
vins nouveaux sont restés de 7 fr. à 7 fr. 285 le degré: 

En Champagne, comme dans le Bordelais, les affai- 
res sont normales en vins nouveaux. Les prix des vins 
anciens augmentent sans cesse en raison de la pénu- 
rie de la marchandise. En Bourgogne, on à payé de 
1.200 à 2500 fr. la pièce dans la côte ‘de Beaune‘et 
jusqu'à 3.000 fr. dans la côte de Nuits. Les vins ordi- 
naires sont moins recherchés, sauf les blancs dont la 
vente est facile. 

En Algérie, quelques affaires ont été traitées de 


5,50 à 6,85. Une icave de 2.000 hectos vin. rouge 180p2 


Novi littoral à été payée 6,75 le degré. Les alcools 
sont en hausse, On a payé des 3/6 marcs de 440 à 
445 fr. les 1000 ;: on aurait offert 460 francs. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les arrivages sont 
nombreux et les cours faibles. On a payé des vins 
rouges 1924 du Midi 8 de 81 à 84 fr., des 9° de 87 à 
95 fr., des 10° de 100 à 105 fr. En vins vieux de cette 
provénance, 8, on a noté les prix de 90 à 95 fr. ; et 
de 100 à 105 fr. pour ceux faisant 9. Des vins nou- 
veaux du Centre 605 à 7° ont été traités aux environs 
de 70 fr. Les, vins d'Algérie sont restés aux mêmes 
prix que la semaine précédente. Du côté des vins 


blancs, on a vu offrir des % de la Gironde au prix de ” 


100 fr. ; des nouveaux 8°, sur échantillo, à 80 fr: 
des 90 à 88 fr. ;: des 100 à 96 fr. On ne connaît pas en- 
core d'offres en vins blancs du Centre. 

Alcools. — À Paris, le disponible vaut 620 et 625 fr. ; 
e livrable fait 610 fr. l’hectolitre aux 1000 ; sur les 
quatre premiers on a traité à 625 fr. 48 distillerie 
dans l’Ouest particulièrement. 

Sur les marchés du Midi, les 3/6 de vin ét de marc 
recommencent à être cotés d'une facon vnlus régu- 
lière et la tendance est généralement ferme. À Mont- 
pallier, on fait les premiers de 480 à 500 fr. et les se- 
conds de 430 à 440 fr. l’hectolitre 86°. 


Sucres. — Les cours de cet article attestent une lour- 
deur : continue. Les offres des producteurs sont tou- 


jours plus importantes. La hausse de la devise étran- 


gère n’a pas encore influencé ces cours. 

Sur le marché de Paris, bien que les transactions 
soient assez actives, les cours terminent sur un léger 
recul. 

Le courant clôture à 185 fr. ; le prochain, à 187. 


Cafés, — La hausse des prix, 
un an, à continué pendant la dernière huitaine. Om 
a constaté que, depuis novemibre 1923, 
sac de 50 kilos ont passé de 245 francs à 530 francs au 
Havre. Et les stocks des pays producteurs se rédui- 
sent de plus en plus. Au Brésil, la récolte est défici- 


taire. 
Au Havre, on cote (50 kilos), 536 francs. 
Textiles. — Coton. — La Fédération internationale 


| des maîtres filateurs et manufacturiers de Coton vient 
de publier ses statistiques relatives à l’activité de l’in- 


dustrie cotonnière mondiale 
nissant le 3% juillet 1924. ? 

Il a été consommé, pendant cette période, 9.819.000 
baïlles de cotons de toutes catégories, dont 5.243.000 
de coton américain, au lieu de 10.415.000 et 5.712.000 


pendant le semestre fi- 


| pour le trimestre précédent et 10.759.000 et 6.004.000 


pour le trimestre correspondant de l’année précédente. 


: à Nîmes, les: 


ininterrompue depuis 


les cours du - 


(4 
He 
F 


. 
L 
4 


SF. der et.2e fil 17/19 ( (disponible), 275 ; 
2 fil 13/15 (disponible), 267,50 ; Lucky extra et I 13/15 
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Il y à donc une nouvelle et sensible réduction de la 
consommation de coton, comme l'indique le tableau 


suivant : 
Consommation mondiale de coton 

Américain Indien Egyptien Divers Totaux 
(En mulliers de balles) $ 
JU5EAE NES 13.796 3.446 922 : 2.936 11 20.401 
j EME RErRANES 9,986: 78.887772 7 466 US MD OTT 
1921-23... .., 12.752, 4.996 148:9,2:186 7 121,162 
LUDO eue ae 12.666. : 5.402 898 3,174 22.143 
1925-24... 10.955 . 5.871 1.020 2.888 : 20.234 


La diminution porte, comme on le voit, sur le coton 
aléricain. Elle s'explique par la cherté de ce coton, 
due elle-même au déficit des récoltes qui se sont suc- 
cédé depuis 1920. La production ayant été inférieure 
à la consommation, il a fallu faire appel aux stocks 
qui ont été ramenés à un niveau très bas, comime l’in- 
dique la statistique suivante : 

Les stocks de coton, au 31 juillet dernier, ont été de 
3.248.000 balles, contre 3.798.000 à la même époque de 
1923 et 5.805.000 en 1982: 

Au Havre, On à coté le courant autour de 
les 50 kilos. 

Laines. — Peu de changement dans la tenue de ce 
inarché fes cours sont restés stationnaires. 

Au Havre, on a coté pour DORE 1.780 
les 100 Kilos. 

Soïes. — Le marché de la matière premiere est tou- 
jours dans un marasme complet. Mais on constate 
des indices indéniables de reprise prochaine. 

Sur la place de Lyon, en soies d'Eùrope et du Le- 
vant, on à fait.: 

Grèges : Cévennes extra 9/14, 315 fr. ; 12/16, 290-890: ; 
France 17 ordre 11/13, 276 ; Piémont et. Messine extra 
12/16, 290-295: ; Italie extra 12/16, 290-295 ; 1 ordre 
10/12, 280,50-285 . 

Organsins : France extra 20/22, 345 ; ARS der ordre 


drone 


francs 


18/20, 350 : extra 24/26, 335. 


Le marché de. Shanghaï est sans nina tion, 

On y à coté : 
Grèges Chine filatures : Sun Stork der et 2e fil 13/15 
(flottant), 298 : Condor extra et I 9/11 (disponible), 
295 fr. : Pasteur extra et I 13/15 (disponible), 280 ; 
Gold Swallow 


(flottant), 265. 

Sur le marché de l'étoffe, on constate une bonne 
animation et les demandes sont actives. 

Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre... 64. 1/ 3 c/ 63.16/ 3 65.3/:9-c}/: 64.18/ 9 
tam 2605 10  C/ 287.17) 6, 262,10); ; c/. 60. 12/ 6 
Pi 0221070. c/. 88.17/ 6 2:87, 2/6 cl 36.17/°6 
Pie 0 2/0 c/ 94,11, 97 3429 9e 84:67 
Argent 0084.71, ©o/ 84. 7/16 :: 34.-1/ 8 ,c/ 84.17) 6 
CD OUR 0e) 91. 2/,; 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce dé Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, marchandise qualité « Standard » entrepôt 
Paris 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gau- 
frée : courant, 15 N. (14,40 A.) ; déc., 15,35 V. (14.50 
A.) : 3 de janv. 15.45 V. (14.70 A.) < fév. 14:50 A.-15.60 
V. (15 N°) ;,3 d'avril, 15.75 V. PRE 


PETITES NOUVELLES 


vu Chambre de ee Internationale. — Comité 
National Français. — Te Conseil de direction du Co- 
iuité National Français s'est réuni, 36, rue du Mont- 
Thabor, le 5 novembre, sous la présidence de M. René 
Duchemin, lun de ses vice-présidents. 


I a pris connaissance du programme provisoire du . 


Congrès de Bruxelles, tel qu'il a été arrêté par le Go- 
mité de programme de la Chambre. Dans ce pro- 
gramme figurent, notamment, comme question essen- 
tielle d'ordre général, la restauration économique, 
qui permettra au Congrès d'étudier les diverses ques- 
tions que soulèvera l'application du plan Dawes, et 
comme questions techniques particulières, l’unifica- 
tion des lois qui régissent le chèque, les améliorations 
à apporter au régime de l’exequatur, les doubles im- 
pôts, la protection ‘dela propriété industrielle, etc... 


aan Office National du Commerce Extérieur. — 
AM Tournier, attaché commeïfcial de France en Estho- 
nié, recevra à l'Office National du Commerce Kxté- 
rieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-IIT, Paris (8), les 
personnes désireuses d'obtenir des renseignements 
sur le pays de sa résidence, lés vendredi 14, samedi 
15 et lundi 17 novembre, de 14 h. 30 à 17 heures. 


nan À l'Institut Colonial Français, — A la suite d’une 
très vivante relation de M. le député Baréty sur la 
anission économique qu'il vient d'accomplir au Maroc 
avec plusieurs parlementaires et représentants des 
sphères industrielles et commerciales françaises, 
l'Institut Colonial Français, réuni en séance plénière 
sous la présidence de l'amiral Lacaze, a voté une 
adresse d’adimiration et de confiance au maréchal 
Lyautey pour son œuvre militaire ét économique. 

Au cours de la même séance, après un intéressant 
débat sur le projet de traité de commerce avec le Ja- 
pon auquel prirént part notamment MM. Delmont et 
Outrey, députés, et L. Fontaine, président du Comité 
de l’Indochine, a été adopté le vœu « Que si un nou- 
veau traité est conclu avec le Japon, les avantages 
concédés à cétte puissance amie ne puissent, en aur- 
cuné mesure, porter atteinte aux conditions privilé- 
giées que la production et le commerce de la Métro- 
pole sont en droit de conserver sur le marché de la 
colonie, ni éntraver le libre Fo rare des indus- 
triés qui s'y sont fondées. » 

nn Crédit Lyonnais. — Le Conseil d'administration 
du Crédit Lyonnais à pris les décisions’ suivantes : 

M. Robert Masson, directeur au siège central, a été 
noïané dirécteur général des affaires financières, en 
remplacement de M. le baron du Marais, décédé. 

M. Emile Enders, directeur adjoint, a été nommé di- 
recteur au siège central. 

va Banque de l’Union Parisienne. — Le Conseil 
d'adiminisitration a appelé aux fonctions de directeur 
M Octave Thomas, précédemment directeur-adjoint ; 
MM. Sylvain Auber, Lucien Kass et Alfred Strauss, 
sous-directeurs, ont été nommés directeurs-adjoints ; 
MM. André Bahueët et Martial Tricaud, fondés de pou- 
voirs, ont été appelés aux fonctions de sous-direc- 
teurs. 


va La Protection des Intérêts Français en Russie. 
— La Commission générale pour là protection des in- 


‘térêts français en Russie a éntendu, dans sa réunion 


du 6 de ce mois, son président, M. Noulens, qui à ex- 
posé le détail des travaux du Comité consultatif ins- 
ti‘ué par le Président du Conseil pour étudier les con- 
ditions de la reconnaissance du Gouvernement SsOVié- 
tique. 

En prévision des négociations franco-russes, la Com- 
mission juge opportun de rappeler que les seuls orga- 
nismes qui ont été créés, dès 1919, avec l'approbation 
du Gouvernement français, pour ERQUPer les créan- 


ciers français de la Russie sont 


jo Le Comité de défense des porteurs français de 
fonds d'Etat russes, de valeurs garanties par l'Etat 
russe et d'emprunts MUNICIPAUX ; 

90 Le Comité de défense des porteurs français de 
titres des sociétés industrielles et bancaires en Russie ; 

30 La Ligue Nationale des Intérêts Français en Rus- 
sie. 

La Commission invite, en Conséquence, les créan- 
ciers à entrer en relations avec ces organismes, s’ils ne 


l'ont déjà fait. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 13 novembre 1924. 

A plusieurs reprises déjà — nos lecteurs doivent 
le reconnaître — nous nous sommes élevés, non 
sans raison, contre l'odieuse campagne de déni- 
grement organisée au préjudice de nos fonds na- 
tionaux Par une spéculation spéciale, esclave sou- 
mise aux intérêts internationaux. (Cette spécula- 
tion, profitant de la hausse exagérée des valeurs à 
change et à force de répéter à la clientèle que les 
placements à revenu fire devaient faire place aux 
grandes valeurs d'arbitrage, est arrivée à ce qu'au- 
jourd’hui les rentes françaises, des obligations de 
chemins de fer et autres, et même les bons décen- 
naux 6 % sont tombés à des cours ridiculement 
Las. 

En effet, en ce qui concerne le 3 % français, 
il faudrait remonter aux plus mauvais jours de la 
deuxième république pour le voir coter à 48 fr. 10, 
cours auquel il s’est inscrit dernièrement. 

On nous dira aussi que créée sous Charles X au 
cours de 88 francs, la rente 3 % était retombée 
à 32 fr. 50 en 1848. C'est parfaitement exact, mais 
il convient de se rappeler également qu'en août 
1897, lors du voyage du président Félix Faure en 
Russie, le 3 % s'était élevé jusqu'à 105,50. 

Or, vourquoi cette défaveur à son épard : Es're 
que le trésor français n’a pas toujours tenu exac- 
tement - et régulièrement les engagements qu'il 
avait contractés envers le clan si intéressant des 
petits rentiers, qui toujours confiants dans l'avenir 
du pays n’ont jamais hésité, à toute époque, à 
prêter leur précieux concours aux grandes opéra- 
tions financières du pays ? 

Vraiment le séculateur « modern style » oublie 
trop vite, ou plutôt feint d'oublier, les énormes sa- 
crifices que ces honnêtes gens qu'il a inconsciem- 
nent ruinés ont accomplis aux heures difficiles de 
1870 et de 1914, et que, cependant, ils sont encore 
prêts à accomplir. 

Allons messieurs Îles spéculateurs, soyez un peu 
Français ; il n’y à pas uniquement que la livre et 
le dollar qui soient intéressants et nos petits ren 
tiers valent bien la peine.qu'on les protège un peu. 
— G, P. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etats. — Toutes nos différentes catégories 
de rentes ont bénéficié d’une vigoureuse reprise. En 
dehors des achats nombreux dont elles ont bénéficié, 
étant donné leurs cours exagérément bas, leur redres- 
sement a été favorisé par le vote de la Commission 
des finances, qui a approuvé le projet de loi présenté 
par le Gouvernement et obligeant les sociétés à cons- 
tituer leur réserve légale en rentes françaises. 

Aux fonds étrangers, les rentes russes sont un peu 
mieux, tandis qu'au contraire, 
preuve de quelque lourdeur en clôture. 

Banques. — Ce compartiment ne parvient pas à se- 
couer sa torpeur. Il est vrai que les aflaires sont ac- 
tuellement réduites à leur plus simple expression, 

Les banques d'émission sont calmes, et les actions 
de nos grands établissements de crédit et de nos ban- 
ques d’afjaires restent quelconques. 

L'action du Crédit Foncier fait bonne contenance 
à 1.390. 

Les obligations foncières et communales, d’une sé- 
curité absolue, permettent, aux cours actuels, des pla- 
cements avantageux : elles offrent, par surcroît, des 
chances de tirages exceptionnelles. 

Transports. — En fin de période, on a remarqué un 
redressement assez sensible de la plupart des actions 
de nos chemins de fer. 

Valeurs diverses. — L'ouverture de la souscription 
au nouve] emyrunt ef la détente des changes ont ame- 
né des offres sur toute cette partie de la cote. 

Les minières élrangères, aïinsi que les charbonna: 
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ges et les métallurgiques, après quelques jours de ma-- 


iasme, clôturent en reprise. Il en est de même des 
produits chimiques et des phosphates: : 

Aux sucrières, la Say est faible et en recul sur lPan- 
nonce d’un dividende de 55 francs, contre 175 francs 
l'an dernier et d'une auginentatiorr du capital. 

MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères sont généralement très soutenues, 
aux environs de leurs cours antérieurs. 

La diminution de la prime de l'or commence à se: 
faire sentir sur les mines d’or Sud-africaines. Dia- 
mantifères et argentifères en léger recul. $ 

Les cgoulchoultières terminent tout juste soutenues. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 13 novembre 14924 


les ottomanes font: 


PARQUET Nord cieR CU 1045 . 
SONORE 51 :..| Orléans . L: 1. e810 
3 0/0 amortissable.. 61... |Ouest.:......... 512 
3 1/2 0/0 amortis... 80 30 | Métropolitain....... AL 
5 0/0 ERREURS . 60 40 | Nord-Sud... SRE MSE 
h'O/0 APE TRE 91 10 | Ce Paris. de Distrib.. 980 
AO D'ASSURER 90 70 | Thomson-Houston.. 516. 
9 0/0 amort. 1920 lib. 71 85 | Penarroya.......... 1580 . 
60/0 lib ner 74 25 | Messag. Mart. ord. . 178 .. 
Bons Trésor 6 9% 1922 481 .. — — pH MISE 
_— — 4: 1928 385. .TOmanibus:. 24 70e 
—. — Sept. 1923 470 .; | Transatlantique ord. 152 
Crédit National 1919 335 _— —  prio. 148 
_ _— 1920, 398 Voitures à Paris.... 865 .. 
= _— 1921 440 Raff. Say ord...,..… 1705 .. 
_ — 1922 446 Obl. Est anc;'. Pepe 
_ — 1922 491 Obl1. P.L.M.fus.anc. 251 … 
— — 1923 400 ..| — Midi anc. ..... 2817. 
Le — Juin 23 393. — Nord anc....…. ADR ES 
L- <—Janv.24 399 50! — Orléans anc... 250 50 
Eglises dévast. 60,0 352 — Ouest anc..... 242 .. 
Grosse Métall. 6 0/0 368 Japon 5 0/0 1907 ... 964 .. 
_ —. nouv. 360 — 40/0 or 1910. 194 50 
Cail-Fives-L.-Th.6% 368 Russe 3 0/0 1891-94. | 11 95 
Obl1. Houillères 6 °/, 360 —. 5 0/0 1906... 20 75 
_ _ 19227975 Lure Unifé:,:., 53 70 
Înd. Sucrière 6 0/0.. 358 Banque Ottomane., 865 .. 
22: — 1922 355 Ri0-FINto A4 21228800 PUS EVA AESS 
Industr. Alsac.6 0/0 347 AZOtE: ES TIRER RARE et D 
_— — 1922 365 Sucreries d'Egypte.. 1010 
Métall. sinist. 6 0/0. 355 .. | Aciéries de France.. 390 .. 
Usines sinist. 6% % 389 50 | Decauville.......... AOÛ 2 
Obl1. Ville 1871...... 312 .. | Fives-Lille..,...... D7SDL 
— — 1898...... 214 Montbard-Aulnoye.. 204 .. 
—  — 1905...... 805 Créts6tr PROS 
PAM 405 Soie artificielle..... 6060 
— Foncières 1879. 435 — d'Izieux....,.. 2400 .. 
_ , — Des su Usines du Rhône... 460 
— Commun. ESS 
ADN AU ATEN Ce MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 7800 Bakous ie: 2380 :. 
— de l'Algérie... 5050 Balia Karaïdin ....,. 2200 
— Nat.de Crédit. | 748 Financ. des caoutch. 162 50 
— ParisetP.-Bas 1475 Cape Copper ....... 25 ::,.. 
—. Union Paris.. 989 De Beers ord..,.... 1082. 
Comp. Algérienne... 1145 Lianosoff..... AE 2 TIATSS 
Compt. d'Escompte. 970 Nolacca ue 163. 
Crédit Foncier....., 1390 MAZOUT. ei ENS 426. 
—  Industriellib. 970 Mexican Kagle...... 88 . 
hÉLyonnms. RUN HTo Modderfontein B.... 124 
— Mobilier... 565 Rand Mines.....,.2, 258 50 
Société Générale... 774 MRATSIS Ch. 00) 336 …. 
SUEZ REC RENE TOO Utah Copper..." 1542 .. 
SE CN ARIANE 710 Verminck:.:: 0 158 ICI 
P-LDRMEstRNRaURE 890 >ÆNRoyal Dutch. 25800 
Midi tr Et 711... [Shell Transport... 375 50% 
Marché de Londres (dermers cours. — Consolidés, 


58 3/8 ; Emprunt 5 % 101 1/16 ; Emprunt français 3 0/0, 


15 1/2; Utah, 16 ./.: Rand Mines, 58/9 ./, 3; DeBeers, 


11 3/9; Rio Tinto, 34 7/8 ; Royal Dutch, 29 (18% 
Transport, 4 5/16. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson Ta- 
peka, 110 1/4 ; Calumet, 16 1/2: Canadian racitic, 192 3/4; 
Louisville Nash, 103./.; Southern Pacific. 102 es UNE 
ted Steel com., 113 3/4: Royal Dutch, 45 7/8; Shell Trans- 
port, 38 3/4; Argent (américain) 69 5/8. 


Shell 


L'administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


| I P.— 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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:  ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du + de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 
France et Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse télégraphique : Hconopéen-Paris | Annonces en 7 points....,s9099 & » 


Ex — Six mois. 25 fr. EE PESTE Réclames en 8 points LES 
: Prix DE CHAQUE NUMÉRO : OCLELELE CS 
Étranger U.-P.): Un an..... bB5 fr. ds “apoli 

anger UP): EP mois. sfr. | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 HA osranes title tot 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1707 —- 66° volume &1) | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 21 Novembre 1924 


SITUATION HEBDOMADAIRE ACT UNE 


rh se Encaisse & © ||PRINCIP CHAPITRES | o 2 
des Banquëès d’Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) ; : EN ee er 2 
métallique 83 | 25 | CES SÉ 
z 1 EE mr mm) ES (oz | 2212351 
Encaisse Ro || PRINCIe. CHAPITRES | o DATES 55 885) Selle 
: © 54 7 || D ? Ar- HT CEE 2 © s Sa 9 
métallique Sa s 2È 2|0 2 Te 2 Or gent OA Æ à 4 2 à dE 5: 
DATES se |Seslssslssslns ACER mel RER 
Ar- no |SSe Ssoleaez|se Ê 
LE gent 5e lSEslnès pren SUEDE — Banque Royale 
De ne RC RE A LL rg4 28 iiuliet ee. 010 446:1: 0 8 IL 390: (110910 998 À 41 1 5 & 
1924 30 août......| 851 | S || 939 || 244 | 480 | 55 || 5 # 
FRANCE — Banque de France 1924 30 septembre] 345 8 190 || 189 482 56 5 8 
lo14 018 junlet 0. 408) Go 6.M2)- 065) d'euty 730 || 5 00 | 1924 51 Qolobre...| 886 | 8 |f 761 NAT RME 8 15 % 
1924 6 novembre.| 5.545| 304 || 40.705] 1.922] 5.840/2.726 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
192% 13 novembre.| 5.545| 304 || 40.636|| 1.851| 4.64012.838 6 1914 93 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
192% 20 novembre.| 5.545] 304 |] 40.530][ 1.937| 4.735[2.780 6 1924 23 oclobre...| 505 94 da 158 266 de è 
É 1924 31 octobre...| 605 | 93 882 || 117 285 | 76 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 Tnovempre| 505 | 93 || 858 ||133 | 291 | : 80 |] 4 
ge D ee à Mali len à | rare 
28 OCÉOD ae 7 78 :641112282°| 2.747 12 e - 
192% 31 octob...….. |" 868! 69 || 2.296] 886 | 2.925) 41 10 _ Banques de Réserve Fédérale 4 \ 
1924 7 novembre..| -S68| 69 || 2.153|] 1.036 | 2.909| 19 10 1914 81 décembre .| 1.445] 101 _80 || 1.298 955 4 à 
È 192% 8 octobre....|15.230| 429 || 8.788 |10.090| 2.209 3 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 15 octobre ....|15.187| 417 || 8.837 |11.083| 2.302 3 
1914 3 juillet.....| 1.004] » 133 || 1.055] 8411 » 3 1924 22 octobre....|15.221| 437 || 8.759 |10.895| 1.965 3 
1924 29 octohre....| 3.212[ » || 3.089 || 2.775) 1.905| >» 4 192% 29 Octobre... 15.219| 439 [| 8.833 ||10.949| 2.190 3 
4924 5 novembre .| 3.212 » 3.096 || 2.734 1.965] °» 4 eee enr pe 3 
1924 412 novembre .| 3.212| >» || 3.072 |] 2.637] 1.821| » || 4 g É 
D re REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
D | . — Banque Nationale HELENE 
1924 30 juillet ...| 262 | 56 (|| 1.119 || 109 | 837 | 96 5 Ghange de Paris sur (papier court) 
1924 29 octobre....| 271 68 7.630 292 |1.364 | 385 5% 116 juilli22 oct.,29 oct.,5 nov.12n0v.119 nov. 
1924 6 novembre. 271 69 7.658 097 1:32 493 5% - Pair 1914 1924 1924 1924 1924 1924 
1924 13 novembre .| 271 | 69 |] 7.673 11 256 [1.313 | 470 54% Re Re Re Re) PR 
Londres......1 25.294| 95.134| 85 855| 85 95 | 87 015] 86 95 | 88 345 
DANEMARK — Baaque Nationale New-York....| 5.184| 5.16 | 19 055] 19 085] 19 115] 18 90 | 19 09 
1 jui 4 9 5) Argentine....|220 » » » » » » » » » » » » » 
ER D A MS |Eféléique....|i00 » | 90.80 | on so l'ai 26 | 91 88 | o1 45 | o1 gs 
1924 30 septembre.| 293 | 30 662 99 | 318 85 7 Berlin {1}: - 112322611422 45 99 Top Fa) et Te Leon 
4924 31 octobre....| 293 | 31 693 || 106 | 350 | 83 || 7 RUE ee Ge PAT UE PDA AE he OL LA à Lt DS 
JAnadA ..-... à S » » »  » » » » » » » 
ESPAGNE — Banques d'Espagne Espagne ..... 100 À 96.55 |256 25 |256 50 [258 » [256 25 |259 625 
1914 924 juillet ....| 543] 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 ||- 4% Arte ce SR EN Le AR PE PAT DE EAN VAN A LE 
“192% 31 octobre....| 2.535] 651 || 4.529 || 920 | 979 [1.167 || 5 Tèce ........ 1 QE EAN EDR ARR) I RU A LEE PAIE RES PR UB SRE DE NE 
1924 8 novembre.| 2.535] 647 || 4.562 || 873 |1.080 |3.447 || 5 Re Hot CS ARR EeEee ERA Patte 
’ : 9 FE à pee az |: + Cr AXES 2 Ù RC 20 90. 
1924 15 novembre .| 2.535| 648 || 4,553 939 (1.060 [1.371 5 RARE A 100 » | 99.62 | 82 95 | 82525! 83 475 81 75 | 82 595 
Fr ARRET ms CE À | E Ba dt | den] 18 4) à 
‘ À oumanie ... » » » 2 12€ 25| 9 77 
1914 31 juillet. _ 31 » 229 239 ia 38 6 Yougo-Slavie.|100 » I EC » pl» » |» » 127175 
192% 15 septembre.| 40 » 4.605 [2.864 | 682 153 11 SUÊRR....s..e 138.89 1138.25 1508 50 1508 875,510 25 1507 75 1513 50 
192%. 30 septembre.| 40 » || 4.654 112.908 | 739 148 || 7% | Norvège......[138.89 [138.25 1274 25 1274 » [276 » [278 50 |282 1 
1924 15 octobre. ...| 40 » || 4.788 12.829 | 792 150 [T8 Danertark 13889 138.25 pp (328 : 330 D on 335 ® 
z > Suisse ....... 00 » 1100.03 |366 875 367 y» |369 125 864 125,368 » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Vienne (2 DU CNE 2061876126 81 L'2HLS, F2618751226;.94 
Ê 1914 12 mai.......| 340] 20 652]] 10} 185 | 283 || 4% (1) ie valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep- 
1924 27 octobret...| 1.028! 23 2.009 19 403 321 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mi]- 
| 924 3 novembre .| 1.011| 22 2.095 50 444 397 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
# 492% 10 novembre .| 1.011] 24 || 2.042 45 | 433 | 3621[ 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
j (à + ITALIE Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1914 31 juillet... | 1,105| 89 1.786 245] 586 | 115 |] 5 Valour à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
:924% 30 septembre. 890! 85 |113.603111.99113 282 |1.890 || 5% Unité 116 juill 22 oct.,29 oct.:5 DV 12 nov. | 19 nov. 
1924 10 octobre....|  890| 85 |13.740|11.966|3.245 [1.787 || 5% DIéS | 4014 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 1924 
1924 20 octobre. ...| 890| 86 1113.660/11.952/3.250 [1.909 || 8% À Lnares. (100 nv.l 00.7 [840 40 |340 18 (345 » |, 844 74 | 350 28 
NORVÈGE — Banque de Norvège ee Nes » dol.| 99,56 |367 67 |368 25 1368 : ne a EN SE 
ne » » » » 
1944 31 juillet.....L 61} 2 || 173 || 20 | 109! 6 || 5 ane le te | 90.50 | o1 no | 91 75-| 91 88 | 91 45 |. 92 8x 
1Y24 31 juillet.....| 206 | 44 || 546 || 112 | 454 | 35- || 7 ne AQU ni 99 18 AR PES AE ‘4 NA 
1924 30 août 206 |. 13 || 546 || 187 | 446 | 35 || CE TEE RE ppt La 
er - F VS : ; Pire MA a Re Bulgarie... » leval ‘:» » | » »| »»] »,» 14 50 » :» 
14924 30 seplembre.| 206 | 14 945 176 | 443 | 33 t Canada ....| » dol. Lens 5 25 >5f 50 58 ÿ 256 25 259 6% 
Espagne .,. e8.| 96.55 [256 25 [256 90 258: » 256 25 959 625 
1914 22 arr Fe Hepane de Revuget 9 5% Ca lenne ee : 5 48 29 » »» CRE) » » » }» 
A Juillet... . 4 92 41 || <0 122 07 ‘èce 1324 drac » » » » » » » » *» » « 
492% 1 octobre....| 48 15 || 9:541 292 978 75 9 SE si MAN 99.64 30 44 1360 56 1363 94 | 362 24 | 367 76 
14924 8 octobre....| 48 45 || 9.645 || 271 JG4 | TS 9 Hongrie....| » cou] » »| 003| » »| » » 0.03 0 02 
1924 15 octobre....| 48 15 9*710 274 972 78 9 tale Peu » lire 99.62 82 95 82 52 s3 ii Es 15 82 525 
1 4 i UC SONT COU’ .22 | 04 24 | 04 &e 04 2$ 09 10 4 38 
_ ROUMANIE — Banque Nationale Per »leii | » | 40825) 10 70 10 725] 10 425) 9 75 
ir . ges de . ÿ 18 de a G pe ps ne Yougo-Slay| » din. ue : 166 12 366 39 367 30 a6e e se 70 
OÙ à "NON Er ë .082 74 .D le US ô #9. LR cou .46 [806 12 ) 1 35 609 ot 309 72 
4924 6 septembre.| 563 | 3 |is57 || 481 6.392) 428 || 6 Sorvége | » con’ 99:46 [197 46 [197 28 [198 72 | 200 52 |. 203 04 
14924 13 septembré. 563 5 15.842 Î 96 | 6.499| 480 6 Danemark... | » cou'| 99.46 nn 936 16 [237 60 pm 941 90 
(1) Dans les tableaux ci-après des conversions en francs sont faites Suisse .…...| » fr..[100.05 [366 8751367 » |330 » | 364 125) 8568 » 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » cou'| 99.22 | 0 03 | 0 08 | 0 03 0 03 0 0j 
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Au cours de la dernière huitaine, le marché du 
franc a montré des dispositions moins favorables 
que lors des précédentes semaines, Tandis qu’au- 
paravant nous avions eu à nous réjouir de la sta- 
bilité ou de la fermeté de notre devise, nous ayons 
eu à déplorer, pendant les récentes séances de la 
Bourse, uné légère dépréciation du franc. Celle-ci 
a entraîné un raffermissement à peu près général 
de la cote. Le dollar, en particulier, a progressé de 
18.90 aux environs de 19.10. 

Son évolution n’a pas revêtu, d’ailleurs, un ca- 
ractère de parfaite régularité. Le jeudi 13 novembre, 
il a d'abord progressé de 18.90 à 18.94 Mais, le 
vendredi 14, il a accusé une faiblesse assez mar- 
quée, fléchissant, à 18.86. La baisse a été provo- 
quée par des informations de presse concernant 
l'emprunt Morgan, en négociation depuis plusieurs 
_ semaines, Des journaux ont annoncé que les con- 
ditions de l'emprunt étaient fixées et qu'il ne res- 
tait plus qu'à rédiger les clauses qui les consa- 
craïent. Mais dans la soirée, le Ministère des FKi- 
nances à démenti cette nouvelle, en la déclarant 
« prématurée », La tendance sur le marché des 
changes s'est aussitôt modifiée. Le change sur New- 
York a manifesté un mouvement de reprise qui 
s'est accentué le lendemain, atteignant 18.95. 

Jusqu'alors, la tenue du fr,nc avait été satisfai- 
sante. La position de notre monnaie est devenue 
plus critique à partir du Jundi suivant. Pendant la 
journée du 17, le dollar s’est négocié à des taux su- 
périeurs à 19 francs, Il à progressé, à nouveau, le 
mardi 18 et le mercredi 19 novembre, se traitant 
respectivement à 19.075 et 19.10. 

À quoi attribuer cette soudaine avance du chan- 
ge américain ? Il ne semble pas qu'elle ait une ori- 
cine économique. Il suffit pour s'en convaincre de 
consulter les dernières statistiques douanières d’oc- 
tobre. Elles font apparaître de nouveaux progrès 
de notre commence extérieur. Tandis qu'en sep- 
tembre, notre balance commerciale s'était soldée 
par un excédent d’exportations d'une vingtaine de 
miilions seulement, le mois d'octobre a bénéficié 
d’un surplus de ventes sur les achats de plus de 
130 millions. Ces chiffres caractérisent d'autant 
mieux l'excellence de notre situation économique 
que nous sommes dans la période commerciale la 


plus défavorable de l’année, puisque c’est l'époque : 


où nous devons effectuer la majeure partie de nos 
achats de matières premières et de denrées alimen- 
taires. Le mois d'octobre 1923 s'était, d’ailleurs, 
soldé par un déficit de plus de 250 millions. La 
comparaison de ce dernier chiffre avec celui de 
1924 permet d'apprécier l'importance de l’améliora- 
tion survenue dans ce domaine depuis une année. 

Au point de vue financier, nous n'avons eu à 
enregistrer auccun événement fâcheux. Au contrai- 
"re, la progression remarquable du rendement des 
impôts en octobre dernier est un signe de bon au- 
gure pour le rétablissement de nos finances. En ce 
qui concerne la trésorerie, nous pouvons espérer 
que l’emprunt actuellement en cours de souscrip- 
tion lui apportera l'allègement indispensable. 

En vérité, le léger fléchissement du franc cons- 
taté cette semaine n’a pas eu une origine écono- 
mique ou financière mais semble avoir été dû à 
une cause assez particulière. Depuis longtemps, on 
s'entretenait, sur le marché, de la conclusion pro- 
chaine et quasi-certaine de l'emprunt français aux 
Etats-Unis. Aussi beaucoup de spéculateurs, es- 
comptant une hausse ‘de notre monnaie, avaient- 
ils procédé à des achats de francs dans l'attente 
de l’annonce de la signature du contrat. Or, on a 
annoncé, au début de cette semaine, que des dif- 
ficultés venaient d’être brusquement soulevées du 
côté américain. Bien qu'on n'ait eu aucune pré- 
cision sur la nature de ces difficultés, des spécu- 
lateurs ont pris peur et ont revendu leurs devises 
françaises. En outre, des commerçants qui avaient 
retardé leurs achats, espérant des cours plus avan- 
tageux, ont perdu patience et passé leurs ordres. 


. kilogramme fin d'argent. 


Pourtant, aucune inquiétde ne paraît justifiée. 
Dans ce genre de négociations, il arrive souvent 
qu'après s'être mis d'accord sur les principes es- 


sentiels, les parties rencontrent des difficultés dans 


la mise au point des détails. Maïs elles sont géné- 
ralement aplanies par la suite et, dans le cas qui 
nous occupe, il est très probable qu'on ne tardera 
pas à trouver un terrain d'entente. 


Cours des Changes de New-York sur: 


16 21 28 b) 11 18 
Pair juillet | oct. oct. nov. ñoy. nov. 
1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
Paris ....:1 19 80 19:35|, 5:22 5 21 5 24 5 32 10,5 24 
Londres . 4 868] 4 81314 49 5/8] 4 497 4.53?| 461 4 63 
Berlin ,...| 23 82 | 23 76 » » » » | 23 80. 
! Amsterd. .| 40 195 » 39 36 39 30 39 52 |. 39:90 |:/40 12 
tale rss 19 20 » -4 34 4 32 4 36 4 33 4 32 
Suède ....} 26 80 » 26 63 | 26 62 | 26 62 | 26 84 |: 26 88 
Norvège ..| 26 80 » 1438 |! 14 27 | 14 88/| M4 82 7148 
Danemark. 26 80 » 17 16 17 28 17% 34 17 63 17208771 
Prague :.| 20 26 » 2 95 2 98 2 99 2 98 2 98 
Espagne ..| 19 29 » 13 44 13 44 13 48 13 65 13 62 
SUis86., 1119229 » 19,24, 19 241 19/27 MORE MIORT 


Callmoney| » |30/0] 2% |24 % l2 1/2 le 129 2% 


Changes à Londres 


Pair 16 juill {21 oct. 28 oct.,4 nov.111 nov.118 nov. 
A | 4914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
PATIS ect 25.224| 25.181! 86 170! 86 175! 86 645! 87 425] 88 125 
New-York... 4.808] 4.8/4 49 Æ&|4 50 $| 4 5341 4 G24 JAGT 
Belgique..,.. 20,28 » »| 93 60 | 93 75 | 94 325| 95 40 | 96 20 
Espagne ..... À 25.22 | 25,90 | 33 45 | 33 52 | 33 6951 34 0856/3395 


Hollande ,...| 12.109! 12.125! 11 44 | 11 45 | 14 465! 4456 | 14 505 
Italie ,....| 25.22 | 25.268/103 174104 80 |104 225/106 85 1106 775 
Portugal.....| 53.28 | 46.19 | 2 1/16! 2 1/8 | 2 5/16}, 2 4/4 25/16 


Prague....... 24.02 » 1151 1/4/150 3/41152 1,2/1553/8 |154 1/2 
Grèce.,. ....,| 25.22 » 259 »|260 1/21/1256 » |257% 50 | 25950 
Roumanie ...| 25.22 » 500 » |812 1/21803 1/21830 » [870 » 
Yougo-Slavie. | 25.22 »  |309 1721310 » [314 y» [321 » 1320 » 
Bulgarie...,.| 25.22 so. |619 1/21618 1/21623 p 1625 y» [635 » 
Turquie......1110 » » 1837 1/21840 » |835 » [830 » |837 50 
Finlande ...,| 25.22 » 178 1/21179 1/4|180 3/41183. 7/81183 1/4 
Suède .....,.| 18.15 | 18.26 | 16 864| 18 934| 17 025| 17 2351 17 495 
Norvège...... 18.15 | 18.26 | 31 44 | 31 65 | 31 56 | 31 125] 31235 
Danemark ..| 18.15 | 18.264] 26 225| 26 26 | 26 175! 26,20 | 26 2350 
Suisse... 25.29 | 25.18 | 23 385| 93 43 | 93 56 | 23 99 | 28 945 


Allemagne 12 — au pair, 20.43 marks, le 18 novembre. 


19.375 milliards de marks. 


Autriche 14 — au pair, 24.02 couronnes, le 18 no- 
vembre 1924, 327.500 couronnes. | 
Hongrie 1£€— au pair, 24.02 couronnes, Le 18 no- 


vembre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1£— au pair, 25.22 zloty, le 18 novembre 
1924, 24.000 zloty. 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 28 à 14 18 
juillet oct. Inovemb.|novemb.|novemb. 
1914 1924 1924 1924 1924 
Valeurs à vue TESTS NOTE 


Alexandrie... -.oee.+t 97 21/32) 97 15/32] 97 15/32| 97 15,32| 97 15/82 


Rio-de-Jaueiro..,..| 10 7/8 | 6 1/32 | 5 29,32] G 5/64 6 478 
Valparaiso..... PR LR RE E à 939 50 39 70 40 » 39 80 
Câble transfert 
Montréal:,,."43. | » 0» /l4.501/2 14.63 & 14.62 1/4 | 4 615] 
Bombay. .... 1.8- 1/3211,6 1/32 1.5 63,6411.5 3,4 14.515160 
Calcutta... 1.3 31/32 1.6 1/32 [1.5 63,64/1.5 3/4 (1.5 45/16 
Hong-Kong.….......|1.10 5/16 2.5 1/16 2.4 31/32,2.4 11 16/2/4472 
Shanghaï ..........12.5 .3/4 13.4 11/16,3.4 5 8 |3,3 7/8 [8.3 13/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/16) 44 5/8 | 44 14,16! 44 7,16 | 44) 578 
Montévidéo .....ss| 51: 3/82/ 48 » |48 1/4 | 49 174 | 51 
Singapour ........12.8 15/1612.4 1/8 2.4 1/6 |2,4 1,8 |2,4 4/8 
YOKORAMA .. sens. [2.0 3/8 |1 8 11/161.8 9,32/1.8 1/8 [1.8 41/52 
Manille..,..u...t. y » |294 19.2 3/419,2 199 5/16. 
Mexico Late tuent 16 3/4 R6 » 261: | 26m » 
Lime (JP eRE » » |+ 83/4 [+ 8 3/4|+4. 11 1/4|+10 1/4 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


D 14 21 28 4) HREUT 18 
oct. oct. oct. oct. nov. | nov. | nov. 
1924 1924 1924 1924 1924 1924 | 1924 

Re 


——— 


Covrs de l’or.'92.11 92 3 92 4 92 LUI OISE 


so 8. looto 
Cours del'arg. 35 # 


35 7/16135 7/16| 24 # [34 1/2 |83 4 133 


Es.hors banq. 3 23/3213 23/8213 25/3218 23/3218 23/3213 98,382[3 28/32. 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 18 novembre 1924 repré 
sentent 12.734 fr. 24 par kilogr. fin d'or et 429 fr. 45 par 


Le ARS 
 # 
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Sion à la reprise économique, à la hausse 


n 


QUESTIONS DU JOUR 


Le rôle actuel de la Taxe 
sur le chiffre d’affaires dans notre fiscalité 


Nous avons à diverses reprises observé dans ce 
journal qu'un vieil impôt, même mal conçu, est à 
l'heure actuelle préférable à une contribution nou- 
vellement instituée, quelles qe soient l’ingéniosité 
et ( si le mot n’est pas un peu gros en la matière) 
la perfection de son aménagement. La progressio:1 
extraordinairement rapide du rendement de la 
taxe sur le chiffre d'affaires, soulignée par les plus 
récentes statistiques, nous paraît confirmer notre 
thèse avec une ïorce singulière. 

On n'a pas oublié, sans doute, que lors de la eréa- 
tion de cet impôt les calculs du ministère des Fi- 
nances conduisirent à en attendre un rendement 
immédiat considérable, chiffré à 460 millions de 
francs par mois. Ê £ 

Les premiers résultats furent nettement déce- 
vants : la moyenne mensuelle des recouvrements 
s'établit, en effet, à seulement 185 millions durant 
le second semestre 1920 ! La crise économique qui 


se manifesta à partir de cette époque diminua les 


recettes, directement, en raison du ralentissement 
des transactions et de la baisse des prix, et indi- 
rectement, en retardant l'adaptation du public à la 
contribution, dont le produit moyen mensuel tomba 
au-dessous de 150 millions au cours du premier se- 
mestre 1921 et se fixa pendant les six mois suivants 
à environ 160 millions. Depuis, on à enregistré une 
augmentation ininterrompue : Ua moyenne men- 
suelle est passée à 180 millions dans le premier se- 
imestre 1922, 200 millions dans le second, 230 mil- 
lions dians Je premier semestre 1923, 275 millions 
dans le secoï 320 millions dans le premier se- 
inestre 1924, et 345 dans ke troisième trimestre de 
cette année, le produit du mois d'octobre, enfin, 
ayant atteint le record de 428 millions et demi. 
Il y à lieu d'attribuer pour partie cette ppogres. 
I coût 
de toutes choses et, depuis la fin mars 1924, à la 
majoration du tarif (porté de 1,10 à 1,30 %). Une 
comparaison sommaire montre pourtant que ces 
trois facteurs ne suffisent pas à expliquer entière- 
ment l’amélioration constatée : de juillet à'décem- 


bre 1920, les recettes de la taxe sur le chiffre d’af- 


faires montèrent à 14,67 % du produit total des im- 
pôts indirects et des monopoles ; la proportion s’a- 
baissa à 14,4 % en 1921, pour s'élever dès 1922 à 


15,1 % et passer en 1923 à 17,6 0/0 ; elle est arri- 


vée à 20,1 % pour le mois d'octobre dernier ; étant 
domné que Le rendement de l’ensemble des impôts 
indirects et monopoles a été affecté au même titre 
jué-celui de la taxe sur le chiffre d’affaires par les 
vicissitudes économiques, l'élévation des prix et les 
majorations de tarifs et que, de plus, de nouvelles 
contrib#tiôns ont été établies, il est nécessaire d’ad- 
mettre que l'accroissement ide la part de Ja taxe 
tient à Ce que sa perception est devenue plus ri- 
goureuse, 

Un tel résultat est dû à l’accoutumance graduelle 
du pays à l'impôt qui, mal connu et incompris à 
l'originé, à fini par entrer dans les mœurs. Des 


- conclusions optimistes en peuvent être déduites sur 
le développement ultérieur de cette catégorie de | 
 récéttés, sur lesquéiles il est bon d’insister à l'heure 


où d'incurables pessimistes veulent encore déses- 
pérer de notre avenir financier. Un enseignement, 
aussi, s'en dégage, que nos hommes politiques de- 
vront sérieusement méditer : quand or a, comme 
c'est malheureusement notre cas, besoin de tirer 


dé la mation un maximum de ressources fiscales, la | 


sagesse commande de cofsérver jalousement les 
impôts en vigueur et de leur laisser le loisir de 
produire leur plein effet. / ke 


(1707) L'ÉCONOMISTE HUROPÉEN 394 


” 


| Notes économiques sur la Hongrie 


Superficie et population. — Agriculture, — Elevage 


Le traité de Trianon, signé le 4 juin 1920 et ra: 
tifié par la Hongrie le 13 novembre de la mème an: 
née, a apporté dans la constitution de cet Etat de 
profondes modifications. 

En eïfet, d'après les chiffres du recensement de 
1910, le territoire hongrois — en ñne comprenant pas 
la Croatie-Slavonie — était de 282.K7v kilomètres 
carrés peuplés par une population de 18.264.000 ha- 
bitants. Or, il a été transféré à la Tchéco-Slovaquie 
63.004 kilomètres Carrés avec 3.568.000 habitants, à 
Ja Roumanie 102.181 kil carrés avec 5.286.000 ha- 
bitants, à la Yougo-Slavie 21.031 kil. carrés avec 
1.519.000 habitants, à l'Autriche 4108 kil carrés 
avec 297.000 habitants, et à Fiume 50.000 habitants. 
Si l'on ajoute à ces chiffres ceux de la Croatie-Sla- 
vonie, on constate que le traité de paix a trans- 
féré, en réalité, à la Yougo-Slavie, 63.572 kil. carrés 
et 4.141.000 habitants, En ‘définitive, la Hongrie a 
perdu 232.886 kilomètres carrés, soit 71,6 % de son 
territoire, et 13.291.000 habitants, soit 63,6 % de sa 
population totale. 

D’après le receñsement de 1920, la superficie et 
la population de la Hongrie, y-compris le territoire 
de la Baïranyre, s’établissaient donc de la façon 
suivante : 


Superficie et population de la Hongrie d'après 
lé recensement de 1920 


Nombre 
Super- d’habi- 
ficie Popu- tants 


Comitats (Ki. Carr.) lation aäük.c. 


Kive droite du Danube..., 36.334 2.496.166 69 
Rive gauché du Danube.... 8.444 |, 259.558 75 

Bassin du Danube et de la 
5 SE A CON En 9 AE 27.383 3216091224. 1412 
Rive droite de là Theiss..... 7:827 571.056 tr) 
ÿi 


Rive gauche de la Theiss.. 16.059 1.181.180 
Bassin de la Theiss et du 

NS AVE HEURES RP ONRE PENSE A EE LE SRE 1.704 
Région, dé: Pées Men 5.677 


154.109 Lu) 
404:469 Ta 


EL LE AR SIM MES 9.720 7.945.878 $6 
# 

Il ést à noter qu'au cours des dernières années 
la population s'est accrue d'un assez grand nom- 
bre de réfugiés veñnant des régions transférées,  ? 

La répartition d’une partie des territoires de la 
Hongrie à la Tchéco-Slovaquie, à la Roumanie et 
à 14 Yougo-Slavie a soulevé en effet de fort vives 
protestations dans les milieux irrédentistés du 
pays. Ceux-ci prétendent que ces territoires sont 
peupiés de très nombreux Magyars qui y repré- 
sentent la mañorité, Ils appuient leurs protesta- 
tions de statistiques telles que celles qui suivent et 
qui nous ont paru les plus caractéristiques. 

Voici d’abord la répartition de la population 


dans les principales villes transférées à la Tchéco- 
: Slovaquie : 


Ma- Rou- Alle-. Slova- Ruthéè- 


gyars mains mands ques nes 

Berugszaaz 12.432 10 140 55 re 

| Müunkàcs 2:..,. 12.686 18 3078 42 1), 1.39 
| Sätoralja-Ujhe- 

1y LAN TT W'1. 18.965 39 » 473 51 

Urnig var sels, 15.590 23 1.151 0.219 641 
| Màaramaros : 

Sig trou. ET à 2.0010F 7 1257 6 532 

Hassan Er. 43.387 942: 3189104 647 582 
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Voici maintenant, pour les villes devenues rou- 
maines, la répartition de la population par races : 


Ma- Rou- Alle: Slova- Ruihè- 

gyars mains mands ques ‘nes 
Szaimarr 2". 25.634 » » 4.310 : » 
N:gyszlonta .. 15.206 41 33 650 » 
Nagyvarad 58.421 , 1.416 279 3.064 25 
Arad .…........ 46.085 4.365 214102107219 # 
DÉES AA TEE 7.991 445 13 Ne JUL 
Szamosujvar … 4.630 190 6 1.881 39 
ZAHANEENIECErS 7.477 19 R3 > 529 J 
Szilàgy-Som- 

IVOTMMNS EEE. 6.030 à 7 759 1 
Kolozsvàär (1). 50.704 1.676 107 1.bD2 00 ô 
TOA M ELERe CRE 9.674 100 1141082809 3 
DV RMLVELNEE 5.87 276 A RER A 3 
Marosvasa- 

PhelyAEriLRLE 22.790 606 PNA T717 Êè 
Spesi Szent | 

GYÔrTEY 8.361 158 21 108 1 
Kovaszna ..... 2.154 48 2 MU LOS 9e 
Kezdi Vàsar- 

Mélyi scies 5.970 Sie 8 50 6 
Csik Szereda.. 3.591 45 7 44 CA 
Gyergô Szent 

Miklos .:.::. 8.549 115 12 115 51 
Székely-Udvâr- 

MELV LUE RER 9.883 212 US 115 » 


Les industriels font encore valoir qu’en dehors 
de Budapest, qui compte 925.000 habitants et ab- 
sorbe à elle seule le cinquième de la population to- 
tale, et de deux ou trois autres cités secondaires 
telles que Szeged (110.000 h.) et Debreczen (103.000 
hab.), il ne reste pas une grande ville en Hongrie, 
Kolozsvar, capitale de la Transylvanie, fameuse 
par son université, Szabadka, Vogsony, Romarom, 
Temesvar, Zagreb, ayant été attribuées aux pays 
VOISINS, 

Nous aurons l’occasion, au cours de cette étude, 
de revenir sur cette question de la répartition des 
territoires hongrois et d'examiner ses répercussions. 


* 

} %k 
La Hongrie est avant tout un pays agricole. Elle 
formaiït, dans ses anciennes limites, la plus vaste 
plaine d'Europe, couverte de riches limons, d’un 
climat rude en hiver mais très chaud en été, par- 
ticulièrement propice à la culture des céréales dans 
les régions humides et à l'élevage dans les régions 
plus sèches des steppes. La superficie de ces cul- 
tures était de 48.5 millions d’'arpents avant la guer- 
re ; elle est maïntenant de 15,8 millions d'arpents. 
Voici, d’après l'Annuaire International de Statis- 


tique Agricole, publié par l'Institut International 


d'Agriculture de Rome, comment se compare le ren- 
dement des récoltes hongroises en 1922 et 1923 : 


Prodnction agricole de la Hongrie en 1922 et 1923 


Catégories Superficie Production 
De D He RUES ne ANT Te 
de culture 1922 1923 1922 1923 
(Milliers (Milliers 
» d'hectares) de quintaux) 
Céréales 
AN OITEME Mp neue 328.1 324.5 3.273.6 3.985.5 
Froment 11... 1.425.4 1.332.5 14.894.9 18.426.5 
MANS Re Te 989.4 971.5 12.376.7 12,509.4 
ONDOREÉ ET EC teetse 463.2 455.3 4,826.8 5.937.6 
Seigle (1) .:.... 672.8 652 7 6.387.7 7.944.1 
Plantes alimentaires 
Pommes de terre 256.9 258.8 13.197.0 1382428 
Plantes industrielles 
Chanvre (filasse) 10.7 8.1 116.3 63,4 
Lin (filasse) .... 2.6 1.6 23.5 14.5 
Chanvre (graines) » » 41.4 1 


10.3 7.6 


Lin (graines) » 5 
Colzar ere ee 11.6 17.9 HOLD 144.0 
Betteraves à su- ES 

PE ENS SE RO à 41.8 51.5 7.111.4 8.635. 
HOUDION- EEE 0.05 - 0.03 - 0.42 0.27 
TADACL EI NES 1727 156.1 135.0 


159 
(1) y compris le méteil. 


Au total, la superficie des terres mises en culture 
a été de 5.525.988 hectares en 1922 et de 5.491.401 
hectares en 1923. 

Le rendement du froment à l'hectare, qui n'était 
que de 10 quintaux 62 en 1922, est passé à 13 quin- 
taux 83 en 1923. Cette amélioration sensible d’une 
année à l’autre donne une idée de l'effort consi- 
dérable accompli par la Hongrie pour revenir à 
sa prospérité d'avant-guerre. E 

M. Emil Mutschenbacher, secrétaire général de 
la Société nationale d'Agriculture de Hongrie, es- 
time d’ailleurs qu’en raison du traité de Trianon, 
le territoire hongrois a pris un caractère plus agri- 
cole qu'auparavant. Ceci tient à ce que la densité 
de la population est plus forte dans la région de 
Budapest et dans les autres contrées restées à la 
Hongrie que dans l'ensemble de ses anciens terri- 
toires. I1 en résulte que l’agriculture doit produire 
proportionnellement plus de denrées alimentaires. 
La chose n’a, du reste rien d’impossible et en réalité t 
l’agriculture hongroise pourrait, à la condition que 
les récoltes restent bonnes et continuent même à 
s'accroître, non seulement suffire à l'alimentation 
des habitants et des bestiaux, mais encore exporter 
un excédent appréciable, Ces exportations consis- 
teraient en farines de choix, vins, volailles, fruits et 


| primeurs. L'extension de l’emploi des engrais chi- 


miques et la reconstitution du cheptel sont les con- 
ditions de ce développement. 

Le cheptel, très décimé par la guerre, se répar- 
tissait comme suit en 1918, 1920 et 1922. > 


Cheptel de la Hongrie en 1920 et 14922 


Espèces 1918 1920 5 1922 

do sis Æ LS 
(Têtes) 
Chevaux 42727 TRE à 1.598.458 635.415 717.485 | 
OvInS ILE raie 2e 6.578.562 1.971.052 1.827.832 4 
DONS AE East 6.352.360 1.281.131  1,352.449 “À 
POTESN ER ARRETE 7.811.793 2.594.146: 1.473.251 / - 


Les protestataires au sujet de la répartition des 
territoires hongrois font ressortir, en produisant 
ces chiffres, que tandis que les Etats successeurs, 
à l'exception de la Tchéco-Slovaquie, possèdent plus 
d’une tête de bétail par arpent, la Hongrie actuelle 
n’en à qu'une par trois arpents. Le chiffre des bé: 
tes de somme est plus inquiétant encore, puisque 
l'on n’en compte plus qu'une par 35 arpents, tandis 
que chaque cultivateur possédant une terre de 
moyenne étendue devrait avoir au moins une bête 
de somme pour 8 ou 10 arpents. 

La situation agricole de la Hongrie est, pour ce 
motif, assez précaire, d'autant que l'argent man- 
que pour améliorer les méthodes culturales. On peut 
donc craindre que ce fâcheux état de choses se pro- 
longe encore quelque temps. S 

Faisons enfin mention pour mémoire, des forêts, 
dont l’exploïtation ne représente plus qu’une part 
restreinte de l’activité économique du pays, depuis 
que la Transylvanie à été attribuée à la Roumanie. 

(A suivre.) EDMOND THÉRY. - 


La bonne tenue du Change français 


La très légère tension notée depuis quelques jours 
dans les cours des devises étrangères à Paris ne 
doit pas faire oublier que ceux-ci, en général, du- 
rant de longues semaines, ont fait preuve d’une sta- 
bilité remarquable, hautement appréciée par tous 
ceux de nos industriels et commerçants — ils for- 


ds nd do is A 


/ 
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ment heureusement une imposante majorité ! — 
qui désirent travailler normalement, sans courir le 
. risque de spéculations hasardées, . 

Nos chroniques hebdomadaires ont souligné, ain- 
si qu'il convenait, cet apaisement d’un marché dont 
les soubresauts désordonnés inquiétèrent et irritè- 
rent trop souvent l'opinion, Il nous paraît utile 
aujourd'hui, afin desbien éclairer l'évolution sur- 
venue en la matière et donner au public des raisons 
nouvelles de souscrire avec empressement et con- 
fiance à l'emprunt national en cours d'émission, 


d’insister sur une observation insuffisamment mise. 


en relief jusqu'ici : pour la première fois depuis 
l’Armistice, notre pays a échappé en 1924 à La 
poussée saisonnière des changes. 

Si l’on consuite, en effet, les cotes officielles du 
dollar (seule monnaie restée constamment au pair 
de l'or pendant la période envisagée), on note, pour 
chacune des années 1919, 1920, 1921, 1922 et 1923, 

_une hausse, inégale mais toujours sensible, entre 
le prix moyen pratiqué dans la deuxième quinzaine 
de juin et celui atteint dans la première quinzaine 
de novembre : | 


Cours moyen du dollar à Paris 


Deuxième Première 
quinzaine de quinzaine de 
juin novembre 
AO TD ES PE NREEnS 6.495 9.290 
JPA MAD LEUR EURE TE 12.200 16.590 
CRUE EE PR NT ER ER 12.440 13.720 
ISERE ME RUER AaNE 11.725 16.005 
12 PEER MARIE 16.210 17.865 


Ce phénomène peut s'exprimer plus clairement 
encore en iridiquant les variations de la prime de 
l'or à Paris pour les mêmes époques, laquelle se dé- 
duit immédiatement du cours au dollar, étant rap- 
pelé qu'elle est égale à zéro lorsque la devise des 
Etats-Unis vaut le pair de 5 francs 1825. Cetta prime 
s’est fixée respectivement comme suit dans la 2° 
quinzaine de juin et la première quinzaine de no- 
vembre : ; 


Prime moyenne % de l'or & Paris 
Deuxième quiszaine Première quinzaine 


; de juin de novembre 
Mie vus 25 à 79 
LORS CER rx 135 220 
FA RO RAR MECS 140 165 
PRO CN EE 129 209 
DORE 213 245 


On aperçoit, en examinant les chiffres qui pré- 
cèdent, qu'entre la deuxième quinzaine de juin et la 
première quinzaine de novembre le cours moyen 
du dollar à Paris — ou, ce qui revient au même, 
la prime de d’or — a monté de 219 % en 1919, 63 0/0 
es Éd 18 0/0 en 1921, 62 0/0 en. 1922, et 15 % en 


Pendant la deuxième quinzaine de juin 1924, le 
cours moyen du dollar sur notre place a été de 
18,950, correspondant à une prime de l'or de 266 0/0; 
il s'est établi, durant la première quinzaine de no- 
vembre, à 19,005, accusant une prime de l'or de 
267 % : sa hausse entre les deux périodes a donc 
été pratiquement nulle, ressortant à moins de 

Lo 


RQ er 
Il est intéressant de rechercher la cause de cette 

absence d’un mouvement considéré comme presque 

inévitable par les techniciens du change. 

L'étude de l’évolution de notre balance commer- 
ciale ne saurait l'expliquer entièrement. Sans dou- 
te, nos ventes à étranger ont, cette année, progressé 
beaucoup plus que nos achats, à telle enseigne que 


pour les dix premiers mois du présent exercice, nos 


exportations dépassent de 1.380.234 900 francs 
nos importations, alors qu’elles leur étaient in- 


férieures de 1.241.711.000 francs à a même 
date de 1923 Mais ce solde actif dé nos 
transactions internationales à été intégralement 


acquis dans les mois de janvier à mai. A par- 
tir de juin, en effet, nos approvisionnements ont, 
comme à l'ordinaire, compensé largement les ex- 
péditions de produits nationaux, Notre déficit, in- 
contestablement, de juin à Septembre 1924, a été 
moins accentué que celui enregistré de juin à sep- 
tembre 1923 : il n'en a pas moins existé, en sorte 
que nos besoins commerciaux de devises ont été, 
durant l'été et l'automne derniers, ainsi que durant 


les mêmes saisons de l’année antérieure, moins ai- 


sément satisfaits qu’au cours du printemps. Le ta- 
bleau ci-dessous est, à cet égard, très caractéristi- 
que, surtout si l’on veut bien se rarpeler que les 
règlements des affaires d'exportation et d’impor- 
tation s’opèrent habituellement de quatre à huit se- 
maines après le départ ou l’arrivée des marchan- 
dises : | À 


Mouvement mensuel du commerce extérieur. de la France 
en 1923 et 1924 


1923 1924 
Exec. des Exc.des 
Exp. Imp. exp. Exp. Imp. exp. 
(En millions de francs) 

Moy. mensuelle 
de janv. à mai. 2.533 2.406 — 73 3.672 3.339 333 
UMA roux 2.482 2.680 —148 2.922 8.178 —156 
AAA TA ee AAA 2.442 2,632 —190 3.014 ,3.100 — 86 
AOUÉFE ITU ASS 2,486. 2.625 —139 2.967 3.072 —105 
Septembre ...... 2.484 2.604 —120 3.184 3.157 + 27 
Octobre: ....... 2.808 3.060 —252 3.532 3.398 +134 
Au mois de juin, notre marché du change se 


trouvait allégé par une suite de soldes créditeurs 
sur l'étranger ; depuis cette époque, il a été alourdi 
par trois mois de soldes débiteurs, que n’a éviden- 
ment pas comblés le léger excédent de septembre et 
que ne peuvent encore contrebalancer les règle- 
ments non terminés des opérations d'octobre. 

Il faut ajouter encore qu’à la fin du printemps 
l'afflux vers nos villes et stations balnéaires et cli- 
matiques de touristes de tous les pays augmente 
nos disponibilités en devises, tandis que leur dé- 
part en automne nous démunit de quantités impor- 
tantes de livres, dollars et autres monnaies chères. 

Les statistiques que nous venons de reproduire 
permettraient assurément de comprendre que nous 
ayons subi en 1924 une poussée Snisonnière moin- 
dre que précédemment, et cela, déjà, serait très en- 
courageant : notre situation commerciale, pour- 
tant, ne justifie pas absolument la stabilité com- 
plète du franc dont nous sommes en droit de nous 
féliciter. D’autres facteurs, par conséquent, ont con- 
tribué à l’assurer, 

Un élément psychologique a certainement dû 
agir. En 1919, le développement de la politique d'iso- 
lement économique inaugurée en mars par les Gou- 
vernements de Londres et Washington contribua 
à porter les changes à un niveau plus élevé de 
huitaine en huitaine: en 1920, les complications con- 
sécutives au non-payement par l’Allemagne des an- 
nuités stipulées au traité de Versailles aggravèrent 
la tension saisonnière ; celle-ci fut amortie en 1921 
par la perspective (trop tôt déçue ensuite) d’une s0- 
lution possible du problème des réparations ; les 
frictions franco-britanniques qui aboutirent à notre 
entrée dans la Ruhr pesèrent lourdement sur le 


“marché de juin à novembre 1922 ; en 1923, par con- 


tre. la réussite de notre occupation et la cessation 
de la résistance passive du Reich nous furent un 
instant favorables, en attendant que la gêne de no- 
tre Trésorérie permît à nos adversaires d’entrepren- 
dre Ja fameuse offensive dont nul n’a perdu le sou- 
venir. Cette année, les succès diplomatiques que 
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mous avons remportés à diverses reprises ont créé 
de par le monde une atmosphère plus sympathique 
à notre monnaie ; les indices de notre prospérité 
économique, le rendement superbe de nes impôts, 
la volonté affirmée par le Ministère d’équilibrer 
strictement le budget et de réduire la dette de l'Etai 
envers l'Institut d'émission ont, par ailleurs, for- 
tifié la confiance des financiers anglo-saxons dans 
notre avenir. L’émotion provoquée par plusieurs 
revendications sociales et la crainte de voir le Ca- 
hinet céder, pour des motifs purement politiques, 
à une pression démagogique ont, il est vrai, pu neu- 
traliser un instant cet optimisme : le malaise mo- 
ral né de quelques indécisions a, toutefois, été res- 
senti plus directement à l'intérieur qu’au delà des 
frontières, et l'accueil réservé par les capitalistes 
étrangers aux Bons actuellement mis en souscrip- 
tion montre qu'ils jugent notre économie parfaite- 
ment saine. 


Sans sous-estimer, cependant, la réalité du con- 
cours ainsi fourni par la spéculation au marché 
français des changes, nous pensons qu'il n'aurait 
pas suffi à maintenir le dollar au niveau qu'il 
touchait en juin : l'an dernier, et plus encore en 
1921, les Anglais et les Américains avaient pris aus- 
si franchement qu'aujourd'hui position à la hausse 
de notre devise, et la prime de l'or s'était néan- 
- moins accrue entre l’été et l'automne. 


Une troisième explication doit donc être trouvée 
des phénomènes que nous signalons à nos lecteurs. 
Elle réside, selon nous, dans l'attitude infiniment 
plus raisonnable observée par nos importateurs pour 
la couverture de leurs besoins de devises. Entendant 
enfin l'appel pressant que leur adressaient la Ban- 
que de France, les grands établissements de crédit, 
et nous-mêmes, ils ont rompu délibérément avec la 
pratique désastreuse consistant -à n’acheter leur 
change qu'à la dernière extrémité et se sont pour- 
vus peu à peu, dès le courant du premier semestre 
et le début du second. Leurs demandes ont pu ainsi 
être servies au moment où il était possible de les 


satisfaire le plus aisément, Cette meilleure tactique, 


puissamment secondée par l'Office de compensation 
et de liquidation des opérations de change à terme, 
si opportunément institué en mars, a régularisé uti- 
lement les mouvements de monnaies étrangères : 
alle nous a, par là, préservés dans une large me- 
sure des « pointes » en Sens contraires que nous 
connûmes en d’autres circonstances, 


Nous sommes donc amenés à conclure que l'heu- 
reuse stabilité du franc constatée depuis le mois 
de juin tient à la fois à la bonne allure de notre 
commerce international, au relèvement du crédit 
que nous inspirons à nos amis du dehors, et à une 
adaptation plus exacte de nos négociants aux né- 
cessités monétaires du moment. 


I convient que la lecon ne soit pas négligée, Bien 
des difficultés restent encore à surmonter avant 
que nous revenions définitivement à un régime nor- 
mal et solide : si par un labeur acharné auquel doi- 
vent concourir toutes les classes sociales nous pour- 
suivons méthodiquement notre expansion, si une 
gestion énergique et sage parachève l’œuvre d’as- 
sainissement budgétaire amorcée, si, enfin, nous 
nous abstenons de recourir aux errements spécu- 
latifs dont nous abusâmes dans le passé, notre uni- 
té monétaire se rapprochera peu à peu, sans heurt 
et sans précipitation, de Sa valeur nominale, 


Pour atteindre ce résultat, la vollaboration de 
tous les éléments actifs du pays sera indispensable, 
“et il faudra n'en décourager aucun par des mena- 
ces intempestives ou des manifestations oratoires 
imprudentes : l'expérience des mois derniers prouve 
qu'on y peut parvenir; il n’y a plus qu'à le vouloir, 
résolument et avec persévérance. 

René THÉRY. 
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La Crise du logement 


Elle sévit partout en Europe depuis la guerre, en 
France et à l'étranger, dans les villes comme dans 
les campagnes, et on en discerne généralement mal 
les causes, Ce sont celles-ci que nous allons nous 
efforcer d'exposer, en nous aidant de la documen- 
tation rassemblée par le Bureau International du 
Travail, ainsi que des mesures adoptées où envi- 
sagées pour y remédier. 11 

Dès avant 1914, le problème du logement se, po- 
sait déjà avec une certaine gravité : la tension con- 
tinue des conditions économiques, en provoquant 
un accroissement sensible des prix des terrains et. 
du coût dela construction avait eu pour conséquen- 
ce une réduction sensible de l’activité du « hâti- 
ment », Sans lequel « rien ne va », ditele dicton 
populaire, ou quelque chose d’approchant. On cons- 
truisait alors dans les villes, au plus juste prix, des 
maisons dont les logements exigus étaient déjà in- 
suffisants à répondre aux besoins de la population. 
Un mouvement s'était alors dessiné pour lutter 
contre cet état de choses et il avait abouti à divers 

rojets de réforme, tendant notamment au déve- 
oppement des moyens de transport, à l’améliora- 
tion des méthodes techniques de construction, à la « 
substitution de petites maïsons individuelles” aux 
grands immeubles collectifs, à la création de cités- 
jardins, à l’encouragement de la petite propriété, a. 
l'appropriation par les communes de terrains à bâ- 
tir, à l'organisation du crédit foncier, etc... Les 
choses en étaient là quand la guerre survint. 

La pénurie des locaux habitables devint alors 
extrèmement grave, Les hostilités, en effet, arrête. "MU 
rent presque complètement la construction dans 
tous les pays belligérants. Peu d'ouvriers du bâti- 
ment furent exembptés, leur travail ne pouvant être 
considéré comme directement utile à la défense na- 
tionale ; les matériaux de construction furent en 
grande partie réservés aux besoins de l’année et, 
dans certains Etats, le Gouvernement interdit mé- 
me de faire bâtir sans autorisation ; enfin, les ca- 
pitaux, drainés vers la fabrication des munitions 
et des industries de guerre, où ils trouvaient un 
emploi plus lucratif, devinrent rares. 

Le tableau ci-dessous fait ressortir la stagnation 
de l’industrie du bâtiment pendant la guerre dans 
les pays belligérants : 


Opérations de bâtiment dans les pays belligérants 

pendant la guerre 10 

Pays 1913 1914 1915 1916 1917 19180 

(Nombre de constructions) 

France (Paris) (1)... 10.642 11.959 9 258 2,990 1.239 1.060 

Autriche (Vienne) (1) 13.128 8.666 4.726 835 314 36 

Allemag.(35 villes)(1) 45.221 82.830 13.171 4.685 1.712. DCR 
Hongrie(Budapest}(1) 3.745 8,305 *2.281 391 152 495 

Italie (Rome) (2)..... 7.881 8.054 92.642 2.168 ‘700 | 996 

—..{Milan).,..... 19.508 13.945 9.793 3.525 1,505 1.432 


(1) Augmentation du nombre des logements. 
(2) Nombre de pièces. 


En ce qui concerne l'Angleterre, la seule statis- 
tique connue indique la valeur totale des maisons” : 
dont la construction a été approuvée par les auto _ 
rités locales de 1913 à 1918. Cette valeur, qui était 
de 5.668032 livres st. en 1913, à faibli à 5.547.551. 
livres st, en 1914, 2.515.885 livres st, en 1915, 866.127 
liv. st. en 1916, 409.691 Liv. st, em 1917 et 239,737 Liv. - 
st. en 1918. Le fléchissement est très important, et 
cependant cette statistique ne tient pas compte de 
l’élévation du coût de toutes choses, x 
. En dehors du ralenissement de la construction, 
il faut considérer que, dans les pays qui furent le 
théâtre d'opérations militaires, un grand nombre 
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de maisons furent mises hors d'usage. En Fran- 
ce, par exemple, on estime que 280.147 maisons fu- 
rent détruites et 422.736 endommagées. En Belgique, 
le nombre des bâtiments détruits ou endommagés 


pendant la guerre est évalué à 170.000 ou 180.000 ; 


en Pologne, il dépasse le demi-million. 

Dans les pays neutres, l’industrie du bâtiment a 
également subi un ralentissement. On peut s'en fai- 
re une idée par le tableau suivant : 


Opérations de bâtiment dans les pays neutres 
pendant la guerre 
Pays 1913 1914 1915 1916 1917 1918 


— ——  —]_  — _— 


Danemark (Copenha - 


AL S A 22) SE ER EE » 18.578 2.891 1.337 3.102 2.153 
Finlande (Haelsingfors) : \ 
ER SLA MR BIT D 68% 07/5 A ST 29 029327 : T30 


Pays-Bas (10 villes (2). » 5.667 3.995 3.783 3.849 4.718 
Norvège (5 villes) (3].. 1.627 1.187 1.012 1.092 1.497 1.049 


- Suëde (3)......,....... 8.94 7.488 5.132 9.754 6.818 5,208 


Suisse (26 villes) (3) ... 3.598 2.273 1.604 1.220 965 897 


(1) Du 1+ octobre au 30 septembre. 
(2) Augmentation du nombre des logements. 
(3) Nombre de logements construits. 


En conségence de cette diminution de la cons- 
truction, la fin des hostilités fut caractérisée par 
une recrudescence de la crise du logement. Des 
millions de soldats démobilisés, de prisonniers de 
guerre et d’internés civils. rentrèrent dans leur 
foyer et les effets de ce rapatriement ne furent pas 
compensés, comme on aurait pu le croire, par les 
pertes énormes de vies humaines résultant de la 
guerre, Le facteur déterminant de la demande d’ha- 
bitations n’est pas, en effet, le nombre absolu d’'ha- 
bitants, mais le nombre des ménages ayant besoin 
d’un logis séparé. En outre, on a enregistré, peu 
après la fin de la guerre, une forte augmentation 
du nombre des mariages ; les modifications terri- 


_ toriales établies par les traités de paix ont pro- 


voqué d'importants mouvements de population ; 
beaucoup de réfugiés de La zone des armées, ne 
pouvant regagner leur foyer en ruine, se sont fixés, 
momentanément et parfois définitivement, dans les 
villes où ils avaient été évacués ; enfin l’émigration 
s’est ralentie dans certains pays, notamment en 


Italie 


Pendant ce temps, l'industrie du bâtiment restait 
à peu près inactive. 

Si l’on avait alors laissé la loi de l'offre et de !a 
demande produire tous ses effets économiques nor- 
maux, il en serait résulté évidemment une hausse 
des loyers extrêmement forte et les locataires hors 
d'état d'y faire face auraient été expulsés en 
masse. C'est pour éviter ce danger que les Gouver- 
nements européens prirent en faveur des locatai- 
res diverses mesures de protection légale. Les pre- 
mières lois édictées à ce sujet furent adoptées en 
Angleterre et en Russie en novembre 1915. L'exen:: 
ple de ces deux pays fut suivi par le Danemark, 
la Norvège, la Roumanie et la Hongrie en 1916, et 
par l'Autriche, l'Italie, les Pays-Bas, la Suisse, la 
Suède et l'Allemagne en 1917. En France, la loi 
fondamentale date de 1918. La Pologne, le royaume 
des Serbes, Croates, Slovènes, suivirent le mouve- 
ment en 1919 et la Tchéco-Slovaquie en 1920. 

Comme il était facile de le prévoir, les mesures 
d> protection des locataires ont eu les trois réper- 
cussions économiques suivantes : 

a) elles ont mis le salarié hors d'état de payer 
un loyer « économique », c’est-à-dire en rapport 
avec les frais de construction et d'entretien d’une 
maison ; de Le 

b) «elles ont supprimé l'attrait qu'offraient pour 
les capitalistes les entreprises de bâtiment ; | 

c) elles ont réduit à la longue la qualité et la 
quentité de maisons disponibles, | 


La crise de construction ne faisait donc que S’ag- 
graver. Nous étudierons dans notre prochaine chro- 
nique les moyens envisagés pour y remédier. 

(A suivre.) Raymond MULETTE. 


UNE LEÇON A RETENIR EN FRANCE : 


Le Redressement financier des Etats-Unis 
en 1865 


La situation actuelle de notre pays ressemble par 
bien des points à celle que connurent voici soixante 
ans les Etats-Unis. Les événements qui se déroulè- 
rent alors dans la grande République de l'Améri- 
que méritent d'être rappelés au moment où nous 
faisons un effort magnifique d'assainissement. 

C'est en 1861 que se produisit la rébellion des 
Etats du Sud : la dette fédérale m'était à cette date 
que de 90 millions de dollars. Quatre ans après, en 
1865, la dette portant intérêts s'élevait à 2.846 mil- 
Hons, et la nation était, en outre, inondée d’une cir- 
culation non gagée de 433 millions de greenbacks 
(ou «billets des Etats-Unis» jouissant du cours forcé) , 
et de 26 millions de coupures fractionnaires. I] suffit 
de remarquer que la population des Etats-Unis dé- 
passait alors à peine 30 millions d'habitants et que 
leur développement économique en était encore à 
ses débuts, pour se rendre compte de la gravité de 
la crise financière qui les atteignit à cette époque. 

Le Gouvernement fédéral n'avait pas attendu la 
fin de la guerre puur accroître les charges fiscales : 
un grand nombre d'impôts indirects, supprimés en 
1817, avaient été rétablis en 1862 ; l'income tdx était 
institué et les droits de succession faisaient leur 
apparition au cours de cette même année. Mais cet 
effort se montra insuffisant, et, comme une aggra- 
vation des tarifs, votée en 1864, ne fit pas sentir 
ses effets avant la fin de la guerre, les dépenses de 
la période 1861-1865 furent presque uniquement cou- 
vertes par l'emprunt : alors qu'elles s’élevaient en 
effet à un total de 3.348 millions de dollars, les im- 
pôts n'avaient produit que 667 millions, soit 20 % 
des besoins du Trésor. 

Le rendement des taxes nouvelles, qui était de 
110 millions de dollars en 1864, s’éleva à 210 mil- 


lions en 1865 et 311 millions en 1866. Grâce à la 
discipline avec laquelle la population s'était rési- 


gnée à l'accroissement de ses charges fiscales, des 
excédents de recettes apparurent en 1866 : aussi, 
dès cette époque, les pouvoirs publics furent-ils à 
même de diminuer les impôts et de commencer l’a- 
mortissement de la dette. 

De 1866 à 1868, nombre de taxes furent suppri- 
mées, d’autres virent leurs tarifs abaïssés : on avait 
escompté pour le Trésor une diminution de re- 
cettes ide 196 millions ; elle ne dépassa pas 150. En 
1870, la majorité des taxes de guerre existantes fut 
abolie, et en 1883, on ne garda plus parmi elles 
que les droits sur les spiritueux, la bière et le ta- 
A qui faisaient désormais partie du système fis- 
cal. 

Quant à la dette, elle était ramenée le 1er juillet 
1873 à 2.237 millions ; plus de 600 millions de dol- 
lars avaient donc été remboursés en 8 ans, tandis 
qu'une série de conversions adlégeait encore les 
Charges budgétaires. Bien qu'à la suite de la crise 
commerciale de 1873 les excédents de recettes aient 
beaucoup diminué, toute la dette susceptible d’être 
remboursée au pair avait été amortie en 1888. Pen- 
dant les 4 années suivantes, le Gouvernement fédé- 
ral, obligé de racheter ses titres au-dessus du pair, 
payva de ce chef 56 millions de prime. En juillet 
1891, la dette fédérale n’était plus que de 1.560 mil- 
lions de dollars. 

Autant l'opinion publique s'était montrée favo- 
rable à l'amortissement de la dette, autant elle se 
montra hostile à la déflation monétaire. L’accrois- 
sement du papier-monnaïe en circulation avait en- 


traîné la hausse des prix ; les billets de banque 
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subissaient par suite une dépréciation qui atteignit 
60 % en 1864 Le secrétaire du Trésor jugea dès 
le mois de décembre 1865 indispensable dé remé- 
dier à cette situation ; mais les mesures qu'il prit 
en vue de réduire da circulation entraînèrent une 
baïsse de prix, fort préjudiciable aux affaires. 

Cet état de choses motiva de nombreuses protes- 
tations, et finalement le retrait des greenbacks fut 
suspendu. Cependant, comme la prospérité finan- 
cière du pays s’avérait de plus en plus, le dollar 
se rapprochait toujours du pair qu'il finit par at- 
teindre le 17 décembre 1878. Aussi, la reprise offi- 
cielle des payements en espèces, dont la date avait 
été antérieurement, malgré les inflationnistes, fixée 
au 12 janvier 1879, passa-t-elle inaperçue du pu- 
blic. 

Ainsi, il avait fallu 20 ans au Gouvernement des 
Etats-Unis pour rétablir une situation financière 
dont certains avaient désespéré lors de la guerre 
de Sécession, La dette était réduite de moitié, la 
monnaie n’était plus dépréciée et cependant les im- 
pôts avaient pu être réduits. Maïs ce résultat n’a- 
vait été obtenu que grâce à l'importance des re- 
cettes budgétaires due tout à la fois à la puissance 


économique du pays et au patriotisme fiscal de ses 


habitants. 

Nos avons tous les motifs de penser, si les pro- 
grès financiers des 5 années à venir suivent en 
France la cadence de ceux de la dernière période, 
que nous serons remis sur pied bien avant vingt 
ans. Maïs pour cela il faut faire le nécessaire à 
chaque moment : le devoir de l'heure c’est de sous- 
crire aux Bons du Trésor à 10 ans. : 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


L’exécution du traité — Une lettre de M. 
Parker Gilbert. — La remise de l’exploitation des 


chemins de fer rhénans. — La répartition des 


dettes publiques allemandes. — M. S. Parker Gil- 
bert, agent général des paiements des répara- 
tions a adressé à M. Luther, ministre des Finan- 
ces allemand, une lettre dans laquelle il expose 


son point de vue au sujet de la destination du: 


montant de la taxe de 26 % prélevée en France 
et en Angleterre sur les importations allemandes. 

La déclaration de M. Gilbert a donné lieu, no- 
tamment dans la presse allemande, à des inter- 
prétations tendancieuses. En réalité, l'agent des 
payements s’est borné à «constater que c'est à 
lui qu'il appartient de déterminer les versements 


allemands qui devront figurer au compte des répa- 


rations. 

Le 16 novembre dernier, a eu lieu la remise offi- 
cielle et définitive de l'exploitation des chemins de 
fer rhénans à la nouvelle compagnie des chemins 
de fer allemands. Notons que cette remise, qui 
marque le dernier acte de la liquidation de l’ex- 
ploitation des gages, s’est effectuée quinze jours 
plus tôt que ne le prévoyait le protocole de Lon- 
dres. 

‘: En exécution du Traité de Versailles, la C. D. R. 
a procédé à la répartition des dettes publiques al- 
lemandes d’avant-guerre. Cette répartition a été 
fixée comme suit : Belgique, 640.609 marks-or; Dant- 
zig, 3.703.729 marks-or ; Tchéco-Slovaquie, 242.89 
marks-or ; Pologne, pour la Haute-Silésie, 170.361 
marks-or et pour les autres territoires, 17.121.438 
marks-or. 


A la Chambre. — Le budget de 1925. — La dis- 
cussion du budget de 1925 se poursuit activement. 
Les dépenses du sous-secrétariat de la Marine 
marchande, des chemins de fer de l'Etat ont été 
adoptées. Actuellement, les députés examinent le 
budget du ministère de l’Instruction publique. 


» 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALES 43 nov. 1924 | 20 nov. 192% 


ACTIF 
&ncaisse de la Banque : re Francs 
en Cassel MPa nt 3.680.239.618 | 3.680.279.886 
or à l'Éiranger 2400 1.864.320.908 | 1.864.320.907 
Total fit: TTL OUR À 5.544.560.526 | 5.544 600.794 
Argent ir UE Ie PAC ENEISe 304.029 .605 304.262:005 
" 5.848.590.131 | 5.848.862.799 
Diaponibilités à l'étranger ....... ....|  571.918.332 572.434.687 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 5.278.436 934.314 
Eftets Paris..... 2.438.216.719 | 2.397.513.450 
Portefeuille Paris | Effets Etranger. 30.575.808 25.109.553 
Effets du Trésor. È ” D 107 208 
Portefeuilles des succursales ........ A Re 
aris MS PeeN RE .17. 110 
Eiets Prorogés Succursaies ....... 7.735.620 7.700.520 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 0 
Ayances sur lingots dans les succurs. » = » 
Avances sur titres à Paris........... 370.949.953 360,851.719 
Avances sur titres dans les suceurslss| 2.407.450.054 | 2,419.144.134 
AVanCes a ETAT AR NES CARRE" 200.000.000 | “200.000.000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.000.000.000 |£2.900.000.000 


Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers........../:..... 4,838.000,000 | 4.838:000.000 
Rentes de la Réserve....., ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.586.141 166.886 .141 
Rentes immobiligées ................ 100.000.000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. 4.000.000 4.000.000 
Immeubles\des succursales ...... HR 169,855.873 169,856.914 
Dépenses d'administration de la Ban- ÿ 
que et des succursales............. 56.755.861 58.685.168 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 , 8.407.438 
DIVELE Ne Re Hate 2.911.222.403 | 3.007.686.726 
TOTALE remet ..145.371.916.472 |45.404.142.672 
. PASSIF 
Capital de la Banque ................ 182.500.000 182.500,000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 77.647.610 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 ...... 16:.000.000 10.000.009 
mobilières} L*-Panques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1887 .....… 9.195.000 9.195.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.090.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3|  507.998.562 507.963.462 
Excéd.aff. à l’amort. des av. Al'Etat.| ‘35.187.154 738.721.479 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 


Billets au porteur en circulation ..:.|40.635.940.175 |40.530.297.515 


Arrérages de valeurs déposées ....... 48.802.031 56.919.459 
Billets à ordre et récépissés......... 403.486: 388.259 
Compte courant du Trésor........... 16.316.186 17.181.907 
Comptes courants de Paris........... 963.695.404 | 1.046.426.385 
Comptes courants dans les succursales 886.853.605 896.138.205 
Dividendes à payer ............2... 3.705.818 3.546.528 
Escompte et intérêts divers .......... 129.415.765 133.693.975 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19,658.890 
Divers. sn RNA del el 1.114.450.880 | 1.149.738.090 
Motalisrees mers 45.371.916.472 |415.404.142.672 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 24 nov. | 23 nov. | 22 nov. |20 nov. 
1914 3921 1922 1923 1924 


millions |millions | millions | millions millions 


Circulation ........ 6.683.1 |36.336,2 |135.789.2 137.158.6 140,580.2 
Encaisse Or........ 4.141.838 | 5.524.0 | 5.533.7 | 5.589.6 | 5.544.6 
— argent ... 625.3 279.0 288.5 296.0 304.2 
Portefeuille........ 2.444.2 | 2.352.9 | 2.514.6 | 3.821,0 | 4.786.8n 
Avances aux partic. 143.8 | 2.225,0 | 2.159.4 | 2.357.4 | 2,779,9 
— à l'Etat... 200.0 |24.700.0 |22.800.0 |23.600.0 |28.100.0 
Compt.cour. Trésor 382,6 54.3 62.3 85.5 17.1 


— partic. 947.6 | 2.508.7 | 2.222.0 | 2.044:5 | 1.9365 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0]5 1/2 0/0! 5 0/0 5 0/0 6 0/0 


La politique et l’emprunt. — Les divisions poli- 
tiques et les querelles des partis n’ont aucun rôle 


à jouer dans l'opération de Trésorerie que l'em- 


prunt à pour but dr réaliser. On peut partager 
telle ou telle opinion, blâmer ou approuver les ac- 
tes de n'importe quel Gouvernement, sans être 
dispensé de souscrire à l'emprunt dans toute la 
mesure de ses moyens. L’assainissement définitif 
de nos finances est une œuvre de salut qui inté- 
resse tous les citoyens sans exception. 

Grâce au courage fiscal dont notre pays a fait 
preuve et à l’empressement de l'épargne à sous- 
crire largement à toutes les émissions du Trésor, 
notre situation financière ne cesse de s'améliorer. 
Le développement de la production et de la ri- 
chesse nationales ne fait aucun doute. re 


L 
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Mais le succès de l'emprunt rendra ces progrès, 
déjà si remarquables, encore plus prompts ; il 
dissipera toute incertitude sur notre avenir éco- 
nomique et financier ; il inspirera au dehors une 
confiance justifiée dans la solidité de notre cré- 
dit. 

L'épargne française ne sera certainement pas 
assez mal avisée pour conserver jalousement ses 
réserves, au lieu de les mettre, en échange d'une 
rémunération légitime, au service de la nation 
tout entière. Elle n'hésitera pas à souscrire à 
l'emprunt aussi bien dans son propre intérêt que 
dans l'intérêt général. 


Le rendement des impôts en octobre 1924. —— Le 
rendement des impôts indirects et des monopoles a 
atteint-«en octobre dernier ?2.129.175.000 francs, en 
augmentation de 481.251.000 francs comparativement 
à octobre 1923 et en plus-value de 274.792.500 francs 
sur les évaluations budgétaires. | 

Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d’affaires s'élèvent à 428.570.000 fr. C’est 
le chiffre le plus important qu’on ait eu à enre- 
gistrer depuis la création de la taxe dont le pro- 
duit, en progression continue, atteint depuis le dé- 
but de l’année la somme de 3.371.192.000 fr. en ex- 
cédent de 718.509.000 francs sur les évaluations bud- 
gétaires et de 923.212.000 francs sur les recouvre- 
ments des dix premiers mois de 1928. 

Las recettes encaissées par l'administration de 
l'enregistrement forment un total de 935.144.000 fr., 
chiffre qui présente une plus-value de 130.718.000 
francs sur les évaluations et qui surpasse, d'autre 
part, de 255.201.000 fr." les recouvrements d'octobre 
1923. 

Les perceptions effectuées par le service des doua- 
nes s'élèvent à 198 millions 45.000 francs, Cette som- 
me présente, par comparaison avec le mois d’octo- 
bre 1923, une moins-value qui n'atteint pas dans 
l'ensemble 2 %. ii 

Les récouvréments opérés pendant le mois d’oc- 
tobre dernier au titre du budget général (abstrac- 
tion faite par conséquent des recettes de l’admi- 
nistration des postes, rattachées au budget annexe) 


_se sont élevés à la somme globale de 8.047.031.500 


francs — au lieu de 2.015 millions à en septembre, 
die 1.788 millions & en août, de 2.529 millions 1/2 en 
juillet, de 2,122 millions en juin et de 1.968 mil- 
lions 5 en mai. 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produits divers entrent pour 
99.934.300 francs, dont 61.129.600 francs pour la con- 
tribution extraordinaire sur les bénéfices de querre. 

Les recettes normales et permanentes ont aïnsi 
atteint le chiffre record de 2.947.097.200 francs (au 
lieu de 1.920 millions 3 en septembre, de 1.690 mil- 
lions en août, de 2.421 millions en juillet, de 2.001 
millions 3 en juin et de 1.700 millions 1/2 en mai). 

Pour les dix premiers mois de l’année, on coms- 
tate, par rapport à la période correspondante de 
1923, un accroissement de 4.383.276.500 francs. 

Ce total de 2.947.097.200 francs, qui représente les 
recettes normales et permanentes encaissées par le 
Trésor en octobre 1924, se décompose ainsi .: 

1. Produit des impôts directs perçus pour le comp- 
te de l'Etat : 735.683.300 francs, en augmentation de 
222.242.100 francs sur octobre 1923. 

2. Revenus du domaine : 84.238.900 francs, en 
augmentation de 25.422.700 francs sur octobre 1923. 

3. Montant des impôts et revenus indirects et des 
monopoles : 2.129.175.000 francs, en augmentation 
de 481.251.000 francs sur octobre 1923. 

Les encaissements réalisés en octobre 1924 par 
l'Administration des postes (qui ne figurent pas 
dans les recettes du budget) forment un total de 
125.801.000 fr., supérieur de 6.156.000 fr. ax éva- 
luations et de 12.295.000 aux recouvrements du mois 
correspondant de 1923, | 


-Nbjets d'alimentation 2.531.852 


4 


_Le commerce’extérieur de 12 France pendant les 
dix premiers mois de 1924. — L'Administration 
des Douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pendant les dix premiers mois 
de l’année en cours. Voici comment ces chiffres se 
ru avec ceux de la période correspondante 

e . 


10 premiers mois 


IMPORTATIONS 1923 1924 


|| 


Différences 
pour 1924 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation 5.942.539 7.377.040  <+1.434,501 . 
Matières nécessaires 
à l’industrie....... 16.150.674 21.117.176  —+4.966.502 
Objets fabriqués .... 3.488.163 4.104.937 + 616.774 
Totaux. Je 29.581.376 82.599.158  --7.017.777 


EXPORTATIONS 


3.187.560 —° 656.178 
Matières nécessaires 


_ à l'industrie... 7.372.470 8.635.690 1.163.920 
Objets fabriqués... 13.112.612 20.662.060 +7 549.448 
Colis postaux........ 1.323.901 1.594.077 + 970.876 

Patauss US 94.330.665 33.979.387  —+9.630,722 


! D'après les chiffres ci-dessus, la valeur de nos 
échanges extérieurs reste, pour les dix premiers 
mois de l'année en cours, en progression considéra: 
ble par rapport à Ja période correspondante de 1923, 
et l’augmentaion continue de porter sur toutes les 
grandes catégories de marchandises tant importées 
qu’exportées. Elle est de 7 milliards 17.777.000 fr., 
soit de “plus de 27 %, pour les ‘entrées et de 
9.639.722.000 francs ou d'environ 40 % pour les sor- 
ties. De même que dans les statistiques précéden- 


tes, il y à lieu de signaler l’accroissement particu- 


lièrement considérable des exportations d'objets fa- 
briqués, accroissement qui se chiffre, par rapport 
aux dix premiers mois de 1923, à 7.549 millions 4 
de francs, soit à 57 3 %. Comme on le verra plus 
loin, ces plus-values ne sont dues qu’en partie à la 
hausse des prix qui s’est produite d’une année à 
l’autre ; elles reflètent en outre un développement 
remarquable des échanges commerciaux de ja 
France avec l'étranger et les colonies, 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les dix premiers mois de la présente 
année, un excédent de sorties s'élevant à : 
1.380.234.000 francs. Pendant la période correspon- 
dante de l’année dernière, un excédent d'importa- 
lions de 1.241.711.000 francs avait été constaté. La 
différence en notre faveur, enregistrée d’une année 
à l’autre, atteint donc 2.622 millions de francs en 
chiffre rond. | 

Voici d'autre part le poids des marchandises im- 
portées et exportées pendant les dix premiers mois 
de l'année en cours, ainsi que la comparaison avec 
la période de 1928. 


10 premiers mois 


Différences 
TMPORTATIONS 1923 1924 pour 1924 
(En tonnes) 
Objets d'alimentation. 4.581.501 4.765.770 + 184.269 
Matières nécessaires à 
l'industrie, ..,.- 38.971.457 41.444.540 +92.473.083 
Objets fabriquès...... 1.229.159 1.190.289 — 38.870 
DORE 44.782.117 47.400.599  +9.618.:82 
EE _—_ … …—…— — 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation. 1.056.757 1.272.999 “+ 216.172 
Matières nécessaires à ÿ 
PindUsEe RE ETS 16.275.027 19.606.262 , 83.331.935 
Dbjets fabriqués...,. 2.427.869 3.016 193 “+ 588.874 
Colis postaux......... __ 25.568 29 (81 + 3.513 
ANCIENS CONTE 19.784.721 23.924.465 4.139.744 


Ces chiffres montrent qu'à l'importation, l’ac- 
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croissement des quantités, noté par rapport aux dix 
premiers mois de 1923, ne porte que sur les matiè- 
res premières où il atteint 2.473.083 tonnes soit en- 
viron 6 %, et sur les denrées alimentaires où il est 
de 184.269 tonnes ou de 4 %. Quant aux importa- 
tions d'objets fabriqués, elles ont diminué, d’une 
année à l’autre, de 38.870 tonnes. 

L’augmentaion des quantités est proportionnelle- 
ment plus importante pour les exportations où elle 
porte, au surplus, sur toutes les catégories de mar- 
chandises. Elle atteint 216.172 tonnes ou 20 % pour 
les produits alimentaires ; 8.331.285 tonnes, soit 
également 20 % pour les matières premières, et 
588.824 tonnes où 24 % pour les objets manufactu- 
rés. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de septembre 1924. — La statistique 
de la production, par arrondissement minéralogi- 
que, des combustibles minéraux pendant le mois 
de septembre 1924 s'établit ainsi : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 


Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 

(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais).... 1.629.445 » 1.629,445 
Rouat(Nord),s tre 594.576 » 594.576 
Strasbourg (Moselle)... 449,831 » 449.331 
Saint-Etienne (Loire) ..., 302.400 » 302.400 
Lyon (Blanzy-La Mure). 240.449 502 240.951 
Alais (Alais, Graissessac) 138.314 1.992 180.306 
Toulouse (Carmaux, Au- 

Din ER EEE ere 172.688 R61 172.899 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)....,.... 124.292 255 124.547 
Marseille (Fuveau) ...... 1.622 77.962 79.584 
Nancy (Ronchamp)...,., 10.129 » 10.129 
Bordeaux (Ahun) ,....., 4,146 907 5.053 
Nantes (Vouvant, Le 

Mine); 27202800 5.157 » MANS PA HS 

| Totaux sit .. 9.765.499 81.879 3.837.378 
Août 1924....;. REP 3.618.308 72.834  3.691,142 
Productions annexes 

Coke Agglomérés Total 

(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais).... 96.215 45 490 141.705 
DouALINOL ES ARE 67.215 : 197.762 194.977 
Strasbourg (Moseile)..... 10.528 - » 10.528 
Saint-Etienne (Loire)... 39.882 17.137 53.019 
Lyon (Blanzy-La Mure).. # 1% 20.071 20.071 
Alais (Alais, Graissessac) » 60.527 60.527 
Toulouse (Carmaux, Au- 

Dinar: Poe ri ALRRRS 12.180 6.099 18.279 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Boy. /Brassac\ eme » 1991 7.991 
Marseille (Fuveau) ...... » 524 524 
Nancy (Ronchamp)...... 1.790 » 1.790 
Bordeaux (Ahun)......,. » 3.917 3.017 
Nantes (Vouvant, Le 

INBINO) 4 FLN en » 99 99 

MOLQUX Lire 223.810 : 289 217 513.027 
DM SP TE 293.700 : 282.815 506.515 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de septembre 1924 de 300.777, 
dont 212.766 pour le fond et 88.011 pour le jour. 


La production sidérurgique en septembre 1924.— 
D’après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
1 octobre 1924, s'élevait à 136, soit 3 de plus 
qu'un mois auparavant, 
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par comparaison 
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Le production de la fonte en septembre dernie 
se répartit de la façon suivante : 


Tonnes 

Fonte d’affinage...... LTÉE IAE 85.604 
tu dé monlase rte Enr tee 134.630 
14 BéSSOMerÉ rh eee NGRRESE 3.438 
— Thomas........ PAL ONE EL cs, 457.419 
Fôontes SpéCia ls etre EUR ee 10.862 
Total RENE LEE 641.453 


Ce chiffre présente une diminution de 14.176 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l’acier accuse, par rapport à 
août dernier, un progrès de 16.614 tonnes ; elle 
s'est élevée, en septembre 1924, à 598.327 tonnes, 
dont 583.786 tonnes de lingots et 14541 tonnes de 
moulage. j 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français du 21 au 27 oc- 
tobre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspoñdante de 1923 : 

Etat, 25.545.000 francs (+ 4.969.000 fr.); P.-L.-M., 
réseau français, 47.580.000 francs (+ 7.910.000 fr.), 
réseau algérien, 1.368.000 fr. (+ 85.000 francs); Nord, 
29.400.000 fr. (+-4.349.000 fr.); Orléans, 24.737.000 fr. 
(4.348.000 fr.) ; Est, 23.862.000 fr. (+ 2.989.000 fr.) ; 
Midi, 11.941.600 fr. (1.868.300 fr.); Alsace-Lorraine, 
44.412.000 fr. (+ 2 809.000 francs). 

Est-Algérien,1.288.100 fr. ( + 64.100 fr.); Bône- 
Guelma, 612.100 fr. (+ 48.500 fr.); Réseau oranais, 
911.100 fr. (—74.800 fr.). 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 7 novembre 1924 : 
avec celui de la semaine précé- 


dente : 

SL Oct LRO. Com- 

1924 1994 paraison 

Actif (En millions de reichsmarks) 

Otrén ÉAiSSB LEA E NL NE LUNT 454 454 » 
Ora Tétrangersre nine 240 240 » 
DORE OR PIRE 694 694 » 
Couverture en devises...... e3l 231 » 
Argent et billon...,,,...2.. 55 55 » 
Portefeuille d'escompte .... 2.940 2.327 — 18 
Avances Sur gages..,...,. À 33 15 — 18 
Porte'euille-titres ,,,.,,... 78 7 — T 
Actifs divers ,.,,...,. Le 952 1.054 + 19 

Passif 

CAPUAR MEL PREN te 90 90 ù » 
Billets en circulation.,…... ‘1.781 1.722 — 59 
Exigibilités à vue....,.,.: 709 829 + 120 
Emprunt à la Rentenbank, 800 800 » 
Effets réescomptés..,...... 296 208 RER 
Passifs divers tee 747 726 + 9 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or 28ls|l2s es) 5 £ 8! .S 

2.9 |+ EE 88 2 Er Vlrees 

Dates =8 | 2158 S2 dE = = 5 [#8 35 
2: 9r8 = Lx > = S =. a: 

AS Sonia rel S.à £ F5 

23 juil. 1914|1.357 »| » | 3351 751! 50! 1.891] 944 | » 4% 
1Ssopl.1926| (42 | 102) » | 28) 1.925! 22] 1506] 750 | 107] 10 4 
NN 442 | 119] » | 28| 1.963l 22! 1 950| 895 | 217 10 % 
it 442 | 197] » | 9] 2170) 55| 1.521| 671 | 472] 10 € 
7 oct..:.. 449 | 158 20! 2,176! 15] 1,519] 692 | 202| 40 % 
Se 441 | 172) 204| 59! 2154! 161 1307 823 |'2561 10 
AGE 453 | 1178] 210] G2) 2.174] 17| 1.313l 986 | 278| 40 x 
31 — | 454 | 240] 281] 55! 2.340] 35] 11781] 00 | 256) 40 62 
7 nov. | 454 | 240[ 2811 551 2:527| 151 115291 820 | 258l 10 & 
La situation. — Le programme financier. — La 


bataille électorale continue avec une violence tou- 
jours accrue, On sent que la question qui se dé- 
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bat est.celle de savoir si le Reich vivra désormais 


- en monarchie ou en république, Et l'issue est in- 


certaine, car les monarchistes attaquent de tous 
côtés, et avec tous les moyens. Leur audace pa- 
rait augmentée -par les résultats des élections en 
Angleterre. Par bonheur pour les démocrates, ils 
n'ont jamais qu’un argument et un programme : 
ils veulent au Gouvernement « un homme de va- 


leur ». Mais ils ne semblent pas lavoir trouvé ;: 


en tout cas, ils n'arrivent pas à le désigner. 

Ce qui, dans cette lutte électorale, intéresse le 
plus l’étranger et, notamment les Alliés, c’est que 
la plate-forme de tous les adversaires est l’orga- 
nisation financière du Reich. Chaque parti pro- 
met la refonte complète des finances allemandes. 
Et elle doit se traduire par une diminution géné- 
rale des impôts et un allègement des particuliers 
et des industries. 

Tout ce qu'on peut dire pour l'instant, c’est 


que toutes ces promesses ont été inefficaces pour 


leur principal but 
mente sans cessé. 

M. le D' Luther paraît estimer que le remède 
unique et général sera la revalorisation des ren- 
tes. Il entend accomplir cette réforme rapide- 
ment : récemment, il a déclaré à la‘ Commission 
des finances du Reichstag qu'il projette d’éten- 
dre le bénéfice de la valorisation à fous ceux qui 
en ont besoin, dans les limites du possible. Mais 
personne ne s’est avisé de lui demander où il 
prendra les sommes considérables que cette me- 
sure nécessitera. 

Il est à remarquer que dans ces projets de dé- 
srèvements et de revalorisation, le Gouvernement 
du Reich ne se soucie à aucun moment des pres- 
criptions du plan Dawes qui enjoint l’équivalence 
des charges du contribuable allemand avec celles 
des contribuables des pays créanciers. 

Pour le moment, nous n'avons à considérer que 
lé programme du D' Luther, le ministre des Fi- 


: car la cherté de la vie aug- 


nances. Ce programme s'inspire visiblement de. 


la préoccupation de satisfaire tout le monde. fl 
comporte trois points essentiels : 
Diminution des principaux impôts ; 
Conservation de tous les fonctionnaires et aug- 
mantation de leurs traitements ; 
Revalorisation rapide de la Dette intérieure. 
Si l'on va au fond des choses, on comprendra 
que ces trois articles du programme financier du 


Gouvernement répondent à une préoccupation 


de période électorale : la lutte contre la vie chère. 
Et ainsi ce programme prend sa véritable signi- 
fication : il est politique plus que financier. Qu'en 
restera-t-il après les élections ? En quelles de ses 
parties le réalisera-t-on ? On ne sait. 


GRANDE-BRETAGNE 


La nouvelle Ghambre des Communes, —— Le der- 
nier résultat attendu des élections, celui des uni- 
versités écossaises, ayant été annoncé le 13 no- 
vembre, on connaît maintenant la composition 
définitive de la nouvelle Chambre dès communes. 
Les 615 députés qui en font, partie se répartissent 
de la façon suivante : 415 conservateurs, y com- 


pris 7? constitutionnalistes, 152 travaillistes, 43 li-. 


béraux, 5 indépendants. 
Rappelons que l'ouverture du Parlement bri- 
tannique à été fixée au 2 décembre prochain. 


La tâche du nouveau ministère, — Au cours 
d'une première réunion tenue le 12 novembre, le 
ministère Baldwin a résolu de concentrer ses ef- 
forts sur les questions suivantes : coût de la vie, 
crise du logement, chômage, régime impérial, pré- 
férentiel, 
avec l'Allemagne. | 

En ce qui concerne le coût de la vie, le Gou- 


vernement a décidé de constituer une commission 


affaire Zinovieff, traité commercial 


royale pour enquêter sur cette question. D'autre 
part, une commission ministérielle, sous la pré- 
sSidence de M. Austen Chamberlain, a été chargée 
d'établir un rapport sur l'affaire Zinovieff, que 
le cabinet conservateur a l'intention d'examiner 
en même temps que celle de la propagande bol- 
chevik dans l’Empire britannique une réponse 
énergique séra adressée au Gouvernement de 
Moscou au sujet de cette affaire. Quant aux rela- 
tions économiques entre l'Angleterre et l'Allema- 


gne, le Gouvernement britannique à l'espoir de 
réussir assez rapidement à élaborer un projet 


d'accord entre les deux pays. 

En ce qui regarde le protocole de Genève pour le 
règlement pacifique des différends internationaux, 
qui figure à l'ordre du jour de la prochaine ses- 
sion du Conseil de la Société des Nations, le Gou- 
vernement britannique, en raison de sa toute ré- 
cente arrivée eu pouvoir, a fait parvenir au secré- 
tariat général de la Société une requête en vue 
d’ajourner à une session ultérieure cette question, 
dont l'importance nécessite un examen attentif. 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — £e bilan de 
la Banqüe d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 12 novembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis........ née statue Meta a bre MONT 200 
Dofte do RIAD. AN. Lace dns ras DL 010100 
AUTOS Mara eee (En ue du Life 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.... .. Has dos 126.00) MED 


146.415.485 


Département de Banque 
Cantal sociale LR NE SI Sue . 44.553.000 
Dépôts püablics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)...., 15.862.522 
Depot divers a ER AN AO: AQS PO 


Traites à sept jours et diverses......... 11.529 
Solde en excédent. ......... PR ES À 9.173.507 

139.093,862 
Garanties en valeurs d'Etat............. 40.898.443 
Autres garanties ....,...... ner INT 01 :486 
Billets en réserve....,...,.,.,.. RL US DA 106 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.828.708 


139,093 .862 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling) 
0 LP) (as) o 
Ne MS) sem RUE ET à 
Dates 54 = n |S8R| 9 B2SxE 
E = ss) A # 3 um D 23 | 2 
à x © À © Le EN En © à 
© -O A SE ES — 
Gaoût1914| 27.622] 36.105| 68.249l 76.393! 9.967| 14.606 % 
24 sept, 19241198 .425 193.909,124.301/118,305,24.266| 19,524 


1 oct. ....1128.426/122,289/198.080/120.474 25 887| 20.21| » 
8 — ...1128.481/124.484/124.748/118.645/98 747| 19.04! » 


15 — ...1126.4841193,450/127.934/120.805 24.784 19.87! » 
22 — ..,1128.488/122.906/127.2591119.589 25.8382| 19.90! » 
29 — ...1128 4851123 5921124 9711117.902 24.642] 19.72| » 
5 nôv.....1128.4951123.847|125.758 119.051 24.397] 19.40! » 
12 — .:./198 494 122.870 121.356 118.720 95.374 20.9:| » 
Les Chambres de commerce britanniques et les 
relations économiques avec la France. -- ['Asso- 


ciation des Chambres de commerce britanniques 
a tenu à Londres, le 13 novembre, sa réunion an- 
nuelle. Le président de l'Association a tout 
d’abord annoncé que les Chambres de commerce 
réprouvaient unanimement le projet de traité 
‘avec la Russie : puis il a fait ressortir la situa- 
tion, défavorable dans laquelle vont se! trouver: 
placées certaines industries britanniques en rai- 


nl " 
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son des conditions nouvelles consenties à l'Alle- 
magne, où les journées de travail sont plus lon- 
gues qu'en ‘Angleterre, et la main-d œuvre moins 
coûteuse. Le président a enfin exprimé l'espoir 
de la conclusion prochaine avec la France d’un 
nouveau traité de commerce, à l'avantage des 
deux pays. 


La répartition des impôts suivant leur nature. — 
Il résulte de renseignements officiels fournis à la 
Chambre des Communes que la répartition des im- 
pôts à été la suivante en Angleterre depuis le dé- 
but de la guerre : 


Taxe sur les 


Impôts Impôts bénéfices 
Années fiscales directs indirects exceptionnels 

F0 70 % 
AAMASLOSAENELCRNTEE 60.1 39.9 » 
LOL TOTONEREL AR EURE 60.2 39.8 » 
LOGOS E TANT 48.9 23.1 27.4 
AO AIS MESRINE 46.4 1725 36.3 
LÉTSELO LORS ERPRRLE 43.5 20.5 36.0 
LOTO CRE 43.1 28.0 28.9 
11 PAS 74 PARTS EN 47.04 31.84 21.18 
JOLIE ATRANENRRE 59.23 1 3789 3.48 
1022-1008 Mnie DST GR RP STD, 08 0.15 
DOS TPE ERA UILES 63.68 36.57 0.25 
1924-1985) PTE 64.93 33.90 al 


(1) D’après les propositions budgétaires. 


On voit que les impôts directs représentent près 
des deux tiers de la totalité des impôts, soit ’e 
double environ du montant fourni par les impôts 
indirects. 


Le commerce extérieur en octobre. — D’après les 
statistiques publiées par le « Board of Trade », les 
importations du Royaume-Uni ke sont élevées, en 
octobre dernier, à 120.458.828 livres st., en augmen- 
tation de 20.530.840 livres st. sur le chiffre corres- 
pondant d'octobre 1923 ; les exportations, à 
68.586.638 livres st., en diminution de 2.736.293 li- 
vres st., et les réexportations, à 12.931.489 livres st., 
en plus-value de 1.784.528 livres st. Les importa- 
tions nettes s'étalblissent ainsi à 107.526.839 livres 
st., en excédent die 26.008.712 livres st. sur les ex- 
portations domestiques. En octobre 1923, les impor- 
tations nettes, avec 88.780.527 livres st., avaient dé- 
passé de 17.457.596 livres st. les exportations do- 
mestiques. 

Pour les dix premiers mois de l’année courante, 
les importations totales ont atteint 1.029.749.884 li- 
vres st, en accroissement de 142.650.595 livres st. 
sur le chiffre corerspondant de la même période 
de l’année dernière :; les exportations, 657.905.899 
livres st., en augmentation de 20.460.587 livres st., 
et les réexportations, 115.769.813 liv. st, en plus- 
value de 17.764.961 Liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le tonna- 
ge des navires chargés, entrés dans les ports bri- 
tanniques pendant les dix premiers mois de l’an- 
née en cours, à été de 45.836.833 tonneaux, et celui 
des navires sortis, de .54.566.642 tonneaux, contre 
respectivement 42.088.511 tonneaux et 59.116.151 ton- 
neaux pendant la même période de 1922. 


. La production agricole. — D’après les renseigne- 
ments qui viennent d’être publiés par le ministère 
de l'Agriculture et des pêcheries, la récolte des cé- 
réales a été en général plus satisfaisante cette an- 
née qu’en 193 en ce qui concerne le rendement 
moyen par acre ; quant à la qualité, elle ne paraît 
pas avoir trop souffert, bien que la moisson ait dû 
être faite dans des conditions peu favorables. 
Pour l’Angleterre et le Pays de Galles, la pro- 
duction du blé est estimée en 1924 à 1.373.000 ton- 
nes, soit 149.000 tonnes de moins qu’en 1923, la to- 
talité de la réduction étant attribuable à une dimïi- 


nution de la superficie en culture. Le rendément 


moyen par acre s'établit à 17.8 cwts par acre, chif- - 


fre supérieur de 1/3 ewt au rendement de l’année 
dernière, et de 3/4 cwt à celui de la moyenne des 
dix années précédentes. 

La production de l'orge, avec 1.027.000 tonnes, 
est supérieure de 62.000 tonnes à celle de 1923, avec 
un rendement moyen de 15.6 cwts, sensiblement 
supérieur à celui de l'année dernière, et plus élevé 
d'environ 1 cwt que la moyenne de la décade. 

La production de l’avoine a atteint 1.514.000 ton- 
nes, au lieu dé 1.353.000 tonnes l’année précédente, 
et le rendement moyen ressort à 14.9 cwts, chiffre 
supérieur de 1 1/4 cwt à celui de 1923, et de 1 1/2 


:cwt à celui de la moyenne de la décade. 


La productoin du méteil a été de 97.000 tonnes, 
soit 14.000 tonnes de plus qu’en 1923, et le rende- 
ment moyen s'établit à 14.5 cwts par acre. La pro- 
duction des haricots a été de 188.000 tonnes, chiffre 
à peu près équivalent à celui de l’année dernière, 
avec un rendement moyen de 16.6 cwts par acre, 
comparativement à 17 cwts en 1923, et à 15,5 cwts, 
moyenne de la dernière période décennale. 

La récolte de foin, tant des prairies naturelles 
que des prairies artificielles, est estimée à 7.998.000 
tonnes, contre 7.707.000 tonnes en 1923, et 5.789.000 
tonnes en 1922. La production du foin des prairies 
naturelles a atteint à elle seule 5.209.000 tonnes, 
en accroissement de 329.000 tonnes sur celle de 
l’année dernière, le rendement moyen par acre 
s’établissant à 23.1 cwts, soit 3/4 cwt de plus qu'en 
ne et 2 1/2 cwts de plus que la moyenne décen- 
nale. 


La question de Mossoul. Le représentant bri- 
tannique à Constantinople a été avisé par le Gou- 
vernement d’'Angora que les troupes 
avaient récemment occupé certains districts du vil- 
layet de Mossou] ont recu l’ordre de se retirer sur 
les lignes de démarcation définies par l’accord an- 


glo-turc de Bruxelles. Cette évacuation à dû être 


opérée de 16 novembre. 


HOLLANDE 


Le budget de 1925. — Les efforts réalisés en vue 
de rétablir la situation économique budgétaire qui, 
depuis 1920, avait subi une crise assez grave puis- 
que le Gouvernement fut dans l'obligation d’avoir 
recours à l'emprunt forcé, semblent se poursuivre 
avec une énergie indéniable. 

En effet, voici comment se comparent les prévi- 
sions budgétaires de l’année 1925, avec celles des 
deux années antérieures : 


1923 


1924 


1925 


(En milliers de florins) 
Budget ordinaire : 


Dépenses ec memes 620:397 646.892 605.261 
Recettes y IEC RTIAENNR 567.697 548.629 590.023 
Déficit 50e 52.700 98.263 15,238 
Budget extraordinaire : | 
Dépenses st. uen LE U183-999: : 112.634 WMA 
Recettes AR Lnr Res 14.210 40.793 21.055 
DÉFILE REee 169.789 71.841 65.132 
Dépenses de crise 3:89 56 
Budget général : ; 
Dépenses nee re 808.225 765.264 691.448 
Recettes CORRE 081.907 589.422 611.078 
Défleit totale eents, eR6.318 175.842 80.370 


Dans sa revue mensuelle, la Rotterdamsche Banl:- 


vereenignig à qui nous empruntons ces chiffres, 


urques qui 
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ajoute qu’il convient toutefois de remarquer que le 
déficit du budget ordinaire de 15.238.000 florins dis- 
paraîtra encore, de Sorte que l'insuffisance des re- 
cettes ne dépassera pas 65 millions de florins. De 
plus, cette somme qui doit entièrement être affectée 
au compte du budget extraordinaire, ne constitue 
pas à proprement parler un déficit, car elle est à 
vrai dire une dépense productive pour laquelle on 
pourra contracter des emprunts dont le service sera 
couvert par la réalisation des buts auxquels ils sont 
affectés comme construction d'habitations, exten- 
sion des charbonnages domaniaux, etc. 


Le trafic des chemins de fer en 1923. Les che- 
mins de fer néerlandais, c'est-à-dire l'exploitation 
qui est placée sous le contrôle de l'Etat et qui com- 
prend les deux grandes Compagnies : la Maatschap- 
pi] tot Exploitatie van Staatsspoorwegen et la Hol- 
landsche Ijzeren Spoorweg Maatschappij ont, en 
1923, eu à supporter une nouvelle perte de 20.956.918 
florins, dont 9.314.186 florins pour la première Com- 
pagnie et 11.642.732 florins pour la seconde, | 

Voici, d'ailleurs, comment s’établissent pendant 
les trois dernières années, les pertes enregistrées 
et les subventions de l'Etat en vue de faire face à 
la perte, en vertu de la garantie du dividende : 

1921° 1922 1923 


(En milliers de florins) 


Pertes: 
StaatsSpoor ........ 13.735. 12.654 9.31% 
Holl; "SBO0r :47.44 17.168 15.818 11.643 
Houales "4 30.903 28.472 20.957 
Subventions de l'Etat : 
Staatsspoor .....:... 1426890143 .5594 110.219 
HoÏ:Spoor ......: ». 18.293. 16.943 11.768 
Fotales.…...,.: 50:93 + 30.502 21.987 


On remarque que la situation s’est sensiblement 
améliorée au cours de ces trois dernières années, 
et on peut espérer que ceux de 1924 ne le cèderont 
en rien aux précédents. 


ITALIE 


La situation. — La Chambre italienne est reve- 
nue de vacance. Elle a siégée et M. Mussolini y 
a expliqué sa politique extérieure qui a été ap- 
prouvée, à l'immense majorité des siégeants. Car 
on sait que l'opposition libérale et socialiste, qui 
constitue plus du tiers de la Chambre, refuse de 
paraître aux séances. Les premières journées de la 
session ont été remarquables par la rentrée en 
scène de M. Giolitti. Il a prononcé un violent ré- 
quisitoire contre la politique intérieure du 
& duce », politique qui n'était pas en cause, mais 
que M. Giolitti a évoquée, jugeant l’occasion pro- 
pice. Par là, il s’avère publiquement que la lutte 
est engagée implacablement entre le fascisme et 
les antifascistes, et que ce régime aura à subir 
des attaques sérieuses et retentissantes. Que M. 
Giolitti et tout son parti aient publiquement pris 
position contre M. Mussolini, atteste que la situa- 
tion du dictateur commence à devenir critique. 
II se sauve, à l'heure actuelle, par le prestige de 
si politique extérieure chez tous les Italiens. 
Maïs, à dit M. Giolitti, ce prestige me doit ni 
ne peut masquer les tares et les dangers de la 
politique intérieure. 

On sent que l'opposition grandit chaque jour en 
force, Et M. Mussolini s’en rend compte. Le sort 
des futures batailles entra le Gouvernement et 
l'opposition est encore incertain ; mais on pré- 
ue qu'elles vont s'engager avec une rare vio- 
ence. 


Le commerce extérieur de l'Italie; -- L'Admi- 
nistration des douanes vient de publier les chif- 


fres du commerce extérieur de l'Italie pendant 
les 8 premiers mois de l’année. Voici ce tableau : 


Importations 
1923 1924 Différence 
(Millions de lires) 
Janvier. !:..N48 1.060.0 1.168.4 + 108.4 
Hévriere. 17778 1.576.5 1.564.7 — 11.8 
NEATS NUS TRS 1.474.1 1.918.4 + 44.2 
PV 48 à RD a 1.414.7 1.564.7 + 150.0 
MALUS ER Pr 1.578.0 1.547.0 — 31.1 
DURE dde CRT NS 1.860.7 2.091.383 + 130.2 
JU: eos 1.289.2 1.481.5 + 192.2 
AOL PATENT 1.185.4 1.465.8 + 280:2 
ROtAlA EE 11.539.1 12.399.1 —+ 259.9 
Exportations 

Janvier ee 186.1 840.0 — : 54.8 
Rôvrier nan de 759.5 1.103.4 + 343.8 
IMALS CA 2x 880.2 1.215.7 + 335.4 
AL MERS SE SAT HET 11992 + ,481.7/ 
NPA Us ne 798.5 1.095.5 + 286.9 
HAN EC AE PANT ANSE 959.6 1.218.0 + 258.3 
uilletes ere 114,6 842.4 + 678 
ROM An Ts 832.1 1.023 6 + 191.5 
Hotalessres 6,508.5 8.939. 1 +-2.030.6 


Les importations en augmentation sont : les ma- 
tières textiles, le coton brut, les produits chimi- 
ques, les pierre, etc. 

Les exportations en augmentation sont : les 
produits alimentaires, les produits textiles et les 
produits mécaniques. 


RUSSIE 


Les établissements de crédit. — Au 1° juillet der- 
nier, le nombre des établissements de crédit, non 
compris les organisations coopératives, s'élevait 
en Russie proprement dite à 591. 

Les succursales de la Gosbank (Banque d'Etat) 
sont au nombre de 247, celles de la Prombank 
(Banque pour le Commerce et l'Industrie de l’U. 
R. S. S.) 52, Vsékobank (Banque de l’Union Coo- 
pérative pan-russe) 46, Roscombank (Banque Com- 
merciale de Russie) 2. Le nombre de banques com- 
munales s'élève à 10 avec 36 succursales ; de ban- 
ques commerciales à 8 avec 9 succursales ; de 
sociétés de crédit agricole à 30 avec 82 succursa- 
les ; d'institutions de crédit municipal (monts-de- 
piété) 7 ; de sociétés de crédit mutuel 67. 

D'autre part, les organisations coopératives 
atteignaient le nombre de 5.031. 


La construction du chemin de fer de Sémiret- 
chensk. — Le 8 août dernier a eu lieu l’inaugura- 
tion d’un tronçon de cette ligne reliant la sta- 
tion d’Ariss à la station de Pischpeck dans la 
fertile vallée de Tchouisk. Cette nouvelle ligne 
d'une longueur de 532 kilomètres, avait été 
commencée dès 1913. Vers la fin de 1917, 218 kilo- 
mètres étaient complètement terminés, et, sur le 
reste du parcours, les travaux de terrassement et 
le ballast étaient achevés. 

En 1920, le rail fut prolongé sur 64 nouveaux kilo- 
mètres jusqu’à Aoulié-Ata. Actuellement, le tron- 
çon Ariss-Pischpeck est complètement terminé. 
Cette ligne a une grande importance, car «lle doit 
réunir le Turkestan, dont la production en blé est 
insuffisante pour suffire aux besoins de la con- 
sommation, avec le Sémiretchié, qui exporte an- 
nuellement 7 millions de pouds de blé. 


EGYPTE 


Le ministère Zaghloul pacha. — A ]la suite de 
dissentiments, impliquant la démission de certains 
ministres, Zaghloul pacha avait, le 15 novembre, 
remis au roi la démission collective du cabinet. 

Om à appris finalement, dans la soirée du 16 mo- 
vembre, qu'à la suite d’une audience avec le roi 
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Fouad, Zaghloul pacha avait décidé de conserver la. 


présidence du Conseil, ; 

Commentant ces événements, divers organes de la 
presse anglaise estiment que ]a décision de, Za- 
ghioul pacha constitue une manœuvre destinée à 
confondre ses adversaires et à se rallier complète- 
ment les extrémistes du parti national égyptien. 


Un attentat contre le sirdar. — Le major général 
sir Lee Stack, sirdar de l'armée égyptienne et gou- 
verneur général du Soudan, a été victime d'u at- 
tentat le 19 novembre, au Caire. Des coups de feu 
ont été tirés sur la voiture dans laquelle il se trou- 
vait, par plusieurs assaillants qui purent s'enfuir 
er utilisant un fiacre automobile. Les balles attei- 
gnirent le sirdar, son aide de camp et son chauf- 
feur. 

Sir Lee Stack, grièvement blessé, à été trans- 
porté d'abord à l'hôpital, puis à la résidence, où 
il a été opéré. Dès qu'ils ont eu connaissance de 
cette tentative criminelle, Zaghloul pacha et ses 
collègues du Cabinet égyptien se sont rendus au- 
près de lady Stack, à qui ils ont exprimé leurs re- 
grets sincères et leur profonde horreur de cet at- 
tentat. De son côté, le ministre d'Egypte à Lon- 
dres, Izzet pacha, a envoyé des télégrammes de 
condoléances à lord Allenby et au sirdar, et il est 
allé au Foreign Office, où il a eu une longue entre- 
vue avec M. Austen Chamberlain. 


ETATS-UNIS 


Les récentes élections américaines — Les chif- 
fres rectifiés du scrutin du 4 novembre donnent 
14.074.000 voix à M. Coolidge, 7.740.000 à M. Davis, 
et 4.269.000 à M. La Follette. M. Coolidge disposera 
de 382 votes dans le collège électoral qui désignera, 
le 10 janvier prochaïin, le nouveau président des 
Etats-Unis, 

Sur les trente-trois gouverneurs d'Etats élus le 
4 novembre, vingt et un appartiennent au parti ré- 
publicain, et douze, au parti démocrate, 

Il est intéressant de signaler que les élections 
présidentielles ont été suivies d’une très grande ac- 
tivité, notamment sur les marchés spéculatifs et à 
la Bourse des valeurs, où les transactions ont por- 
té, pendant la semaine qui a suivi, sur plus de 
8 millions dé titres comparativement à moins de 
4 millions et demi pendant la semaïne correspon- 
dante de l’année dernière. 


Les importations d'œuvres d'art. -- Des statisti- 
ques officielles récentes montrent que les importa- 
tions d'œuvres d'art se sont élevées aux Etats-Unis, 
pendant l’année fiscale 1923-1924, à plus de 29 mil- 
lions de dollars, comparativement à 27 millions de 
dollars en 1922-1923, 21 millions en 1920-1921, et 22 
anillions en 1913-1914. Ainsi que le fait observer la 
« National City Bank » de New-York, la valeur 
des œuvres d’art importées aux Etats-Unis pendant 
l’année fiscale terminée le 30 juin dernier est Ia 
plus forte qui ait été observée depuis le début de 
la guerre. 

Durant la décade 1890-1900, la moyenne annuelle 
de cette catégorie d’importations s'est établie à en- 
viron 2 millions et demi de dollars ; pendant la dé- 
cade ayant précédé immédiatement la guerre, la 
moyenne annuelle Corréespondante a été de 15 mil- 
lions de dollars : elle a été d'environ 21 millions de 
dollars pour la décade qui s’est écoulée depuis le 
début de la guerre, le chiffre annuel le plus élevé 
avant été, Comine il à été dit, enregistré pendant 
la dernière année fiscale, avec 29.182.986 dollars. 

La valeur totale des œuvres d’art importées aux 
Etats-Unis depuis le début du siècle arrive à en- 
viron 420 miilions de dollars, dont 212 millions pour 
les dix dernières années. Dans ces importations, les 
œuvres d'art remontant à cent années ou plus, et 
dont la plupart viennent d'Europe, occupent une 
place très importante. à 


{ 
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Le nouveau Gouvernement et les puissances. — 
Le Corps diplomatique, et notamment les représen- 
tants. de la France, de l'Angleterre, de l'Italie, de 
la Belgique, des Etats-Unis et du Japon, s’est 
en relations avec les membres du nouveau Gouver- 
nement chinois qui vient d’être constitué à Pékin 
afin d'obtenir l'assurance que-les traités et les di- 
vers engagements assumés par la Chine à l'égard 
des puissances seront respectés scrupuleusement. 
Cette démarche ne présente pas un caractère excep- 
tionnel, mais elle constitue une mesure de précau- 
tion prise habituellement à l'égard de tout nouveau 
Gouvernement chinois assumant le pouvoir dans 
des conditions politiques difficiles, | 
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Blé. — Voici le relevé de nos’ importations dé blé, 
en commerce spécial, pour août-septemibre, deux pre- 
miers mois de la campagne 1924-1925, comparativement 
aux mêmes mois de la campagne précédente : 


Mois 1923-24 1924-25 
Quintaux 
AO ne ET tee LEFT ÉTN CIDRE 1.864.824 1.742.133 
Septembre 25.1 ee RL 1.229.694 1.231.583 
Ensemble :. :47:M 426% 3.094.518 2.973.716 


Pour les deux premiers mois ge la campagne 192425; 
nos importations, en commerce spécial, accusent donc 


une diminution de 120.802 quintaux sur les mêmes, 


anois de l’an dernier. : - 
‘D'autre part, le tableau suivant donne le relevé de 
nos äümlportations de blé par provenances, em ‘EOxNE 
inerce spécial, pendant les mois de janvier-septernbre 
192%, comparativement ‘aux neufs premiers mois des 
deux années précédentes. 


, Provenance 1922 1928 * + 192% 
(En quintaux) | ‘UE 

Indes anglaises. ...., » 179.615 57.521 ES: 
Atistralier 2e, vu. Lie 178.381 443.299 832.334 Le à 
Éiate- Unis Cois : 465.727 2.476.292 435.281 NOR 
Rép. Argentine... 799.907 4.108.764 5.386.862 ne 
Canale tels bb 135.035 1.931.259 2.638.409 MMM 
AU) DRE Pr 851.078 314,705 622 ,67L 500 
Alpéries JEU ie 418.317 948.584 986,182 
Minis sites 62.238 79.667 240.206 

TORRES ES 2.705.668 10.673.005 11.299.519 


Valeur enfrancs.. 176.741.000 889.883.000 995.146.000 


Après divers fluctuations dans les Cours pendant 
la dernière semaine, on constate de nouveau. la fer- 
meté des prix. 

A Paris, le courant s'inscrit en hausse à 125,75. 

Farines-fieur. —Les importations, en commerce Spé- 
cial, c'est-à-dire celles livrées à la consormmation, At 
gérie comprise, se sont élevées pour janvier-Septem- 
bre 1924, à 233.289 quintaux Contre 27.644 quintaux en 
1923 et 16.986 quintaux. en 19%2. Fi 


À Paris, les transactions sont très réduites. La ten- 


dance des prix est à la hausse. 
Le courant est à 152 ; le prochain, 158. 


Vins. — Le calme règne sur tous nos marchés, sur: 


tout après la hausse dés prix qui persiste. 
Cependant, depuis uné huitaine de jours, les cours 

semblent se stabiliser. À Béziers, on a coté les vins 

nouveaux de 58 à 75 fr. : à Montpellier, les produits 


de l’année ont été payés de 58 à 80 fr. ; à Narbonne, 


on & noté les vins à enlever de suite de 6,75 à 7 fr. ; 
ceux livrables de 7 fr. à 7,50 ; à Nîmes, de 7 à 7,25 
le degré ; à Perpignan, les vins nouveaux de 8 à 120 
ont été cotés de 56°à 90 fr, 

Dans le Bordelais, les affaires sont assez actives, 
Surtout sur les vins anciens qui ont de bons cours : 
ainsi, les vins du Ch. Margaux (Médoc), 
Haut-Brion (Graves de Pessac) ont été payés 8.000 fr. 
Plusieurs Seconds crus ont trouvé acheteurs au 
maême prix. 

En Aïigérie, des vins ont été achetés de SET GORA 
» fr. 70, et des vieux à 6 fr. 50. 


Pas d’affaires en vins de premier choix. La cote du 


8 pour vins rouges est sans changement :; les vins de 
distillerie font de 4 fr, 30 à 4 fr. 50 ; les rosés de 6 
francs à 6 fr. 75 ; les vins blancs de 6 fr. 75 à 7 fr. 50. 
Marché calme. Les 3/6 de marc font de 430 à 450 fr. 
l’hectolitre 1000. 
À Paris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires ont été 
normales, mais sans grand entrain. Les prix anté- 
-rieurs se maintiennent. 

Des vins de 1%4 du Centre, ont été payés de 70 à 
7% fr. pour des % à 5. Des Algéries nouveaux ont 
vu les prix de 105 fr. pour les 10°, de 108 fr. pour des 
lie et 116 fr. pour des 120 En vins vieux, uné partie 
faisant 1005 à 11° à été payée 112 fr. 

Alcools, — La demande est devenue active, surtout 
du côté du détail. A Paris, on fait le disponible 620 
francs, les quatre premiers ont vendeurs à 630 fr. dé- 
part Bretagne ou Normandie. Le Syndicat des rectifi- 
cateurs d'alcool de bouche cote l’extra-neutre disponi- 
ble de 615 à 639 fr. l’hectolitre 100°, marchandise prise 
ea entrepôt Paris. ' 


Sucres. — La récolte des betteraves est achevée. Les 
résultats des arrachages déjà terminés permettent de 
£onstater que le PHRASENGNE à l'hectare sera cette an- 
née supérieur de 3.000 à 4.000 kilos à celui de l’année 
dernière. 

Sur les marchés français, les Cours fléchissent en- 
core. À la Bourse du commerce de Paris, le courant 
évolue autour de 188-188,50 (100 kilos) ; décembre, au- 
tour de 191. 

Cafés. — La fermeté des prix semble ne pas pouvoir 
se Maintenir. Sur tous les marchés, la réaction se des- 
sine et la clôture s'est effectuée partout sur des cota- 
tions en recul. 

Au Havre, on cote (50 kilos), aux environs de 
courant du mois : 502-503 : décembre : 490-500. 

Textiles, — Coton. — Malgré la publication du rap- 
port du Bureau de l’agriculture des Etats-Unis qui 
était nettement baissier, une hausse importante des 
cours est intervenue. 

L'importance de la récolte est maintenant un fac- 
teur secondaire, On connaît à peu près ses chiffres. 
L'inconnue est maintenant la consommation. Or le 
sentiment général est que cette consommation sera, 
cette année, très forte, Car les besoins sont considé- 
rables et que, dans ces conditions, un approvision- 
nement de 13 millions de balles peut être rapidement 
absorbé. 

Après le mouvement de hausse qui vient de se pro- 
duire, des réactions sont possibles, car le coton arrive 
encore en quantité dans les ports et le poids de la mar- 
chandise peut se faire momentanément sentir. 

Au Havre, la clôture, très soutenue, se fait aux en- 
virons des Cours suivants nov. 603 ; déc. 606 (50 
virons des cours suivants : novembre, 603 ; décem- 
bre, 606 je kilos). 

Laines. -: Les cours sont toujours très souténus. 

Au Havre, on fait (100 kilos) : novembre, 1.840. 

Soies. — Le marché est assez actif, comme toujours, 
vers la fin de l’année. Les prix accusent de la fer- 
meté. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait : 

Grèges : Cévennes sure 11/13, 300 fr. : Piémont et 
Messine extra 11/13, 300 ; 12/16, 290-295 ; Italie extra 
12/16, 290-295 ; 1er ordre 10/12, 285 ; ee ordre HS 2706 
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Organsins : Piémont et Messine extra 22/24, 340-350 ; 
Tialie extra 22/24 24/26, 330. 

A Shanghaï, l'activité augmente aussi. On à coté : 

Grèges Chines filatures . Rayon d’or extra 13/15 (dis- 
300 fr. ; Pasteur extra 15/17 (disponible), 
288 fr. ; Gold Swallow extra 13/15 (disponible), 270 ; 
Gold Swallow 2e fil 16/18 (disponible), 267,50. 

Sur le marché de l'étoffe, la reprise s'est dessinée 
assez vivement. 

La grande variété d'articles et les créations inces- 
santes, on peut dire journalières des tissus, alimen- 
tent constamment le marché de nouveautés, 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en dernière 

heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 

Quivre... 64. 1/3 c/ 64.113 65.1/3 cf 65. 3/9 
Etain... 259.10/ … c/ 259: 5/ .!: 962. 7, 6 e/.262,10/ 
Plomb., J910/r.20 0/09 21070 37. 1,6 c/ 37. 2/ 6 
MO ASS 8 ce} 892 2/8 CONS APAOIMET AD Ti 
Atout 00. LR 0 CASE 33. 11/16 c/, 94. 1/8 
CPR SS SOA. ARC / O0 ANS 

Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard », en- 
trepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée : 
courant, 14.85 A.-14.70 V. (14.40) : déc., 14.45 A.-14.60 V. 
(14,45 2A.,-14.75 V.) : 3 de janv. 15.15 V. (15.10) ; fév. 
14:80 A.-15.10  V.. (15 A.41525  V.) 3 d'avril, 15.10 
(90 V.} 


PETITES NOUVELLES 


va L'application du Traité de Lausanne. — L'Office 
national du commerce extérieur rappelle aux intéres- 
sés que le traité de Lausanne accorde un délai expi- 
rant le 30 novembre pour : 

do Soumettre au Gouvernement turc les brevets 
d'invention et les marques de fabriques qui ont été 
reconnus dépuis le 31 octobre 1918 par le Gouverne- 
ment impérial ottoman (art. 91) ; 

29 Donner avis de non-accéptation ou de non-pPaié- 
ment, présenter ou protester les effets de commerce 
échus pendant la guerre et pour lesquels ces opéra- 
tions n'ont pu être faites à la date normale (art. 80) ; 

30 Réclamer, contre indemnité, l'exécution des 
contrats conclus entre personnes devenues ultérieu- 
rement ennemies et à l'exclusion des contrats de 
concession ou des contrats énumérés dans les art. 73 
et 74 (art. 75) ; 

4° Soumettre à la Grande Assemblée nationale tur- 
que les contrats conclus après le 16 mars 1920 avec 
le Gouvernement de Constantinople et intéressant les 
territoires qui étaient alors sous l'autorité effective 
dudit Gouvernement (art. 77). 

Egalement à partir du 30 novembre, recommencent 
à courir tous délais quelconques de prescriptions, de 
péremption ou de forclusion de procédure, et notam- 
ment les délais de présentation de coupons ou de ti- 
tres remboursables, lesquels délais étaient suspendus 
depuis le 29 octobre 1914 (art. 79 et 57). 


ann Crédit National. — Dans sa séance du 4 novem- 
bre 1924, le Conseil d'administration a désigné M. Ga- 
briel Cordier, régent de la Banque de France, prési- 
dent de l'Energie du Littoral Méditerranéen, comme 
administrateur, en remplacement de M. Joanny Pey- 
tél, administrateur décédé. Sa nommination sera sou- 
mise à la ratification de la prochaine assemblée des 
actionnaires. 


nn Obligations Suez, — Le 11 décembre prochain, 
sera appelé, devant la 6° Chambre civil du Tribunal 
de la Seine, le procès qu'un groupe d’obligataires in- 
tente à la Société du Canal de Suez, pour obtenir le 
payement des coupons et le remboursement de leurs 
titres en francs égyptiens. 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 20 novembre 1924. 

C'est toujours l'irrégularité qui prédomine sur 
notre place. Les titres « à change » ont évidem- 
ment trouvé un motif de fermeté dans la hausse 
de la livre, mais, par contre, les valeurs françai- 
ses sont toujours dans le marasme, < 

Cet état de choses n’a rien de bien surprenant < 
les professionnels redoutent une réaction de 
changes, consécutive à la réalisation de lemprun 
Morgan, et n’osent ainsi s’aventurer. Quant à la 
clientèle, elle est absorbée par l'émission -de l'em- 
prunt qui draîne d'importantes disponibilités et 
s'annonce, nous dit-on, Comme un succes. 

I1 faut ajouter que les positions sont assez char- 
gées, du moins sur certaines valeurs. On à beau- 
coup acheté au début d'octobre, lorsqu'une  lé- 
gère reprise s'est manilfestée, mais, le mouvement 
ne s'étant pas accentué, tous les achats n ont pas 
été liquidés. D'autre part, on avait fondé des es- 
poirs sur une amélioration des matières premie- 
res, mais, là aussi, les bonnes dispositions du 
premier moment n'ont pas persisté. Des dégage- 
ments s'imposent donc : peut-être la liquidation 
de fin de mois éclaircira-t-elle cette situation. 

Les événements politiques ont été relégués au Sse- 
cond plan cette semaine et ils n’ont exercé aucune 
influence sur la cote. Quant aux marchés étran- 
vers, ils sont, commele nôtre, assez indécis — en dé- 
pit de l’activitéconsidérable de Wall Street — et ne 
nous ont apporté qu’un faible soutien. Signalons 
cependant de bons avis de New-York touchant les 
pétroles. : 

MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etats. — La tension des changes qui s’est 
produite au cours des dernières séances à défavorable- 
ment impressionné nos différentes catégories de Ten- 
tes qui ont dû abandonner une partie du terrain 
qu’elles avaient regagné la semaine dernière. 

Parmi les fonds étrangers, signalons en clôture une 
meilleure orientation des rentes russes. Au contraire, 
les fonds ottomans sont plus hésitants et supportent 
des réalisations. 


Banques. — Le groupe a repris enfin un peu d’anima: 


tion : toutefois, il faut bien remarquer que les cours 


n'ont généralement varié que dans des limites assez 
étroites. 

Les banques d'émission sont soutenues et les actions 
de nos grands établissements de crédit et de nos ban- 
ques d’affaires sensiblement plus actives et fermes. 

L'action du Crédit Foncier cote 1.431. 

Les orérations de prêts conservent leur activité. 
Dans ses deux dernières séances, le Conseil d’adminis- 
tration a autorisé 38.645.038 francs de prêts. 

Transports. — La reprise des actions de nos Chemins 
de fer, que nous avons signalée, dans notre grécédente 
Chronique, a été facilement consolidée et parfois même 
accentuée. Toutefois, l’inactivité actuelle gêne le mou- 
vemient,. 

Les valeurs de navigation sont une fois de plus 


tombées dans le marasme. Il est vrai que les chiffres. 


de l’exploitation au cours du dernier exercice de cer- 
taines de nos grandes compagnies ne sont pas encoura- 
geants. 

Valeurs diverses. — Malgré la reprise de la livre et 
du dollar, l'allure générale de @e compartiment a man- 
qué de régularité. De plus, les opérations à terme ce 
réalisent dans ‘un délai extrêmement court, ce qui 
n'est pas pour donner à la tendance la bonne tenue 
qui lui fait tant défaut. * 

Les valeurs. internationales, surtout des minières 
étrangères, sont favorablement traitées. Tandis que les 
charbonnages font rreuve de fermeté, les mMmétallurgi- 
ques sont négligées, Phosphates quelconques, ainsi 
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que les produits, chimiques. Les sucrières terminent 


f 


mieux, 
d MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères conservent facilement leur cours 


antérieurs. et bénéficient même d’intéressantes plus- 
l 


values. 

La reprise des caoutchoutières n'aura été qu'éphé- 
mère, La matière première n'est pas mieux F'artagée, 
d’ailleurs. 

Mines d'or nord-africaines et diamanffères hésitan: 
tes et en légers progrès. 

Les valeurs industrielles russes ont beaucoup de mal 
à se maintenir aux cotations de la période précédente. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 20 novembre 1924 


PARQUET Nord'r 2 Entre. 1041 .. 
SO ÉP RL ULRE 49 70 | Orléans ...,... MATE 
8.0/0 amortissable.. 09:00: L'Ouést TE MOINS 
3 1/2 0/0 amortis... 80 70 | Métropolitain....... 486 50. 
ROME LONL NE ae -60 60 | Nord-Sud... SEP EU ES 
AOID HIER 90 10 | Ce Paris. de Distrib.. 980 .. 
4010 1918 SRE 49 50 | Thomson-Houston.. 522 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 75 | Penarroya.......... 1575 .. 
60/0 Kb ess 14 70 | Messag. Mart. ord. 188 .. 
Bons Trésor 6 9% 1922 478 50 — —  prio. 157 …. 
—  — 1923 184 .. | Omnibus......,._.. 633 .. 
— — Sept.1923 452 75 | Transatlantique ord. 144 .. 
Crédit National 1919 380 — — prio. 146 
— — 1920 581 .. | Voitures à Paris... 87L .… 
— — . 1921 432 .. | Raff. Say ord....... 1787 .. 
— — 1922 442 .. | Obl. Est anc. ...... 294 90 
-— — 192 493 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 235 
— — 19283 392 50! — Midi anc. ..... SOS 


— Juin 28 83% ,.| — Nord anc...... 256 .. 
= e— Janv.?24 395 50! — Orléans anc... 236 .. 
Eglises dévast. 60/0 357 ..| — Ouest anc..... 246 .. 
Grosse Métall. 6 0/0 370 .. | Japon 5 0/0 1907... 266 

_ —'iINONV More — 40/0or 1910. 190 
Cail-Fives-L,-Th.6% 372 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 11 25 


Obl1. Houillères 6 °/. 370 .. — 50/0 1906... 19 75 
ue _— 1922 380 .. | Turc Unifé........, 51 20 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 361 ..| Banque Ottomane., 850 
— — 1922 361 95 | Rio-Tinto.......... . 20850: 
Industr. Alsac.6 0/07/3592, 11 Azote.. 2 eee 816 .… 
— — 1922 366 50 | Sucreries d'Egypte. 983 .. 
Métall. sinist. 6 0/0. 351 50 | Aciéries de France., 386 
Usines sinist. 6% % 375 50 | Decauville........ ARR 
Obi. Ville 1871...... 311 .. | Fives-Lille ..... 1420/2810 
—. — 1898....1. 210 Montbard-Auinoye.. 203 50 
—  — 1905...... 303 Creusot: Ta 129507 
—  — 1921...... 412 .. | Soie artificielle... 6260 .: 
— Foncières 1879. 435 ..| — d'Izieux....... 2800 .. 
_ à — re me .. | Usïtes du Rhône... 509 .. 
— Commun. pe A RO 
Fe WE 1891, 190 50 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 7650 .. | Bakou.............. 2370. L.* 
— de l'Algérie... 5011 .. | Balia Karaïdin..... 22% 4% 
— Nat.de Crédit. 747 .. | Financ. des caoutch. 160 50 
— ParisetP.-Bas 1455 .. | Cape Copper ....... DAS 
— Union Paris.. 981 .. | De Becors ord....... 1033 . 
Comp. Algérienne... 1154 .. | Lianosoff........... 710 
CGompt. d'Escompte. . 9/0.7 | Malacca...::.,,..: 162 .. 
Crédit Foncier....., AS LE NIMEAIZON SA. Re 
— Industriellib. 950 .. | Mexican Kagle...... 91 25 
—  Lyonnais.... 1575 .. | Modderfontein B.... PDP 
—  Mobilier..... 549 .. | Rand Mines........ RDOPE 
Société Générale.... 771 .. | Tharsis .:.......... BRIE 
SUEZ sos e data tarnnen te 7680 Utah Copper....... 1533 
Este in te Ne 680 Verminck 47 164 .. 
P.-L-M te PES PTE 890 Royal Dutch ....... 26050 
Midi SR ROOMS 725 Shell Transport.... 374 …. 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


08 1/4; Emprunt 5 % 101 1/8 ; Emprunt français 3 0/0, 
15 1/2; Utah, 16 ./.; Rand Mines, 58/1 1/2 ; De Beers, 
1115116; Rio Tinto, 35,1/2 ; Royal Dutch, 29 1/2; Shell 
Transport, 4 7/32. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 112 1/8 ; Calumet. 16 3/4; Canadian Pacific. 153 1/4; 
Louisville Nash, 1041/2; Southern Pacific, 101 3/4; Uni- 
led Steel com., 115 5/8: Royal Dutch, 46 ./.: Shell Trans- 
port, 38 1/4; Argent (américain) 69 3/8. 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


1 P. — 16, rue du Croissant, PARIS, — SIMART, imp. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


‘ à a PRINCIP CHAPITRES | 
des Banquès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) néaliiee 2 A | Mas die mel 25 
= E VS) Ils 25 | 5 | w 54 D & 
Se tr de MNT TN TRE mr rs [oz] 2122541 x 
Encaisse 8 || eRINon-. cmarirezs | o DATES a 2881.56 É 35 
métallique || 22 | Sr llS 8 or | Ar- | ES [9SE 58|$5alns 
po] SE 1 SE | Lo |S38l ne Ë gent| OT bbss *“sla. al 
DATES 29 sas |$=s|l80<lss | | BUT-AT Eusaes 
Ar- | £s |SS2|55c|less|ss | 
0r | gent | 5% [5eslmte|E 7e — d SUËÈDE — Banque Royale 
Doro nn are nee PR Tor 2 0/1 juiitet |: 146 | 82110 32074200) | 298 | TL | 5, 
1924 30 août......| 351 8 || 739 [24 | 480! 55 | 5 & 
FRANCE — Banque de France 1924 30 septembre| 345 8 190 || 189 482 | 56 || 5 % 
Let Sue 2-04 Hall S.0tdll ou) 1 outre |. 24 02% /#1/00opres,. à. 936 [08127 UNS Li 88 1e SE 18% 
1924 13 novembre.| 5.545] 304 || 40.636! 1.851] 4.640/2.838 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1024 20 novembre.| 5.545| 304 || 40.530|| 1.937| 4.735/2.780 || 6 1914 23 juillet....| 180 | 19 || 268 | 51 94 1 14 ||8 
1924 27 novembre.| 5.545] 304 || 40.447] 1.977| 4.818/2.715 || 6 1924 31 octobre...| 505 | 93 || 882 || 117 | 285 | 76 ||4 
; : : 4924 % novembre | 605 | 93 || 858 ||133 | 291 | 80 || 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 15 novembre | 505 | 94 || 835 ||153 | 285 | %5 || 4 
{914 23 juill...... .1 1.696 41 || 2.364] 1.180 | 9391 14 À | TATS-UNIS 
1924 31 octob......: 868! 69 || 2.226]| 886 | 2.925) 41 10 R ni rs Fédéral 
1924 1 novembre... 868 G9 || 2.153] 1.036 | 2.909! . 19 10 LPHAnQUes de ROROTTO orA’e ï 
1924 15 novembre..| 869 ES || 2.041] 938 | 2:6941 21 || 10 Fons _ Nine ne 4 po Hi 2 | à LA 
À 5 octobre ....|15.187 8.831 ||11.08 2.302 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 22 octobre. ...115.221| 437 || 8.759 |10.895| 1.965 8 
1914 3 juillet.....{ 1.004] » 733 11 1.0551 841) » || 3 192% 29 Octobre... 15.219| 439 || 8.833 |10.949| 2,190 3 
1924 5 novembre.| 3.212| » || 3.096 || 2.734 1.965] » || 4 192% 5 novembre..|15.193| 426 || 9.084 |110.746| 2.320 3 
1924 12 novembre .| 3.212 » 3.072 || 2:637| 1:821 » 4 
1924 149 novembre .| 3.212] » || 3.056 || 2.677| 1.900 >» |} 4 
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BELGIQUE. — Banque Nationale 


1924 . 30 Lee | 262 |M66 41 1:119 ||.,109 }*.837 | 96 5 Ghange de Paris sur (papier court) 
1924 G novembre.| 271 | 69 || 7.658 || 227 |1.321 | 493 5% juill, 2 ; r.1 12n0v. 119 .126 nov. 
1924 13 novembre.| 2% | 69 || 7.673 || 256 11313 | 470 || 5% | PC CA D out SO To PRES AS PL DEEe 
192% 20 novembre .| 2741 | 69 [| 7.599 || 256 [1.280 | 437 5% | > | — 
Londres.....s| 25.224| 25.13à| 85 95 | 87 015] 86 95 { 88 345| 87 835 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.18$l 5.16 | 19 085| 19 115! 18 90 | 19 09 | 18 955 
-914 31 juillet ....1 110 » 219 94 94 15’ 6 Argentine....|220 » » 2 » sn mm » » | » » 1 
1924 30 août... 293 | 28 660 || 117 | 88 | 73 | 7 Belgique; eg AD 2.00) |: ALTER LE | 69 2 La 825] 91 125 
1924 30 septembre.| 293 | 30 662 || 99! 318 | 85 | 7 Berlin (1)... De EE LA A On RONA CAP AE le NCIS 
4924 31 octobre....| 293 | 31 693 || 106 | 350 | 83 || 7 TVR +. 184 RE al 1e NI) pie Te 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Eépagne .... 100 » | 96.55 [256 50 [258 » [256 25 |259 6251259 50 
1944 24 juillet....| 543] 730 || 1.919 |] 498 | 446 | 170 || 4% RER NaNts EE Poe ELA SR HUE ET 8 ke JE Va 
192% 8 novembre.| 2.535| 647 || 4.562 || 873 [1.080 |3.447 || 5 | STece.... QE Eh ; Re Ne En Re On Re OUT 
192401 novembre.| 21535| cas | 4.553 || 095 1.060 |1.371 || 5 | Hollande  -.-1208.20 1207.66 [751 1961768 1251754 GS TGS 128 TE 28 
192% 22 novembre .| 2.535{ 652 || 4.501 [| 934 11.084 [1.349 || 5 HAE ee 100 : … éd g2 £oB 93 176 er 15 So: 68 82 30 
Rae Re ho (A À | Lo | ms) 18 6) 3 2 à 9 
* 1914 31 juillet. ...| 31 » 229 11° 239 | 46 38 || 6 Yougo-Slavie.[100 » | » » | » » |.» » | » » | 2775 | » » 
192%, 15 septembre.| 40 » || 4.605112.864 | 682 | 153 || 7% | Suéde......…. 138.89 [138.25 |508 975,510 25 1507 75 [513 50 |510 75 
192% 30 septembre.| 40 » ||4.6541/2.208 | 739 | 148 || 7% | Norvège......|138.89 [138.25 1274 » [276 » [278 50 |282 » |280 25 
PAP IS Kiobre.. |, 40 » || 478812.829 | 59 | 1501 7% | Danemark ...[138.89 |138.25 1328 » 1330 » | » » [385 » |331 50 
, à issel sie 100 100.03 1367 » [369 125 864 125,368 » |366 » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise pop Hole NT UN eau) anus | 26 875) 26 94 26 15 
L9T40 12 mai ::.... d 340) 20 || 652 10 | -185-| 283 || 4K {1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep. 
1V24 ?27octobre..…..| 1.028| 923 2.009 49 403 321 5 .tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mtl- 
192% 8 novembre.| 1.011] 22 || 2.095 50 | 444 | 397 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1923, 
492% 10 novembre .| 1.0i1| 24 || 2.042 45. |. 433 |. 362 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
? ; ITALIE Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
i914 31 juillél.... |: 1.1051 89. || 1.736] 245) 686 | 116] 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
‘924 30 septembre. 890| 85 ||13.603//1.99113 282 |1.890 || 5% Unités {16 juill 29 oct. 5 nov. 12 nov. | 19 nov. 26 nov. 
19241 10 octobre....| 890! S5 |13.740/|1.966/3.245 |1,787 || 5% DES! 4014 | 1924 | 1924 | 4094 1924 | 1924 
1924 20octobre....| 890| 86 113.660/[1.952/3.250 [1.909 || 5% | Londres... |100 hv.| 99.72 (340 19 345 » | 344 74 | 350 28 [348 25 
dU NORVEGE — Banque de Norvèye FÉRULE » dol. 99,56 868 25 F se a & 5 #€ 365 74 
DES ete D » » à 
1914 31 juillet.....| 61 2 || 17 20 | 109 | 6 || 5 Beke que € | 99.50 | 01 75 | o1'8s | 91 45 || :92 805] o1 725 
1524 31 juillet.....| 206 | 14 || 546 119 | 454 LE 086 17 Reste nom | 90.48 L » LS Pas SR AE 
1924 30 août......| 206.| 13 || 546 187 |: 446 | :85 || 7 Bulgarie...| »leval » »| » »| » » |: 14 50 SN LES 
1924 30 septembre.| 206 | 14 545 176 | 448 | 33 || 7 Chad les doit 00 66! À 015. | EL St LE ie à 
; e 5.55 [256 50 |25: 256 2 59 62 |259 5 
PORTUGAL — Banque de Portugal EPA re ie qi " n. Û É re = É D 
1944 22 juillet...) 44 a || 157 26 | 122 9 5% | Grécers..2.| » dracl » » | » »| » »| :»1» » ». 1 
1924 15 octobre....| 48 | 15 | 9.710, 274) 972) 7% | 9 Hollande | » flor.| 99.64|360 56 |863 94 | 362 24 | 367 76 |2(7 09 
192% 22 octobre....| 48 | 15 | 9782 218 |: 952: |, 78h|}:.9 Hongries ol » coul » » | ».» |») 0 03 0 02| 002 
1924 29 octobre....| 48°,1115 11 9.786.11 8431 972,1 72 |, 9 haie. » lirel 99.62 | 82.525188 175|: 81,76 | ! 82 52 | 82 30 
/ + 09,92 | 54 29 | 54 2 376 |. 54,881 53 90 
à RO au Métionale | ll 10 0 UP 104) 07] 08 
* 191% 18 juillet .... 154 pK 414 GA | 267, 47 54 Yougo- Slav|:» din.| :» » » » y » » 97 76 » » 
* 1 1924 80 août. . ...|. 563 ‘3 |118.682 203| G.513|/ 462 6 Suède... | » cou'| 99.46 |366 391367 38 | 365 38 | 369 72 [307 74 
1 1924 ° 6 septembre.| 5631! 3 |118.757 ||  48| 6.392) 428 6 Norvôge....| »cou’| 99.46 1197 28 |198 72 | 200 52 | 203 04 [201 7h 
4 _ 1924 13 septembre.| 565 8 118.842 || 96] 6.4991 480 | 16 Danemark..| » cou'| 99.46 |236 16 [237 60 » » | 241 20 1236 ü$ 
4 rs {1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr..1100.05 [367 » [880 » | 364 125] 368 » [366 » 


au pair de la monaaie de chaque pays. YVienne.....l » cou'| 99.22 | 0 03 | 0O 03 0 08 0031 00$ 
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Nous avions raison, dans notre précédente chro- 
nique, d'écrire que le Gouvernement français et le 
groupe Morgan ne tarderaient pas à trouver un 
terrain d'entente pour émettre dans les meilleures 
conditions possibles l'emprunt projeté de 100 mil- 
lions de dollars, En effet, dans la matinée de ven- 
dredi dernier, une communication officielle nous a 
appris que l'emprunt était définitivement conclu 
et qu'après approbation du Conseil des ministres, 
le ministre des Finances allait déposer le projet de 
loi nécessaire sur le bureau de Ja Chambre des dé- 
putés en insistant pour une discussion immédiate. 
Le Parlement à eu la sagesse de sanctionner ‘le 
jour même le projet, et la loi à pu être promul- 
guée dès le lendemain au Journal Officiel. 


L'émission à eu lieu, dans la matinée du lundi 24 


novembre, avec un plein succès. La souscription a 
dû être close au bout de quarante-cinq minutes, le 
dénombrement des demandes ayant démontré que 
le montant de l'emprunt était déjà plusieurs fois 
couvert. La brillante réussite de cette opération 
prouve que le crédit de la France, en dépit des at- 
taques calomnieuses dont il a été l’objet, est tou- 
jours hautement apprécié. Rappelons que l’amor- 
tissement de cette nouvelle dette doit s'effectuer en 
vingt-cinq ans au moyen d'un fonds qui recevra 
annuellement 4.200.000 dollars. 

Du texte de la loi autorisant l'emprunt et des dis- 
cussions parlementaires, il résulte que le produit 
de l'emprunt sera versé à la Banque de France en 
remboursement de ses avances. Les fonds recueil- 
lis serviront donc, non pas à couvrir des dépenses 
budgétaires, mais à aider notre œuvre d’assainis- 
sement monétaire. É 

Comment le marché des changes at-il réagi à 
l’annonce officielle de la conclusion de l'emprunt 
Morgañ ? Nous avions indiqué, la semaine der- 
nière, que le marché avait été fâcheusement in- 
fluencé par la nouvelle de difficultés imprévues 
soulevées du côté américain. Le dollar s'était élevé 
de 18,9%, le samedi 15 novembre, aux environs de 
19,10 le mercredi 19. Le lendemain, la tenue du 
chañge sur New-York a été un peu plus satisfai- 
sante, mais elle n’est redevenue vraiment favora- 
ble qu'à partir du vendredi, c’est-à-dire après la 
signature du contrat avec le groupe Morgan. Le 
dollar a fléchi ce jour-là à 18,86 ; le samedi, il a 
accentué Sa baisse à 18,84. ' 

Contrairement à toute attente, la hausse des 
changes a réapparu dès le lundi suivant. Elle 
s'est même poursuivie avec une certaine vigueur 
durant la journée du mardi et la matinée du mer- 
credi, puisque le dollar a, de nouveau, dépassé le 
cours de 19 francs. Cette baisse soudaine du franc 
a surpris le marché, où l'on s'attendait, sinon à 
une accentuation des progrès de notre monnaie, du 
moins à une stabilité relative des cours. Mais, de- 
puis plusieurs semaines, il s'était formé à l’étran- 
ger, dans l'attente de la conclusion de l'accord 
Morgan, une position acheteuse de francs. Dès que 
lPévénement a été accompli, nous avons assisté à 
des offres assez considérables de devises sur Paris. 
Comme d’autre part les demandes commerciales 
étaient abondantes, il en est résulté un fléchisse- 
ment assez sensible de la valeur de notre monnaie. 
Celui-ci a, d’ailleurs, été de courte durée. Dès que 
des réalisation spéculatives de francs ont été termi- 
nées, la tendance s’est rétablie en notre faveur. Le 
dollar, qui s'était traité au-dessus de 19 francs pen- 
dant la matinée du mercredi dernier, a rétrogradé 
pendant la séance officielle de ce même jour, à 
18,92. Sa baisse rapide montre bien que le marché 
du franc avait ressenti, au cours des journées pré- 
cédentes, l'influence d'offres anormales. Dès qu’elles 
ont cessé, le marché a aussitôt retrouvé son équili- 
bre habituel. \ 

_La tenue de la livre sterling a été moins mouve- 
mentée que celle du dollar. En effet, pendant la 
période défavorable à notre monnaie, Son avance 
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a été ralentie par le léger recul qu'elle a enregistré 
sur la place de New-York. En clôture, elle n’a pas 
rétrogradé d’une façon aussi sensible que le change 
américain parce que le même jour, elle à bénéficié 
aux Etats-Unis d'une reprise assez importante. 
Ellé a terminé aux environs de 87,75, c'est-à-dire 
en baisse marquée par rapport à son cours du mer- 
credi précédent qui avait été de 88,345. 


Gours des Changes de New-York Sur, 


16 28 3 11 18 25 
Pair [juillet | oct. nov. nov. nov. nov. 
1914 1924 1924 1984 1924 1924 
Paris.....:1 19:30 19 55 5 21 52 5 82 5 24 5 26214 
Londres ..| 4 865] 4 5% 4 497 4.533]. 4 61 4 63 |4 62 1/2 
Berlin 23 82 | 28 76 » » » 23 80 93 82 
Amsterd 40 195 » 39 30 39 52 | 39 90 | 40 12 | 40 47 
TT Ne 19 20 » 4 32 4 36 4 33 4 32 4 34 
Suède 26 80 » 26 62 26 62 | 26 84 | 26 88 26 87 
Norvêge ..| 26 SÙ » 14 27 14.38 14 82 E 14 82 14 82 
Danemark.| 26 80 » — 17 23 17 34 17 63 17 58 17 54 
Prague SD ADA AUD TAN 108 à 99 2 98 2 98 3 01 
Espagne ..| 19 29 » 13 44 13 48 | 18 65 |: 183 62 | 13 67 


Suisse....| 19 29 


» 24 19 27 19 26 
Callmoney| » 30/0123 % 


8 1/2 IR 12 SW 


- Changes à Londres 
16 juill 28 oct. ,4 nov. 


19 27 | 19 32 
2 % |2 1/2 % 


1914 1924 |-1924 1924 1924 1924. 
Paris .......,| 25.924! 25.181! 86 175} 86 645\ 87 495| 88 125! 87 60 
New-York....| 4.868! 4.81$/4 50 &| 4 532[ 4 Go1 |4 615 [4628 
Belgique... 25.22 | » »| 93 75 | 94 3%5| 95 46 | 96 20 | 95 66 
Espagne .....) 95.22 | 95.90 | 33 52 | 33 6951 34.085] 83 95 | 33 86 
Hollande ...,| 12.109] 12.125! 11 45 | 11 465] 11 56 | 44 505|/ "14 50 
Italie sel 25.22 | 25.268 104 30, 104 +100 85 1106 7751106 725 
Portugal.....| 53.28 | 46.19 | 2 1/8 | .2 5/16} © 1/4 | 2 5/16| 256 
Prague.......! 24.02 » 150 3/41152 1,211553/8 |154 1/21153 1/2 
Grèce.,. .....| 25.22 » 60 1/21256 » [257 50 | 259 501257 50 
Roumanie ,..| 25.22 » 812 1/21/8083 1/21830  » [870 » [905 » 


Yougo-Slavie | 25.22 » [310 » 1314 y» |321- » [820 » [3820 » 
Bulgarie.....| 25.22 > [618 1/21623 o [625 y» [635 » [635 » 
Turquie... 1100» » [540 » [835 » |830 » 837 50 [835 » 
Finlande ....| 25.22 » 179 1/41180 3/41183 7/8|1183 1/41183 3/4 


Suède .......1 18.15 | 18.26 | 18 934] 17 025] ‘17 285! 17 195] "17 22D 
Norvège......| 18.145 | 18.26 | 31 65 | 31 56 | 31 125, 31 235| 81 23 
Danemark ..| 18.15 | 18.264| 26 26 | 26 175! 26 20. | 26 235| 26,845 
Suisse .….....| 25.22 | 25.18 | .28 43 | 23 56 | 23 99 | 93 945 28 96. 


Allemagne 1+£ — 
19.455 milliards de marks. 

Autriche 12 — 
vembre 1924, 327.500 couronnes. 

Hougrie 1 £ — au pair, 24.02 couronnes, le 25 no- 
vembre 1924, 846.000 couronnes. 

Pologne 12 au pair, 25.22 zloty, le 25 novembre 
1924, 24.059 zloty. 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


45 # 11 | T8 29 
juillet |\novemb .|novemb . |ù ovemb. TOVe 
1914 1924 1924 1924 1924 
Valeurs à vue RARE PNEU À NRNTSUES LEE. 
Alexandrie..:......8 97 21/32) 97 15/32] 97 15,32| 97 15/82] 97 15/32 
Rio-de-Janeiro.....| 15 7/8| 529,32| 6 5/64| G 1/8 | 6 » 
Valparaiso......…..l 24 71 39 70 40 » : 39 S8Ù 40 60 
Câble transfert 
Montréal........… | », » (4.53 # 14.62 1/4 | 4 61 5/814.62 4/16 
Bombay............|1.3 1/321.5 63/6411.5 3,4 {1.5 15,16|1.6 3/64 
Calcutta .…........|1.3 31/3211.5 68/64[1,5 3/4 11.5 15,16/1.6 3/64 
Hong-Kong....:....|1.10 5/16 2.4 31/32/2.4 1116124 1,2 l9.4 84 
Shanghaï ......,...|2.5 3/4 13.4 5 8 13,3 7/8 |3.3 13/16,8.8 11/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/16) 44 1,16] 44 7,16 | 44 5/8 | 44 45/16 
Montévidéo......,.| 51 3/32] 48 1/4 | 49 1/4 | 51 : » 50. 7J8. 
Singapour .........|2.3 15/162.4 41/8 [2.4 1,8 [2,4 1/8 [2,4 48 
Yokohama ........:|2.0 3/8 1.8 9,32/1.8 1/8 [1.8 1/32[48 
Mamilen. era p.102 08/4 122% » 19.2 5/61 19108 
Mexico... done (10 SE 46 D 0086 0 p.. | 26  » PIECE 


+ 8 3/4l+4 51 1/41+10 1/4 |+10 1/4 
(1) La cote indique là prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


44 1 PONT e 4 14 18 25 
oct. opel, ocl, nov. nov. nov, | nov. 
1924 1924 1924 1924 1924 | 1924 | 1994 


a — 
——— 


Covrs de l'or.| 92 3 |'92% | 92 1 | 914 | sos [900 90 9 
Cours del’arg.|35 7416135 7/16 24 4 134 1/2 [33 4 |33 4 |33 & 
Es.hors banq.l3 23/3213 25/3218 23/3213 23/3213 23/8913 93,30l3 8/4 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les: 
cours donnés ci-dessus à la date du 25 novembre 1924 repré 
sentent 12.699 fr. 81 par kilogr. fin d'or et 426 fr. 67 par 
kilogramme fin d'argent. ; 4 
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11 n0v.,18 no0v.125 nov. - 


au pair, 20.43 marks, Le 25 novembre … 


au pair, 24.02 couronnes, le 25 no- 
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, justitieront l'appréciation élogieuse 


QUESTIONS DU JOUR 


L'Emprunt français aux États-Unis . 


La huitaine écoulée pourra être marquée d'un 
caillou blane par tous ceux qui ont souci de l’ave- 
nir financier de notre pays, car l'émission, faite à 
New-York lundi dernier, de l'emprunt Morgan de 
100 millions de dollars nous donnera des moyens 
de hâter le redressement de notre monnaie gt de 
notre Trésorerie, en même temps qu'elle apporte 
au monde entier — rt à nous-mêmes — une preuve 
réconfortante de la valeur actuelle du crédit de la 
France à l'étranger. (MCE 

On sait que l'opération, conclue le jeudi 20 no- 
vembre après des négociations magistralement con- 
duites par M. Clémentel avec le concours éclairé 
de la Banque de France, a été approuvée dès le 


lendemain par la quasi-unanimité de la Chambre” 


et l'unanimité complete du Sénat, et réalisée trois 
jours plus tard dans les conditions les plus satis- 
faisantes. Nos lecteurs en connaissent les modali- 
tés par les informations de la presse quotidienne : 
quelques remarques en préciseront le caractère et 

formulée ci- 
dessus à son endroit. 

Ft 

11 convient, d'abord, de souligner les raisons qui 
ont déterminé le Gouvernement à procéder: à cet 
emprunt. 

Nul n'a oublié qu'au mois de mars, au moment 
où la bataille des changes dirigée contre nous attei- 
gnait Son acuité maxima, le ministère Poincaré et 
la Banque de France obtinrent d'un groupe de ban- 
ques américaines, à la tête duquel se trouvait la 
maison Morgan, un crédit à court terme de 100 mil- 
lions de -dollars, destiné à permettre la formation 
d'une masse de devises Susceptible de servir au 
soutien du franc. Consenti pour trois mois, mais 
très rapidement prorogé jusqu'en septembre, au 
taux d'intérêt de 9 % sur les sommes utilisées, ce 
crédit fut employé avec une habileté remarquable, 
sous là direction de notre Institut d'émission, à 
briser la spéculation engagée à la baisse de notre 
unité monétaire ; dans les premières semaines, on 


_ tira Sur Ja banque Morgan jusqu'à concurrence de 


5 millions de dollars, dont l'équivalent en francs 
fut aussitôt racheté sur le marché : la manœuvre 
suffit à mettre nos adversaires en déroute, et à 
ramener en peu de jours les cours de la.livre et 
du dollar à un niveau moins excessif. Il fut possi- 
ble ensuite de profiter du désarroi des agioteurs 
pour récupérer avec bénéfice les dollars primitive: 
ment dépensés, et en juin l'avance était intégrale- 
ment rembouysée. Nous conservions cependant la 
latitude d'en faire à nouveau usage, si les circons- 
tances venaient à l’exiger, et le ministère Herriot, 
considérant justement qu'il importait de ne pas se 
démunir d’une réserve aussi précieuse, réussit en 


‘ septembre à signer avec le groupe Morgan une con- 


vention laissant le crédit à la disposition de Ja 
France pour une période Bupplémentaire de trois 


mois, moyennan& un intérêt de 7 % sur les sommes 


effectivement empruntées. : 

L'amélioration des conditions de l'avance était, 
sans aucun doute, un résultat encourageant. Mais 
l'éventualité subsistait toujours d'avoir à rembour- 
ser les 100 millions de dollars dans un temps très 
bref : si, à l'expiration du délai de trois mois, le 
crédit n'avait plus pu être renouvelé et si, à cette 
date, une part en avait été convertie en francs, 
mous aurions été forcés pour tenir nos engagements 
soit de racheter des devises américaines, peut-être 
cher, soit de “puiser dans notre encaisse-0r. Une 
telle circonstance limitait évidemment les facultés 
d'emploi de crédit. 
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C'est avant tout pour échapper à cet inconvé: 
nient sérieux que M. Clémentel a été conduit à 
envisager la consolidation de la situation née des 
accords de mars et de septembre par une opéra- 
tion d'emprunt à long terme : les 100 millions de 
dollars produits par elle demeurant sans conteste 
à notre disposition pendant vingt-cinq années, 
nous ne Serons plus gènés pour nous en servir par 
la menace d'en être dessaisis au bout d’un trimes- 
tre ou d'un semestre. 

Par ailleurs, dans la mesure où, ultérieurement, 
ja disponibilité de cette masse de manœuvre ne 
serait plus aussi nécessaire pour la défense du 
franc, en raison même de la restauration de notre 
position économique et financière, le Trésor pour- 
rait l'affecter au règlement dè ses échéances aux 
Etats-Unis. ; 

Enfin, et ceci est beaucoup plus immédiat, une 
portion des fonds recueillis servira tout de suite à. 
diminuer le passif de l'Etat envers la Banque de 
France. Le ministre des Finances, jugeant qu'il 
serait suffisamment armé pour sauvegarder notre 
monnaie avec 7o où 78 millions de dollars, à dé- 
cidé de verser le surplus à notre grand établisse- 
ment en remboursement des avances par lui on: 
senties au Trésor. Dans le projet initialement sou- 
mis au Parlement, il était expressément spécifié 
que ce versement Porterait sur « cent millions de 
doilars comptés au pair de 5 fr. 18 », soit 518 mil- 
lions de francs ; la Commission des Finances de 
la Chambre a préféré adopter une disposition 
moins catégorique, impliquant que le produit de 
l'emprunt sera versé à la Banque de France en 
remboursement de ses avances « dans les condi- 
tions qui seront précisées par une convention qui 
devra intervenir ultérieurement ». L'honorable 
M. Henry Bérenger, rapporteur général de la Com- 
mission des Finances du Sénat, à judicieusement 
observé que cette modification de texte n’était pas 
opportune parce que, si la rédaction de la Cham- 
bre « consacre le principe de Faffectation de l’em- 
prunt au remboursement de la dette de l'Etat en- 
vers la Banque », elle n'apparaît point assez impé- 
rative, risque de prêter à équivoque en n'affirmant 
pas que le versement à la Banque sera fait en 
extinction définitive d'une fraction égale de Ja 
dette de l'Etat envers elle, et, aussi, n'indique pas 
« une des raisons fondamentales de l'opération ». 
Nous nous associons pleinement à ces critiques, en 
ajoutant, toutefois, que les explications fournies par 
M. Clémientel nous semblent, ainsi qu'à M. Béren- 
ger lui-même et à l'unanimité de ses collègues, dis- 
Siper toutes les appréhensions ‘: le ministre a affir- 
mé, en effet, que l'emprunt servira uniquement aux 
objets que nous avons énumérés plus haut et que 
le remboursement à la Banque sera effectué 
comme nous avons dit ; l'obligation de conclure 
“avec elle une convention s'explique par La néces- 
sité de régler diverses questions de détail : elle ne 
touche en rien au fond du problème. 

Ainsi, l'emprunt Morgan a été concu pour répon- 
dre à un triple objectif : {° nous assurer dès à pré- 
sent de facon durable et non précaire des armés 
pour déjouer une spéculation cambiste qui nous se- 
rait défavorable ; 2° faciliter plus tard au Trésor 
le règlement d'échéänces en dollars, ce qui aliè- 
gera d'autant la tâche ke notre Direction générale 
du Mouvement des Fonds, et évitera dé’ la con- 
traindre à des achats de devises pouvant peser 
‘ sur le marché, 3° fortifier tout de suite notre assai: 
nissement monétaire en rendant possible sans re- 
tard une augmentation des remboursements déf- 
mitifs des ayances de la Banque de France, à l'Etat. 
On doit approuver sans réserve de tels buts, car ils 
sont absolument conformes aux doctrines les plus 
sages. | 


Pa 


Si les causes déterminantes de lemprunt sout 
dé nature à nous satisfaire, les circonstances ayant 
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accompagné sa conclusion paraissent également 
propres à développer notre ioi dans l'avenir de 
notre Patrie. ‘ Fe EM | 

Le fait même que les financiers américains ont 
estimé possible sa réalisation est déja très récon- 
fortant. ils n'auraient pas pu y songer au prin- 
. temps et, au mois de septembre, M. Morgan, re- 
pondant à M. Ciémentel qui lui demandait si le 
renouvellement du crédit « serait automatique » à 
l'expiration du délai de trois mois qu’il venait d’ac- 
corder, avait été obligé de déclarer : « Personnel- 
lement, je suis tres désireux de vous donner un 
apaisement, mais je ne puis pas dire quelles se- 
raient les conditions du marché américain à ce 
moinen.. Comme je ne puis pas faire seul cette 
ouverture de crédit, je peux me trouver devant une 
impossibilité matérielle ». On voit que, depuis, l’at- 
imosphère nous est devenue nettemien, plus sympa 
thique. Ce revirement est dû incontestablement à 
Ja confiance que notre grand argentier a Su inspi- 
rer à l'étranger par les dispositions qu'il a prises 
en vue d'équilibrer rigoureusement motre prochain 
budget et de poursuivre sans faiblesse le dégage- 
ment de la circulation de la Banque de France, en- 
core trop lourdement immobilisée par ses avances 
au Trésor. 11 est juste, aussi, de l’attribuer à l’au- 
torité considérable acquise dans le monde entier 
par notre Institut d'émission et son éminent gou- 
verneur, IM. Robineau, dont la haute compétence, 
la fermeté de caractère et ia rectitude de jugement 
font l'admiration de tous ceux qui l’approchent. 
Nous ajouterons, enfin, que l'application du plan 
Dawes, si chaleureusement ratifié par l'opinion des 
Etats-Unis, a rasséréné les esprits outre-Atlantique, 
à telle enseigne que M: Clémentel a été en droit 
d'affirmer au Sénat que, chez nos amis, « désoi- 
mais le crédit de la France est hors de toute at- 
teinte », pourvu que notre pays pratique « obsti- 
nément une politique d'équilibre budgétaire com- 
plet et sans réserve », et à la condition qu'il « mar 
que sa volonté de stabiliser sa monnaie ». 

Un autre sujet de contentement résulte du taux 
de placement de l'emprunt. Pour les opératione 
similaires précédemment effectuées à New-York 
dans l'intérêt ae notre Trésorerie, nous avions dû 
accorder un intérêt supérieur (8 % pour l'emprunt 
de 1920 et 7 1/2 % pour celui de 1921). L’emprunt 
allemand récemment émis en exécution du plan 
Dawes ne rapporte, il est vrai, que 7? % aux sous- 
cripteurs, tout comme le nouvel emprunt Morgan. 
Mais il a été offert au cours de 92 %, tandis que 
nos titres l'ont été à 94 %, ‘et il n’a pu être conclu 
que grâce à l'affectation de gages importants (soit 
un gage général par priorité sur les payements 
allemands, gagés eux-mêmes sur les ressources du 
Reich, soit des gages spécialisés sur les produiis 


des droits Sur l'alcool, le tabac, la bière, le sucre’, | 


et les douanes), alors que l'emprunt français est 
consenti sans aucune affectation de gage. 

Le très brillant succès de l'émission, dépas-ant 
les prévisions les plus optimistes, montre d’aill urs 
que les techniciens qui l'avaient préparée s'étaient 
exactement rendu compte de la solidité de natre 
crédit dans le Nouveau-Monde : un syndicat, com- 
prenant, outre la Banque Morgan, la First Natio- 
nal Bank, la National City C° et la maison Brown 
Brothers, a été formé avec la plus grande aisance : 
la souscription, ouverte lundi matin, s'est trouvée 
entièrement couverte en moins de trois quarts 
d'heure ; les demandes du public qui n’ont pu être 
satisfaites représentent des centaines de millions 
de dollars; enfin, dès ‘introduction des nouveaux 
titres à la cote, ceux-ci ont fait une prime de 
1 1/2 % sur le cours d'émission. 

Cette réussite complète a été, du reste, aidée par 
les affirmations réitérées de M. Clémentel au Par- 
lement français sur sa volonté de proscrire doré- 
navant toute inflation, de maintenir envers et con. 
tre tous l'égalité entre nos recettes permanentes et 
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l'ensemble de nos charges publiques, et de réduire 
activement la dette de l'Etat envers la Banque de 
France. La politique si sage pratiquée avec vigi- 


lance par notre établissement d'émission, les con- 


jérences de son directeur des services économiques, 
notre excellent ami M. Decamps, y ont également 
contribué, ainsi que l'accueil réservé par nos As- 


semblées au projet de loi autorisant l'emprunt, 


déposé, rapporté et voté d'enthousiasme en une 
seule et même journée. # 


*# 
% % 


Nous pensons en avoir dit assez pour établir que 
l'opération qui vient d'être réalisée consolidera 


utilement notre change, soulagera efficacement 
notre Trésorerie, et facilitera notre assainissement 
monétaire. Nous croyons, en outre, avoir souligné 
suffisamment sa haute portée morale : elle met, en 
effet, en relief de façon indiscutable la confiance 
que placent en nous les banquiers américains, 
généralement bons juges en la matière, et, par là, 


réconfortera ceux de nos compatriotes qui, émus 


par diverses manifestations de politique intérieure, 
ont un inStant douté de notre avenir financier. 
Les souscriptions à notre emprunt intérieur me 


pourront qu'en être stimulées, et son succès, déjà. 


assuré, en deviendra plus gränd : lui aussi, desti- 
né, comme nous l’avons indiqué, à dégager notre 
Trésorerie et donner plus d’élasticité à notre cir- 
culation fiduciaire, rendra à l’économie nationale 
les plus réels services. | pri 

Si, une fois &es deux opérations terminées, le 
Gouvernement a la force d’enrayer ie flot montant 
des dépenses, un redressement rapide sera cons- 
taté en beu de temps. 


On doit donc féliciter sans réserve M. Clémentel 


des décisions heureuses qu'il a su prendre au mo- 
ment opportun et de l'habileté avec laquelle il a 
mené à bien des négociations délicates. Nous 
associerons à cet éloge mérité M. Robineau et ses 
collaborateurs, dont l’action toujours méthodique 
a secondé puissamment les efforts du ministre, et 


nous adresserons à nos amis d'Amérique, parti- , 


culièrement à la maison Morgan et à ses chefs 
éminents, nos vifs remerciements pour le concours 


précieux qu'ils nous ont une fois encore accordé 


avec une sympathie, nous dirons même une affec- 
ti n, vraiment touchante. 2: 
EDMOND THÉRY.. 


Le rendement de la Taxe 


L'article que nous avons consacré la semaine 


dernière au « rôle actuel de la taxe sur le chiffre 


d'affaires dans notre fiscalité. » nous a valu de 


nombreuses demandes de renseignements sur le 
rendement de cet impôt depuis sa création. 


Un premier tableau en fera connaître le produit, 


mensuel de juillet 1920 à octobre 1924 inclusive- 


ment : ; 
Recettes mensuelles procurées par la taxe Sur le chiffre 


d'affaires du 1° juillet 1920 au 31 octobre 1924 


Recettes Recettes Recettes ë 
en ent : 
Mois . 1.000 fr. . 1.000 fr. 


Mois 


dil.-wùt1920 146.396() Janv.1922 191.935 


Sept. — 234484 © F6v. -—— | 164630. Fuil 258.587 
Oct. — 9205409 Mars — 169.417 Août Eu. 
Nov. = 203175 Avr. — 182.925 Sept 950182 
Déc.! == /183:6088 : Mai. —— 180.074 / Oct CP PCUNS 
Janv.1921 151.500 Juin — : 189.286 Nov. "80164 
 FéV: 22 147,608 - Juil, — 196.812 0 Déc Pen 


tire hdd 


(1) Moyenne mensuelle, le rendement des deux mois ayant. 4 


été de 292.792 000 francs, 


NE 
: 14 


Mr 

LR 
” 
> 


it 1 
A 


sur le chiffre d’affaires depuis sa création 


Mois 1.000 fr. . à 
Juin 1923 241486 à 
267.266 


jee É 


eo 


4 
e* 
er 
a” 

C2 | i 
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: Mars — 147.268 Août — 187.697 Janv.1924 303.413 
AVT. — 157.933 Sept. —. 186.936 Fév. — 289.000 
Mai. — 146.000 Oct. — 208.298 Mars — . 302.634 
Juin —: 146.599 Nov. — 209.705 Avr. — 345.871 
Juil, — 146.393 Déc. — 212.542 Mai — 343.417 
AoÛt — 146.615 Janv.1923 230573 Juin — 321.075 
Sept. — - 157.389 Fév. — 202.004 Juil. —: 380.330 
Oct, — 167.882 Mars — 217.678 Août — 334.017 
Nov. — 171.894 Avr. — 248.529 Sept. — 322.865 
Déc. — 173238 Mai — 238.982 Oct. — 428.570 


Ainsi que nous l'avons observé il y a huit jours, 


de majoration de tarif intervenue à compter du. 


23 mars 1924, en conséquence ae l'application du 
double décime, a eu pour effet d'accroître d’un 
sixième le revenu de l'impôt pour les mois d'avril 


‘à octobre 1924 (puisque son taux a été porté de 


1,10 à 1,30 %) ; pour mars, son influence ne s’est 
eryercée que pendant 9 jours, de sorte que le ren- 
dement de la taxe (en admettant qu'il soit resté 
constant d'un bout à l'autre du mois) n’a êté aug- 
menté que des 3/62 par le relèvement du droit. 
Si donc le taux de perception n'avait pas été 
modifié en mars dernier, le produit de la taxe sur 
le chiffic d'affaires aurait été le suivant durant 
chacun des huit derniers mois : 
Rendement présumé de la taxe sur le chiffre d'affaires 

de mars à octobre 1924 si son taux n'avait pas été majoré 


Rendement Rendement Rendement 
Mois en1.000f. Mois en1.000f. Mois en 1.000f. 
Mars ... 288.666 Juin... 975.207- Sept... 276.741 
ANT 0206101 Turllet "925-997 MOCEL UE 907.845 
Mate. 204.857. Août. «286:300 


On voit par là que, même sans la réforme opé- 
rée pour assurer un meilleur équilibre budgétaire, 
les recettes procurées par la taxe en 1924 auraient 
été très nettement supérieures à celles obtenues 
pendant les mois correspondants de 1923, lesquel- 
les dépassaient elles-mêmes de beaucoup tous :les 
résultats enregistrés antérieurement. : 

La hausse du prix de toute chose a certaine- 


. ment contribué à cette sérieuse avance. On déga- 


gera suffisamment son influence propre en rame- 
nant à la base 100 l'indice des prix de gros de la 
Statistique genérale de la France afférent à juillet- 
août 1920 et en en déduisant l'indice comparatif 
de tous les autres mois par rapport à celui de 
cette période : 
Variation des prix de gros en France de juillet 1920. 
Ê ._ à octobre 1921 


Ppdico Indice ldice_ Indice lidice… Indice 


dela pr. dela p:r. dela pr. 
SE. Gén. à juil.- St: Gén, à juil.- St. Gén. à juil.- 
dela août dela août dela août 


Mois  France(l) 1920 Mois  France(1) 1920 Mois  France(1) 1920 


— — — —— — — 


Juil.-a0t4920 576(2)100  Janv1922 363 63 
Sept.— 608 106 Fév. — 354 61 Juil, — 470 82 
Oct "58021017 Mars — 355 | 61 Août = 477 83 
Nov: —,533 193 Avr. — 363 63 Sept. — 490 85 


Juin 1998 472 82 


Déc. — 503: :87 Mai — 366 64 Oct. — 486 84 
Janv191 470 8 Juin — 376 65 Nov. — 512 89 
EVE 436 0076 Juil, — 376 65 Déc. — 530, 9% 


Mars — 416 #72 Août — 383 66  Janv1924 571 99 
ANT. — 401 69 Sept. — 381 66 Fév. — 629 109 
Mais 382,66 Oct. — 390 68 Mars — 577 100 
Juin, 3760065 NOV 2407. 71: AVT. (— "59201 90 
JUL 382 66 DÉC, 418 72 Mai --) 530 199 
Août — 383 66 Janv1923 447 78 Juin — 538 93 
FÉéV—U4S8 85 Juil. =- 5561.96 
Mars — 490 85 Août — 552 96 
AVT. — 479 83 Sept. — 561 97 
Mai 1470 82 Oct. — 574 100 


Oct. — 383 66 
Nov. — 384 67 
Déc. — 376 65 


(1) Base — 100 pour la moyenne 1901-1910. 
(2) Moyenne eutre l'indice 573 de juillet et l’indice 579 
d'août 1920. 


On ne s’éloignera pas sensiblement de la vérité 
en supposant que le produit de la taxe sur le chif- 
fre d’affaires varie, chaque mois, en raison di- 
recte du niveau des prix. Si, par conséquent, ceux- 
ci étaient demeurés immuablement fixés à l'in- 
dice atteint en juillet-août 1920, les recettes dues 


10 
à cet impôt se seraient établies aux TE du résultat 


effectivement constaté 


0 
ni de ceux d'octobre de la même année, eux Te de 


ceux de novembre, etc. Compte tenu de la correc- 
tion, opérée ci-dessus pour la période postérieure 
à février 1924, on aurait approximativement enre- 


en septembre 1920, aux 


: gistré le rendement que voici : 


Rendement présumé de-la taxe sur le chiffre d'affaires de 
jui let 1920 à octobre 1924, siles prix et le taux d'imposi- 
ton juillet-aout 1920 étaient restes constants. 


Recettes Recettes \ Recettes 
en en en 
1.000 fr. Mois 1.0: 0 fr. 


Mois 1.000 fr. Mois 


Juil.-aoùt1920 146.3°6(1) Janv.1922 304.659 Juin 1923 294.495 


Sept. — 221.163 Fév. — 269.802 Juil. — 315.350 
Oct. — 203.457 Mars — 277.803 Août — 309.959 
Nov. — 218.488 Avr. — 290.357 Sept. — 304,920 
Déc. — 211.130 Mai — 281.359 Oct. —: 349.634 
Janv.1921 184756 Juin — 291.209 , Nov. — 325.240 
Fév. — 194247 Juil — 302.788 Déc. — 302.562 
Mars — 204539 Août — 284389 ‘Janv.1924 306.478 
AVT. — 928.888 Sept. — 283.236 Fév. — 265.135 
Mai — 221212 Oct. — 306.322 Mars — 288.666 
Juin — 225.53% Nov. — 296.768 Avr. — : 329,401 
Juil. — 221.808 Déc. — 295.197 Mai — 319.953 
Août — 222.136 : Janv.1923 295.606 Juin — 295.922 
Sept. — 228.100 Fév. — 237.647 Juil. — 339.580 
Oct. — 254.667 Mars — 256.092 Août —: 298.229 
Nov. — 256.558 Avr. — 299,435 Sepi. — 285.300 
Déc. — 266.520 Mai — 291.441, Oct. — 


367.349 


(1) Moyenne des deux mois. 


En éliminant les causes de variation de rende- 
ment tenant aux fluctuations du coût de la vie 
et aux majorations du taux de l'impôt, on observe 
que le produit présumé de la taxe sur le chiffre 
d'affaires, rebus sic stantibus, serait passe d'une 
moyenne mensuelle de 191.165.000 francs pour le 
second semestre 1920 à une moyenne de 209.863.000 
pour le premier semestre 1921, 241.631.500 pour 
le second, 285.865.000 francs pour le premier se- 
mestre 1922, 294.783.000 pour le second, 280,269.0C9 
pour le premier semestre 1923, 317.944 000 pour le 
second, 300.926.000 pour le premier semestre 1924, 
307.703.000 pour le troisième trimestre de cette 
même année, et serait monté en octobre dernier 
au chiffre record de 367.345.000 francs. 

En figurant par l'indice 100 le rendement moyen 
mensuel de la taxe durant le deuxième semestre 
1920, on constate ainsi que son produit présumé, à 
prix et taux d'imposition égaux, aurait (pu, 
toutes choses restant égales, être de 109 pendant 


les six mois suivants, 125 au cours du deuxième 


semestre 1921, 149 pour le premier semestre 1922, 
154 pour le second, 146 pour le premier semestre 
1923, 167 pour le second, 157 pour le premier se- 
mestre 1924, 161 pour le troisième trimestre, et 
192 pour le mois d'octobre écoulé. 

Les vicissitudes de notre activité économique, ra- 
lentie en 1921, plus active en 1922, arrêtéc un ins- 
tant dans son essor au début de 1923, à la suite 
du bouleversement né de l'occupation de la Ruhr, 
en pleine reprise dans le second semestre de cette 
année, et maintenue, depuis, à ‘un niveau très 
satisfaisant, expliquent évidemment en partie les 
variations de l’indice que nous venons de détermi- 
ner. On notera particulièrement comme un symp- 


_tôme heureux le fait qu’à aucune époque, pour les 
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six premiers mois d’un exercice, le résultat de jan- 
vier à juin 1924 n'avait été précédemment 'atteint, 
et celui que, très vraisemblablement, la moyenne 
du second semestre de la présente année sera su- 
périeure à tous les chiffres antérieurs. 

Néanmoins — et principalement parce que les 
affaires d'exportation ne sont, pour le moment, pas 
soumises à la taxe — il est impossible d'admettre 
que le mouvement réel de nos transactions ait pro- 
gressé, entre 1921 et 1924, dans la proportion de 125 
à 160, abstraction faite de la hausse des prix. On 
est, par suite, amené à conclure, comme nous l’ob- 
servions la semaine dernière, que l'impôt est actuel- 
lement plus exactement perçu qu'il Y a trois ans, 
et que les effets habituels de l’atcoulumance se 
sont manifestés en ce qui le concerne. 

René THÉRY. 


QUESTIONS SOCIALES 


La Crise du logement 
. (Suite et fin) (1) 


Nous avons exposé, la semaine dernière, les cau- 
ses de la grave crise de logement qui s’est mani- 
festée en Europe à la fin de la guerre. Il nous reste 
à examiner les méthodes employées pour y remé- 
dier. 

Les mesures de protection des locataires avaient 
eu pour effet de stabiliser la population, mais elles 
n'avaient en aucune manière amélioré la situation 
des personnes qui se trouvaient sans abri ; bien au 
contraire, elles l’avaient plutôt aggravée, car les lo- 
cataires, protégés contre les augmentations de loyers 
et les congés, n’avaient aucune raison de changer 
de logement. Cependant, cet engorgement du mar- 
ché des habitations a été réduit dans une certaine 
mesure par le grand développement de la sous- 
location, le manque de ressources ayant amené de 
nombreux locataires à céder toutes les pièces habi- 
tables dont ils pouvaient disposer pour augmenter 
leurs revenus. Signalons, à ce propos, que la pro- 
tection légale des sous-locations était infiniment 
moins rigoureuse que ceile accordée aux locataires. 
Il en résulte, par exemple, que le loyer des cham- 
bres sous-louées à été beaucoup mieux adapté à la 
dépréciation de la monnaie que les loyers des lo- 
caux loués directement par les propriétaires. En 
Suisse, l'extension considérable de la sous-lotation 
a provoqué un décret spécifiant qu’elle ne pourrait 

lus être exercée sans le consentement des autori- 
és compétentes. A Budapest, on estime qu'à un 
moment donné 46,7 % des logements étaient utili- 
sés par des sous-locataires. 

Parmi les moyens qui furent employés pour tenter 
de remédier à la crise, nous citerons, en premier 
lieu, l'échange par voie d'annonces dans les jour- 
maux officiels, Sous le contrôle des offices publics 
du logement (Allemagne, Autriche, Etats scandi- 
maves), la création de bureaux publics de location 
et l'obligation pour les propriétaires de déclarer 
les locaux devenus disponibles dans leurs immeu. 
bles avec droit d'inspection aux autorités (Allema- 
gne, Autriche, Suisse, Norvège, Suède). Il faut 
mentionner aussi des dispositions tendant à ré- 
duire l'afflux d'étrangers dans les régions et les 
villes congestionnées par le système des permis 
d'établissement (Suisse, Autriche, AHemagne, Tché- 
co-Slovaquie, Hongrie). . 

Il faut noter, d'autre part, les mesures de con- 
servation des locaux existants, tendant à mainte- 
nir les immeubles en bon état de réparation et d’en- 
tretien, ou intéressant la démolition des locaux 
d'habitation, la réunion de plusieurs logements en 
un seul ou la transformation de logements en lo- 

(1) Voir Economiste Européen n° 1707. 
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eaux communaux. De ‘telles dispositions furent. 


introduites en Suisse, au Danemark, en Norvège, 
en Suède, en Allemagne, en Autriche et en Tchéco- 
Slovaquie. 


Dans certains pays, comme la Grande-Bretagne 


et la France, le contrôle de l’utilisation des locaux 
fut réduit au minimum. Dans d’autres, au con- 
traire, il fallut renforcer ce contrôle sn la réqui- 
sition forcée des immeubles et même aller jusqu'au 
rationnement, c’est-à-dire au calcul parcimonieux 
de la superficie habitable attribuée à chaque fa- 
mille. C’est seulement en Autriche, en 1918, et en 
Allemagne, en 1920, qu'on en vint à des mesures 
aussi rigoureuses, mais la réauisition sous des for- 
mes plus ou moins atténuées fut également prati- 
quée en Tchéco-Slovaquie, en Pologne, en Hongrie 
et dans le royaume des Serbes-Croates et Slovènes. 


Dans d’autres pays, le droit de réquisition fut pa- 


reillement conféré aux autorités locales, mais celles- 


ci n’en @rent guère usage : tel a été le cas en Bel-. 


gique, en Italie, en Suisse, aux Pays-Bas et en 
Norvège. 


L'Autriche est le’seul pays pour lequel on pos- 


sède des statistiques de réquisition et d’attribution 
des logements. Ces statistiques s’établissent ainsi -: 


Marché du logement en Autriche de 1919 à 1923 


Logements 
. Réqui- 

Années Demandés sitionnés Attribués 
1919 Sem 13.000 6.188 5.065 
LORIE 33.000 9.415 AUTRE 
LED IE TERRES 80.000 . 9.885 9.863 
RD PRO UTC RTE 42.000 (1) 8.877 8.840 . 
LORS 50.000 à  4.67R (2) 


(1) La réduction constante en 1922 est due à l'élimination 
des cas les moins urgents. 
(2) Premier semestre. < Ÿ 
Comme on en peut juger par le chiffre très élevé 
des demandés enregistrées en 1923, les mesures 
adoptées n’ont eu que peu d'efficacité. IL est évi- 
dent, d’ailleurs, que de seul remède absolu réside 
dans la construction de nouveaux locaux d’habita- 
tion, mais le remède, s’il est facile à énoncer est 


d'une application extrêmement difficile, en raison 


de l'élévation considérable du coût de la main: 
d'œuvre et des matériaux de construction, élévation 
dont les deux tableaux 
idée très exacte : 


Nombres-indices des salaires des ouvriers du bâtiment : 


do 1919 à 1922 


qui suivent donnent une 
s 


1919 1920 1921 
(1914 = 100) 
Prange, He B.(1) : 277 » » . 383 : 
=) Vie sens MR) 686% » » 459 
Allemagne....,.., B. TT) 947 4,850 
7 TR eee M. » 1 1:054 1.190 5.341. 
Aütrighg JR B.: : 665 2.641 52,941 1.040.190 
_ HUE LE UE M. 752 4.114 77.476 1.369.100 
Danemark.:,..... 12% » 339 » 281 
— RSS M. » 416 » 300 
Grande-Bretagne.. B. 185 941 284 177 
_ M. 224 815 299 ROÛ 
Italie (Rome)... B. 284 495 492 593. 
ANNE RAS M. 281 465 542 605. 
Norvège.:...,.,.. B. » 278 2175 0 
LE AT M. » 325 324 » 
Pays-Bas tiens B. » « 295 . _ 296 
e Eee rene Me » » 339 385 
S uède A CR PRET P: 292 282 » E » 
PET TIGE «< M. 322 


337 » » 


(1) Briqueteurs., — (2) Manœuvres. 


x 


\ 
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Les indices des prix des matériaux de construc- 


tion sont malheureusement moins complets : 


Nombres-indices des prix des matériaux de construction 
| de 1919 à 1922 


Pays 1919 1920 1921 1922 
(1914 — 100) : 

France ,.....,.. Briques 398 559 310 333 

URI AU CUT Ciment 201 467 340 319 

Ra qu 2e DOTE 467 556 342 329 

M 1... Térré 536 485 » » 
Allemagne...... Briques » »  1.560(1) 12650 (1) 

LATE . Bois FT » 1.550 11200 

_ Danemark....., Briques » 505 (2) » « 

5-1 ER CIO Ciment » 573 » » 

Grande-Bretagne Briques 209 277 278 » 

ÉSORR Eu  OIMENE 190 212 235 » 

RIRE TPE Bois 300 300 253 » 

UOTE PRE 1 Terre 283 283 eu » 
Italie (Rome)... Briques 568 (3) 750(3) 600 (3) 575 (3) 
tj dise ave Ciment 625 1.150 70 550 
NS ae j+14D01s : 585 717 667 533 
ae CNT QE LE Terre » 1.466 1.100 1,000 
Norvègé........ Briques 350 (4) 600(4  » 420 (4) 


Briques 263 354 333 263 


Paÿs-Bas....,.. 
. Ciment 333 821 , 179 113 


sand msi. 


(1) Briques, plâtres, chaux, ciment (dix qualités). — (2) Agglo- 


mérés. — (3) Travertin, — (4) Indice général pour l’ensemble 


des matériaux de construction. 


Outre la hausse des salaires et des matériaux 
de construction, la pénurie générale des capitaux 
a également entravé la construction. Les capitalis- 
tes ont été, en effet, attirés, pendant les hostilités, 
par les fabrications de guerre et, depuis la paix, 
par la reconstruction de certaines industries pro- 
pres à leur assurer de gros dividendes. 

Quoi qu'il en soit, on réclamait, au lemdemain 
de la guerre, 763.000 logements en France — dont 
703.000 pour les régions dévastées —, 240.000 en 
Belgique, 12,100 em Danemark, 1.000.000 en: Grande- 


‘Bretagne, 164.000 dans les Pays-Bas et 35.000 en 


Suisse. En présence d'une pareille crise, l’interven- 
tion de l'Etat devint nécessaire. Elle se manifesta 


sous la forme d’encouragements négatifs ou posi- 


tifs. 
Parmi les premiers, nous citerons l'exonération 


_ totale ou partielle d'impôts sur les constructions 


nouvelles. Ce système fut appliqué en France, au 
Danemark, en Europe centrale et en Italie et se 
révéla inopérant. 

L'intervention de l'Etat pour l'obtention de cré- 
dits par les constructéurs ne fut pas beaucoup 
plus efficace. ‘On en vint donc aux encouragements 
directs, sous l’une des formes suivantes : 

a) L'Etat renonce à percevoir un intérêt sur les 
sommes qu'il prête, ou bien il se contente d’un 
intérêt inférieur au taux normal. Un tel abandon 
équivaut em fait à une subvention annuelle. 

b) L'Etat autorise certaines institutions à prêter 
aux constructeurs, à un taux réduit, des sommes 
qu'elles empruntent elles-mêmes à un taux plus 
élevé, «et c'est l'Etat qui supporte la différence. 

c) Dans plusieurs pays, l'Etat avance aux cons- 
tructeurs dés sommes dont une partie seulement 
sera remboursée. Parfois, l'Etat reconnaît ‘Claire- 
ment de principe du placement à fonds perdus. Les 
programmes d'assistance stipulent alors que la 
valeur des bâtiments édifiés avec l’aide de l'Etat ne 
sera estimée qu'après un certain nombre d'années; 
que la différence éntre cette valeur estimée et le 
coût effectif de la construction sera considérée 
comme irrécupérable et que l'Etat la prendra à sa 
chärge en réduisant d'autant la somme que doit 
rembourser le constructeur, L'opération équivaut 
ainsi à une subvention directe à longue échéance. 

d) L'Etat prend à sa charge l'intérêt et, quelque- 
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fois aussi, l'amortissement des emprunts contrac- 
tés par les constructeurs auprès d'institutions de 
crédit ou de prêteurs privés. Ceci encore équivaut 
à une subvention, annuelle. 

e) L'Etat versé immédiatement au constructeur 
une allocation en espèces, ou bien il s'engage à lui 
payer un certain nombre d’annuités dont le mon- 
tant est fixé à une fois pour toutes ou au contraire 
est modifié Selon les circonstances de manière à 
compenser chaque année la perte subie. 

f) Il est rare que l'Etat accorde une assistance 
autrement que sous forme de crédits où d’alloca- 
tions en espèces. Parfois, cépendant, le Gouverne- 
ment où des municipalités fournissent des terrains 
à bâtir, tantôt gratuitement, tantôt à un prix mi- 
nime. On ‘peut rattacher à cette méthode les ex- 
propriations foncières «effectuées par certaines au- 
torités publiques, d'ordinaire avec indemnisation 
du propriétaire, afin de procurer des terrains aux 
constructeurs dans des conditions avantageuses. 

La plupart des programmes de construction éla- 
borés par les Gouvernements des différents pays 
combinent plusieurs dé ces méthodes, jointes à la 
création de banques spéciales, à l'émission d’em- 
prunts cbligataires ou à lots, à la contribution des 
bénéficiaires, à la participation des employeurs 
à la construction des logements ouvriers et aussi à 
l'obligation légale de construire, C'est ainsi qu’en 
Yougo-Slavie, en Tchéco-Slovaquie, en Hongrie, en 
Pologne, les grands établissements financiers, in- 
dustriels et commerciaux, ainsi que les particuliers 
qui possèdent une fortune ou un revenu supéri:uf 
à une somme déterminée sont tenus de faire édifier 
à leurs frais des bâtiments neufs, destinés à abriter 
leurs bureaux et magasins ou à servir de logemenis 
pour eux-mêmes et pour leur personnel. Enfin, il 
faut signaler que les autorités publiques ont eu 
non seulement pour préoccupation de combattre la 
pénurie de maisons, maïs aussi d'améliorer les con- 
ditions d'habitation par l'édification d'immeubles 
répondant à toutes Les exigences de l'hygiène. 

En dehors des Etats, beaucoup d'organismes pri- 
vés ont d’ailleurs contribué à l’activité de l'indus- 
trie du bâtiment. C'est ainsi qu'on compte actuel- 
lement en France près de cinq cents sociétés d'ha- 
bitations à bon marché dont l'activité est complé- 
tée pax celle de 139 offices publics d'habitations à 
bon marché D'autre part, les coopératives de cons- 
truction ont également déploÿé beaucoup d’acii- 
vité, notamment en Allemagne, où l’on en comp- 
tait plus de 3,000 au 1% juillet 1922, et en Angle- 
terre, où elles affectent la forme de « guildes ». 
Ajoutons aussi que certaines associations patrona- 


les sé sont également occupées de la construction 


de maisons ouvrières. 

Il n’est pas encore possible d'apprécier les résul- 
tats des différentes initiatives que nous venons de 
passer en revue, les statistiques, en pareillé ma- 
tière étant rares et incomplètes. Cependant il y a, 
dans ces tentatives, une manifestation de l’évolu- 
tion des idées sociales très significative : c’est pour- 
quoi nous avons estimé que leur étude avait sea 
place ici après d'autres relatives à différents pro- 


blèmes du même ordre, 


Raymond MULETTE. 


Une inutile proposition de loi 


M. Paul Aubriot, député, et quelques-uns de ses 
collègues,. viennent dé déposer à la Chambre il y 
a plusieurs semainés une proposition de loi en vue 
d'assurer le paiement en or des emprunts contrac- 
tés en France par des Gouvernements étrangers 
où des sociétés étrangères. 

Prévoyant par avance les objections que cétte 
suggestion ne peut manquer de provoquer, ses au- 
teurs, dans leur exposé des motifs, justifient l’in- 
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tervention du législateur en cette matière dans 
les termes suivants : 


« Dira-t-on que s'agissant de contrats, les tribu- 
« naux seuls sont compétents pour en assurer 
« l'exécution loyale ? Les intéressés ne se Sont pas 
« privés de cette voie de recours, Mais ils esti- 
« ment que la responsabilité de l'Etat français est 
« engagée du fait que ces emprunts n'ont pu se 
« faire qu'avec l'autorisation expresse du Minis- 
« tre des Affaires étrangères. » : 

Suit la proposition de loi, ainsi conçue : 

« Art. premier. — Tous les emprunts-or contrac- 
tés en France par des Gouvernements étrangers, 
ou des collectivités étrangères, doivént être rem- 
boursés au change de l'or, et le service des inté- 
rêts, de même que celui des amortissements, doi- 
vent en être faits également au change de l'or. 

« Art. 2 — Sont considérés comme emprunts-or 
tous les emprunts stipulés « or » ou avec garantie 
d'intérêt en or, ou avec équivalence en or, ou avec 
une clause « or » quelconque. 

« Art. 8 — Le change de l'or sera calculé en 
prenant pour base soit une monnaie étrangère 
ayant l’équivalence de l'or, soit la valeur du lin- 
got d’or à 0.900. 

« Art. 4 — Lorsqu'un emprunt contracté en 
France par un Gouvernement étranger, ou une 
collectivité étrangère, a été libellé en une ou plu- 
sieurs devises étrangères, cette clause est réputée 
en faveur du créancier qui à le droit de désigner 
la monnaie dans laquelle il entend être payé. 

« Art. 5. — Tout banquier, agent de change, 
changeur, ou intermédiaire quelconque qui aura 
payé autrement qu’au change de l’or des coupons, 
obligations amorties ou remboursées afférents à 
des emprunts-or sera passible d’une amende de 
50.000 francs. » ” 

Sans entrer.dans le détail d’une analyse du 
texte qui précède, disons d’un seul mot qu'il est 
absolument impossible d'interpréter par voie légis- 
lative des contrats d'emprunt qui ont chacun leur 
caractère propre, des éléments divers et dont les 
tribunaux seuls peuvent déterminer et apprécier 
les effets, 

Une jurisprudence très solide s'établit actuelle- 
ment sur toutes ces matières grâce à l’activité 
incessante de l'Association Nationale des Porteurs 
Francais de Valeurs Mobilières et de ses conseils 
juridiques et tout ce qu'on peut demander à nos 
législateurs c’est de ne pas affaiblir cette juris- 
prudence et en diminuer le prestige à l'étranger 
par des propositions de loi dont le vote serait sans 
aucune portée pratique. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 

L'exécution du traité. — M. Parker Gilbert à 
Paris, — Les négociations commerciales franco- 
allemandes. — L'agent général des Réparations, 
M. Parker Gilbert, est arrivé dernièrement à 
Paris dans le but de conférer avec la C. D. R. au 
sujet du fonctionnement du projet Dawes et plus 
principalement de la question de la taxe de 26 %. 
À ce sujet, remarquons que le ministre des Finan- 
ces du Reich, le Dr Luther, dans la réponse qu'il 
vient d'adresser à la lettre de l'agent général des 
paiements de réparations, au sujet du prélève- 
ment de la taxe de 26 %, s'est rangé, en principe 
es 4 ce Di PA Gilbert, mais il affirme que 

a) e 26 % entr Î 

MA A NNER avera Sensiblement les expor- 

Les négociations commerciales franco-all 
des ont repris le 24 novembre dernier et la ee 


sion a commencé par l'étude de la question des 
produits métallurgiques. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALES - RO nov. 1924 | 27 nov. 1924 
AS 0 var * Frances Francs 
F0 Len Ca tie LU RE 3.680.279.886 | 3.680.319.297 
or ) à l'Etranger .....2.. HT -1-864.320.907 | 1.864.320.907 
]':.:. ral RU ReEPENt 5.544.600.794 | 5.544.700.135 
Argent. SRE OR RUE MERE 304.262.005 304.432,467 
5.518.802.700 | 5.619.182.608 
Disponibilités 4 l'étranger ........... 972.454. 572.542.307, 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. 934.314 : 2.001.923 
ets Paris. | 2.397.513.450 |. 2.509.305. 284 
Pcrtefeuille Paris / Effets Etranger. 25.109.553. 26.984.890 
Effets du Trésor.| , 57.465 » 
Porte‘euilles des succursales ........ 2.303.855.315 | 2.272.699.856 
RoParis CET NCEMS x 1.175.574 1.175.574 
Eflets prorogés Succursales ....... 7.700.520 7.696.997 
ques sur TREots È cie tirer ot : ; » 
vances sur lingots dans les succurs.| Fee 2R 
Avances sur titres à Paris........... 360.851,719 |. 350.074.197 


ances sur titres dans les succursls| 2.419.144.134 | 2.3641.982.700 

Nice à d'Etat... RAR EU 200.000, 000 200.000 .000 

&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.900.000.000 |22.600.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrANGETS ....s.sesesmveuee | 4.838.000.000 | 4,842.000.000 
Rentes de la Réserve....., ......... 10.000.000 -10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. : 2.980.750 2.980.760 
Rentes disponibies ................. 4 166.886.141 | : 166.586.141 . 
Rentes immobilisées .......... TES 100. 000.000 100,000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubles des succursales .......... 169.856 .914 169.858.344 
Dépenses d'administration de la Ban- 0e 2 : 

que et des succursales............. 58.685.168 61.755.168 
Emploi de la réserve spéciale........ -8.407.:438 . 8.407.438 
Divers ES Sr spenene HAN AUE 3.007.686.726 | 3.230,556.790 

Potal 2 aerEMs .135.404.142.672 |415.353.806.951 
PASSIF \ Ep, 

Capital de la Banque ................ 182.500.000 | , 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 171,647 .610 

Réserves | Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.009 10.000.000 
mobiières | x-banques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières | Loi du 9 juin 1857... 9.125. 000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4,000 ,000 4,000 .000 
Réserve spéciale......,.............. 8.407.444 _. 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 

Gar. d'am. (Conv. 26 oc 1917, art.3 507.963.462 ‘07.959.939 

Excéd. aff, à l’amort. des av. à l'Etat. 738.721.479 747,957.028 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 14.827.708 


Billeis au porteur en circulation ..../|40.530.277.515 |40.447.011.195 : 


Arrérages de valeurs déposées ..,..., 56.919.459 47.821.751 
Billets à ordre et récépissés.......... 388.259 402.100 
Compte courant du Trésor....,...... 17.181.907 17.659.218 
Comptes courants de Paris......,:.,., 1.040.426.385 | 1.097.708.615 
Comptes courants dans les succursales 896.138.205 878.1762.440 ON 
Dividendes à payer ................., 3.546.528 3.417.448 © n 
Escompte et intérêts divers ..........  133.693.975 137.662.139 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890: 
Diverses, tement deu ou. l 1.149.738,090 | 1,137.857.665 
OLA AE ren .….115.404.142.672 145.353.366.9510 


Gomparaison avec les années precédentes 


30 juillet| 1 déc. 


millions |millions | millions | millions millions 


Circulation ...:.... 6.683.1 |36.488.8 |36.114.0 |37.329.3 |40.447%0. 
Encaisse Or........ 4,141.3 | 5:524:0 | 5.533.9 | 5,539,8 | 5.544,70 

MSP argent: 116 6203102702 288.5 296.1 | : 304.4 
Portefeuille........ 2.444.9 | .2.628.6 | 2.849.4 | 3.748.2 1 4,818.1 


Avances aux partic. 745.8 | 2.203.3 | 2.158.5 
— à l'Etat... 
Compt.cour. Trésor| 382.6 30.1 68.1 20.2 17.6 
— partic. 947.6 


Taux d’escompte...[4 1/2 0/0]5 1/2 0/0! 5 0/0 5 u/0 


A la Chambre et au Sénat. — Le budget de 1925. 
— L'emprunt français aux Etats-Unis. La Cham- 


bre vient d'adopter le budget de dépenses des 
ministères de la Justice, des Finances, du sous- 


secrétariat des Postes et Télégraphes et de l’Aéro- 
nautique. : 


Le 21 novembre dernier, M. Clémentel a déposé L 


sur le bureau des deux Chambres un projet. de loi 


relatif à l’émission d’un emprunt de 100 millions 
de dollars aux Etats-Unis dans le but de conso- 
lider le crédit consenti par la banque Morgan: 


Cette loi, discutée d'urgence, a été adoptée par 


535 voix contre 29 à la Chambre des députés et à 


l'unanimité de 290 votants au Sénat. à 


À 


23 nov. | 29 nov. | 27nov. 
1914 1921 1922 1923 1924 


2.983 .4 | 2.115.0 
200.0 |25.100.0 |23.100.0 |23.000.0 |22.800.0 


22625.8 | 2.115.9 | "2 183 8NIMADIQ ORNE 
G:D/OLR PENSE 
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L’emprunt français aux Etats-Unis. — Comme | 


l'indique d’autre part notre Directeur dans son ar- 
ticle de ce jour, l'émission à New-York d'un em- 
prunt français de 100 millions de dollars, sous le 
patronage de la puissante maison J.-P, Morgan, est 
un acte réconfortant pour notre pays. 

1l prouve que les financiers américains ont main- 
tenant une pleine confiance dans l'avenir de nos 
finances publiques. 

Le placement de l'emprunt aux Etats-Unis n'a 
été en effet décidé qu'après que le syndicat émet- 
teur s’est rendu compte de l'amélioration de notre 
situation financière et économique depuis la guerre. 
Cette amélioration se manifeste par le rétablisse- 
ment de l'équilibre budgétaire, les plus-values cons- 
tantes des impôts, la productivité sans cesse ac- 
crue des régions reconstruites, le redressement de 
notre balance commerciale, etc., etc. 

L'emprunt français aux Etats-Unis est conclu 
pour une période de 25 ans ; c'est-à-dire qu'une 


lcngue association se noue entre notre pays et ses 


prêteurs : la durée du prêt est elle-même un nou- 
veau témoignage de leur confiance. 

Les conditions de l'emprunt faites par les ban- 
ques américaines démontrent que notre. crédit se 
maintient sur les places étrangères, bien que nous 
ayons dû à nous seuls supporter la charge écra- 
Sante de la reconstruction des pays dévastés. 

Un autre point de vue doit être signalé. L’Alle- 
magne n’a pu obtenir le concours de la finance in- 
ternationale pour le premier emprunt conclu ré- 
cemment conformément au plan Dawes, qu'en don- 
nant une première hypothèque sur son actif et en 
se soumettant à un strict contrôle de l’étranger. 

. Tout au contraire, le prêt consenti à la France 
est fait sans qu'aucune garantie lui soit demun- 
dée : pas de gage ; la signature de la France n’a 
jamais été protestée : elle suffit. 

Si on ajoute que le produit de l'emprunt français 
aux Etats-Unis est destiné à assurer la défense du 
franc contre les menées hostiles et à dégager les 
crédits consentis précédemment en Amérique à la 
Banque de France, on se rendra compte de l’im- 
portance de ce concours dans l’œuvre courageuse- 
ment poursuivie par notre pays. 

_ Il seraït invraisemblable que-les Français n’aient 
pas dans leur pays une confiance égale à celle que 
- manifestent des étrangers. L'emprunt Morgan ‘st 
__ donc une indication et un encouragement à tous 
nos concitoyens de souscrire dans la plus larre 
mesure possible aux Bons décennaux en cours 
d'émission chez nous, à des conditions particulière- 
ment avantageuses. Ne pas oublier que cette émis- 
sion va bientôt être close. Fe 


Le trafic des ports en septembre 1924. — Les chif- 
fres que nous reproduisons ci-dessous permettent 
de comparer le trafic des ports, pendant le mois 
de septembre dernier, avec celui réalisé pendant 
le mois précédent : c 

Aoùût1924 Sept. 1924 


4.378 4.812 


Nombre de navires entrés............ 

Tonnage total débarqué (tonnes)..... 2.987.200 3.126 300 

Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.492.300 1.581.200 
_ Tonnage total embarqué (tonnes)... 903.500 978.200 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 627.000 t. débarquées, 27.800 t. embarquées ; 
Marseille, 418.900 t. débarquées, 169.200 t. embar- 
quées ; Le Havre, 392.200 t. débarquées, 226.100 t. 
embarquées ; Dunkerque, 259.400 t. débarquées, 
69.500 t. embarquées ; Bordeaux, 258.300 t. débar- 
quées, 112.200 t. embarquées ; Strasbourg, 215.100 
tonnes débarquées, 110.500 t. embarquées ; Nantes, 
167.700 t. débarquées, 27.000 t. embarquées. 


Les émissions en septembre 1924, — La statisti- 
œue que vient de publier l'Association Nationale 
des Porteurs de Valeurs Mobilières pour les émis- 


sions réalisées pendant le mois de septembre 1924, 
s'établit ainsi : 
Emissions de Sociétés (septembre 1924) 
Actions 


D ns 
Constit. Aug.de Obligat. Taux  To- 
Classification desociétés capital Bons moyen taux 
aa pr > se A En 
(En milliers de francs) 
Soc. françaises : 


Banq., Cr. Foncier. 83.900 11.650 » » 15,550 
Ch. de fer vig., Tr. 1.000 » » » 1.000 
Navigation.,...... 800 :1.700 : » » 2.000 
Autom., Aviation... 1.000 32.000 » » 33.000 
Eaux, ports, docks. » 132 » » 132 
(CEA ENT PRE NÉ » 2.250" » » 2.250 
Electricité ....,.... 1.115 17.600 1.000 7 05 19.715 
Charbonnages .,... » 400 » » 400 
Métallurgie........ 2.800 4.950 500 8 » 8.250 
Prod. min. et mat. 
de construction. . 250 2.000 PAS 2.250: 
Produits chimiques 300 56.700 » » 57.000 
Soc. immobilières. 2.030 6.400 85.200 7 69 93.630 
Alimentation. ..... » 5.000 900 7 49 5.900 
Manufact. Comm.. 4.800 20.015 150 7 80 24.965 
Textiles Te 2.848 58.500 2,000 7 22 58.348 
Impr., pap*, journ. 700 18.250 900 7 42  ” 14.850 
Sociétés diverses... 150 13.000 » » 18.150 
_ Soc. françaises ex- 
ploitant à l'étran- 
ger : 
Electrientéss 2e » » 20.000 8 23 : 20.000 
21.193 240.547 110.650 7 77 372.390 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 7,/7%. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français du 28 octobre 
au 3 novembre ont atteint les chiffres ci-dessous, 
Nous donnons, entre parenthèses, la comparaison 
avec la période correspondante de 1923 : 

Etat, 25.808.000 francs (+ 4.804.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 48.490.000 francs (+ 8.990.000 fr.), 
réseau algérien, 1.296.000 fr. (+19:4.000 francs); Nord, 
28.970.000 fr. (+5.049.000 fr.); Orléans, 22.692.000 fr. 
(43.723.000 fr.) ; Est, 24.117.000 fr. (+ 3.231.000 fr.) ; 
Midi, 11.487.800 fr. (2.187.200 fr.); Alsace-Lorraine, 
43.029.000 fr. (+ 1.714.000 francs). 

Est-Algérien,1.271.800 fr. { + 15.200 fr.); Bône- 
Guelma, 624.800 fr. (+ 59.990 fr.); Réseau oranais, 
463.600 fr. (—33.400 fr.). 


ALLEMAGNE 


La situation. — À mesure que la date des élec- 
tions se rapproche, les pronostics vont plus grand 
train. Mais ce qui peut passer pour l'indice le plus 
probant, c’est que les organes de droite n’en pu- 
blient aucun, alors que ceux de gauche abondent 
en prophéties. Ceux-là prédisent, avec certitude, 
l'effondrement des deux éléments extrêmes et oppo- 
sés : l'écrasement des racistes et des communistes. 
Et avec le renforcement des partis moyens on 
pourra, sans doute, revenir à la politique de la 
« grande coalition », en d’autres termes, à la poli- 
tique de collaboration pacifique avec le reste de 
l'Europe et d'exécution loyale des traités. Maïs ce 
ne sont encore que des probabilités. Ce qui rend 
l'avenir particulièrement incertain, c’est que la 
social-démocratie a décidé, et définitivement, sem- 
ble-t-il, de ne jamais collaborer avec les partis 
bourgeois. Si cette résolution est maintenue, et 
surtout «observée, aucune majorité de Gouverne- 
ment ne pourra jamais se constituer et la situa- 
tion tout entière va redevenir chaotique. Certains 
préconisent déjà le seul remède possible à cette 
situation : renoncer à constituer une assiette poli- 
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tique et gouverner d'après un programme et un ! doivent bénéficier du traitement de la nation la 


idéal économique, au moins jusqu’à ce que le 
Reich ait retrouvé son équilibre. Mais quel parti 
politique consentira à l’abdication ? On ne peut 
donc attendre quelque détente de la situation gé- 
nérale que du triomphe des partis démocrates et 
de leur collaboration pour la consolidation de la 
constitution et des traités. 

Malgré les agitations politiques, la situation éco- 
nomiqué dé l'Allemagne est en plein progrès. Le 
nombre des chômeurs complets, qui avait été de 
372.000 en août, est tombé à 284000 à la fin d'oc- 
tobre. Mêrne diminution pour les chômeurs par- 
tiels ; même diminution des fermetures de fabri- 
ques et des réductions du travail. La purification 
de la situation monétaire porte déjà ses fruits ; 
la confiance renaît et le crédit se vivifie. C’est ce 
qu'un grand journal des industries appelle « la 
guérison économique ». N'’était la cherté de toutes 
choses, cherté qui s’intensifie sans cesse, la « gué- 
rison » serait complète. Cette cherté générale, qui 
augmente les frais des industries par la hausse 
des salaires, empêche, seulé, l'exportation alle- 
mañde dé reprendre son essor. Il faut convenir, 
aussi, qué l'application du plan Dawes à adouci 
sénsiblement, pour l’industrie allemande, cértaines 
contraintes que lui imposait le traité de Versail- 
les, et elle en profite déjà. 


Banque d’Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 15 novembre 1924 : 
par comparaison avec celui dé la semaine précé- 
dente : 


7 nov. 15 nov. Com- 
1924 1994 paraison 
A ctif (En millions de reichsmarks) 
Orren Caisse: str.Lenve it 454 455 + L 
OTAAMÉrANCET SI MEN ITE NT 240 240 » 
LOLITA RTE NES 694 695 +- LE 
Couverture en devises.....: 281 232 + 1 
Argent et billonui 47e 90 54 — 1 
Portefeuille d'escompte ...…. 2.327 2.155 — 172 
Avances sur gages....,,.., 15 17 + 2 
Portefeuille-titres ....,.... 71 77 »' 
ACtIHÉS LVETS 2eme A4 1.054. 1.748 + 694 
Passif 
Capitale as ne une 90 90 » 
Billets en circulation. .,:. 1.722 1.633 — 89 
Exigibilités à vne.....,... 829 750 — 79 
Emprunt à la Rentenbank, 800 800 » 
Effets réescomptés......... 258 434 + 176 
Passifs divers ANNE 756 1.972 +. 516 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
O0 


A 


FREE 21 a = piA se) d 

DIE218S| 36 (821 & | = |sélSÈ 

dus | js l ESS|5s| $8 |£2) à | à ÊÉ) 35 

8 | Sos else Fe lLSr LS QUES 

23 juil. 191411.357 » » 335 751 50| 1.891! 944 » 4 4 
23 sept.1924| 442 | 119| » | 28] 1.963] 22! 4952] 895 | 217| 10 

re L NQRE 26 449 | 43%] 5 22| 2.170! 551 1,5211 671 | 172] 10 4 

7 dot:.:., 442 | 153 » 20f 2.176 15| 1,519| 692 { 202! 10 m 

15 — 441 172| 204|[ 59! 2,154 16| 1.397| . 828 256! 10 % 

23 1e 453. | 1781 210| 621 2:174l. 47| 41.318| 986 | 2781 410 2 

31 pes 454 240! 231 55| 2,340 39 |11,781 709 | 256| 10 VA 

7 nov 454 | 2401-281 551: 2.327 151 4.722| 829 | 2581 10 # 

{5 eus 455 | 240! 2321 641 2.145561 -17| 4.633l° 750 | 4341 40 % 

GRANDE-BRETAGNE 


Les relations commerciales anglo-allemandes, —— 
lies négociations entre l'Angleterre et l'Allemagne 
en vue de la conclusion d’un traité de commerce 
entre les deux pays ont été reprisés à Londres le 24 
novernbre, 

On prête au ministère Baldwin l'intention de ré- 


gler rapidement, au mieux des intérêts britanni-. 


ques, le régime futur des relations commerciales 


anglo-allémandes, la période, prévue par le Traité, 
de Versailles, durant laquelle lés puissances alliées 


plus favorisée, devant prendre fin le 1% février 1925. 

Bilan de la Banque d’Angleterre. — ie bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 49 novembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission  Liv.sterl. 
Billets:émiss 02580 sérovésisessess  146,21900040 
Dette de l'Etat! or me se des ar MAUR 
Autres garanties ..,..... ARS siorsss as 1 SV 
Or monnayé et en lingots...,........... 126.667.940 
146.417.910 
Dépariement de Banque 
Gapital socialite 5442000 NE 


Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


agents de ia Dette nationale, etc.)..... 18.977.557 


Dépôts ALVÉFS en ES EN SR CRE 107.063.146 

Traites à sept jours et diverses. .... fes 10.289 

Solde en excédent...,...4..,.::::.. 18. 2 SLA 00 

Hi 143.776.595 

—SS - 

Garanties en valeurs d'Etat....,........ 41.768.443 
Autres garanties ........,.. shboucevis ed CTOIONNSIER 

Billets en réserve.....,........ | 

Or et argent monnayés en réserve. ..,2 1.829.423 


| - 443.779.595 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling 


Dates 


r monnayé 
et lingots 
Circulation 
Dépôts 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Rapport de la 
réserve aux 
engagemt“"# 


O 


mme | | | | — 


2.967| 14 ° 
1 oct. 1924.1128.426 122.289,198.080/120.474,25 887| 20.21/4 g 


— 1284811194 484124. 718/118.646 
..1128.484/123.450 127.934 120.805 24.784) 19.37 
.… [128.488/122.906/127.255/119.585 25.832] 19.90 


98.747| 19.041 » 
» 
» 
[128 485/123.592/124.971/117.902/24.642| 19.72] » 
» 
» 


5 nov... ,.|128.495/123.8471125.758.119.051/24.397] 19.40 
[128 491/1*2.870/121.356,113.720/25.874! 20.9: 
... 198.497 192.935 126.0411117.763 26,012[ 20.64/ » 


Les relations anglo-russes. — Le Gouvernement 
britannique s’est prononcé récemment en ce qui 
concerne deux importantes questions touchant les 


. relations anglo-russes : d'une part, l'affaire Zino- 
L 


vieff ; de l’autre, les projets de traités négociés et 
signés le 8 août dernier par les représentants du 
Gouvernement soviétique et le Cabinet travailliste. 
En ce qui regarde cette dernière question, une 
note adressée par le Foreign Office à M. Rakowsky 
lui a fait savoir qu'après mûre réflexion, le Gouver- 
nement. britannique se trouve dans l'impossibilite 
de recommander les traités antérieurement négo: 
ciés à l'attention du Parlement, ou de les soumet- 
tre au roi pour ratification. | 
Dans rune seconde note, adressée également à 
M. Rakowsky, le Foreign Office à fait connaître que 


14.553.000 


là réponse soviétique à la note de M. Mac Donald 


relative aux activités de l’Internationalé commu- 
niste en Grande-Bretagne a été longuement étu- 
diée ; que les renseignements en sa possession ne 
lui permettent d’avoir aucun doute sur l'authen- 
ticité de la lettre de M. Zinovieff ; qu’il n'est pas 
disposé à discuter la question ; que les activités 
dont se plaint le Gouvernement britannique ne se 
limitent pas à cette lettre, mais s'étendent à toute 
la campagne de propagande révolutionnaire dont 
la lettre n’est qu'un spécimen ; que cette propa- 
gande est contraire aux engagements solennels de 
Moscou ; qu'enfin le Gouvernement des Soviets fe- 
rait bien de peser soigneusement les conséquences 


qui pourraient résulter de son refus de prendre en 


considération cet avertissement, 


% 


En troisième lieu, en réponse à la note soviéti- 
que du 27 octobre, exigeant des excuses et le châti- 
mênt des personnes impliquées dans l'affaire Zino- 
vieff, le Foreign Office à fait savoir à M. Rakowsky 
que M. Chamberlain a l'intention de s’en tenir à 
la décision prise par M. Mac Donald d'opposer à 
cette note une fin de non-recevoir. 

La réponse du Gouvernement de Moscou aux no- 
tes britanniques doit parvenir incessamment, Le 
Gouvernement soviétique y exprimerait le désir que 
la lettre attribuée à Zinovieff soit soumise à une 
commission d'arbitrage, et, au sujet du rejet du 
traité anglo-russe projeté, son regret de ce que 
cette occasion de rétablir des relations diplomati- 
ques normales entre les deux pays n'ait pas été 
mise à profit par le Gouvernement britannique. 


Une nouvelle opération de conversion. — Le nou- 
veau Chancelier de l'Echiquier, M. Winston Chur- 
chill, a décidé, en vue d'allégér le fardeau de la 
dette publique et de contribuer au fléchissement 
du loyer de l'argent sur le marché de Londres, 
de procéder à une nouvelle opération de conver- 
sion. 

Des Bons de l'Echiquier 5 3/4 %, émis en 1920, 
arriveñt à échéance le 1° février prochain, pour 
un montant de 135 millions de liv. st. Au lieu de 
rembourser ces Bons, lé Trésor offre aujourd'hui 
aux porteurs de les échanger, soit contre des Bons 
du Trésor 4 1/2 % remboursables au plus tard jus- 
qu’en 1934, l'échange devant prendre elfet à partir 
du 1% février 1925, soit contre des titres d'emprunt 
de conversion 4 1/2 % remboursables en 1940-1944, 
avec bonification de 2 liv. st. 5 sh. en espèces ver- 
sée par le Trésor, et intérêt à courir à partir du 
1 janvier prochain. 

La presse financière anglaise fait observer que 
le fait que le Chancelier de l’Echiquier ne demande 
aucune souscription nouvelle ni aucun argent frais 
semble devoir indiquer que le Chancelier a l'espoir 
dé pouvoir faire face aux dépenses courantes du 
présent exercice avec les seules ressources budgé- 
taires. 


Les prix de gros. — L'index-number de Sauer- 
beck, publié par le Statist, fait ressortir pour le 
mois d'octobre une nouvelle hausse des prix de 
gros, lé nombre-indice s'inscrivant, à la fin de ce 
même mois, à 146.1, comparativement à 141.3 à la 
fin de septembre et 138.0 à la fin d'août, ce qui 
fait ressortir un accroissement de 5.9 % pour les 
deux derniers mois. L’index-number d'octobre der- 
nier, qui est de 14,4 % au-dessus de celui d’octo- 
bré 1923, est le plus élevé qui ait été enregistré de- 
puis septembre 1921. à 

Le tableau ci-après permet de comparer quelques 
index-numbers pour lés diverses catégories de 
marchandises : re 


Tableau comparatif de quelques indeæ-numbers mensuels 
Index-numbers Différ. en oct. 1924 


mensuels par rapport à 
F ee 
30 31 30 31 juin oct. sept. 
juin oct. : sept oct. 1914 1923 1924 

1914 1923 1924 1924 — — —- 

Produits ali-  — _— — — 0/0 0/0 0/0 
mentaires : ne 
Végétaux.... 66,5 99,7 127,4 138.1 107,7 +38.5 + 8.4 


Animaux.... 97.5 151.7 160.6 160.1 + 64.2 + 5.5— 0.8 
Sucre, café, À 

11: PME 2: 51.8 102.6 104 2 107.6 107.7 + 4.8 + 3.9 
Moyen. Prod. 


alimentaires 74.8 119.5 184.7 139.8 + 86.9 +17.0 + 3.9 


Minéraux... 96.7 156.1 157.6 162.1 -L 67.6 4.0 + 29 
Textiles... 80.6 139 4 176.0 181 4 195.1 499.94 3.1 
Prod. divers. 82.5 114.9 117.2 191.1 + 46.8 5.4 + 3,3 
Moyen. Mat. Re 

premières. 85.7 133,7 146.1 150.7 + 75.9 +12.7+ 3.1 


Moy. génér.. 81.2 127.7 141.3 146.1 + 80.0 +14.4 4 3.4 


“- 
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L’avance nette de l’index-number général pour 
le mois d'octobre s'établit à 8,4 %, faisant suite à 
une hausse de 2,4 % pour le mois précédent. La 
plus-value des produits d'alimentation, avec 3,9 %, 
a été, comme en septembre, plus importante que 
celle des matières premières, soit 3,1 %. Les pro- 
duits alimentaires végétaux, qui avaient déjà ga- 
gné 8 % en septembre, ont progressé encore de 
8,4 .% ; les produits alimentaires animaux, qui 
avaient rétrogradé de 1,3 % en septembré ont en- 
core légèrement fléchi ; pour les épices, la hausse 
de 42 % en septembre à été suivie d’une nouvelle 
avance de 3,9 % en octobre. 

Dans le groupe dés produits alimentaires végé- 
taux, le blé, l’avoine, le maïs, les pommes de terre 
et le riz sont en hausse, mais il y a baisse pour 
l'orge d'Angleterre. Parmi les produits alimentai- 
res animaux, le bœuf, le beurre et le porc s’inscri- 
vent en recul, mais le lard est en progrès. Dans 
la catégorie des épices, il y a augmentation pour 
le café et le the, diminution pour le sucre. Dans 
le groupe des substances minérales, le cuivre, 
l’étain et lé plomb sont en hausse, la fonté, en nou- 
veille baisse. Parmi les textiles, le coton brut amé- 
ricain et la laine sont en recul, tandis qu'il y a 
avance pour le lin russe, le chanvre et le jute. En 
ce qui concerne les produits divers, on note une 
progression des cours pour les peaux, sèches et 
salées, le cuir, le suif, l'huile de palme et la graine 
de lin, tandis que le bois scié enregistre une baisse 
légère. 


Le commerce de l'Etat libre irlandais pendant 
le premiér semestre 1924, — Voici, d'après les sta- 
tistiques officielles récemment publiées, comment 
se Sont réparties, par catégories d'articles, les im- 
portations ét les*exportations de l'Etat libre irlan- 
dais pendant lé premier Semestre de l’année er 
COUTS : 

1:: semestre 1924 
Ce RE RE RS 


Importat. Exportat. 
(Liv. st.) 

Objets d'alimentation et boissons 14.603.395. 18.556 695 

Matières premières.........,... 3.229.325 1.268.944 

Articles manufacturés.......... 15.370.525 1.839.539 
Animaux (antres que pour l'ali- 

MENTATIONN MEN Te eee 215.060 848.587 

7 88.478.805  929.513,715 


Au point de vue de la provenance et de la des- 
tination, la part de la Grande-Bretagne, cells de 
l'Irlande du Nord, et celle des autres pays, sont 
respectivement les suivantes : 


Impor- Expor- 
tatiohs tations Total 
76 6 76 
Grande-Bretagne ........ 10.4 .88.5 76.85 
Irlande du Nofd......... 11.6 14.7 13:25 
ANTEPES PA VE dans tr 18.0 1.8 9,90 


Un accroissement du trafic est escompté du fait 
de la réduction des tarifs de chemins de fer, qui, 
d'après lés renseignements fournis récemment par 
la révue mensuelle de la Lloyds Bank, doivent 
êtré abaissés de 12 1/2 % pour les voyageurs, et 
de 10 à 15 % pour les marchandises. On craint 
toutefois que l'accroissement de trafic prévu ne 
suffise pas pour compenser les diminutions de re- 
cettes dévant résulter, pour les Compagnies irlan- 
daises de chemins de fer, dé ces réductions de ta- 
rifs ; telle paraît être du moins l'impression qui 
prédomine sur le marché des valeurs de Dublin, 
où les titres de chemins de fer ont enregistré une 
baisse assez marquée. l 
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PORTUGAL 


Le nouveau ministère. — Voici la composition du 
nouveau Gouvernement portugais qui vient, d'être 
constitué : Présidence et Intérieur : M. Domingue 
Santos ; Instruction : M. Souza Junior ; Guerre : 
M. Souzadias ; Justice : M. Pedro Castro ; Com- 
merce : M. Plinio Silva ; Agriculture : M. Pestana 
Junior ; Marine : M. Felomon Almeida ; Colonies : 
M. Carlos Vasconelos ; Travail : M. Rocha Saraiva. 


2 


TURQUIE 


La crise ministérielle. — Le nouveau Cabinet. — 
Le premier ministre turc, Ismet Pacha, vient de 
donner sa démission pour raison de santé ; toute- 
fois, il semble que derrière ces raisons invoquées, 
d'autres causes plus profondes doivent être cher- 
chées dans la scission survenue recemment au sein 
du parti majoritaire et dans le désaccord qui exis- 
tait entre Ismiet pacha et certains de ses anciens 
partisans. En effet, c'est à la suite de longues déli- 
bérations du parti majoritaire de l’Assemblée d'An- 
gora auxquelles participèrent le Président de la 
République et les membres du Cabinet, qu'Ismet 
pacha a remis, à Mustapha pacha, la démission du 
Cabinet. 

Cette démission a été acceptée et le Président de 
la République a chargé Fethy bey, président de 
l'Assemblée, de constituer le nouveau ministère 
dont vo’ci la composition : 

Présidence du Conseil et Défense nationale : Fe- 
thy bey ; Intérieur : Pedjeb bey ; Finances : Abdul 
Haïkik bey ; Affaires étrangères : Chukri Kaya 
bey ; Travaux publics : Feizi bey ; Justice : Mah- 
moud Essad bey ; Instruction : Chukri Saradjoglou 
bey ; Hygiène : Mazar bey ; Commerce : Ali Dje- 
nani bey ; Agriculture : Hassan Fehmi bey. 

Le général Kiazim pacha sera probablement élu 
président de la Chambre. 


EGYPTE 


Le conflit anglo-égyptien. — Le sirdar sir Lee 
Stack, qui avait été grièvement blessé au cours 
de l'attentat du 19 novemibre, a succombé le len- 
demain à ses blessures. Les funérailles, auxquel- 
les assistaient tous les membres du cabinet égyp- 
tien, le haut-commissaire britannique, le représen- 
tant du roi Fouad, le corps diplomatique, M. As- 
quith, des officiers de la marine anglaise, des délé- 
gations des colonies étrangères, etc., ont été célé- 
brées solennellement au Caire le 22 novembre. 

Le même jour, le Gouvernement britannique a 
adressé au Gouvernement égyptien une note très 
énergique demandant notamment : 1° d’amples 
excuses pour le crime ; 2° une enquête sur le meur- 
tre pour que justice soit faite, et que les coupa- 
bles, quels qu'ils soient, subissent le châtiment 
qu'ils ont mérité ; 3 l'interdiction absolue de toute 
manifestation politique ; 4° le paiement d'une 
amende d’un demi-million de livres sterling ; 5° un 
ordre immédiat d'évacuation du Soudan par les 
officiers égyptiens ainsi que par les unités militai- 
res purement égyptiennes ; 6° la cessation immé- 
diate de toute opposition au désir du Gouverne- 
ment britannique en ce qui concerne la protection 
des intérêts étrangers en Egypte. Au cas où ces 
demandes ne recevraient pas une satisfaction 
immédiate, le Gouvernement britannique, ajoutait 
la note, se trouverait dans l'obligation de prendre 
sans retard les mesures nécessaires à la sauve- 
garde de Ses intérêts en Egypte et au Soudan. 
Une seconde note anglaise donnait des explica- 
tions détaillées sur les conditions britanniques au 
sujet de la protection des intérêts étrangers au 
Soudan et de l’armée soudanaise, ainsi que sur 
les remaniements qu'elles nécessiteront. 

Dans sa réponse à l’ultimatum britannique, le 
Gouvernement égyptien n’a pas admis que le meur- 


1 


séparables. 
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tre du sirdar ait été le résultat de complots tra- 
més par des organisations politiques, et en ce qui 
concerne la question de la responsabilité, l'Egypte 
acceptait seulement de châtier les coupables, de 
faire des excuses à l'Angleterre, et de payer J'in- 
demnité demandée de 500.000 liv. st. La réponse 
égyptienne discutait les autres points de la note bri- 
tannique, et notamment ceux qui concernent le re- 
trait du Soudan des officiers égyptiens et des 
troupes égyptiennes, da question de l'irrigation 
du territoire pouvant être consacré à la culture du 
coton dans la région de Gezirah, le statut des fonc- 
tionnaires étrangers, et enfin la protection des 
intérêts étrangers. HAS NE 

La réponse égyptienne n’a pas été jugée satis- 
faisante par le Gouvernement britannique, qui a 
envoyé au haut-commissaire, lord Allenby, de nou- 
velles instructions ; celles-ci ont été portées immé- 
diatement à la connaissance du Gouvernement 
égyptien. | ; 

Lord Allenby a été investi de pouvoirs illimités, 
de facon à lui permetre de prendre sans retard 
les mesures nécessitées par la situation. D'autre 
part, des troupes anglaises ont été embarquées à 
destination de l'Egypte, et plusieurs unités de la. 
flotte britannique ont reçu l’ordre de se rendre 
dans les eaux égyptiennes. 

L'indemnité réclamée par le Gouvernement bri-. 
tannique a été remise dans le délai fixé au maré- 
chal Allenby, en même temps qu'une lettre repous- 
sant, une fois de plus, comme injustifiables, les de- 
mandes anglaises concernant l'évacuation du Sou- 
dan par des officiers et les hommes de troupe égvp- 
tiens, la protection des étrangers et l'irrigation des 
territoires de Gezirah. i 

A la suite de ce refus, de la part du Gouverns- 
ment égyptien, de souscrire à ces diverses autres | 
conditions exigées par l'Angleterre, le haut-com- 
missaire britannique en Egypte, utilisant les pleins 
pouvoirs dont il a été investi par son Gouverne- 
ment, a fait occuper militairement les bureaux de 
da douane d'Alexandrie. | 

Zaghloul pacha et ses collègues se sont alors 
rendus aussitôt auprès du roi Fouad, à qui ils ont 
remis leur démission. Le président du Sénat, Ziwar . 
pacha, a été chargé par le souverain de constituer 
un nouveau ministère, dont voici la composition : 
Présidence du Conseil et ministère de l'Intérieur : 
Ziwar pacha ; Affaires étrangères : Ahmed Zulfi- 
car pacha ; Justice : Zakiabou Seoud pacha ; Fon- 
dations pieuses : Mohamed Sidky pacha, vice-pré- 
sident du Sénat ; Finances : Adolphe Cattaui pa- 
cha ; Travaux publics : Osman Moharrern ; Guerre : 
Sade Kyehia pacha ; Agriculture : Mohamed Sa- 
veda Boualy pacha ; Communications : 
Motei pacha ; Education 
président de la Chambre. 

Au Soudan, l'évacuation des officiers et des hom- 
mes de troupe égyptiens a commencé dans l'après- 
midi du 24 novembre, et le contrôle des services 
soudanais des postes et télégraphes a été enlevé 
aux autorités égyptiennes. : 

À la suite d'un Conseil de cabinet tenu à Lon- 
dres le 24 novembre, de nouvelles instructions ont 
été adressées à lord Allenby par le Gouvernement 
britannique, dont le plan d'action envisagé com- 
prend l'occupation des douanes d'Alexandrie, fait 
Maintenant accompli, celle de certains bureaux of- 
ficiels du Caire, et enfin l'évacuation égyptienne du 
Soudan. SN 

Le Parlement égyptien a été envoyé en vacances 
pendant un mois par décret royal. Avant de se sé 
parer, la Chambre égyptienne a adressé aux Par- 
lements étrangers et à la Société des Nations une 
protestation demandant l'intervention de cette der- 
niere société en faveur d’une « nation pacifique 
Sans appui », et affirmant de nouveau la complète | 
indépendance de l'Egypte et du Soudan, pays in- 


: Ahmed Khashaba, vice- 
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ETATS-UNIS 


Les dépôts dans les caisses d'épargne. — Le total 
des dépôts d'épargne dans 909 banques réparties 
sur tout le territoire des Etats-Unis s'élevait, d’a- 
près les renseignements récemment fournis par le 
Bulletin du « Federal Reserve Board », à 7.399 mil- 
lions de dollars au 1% septembre dernier, compara- 
tivement à 6.912 millions à la même date de 1933, 
la répartition étant la suivante pour les douze dis- 
tricts de réserve fédérale : 


Montant des dépôts d'épargne 


Nombre au 1°’ septembre 
de SSD à Re 
Districts banques 1923 1924 


(Milliers de dollars) 


DOSLOE RS eee Carole SUN. 62 1.194.152 1.261.004 
NOWETOTR. 2e 30 1.854.412 : 1.977.476 
Philadelphie ....... à 9 461.922 490.249 
Cleveland... 2108 68 . 103.984 110.074 
Richmond. ru 90 288.652 322.413 
ACID ERA A An er 9% 214.166 230.057 
CAC ON CEE NE 202 858.670 905.152 
Saint-Louis.....:..... 32 130.158 :: 138 576 
Minneapolis...,...... 14 85.190 87.033 
Kansas City.......... 52 97.313 101.316 
DANSE PORTER 113 90.115 99.915 
San-Francisco..,-.... 71 933.141 1.015.350 

Totasentr 909 6.911.877 7.398.615 


L'augmentation de cette catégorie de dépôts 
entre les deux dates considérées ressort à eriviron 
7 %. Ainsi que le signale le bulletin précité, les 
chiffres du tableau qui précède représentent seu- 
lement les dépôts des caisses mutuelles d'épargne 
dans les districts de Boston et de New-York ; pour 
tous les autres districts, où ces caisses mutuelles 
sont peu nombreuses, les chiffres comprennent les 


dépôts des autres banques d'épargne. 


Les prix de gros à la fin de septembre 1924. — 
D'après les statistiques publiées par le Bureau de 
statistiques du ministère du Travail, l’index-num- 
ber des prix de gros, calculé d’après les prix 
moyens mensuels de 404 catégories de marchandi- 
ses, s'établissait, pour septembre 1924, à 148,8, l’in- 
dex-number moyen de 1913 étant pris comme base 
de comparaison, soit 100. 

Voici, pour les divers groupes de marchandises, 
comment s'établit la comparaison pour le mois de 
septembre des deux dernières années : 


Index-number des prix de gros, par groupeS de marchan- 
dises, en septembre 1923 et septembre 1924 


Septemb. Septemb, 


1923 1924 
Produterdé la; ferme: ea 143,7 AS 
ATPOMATAI LEGS 22 Re 147.8 147.7 
Vêtements, étoffes, etc. ............. 201.7 186.5 
Eclairage et chauffage ........... PA 175.8 168.0 
Métaux et articles en métal......... 144.1 128.2 
Matériaux de construction.......... 181.8 170.7 
Produits chimiques et pharmaceu- 4 
ÉAUC RL EEE TE) à DORE RE ACT 127.8 130.6 
Articles d'ameublemént.........,... 182.6 syA GA 
DIVERSES RER UE. à. DR ee 120.9 LLONS NE 
{ndex-number général......... 153.7 _ 148.8 


En. comparant les prix de septembre dernier à 
ceux du même mois de l’année précédente, on en 
déduit que le niveau général a fléchi de plus de 
3 0/0. La diminution s'étend à tous les groupes, 
sauf ceux de l'alimentation et des produits chi- 
miques et pharmaceutiques, allant de moins de 
1/2 0/0 dans le cas des produits de la ferme à 
x 1/2 0/0 dans celui des vêtements, el, même jus- 


qu’à 11 0/0 dans le cas des métaux et articles en 
métal. 


L'exploitation des chemins de fer. — L' « Ameri- 
can Railway Association » annonce que, grâce à 
un rendement plus efficace et à la politique d'éco- 
nomie appliquée dans l'Administration des che- 
mins de fer, il a été possible de réaliser en 1925, 
sur les dépenses d'exploitation, une économie de 
932.591.000 dollars, dont le public a largement pro- 
fité, sous la forme de réductions de tarifs. 

L'économie résultant, pour les expéditeurs, de 
cette diminution des frais de transport, compara- 
tivement aux tarifs en vigueur en 1921, est évaluée 
à environ 657 millions de dollars. 


CHINE 


Les événements politiques. — Un télégramme de 
Pékin en date du 24 novembre, publié par l'agence 
« Havas », annonce que le maréchal Touan Chi 
Joui s’est proclamé chef provisoire du pouvoir exé- 
cutif, et que le maréchal Chang Tso Lin est arrivé 
dans la capitale chinoise. 

Des négociations auraient été engagées avec le 
maréchal Ou Péï Fou et plusieurs gouverneurs de 
province. 


JAPON 


_ La question agricole. — Le Gouvernement japo- 
nais se préoccupe actuellement de favoriser le 
développement de l’agriculture, et il envisage di- 
verses mesures dans le but d'accroître la prospé- 
rité des villages agricoles. 

D'après des statistiques fournies par le syndi- 
cat des travailleurs agricoles japonais et repro- 
duites par le Bulletin d'informations sociales du 
Bureau international du Travail, on compterait 
au Japon non loin de cinq millions et demi d’ex- 
ploitations agricoles, se répartissant ainsi d’après 
la superficie : 


Répartition des fermes japonaises d’après la superficie 
Nombre 


Superflcie de fermes Pourcentage 
Moins de L'acré:....:,... 1.916.583 39 
Dérirat;acres het 1.822.178 93 
Dear Æiacres is Ra 1.142.980 21 
Au-dessus de 4 acres ..... 575.995 11 


Les fermiers à bail exploitant de petites par- 
celles de terre dont la superficie ne dépasse guère 
une acre, soit une quarantaine d'’ares, sont les 


‘plus nombreux, puisqu'ils représentent près. de 


70 % du nombre total des fermiers à baïl du Japon. 
Le mode d’affermage, établi sur le principe de la 
répartition des produits de la récolte, un prorata 
de 55 % étant destiné au propriétaire foncier, n'as- 
sure à l'heure actuelle au fermier qu'une rému- 
nération tout à fait insuffisante, et les conflits 
sont fréquents. Aussi le Conseil économique impé- 
rial du Japon a-t-il voté récemment une résolu- 
tion recommandant l’adoption d’un projet de loi 
élaboré par la Commission d'enquête sur le mode 
d'affermage, et relatif à l'arbitrage dans les con- 
flits entre fermiers et propriétaires fonciers. 
Déjà, d’ailleurs, les fermiers ont constitué des 
associations pour défendre leurs intérêts. A la fin 
de 193, il n'existait pas moins-de 1.530 de ces 
associations locales, avec près de 164.000 membres, 
sans compter 347 associations avec 47.000 mem- 


-bres, pour le maintien de bonnes relations entre 


les propriétaires et les fermiers. I1 existe en outre 
des associations professionnelles de fermiers à 
baïl, dont la principale, le « Syndicat des travail- 
leurs agricoles non spécialisés », groupe 395 syn- 
dicots locaux affiliés et près de 41.000 membres. 
Le nombre des syndicats agricoles s'est. d'ail- 


390 
leurs développé rapidement au Japon pendant les 
dernières années : il était en effet seulement de 53 
en 1917, et il atteignait 1.250 l’année dernière. 


STATISTIQUES GENERALES 


La consommation mondiale du pétrole en 1923. — 


D'après le Bulletin d'Informalions Economiques, 
voici comment se répartit la consommation mon- 
diale du pétrole. Nous donnons également les chif- 
fres de la production et ceux de la consommation 
par tête : : 


Consom- Consem. 
mation, Produc- par tête 
Pays totale tion d'habit. 


(Millions de gallons) (Gallons) 


Royaume-Uni .......... 1.486 » 31.4 
PTACS NL EL NES Re 480 eL 1222 
ARTE En ere DA DRE Lee 1.153 1.603 12:83 
Allemagne .....:.,:.... 167 15 8.8 
ÉONDOTIIÉ NE Re ARTE 106 210 3.8 
HAL MANUR, LL MEN 175. 1 4.7 
ÉBDaone LT etre 49 » 2.4 
Belgiqueet Luxembourg 78 » 10.7 
DAYS AS NME LR ERMERRE 183 » 26.8 
ROBIMATNLÉ Pere re 211 456 16.0 
Canada ts. toute 715 7 81.5 
MEXIQUE ir Eee Pan 476 6.278 30.7 
CPAM AIT TIME 275 » D5;de 
ATPÉNTINEN Re arrete 418 157 AG .4 
TEST NN En INSEE P 109 » D:0 
(BRU EDS LE RAT re Le AA Pa CA » 57.7 
Venezuela hear Diner eert 18 160 7,9 
Autres pays sud-améri- 
CAS BURN E Te 113 290 6.3 
Amérique Centraie :... 15 » &.6 
Indes Occidentales néer- 
landaises he, one tent 260 630 De 
Japon et Foïmose 166 1 27 
ER RE Un y VS GES NU 471 318 129. 
CHINE EN REA ETS 253 22 1ÿ 8 
AS TAÏLE NUE RENE 50 » 92 
Nouvelle-Zélande .,.... 25 » 20:3 
PRMLIDIDES TENNIS 83 » 8.0 
Union ide l’Afrique du 
SLAM E Da CE LIGE deu 38 » D:5 
FEVIDLE LE RRCREE ACEO RE 95 4% TE 
Sur navires aux ports 
du- Mexique ..:.:.... 228 » » 
Canal de Panama ..... 559 » ARTE) 
Sur navires aux ports 
des” Etats-Unis 1, 1.579 » » 
AULTES PA VS ILE METRE 2,627 1,352 TR 
Total non compris 
les Etats-Unis... 13.018 11.592 8.2 
Hate Linis UT MER LES Dur 25.897 30.870 225.8 
Total mondial...... 38.319 42.462 83.8 


La consommation mondiale de pétrole et de pro- 
duits de pétrole s’est élevée, en 1923, à 38 milliards 
de galions, sur lesquels la consommation améri- 
caine représente 25 milliards de gallons, soit 66 %. 
Il faut y joindre pius de. 1,5 milliard de gallons 
transportés ‘aux ÆEtats-Unis pour les besoins des 
iransports Servant au commerce extérieur, ce qui 
porte la consommation des Etats-Unis à 70,2 % de 
la consommation mondiale, 

La consommation de la Grande-Bretagne, qui 
vient en Seconde ligne, ne représente que 3,9 % de 
la consommation mondiale, celle de la Russie 3 %E 
celle du Canada 1,9 %. 

Quatre pays Seulement, sur les seize principaux 
consommateurs, ont une production qui dépassent 
leurs besoins." Ce sont la Russie, le Mexique, la 
Roumanio- et les Indes néerlandaises. Trois, l'Ar- 
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gentine, le Japon et l'Inde, couvrent une partie im-” 


portante de leurs besoins. Les Etats-Unis ont vu 


en 1923 leur production dépasser leur consomma- 
tion, mais les stocks et les réserves ont absorbé le 
surplus du pétrole brut et des produits raffinés ; 
en sorte que la presque totalité des quantités ex- 
portées des Etats-Unis ont été couvertes par les im- 
portations. Les raffineries américaines ont fourni 
l'excédent, soit 3 milliards de gallons, qui se sont 
ajoutés aux chargements de pétrole brut, si bien 
qu'au total 4 milliards de gallons, soit 30,8 % de . 
la consommation mondiale (exception faite des 
Etats-Unis) proviennent de ce pays. 


L} 
Revue Commerciale 
Blé : La récolte mondiale: la situation; les cours. — Vins : La 
situation; les cours. — Sucres: La situation; les cours. — 
Cafés : — Les importations en France; la situation; les cours. — 
Textiles : La situation; les Cours. — Soies : La situation ; les 
cours. — Métaux : Les cours. — Gaoutchoucs : Les cours. 
Blé. — Le « London Grain, Seed and Oil Reporter » 
publie une nouvelle estimation de da récolte mon- 
diale faisant ressortir le total à 388.093.000 quarters 
(845 millions de quintaux), contre sa première éva- 
luation de 395.342.000 quarters (861.848.000 quintaux). 
L'an passé, la récolte, toujours d'après cette auto= 
rité, s'était élevée à 435.055.000 quarters: (950.400.000 
quintaux). 
Sur le marché de Paris, la fermeté des Cours s’est 
maintenue et même accentuée. f 
Le courant à atteint 126 francs et à même dépassé 
CEPDrENC NAN ; 
Farines-fleur. — Même fermeté que pour les blés. 
Le cours se stabilise autour de 154 francs. 


Vins. — Le calme continue à régner sur tous nos 
inarchés. Maïs les prix”restent soutenus, la propriété 
ne paraissant pas pressée de se défaire de ses pro- 
duits. É 

A Béziers, on a payé les vins nouveaux de 57 à 75 
francs ; à Montpellier, ils l’ont été de 56 à 78 fr. ; à 
Narbonne, les vins à retirer de suite, de 6,75 à 7 fr. 
le degré ; ceux logés de 7 fr. à 7,50 ; à Nîmes, les vins 
de cette année ont été cotés de 50 à 70 fr; à Perpi- 
gnan, les 8 à 13° nouveaux ont été notés de 56 à 85 
francs pour retiraison rapide. 

En Bourgogne, on constate un bon Courant, avec 
des prix stationnaires. ‘ 

Dans le Bordelais, à Sauternes, on paie 5.000 fr. et 
plus les vins secondaires, en grande partie Vendus à 
cette heure. , 


\ 


Pour ce qui est des vins ordinaires, très peu d’'af- 


faires en rouges. En vins blancs, bon nombre d'achats 
dans le Fronsadais de 75 à 80 fr. le degré-tonneau, 
mais plutôt au dernier prix. Dans l'Entre-Deux-Mers, 
assez nombreuses transactions, à ‘prix variant de 80 
à 100 fr. le degré-tonneau, suivant mérite et prove- 
nance. 


En Algérie, on a payé des vins rouges, suivant qua- 2 


lité, à 5 fr. 60, 5 fr. 75, 6 fr., 6 fr. 15, 6 fr. 50. 2.200 hec- 
tos vin blanc 905 à 6 fr. 25. 9.800 hectos blancs filtrés 
905, 6 fr. 75. 750 hectos vins blancs 12° à 7'fr., et quel- 
ques petits lots de la région de Médéa à 7 fr. 25. 
Cote du 15 : rouges extra, ? fr. 25 à 7 fr. % ; prernier 
CHOIX, 6° fr. RO EC: 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, le calme persisté. 
On ne traite que de petites affaires. 

On a payé des vins rouges nouveaux 8 du Midi, 
de 80 à 83 fr. des 9° de 87 à 94% fr., des 10° de 100 à 
109 fr. Des Algérie 1la ont vu les prix de 100 à 105 
francs ; des vins blancs de même provenance ont été 
payés de 110 à 115 fr. 


Alcools. — Les cours de l’alcool sont en hausse, la. 


demande devenant tres active. | 
À la Bourse de comimercé de Paris, les alcools sont, 
laits 580 fr. disponibles ou: sur décembre, 690 fr. sur . 


no 
Le 


L 


* (commerce spécial) : 


effectuées ont été très libéralement absorbées par les 


 nières années, un approvisionnement de 13.500.000 bal- 
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janvier et février, 620 fr. 
les 100° en entrepôt. 

A Marseille, on à coté l'alcool de vin 600 à 620 fr. 
les 100, le trois-six de marc 86° de 485 à 500 fr. 


Sucres. — Il n’y a guère de changement dans la 
situation, depuis huit jours. 

Après des tentatives de hausse des cours, 
ble revenir aux niveaux de la semaine dernière qui 
étaient faibles. 

Les cours du sucre base indigène n° 3, constatés 
par la Chambre syndicale du commerce des sucres, 
se stabilisent autour des limites suivantes : novem- 
bre, 185 fr. ; décembre, 187,50 ; janvier, 190,50 ; 3 pre- 
milers: 192,50 : 
entrepôt Paris toutes taxes et tous droits autres que 
les droits de consommation de 50 francs inclus. 


Cafés. — Nos importations de cafés pour les neuf 
premiers mois de 1924 se comparent comme suit avec 
celles des mêmes mois des deux années PRÉSRIENTEE 


Provenances 1922 1923 - 1924 

(En quintaux) 
Acoldterre RTE 16.234 5.890 12.028 
Indes anglaises. .... 49.147 26.636 : 26.725 
Venezuela RE e 112029 32.602 83.429 
IBPÉBLRARONS l'UE 682.254 821.295 882.153 
RATÉ Se sata 149.699 177.000 138.753 
{ndes néerlandaises 90.55% 88.167 58.703 
San Salvador...,... 83.548 29-181 11,201 
Midaragua,. {420 83.681 20,369 80.520 
Etats-Unis.7....,., 25.640 15,829 7.430 
Autrés pays........ 191.770 58.928 58.133 
Ensemble...... 1.253.002 1.232.440 1.258.075 
Torr. et moul. ..... 38 103 36 

La tendance générale des prix est faible. 
Au Havre, on a coté (50 kilos) : nov., 481; déc., 438. 


Textiles. — Coton. — La dernière estimation publiée 
par le Bureau d'Agriculture de New-York est en aug- 
mentation de près de 200.000 balles sur la précédente. 

Après la publication de ce rapport, le marché a 
réagi de quelques points et les ventes qui se sont 


achats du commerce et de l’industrie. 

Le sentiment de confiance qui s'était déjà manifesté 
au début de ce mois et qui avait fait monter les cours 
de plus de cent points malgré un bureau favorable, 
continüe de se faire sentir. La croyance générale est 
que, après les récoltes déficitaires de ces trois der- 


les n'est pas suffisant pour peser d’une façon effec- 
tive sur les cours, et qué l’industrie, obligée de se 
restreindre pendant plusieurs saisons, a des besoins 
importants à couvrir. 

Telle est à peu près la généralité des impressions 
qui parviennent actuellement de tous côtés. 

Au Havre, la tendance reste très soutenue. Décem- 
bre fait (50 kilos), 59% ; janvier, 59. 


Laines. — On lit dans le « Bulletin des Halles » : 

. « Dans tous nos grands centres lainiers manufac- 
turiers, les prix des peignés, des fils et des tissus se- 
ront raffermis à, la faveur de la hausse du brut. Ce- 
pendant, aussi bien à Roubaix-Tourcoing que dans 
les autres drapiers d’Elbeuf et Sedan, on commence 
à souhaïter l'arrêt de Ja hausse et une stabilisation 
tout au moins des cours actuels, car on se demande 
avec anxiété si la capacité d'achat de la clientèle ne 
Va pas se trouver dépassée. » 


Sur le marché du Havre, la hausse persiste done. 


On à coté (100 kilos) : 1.870 francs. 


Soies. — Aucun changement sur les marchés, dans 


1& huitaine. Cependant, on constate un raffermisse- 
inent des Cours. 


sur mars et avril l’hecto nu 


on selm- } 


3 de février, 195 fr. les 100 kilos nets . 


Sur le marché de Lyon, en soies d'Europe et du 
Levant, on à fait : 


Grèges : Cévennes extra 11/13, 300 fr.; ler ordre 12/16, 


| 280, Piémont et Messine extra 11/13, 295- 305 ; 1er ordre 


12/16, 280. Italie extra 11/13, 300 ; 1e ordre 12/16, 275- 
280 ; &e ordre 11/13, 270. .Brousse 4er ordre 18/22, 255. 

Organsins : Piémont et Messine extra 19/21, 345. Ita- 
lie extra 18/20, 350; 26/30, 387. Syrie 1® ordre 20/22, 325. 

Trames Italie extra 20/22, 338. 

Le marché de Yokohama est en hausse: les affaires, 
surtout avec l'Amérique, sont actives, sur la base de 
ven 2.040 pour filature 1 à 1 1/2 13/15. Ici, par Suite 
des prix élevés des grèges Japon, les acheteurs les 
délaissent de plus en plus. On cite : Grèges Japon 
filatures : 

Double extra 11/13 (disponible), 295 fr. Double extra 
13/15 (disponible), 285-295. Best I 13/15 (disponible), 
275. 1 à 1 1/2 13/15 (disponible), 270. Jaune double 
extra 13/15 (disponible), 285. Jaune best I 11/13 (dispo- 
nible), 270. 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Gorptant Terme 
Cuivre... 63.16/ 8 c/ 64. 1/3 64.16/ 3 cf 65. 1/3 
Etain. .0257 2106 10/1259: 10 480950"17/ 60e/2262%7/: 6 
Piombh ira 10 ef: 4915)" 37. SRI GNIT-21/-6 
ZINC TN D 2 GT CE 001 RMS IS NON Ce EG: 
Argent,. 39. 3/16 c/ 33. 1/2 33. 7/16 c/ 33.11/16 
CT RAM OO ET LT SONT 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en- 
trepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
courant, 15 V. (14.85 V.); déc., 15.20 V. (14.30 A.-14.80 
-V.); 3 de janv., 1520 A.-15.30 V. (15.25 V.); fév., 15.35 V. 
(15.20 V.);: 3 avril, 15.50: (15.40 V.), 


PETITES NOUVELLES 


van Le rendement des mines d’or en octobre 1924. — 
— Le Crédit Mobilier Français a recu de la Chambre 
des mines du Transvaal un télégramme lui annonçant 
que le rendement du mois d'octobre a été de : 807.419 
onces d'or fin pour les mines du Wittwatersrand; 
20.164 onces d’or fin pour les mines des autres dis- 
tricts, Soit un total de 827.583 onces d'or fin contre 
799.422 onces d’or fin pour le mois de septembre 1924, 
qui se décomposaient comme suit 780.015 onces 
d'or fin pour les mines du Witwatersrand, et 19.407 
‘onces d’or fin pour les mines des autres districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été de : 177.954 dans les mines d’or, 15.304 
dans les mines de charbon, 2.884 dans les mines de 
diamant, soit, au total, 196.142. 


nan Société d'amateurs d'art anversois. — Cette an- 
née-ci, « Artibus Patriae » fêtera le soixantième an- 
niversaire de sa fondation. Cette société d'amateurs 
d'art anversois s’est activement occupée, pendant plus 
d'un demi-siècle, à enrichir constamment le Musée 
Royal des Beaux-Arts d'Anvers, par l'achat. judicieux 
d'œuvres de valeur. Une exposition sera ouverte $s0- 
lennellement le deuxième dimanche de décembre. Un 
catalogue. luxueux sera mis à la disposition du pu. 
blic, 


aan Nécrologie. — Nous avons appris avec le plus 
vif regret le décès, à l’âge de 9% ans, de M. Gustave 
Noblemaire, directeur général honoraire de 1a Com- 
-pagnie du P.-L.-M., grand'croix de la Légion d'hon- 
neur. Les obsèques ont lieu aujourd'hui à 10 heures, 
en l'église Saint-Philippe-du-Roule. 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 27 novembre 1924. 

En dépit de la très bonne impression produite 
par le succès de l'emprunt Morgan aux Etats-Unis 
et par les bruits favorables qui circulent au sujei 
de l'émission des Bons du Trésor sur notre propre 
place, la Bourse s’est encore montrée fort indécise 
cette semaine, exception faite pour les quelques 
groupes où se traitent nos grandes valeurs natio- 
nalles. 

Le manque d’affaires est visiblement la cause de 
cette irrésolution du Marché. D'autre part, on a 
enregistré, depuis quelques jours, d'assez nombreux 
dégagements en vue de la liquidation de fin de 
mois. On s'attend, en effet, à une élévation du taux 
des reports, ce qui n'a rien de surprenant, l’em- 
prunt ayant absorbé d'importantes disponibilités. 

Quant au conflit anglo-égyptien, il n’a retenu 
qu'un moment l'attention des milieux financiers 
et, après un fiéchissement passager, les valeurs 
intéressées ont regagné le terrain perdu. 

En définitive, semaine d’attente et dont on ne 
peut tirer aucune indication. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat: — Une légère détente des changes à 
eu) une répercussion, favorable sur la plupart de nos 
catégories de rentes qui ont regagné une bonne par- 
tie du terrain qu’elles avaient abandonné au cours 
‘de da r'ériode précédente. Les Bons du Trésor, les 
derniers emprunts du Crédit National et en général 
presque tous les emprunts gagés font preuve de bon- 
nes dispositions, 

Aux fonds étrangers, les rentes russes “étrogradent 


en clôture. Au contraire, les oftomanes sont assez 
soutenues. 
Banques. — Si délaissé depuis déjà quelques se- 


naines, ce groupe a enfin retrouvé la résistance qui 
lui faisait tant défaut et on termine généralement en 
meilleure tendance, 

Les banques d'émission sont sensiblement mieux, 
mais ce sont surtout les actions de nos grands éta- 
blissements de crédit «et de nos banques d’affaires qui 
ont manifesté des velléités de reprise auxquelles le 
manque d’affaires n'a pas permis de s'affirmer aussi 
nettement qu'on le souhaïitait. 

L'action du Crédit Foncier s'inscrit à 1.400. 

Le Conseil d'administration, dans sa séance du 25 no- 
vemibre, a décidé la distribution, à partir du à janvier 
1995, d’un acompte de 30 francs. Afin de faciliter les 
souscriptions aux Bons du Trésor, cet acomjpte peut 


être touché dès à présent sous escompte au taux des 


avances de la Banque de France. 

La situation au 31 octobre. fait ressortir les béné- 
fices du mois à 4892276 francs. Le portefeuille des 
prêts s’est augmenté au. cours du mois de 71.445.471 
francs. Le chiffre des annuités en retard présente, par 
contre, une diminution de 31.443.299 fr., par rapport 
au chiffre correspondant de l'exercice précédent. 

Transports. — Les actions de nos Compagnies de 
chemins de fer restent très délaissées et se conten- 
tent de conserver .à peu de chose près leurs cotations 
de la semaine dernière, 

On note une légère amélioration de toutes les va- 
leurs de navigation en sympathie avec l'allure du 
marché des frets. 

Valeurs diverses. — Les mouvements divers des 
changes gênent les spéculateurs. Il convient aussi de 
remarquer que, Far suite de l'approche de la liqui- 
dation de fin de mois, les positions ont été sérieuse- 
ment dégagées. 

Les valeurs internationales, et plus principalement 
les minières étrangères, supportent des réalisations. 
Las charbonnages et les métallurgiques ne varient 
pour ainsi dire pas, Phosphates et produits chimiques 
sans affaires. Parmi les sucrières, la Say se remarque 
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toujours Far son irrégularité et ses oscillations désor- 
données, HR 54 
MARCHÉ EN BANQUE. 

Les pétrolifères constituent toujours le groupe «æ 
plus actif et également le plus résistant Toutefois, 
les roumaines et galiciennes sont discutées. . 

L'attention se concentre également sur les valeurs 
territoriales et plus j;rincipalement sur la’ Chartered. 

Diamantifères soutenues et mines d’or sans chan- 
gement notable. 

Légère réaction des caoutchoucs et des valeurs in- 
dustrielles Tussés. 
Derniers cours au comptant cotés à la séance 

.du 27 novembre 14924 


« 


PARQUET Nord ie 100) 1019 200 
DO OUALLA 50" d'Orléans 2% 7e 00880005) 1 148 
3 0/0 amortissable.. 59 79 | Ouest. .........,,., 523 : À 
3 1/2 0/0 amortis... 80 35 | Métropolitain....... 410 FA 
DD OS ee Re 60 85 | Nord-Sud... L'on e s RTLED À Pl à 
A 10 OA et 51 30 | Ce Paris. de Distrib.. 950 .: 
4-0/0,191805.,. 20 90 70 | Thomson-Houston.. 512 . He 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 50 | Penarroya...... je rate AO CD & 
60/0: ARC CIEL 15 .. | Messag. Mart. ord. 189. F 
Bons Trésor 6 2% 1922 478 50 —  —  prio 165 7% 

US 1993 478 50 | Omnibus......,.... 629 : 

— — Sept. 1923 449 50 | Transatlantique ord. 150. 
Grédit National 1919 370 — .  —  prio. 147 .. T4 

_ SE 1920 382 .. | Voitures à Paris.... : 870 … 

— — 1921 430 .. | Raff. Say ord..... os RER) 

_ — 1922 442 Obl. Est anc. ,..... FRAME" 

_ — 1922 491 ObI. P.L.M.fus.anc. 230 

— — 1993 393 :.| — Midi anc. ....: 230 50 

— — Juin 28 390 ,,1 — Nord anc...:. 2481. 

_ == Janv.?24 395 50| — Orléans anc... 213 50 
Eglises dévast. 60/0 352 ..| — Ouest anc.%,.:" 1292 
Grosse Métall. 6 0/0 370 .. | Japon 5 0/0 1907... 266 | 

_ —  nouv. 358 — A0/0or 1910. 184 .. » 
Cail-Fives-L.-Th.6% 375 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 11 20 28 
Ob1. Houillères 6 °/, 374. — 5.0/0 1906.:.4 7 19 557720 

_ _ 1922 383 50 | Turc Unifié....,.... 50 50 

Ind. Sucrière 6 0/0. 365 .. | Banque Ottomane,,. 839. 

_ — 1922 "361 .; l'Rio-Tinto4..:,.00 1 0600 2 

Industr. Alsac.6 0/0 356 .. | Azote.. 7... ÉFNrEME " 
— — 1922 366 75 | Sucreries d'Egypte.. 980 .. 

Métall. sinist. 6 0/0. 355 ..} Aciéries de France., 389 

Usines sinist. 64% % 370 Decauville......., s NS ADUe 

Ob1. Ville 1871...... 309 Fives-Lille ..... ré BLUE 

—  — 1898...... 205 Montbard-Aulnoye.., 203 50 

—  — 1905...... 298 Creusot}, et 12560 

—  — 1921...... 407 Soie artificielle. ..., 6255 

— Foncières 1879. 434 — d'Izieux.....,. 2625 ., 

— ’) —. a + .. | Usines du Rhône... 500 

— Commun. SE QU 

LT 4801 190 | MARCHE EN BANQUE 

Banque de France.. 7685 Bakou: Mer 9325 

— de l'Algérie... 4920 :. | Balia Karaïdin .. 238 14108 

— Nat.de Crédit. 744 ,. | Financ. des caoutch. 157 

— ParisetP.-Bas 1450 .. | Cape Copper ....... 29-00 

— Union Paris.. 984 ., | De Beers ord....... 1048 .… 

Comp. Algérienne... 1150 .. | Lianosoff........... 760 
Combpt. d'Escompte. : 970 .. | Malacca........, 159708 
Crédit Foncier...... 1400 MAÉ ZO Neue. LOUE 13. 

—  Industriellib. - 940 Mexican Kagle...... 92”. 

— Lyonnais.... 1563 Modderfontein B...., 124 50 

— Mobilier... 555 +. | Rand Mines......., JEU: 
Société-Générale,.. 15770 04 NTharsis 4/0 .1000 38e 
SUEZ ENS AN MR 7551 Utah Copper....... 1525 
Hate ee Vire 580 A NVerminck... 441808 162 
Pere MA SRE UR 894% Pl ÆRoyal Dutch}. 26050 
Midis- ces re 715 Shell Transport.... 369 50. 

Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


58 1/4 ; Emprunt 5 9% 1015/16 : Emprunt français 3 0/0, 


141/2; Utah, 16 ./.: Rand Mines, 58/1 1/2 ; De Beers, 
12 11161: "Rio into 085 
Transport, 4 3/16. 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To= 


peka, 1128/16 ; Calumet, 16 ; Canadian Pacific. 155 1/2; 


Louisville Nash, 1041/2;: Southern Pacific, 101 3/4: Uni 
ted Steel com., 118 1/4: Royal Dutch, 46 3/8; Shell Trans: 


port, 37 1/2; Argent (américain) 69 1/8. 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 
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; Royal Dutch, 29 1/2 ;Shell Eu 
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N° 1709 — 66° volume (2?) | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr‘) | Vendee Décembre 1094 


; \ % e 
SITUATION HEBDOMADAIRE À js 
L ë IE ; Encaisse So I|PRINCIP GHAPITRES| © 
des Banquès d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) LR métallique SE 8] feras É =. 
a 4 ci 40 2R CERCLE 
Encaisse Bo || PRINCIF. CHAPITRES || ©! DATES 53 288 î à 222 58 
métallique | 2È | Sr ass Se JEU or | Ar: | És es? »58)SFalns 
SE 128240218821" E 3 gent| O® loss “sa el — 
DATES 58 |Sa8l$241£02|58 ADR 35 Leh EARE 
0 Ar- | £s |SS2|S80|ss3|S2e ; 
Tr |gent|| © les ma |R ele SUÈDE — Banque Royale 
ON PR Re NE MR no ER SN TT Er 0r24 80 jontete ns | 161 8 || 22011109: 298 | 11-15 4 
1924 30 août......| 361 | 8 || 739 || 24 | 480 | 55 || 5 % 
FRANCE — Banque de France | 1924 30 septembre] 345 | 8 || 700 ||189 | 482 | 66 || 5 12 
191418 juillet... 10 40108) GO NN S.mo «igas | 4581) 7991 3% |. 924 6h oclobre... [866 | 8 I] 764 1P177 NB SE (18% 
_ 1924 20 novembre.| 5.545] 304 || 40.530! 1.937| 4.735/2.780 || 6 SUISSE — Banques Nationale 
1924 27 novembre.| 5.545] 304 || 40.447|| t.977| 4.818121715 || 6 1914 23 juillet....| 180 | 19 || 268 11 51 941 14 || 8° 
1924 4 décembre.| 5.545] 305 || 40.701|| 2.018| 5.604/2.753 || 6 1924 31 octobre. .….| 505 | 93 || 882 1 285 | 76 ||4 
À à 1924 7 novembre| 6505 | 93 || 858 || 13: 291 | 80 || 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 192% 15 novembre| 505 | 95 || 835 [1153 | 285 | 75 ||4 


1814 23 juill...... °.1 1.696, 4 2,364|| 1.180 9391 14 4 
192% 7 novembre..| S68| 69 2.153|| 1.036 (f2.909| 19 410 
14924 15 novembre..| 869 ES 2.041 938, |-2.694| . 21 10 


ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 


192% 22 novembre..| $69l 67 || 1.938] 1.130 | 2.714 93 10 1914 531 Jens es 5 Û “ ue 1 a k A 
à : ù 1924 22 octobre .... : 02! 16 . 895 .965 
ANGLETERRE — Banque d’Angieterre 1924 29 octobre. ...|15.219| 439 || 8.833 |10.949| 2.190 8 
1944 3juillet.....| 1.004 733 |] 1.055) 841 192% 5 novembre..|15.193| 426 || 9.084 110.%46| 2.32 3 
192% 12 novembre.| 3.212 3.072 || 2.637| 1.821 1924 12 novembre..|19.240| 451 || 9.146 14:011| 2.362 3 
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Ghange de Paris sur (papier court) 
Paï 16 juill 5 nov.,12n0v.,19 nov.,26 nov:,3 déc. 
air | 4014 | 1924 | 1994 | 1094 | 1924 | 1924 
Londres......| 25.224| 25.134| 87 015| 86 95 | 88 345| 87 835] 84 78 
New-York....| 5.18k! 5.16 | 19 115] 18 90 | 19 09 | 18 955| 18 22 
D 


BR 0 


LIRE] 


» 
» 
192% 19 novembre .| 3.212 3.056 || 2.677! 1.900! - » 
192% 26 novembre .| 3.212 .3.079 || 2.807| 2.060 » 


BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet .1 262 | 56 {|| 1.119 || 109 837 | 96 5 
1924 6 novembre.| 271 69 7.658 227 |E.321 |-493 : | 51 
1924 13 novembre.| 271 | 69 || 7.673 || 256 |1.313 | 470 5 
1924 20 novembre .| 211 | 69. || 7.599 || 256 [1,280 | 437 5K 
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31 juillet ....| 110 219 || 24 | 94 | 45 Atgentine....|220 AA LED MAR M PV e OE (A EPRg 
80 RER 293 rs 660 117 88 73 : Belgique ..... 100 » He 91 88 | 91 45 | 91 825] 91 125} 9L 82 
# 30 septembre.| 293 | 30 ||. 662 || 99 | 318 | 85 || 7 Derhin(l}e,s Me40 88 dE |Q 210 N PO NE mt PR RU de 
BY. 31 octobre... | 298 | 31 call 1063500 he |f:7. 2P'Bulgane.,:M00 » |» 2 En. 14 50 F9 ER» » 11860 
| / Canada ......| 5.184] 5.16 » » » » » » D + » » > 
Re ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne .....|100 » | 96.55 |258. » [256 25 |259 625259 50 [251 » 
so TE 24 juillet. -.| 543| 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% RAP: A CN RP © de PARLES RARE ER Lr RUE 
: 8 novembre.| 2.535] 647 || 4.562 || 873 |1.080 |3.447 TÉCE-...... a DE LIER CA PRE PRE ARR SC EU A RARE 
à 18 novembre | 21291 ôûs || 4.203 || 928 [1.000 |1:371 || à one RSR ee AUS A 
# 99 ré. où 552 " 2, # 2} A 84 2)eee » » » » 0, 9 40 OU At 1] » 
‘2 EU PAPER ER NS'ORE CSSS A PL nr er 100 » | 99.62 | 85 175] 81 15 | S2 5e | 62 90 | 70 15 
at : “vie 1 Prague....... 105.01 [104 & | 57.» |.66 45 | 57 10 | 56 60 | 55 15, 
5 SON D os didenore | Roumanie !1100 -» | » 5 |410 125) 10 45) 0 75] 9 85 | 8 7 
4924 15 te % Re les 74 Se TE fine à 
: : » .605 |2.8 82 1% | Suëde........ S.89 [138.95 [510 25 1507 75 510 75 |492 » 
‘4 > 4924 50 seplembre.| 40 | » || 4.654112.208 | 739 148 || 7% | Norvège. .…….|138.89 [138.25 1276 » [278 50 |282 » |280 25 1270 T5 
a ee 1924 15 octobre....| 40 » || 4.788 112.829 | 792 150 1% | Danemark 138.89 188,2 320 É ne Fi ne » Se 50 2 25. 
Le , : Suisse......, » 1100.03 1369 125 864 195 368 y» |366 » 1352 625 
É HOLLANDE — Banque Néeriandaise Vienne (2) RES RER AR TAN | 27» | 26 8751 26 9% |.96 75 | 25 75 
2 NS ip FA Nr ke 
191% 12 mai....... 340] 20 652 10 185 283 LR (4) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep. 
1924 27 octobre....| 1.028| 23 2.009 49 103 321 D tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de { mtl- 
{924 3 novembre .| 1.011] 22 || 2.095 50 |. 444 | 397 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
F4 192% 10 novembre .| 1.911| 24 || 2.042 45 | 433 | 3621 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
à ITA LIFE, — Banque d'Italie: S représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
À 1914 31 juillet.....| 1.105| 89 || 1.730] 245] 586 | 115|| 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
2 924 10 octoïre.... 890! 85 |13.740|11.96613.245 |1.787 || 5 (16 juill 5: nov:, 12 nov. | 19 nov. 26 nov. 3 déc. 
. 31924 20 octobre...| 890! 86 ||13.660/|1.95213.250 }1.909 || 5 Unités! 1914 | 1924 | 1924 1924: | 1924 | 1924 
D 102272 0ctopte; 1068801" 85 1HS.O6TILE MAIS. 408 VER I 8%" Londres ..-|100 liv-f 99.72 1945 1» | 344 74 | 350 26 [948 25 |536 14 
TE NORVEGE — Banque de Norvège New-York..| » dol.| 99.56 368 83 | 364 œ ee 3C [865.74 1351 51 
. Ë AN: a 14 » » )] » »  » »° » 
me. 1914 ,5E juillet." "61 | 2 || 17 20 | 109} 6 | 5 Se PE 0.50 | o1 88 |: 91 45 | 92 825] 91 mes] 91 305 
à iuzæ Dane. poeoe ua |. | 110 | 466 À 250 7 PO PR SRE CE do de do oil » » | va» 8» » |». 
…_, 1924 30 août [206 | 13 || 546 || 187 | 446 | 35 || 7 Bulgarie lo leval mn |o» » | 1460!» 5) » » | 13 50 
CR 1924 30 septembre. 206 14 2 545 176 443 85: 7 Canada ....| » dol.! 99.56 y » » » » »- » » » 
4, PORTUGAL 6 vas Banque de Portugal Espagne --:| » pes. 96.55 1258. » 256 25 259 62 de se 25T » 
PP A M A TE NE A A ER 5 ls ge 
tr. res. : ù Ée ge Le 3 Péces is ONArAC!.: "9 > » D D 19 
41922 29 octobre. ..|, 48° | 15 |o.786 || 343 | 072 | 72 || 9 | Hôiande | » flor.| 99.641865 94 | 362 24 | 867 76 [27 09 |353 84 
” | 48 pi + ola © 
% 4924 5 novembre. 15 9.961 331 934 78 9 Hongrie....| » cou’! » » EUR 9 03 0 02 | :0 021 » » 
ee. 1924 12 novembre.| 48 15 |}9.980 || 353 | 928 |:°7 9 [talie......| » lirel 99.62 | 83 175! 81 75 82.52 | 82 30 | 19 15 
a ROUMANIE — Banque Nationale SP nie Peu a is 10 n 125 % 75 * 88 | 8 7à 
1914 36 juillet a. 154 L 414 14 ! 207 “k 54 Yougo-Slay » din. » } x) >» 4 » 27 75 » re Le Da 
192% 927 septembre.| 563 2: |[18.871 144 6.597 44 || 6 Suêde..... » cou’ 99.46 1367 38 56558 869 72 1367 74 |254 24 
; 492% 4 octobre....| 563 3 ||18.847 227| 6.616] 457 6 Norvège....| » cou'| 99.46 |198 72,| 200 52 203 04 [201 78 [204 9% 
— 1924 11 octobre....| 563 3 |119.017 314| 6.735| 462 6 Danemark... | » cou'| 99.46 |237 60 » » ee 20 [238.68 [229 86 
bleaux ci-après les conversi francs sont faites SUIS8€ .....| {r..1100.05 1330 » | 364 125 8» [366 » [352 625 
(1) Dans les tablea nversions en ; ui » 3 0 08 0031 008! à us 


… au pair de la monaaie de chaque pays. Vienne. ....l » cou’ 99.22 | 0 0 
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L'avant-dernière huitaine n'avait pas été très .fa- 
vorable à là tenue du change français: La conciu-! 
sion heureuse de l'emprunt Morgan de cent millions 
de dollars avait bien été suivie d’une légère reprise 
de notre monnaie, mais celle-ci avait été de courte 
durée. Deux jours après, le franc recommenñçait à 
fléchir sous l'influence de nombreuses réalisations 
de devises sur: Paris. Dans nôtre précédente chro- 
nique, hous avons expliqué la causé de ces vertes 
de francs, Des spéculateurs, escomptant une hausse 
du change -sur Paris à la suite de la signature de 
l'accord entre le Gouvernement français et le 
groupe Morgan, avaient procédé à d'importants 
achats de francs. Quand l'événement désiré s'est 
accompli, ils $e sont empressés de liquider leurs 
devises, mais le caractère soudain et massif de 
leurs offres a déséquilibré le marché. 

Il est évident que ce mouvement était anormaf 
Aucun fait économique ou financier ne justifiait 
une baisse de la valeur de notre monnaie. Seule, 
une brusque modification de la situation respec- 
tive de l'offre et de la demande avait déterminé une 
hausse générale des changes appréciés. On pouvait 
donc s'attendre, uñe fois que le marché aurait re- 
trouvé son équilibre, à voir la tendance du franc 
se modifier. En effet, dès que les réalisations spé- 
culatives ont été terminées, notre monnaie a fait 
preuve d’urñe plus grande fermeté. Le dollar, qui 
avait progressé de 18,95 jusqu'aux environs de 19 
francs, a baissé de nouveau à partir du mercredi 
26 novembre, journée durant laquelle ïl s’est éta- 
bli au cours moyen à 18,95. 

Son, fléchissement s’est poursuivi. pendant les 


séances suivañtes.: Il à même revêtu une allure ra-: 


pide, puisque la devisé américaine à progressive- 
ment baissé à 18,21 le mardi 2 décembre. Pendant 
toute cette période, la hausse de notre monnaie a 
été favorisée par des achats de francs opérés par 
la place de New-York. Gelle-ci, qui avait manifesté 
quelque hésitation au début du mouvement de 
hausse du change de Paris, a procédé, en effet, à 
dé larges achats de devises françaises aussitôt que 
l’arnélioration de là valeur de notre monnaie a pris 
uné certaine ampleur. Elle a ainsi précipité le mou- 
vement, d'autant plus qu'à son tour la place de 
Londres a montré de bonnes dispositions à nôtre 
égard. Toutefois, dans la soirée de mardi dernier, 
les changes se sont légèrement tendus. Le dollar 
a repris à 18,29, maïs $a fermeté n’a duré qu'un 
très court moment. Le lendemain, mercredi 3 dé- 
cembre, il a fait pr'éuve à nouveau dé faiblesse. 
rétrogradant à 18,25 et à 18,22 pendant la séance 
officiellé de la Bourse. Dans la soirée, le mouve- 
ment de recul $’est poursuivi ; des négociations à 
des cours inférieurs à 18,20 ont été enregistrées. 

Il faut remonter aux environs du milieu d'août 
pour retrouver des cours du dollar aussi favorablés. 
Encore faut-il rappeler qu'à cette époque le marché 
avait été passagèrement bien impressionné par 
l’issue Satisfaisante de la Conférence de Londres. 
La détente des changes ne s'était maïntenue que 
pendant très peu de jours. Autrement, il faudrait 
remonter, pour trouver des cours plus faibles, au 
début de mai, c’est-à-dire à une période de l’année 
où nôtre change bénéficie du développement saison- 


nier de nos exportations et des ressources de devi-_ 


ses fournies par les touristes étrangers. C'est, de- 
puis da fin de la guerre, la première fois que nous 
avoñs pu traverser le second semestre sans subir 
une forte hausse des changes appréciés. 

Pour faire ces comparaisons, nous avons pris à 
dessein le dollar qui est la seule monnaie vrai- 
ment stable. Avec la livre sterling, nous pourrions 
également faire des constatations réconfortantes ; 
mais, COMME au cours de ces: dernières semaïnes 
“elle à ‘enregistré uñe avance très notable, les ré- 
sultats seraient faussés dans une certaine mesure 
par son instabilité. Pendant. la dernière huitaine 
elle à éncore progressé sur le marché de New-York 
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. 19.500 milliards de marks. 


cembre 1924, 327.500 couronnes. 


_ 1994, 24.145 zloty. 
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de doll. 4.62 1/2 à doll. 4.66, mais, comme le franc 
a bénéficié dans l'intervalle d'une hausse béau- 
coup plus considérablé, éllé a néanmoins rétro- 
gradé, sur:notre place, de 87,83) à 84,78. Actuelle- 
ment, elle se négocie à des taux voisins de ceux du 
début d'octobre, c’est-à-dire que l’importante ap-  " 
préciation dont elle a profité depuis cette date ma | 
pas eu sa répercussion sur la cote de Paris. À 


_ Cours des Changes de New-York sur : 


"16: 9 TL 18 DE 
Pair juillet | nov. TOY. nov. nov. | : 
Of [agta | 1994 | 1994 | 1924 | 1924 : 
Paris .....| 19 30 19 35 6:-24%|1/6582 524 -6 26 ; 
Londres ..|, 4 86%] 4 873 41.532 4 61 4 63 |4 62 1/2] L 
Berlin ....| 23 82 | 93 76 » » —| 24 80 |1523/801 Se 
Amsterd. :| 40 195 » 39:52 39 90 | 40 12 40 17: 44 
Italie sat 1990105 4 86 |, ‘4 38 4 32 4 34 
Suede ::..| 25 80 » 26.62 | / 26 84 26 85 26 87 
Norvêge ..| 26 80 » 14 38 14 82 | -- 14 82 14 82. 
Danemark. 26 80 » 17.84;| 17 63 | 17581 10054, 
Prague 20 26 » 2 99 2 98 2 98 3 01: ; 
Espagne..| 19 29 » 13 48 |: 18 65 |: 18 se 18 67. 
Suisse ....| 19 29 » 19 27 | 19 26 19 2 19 82. 
Callmoneÿ| -» | 3 0/0 (2 1/2 w12 1/2 &| 2 & 212 


Changes à Londres 


pi 16 juill,4 nov.}il nov.,18 nov.125 nov.,2 déc. 

ai ba | 1994 | 1924 | 1924 |1924 | 19% 

Parib re yuccc 25.224| 25.181| 86 645! 87 425| 88 125| 87 60 | 84 625 
New-York...| 4.868! 4,8172| 4 532%| 4 604 |4 G1 & 4 625 |1 64 # 
Belgique... 25.99 | » »| 94 3825] 95 46 | 96 20 | 95 GD | 92 55 ÿ 
Espagne ..... 25.22. | 25.90 | 383 6951 34 085! 33 95 | 33-86 |:33 785 
Hollande , 12.109! 12.195] 11 465] 11 56 | 11 505! 41 50 | 11:51. 
Tialié 44 25.22 N26.2681104 225/106 85 [106 7751106 725,106 775 
Portugal.....| 53.98 | 46.19 | 2 5/16; 3 1/4 | 2 5/16| 2 5746 ER 
Prague... 24.02 |.» [152 1,211553/8 [154 1/2 153 12/15 ä& 

Grècé, .59.,:1195199 » 1256 » [257 50 | 259 501257 50 1255 50 
Roumanie ,..[ 25.22. » 803 1/21830 5 1870 » 1905 » [951 » 
Yougo-Slavie | 25.22 »  |914 y» [321 » 1320 » 41820 -» 1320 ». ” 
Bulgarie... ...| 25.22 » 1623 0 [625 » [635 » [635 » [635 y» ) 
Turquie.....,1110 » | :»° [835 » |S30 » |837 50 [835 5845 eu" 
Finlande ...,l 25.22 | »  |180 3741183 7/8]183 de 185 541194 1/8 0 
Suède :......| 18.15 | 18.26 | 47 025| 171935 17 1%6| 17 295] 47 945 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 56 | 31 195] 81 235] 81 93 | 31 36 
Danemark ..| 18.15 | 18.264! 96 175! 96 90 | 96 235] 26 345] 26 46 
Suisse ...... 125.22 | 25.18 | 23 56 | 93 99 | 23 945] 23 96:| 94 03 


Allemagne 1£ = au pair, 20.43 marks, le ? décembre vi 


Autriche 1£ — au pair, 94.02 couronnes, le 2 dé- 
Hongrie 1 £ — au pair, 24.02 coùronnes, lé 2 dé- 
cembre 1924, 346.000 couronnes. 
Pologne 1+£— au pair, 5.22 zloty, le À décembre 


Changes sur Londres à à 
(Cours moyens du mardi) SA ec 


: 4b 11 18 25 ST 
juillet novemb.|n ovemb. | novemb.|décemb 
’ 1914 1924. 1924 1924 * AOIE ES 
Valeurs à vue FÉES 


à nf 74 


Alexandrie. .......i 97 21/32] 97 15,32] 97 15/39] 97 15/32] 97 15/89 


Rio-de-Janeiro.....| 15 7/8 |, 6 5/64] 6 1/8 6  » LUF ÉUSNNENS 
Valparaiso........| 24 71 |'40 » | 39 80 | 40 60 |'40 SON 
Câble transfert Æ La 
Montréal. 444: | » » 14.62 4/4 | 4 61 5/8|12,62 1/16/4.65 3/46 
Bombay.…...........11.3 1/321.5 8/4 11.5 15,16|1.6 3/64 [1.6 (5/64 
Calcutta... ....,...11,3 31/32 1.5 5/4 |1,5 15/16/1,6 3,64 [1.6 5/64 
Hong-Kong.. ......,|1.10 5/16,2.4.11/16/2.4 1/2 2,4 8/4 94 5/80 02 
Shanghaï ..,...,...[2.5 3/4 |3.3 . 1/8 |3:3 13/16,3.3 11/1618.3 518 
Buenos-Ayres......| 47/11/16! 44 7,16 | 44 5,8 | 44 15/16] 44 27/32 
Montévidéo .....,,| 51 3/82] 49 174 | 51 » | 50 ‘8 | 510 
Singapour ...,:,...19.3 15/1612.4 1,8 12.4 1/8 |9,4 4/8 /2:4 478 
Yokohama .s.sessse 12.0 8/8.11:8 1/8 [1.8 132118 Ww417 15/16 
Manillé...,1.2 sosdil 9» SR: »1 122 5/16] 24 ROMANE 
México... ee LM SE ND 79 26», 96 SIP GNNS 
Lima/({) re Nr 1» » 14:41 1/41410 1/4 1410 174 [+10 1/80 


PIE CORRE 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres | 


LAS RON 41 18.1, 25 AUCUN 

oùt.: JLoût, nov. "nov, | nov. | ñnoy. | "déc, D. 

1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 | ‘1994 | 1924 
Covrs de l'or.| 924 | 92 1] 011 | sos 000 lo0o | 854 
Cours del'arg.|35 7/16] 84 4 [34 1/9 |33 4 as 957-2196 ’ Le. 
Es.lors banq.|3 25/3218 93/3213 23/3213 23189 3 93/30 8 Sa [8 21/80 0 


(2)Convertis en unités françaises aû chañgé du jour les % 
cours donnés ci-dessus à la date du 2 décéinbre 1924 repré 
sentent 12.206 fr. 65 par kilogr. fin d'or et 409 fr. 82 par 


. kilogramme fin d'argent. 
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QUESTIONS DU JOUR 


Le Problème de la Stabilisation du franc 


Le débat sur la vie chère qui a pris fin vendrédi 
dernier à la Chambre a donné à M, Bertrand No- 
garo, député des Hautes-Pyrénées, l'occasion de 
présenter des observations fort intéressantes sur 


_ la question, si discutée actuellement, de l’oppor- 


tunité de stabiliser nos changes. : 
Son intervention à la tribune a frappé tout, de 
suite l'auditoire par une remarque profondément 
Juste et trop souvent perdue de vue : « Ne croyez 
pas que je veuille me faire l'avocat d'une thèse 
paradoxale sous sa forme équivoque, qui consis- 
térait à vous dire : qu'importent les impôts, qu'im- 
portent les ‘droits de douane, l’organisation des 
iarchés, la spéculation et les monopoles ! Si vous 


- voulez faire cesser la vie chère, faites reconnaître 


le franc, et le prix des chosés baïissera ! Hélas, 
messieurs, non ! Tant que, par suite de l’action 
de facteurs multiples, le petit pain d’un sou en 
vaudra quatre, tant que la côteiette de quinze 
sous vaudra trois francs, je crois bien que le franc 


aura perdu les trois quarts de son pouvoir d’a-. 


chat ». : 
Il est sûr — nous l'avons à maintes reprises dé- 
montré ici même — que la tension des devises 


étrangères a contribué dans uné large mésure à 
l'élévation du coût de l'existence en France ; mais 
il. n'est pas moins vrai — et l'on ne saurait trop 
féliciter M. Nogaro d'avoir appelé l'attention du 
Parlement sur Cé point — qu'à l'inverse, les con- 
ditions d’ensemible de la production nationale réa- 
gissent sur le change par le niveau äuquel elles 
fixent les prix de revient de toutes les marchandi- 
ses que fournissent les agriculteurs, les industriels 
et les commerçants du pays. La conclusion immé- 
diate à tirer de ce fait est que le retour de notre 
monmaie à son pair de l'or ne pourra pas être 
acquis avant que soit amélioré le fonctionnement 
de notre activité économique. Nous exprimions 
récemment cette idée en soutenant que s'il est 
indispensable de pratiquer énergiquement une po- 
litique de production, il convient de s'attacher à 
réaliser une production peu onéreuse, à haut ren- 
dement. : nous constatons avec satisfaction notre 
accord avec M. Nogaro sur ce sujet capital 

. Nous approuvons aussi la thèse du savant pro- 


fesseur relative à la nécessité d'exercer une ac- 


tion pondératrice et régulatrice sur le marché mo- 
nétaire : l'instabilité du change est assurément 
génératrice d'instabilités nouvelles sans cesse plus 
accentuées, parce qu'elle oblige l'immense majo- 
rité des travailleurs de toutes catégories à spécu- 


ler malgré eux, rend précaires les prévisions. à 


échéance de simplement quelques semaines, et 
engéndre dans tous les domaines un état d'insé- 
curité hautement nuisible à la bonne marche des 
transactions normales. | 
Céci rappelé, il y a lieu de déterminer comment 
devra être mise en œuvre cette « action régula- 
trice et pondératrice » si désirable. Trop averti des 
difficultés d’une matière qu'il a étudiée avec beau- 
coup de soin et dans laquelle il passe, avec rai- 
son, pour un maître éminent, M. Nogaro à eu 
garde de préconiser. un système doctrinaire, tel 


_ que celui de la reprise rapide et absolue de la con- 


vertibilité des billets de la Banque de France en 
métal jaune sur les basés éxistant avant la guerre, 
ou celui d’une dévalorisation définitive de notre 
unité, comportant le rétablissement de là conver- 
tibilité des franes-papier et francs-or à un taux à 
décider au mieux des circonstances (par exemple 


3 francs-papier pour un franc-or). Sa péroraison,. 


bien au contraire, nous a semblé absolument logi- 


+ 


que et raisonnable : « Je voudrais m'abstenir de 
tout dogmatisme:.: Il se peut que la méthode de 
la souplesse, celle qui permettra de passer pro- 
gressivement du régime des interventions inter- 
mittentes limitées sur le marché du change à la 
convertibilité proprement dite, il se peut, dis-je, 
que cetté méthode soit la plus opportune, Mais il 
inyporte, à mon avis, que ‘notre politique de res- 
tauration monétaire s'affirme. Il importe que la 
stabilisation de notre monnaie apparaisse de plus 
en plus évidente et incontestable aux yeux de 
l'étranger aussi bien qu'aux yeux de la France. 
Alors, la confiance rénaîtra, et notre Trésorerie 
sera mieux armée. Alors aussi, certainement, une 
cause essentielle de cherté de la vie et de déséqui- 
libre social et économique aura disparu ». 

Si nous adhérons pleinement à ces paroles, nous 
h'accepterons pas sans réserves quelques-uns des 


arguments par lesquels l’orateur à cherché à les 


justifier. Son souci de démontrer la possibilité 
ä une « régularisation de la méthode d’interven- 
tion » au regard dés achats et ventes des devises 


étrangères l'a incité à esquisser une analyse de 


divers procédés employés dans les trente derniè- 
res années susceptible de provoquer des interpré- 
tations inexactes et périlleuses. | 

Résumant à grands traits les réforines heureu- 
sement accomplies, à la fin du dix-neuvième siècle 
et au début du vingtième, par l'Autriche, l’Inde 
et la République Argentine, M. Nogaro a noté que 
dans ces nations on a, au fond, mis en pratique 
le système dù gold exchange standard, consistant 
à assurer à un taux immuable l'échange de la 
monnaie intérieure en ot et vice-versa, mais seu- 
lement pour répondre aux besoins légitimes. et 
justifiés de tractations avec l'étranger, Cette mé- 
thode, a-t-il ajouté, a fait ses preuves ; il n’y en 
a’pas d'autre pour stabiliser le change et il est 
aisé de l'appliquer aussitôt que la balance des 
comptes d'un pays est en équilibre, comme c’est 
maintenant le cas chez nous. 

De là à déduire que nous pourrions et devrions 
sans retard créer, avec le/concours de la Banqgut 
de France, un organe de conversion qui approvi- 
sionnerait d'or (ou de devises au pair de l'or) les 
Français débiteurs de l'étranger et rembourserait 
en billets français nos compatriotes créanciers du 
dehors contre femise de leurs traites payables en 
or ou devises au pair de l’or — toutes opérations 
arrêtées à un cours invariable, dit cours de con- 
vérsion —, il n'y a qu'un léger pas 

M. Nogaro ne l’a point franchi : sa conclusion, 
citée ci-dessus, en fait foi; il a eu soin, en outre, 
de déclarer par ailleurs : « Il est parfaitement inu- 
tile de modifier notre loi de germinal an XI..Ce 
serait folie de laisser $e noyer dans notre circu- 


‘lation intérieure des pièces nouvelles basées sur 


“un franc dévalorisé. À quoi bon prononcer cette 
dévalorisation d'une facon définitive ? Il suffit que 
notre billet soit convertible en or à un taux stable, 
et quand je parle de taux stable, jé veux dire qu'il 
faut que nous ayons la maîtrise dé nos changés, 


que nous puissions les soustraire à des eatastro- 


phes redoutables, ce qui ne nous interdit pas d’en- 
visager pour l'avenir un redressement lent et pro- 
gressif. J'ajoute même que la seule méthode cer- 
tainé pour nous assurer ce redressement lent et 
progressif Consiste à rétablir la convertibilité à 
un taux qui pourrait être lui-même relevé si les 


besoins économiques du pays l’exigeaient, ». 


Cependant, il est à craindre que des collègues 
inoins prudents où moins avisés ne s'arrêtent pas 
à toutes les nuances indiquées par l'atiteur de ee 
bel exposé, ét ne retiennent de sés explicatiotis 
que les exemples rapportés en un raccourci sai- 
sissant et trop brutal. Contrairement aux vœux 
de M. Nogaro, Son discours risquerait ainsi d’ac- 


croître la phalange des partisans d’une dévalori- 
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sation immédiate du franc. Il n’est donc pas inu- 
tile de souligner ‘plus que ne l'a fait le député 
des Hautes-Pyrénées les dangers sérieux d'une 
telle réforme. PRE 

Une remarquable conférence de M. Jules Dé- 
camps, directeur des Etudes économiques de la 
Banque de France (1) a énuméré ces dangers avec 
une force impressionnante. 

Le premier provient de l’exagération actuelle de 
la dette de l'Etat envers l’Institut d'émission. 
L’encaisse-or de notre grand établissement est 
aujourd’hui approximativement de 5 milliards 1/2 
de francs ; si on fixait le taux de Conversion en 
or de nos billets à raison de 3 francs-papier pour 
1 franc-or, ce montant de 5 milliards 1/2 de francs- 
or se trouverait rendu équivalent à 16 milliards 1/2 
de francs-papier. « Admeëttons, dit M. Décamps, 
que la plus-value de 11 milliards résultant de cette 
valorisation soit appliquée à l'atténuation de la 
dette de l'Etat envers la Banque : cette dette, qui 
est d'environ 2% milliards, en tenant compte des 
avances à des Gouvernements étrangers, Se ver- 
rit ramenée à 17 milliards: Rapprochons ce chif- 
ire du montant de la circulation : le billet de ban- 


que, au lendemain de cette opération, serait gagé, 


jusqu'à concurrence de 60 %, par des actifs liqui- 
des ou exigibles à court terme (encaisse, porte- 
feuille commercial, avances), et, pour le surplus, 
soit 40 %, par une créance sur l'Etat à échéance 
indéterminée, c’est-à-dire par un actif immobili: 
sé ». Il est hors de doute que ce dernier pourcen- 
tage demeurerait beaucoup trop élevé et que, par 
suite, tout incident ébranlant le crédit de l'Etat 
attaquerait aussi celui du billet et inciterait les 
porteurs à venir deémander en masse leur paye- 
ment en or. L'objection est d'ailleurs plus grave 
que ne laissent supposer les chiffres qui précè- 
dent, parce que 2 milliards de notre encaisse dé- 
posés en Angleterre en garantie des crédits ou- 
verts pendant la guerre à la Trésorerie française 
ne sauraient être rendus disponibles avant accord 


sur les modalités de règlement des dettes interal-. 


liées; jusque-là, le gage liquide de notre circula- 
tion fiduciaire sera réduit d'autant. 


Un, deuxième obstacle à la stabilisation défini. : 


tive préconisée tient à l'importance de la dette 
flottante. « Quelle serait la situation, se demande 
M. Décamps, si les porteurs de Bons de la Dé- 
fense Nationale, au lieu de renouveler ces bons 
à l'échéance, en réclamaient le remboursement ? 
Avec quoi l'Etat pourrait-il y faire face ? Ne se- 
rait-il pas eñtraîné à demander à la Banque des 
billets ? Et ces billets remis aux: porteurs des 
Bons, ne reviendraient-ils pas rapidement à l'Ins- 
titut d'émission pour s’y échanger contre de l'or ? » 
La limitation de la convertibilité aux besoins des 
payements extérieurs n’empêcherait d’ailleurs pas 
le phénomène : si l’on exigeait, pour payer en or, 
la justification de règlements commerciaux au 
dehors, les possesseurs de papier chercheraient à 
lemployer en achats de marchandises ou de titres 
mobiliers, de « valeurs réelles », Comme disent les 
Allemands qui ont subi cette « fièvre d’'investisse. 
ments » ; l'encaisse n’en serait donc pas proté- 
igée, et l'équilibre de notre balance des comptes 
en éprouverait un dommage pénible. 

Enfin, il ne faut pas oublier que l'étranger dé- 
tient plusieurs milliards de francs représentés par 
des avoirs déposés dans nos banques. Les posses- 
seurs de ces avoirs 
hausse de notre monnaie. S'ils perdaient tout 
espoir dans la perspective’ de cette hausse, soit à 
cause d’une stabilisation dite définitive du franc. 
papier, soit pour tout autre motif économique ou 
financier, ou bien politique ou social, ils essaye- 
M Me — ‘DRE: 


(1) Faite à Nantes le 15 novembre dérnier. 
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sont des spéculateurs à la. 


Fg 


raïent de liquider leur position : cela encore faus- 
serait, sans doute irrémédiablement, le mécanisme 
de conversion que l’on: aurait établi prématurée 
ment et bouleverserait à nouveau notre change. 
Ces observations n’ont pas seulement un carac- 
tère théorique : en pratique, tous les pays qui, 
avant 1914 ou depuis l'armistice, ont réussi à sta-. 
biliser leur change ont préalablement procédé à. 
un assainissement sérieux de leur position bud- d 
gétaire, financière, monétaire et. économique HSE A 
ont, d’une part, renoncé délibérément à l'émis- 
sion de billets à cours forcé destinés à couvrir 
les dépenses publiques ; ils ont consolidé. larges 2 
ment leur dette flottante intérieure, notamment 
par la réalisation d'une série d'emprunts à long 
terme sur les principales places d'Europe et des” 
Etats-Unis ; ils ont, avec les fonds fournis par Ces re 
emprunts, et avec les excédents de leur balance | 
des comptes, réduit leur dette flottante. extérieure, É 
et rapatrié les avoirs détenus par les étrangers 
« à terme incertain » (lesquels étaient d’ailleurs 
minimes) ; enfin, ils ne Se sont résolus à la stabi: 
lisation que lorsque leur équilibre économique à 
paru suffisamment assuré pour résister aux wicis- 
situdes que l'on pouvait redouter encore. Il faut 
ajouter, du Teste, que ces réformes n’offraient au- : 
cunement l’envergure de celle que nous aurions à: f 
réaliser et qu’elles s’appuyaient avant la guerre M 
sur un Milieu mondial sain et calme, nullement … 24 
comparable à celui dans lequel nous sommes pré- à 
sentement contraints d'évoluer. NT CLR Fe 
Nous reprocherons amicalement à M. Nogaro de 
n'avoir pas indiqué ces particularités en même 
temps qu'il rappelait les heureux effets des stabi-. pe 
lisations effectuées jadis par l’Autriche, l'Inde et æ 
la République Argentine. Il aurait, par là, évité 
bien des illusions à certains esprits chimériques, | 
et sa conclusion, si rationnelle, s'én serait vue. 
fortifiée, Lx | Le LES ed PR 
Cette conclusion n’est pas très différente de celle 
à laquelle est arrivé de son côté M. Décamps : 
« Vous serez d'accord avec moi pour reconnaître 
l'impossibilité d'envisager utilement une réforme 
monétaire quelconque aussi longtemps que certai- 
nes liquidations. n’auront pas été poussées beau- 
coup plus loin... Le chemin à suivre est, au début : 
d’abord, tout faire pour que l'inflation soit à ja- 
mais proscrite ; en second lieu; réduire la dette de … 
l'Etat envers la Banque, afin d’abaisser le pour- : 
centage des actifs immobilisés servant de contre. 
partie aux billets ; réduire aussi, dans une large 
mesure, soit par voie d'amortissement, soit par A 
voie de consolidation, nos dettes flottantes inté. - 
rieures-et extérieures. La sécurité monétaire Ste 
quelque chose qui se prépare et s'organise, 002% 
quelque chose qui se décrète. La loi ne peut pas 
créer la stabilité des prix et du change si cette sta- 
bilité n'est déjà. dans les éléments fondamentaux 
Sur lesquels reposent la valeur et l'avenir dé es 
monnaie ». Toute cette technique, au surplus, ne - 
tarderait pas à, se révéler inefficace si notre ba- … 
lance des comptes ne parvenait pas à devenir défi- < 
nitivement équilibrée et même franchement à: NOTES ENS 
profit. Dès 1912, en terminant une étude sur les 
Rapports des changes avariés et des Règlements 
cxlérieurs (1), nous étions conduit à écrire : « SSI ENTES 
les restaurations monétaires ne sont pas la consé: : 
quence ‘unique de l’amélioration des. règlements-0 704 
extérieurs, si elles nécessitent, de la part des Gou- ee 
vernements, une politique judicieuse et suivie, elles |, … 
exigent néanmoins comme condition fondamentale En 
une balance des comptes favorable. Pour ramener 
les changes au: Pair, il convient de prendre des Part 
mesures nombreuses et délicates. Mais pour que, 
par là, les Gouvernements arrivent à leurs fins et 


ï 


l 


1 


(4) Un vol. édité chez Arthur Rousseau, 14, rue Soufflot, “ * 


Paris. 
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rétablissent une circulation monétaire normale, il 
faut que leur alimentation en or soit suffisante: ». 
Ces phrases expriment encore notre pensée 
aujourd'hui, et nous demeurons convaincu que 
l'assainissement monétaire, seul susceptible d'assu- 
rer de façon dürable la stabilisation du change, 
doit marcher, de pair avec l'assainissement écono- 
nomique et financier général de la nation. 

Il n’en faut pourtant pas conclure que nous 
soyons enclin à préconiser momentanément une 
abstention complète des Pouvoirs publics vis-à-vis 
des mouvements journaliers du marché des devi- 
ses. Nous pensons au contraire avec M. Nogaro 
et avec M. Décamps qu'une surveillance continue 
doit être exercée pour prévenir, par des interven- 
tions opportunes et aussi puissantes qu'il peut 
être nécessaire, des mouvements désordonnés pré- 
judiciables à toutes les entreprises raisonnable- 
ment dirigées. Ces interventions exigent naturel- 
lement la constitution préalable d'importantes ré- 
serves, de « masses de manœuvre » appropriées. 
Nous sommes mainténant en mesure de les réu- 
nir, et nous réussirons d'autant mieux à les grou- 
per que notre administration financière inspirera 
davantage confiance à tout le monde. 

La voie dans laquelle nous nous sommes enga- 
gés au mois de mars et où nous venons d'avancer 
sensiblement grâce au succès de l'emprunt Mor- 
gan nous paraît donc incontestablement bonne, et 
ns estimons comme M. Nogaro qu'il importe 

y persévérer en affirmant de plus en plus notre 
Sie de redressement monétaire. Mais nous 
demandons à ce que cette action soit menée avec 
souplesse, sans rigidité dangereuse, en s’adaptant 
chaque jour à des circonstances encore très varia- 
bles et en ne s’écartant point des principes essen- 
ne si clairement rappelés par M. Décamps. 

René THÉRY. 


Notes économiques sur la Hongrie 
(Suite) (1) 


L’Industrie 


L'industrie hongroise avait pris, pendant les 
trente années qui ont précédé la guerre, un très 
grand développement. Vers la fin du dix-neuvième 
siècle, en effet, des établissements industriels mo- 
dernes s'étaient créés et on estimait, lors d’une 
- enquête établie en 1906, que, sur 4.059 manufac- 
tures :que le pays comptait alors, 40 % avaient 
été fondées entre 1886 et 1895. Au moment de la 
déclaration de guerre, la production manufactu- 
rière hongroise représentait une valeur de 3.140 
millions de couronnes par an ; elle satisfaisait 
alors aux bésoins du pays et pratiquait très lar- 
gement l'exportation. 

Par suite de la conclusion du traité de Trianon, 


la Hongrie a perdu, non seulement une fraction 


de son industrie, mais, ce qui est plus grave, une 
partie des ressources naturelles, houille, lignite, 
minerais, bois, cuir, qui lui assuraient les matiè- 
res premières nécessaires. 

Observons, toutefois, que la Hongrie possède, 
encore, dans ses frontières actuelles, une cen- 
taine de mines de charbon dont les plus importan- 
tes sont, celles de Salgotardiàn, Tata (Totis) et Pécs 
(Fünfkirchen): La production totale en 1923 s’est 
élevée à 7.700.000 tonnes. tandis qu’elle n'avait at- 
. teint en 1913 que 7.050.000 tonnes. Le chiffre de 1923 
présente donc une augmentation de 8,3 % sur celui 
de la dernière année d’avant-guerre. 

Cet accroissement résulte du fait que le manque 
_ de charbon depuis la guerre, ce suite de la perte 


—— 


(1) Voir Économiste Eurenéen n° 1707. 


des gisements les plus riches, a provoqué l'ouver- 
ture de nouvelles mines de lignite, qui, bien qu'’ex- 
ploitées sur une petite échelle, produisent dans 
l’'ensemb'e un tonnage appréciable. C’est ainsi que 
la production de la Hongrie actuelle, tombée à 
390.000 wagons en 1919, a été progressivement aug- 
mentée à 490.000 en 1920, 612.000 en 1921, 711.000 
en 1922, et 770.000 en 1923, soit à peu près le dou- 
ble du chiffre de 1919. 

Les exportations de charbon de Hongrie sonf 
presque entièrement absorbées par les livraisons 
à la Yougo-Slavie, au titre des réparations (249,344 
tonnes de houille et 13.458 tonnes de lignite en 
1523). 

Les importations en 1923 se sont élevées à 634. ee 
tonnes de houille, 61.002 tonnes de lignite et 141247 
tonnes de coke. Les quantités: de houille importées 
ont considérablement augmenté : 27.878 tonnes en 
1920, 363.408 en 1921, 614.074 en 1922, année pen- 
dant laquelle les besoins des chemins de fer et des’ 
industries en charbon à rendement élevé purent 
être à peu près normalement satisfdits. Durant 
la même période, la production intérieure de houille 
a augmenté de 427.171 tonnes en 1921 à 862.756 en 
‘993. En 1921 la houille représentait 6,98 % de la 
production totale hongroise:; en 1923, la proportion 
fut de 11,19 %. En 1921 l'extraction de lignite à 
fourni 5.692.489 tonnes (92,02 %), en 1923, 6.846.999 
(88,81 %). 

Il est encourageant de constater que la Hongrie 
actuelle n’est pas loin de pouvoir faire face à ses 
besoins en charbon par ses propres ressources ; les 


| importations totales en houille, lignite et coke sont 


en effet de 850.000 tonnes environ, tandis que la, 
Hongrie d’avant-guwerre importait 4.840.000 tonnes. 


ms 

Par contre, le sel gemme, dont il était produit 
2,6 millions de quintaux annuellement, a complè- 
tement disparu du territoire hongrois. La récolte 
de chanvre, qui avait favorisé l'essor de l’indus- 
trie textile, a fléchi de 1.700 wagons en 1913 à 
400 wagons. Enfin, la diminution du cheptel & 
causé un profond ralentissement dans la vie des 
fabriques d'articles de cuir. 

Ce sont naturellement les industries agricoles, 
c'est-à-dire la minoterie, la raffinerie, la brasse- 
rie, la distillerie, l'industrie des conserves, qui 
tiennent la première place, et aussi la fabrication 
des tissus. 

Avant 1914, la minoterie s'était dévelonnée de 
telle facon que sa production dépassait les hbe- 
soins du pays et on estime que, dans les années 
qui ont précédé la guerre, les seuls moulins de 
Budapest transformaient en farine 800.000 tonnes 
de blé par an. Mais plus de la moitié de blé était 
fournie par des territoires qui sont maintenant 
disjoints de la Hongrie, de telle sorte que les mou- 
lins de Budapest ne peuvent plus moudre que 
150.000 tonnes’ de blé annuellement. 

La fabrication du Sucre était également très 
prospère avant la guerre. Elle avait quadruplé de 
1890 à 1914 et exportait en quantités considérables 


F sur l'Angleterre et les colonies anglaises de la 


Méditerranée et, dans des proportions plus res- 
treintes, sur la Turquie, l'Egypte, le Portugal, la 
Suisse, l'Italie et même les Etats-Unis. A l'heure 
actuelle, il reste à la Hongrie 44 % de ses raffi- 
neries, les autres étant situées dans des territoi- 
res transférés aux Etats voisins. Ses fabriques 
suffisent à la consommation locale et, en cas 


d'une bonne récolte de betteraves, elles pourraient 


même exporter un certain excédent. 

L'industrie de la brasserie a moins souffert que 
les autres du démembrement du pays ; 75 % de 
la production de bière d’avant-guerre — elle attei- 


t gnait alors trois millions d’hectolitres annuelle- 


ment — provenait des brasseries de Budapest. Par 
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contre, elle à été profondément affectée See une 
diminution de consommation due au renchérisse- 
ment du coût de la vie et qui a atteint un degré 
tel que les brasseries de Budapest ne livrent plus 
que 400.000 ou 500.000 hectolitres annuellement. 

La distillerie occupait en 1913 840 établissements, 
généralement de faible importance et annexes 
d'exploitations agricoles. La plupart d’entre elles 
sont restées à la Hongrie ; leur production peut 
couvrir -entièrement les besoins du pays ‘et pourra 
même constituer par la suite un HAPArSnt arti- 
cle d'exportation. 

L'industrie des conserves, déjà très florissante 
avant la guerre, a pris un développement consi- 
dérable au cours de cette dernière. La mise à exé- 
cution du traité de Trianon l'a sérieusement affec- 
tée en la privant de produits fruitiérs et sylves- 
tres. La Hongrie a perdu, en effet, d'abondantes 
récoltes de pommes, les meilleures ‘terres produc- 
trices de choux, situées dans la vallée du Tag, et 
la ville d'Ujvidek, dont les environs produisaient 
en abondance des légumes, des pois et des fèves 


d'excellente qualité. La capacité de rendement de. 


ces fabriques de conserves, dont quelques-unes 
sont de création très récente, dépasse large- 
ment les exigences de la consommation intérieure. 

Les industries utilisant les viandes manifestent 
surtout leur activité par la fabrication d’un gros 
saucisson appelé Salami, exporté en grandes quan- 
tités malgré les mesures prohibitives qui l’accueil- 
laient en divers pays. Les fabriques de conser- 
ves de viandes — nous ne parlons ici que de celles 
qui sont situées dans la Hongrie actuelle — ont 
produit en 1913 pour 16,3 millions de couronnes-or; 
elles n’en produisent maintenant que pour 5 mil. 
lions de couronnes, environ. 

L'industrie du textile, bien que sérieusement 
concurrencée par l'Autriche, 
gressé depuis üne vingtaine d'années. Nous avons 
pu obtenir à ce sujet des renseignements parti- 
culiers que nous reproduisons ci-après. 

“Te 

Le développement de l'industrie textile hon- 
groise remonte à l'époque de l’'industrialisation 
générale du pays et du développement de son 
organisation industrielle. Cette époque commence 
en 1867, année du compromis avec l'Autriche, et 
s'étend ‘jusqu'à l'explosion de la guerre mondiale. 
Ii y a sans doute certaines branches de l’indus- 
trie textile hongroise dont les origines sont plus 
lointaines, comme par exemple celle des cretonnes 
imprimées qui compte des établissements fondés il 
y à une centaine d'années ; mais, dans l'ensem- 
ble, l'industrie têxtile hongroise ne remonte pas 
au delà de 5 décades et l'on peut même dire que 
la majeure partie de son développement date seu- 
lement des années 1890 à 1914. 

Pour bien juger cette expansion considérable 
concentrée sur un espace de temps relativement 
bref, il ne faut pas oublier que, jusqu'à la fin de 
la guerre, pendant tout le temps de son dévelop- 
pement, cette industrie a dû travailler sur un ter- 
ritoire douanier commun avec les industries tchè- 
ques et autrichiennes, bien plus fortes, bien plus 
anciennes, dont les frais d'établissement étaient 
complètement amortis pour ainsi dire, et contre 
lesquelles l'industrie hongroise devait lutter sans 
l’aide d'aucun tarif protecteur. C’est presque ‘un 
cas sans précédent dans les annales industrielles, 
qu'une industrie toute neuve ait pu se développer 
et prendre un vigoureunx essor, sans barrière 
douanière, comme ce fut le cas pour l'industrie 
textile hongroise, dans le voisinage immédiat des 
fabriques textiles autrichiennes et tchèques. On 
s'est efforcé, il est vrai, de remplacer la protec- 
tion douanière par des ARSRAEE ES REALS de l'Etat 


a nettement pro-, 


[à 


que l'industrie hongroise couvre 30 % ‘de ses be- 


à ladite Mar dès subventions. des exemptions 
d'impôts. Mais ces mesures secondaires ne chan- 


Len rien au fait remarquable que l'industrie tex- 


tile hongroise a vaincu les difficultés de ses dé- 
buts sans aucune aide de droits protecteurs. Mal. 
gré tous les obstacles, elle a attéint un degré de 
prospérité remarquable, de sorte qu'elle sur- 


passe de beaucoup les industries textiles des pays . 


situés plus à l’est ou plus au sud, comme la Rou- 
manie, la Bulgarie et la Yougoslavie. Cette cons- 
tatation nous fournit le témoignage éclatant de 
ce que l'industrie textile a trouvé en Hongrie un 
terrain prospère et que les conditions de produc- 
tion y sont aussi nettement favorables à sa Crois-. 
sance ultérieure et à sa vitalité. 

Si l’on examine de plus près les conditions de 
production, on découvre surtout deux facteurs 
favorables. L'un est que la Hongrie produit la plu- 
part des matières premières nécessaires au textile 
(à savoir, la laine, le lin, le chanvre 


premières que les autres pays européens doivent 
eux-mêmes importer d'outre-mer (coton et DRE 
Le tableau ci-dessous montre les ressources actue 


les de l'industrie textile en Hongrie : 


Production et consommat'on hongroise 
de matières textiles 


Production Consommation 
Matières premières agricole annuelle industrielle srapens 


É TANE NE ANNE 6 iront de kg. 79 millions de kg: 
# de laine grasse. de laine vie fe 
Chanvre ess 100 wagons ...... 250 wagons. 
LD STE UNS A RDS pres 30" 10e 
Gocons dé soie...., 130.000 kg. de co- 200.000 kg. de co. 
cons secs ..... i 


CONS SECS:. is 

Considérant l'importance du voisinage immédiat 
des matières premières pour Ja production textile, 
on devra convenir que la Hongrie, à ce point de. 
vue, se trouve dans une situation plus favorable 
que beaucoup d’autres pays. Mais il est non moins 
opportun de noter d'autre part que la popu- 
lation agricole de la Hongrie consomme abondam-. 
ment des articles textiles dont la Japtes ess né-. 
cessite des matières premières provenance 
étrangère, comme le coton et le Re Elle en con- 
somme beaucoup, car les besoins par tête de la 
population agricole en étoffe de coton, sacs, etc... 
sont relativement bien plus considérables que ceux. 
des habitants des villes En Hongrie, cette con-. 
sommation est encore accrue par. suite de la ten- 
dance des modes populaires et 


La meilleure preuve en est' que dans l’ancienne 


de l’art populaire 


la soie) de 
sorte qu'elle ne doit importer que les matières 


v 


[ 


monarchie le centre commercial le plus impor- | 


tant pour les articles de coton n'était pas Vienne, 


mais Budapest, Enfin, il ne faut pas non plus 
oublier que l'industrie textile peut compter non 
seulement sur la consommation intérieure, mais. 
aussi sur les Balkans où elle peut soutenir aisé- 
ment la concurrence et où elle trouve des débou- 
chés d'autant plus! sérieux que les Etats bals: 
kaniques ne possèdent pour ainsi dire pas d’in- 
dustrie textile notable, Si l’on fait abstragtion de, 
l’industrie transylvaine. 

Les articles textiles que produit la Hongrie, Rtrice. 


tement aux hesoins de sa clientèle, sont généras : 
comprennent 
fins, 


lement de qualité ordinaire et ne 
pas, par exemple, les draps très fins, les bas 
les articles de luxe en tricot, etc. Il est d’ailleurs. 
naturel que cette industrie doive se spécialiser » 
dans la confection d'articles d'un usage général. 
C'est aussi la raison pour laquelle une parte d8:. 
la laine nécessaire à la fabrication des étoffes 
fines est exportée à l'étranger et-que l'on importe 
à la place de la laine plus grossière, de sorte 
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soins par des importations. Ce fait explique aussi 
que la Hongrie soit encore largement importatrice 
de textiles divers. La guerre a d’ailleurs ramené 
la valeur de la production des tissages hongrois 
de 9%6,4 millions de couronnes à 50 millions : mais 
celle-ci est aujourd’hui en sénsible reprise, 

Au total, la filature et le tissage du coton uti- 
lisaient, en 1920, 30.000 broches et 3.200 métiers, 
ceux du chanvre 1.500 broches et 200 métiers, ceux 


du jute 18.000 broches et 2.800 métiers, ceux du 


lin 10.000 broches et 300 métiers. 
{A suivre.) EDMOND THÉRY. 


La Dette publique britannique 


. L'Economist, de Londres, a publié récemment les 
résultats d'une enquête entreprise en vue de re- 
chercher de quelle façon la dette anglaise se trouve 
répartie entre ses détenteurs. En dehors de-la dette 
extérieure et coloniale, 1.108 millions de livres ster- 


ling au total, dont 958 millions se trouvent entre .| 


les mains du Gouvernement américain, 128 millions 
entre celles des Gouvernements alliés, et 22 mil- 
lions, en la possession des Colonies, da revue an- 
elaise a trouvé que les banques britanniques et les 
banques étrangères ayant des bureaux à Londres 
détenaient des valeurs gouvernementales pour un 
montant de 750 millions. de livres st, ; la Banque 
d'Angleterre, paur 70 millions ; la Caisse d’épar- 
gene postale, 315 millions ;-les Compagnies d'assu- 
rances, 390 millions ; les entreprises de chemins de 
fer, 80 millions ; qu'il en avait été acheté pour 240 
‘ millions de livres st. par les caisses d'épargne pour 
leurs déposants + qu'il en figurait enfin pour 240 
millions dans da réserve des billets du Trésor, et 
pour 70 millions au compte des avances pour voies 
. et moyens. On obtient ainsi un premier total par- 
- tiel de 3.223 millions de livres st., que l'Economist 
croît devoir porter à 3.800 millions pour tenir comp- 
- te de la différence entre la valeur de Bourse et la 
* valeur nominale, et des Bons du Trésor détenus 
comme ressources liquides par certains établisse- 
ments, comme les maisons de courtage, etc... 
Le montant acquis par les particuliers, calculé 
d'après les statistiques successorales, et en tenant 
compte des petites successions, est estimé par la 
revue précitéé à 2.350 millions de livres st. Enfin, 
1.550 millions de livres st. environ seraient affé- 
rentes aux œuvres charitables, dotations des collè- 
ges, des “hôpitaux, etc... placements des trade- 
unions, associations amicales, (placements étran- 
gers, coloniaux, etc. 
Et l'on arrive ainsi au total général de 7.700 mil- 
lions de livres st. C'est en effet aux environs de ce 


chiffre énorme, qui représente près de 200 milliards . 


de francs, aw pair du france et de la livre, que 
s'élève actuellement la dette publique de l’Angle- 
terre, qui d’ailleurs n’a pas, hélas ! le privilège ex- 
clusif et fort peu enviable de porter le fardeau 
écrasant d'une dette formidable. ne 

Les dernières statistiques officielles publiées éta- 
klissent à 7.681 millions de livres st. en nombre rond 


le montant nominal de la dette publique britanni- 


que à la fin de l'exercice écoulé, soit 6.555 millions 


de livres st, pour la dette intérieure, et 1.126 mil- | 


lions pour la dette extérieure. Le tableau suivant 
donne le montant nominal de la dette à la fin des 
- douze dernièrés annéés fiscales, et les charges re- 
; Jatives à son service pendant ces mêmes exercices : 


(4709) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


959 


britannique depuis 1913-1914 


Service des 
intérêts et 


La dette publique 


Dette in- Dette ex- 


Années Dette frais d’admi- 
* fiscales térieure  térieure totale nistration (1) 
fe) (Müllions de livres sterling) 
1913-1914  ..:.... 656.5 » 656.5 16.9 
HO 649.8 » 649.8 19.5 
1915-1016 : 1... 1.105,0 » 1,105.0 58.1 
11916-19717: %. :. 5 2.072.5 60.6: - 2,133.1 125.1 
DORTALMS Te. no 3.611.1 400.3 4011.4 187.7 
ASTON... 4.898.2 \ 1.048.971. :5.871.9 268.0 
LORD LMRO 6.070.1  1.3649  7.435.0 326.6 
TORRES. 5510 6.553.0 : 1:278.7. : :7,831.7 328.3 
POBAAAIRE nv 6.423.8  1.161.6-  7.585.4 307.3 
"REA... 6.587.6 -1.088.7  7.676.3 299.3 
1928-1924: 54,217. ‘6.616.7 , 1.155.7 ©, 7.772.4 307.3 
ORNE EU 6.554:8  1.125.8 305.0 


7.680.6 


(4) Chiffres des prévisions budgétaires. 


On voit ainsi que la réduction nette de la dette 
effectuée au cours du dernier exercice fiscal a at- 
teint près de 92 millions de livres st, non compris 
une. diminution d'environ 4 millions de livres st. 
des autres engagements, ramenés au 31 mars 1924 
à 66 millions de livres st., chiffre qui ne figure pas 
- dans le tableau qui précède. 

En réalité, il a été consacré en 1923-1924 à l’a- 
mortissement de la dette une somme ‘totale de 
170.775.299 livres st., dont 40 millions de livres st. 
provenant du nouveau fonds d'amortissement de 
1923, 48.229.073 livres st., représentant l'excédent de 
l'exercice, ét 82,446.226 livres st., prélevées sur les 
balances de l'Echiquier ou sur le produit des em- 
prunts nouveaux, En tenant compte en outre des 
conversions effectuées et de. l'annulation de 
12.103.067 livres st. dues au Canada, montant com- 
pensé par une somme égale due par le Gouverne- 
ment canadien, le montant nominal brut de la 
dette amortie pendant la dernière année fiscale a 
été de 264.799.53 livres st. La dette nouvelle créée 
pendant cette même période s'étant élevée à 
173.026.377 livres st., on voit que le montant net 
amorti durant l'exercice a atteint 91.773.155 liv, st. 

Les 40 millions de livres sterling du nouveau 
fonds d'amortissement ont été employées comme 
suit : 11.459.539 livres st. au remboursement de la 
dette américaine, dont 6.565.423 livres st. pour l'em- 
prunt-argent Pittman ; 1.794,855. livres st. pour les 
/annuités remboursables, 2.416.385 livres st, pour le 
Fundine loan, 2.062.525 livres st, pour les Victory 
bonds, 13.586.705 livres st. pour l'emprunt de con- 
version, . 7.296.156 livres st. pour les obligations re- 
cues en paiement des droits- de succession, le sur- 
| plus, soit 1.383.835 livres st., ayant été appliqué à 
la réduction générale de la dette, et notamment 
à un remboursement partiel des obligations na- 
tionales ide guerre 5 % arrivées à échéance. 

Sur l'excédent de recettes d'environ 48 millions 
de livres sterline du dernier exercice, 20 millions 
ont été utilisés au remboursement des obligations 
nationales de guerre 5 % échues en février dernier, 
15.780.000 livres st, à la réduction des Bons du 
Trésor en circulation, 9.250.000 livres st. à des 
transactions spéciales, et la différence, 3.250.000 li- 
vres st., au remboursement d'avances pour voies 
et moyens. 

En dehors du payement de la dette ordinaire due 
au Gouvernement des Etats-Unis, l’emprunt-argent 
Pittman devait être remboursé par. versements anñ- 
muels de 6 à 7 millions de livres sterling, de façon 
à arriver à un remboursement définitif en 1974-1925, 
Le Gouvernement britannique à pu, par anticipa- 
tion, se libérer, complètement l’année dernière de 
. cet emprunt. La dette de la métropole vis-à-vis du 
Canada était de 70 millions de dollars, Ce montant 
a pu être remboursé, principalement par la remise 
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d'obligations canadiennes détenues par le Gouver- 
nement britannique, mais aussi par le versement 
de 2,543.681 livres st. en espèces, : 4 15 

- (A suivre.) Edmond BOoUCHERY. 


| Banque de l'Algérie 

L'Assemblée ordinaire des actionnaires de la 
Banque de lVAlgérie s’est réunie le. 27 novembre 
dernier sous la présidence de la M. Emile Moreau, 
président du Conseil d'administration. | 

Le développement des affaires de la Banque, dit 
le rapport, a été considérable et ses bénéfices nets 
se sont accrus sensiblement au cours de l'exercice. 

Le mouvement des escomptes et des encaisse- 
ments est passé de 4.747.310.891 fr. 94 en 1922-1923 
à 8.226.036.021 fr, 15 en 1923-1924. En outre, le loyer 
de l'argent s'est maintenu à un taux élevé pendant 
toute la durée de l’exercice. Elle a donc pu, comme 
les années précédentes, pratiquer de copieux amor- 
tissements dans son portefeuille, constituer des pré- 
wisions importantes pour dla construction ‘et l’amé- 
nagement des immeubles, effectuer à la réserve ex- 
traordinaire un versement appréciable, et porter le 
dividende de 195 francs à 205 francs par action au 
porteur. 

Pour obéir à l’article premier de la convention du 
12 décembre 1917, le Conseil d'administration à dé- 
cidé la création de nouveaux bureaux à Affreville, 
à Béja, à Bouira, à Djidjelli et à Relizane. Par 
suite de l'impossibilité de trouver des locaux va- 
cants, le bureau d’Affreville seul à été ouvert de 
16 octobre dernier. Née “ 

La réserve extraordinaire à reçu directement des 
Comptes divers les bénéfices résultant pour l’exer- 
cice de l'élévation du taux d’escompte au-dessus 
de 6 %, soit une somme de 2.958.654 fr. 89. 

Le rapport fait ressortir que la Banque de l’Algé- 
rie peut incontestablement être fière des résultats ob- 
tenus. Maïs, malgré sa satisfaction qui est grande, 
elle ne se dissimule pas que l'accroissement du chif- 
‘re de ses affaires n’a pas seulement pour cause le 


développement économique des pays où s'exerce son. 


activité. 

Sans doute, la prospérité de l'Algérie et de la 
Tunisie est indéniable, Pour quiconque ayant connu 
ces pays il y à quinze ans les revoit aujourd’hui, 
les progrès apparaissent considérables. Non seule- 
ment sur le littoral ou dans les parties fertiles des 
Hauts-Plateaux, mais même dans les territoires du 
Sud, les efforts conjugués des colons, des indigènes 
ef d’une administration vigilante ont créé d’abon- 
dantes sources de richesses. L'agriculture, floris- 

‘sante et variée, s'étend sur des superficies de plus 
en plus vastes. La propriété urbaine a été muiti- 
pliée, le commerce élargi et perfectionné, l’indus- 
trie, plus lentement il est vrai, se forme et s’affer- 
mit. La population, principal élément de prospérité 
pour une nation, n'a cessé d'augmenter même pen- 
dant la guerre. EAN 

En 1913, le montant des importations et des ex- 
portations atteignait respectivement en Algérie 

67.510.000 francs et 510.511.000 francs, et en Tuni- 
sie 144.254.678 francs «et 178.663.605 francs. En 1923 
les résultats correspondants étaient pour l'Algérie 
de 2.236.942.000 francs et. de 1.674.393.000 francs et 

our la Tunisie de 817.459.220 francs et de 554 mil- 

ons 014.384 francs. ne 
É L'accroissement du portefeuille de la Banque de 
l'Algérie et, par suite, celui de sa circulation trou. 
vent donc une explication normale dans le dévelop- 
pement économique de l'Algérie et de la Tunisie. 
Mais on doit reconnaître qu'à côté de la prospérité 
de l'Afrique du Nord le renchérissement de toutes 
les marchandises est une cause importante de 
l'augmentation du chiffre d'affaires de cet Etablis- 


sement, 


Pa 


JS se HAL 
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français en raison des liens qui unissent les deux 


pour 7.461.702.579 fr. 89. 


des dix précédentes années. 


Le budget algérien est en équilibre et les avan- 
ces que la Banque avait consenties à l'Etat pen- 
dant la guerre ont été remboursées intégralement 
depuis longtemps. Bien que la balance des comptes 
entre la colonie, la métropole et les pays étrangers 
ait été pendant ces dernières années favorable à 
l'Algérie, comme en témoignent les disponibilités NM 
que celle-ci avait et possède encore en France, 
la dépréciation du franc algérien suit celle du franc: 


monnaies. AREA UN NE A Le LEE EU 

C'est seulement par le travail et par l’économie 
que l'Afrique” pourra contribuer à relever graduel- 
lement le pouvoir d'achat du franc. Or, on sait | 
que da population algérienne est capable d'épar- 
gner. Quant au travail, elle à prouvé qu'elle était 
entreprenante et laborieuse.. On peut lui donner 
l’assurance- que la Banque de l'Algérie se tiendra 
toujours à ses côtés pour lui fournir, dans la me- 
sure du possible, les appuis dont «elle aura. besoin. 

Les escomptes, du 1* novembre 1923 au 31 octo- 
bre 1924, se sont élevés ensemble à 747.761 effets 


Le montant des escomptes,-en effebs ét en som- 
mes, s'était élevé pendant l'exercice 1922-1993 à 
598.301 effets pour 4.243.309.724 fr. 59 ; la moyenne 
des dix dernières années était de 388.423 effets pour 
2.211.820.000 francs, soit une augmentation de 
149.460 «effets pour 3.218.392.855 fr. 30 pour l'exer- 
cice 1923-1924, et une augmentation de 359.338 effets . 
pour 5.249.882.000 francs par rapport à la moyenne 


RS 


Les effets reçus à l’encaissement du 1% novembre 
1923 au 31 octobre 1924, se sont élevés ensemble à 
511.025 pour 764.333.441 "fr. 20. LE APE OR 

Les encaissements. s'étaient élevés, pendant - 
l'exercice 1922-1923 à 394920 effets pour 504 mil. 
lions 001.167 fr. 25, soit pour l'exercice 1923-1924, 
une augmentation de 116.105 «effets pour 260 mil- 
lions 332.274 %r. OLA EN & NS 

Le total général des escomptes et encaïssements 
réunis s'élève, par suite, à 1.258.786 effets pour 
8.226.036.021 fr. 15. Le total général des escomptes. : 
et encaissements réunis s’était élevé, pendant 
l'exercice 1922-1923, à 993.221 effets pour- 4 mil. « 
ions 747.310.891 fr. 94 EE 

Les agios de l’escompte ont produit dans le cou 
de l'exercice 45.942.635 fr. 78. En 1922-1923, à 
avaient produit 25.310.956 fr. 64, soit une augmen: 
tation en faveur de 1923-1924 de 20.631.679 fr. 1 
Les commissions, les intérêts divers et autres r 
cettes ont produit 15.424776 fr. 14 contre 19 m 
Hions 360.370 fr. 06, soit une diminution de 3 mi 
lions 935.593 fr. 92. , # 

Au compte de Profits et Pertes, les bénéfices bruts. 
de l'exercice 1923-1924 atteignent 70.573.170 fr. #05 « 
contre 53.343.503 fr. 71 pour l'exercice précédént, 

Les frais généraux et charges extraordinaires 8e 
montent à 56.654.589 fr. 05 contre 41.299.962 fr, 22 
pour l'exercice dernier.  . . ae 

Les bénéfices nets apparaissent ainsi à 13 mil- 
lions 918.581 francs. En y ajoutant le report des 
profits et pertes au 31 octobre 1923, soit 8 mil- 
lions 280.360 fr. 29, on obtient un produit à répar: 
tir de 22.198.941 fr. -29. î EAN à 

En conséquence, de dividende net pour l'exercice — 
1923-1924 a été fixé à 235 fr. 21 pour 1 actions no- . 
minatives et 205 francs pour les actions au porteur. 
Le dividende attribué aux actions pour l'exercice … 
1922-1923 avait été respectivement de 215 fr. 75 et” 
195 francs era VE CRE EUR 
L'ensemble des réserves de la Banque de l’'Algé- 
rie forme ‘un total de 57.830.490 fr. 33, en augmen- | 
tation de 6.683.130 fr. 81 sur le chiffre du 31 octobre. 
193; La réserve immobilière a recu 3.724.475 fr. 92, 
elle est passée ainsi à 28.850.083 fr. 76. La réserve 
San At a reçu 2.558,08 fr. 89 par suite du 
virement des agios au-dessus de 6 %. Elle est passée 
à 20.647.078 fr. 24 ne Es Éd ANR 
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BILAN AU 31 OCTOBRE 1924 
e INFORMATIONS DIVERSES 
\ Numéraire en CAÏSSe .. esse 89.660.792 19 
ROMACRUSHEC AE TARN PET ARR Lt 16.330.686 30 | _. ! : DAOUE 
Portefeuille : Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
Effets escomptés ...... EP PRE AUX € 863.298.940 01 PA 27 nov. 1924 | 4 déc. 102% 
; e À BIS ET SU SALE 27 nov. 1924 4 déc, 1924 
Eitets/à léncaissement ..:.:14..:774% 10.658.321 54 EE  — ————— | — 
Warrants RME ne, en AO PRE 10.132.103 10 Encaitse de la Beriqué : Are Francs 
pieis en recette 15 45, NN 32.058.723 92 | en Caisse! 2 PACE NN 3.680.319.227 | 3.680,456.886 
Effets remis par la Banque........ Se 36.536.760 16 or à à l'Etranger .........,.... ....| 1.864.320.907 | 1.864.320.907 
Comptes «courants garantis par des Total: HUE PRES 5.544.700.135 | 5.544.777.794 
nantissements (de titres .............. 81.382.322: 35 ATGERÉ. ss. 204.482, 4671.| 0 308.600: 087 
Succursales (leur «compte avec la Le DA E HE Dé nte 
1 À spon 8 à l'étranger .......... A 2.042. 009.295, 
Banque) .. rossscetteereeseenipeeisese 2.622.387.268 52 RÉEL ÉchbM NE à NT ce jour... 2.001 .923 9.096.850 
BUTEAIX  AUXIIAITÉS AS Ne 99.334.840 72 Eftets Paris... 2.509.395.284 | 2.551.589,407 
C rrespondants d'Algérie …............ MARRON QUES PereremierParle Effets Rirangerh «i48/P0F BOL BL. nt 
- x ets du T : » Va 
Correspondants de France et de l'E- Let Porte’euilles des succursales... | 2.272-699.866 | 3.011.423 70 
dE NS AR RTE PERS RRPRE Le Cr A - 47.106.565 48 | pets prorogés Ÿ PTS: 1.176.574 | x 1. 
Comptes divérs nel SM EUR 28.763.644 99 | HA PR ons resssss Font 76; 
Hôtels de là Banque das otre à ones ess te » 28.850.083 76 Avances sur lingots dans les “sÜCCUrs. : » » 
Titres appartenant à la Caisse des re- re sur titres à Paris... ÿ sh sh . Aa 
it 0] vances sur titres dans les succurslss| 2.561.982. 2.413.221 .26 
EE ONE NE EAN EE DEEE te LE PART CE RE 16.875.290 03 Avances à l'Etat............... 5 SES 200.000 , 000 200000 000 


Avance à DEtat français (lois des 5 
juillet 1900, 29 décembre 1911 et 29 


Extraordinaire 


- 


Le total général du 


décembre LOS) RL NES EN A 18.000.000 » 
Avance à l’Etat tunisien (décrets des \ 
7 mai 1904 et 30 décembre 1918)..... 4.000.000  » 
Avance à la Banque Industrielle ide 
lAfrique du Nord (loi du ?29 décem- 
bre 1918) Asie sn 9 DR ee UE EN PRESS ME 5.000.000 » 
Actions de la Banque d'Etat du Ma- 
roc (loi du 3 août 1920 et décret du « 
LARGE GO 2 SR RE 7e CEE EU PPEUELE 1.467.675 » 
4.343.985.857 66 
Passif 
. Capitale RE I CB APR RAR PR EP 25.000.000 » 
Billets au porteur en circulation...... 1.173.191.200 » 
Bordereaux à. payer :2.:45,:.. 4431000 34.693 20 
* Comptes courants sur place............ 61.401.352 97 
Réescompte du portefeuille au 31 octo- 
LR LP CASE RER Te RE MED 5.018.241 80 
_ Banque de l'Algérie (son compte avec 
MICSSTCCUTSAhOS ) Leone. ces SRE 2.613.404.038 16 
._ Effets envoyés en recouvrement....... 185.087.146 89 
"Banque de Francé ..….... ta HÉRPEERE 106,131 49 
MhiNidendes à Dayer ue... At 272.077 45 
DD D PaÿDA Tenir unc ue 1.323.215 90 
“Récouvrements à effectuer ..:.:...:... 4.198.954 68 
ADS SEINDELLeS Lu A NT ARE 15.756.260 94 
Penpedes felraites "ser. a 17.489.156 09 
RAR EUTISION 24 à us names ones cote 103.871.232 60 
PR OMIDRIG 244 Less, 80.001.665 16 
Réserves : 
Di LUI AT SIREN EENENETRRREe 8.333.333 33 
D EM RS. NE as 28.850.083 76 


20.647.073 24 


4.343.985.857 66 


bilan au 31 octobre 1923 at- 


teignait 3.693.504.155 fr. 89, c'est donc une différence 


dé 650.481.701 fr. 77 en faveur de l'exercice 1923-24. 


L'assemblée générale, après communication du 


compte rendu et des documents y annexés, ap- 
prouve les opérations de la Banque de l'Algérie du- 
rant l’année 1923-1924, ainsi que le compte rendu 
dont il a été donné lecture. 


nimité. < 
A. F, Mopau. 


Toutes les résolutions ont été adoptées à l’una- 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.600.000.000 |23.000.000 000 
Bons du Trésor français escompiés 


pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements ÉLrANgers........:........ 4.842.000.000 | 4.857.000.000 
Rentes de la Réserve...... :........ 10.000.000 - 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.750 
Renies disponibies .................. 166.586.141 166.886, 141 
Rentes immobilisées ...........,.... 100.000 ,000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñides succursales.......... 169.858 .344 109,859.093 

Dépenses d'administration de la Ban- FREE 
que et des succursales............. 61.765, 168 65.054.341 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8,407.438 
DIVERS MR PE M a TR ee ho ce 3.230.556.790 | 3.066.175.095 
TOTALE SR SNS .145:353.3866.951 |16.457.750,260 

PASSIF 
Gapital de la Banque ................ 182.500.000 182,500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 77.647.610 
Rénerves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000 ,000 
mobilières } Éx-banques département. 2.980.750 2.980,750 
Loi du 9 juin 1857 ....... 9,125 :000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.090.000 4,000 ,000 
Réserve spéciale ................,.... 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 

Gar. d'am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 507.959.939 507,922.512 
Excéd.aff. à l'amort. des av. â l'Etat. 47.957.028 718.673.125 
Compte ann. d'int.au compte d'amort, 14.827.708 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ..../140.447.011.195 |40,700.831.885 
RE de valeurs déposées ....... 47.821.751 46.195.452 
Billets à ordre et récépissés.......... 402.100 586.670 
Compte courant du Trésor........,.. 17.659.218 14,894 ,856 
Comptes courants de Paris........... 1.097.708.615 | 1.006.936.676 
Comptes courants dans les succursales 818.762.446 | 1.010.926.957 
Dividendes à payer ......,........%.7 3.417.418 3.293.728 
Escompte et intérêts divers .......... 137.,662,139 148.513,717 
Réescompte du dernier semestre .... ‘19.658.890 19.658.890 
Diverat ren GEAR UNE TN el °....1 1.137.857.665 | 1:914.827.274 
Û M M EN AE ge PSE SR a 45.353.366.951 |16.457,750.260 


Comparaison avec les annees precédentes 


30 juillet| 8 déc. us: 6 déc. | 4 déc. 

1914 1921 1922 1923 1924 
millions [millions | millions! millions [millions 

Circulation ........ 6.683.1 136.666.3 |36.383.9 |37.939.3 140.700.8 
Encaisse or......., 4.141.3 | 5.524.1 | 5.534.4 | 5.539,9 | 5.544.7 
—_ argegt ... 625,3 279.4 288.6 296.1 304.6 
Portefeuille, ....... | 2.444,92 | 2.820.6 | 2.294.8 | 3,198,1 | 5,605.9 
Avances aux partic. 743.8 | 2.326.7 | 2.217.2: | 2,496.5 |.2.782.6 
—  àl'Etat.... 200.0 |24.800.0 |23.500.0 |23.400.0: |23.200.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 62.5 28.5 15.4 14.8 
—  partic. 547,6 | 2.454.3 | 2.108,5 | 2.097.6 | 2.017.8 

Taux d’escompte...14 1/2 0/0[5 1/2 0/0! 5 0/0 5 0/0 6 070 
L'exécution du traité. — Le départ de sir John 


Bradbury. — Déclarations de M. Parker Gilbert. 
—. La Conférence des ministres des Finances alliés. 
— Les négociations commerciales franco-allemandes, 
— On vient d'annoncer que sir John Bradbury, 
délégué britannique, a donné sa démission de la 
Commission des Réparations, comme suite aux 
modifications qui ont été récemment apportées au 
statut de là C. D. R. Il serait relevé de ses fonc- 
tions le 1* janvier prochain. 

Le 28 novembre dernier, M. Parker Gilbert, 
agent général des payements, a fait un rapport à 


3602 


la C. D. R. sur la marche de ses travaux depuis 
son entrée en fonctions, et a exposé à la Commis- 
sion l'état de ses comptes. Un long échange de 
vues a eu lieu entre M. Gilbert et les membres 
de la Commission sur les différentes questions pour 
la solution desquelles une coopération est néces- 
saire entre la Commission et l'Agent général. 

La Commission a, en outre, approuvé un con- 
trat d’après lequel 2.500 tonnes d'azote et 300 ton- 
nes de sulfate d’ammoniaque devront être livrées 
à la France au titre des réparations en novembre 
et décembre 1924. 

Disons enfin que la conférence des ministres 
des Finances alliés, qui devait se tenir dans le 
courant de ce mois pour étudier la répartition des 
produits de la Ruhr et des premières annuités du 
plan Dawes, est remise au mois de janvier. 

Le Gouvernement britannique élève certaines ré- 
serves sur l'accord conclu entre MM. Clémentel 
et Logan (pour les Etats-Unis) accord en vertu 
duquel les Américains obtiendraient que non seu- 
lement le remboursement de leurs frais d'occupa- 
tion, maïs aussi certaines indemnités fussent pré- 
levées sur les versements du Reich prévus par le 
plan Dawes. 

En ce qui concerne les négociations commercia- 
les franco-allemandes, notons qu’au cours d’une 
réunion plénière tenue sous la présidence du mi- 
nistre du Commerce, a été poursuivi l'examen des 
résultats acquis au sujet de la métallurgie. Les 
délégués allemands ont fait savoir qu'ils esti- 
maient nécessaire de se rendre en Allemagne afin 
de soumettre à leurs mandants les accords envi- 
sagés. 


A la Chambre. — Le budgét de 1925. — Les inter- 
pellations sur la vie chère. — Poursuivant l’exa- 
men du budget des dépenses de 1925, la Chambre 
a suecessivement adopté les budgets des départe- 
ments des Postes, Télégraphes et Téléphones, des 
Régions libérées, des Pensions, de l'Alsace et de 
la, Lorraine et de l’enseignement technique. 

Les interpellations déposées contre la vie chère 
se sont terminées par un ordre du jour de con- 
fiance au Gouvernement adopté à mains levées. 


Les finances et la politique, — L'un des (plus 
grands ministres de l’ancienne monarchié, Colbert, 
rappelait déjà, sous le règne de Louis XIV, que 
« les Finances constituent la plus importante et 
la plus essentielle partie des affaires publiques »; 
puisqu'elles assurent « l’existence du pays à l'in- 
térieur, son prestige et sa puissance au dehors ». 
Cette vérité n'a jamais été plus évidente. Une na- 
tion, dont les finances sont en déséquilibre per- 
manent et dont la monnaie légale s’avilit sans 
cesse, est en effet condamnée à la ruine. Mais l’ef- 
fort de tous les citoyens est indispensable pour 
préserver l'Etat de Ce, danger. Le\sentiment de 
l'intérêt général doit dominer toutes les passions 
politiques et oblige chacun de nous à remplir ses 
devoirs de solidarité. 

L'assainissement des finances de l'Etat, la sta- 
bilité du change et de la monnaie, la solidité du 
Crédit public, sont la condition de notre essor éco- 
nomique et du développement de la richesse na- 
tionale. Tout le monde doit le comprendre et agir 
en conséquence : catholiques ou libres penseurs, 
hommes de droite ou de gauche, tous sont évi- 
demment intéressés à la prospérité et à la gran- 
‘deur du pays. | ù 
- La fortune de l'Etat doit rester à l'abri des queé- 
relles des partis. Le succès de l'Emprunt profitera 
à la communauté tout entière. Ne pas v contri- 
buer par tous les moyens: en son pouvoir serait 
sacrifier ses propres intérêts particuliers à des 
considérations qui, dans les circonstances actuel- 
les, seraient contraires à l'intérêt général. 

Souscrire à l'emprunt, ce n'est nullement accom- 
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plir un acte politique : c'est faire preuve d'un pa- 
triotisme clairvoyant qui n'est l'apanage d'aucun 
parti. : | ; 


Les prix de gros et de détail en octobre 1924, — de 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être pu- 1:18 
bliés par la Statistique Générale de la France, 30 
pour le mois d'octobre dernier, font ressortir | 
une nouvelle augmentation par rapport à ceux du CT 
mois précédent ; | | ; 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France le 
(Base 100 en juillet 1914) : 4 


1924 1924, FOUR 
Fin sépt. Mimet RARES 
rectifiés provisoires 

Indice général....:...,,., (45) 496 507: 

Denrées alimentaires : 

Ensemble 7020) 440 415 - 
Aliments végétaux ..:.. ( 8) 42b 451 
Aliments animaux..,.., ( 8) &41 434 
Sugre, café, cacao... 10/4) 469 456 : 

Matières industrielles : ; 
Hnsemble..... RSS D (25) *. 546 RDA PATES 
Minéraux et métaux.... ( 7) 458 484 
Textiles ere 6) 704 701 
Divers rite ses ie Le) | 502 526 - 


Quant aux:prix de détail, ils ont été en octobre 
dernier l’objet d’une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant des prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 5 
283 % en octobre sur 1924 La proportion corres- D 
pondante avait été de 274 % en septembre dernier. « : F8 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois d’octobre 1924. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le PBulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués -sur les valeurs mobi- À 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois : 
d'octobre dernier, comparés ‘avec ceux relevés l 
pendant le mois précédent : f 


Indices des cours des valeurs à revenu five 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 


Sept. Oct. 7 st \ 

: 1924 1924 SE 
Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes qe de JE 
et.39, hoûvellés)..;:,..,%%% RAA De 59,4 57.0 % (a 


Indices des cours des valeurs à revenu variable Méoi 'O it: 
(la moyenne 1901-1910 — 100) ER TER 


Sept. Oct. 

1924 1924 
Banques (13 valeurs).......... 2... à 1727 171 
Houillères du Nord (10 valeurs). ......….. 917"). Ve 
Métallurgie (10 valeurs)...-........:.... 144 141 
Matériaux de construction (6 valeurs)... 506 466 
Chemins de fer (5 valeurs): 20006, 68 64; FN 
Navigation (6 valeurs)...,.:.., LASER 238 238 MRSONRUE € 
Produits chimiques (12 valeurs),........ 297 292 \ ER | 
Electricité (27 valebre). AA 275 285 Ar 
Ensemble (25 groupes)... 2170 910 VE 

La tension des changes est la seule cause de É ê 

l'augmentation de l'indice moyen, car pendant F4 240 
tout le mois sous revue, les affaires ont manqué LH TU 


totalement d'activité. D’ailleurs, la hausse. dela HO 
livre et du dollar à eu une répercussion assez dé- ‘ 
favorable sur les valeurs à revenu fixe. Parmi les 
valeurs diverses, notons la fermeté des houillères 
et des valeurs d'électricité. Au contraire, les titres 


métallurgiques et des chemins de fer sont: plus 
faibles, k 
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+ Les opérations des Caisses d’ épargne ordinaires. 


— Du 1% au 30 novembre, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des dé- 
pôts et Consignations se sont élevés à 21.443.485 
francs 21 et les retraits à 45.030.036 fr. 13, soit un 
excédent de retraits de 23.659.550 fr. 92. 

D'autre part, le montant des cagitaux employés 
du 1% au 30 novembre en achats de rentes effec- 
tués en. Bourse pour le compte des déposants des 
Caisses d'épargne ordinaires s'élève à 398.389 fr. 51. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 4 au 10 no- 
vembre, ont atteint les chiffres ci- dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 


Etat, 25.238.000 francs (45.019. 000 frs PEZ2 _M., 
réseau français, 46.940.000 francs (11.280.000 fr. \: 
réseau algérien, 4.417.000 fr. (—104.000 francs) ; Nord, 
28.990.000 fr. (+5. 120.000 fr.); Orléans, 19.964.000 fr, 
De 889. 000 fr.) : E8t, 24.213.000 fr. (+ 3.746.000 fr.): 

idi, 11.989.300 fr. (42. 746.200 fr.); Asa 6er Lorraine, 
43.749.000 fr. (- 1.498.000 francs). 

Est-Algérien, 1.256. 600 fr. ( — 10. 600 fr. ); Bône- 
Guelma, 590.400 fr. (-- 98.450 fr.); Réseau oranais, 
461,800 fr. (— 8.300 fr.). 


Lois, décrets et arrêtés. 44 novembre : décret et 
arrêté fixant les conditions d'émission des bons du 
Trésor à dix ans. Décret fixant, pour l’année 195, le 
taux d'intérêt aprilicable aux versements des assu- 
rés de la Caisse nationale des retraites pour la vieil- 
lesse. — 2 novembre : Décret autorisant le départe- 
ment de la Seine à garantir un emprunt. Ayrêté rela- 
tif aux remises allouées aux comptables du Trésor 
pour, le placement des bons décennaux. Arrêté nom- 
mant le directeur des chemins de fer d'Alsace et 
Lorraine. — 5 novembre : Décret portant publication 


et mise en application à titre provisoire, de l'arran- 


gement commerecjai entre la France et l'Union écono:- 
nique belgoluxembourgeoise signé à Paris le 24 oc- 
tobre 1924. ATrêté fixant les conditions d'émission des 
bons du Trésor à dix ans, Décret approuvant la con- 
vention passée les 29 juin 1921 et 12 juillet 1923 en- 
ire d'Administration des chemins de fer de l'Etat et 
la Société générale des chemins de fer économiques 


en vue de modifier le traité du 5 mars 1886 concer- 


nant l'exploitation dùü réseau breton à voie étroite. — 
6 novembre Décret autorisant l'ouverture de cré- 
dits. Décret fixant le taux de l'intérêt bonifié aux 
Caisses d'épargne ordinaires par la Caisse des dépôts 
et consignations pour 1925. —-9 novembre : Décret au- 
torisant le département de la Seine à garantir des 
emprunts. Décret fixant le taux de l'intérêt servi par 
la Caïsse nationale d'épargne à ses déposants. — 
10 novembre : Décret portant règlement d’administra- 
tion publique our l'application de la loi du 16 avril 
1924 sur le forfait en matière d'impôt sur le chiffre 
d'affaires. — 2 novembre : Décret déléguant pouvoir 
au directeur de l'Office des biens et intérêts privés 
et subsidiairement au directeur du service des liqui- 
dations à Strasbourg et au liquidateur général des 
créances hypothécaires allemandes en Alsace et en 
Lorraine aux fins d'autoriser la main4evée de certai- 
nes hypothèques grevant des immeubles en Alsace et 
en Lorraine. Décret modifiant l'article. 8 du ‘règle- 
ment du ?8 décembre 1878 sur la comptabilité de ja 
Ville de Paris: — 14 novembre : Décret modifiant le 
taux d'intérêt d’un emprunt que la Chambre de com- 
merce de Saumur à été autorisée à contracter. — 
20° novembre : : Décret autorisant le département de la 
Seine à garantir un achat d'immeuble, Décret auto- 
risant la Chambre de commerce de Roubaix à con- 
tracter un emprunt. Décret autorisant la Chambre 
de commerce de Lille à contracter un emprunt. Cir- 
culaire relative, à la participation des Caisses d’épar- 
gne ordinaires à l'émission des bons du Trésor à dix 
ans. — 22 novembre : Loi concernant l'émission d’un 


emprunt 7 0/0 aux pra Unis. Décret nommant M. 
Prädel de Lamaze, agent de change près la Bourse. 
de Lyon. — 26 bre: : Arrêté réglant la notifica- 
tion à l'Office des biens et intérêts privés des créan- 
ces françaises sur des ressortissants allemands en 
vertu de l’article 297 R du traité de Versailles. — 
27 novembre : Décrét fixant le taux d'une imposition 
que le département de Seine-et-Oise à été autorisé à 
percevoir. — 928 novembre : Arrêté modifiant l'arrêté 
du 4 août 1922 relatif au régime fiscal des valeurs 
étrangères non abonnées. Décret fixant les conditions 
d'organisation et de fonetionnemnent du Conseil su- 
périeur des chemins de fer et du Comité consultatif 
de l'exploitation technique et commerciale des.ehe- 
mins de fer. Décret portant nomination des membres, 
du président et du secrétaire général du Conseil su- 
périeur des chemins de fer. Décret autorisant la So- 
ciété des Aciéries de Paris et d'Outreau à exécuter 
des travaux de recherches de minerai de manganèse 
dans la commune de Roussines (Indre). — 30 novem- 
bre : Loi suivie d'un décret portant ouverture, sur 
l'exercice 1924, de crédits rrovisoires au titre du bud- 
get spécial des dépenses recouvrahles en exécution 
des traités de paix et applicables au mois de décem- 
bre 194.' Décret modifiant le décret du 14 mars 1922 
relatif à l'émission d'emprunts français à l'étranger. 
Décret autorisant la Chambre de commerce de Tour- 
coing à contracter un emprunt. 


ALLEMAGNE 


Banque d’ Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemaigne s’établissait ainsi au 28 novembre 1924 : 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


15 nov. 22 noy. Com- 
1924 1994 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
DP'ÉRICAISSO NEA ES 455 455 » 
Omar été AO 240 240 » 
TOR ET ere 695 695 Re 
Converture en devises.,.... 282 232 » 
Argent et billon,..,.,...... o4 58 — 1 
Portefeuille d'escompte ..,. * 2.155 2.17E + 16 
Avances Sur gages. ..,.,... 17 - 18 + 1 
Portefeuille-titres ,,,..:... 71 71 » 
Actifs divers..,.... PAT 1.748 1.781 + 98 
.Passif 
CADRE NA Sr Ne 90 90 » 
Billets en cireulation. : 2 ARS 1,633 1.550 — 83 
Exigibilités à vue ...,..... 750 904 + 154 
Emprunt à la Rentenbank. 800 788 — 12 
Effets réescomptés......... 434 431 — 8 
Passits divers 44.2... 1.970 7) +97 » 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or 2 8 2 10 = S A d 

TT lélss| SÉÈ |8e| = | £ |24) 2% 

Dates , cg | PIs5|85| 85 |S7| S SUISSE) XE 
AS uSIScl<s| 8 Es) 8 | © Mméelss 

5 | SLSS Pa M atted 66C XIE US D ASS 

23 juil 1914/1,367 | »| » | 385] 7511 50 | 1.801] 944 | » | 4 
30 sept.1924| 442 | 137] ‘» | 22! 2.170! 55 | 1.521]. 671 | 217| 10 © 
WOSb 1. 449 | 153] » | 20) 2.176] 15 | 1,519] 692 | 202) 10 © 
15 — "| 441 | 172) 904! 59! 2.154) 16 | 1.399| 898 | 256] 10 
AB "2 453 | 178] 210] G2| 2.174| 17 | 1.313] 986 | 278| 10 % 
St; = 454 | 240! 231] 55] 2.840) 33 | 1.781] 709 | 256] 10 % 
F DOVE. 454 | 240| 231| 55| 2.327] 15 | 4.720) 899 | 258] 10 € 
15, :— 455 | 240| 232|, 54! 2.155] 17 | 1.633| 750 | 434] 10 A 
2 — 455 | 240| 931 531 2.111 18,1 4,550 904 | 431] 10 % 
La situation. — Il n'y a rien à dire, cette se- 


maine, de la lutte électorale qui continue dans les 
mêmes conditions de violence que la semaine pré: 
cédente. Mais il est une constatation curieuse à 
faire : elle se poursuit avee des arguments écono- 
miques et financiers plus qu'avec des arguments po- 
litiques. Les discours des leaders de chaque parti 
paraissent composés par des financiers plus que par 
des politiciens. 

Pour obéir à sa préoccupation dominante, le Gon- 
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vernement vient de publier simultanément. le bud- 
get de 1924 et celui de 1925. Pour le premier, ïl à 
dû avouer un déficit, mais prudemment ou plutôt 
habilement, il l’impute au compte des Réparations. 
Mais il se rattrape avec le budget de 1925 qui 
accuse triomphalement, au budget ordinaire, un 
excédent de recettes de 2 1/2 milliards de marks-or. 

Pour appuyer l'impression favorable de cette pu- 
blication, le ministre des Finances s’est laissé in- 
terwiever. Il insiste sur les bienfaits pour le Reich 
de l'exécution du plan Dawes. Enfin, l’Allemagne 
peut respirer, surtout qu'elle n’a plus à payer les 
frais d'occupation. C’est une grande détente, dans 
toute la vie économique allemande, qui peut se réor- 
ganiser maintenant. Pr CE Ÿ 

Le ministre a annoncé une diminution de l’im- 
pôt sur le chiffre d’affaires et de l'impôt sur les sa- 
laires. Mais on a constaté qu'il a évité de se pro- 
noncer sur la « valorisation ». Et les officieux ont 
expliqué ainsi son silence sur ce point : avant de 
dédommager les victimes de la guerre, si intéres- 
santes qu'elles soient, on doit se préoccuper de l’es- 
sor économique et le favoriser. Et, en effet, toute La 
politique de d'Allemagne me tend qu'à un but : 
s'assurer la puissance économique qui est, aujour- 
d'hui, la seule arme du Reich. 

Or, au moment même où paraissait cette interview 
optimiste du ministre, le Berliner Bôrsen Kurier 
publiait un article du D' Heinrichsbauer qui pei- 
gnait l'avenir économique du Keich sous les cou- 
leurs les plus sombres. Il y énumérait longuement 
tous les obstacles qui s'opposaient sûrernent au re- 
tour de la prospérité de jadis. Le principal est la 
fermeture, pour de bien longues années, des meil- 
leurs débouchés commerciaux de l'Allemagne. Non 
qu’on la boycotte, mais parce que presque tous les 
pays d'Europe et du monde sont revenus à un pro- 
tectionnisme outrancier. Or, l'Allemagne est abso- 
lument forcée d'exporter pour se procurer au de- 
hors des produits alimentaires et les matières pre- 
mières qui lui sont indispensables. Et comme son 
exportation n’est que de 46 % de celle de 1913, au 
temps où ses charges sont augmentées du poids des 
Réparations, l'avenir est bien sombre ! 

Telles sont les conclusions du Berliner Bôürsen 
Kurier. Maïs on est en période électorale et ce jour- 
nal est de l'opposition réactionnaire. 


Le budget allemand, — Avant et en prévision 
des élections, le Gouvernement du Reich a tenu à 
publier un projet de budget qui se solde en grand 
excédent de recettes. Cet excédent de recettes est de 
2 1/2 milliards de marks-or. Il est vrai qu'il ne 
s’agit que du budget ordinaire. 

Ses recettes sont évaluées à:5.398 millions de 
marks-or ; ses dépenses, à 2.558 marks-or. 

Il est prévu 300 millions de marks-or pour l’aug- 
mentation des appointements des fonctionnaires. 


La monnaie allemande. — La Gazette de Franc- 
fort apprend que le goldmark ou mark-or (10 % du 
dollar américain) va être remplacé en Allemagne 
par le reichsmark, ce qui consacrera l'indépendance 
financière du Reich. 


AUTRICHE 


Le nouveau Gabinet, — Nous avons annoncé 
dans notre numéro du 14 novembre la démission 
du Chancelier Seipel, motivée par une grève des 
chemins de fer. Mgr Seipel n'ayant pu réussir à 
constituer un nouveau Gouvernement, comme on 
lé pensait tout d’abord, a désigné M. Ramek 
comme le plus capable d'occuper le pouvoir dans 
les circonstances actuelles. 

Le cabinet est ainsi composé : 

MM. Ramek, Chancellerie et Intérieur : Waber, 
Vive-Chancellerie et Justice ; Mataja, Affaires étran. 


gères ; Resch, Administration sociale ; Schürff, 
Commerce ; Ahrer, Finances ; Vaugoin, Défense na- 


tionale ; Schneider, Instruction publique ; 
ger, Agriculture. MA A Er 7er 

Cette liste ministérielle, qui ne comprend que 
quatre membres de l’ancien cabinet (MM. Schürff, 
Vaugoin, Schneider, Buchinger), est le produit 
d'une entente intervenue, après de longues et dif- 
ficiles négociations entre les deux partis gouver- 
nementaux, celui des chrétiens sociaux et celui 
des pangermanistes. (Au 


DANEMARK 


La production laitière. — D'après les statistiques. 
publiées par la coopérative des laïteries, et repro- 


Buchin® 


duites par la « Revue Commerciale Danoise », la 


production du lait au. Danemark a atteint 3.7 mil- 
dions de tonnes en 1922-1923, soit, pour l’année, une 
augmentation d'environ 9 %. La qüantité normale 
de lait produit pendant la période d’avant-guerre 
était d'environ 3.5 millions de tonnes ; ce chiffre 
est donc aujourd’hui dépassé. Si l’on tient compte. 
toutefois de ce que la production des territoires du 
Schleswig, qui-ont été réunis au Danemark, atteint 
presque 7 % de la production totale, on voit qu'une 
petite quantité manque encore pour que soit atteint 
le chiffre de la production normale d'avant-guerre. 

Les statistiques font ressortir à 2.463 tonnes la 
quantité moyenne de lait par laiterie. ; 

Le lait qui n’est pas entré dans la vente au détail 
ou n’a pas été employé pour la fabrication des fro- 
mages, a été utilisé pour la fabrication du beurre. 
Pour l’ensemble du territoire danois, 3 1/2 % seule- 


ment de la quantité totale du lait produit ont été - 


vendus au détail où utilisés pour la fabrication des. 
fromages, tandis que la fabrication des beurres ab- 
sorbe non moins de 96 1/2 % de la production laï- 

tière totale. ut 


L'industrie de la pêche en 1923. — D'après les 
statistiques officielles, le revenu total de l’industrie 
danoise de la pêche s’est élevé, en 1928, à 349 mii- 
lions de couronnes, contre 26.9 millions pour l’an- 
née précédente. En outre, il a été pris et vendu 
pendant l’année:1 million et quart d'huîtres. 

A la fin de l’année dernière, la flotte de pêche 
comprenait 15.776 bâtiments, dont 5.172 à moteur, 
représentant une valeur totale de 28 millions de 
couronnes. 

Le revenu des pêcheries des Iles Féroé a atteint 
9.9 millions de couronnes. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angieterre. — Ze bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 26 novembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis, Aer qe MAR 146.419.800 
nr 0 
Dette de l'Htatir ii SR ANR °.. 11.015.100 
Autres farantiess® ti ML Re AT EAU 7e 8.734.900 
Or monnayé et en lingots............... 126.669.300 


146.419.300 


Dépariement de Banque 
Capital social! 04e ANT AIRES 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia, Dette nationale, etc.)...., 


4 


44.558.000 


Dépôts divers...,........ 2) AN RE CE 
Traites à sept jours et diverses... ...... 9.823 
Solde en excédent... #4.1,,..,....1... 3.183.484 
118.764 .638 
; a 
Garanties en valeurs d'Etat. ..........., 41.198 .443 
Autres garanties, 2244002. 000. 00 Ne LOGS OUI 
Billets en réserve 4697.0... 41 8 Le TO SIDE 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.822.189! 


+= 


148.764.638 
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Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
- : Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 
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29 — ..,1128.488/122.906/127.259/119.585/25.332] 19.90! » 
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2% —  ...1128.4914:28.066/181.019/123.5898R25.1%{ 19.21 


Les relations commerciales anglo-allemandes. — 
Les négociations qui se poursuivaient à Londres 
en vue de la conclusion d'un traité commercial en- 
tre l'Angleterre et l'Allemagne ont abouti à un pro- 
jèt d'accord qui a été signé le 2 décembre par 
les représentants des deux pays, dont les déléga- 
tions ont réussi à trouver un terrain d'entente sur 
la question de la perception du droit de 26 %. SU* 
les exportations allemandes. Cette dernière question 
devra être toutefois soumise à l'approbation du 
Comité des transferts. - 


Les relations anglo-russes. — Les réponses so- 
viétiques aux récentes notes anglaises sont parve- 
nues au Foreign Office le 28 novembre. Le Gouver- 
nement de Moscou y exprime le regret que le Gou- 
vernemént britannique n'ait pas cru devoir ratifier 
le projet de traité conclu avec le Cabinet travail- 
liste et y suggère de soumettre l'incident Zinovieff 


à un arbitrage. | 


L'exploitation des chemins de fer. — Les résultats 
financiers de l'exploitation des chemins de fer bri- 
tanniques avaient été peu satisfaisants pendant le 
premier semestre de l’année courante, ainsi qu'on 
peut s’en rendre comipte au moyen du tableau sui- 
vant : 


Les recettes des chemins de fer britanniques 
pendant le premier semestre 1924 
Recettes totales  Diminutions 


Groupes pour le semestre pour le semestre 
(Livres sterling) 

Great, Western *..:.:. 14.743.000 902.000 
London, Midland and 

ADEME. er nn 37.227.000 2.199.000 
Lordon and North Eas- Ph 

LEGS RENTRER 27.973.000 : 2.107.000 
Southern ...... RAR 10.595.000 362.400 


Les résultats d'exploitation des chemins de fer 
britanniques se sont améliorés pendant le troi- 
sièmeé trimestre, durant lequel une partie de la 
moinswalue enregistrée pendant le premier semes- 
tre à pu être regagnée. 

Voici. comment s’établissent les recettes pour les 
neuf premiers mois de 1924 : on 

Les recettes des chemins de fer britanniques 
pendant les neuf premiers mois de 1924 
LUE. Dimin 
Mar- pour les 9 
Voya-  chan- Recettes premiers 


Groupes ” geurs dises totales . mois 
LATIN ER IN (Milliers de 1iv. st) 
Great Western 4. 10.750 13.085 923.835 . ‘ 525 » 
London, Midland 
and Scottish ... 25,709 33.567 59.276 1:162 
London an North MS: | 
Eastern ........ "17.900 26.401 44.301 : 1.802, 
Southern ....:,... 1324022004 .142 17.84% 294 
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cettes des marchandises sont en diminütion plus 
ou moins sensible pour chacun des groupes de 
voies ferrées ; quant aux recettes des voyageurs, 
elles sont en moins-value pour le Southern, mais 
en augmentation pour chacun des trois autres 
groupes. 

EGYPTE 


Le conflit anglo-égyptien. — Le Gouvernement 
égyptien s'est décidé finalement à accepter les con- 
ditions exigées par l'Angleterre, et auxquelles il 
avait refusé jusqu'ici de souscrire, notamment le 
retrait des troupes égyptiennes du Soudan, l'exten- 
sion de l'irrigation dans la plaine de Gesirah, et 
l'application de certaines mesures en vue de La pro- 
tection des étrangers. 

Un décret royal à enjoint aux officiers et soldats 
de l’armée égyptienne de se retirer du Soudan, 
dont l'évacuetion à été terminée lé 29 novembre. Au 
cours de cette évacuation, un acte- de mutinerie de 
la part de deux compagnies de troupes soudanaises 
a été sévèrement réprimé par les troupes britanni- 
ques, qui ont eu elles-mêmes plusieurs tués et 
blessés, 

Au Caire, quatre personnalité politiques ont été 
arrêtées par les autorités militaires britanniques. 
Ces arrestations ont failli provoquer une nouvelle 
crise ministérielle, qui à pu toutefois être évitée, 
grâce à la remise des prisonniers entre les mains 
des autorités égyptiennes. Plusieurs ministres ont 
néanmoins démissionné, comme celui de l’Enseigne- 
ment et celui des Travaux publics. 

A la suite de l'acceptation par ie Gouvernement, 
égyptien des demandes anglaises, l'ordre a été 
donné aux troupes britanniques d'évacuer les doua- 
nes d'Alexandrie. 

Les étudiants du Caire ont réintégré les universi- 
tés, et on annonce, en dernière heure, que le calme 
règne, tant en Egypte qu’au Soudan. 

- Une pétition, demandant lä convocation immé- 
diate de la Chambre et du Sénat, a été présentée au 
roi Fouad par un certain nombre de membres du 
Parlement, \ 


ETATS-UNIS 


La Commission de consolidation des dettes, — 
Un projet de loi, aux termes duquel la Commission 
de consolidation des dettes envers d'Amérique se- 


ait prolongée de deux ans, à partir du 9 février 


1925, a été déposé à la Chambre des représentants 
le 17 décembre. 

Le même jour, un rapport à été présenté à cette 
même Commission par le secrétaire du Trésor, M. 
Mellon, sur ses entretiens avec l'ambassadeur de 
France au sujet de la consolidation de la dette 
française. 


- Les finances publiques... — A l’occasion de la 
réouverture du Congrès, qui.-a eu lieu le 1x dé- 
cembre, le président Coolidge a adressé au Par- 
lement américain un message où il indique que 
pour l'exercice en cours, pour lequel les recettes 
sont évaluées à 3.602 millions de dollars, et les 
dépenses à 3.584 millions, on envisage un excé- 
dent de recettes d'environ 68 millions de dollars, 
tandis que les prévisions budgétaires pour le pro- 


| chain exercice, soit 3.641 millions de dollars aux 


recettes, et 3.267 millions aux dépenses, permet- 
tent d'escompter un excédent de près de 374 mil- 
lions de dollars. Le président souligne la dimi- 
nution des dépenses nécessitées par la défense 
nationale, dépenses qu'il croit possible de réduire 
encore. Toutefois, le président Coolidge estime 
qu'il convient d'attendre le résultat des nouvelles 
lois votées intéressant les finances publiques avant 
de songer à un nouvel allègement des impôts. 


Le stock monétaite et la circulation. —— Le stock 


“monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date du 


1% novembre 1924, à 8.730.408.665 dollars (4.553.646.822 
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dollars de monnaies d’or et lingots), dont 1 mil- 
liard 319.218.708 dollars détenus par les banques 
et les agents de la Réserve fédérale, et 4.318.308.412 
dollars détenus par le Trésor, y compris une somme 
de 1.786.812.040 dollars, représentant des espèces d’or 
et d'argent dont la contre-partie en certiticats d’or 
et d'argent et billets de 1890 du Trésor figure sous 
d'autres rubriques. La différence, compte tenu de 
cette dernière somme, donne le montant monétaire 
en circulation, soit 4.879.693.585 dollars, se répartis- 
sant comme suit : monnaies d’or ét lingots, 456 mil- 
lions 159.800 dollars ; certificats-or, 904.861.229 dol- 
lars ; monnaies d'argent, 314.894.650 dollars ; certi- 
ficats-argent, 389.201.251 dollars ; billets de toutes 
catégories, 2.834.576.659 dollars. (à 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 113.158.000 habitants au 1 novembre 
1924, le montant monétaire en circulation s'éta- 
blissait à cette même date à 43 doll. 12 par habi- 
tant. 


Les services transatlantiques. — D'après les ren- 
seignements publiés récemment par la Revue de 
da Chambre de Commerce américaine en France, 
le nombre et le tonnagé des navires engagés en 
service régulier entre des ports britanniques ou 
du continent européen, d’une part, et ceux des 
Etats-Unis et du Canada, de l'autre, à la date du 
1% octobre 1924, se répartissaient comme suit, par 
pavillons : 


Nombre Tonnage 
Pavillon de navires net 

(Unités) (Tonneaux) 
Britannique 4er 15% 1.658.005 
AMÉTICAIR AT AR: ASS 78 580.530 : 
Allletrandt 2e SAUVE 14 172.866. 
Francais ee ALLUME 10 151.189 
DANOÏS ANR ee ie ee 13 136.821 
TA SR A Pt ‘à 43.896 
JAPONALS. screen NN 6 . 36.906 
INOTVÉCIEN NET PERS 5 81.406 


On remarquera que sur un total de 284 navires, . 


représentant un tonnage global de 2.801.619 ton- 
neaux, la part de l'Angleterre est prépondérante, 
avec 55 % en nombre et 59 % en tonnage ; puis 
viennent les Etats-Unis, avec 25 % et 21 % respec- 
tivement. L'Allemagne occupe la troisième place, 
avec o % et 6 % respectivement, et la France, la 
quatrième, avec 3 1/2 % pour le nombre des navi- 
res et un peu moins de 5 1/2 % pour lé tonnage. 


CHINE 


Les événements politiques. — Un télégramme de 
Pékin a annoncé récemment que l'ex-empereur de 
Chine s'est réfugié le 29 novembre à la légation ja- 
ponaise, Les légations des puissances étrangères 
dans la capitale chinoise ont été averties de cet 
événement, dû à l'initiative de l'ex-empereur, dans 
la crainte que des troubles ne soient fomentés par 
le général Feng Yuh Siang, qui se serait plaint de 
n'avoir pas reçu une situation importante dans le 
nouveau Gouvernement, 


Revue Commerciale 


Blé : La production du blé; la situation: les cours. — Vins : 


Ta. 
situation; les cours. — Sucres: La situation: les COUTS , “— 
-Gafés : — La situation; les cours. — Textiles : La situation ; 
les cours. — Soiés : La production dela soie artificiélie: la 
situation ; les cours, —— Métaux : Les cours, — Caoutchoucs- 
Les cours. 


Blé. — Le Bulletin de statistique de l’Institut inter- 
national de Rome nous apprend que notre récolte de 
bIé n’a pas été mauvaise Cette année : elle s’est éle- 
vée à 76.839.000 quintaux, tandis que l’année dernière 
A3) elle n'avait pas dépassé 74.998.000 quintaux. 


Comme Cconciusion que les disponibilités, de froment - 


Malheureusement, la qualité du blé récolté en 1924 a 


été médiocre ; son poids par hectolitre a diminué là 


où les circonstances atmosphériques ont été défavo- à 


rables (Nord et Nord-Est), et, par suite,’ les rende- 
ments en ‘farine sont moins élevés. La quantité de 
pain tirée de notre production en blé restera, donc 
inférieure à la moyenne habituelle et il nous faudra 
importer des glains pour assurer la consommation 
normale. gti | Ei 
Cette circonstance fait dépendre lé prix du blé indi- 


gène de celui du blé étranger. En oütre, les disponi- 


bilités des’ pays exportateurs sont plus faibles qu'elles 
ne l'étaient en 1924 Voici ce que dit éhcoré, à ce 
propos, le Bulletin de l’Institut de Rome : 

« En rapprochant les quantités exportables du de 
août 194 au 31 juillet 1925, estimées à environ 225 mil- 
lions de quintaux, des besoins probables des pays 
importateurs pendant là même période, nous aurions 


suffisent à peu près pour couvrir les besoins, mais ne 
présentent presque aucune marge, contrairement à cé 
qui est arrivé pendant les dernières catnpagnes |: 
Mais il se pourait aussi qu’à la suite de la hausse 
des prix la consommation diminuât, à son tour, 
Sur le inarché de Paris, le courant évolue de 182 
à HR TS ‘ 


Farines-fleur. — Un courant normal est constaté 


sur cet article. Les prix se maintiennent au niveau 
précédent. : 


La liquidation se fait à 154. Janvier se négocie au- 


tour de 153,75, à ; 


Vins, — [Les affaires ont été languissantes dans la. 
semaine écoulée. Le commerce ne montre qüe peu 


d'empressement aux achats. Les prix sont en baisse. 
Dans le Midi, les prix restent stationnaires et plu- 
tôt faiblement tenus sur les marchés. Sur celui de 


Béziers, la cote des vins nouveaux de 8 à 11° est res 
tée sans changement de 57 à 75 fr.; à Montpellier, les , 


prix ont été fixés de 55 à 77 fr.; à Narbonne, les cours 
les vins logés n’ont pas varié de 7 fr. à 7,25 le de- 
gré ; ceux à retirer de suite sont restés cotés de 6,7 
à 7 fr. le degré ; à Nîmes, les cours ont été de 50 fr. 
pour les vins de plaïne, à 69 fr. pour les Montagne 
de choix. é 

Dans le Bordelais, les transactions sOnt calmes, 

En Bourgogne, le courant est plus actif ; les prix 
sont plus élevés par suite de la rareté de la mar- 
chandise. | 


A Paris, à l’entrepôt de Bercy, on se ressent de 


l’apathie générale. Les prix payés, pour les bons vins, 
ont été les mêmes que ceux pratiqués précédemment, 
soit de 80 à 83 fr. pour les 8° rouges du Midi, de 87 


à 94:fr. pour les-9° et de 100 à 109 fr. pour! les 109% 


Ces prix pour l'hecto nu et sur gares de Paris. Quel- 
ques lots ont bien été traités un peu au-dessous de 
ces taux, mais en vins très ordinäires. 14 

Alcools. — Les cours sont en légère baisse. : = \ 

En Bretagne et en Normandie, 
et 600 fr. A Marseille, on cote 600 à 620 fr.; à Paris, 
le disponible, 545 fr. sur décembre, 545 fr. sur jan- 


vier-février, 575 et 600 fr. mars-avril l'héctolitre nu, 


base 1000, 


Sucres. — Devant l'importance des offres, les cours 
ont reculé, et cela malgré la résistance des marchés 
étrangers. 

Les prix ont évolué autour de 180-180,50 pour le 
sourant, 183 pour le prochain. 


Cafés. — La hausse des cours s'est poursuivie. 


On parle passablement dans le marché de la ré 


cente formation d’un puissant clan haussier ayant 
l’inteñtion de pousser leS coürs beaucoup plus haut, 


basant ses arguments sur les perspéctives d’une ré. 


colté, en 195-196, très Sensiblement inférieure à 10 
millions de Sacs. . | 
Si Europe et les Etafs-Unis se voient obligés de 


continuer leurs achats Ccomime ils l’ont fait en octo- 


on offre entre 575 


x 


v 
LS 


. janvier, 476,25. 


bre, on pourrait voir, conrairement à toutes les pré- 
visions précédentes, ‘une mouvelle hausse générale 
dans les prix. 


Au Havre, on a coté (50 kilos) : décembre, 477,50 ; 


Textiles. — Coton. — Sur les marchés français, la 
tendance a été faible, dans la huitaine. 

ME « Comptoir Havrais d'Affaires en Marchandises » 

CT 


« On s'attend à ce que le rapport du Bureau, qui 
doit paraître le 8 décembre prochain, indique une 
récolte d'au moins 13.600.000 balles et des chiffres 
d'égrenage importants, 

« Ce rapport du 8 décembre sera la dernière esti- 


mation officielle sur la récolte! Le marché va donc. 


être privé d’un élément important de fluctuations et 
l’attention se trouvera éxclusivement portée sur les 
chiffres de la consommation. » 

Les cours S’établissent, au Havre, aux environs des 
nivéaux suivants (50 kilos) décembre, 552 ; jan- 
vier,: 556. . 

Laines. — Les cours sont toujours soutenus. , 

On cote (100 kilos) 


Soies. — L'industrie de la soie artificielle, dans le 
monde, se»dévéloppe continuellement, 

En 1909, sa production s'élevait à 7.500 tonnes, alors 
que la production de la soie naturelle atteignaii 
24.600. En 19%2, les chiffres étaient respectivement de 
39.000 et 32.500 tonnes. 

En 1923, la disproportion est encore plus forte. La 
soie artificielle représente 44.000 tonnes, la soie natu- 
rellé 34.000 tonnes. . 

La répartition entre les différents pays consomima- 
teurs est, Hu d'après la même source, la sui- 
vante : 


1922 1923 
(En tonnes) 

Rats DAS... lues al 10,700 14.000 

. Angleterre.....,, Poeme tie 6.950 7.000 
Allemagné....... ET LA CE 4.700 6.000 
ARMOR Eee tee eus see 3.000 3.500 
Belgique.,..... AS OR I 2.800 2.800 
Li AE PANNE RÉ OHÉ AT ORRD END 2.500 4,600 
Te de ce FRA 1.700 1.700 
AIN CORPS DORE RE 1.000 1.200 


Autres pays (Autriche, Hon- 
_grie, Japon, Pologne, Tchéco- 
MOVAUIG EX En A eur 2.150 3.200 


Sur tous les marchés du monde, les affaires sont 
très cames, mais sans aucune äpathie, et les achats 
sont normaux. 4 $ 

A Lyon, on cote (le kilo) : Grèges Italie extra 13/15, 
285 (id). Syrie, bon deuxième ordre 9711, 275 (id.). 
Cévennes, premier ordre 13/15, 275 (id). Japon, fila- 


- ture 1 172 13/15, 268-270 (id.). Grèges, filature Chine 


petit- extra 9/11, 310-315 (id.). Chine petit extra 13/15, 
290-295 (id.). Grèges Canton best n° 1 11/14, 275 (id.). 
Canton best ne 1, 250-255 (id.). 
Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le raarché anglais : 
Donpiant Terme 


. Cuivre... 64. 6/3 c/ 63.16/ 3 65. 6/8 cf 64.16) 3 


Etain... 259. 7/8 c/ 257. 2/ 6 262. 2/ 6 .c/ 959.17/ 6 
Plomb; /"69:12/6 67 :40,10/ .: -: 97. 2/ 6 c/-°37.:8]:9 
ZE 00 96,11/:822%/; 35.:2/ 6 : 85,10/ . cl -8E18/ 9 
Argent.. 33. 3/16 c/ 33. 3/16 33. 5/16 c/ 33. 7/16 
OCTO TA CEE O0... 

- Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Corot de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en: 
trepôt Paris 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 


Li 1 
” 


: décembre, 1.880 ; janvier, 1.860. . 


(1709) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 367% 


déc., 1450 A.15.20 V.:(15.30 V.); janv., 1480 A.-15.25 V. 
(15.40 V.);-3 de janv., 15 A.-15.60 V. (15.30 A.-15.50 V.); 
fév., 15.10 A.45.55 V. (15.50 V.). 


PETITES NOUVELLES 


wn Chambre de Commerce Internationale. — On 
sait que la Chambre de Commerce Internationale a 
élaboré un règlement de conciliation et d'arbitrage 
pour la solution rapide et sans frais des litiges entre 
commerçants des pays différents. 

La Cour d’Arbitrage de la Chambre de Commerce 
Internationale a enregistré, depuis sa fondation, 83 de- 
mandes de conciliation et d'arbitrage. Ces dernandes 
émanaient de la France (39), de la Grande-Bretagne 
(11), des Pays-Bas (6), des Etats-Unis (5), de l'Italie, 
la Belgique, l'Allemagne, Autriche, l'Espagne, la 
Grèce, l'Irlande, le Luxembourg, la Norvège, la Polo- 
gne, le Portugal, la Roumanie, le Siam et là Tchéco- 
slovaquie. 

R8 affaires ont été réglées par arbitrage, par con- 
ciliation ou à l’amiäble. 

40 affaires n’ont pas eu de résultat, 

Enfin, 15 affaires sont en cours. 

Il convient de remarquer qué prèsque tous les liti- 
ges soumis à la Chambre par les deux parties ont été 
réglés (28 sur 30). 

D'autre part, c'est le Comité National Français qui 
a transmis le plus grand nombre de demandes ; 38 sur 
83 : ces chiffres prouvent l'intérêt que les commer- 
çants français attachent à la procédure d'arbitrage. 

Nous rappelons que toutes les demandes d’arbitrage 
où de renseignements émanant de commerçants fran- 
çcais doivent être adressées au Comité National Fran- 
cais, 36, ruëé du Monti-Thäbor, à Paris (Ier). 


aan Canal de Suez. — Le Conseil d'administration 
de la Compagnie du Canal de Suez, dans sa séance 
du 1° décembre, à fixé ainsi qu'il suit le montant des 
coupons à l'échéance du 1% janvier 1985 : 


Brut Net 
ACtUONS detCapital LUC Tr AA Na ee QE PAS D à 2 
ACTIONS" de, JOUISSaNCE rx 2 103 fr. 7» 84 fr. 99 
Parts dé fondateur... 116 fr. 901 98 fr. 394 


Ces Coupons sont, escomptés depuis le 2? décemibre 
à la caisse centrale de la Compagnie, au taux de 
l’escompte de la Banque de France. 


vw Le paiement aux étrangers des coupons des 
valeurs françaises. —- Le ministre des Finances vient 
d'adresser à M. Lehideux, président du Syndicat des 
Banquiers, une lettre relative à cette question soule- 
vée par l’application du bordereau de coupons. Nous 
en détachons les indications suivantes : 

« En ce qui concerne les emprunts émis en dollars, 
aucune formalité n’est requise. En ce qui Concerne les 
tranches des emprunts 5 0/0 1915 et 1916, 4 0/0 1917 et 
1918, émises sur le marché de Londres, dont les ti- 
tres portent la mention « British Issue » et dont le 
service des coupons est assuré par la Banque d'An- 
gleterre, aucune formalité n’est requise. En ce qui 
concerne les emprunts à long terme, à l'exception 
des tranches ci-dessus visées, et des émissions à court 
terme,, y compris l'émission en cours, un affidavit 
doit être produit affidavit qui est gratuit et s’appli- 
quera intégralement à toutes lès catégories pour les- 
quelles il est acquis. En ce qui concerne les bons de 
la Défense nationale qui sont émis à échéance maxi- 
mum d’un an, aucune formalité n’est requise. 

J'ajoute, en ce qui concerne les autres valeurs mo- 
bilières françaises, que l’affidavit est également gra- 
tuit, qu'il s'agisse de fonds d’Etat ou d’autres va- 
leurs. L’affidavit est valable tant que lé titulaire con- 
tinuera à résider à l'étranger et reste propriétaire des 


. titres qui y sont énumérés. » 
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MARCHE FINANCIER | 


Paris, le 4 décembre 1924: 


En dépit du recul des devises appréciées qui a 
caractérisé les premières séances de la semaïne, la 


Bourse a fait preuve d'une grande résistance. Chose 


curieuse, c'est principalement dans lès groupes 
d'arbitr age que cette fermeté a prévalu. Il est vrai 
que les valeurs qui s’y traitent sont bien influencées 
actuellement par l'extraordinaire fermeté du mar- 
ché de New-York et la brillante allure des matières 
premières. D'autre part, en prévision d’un recul des 
devises, il s'était créé, depuis quelque temps, un fort 
découvert sur les titres à change et les rachats dont 
ml sont l’objet maintenant soutiennent la tendance. 

La liquidation de fin de mois s’est effectuée sans 
incidents. Les nombreux dégagements auxquels elle 
avait donné lieu se sont traduits par une abon- 
dance de capitaux et le taux des reports s'est éta- 
bli au même niveau qu'à fin octobre. : 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — En sympathie avec la détente des 
changes, da plupart de nos catégories de rentes ont 
encore accentué, au cours de la période sous revue, 
leur rerrise antérieure. Les emprunts gagés parais- 
sent également favorablement ofrentés et progressent 
quelque peu. 

Parmi des fonds étrangers, il convient tout d’abord 
de noter la vigoureuse reprise des rentes ottomanes. 
Les emprunts russes, très affectés au moment de la 
liquidation, clôturent mieux. 

Banques. — Ce compartiment ne varie toujours que 
‘dans d’étroites limites et les affaires sont tout à fait 
réduites. 

Les bañques d'émission Sont résistantes et 74 aC- 
tions de nos grands établissements de crédit et de nos 
banques d'affaires se retrouvent aux environs de leurs 
cours précédents, 

L'action du Crédit Foncier a un marché actif ; 
cote 1.400 

Le Conseil d'administration, 
dernières séances, 


elle 


au- COUrs de ses deux 
a autorisé pour 27.433.243 francs 


‘de prêts nouveaux dont 11.633.200 francs de xrêts fon- 


ciers. 


coupon semestriel des Fonctères 1895 et des Commu- 
nates 1899, 1912 et 1920 et le remboursement des 1.861 
Foncières 1885 amorties au tirage du 5 novembre. 

Ajoutons que l'assemblée générale du Crédit Mobi- 
.lier s’est tenue le 29 novembre dernier, et a fixé le 
dividende à 32 fr. 50 Prochainement, nous publie- 
rons le compte rendu du rapport qui à été soumis à 
l'approbation des actionnaires! 

Transports. — Les actions de nos chemins de fer ont 
‘été défavorablement influencées par l'annonce de me- 


sures risquant de porter en 1925 le déficit d’exploita- . 


tion à plus d’un, milliard de francs, 

Les valeurs de navigation conservent toute leur ré- 
sistance. On dit, en effet, que le tonnage désarmé se- 
rait Foieete: moins important, 

Notons, enfin, la meïlleure tenue du: Suez. 

Valeurs diverses. —— Les valeurs internationales et 
surtout les minières étrangères, parmi lesquelles si- 
gnalons le Rio Tinto et la Penarroya, ont réalisé des 
progrès, Les charbonnages et les valeurs métallurgi- 
ques né varient pour ainsi dire pas. 

Phosphates et produits chimiques délaissés. 

Le cours de la matière, en réaction sensible sur 
tous les différents marchés internationaux, ne semble 
avoir aucune répercussion sur la tenue des valeurs 
sucrières : la Say, entre autres, clôture très soutenue. 

Valeurs d'électricité irrégulières. 


: MARCHÉ EN BANQUE 


Les pétrolifères sont indécises et souffrent de l’am- 
biance des titres galiciens, roumains et surtout russes, 
ces Apr nes très attaqués par un syndicat vendeur. 
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I AE ARR ARE ER EEE DIRE A EX PT RE MEET TES à 
# > 


“Légère amélioration des caoutchoutières -en fin de 


L'échéance du 1er décembre comporte le paiement du 


période. PER 
Parmi les titres sud- africains, notons tout d'abord LEE 
la fermeté de la De Beers sur des achats pOUT COM IE |. 06, CCS 


de Londres. Les mines d'or et les valeurs territoriales 


sont résistantes. 


Valeurs industrielles russes faibles en raison, 2 la 


liquidation difficile sur cette catégorie, 


Les porphyriques américaines sont moins ARS 


toutefois, faisons excertion en ce qui concerne Ja De 
Tharsis, qui donne lieu à des échanges importants: , 
Deraiers cours au comptant cotés à la séance j À 
du #4 décembre 14924 4 
PARQUET NOTA RES Enr : SRE 2 4 
30/0. Re 50 65 | Orléans ....... Se TALONS 28 
5 0/0 amortissable. 60.60 | Ouest. 5... te Pme 4 
3 1/2 0/0 amortis.. 81 50 Métropolitain. céree UATS DR 74 
D\0/0 20 SERGE PRE 61 35 | Nord-Sud........... ISE sr. 
A10/0 ALTER Se 51 85 | CeParis. de Distrib…. 959 .. % 
40/0 ENS EEE 51 50 | Thomson-Houston.. 483 .. 5 
5 0/0 site 1920 lib. 70 50 PenArTOyA. FRERE 1650 .… 14 
6 O/O PERL LEE RPa ge Mart. ord. 180 .. #4 
cou s Trésor 6 4 jee 478 25 —.  prio. 155 .. 4 
923: 4182 50 Omnibus Ar ds tu 7100927 à 
—  — _ Sep t. 192 457 50 Transatlantique ord. 148 .. iL 
Crédit National 19197910 ee AD PU CR 
_ — 1920 390 .: | Voitures à | Paris. 880 | Ni 
— — 1921 430 .. | Raff. Say ord.. 1830 .. « 
_ = :111999" 1449 Fi LObL Est anc. 0.0 260 .. Ge 
_ — 1922 494 .. | Obl: P.L.M.fus.anc. 230 3 
= — 1938 391..| — Midi anc. ..... 228. RE 
— —)Juin 23 999% — Nord anc...... 246 D 
«= Janv.24 393 50| — Orléans anc... a ot \ 
Eglises dévast. 60,0 355 ..| — Ouest anc..,.. SSSR 
Grosse Métall. 6 0/0 370 .. | Japon 5 0/0 1907... 260 50 
_ nouv. 309 . — 40/00r 1910. 1825.50) 
Cail- Fives-L.-Th.69% 372 .. | Russe 3 0/0 1891- ‘a 11 50 
Obl1. Houillères ê de o. 369 — 50/0 1906... 19. 50 :- 
— 3170 Turc Unifié......... L. PAU 
Ind. Sucrière 60/0 361 Banque Ottomane,, 839 .. © 
1922 958 Rio-Tinto.. a CU se AD 
Industr. Alsac.6 0/0 : 354 L'FATORE SLR ER 716 
—  — 1922 365 SGere nes d’ Re RU EES 
Métall. sinist. 6 0/0. 355 Aciéries de enr 350 
Usines sinist. 6% % 380 .. { Decauville.. se ELLE OUENE 
Obl. Ville 1871...... 815 .. | Fives-Lille .. ..: FOpr0 RE 
— — 1898...... 195 25 Montbard-Auinoye.. 203 50 
—  — 1905...... 296 Creusot: CEE 1211 .. 
— 1921: ie NEA) Soie artificielle... 6200 ., 
_ Foncières ia. 431 — d'Izieux....... 2600 .. 
— é — 1e 298 Usines du Rhône... 4170 
ne ann 00 30! MARCHE EN BANQUE 
Banque ‘de druae 16602 Ba ROUTE EEE 2190: 
de l’Algérie... 5000 .. | Balia Karaïdin..... 1991: 
— Nat.de Crédit. 739 Financ. des caoutch. 159 .. 
— ParisetP.-Bas 1450 .. | Cape Copper ......, 22 50 
— Union Paris. 985 .. | De Beors ord..... 54 HOGLEESSS 
Comp. Algérienne,. 1140 Lianosoffi,. 422, 200 701 650 
Compt. d'Escompte. 968 Malacca seen 164 22580 
Crédit Foncier... 1400 RSA MAZ OM AETE CRUE 89748 
— Industriellib. 945 Mexican Eagle...... 87 
— Lyonnais. 1551 Modderfontein B.... 124 .. 
— Mobilier... 525 Rand Mines.…....... 247 96. 
Société Générale!;2.:. 1779 2 Tharsis. CRC 2, DATE 
SUEZ AL IL Se RUHIES 7735 Utah Copper....... 15540 
DOS AE UE RATS 583 LT Verminck..r 1... 15850007 
Pi-IE-MN ere 880 .. | Royal Dutch ....... 25850 .. 
Midi” sr 00:410):2 9 Shéll Transport. . 2196078 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 


(EIRE ARE 
14 1/2; 
12 318; 
Transport, 4 7/82. 


Utah,/46 2/2 
Rio Tinto, 36 1/2; 


Emprunt 5 % 101 2/8 ; Emprunt français 8 0/0, 
Rand Mines, 57/6 ./. 
Royal Dutch, 


ne À 


# 


De Heers, | SÉRSOTEE 
: SReENS ENR 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To 4 Ÿ 


peka, 102 1/4 ; Calumet, 16 8/4 ; PAQUET 
Louisville Nash, 104 3/4; Southern Pacific, 103 1/2; Uni-.… 
ted Steel com., 116 5/8: Royal Dutch, 47 1/8; Shell Trans- 


Canadian 


port, 88 1/2; Argent (américain) 69. 


L'Administrateur-Gérant : 


Lu 


Pacino 10218 


ADRIJEN HouILLON. 
TI P, — 16, rue du Croissant, PARIS, — SMART, LE 


xt 
Ta 
\ 


LS. EL 


L'ÉCONOMISTE. EUROPÉEN 


ABONNEMENTS . Paraissaut le vendredi INSERTIONS 
à partir du + de chaque mois | + TÉLÉPHONR :- Central 46-61 Lé LIGNE 
France et Algérie : Un sure rss a Adresse lélégraphique : Econopéen-Paris | Annonces en 7 points....sevses % >» 
= _ Six mois. : ETS RENE $ Réclames en 8 points...sscssse Ÿ » 
Étranger U.-P.): Un an... B6fr. Prix DE CHAQUE NUMÉRO : : 
TT D Six mois: 3017. | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 D Er PA 2 nero 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef :-René THÉRY 


N° 1710 — 66° volume (2) | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | Vendredi 12 Décembre 1924 


* 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


> à + a Encaisse a æ (PRINCIP CHAPITRES 2 
des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) - métallique ae L D © D Sa 2% 
ss 22% | 2 2h40 E 
a a «© —1 26 255 AS 
Encaisse 84 ||PRINO. cmarTees | © DATES 58 228 SE FÉÉ 39 
: : ° nn. PRE à ce] = MT OT E Q 
métallique 52 Je PET LE Or ste 88 STE 288 ÊFe ES 
3 Ne ASE » © d ns El TT C5) = 
DATES KE 5e |S23l222l082|#c LEA) rame RER 
95 [[SLeIAS se az ||S æ 
or Ar- Er oTSs|£Eals reel > 
gent | GS [oeslméeIZs El — SUEDE — Banque Royale 
CA LA ACTE) 


191% 31 juillet ...| 146 
À 30 septembre| 345 
FRANCE — Banque de France \ 492% 31 octobré ..| 8336 


8 320 109 238 11 5 
8 790 189 482 56 5 
8 751 177 438 51 5 

5 


> 
© 
LS 
w 


LOL 18 juillet | 4. 104N 60 N So cold eu) Ton 840) 1924)29 tovémbre. |" 536.|° 7 11,768 11287; | 466 1 88 
1924 27 novembre.| 5.545| 304 || 40.447 1.977| 4.818/2.715 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 4 décembre.| 5.545| 305 || 40.701|| 2.018! 5.604[2.783 || 6 1914 93 juillet. 180 | 19 || 268 y 51 94 1 14 |13 
1 
1924 11 décembre.| 5.545] 305 |] 40.568]| 1.847| 4.62112.933 || 6 1924 7 novembre| 505 | 93 858 Fa pot 80 k 
1924 15 novembre | 605 94 835 285 5 
ALLEMAGNE — Banque de l’Empire 1924 23 novembre| 505 | 94 || 819 |[155 | 278 | 7% ||4 
1814: 23 juill...... .| 1.696, 41 2.364|| 1.180 939 14 4 à ETATS-UNIS 
192% 15 novembre.. 869] . 68 2.041|| : 938 | 2.694) 21 10 k ; À 
1924 22 novembre | 869 6% || 1.938|| 1.130 | 2.714) 23 || 10 _ Banques de Réserve Fédérale 
1924% 29 novembre..| 869 52 [| 2.329] 880 | 2.863| 23 10 RE % Es NIET es à ee id 4 pa à 
ed OCLO Fait . : + 24 À. 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 5 novembre..|15 193| 426 || 9.084 ||10.746| 2.320 8 
1914 3 juillet.....| 1.004| » 733 [1 1.055] 841] » || 3 1924 12 novemure..|15.240| 451 || 9.146 ||11.011| 2.362 3 
1924 19 novembre. 3.212 » 3.056 2.677| 1.900! » || 4 192% 19 novembre..|15.254| 462 || 9.118 |11.229| 2.546 3 
4924 26 novembre. .212 » :079 || 2.807| 2.060 » 4 D RD IE TL A DC NAN SE D D 
1924 3 décembre .| 3.212| » || 3.095 || 3.342] 1.821| » || 4 É 
EL RER REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
ï . — Banque Nationale : 
1924 : jaler AA 4) 1.119 || 109 de 5 Change de Paris sur (papier court) 
1924 novembre .| 271 | 6 7.599 || 256 |1.280 | 437 || 5% ni D opnost a déc Ÿ déc 
1924 27 novembre | 271 | G9 || 7.603 || 293 [1.330 | 395 || 5% EE ARE pra 
1924 4 décembre .| 271 | 69 {| 7.619 [| 238 !1.301 | 465 || 5% LA LD SL CN ee APN? Ba EE NP ne 
« Londres......| 25.224| 25.13 | 86 95 | 88 345 87 s3s| 84 78 | 87 14 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.184! 5.16 | 18 90 | 19 09 | 18 955) 18 22 | 18 57 
‘-914 31 juillet ....| 110, » 249 || 24] 94 | 15 || 6 Argentine....|220 » | » 1! » » | » 21 0 | AE CRIE 
1924 30 septembre.| 293 | 30 662 || 99 | 318 | 85 || 7 AE LUE AN AU AE) HP DR RES UE ee 
492% 31 octobre....| 293 | 31 693 || 106 | 350 83 || 7 (1)... & #e : vus 
1924 29 novembre | 293 | 32 Gr 100 | 324 83 ü Bulgarie.....[100 -» | » » | 1450 | » » | » » | 1350 | » » 
Canada ...... 5.184] 5.16 » » » » » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100 » | 96.55 1256 25 [259 625,259 50 1251 » |259 50 
1914 4 juillet 5431 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% Ana Fe te SRE Br a Fe PR 
99 : ! 9 795 AS 1 4 14 024 on. sos » ? | É 
D bre ee) A RS PS 2 À Hoiande .:.1208.80 |207.56 |754 625.166 126|164 15 |787 1265/1751 25 
1924 29 novembre.| 2.535| 656 || 4.474 || 930 | 909 [1.358 || 5 Hongrie (2) : De 0 Loptsg bons | tn 26180 
F 8, er PE 97 £ 267 DJs » »  » # 4) # A ® ) 4Ù & 
1824 G décembre : 2.530| 658 || 4.517 927 [1.031 |1.367 5 RE AA ENS 200 » | 99.62 | 81 75 82 52 | 82 30 | 79 15 | 80 175 
GRECE — Banque Nationale ee ae A dr FAN EU ARE 
: oumanle ... » » » 29 | { 6p45 
1914 31 juillet. ..1 31 » 22911 239 | 46 38 || 6 ep EE NO OO AE hr OPA PARTONS IN 
1924 15 septembre.) 40 | » ||4.005/2.604 | 682 | 153 | 7% | Suede 138.89 [138.25 1507 75 1513 50 |510 75 (492 » |500 50 
192% 30 septembre.| 40 » || 4.654/|12.908 | 739 148 || 7% | Norvège......|138.89 1138.25 1278 50 282 » |280 25 270 75 |283 50 
192% 15 octobre....| 40 » 4.788 2,829} 792 150 1% Danemark …. Ho ne Le à ee » se 50 _ En se ha 
\ REV AS Suisse  ..... » |100.0 64 368 » [366 » 352 6251359 75 
\ HOLLANDE — Banque Néeriandaise Vienne (2) PT 0106 87526 9%-1 26 15 25:79 1026125 
1914 12 mai... , 340| 20 652 10 | 185 | 283 ||, 4R (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep. 
1Y24 10 novembre .| 1.0i1| 24 2,042 45 433 302 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mitl- 
{924 24 novembre .| 1.008] 26 || 1.959 42 | 402 | 847 || 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1925. 
4924 1 décembre ,| 1.061] 25 |] 2.024} 97 | 417 | 402 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1914 31 juillet 1.105, 89 1.7301| 2451 586 415 I 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
*u24 20 octovre....| 890| 86 113.660 |1.95213.250 [1.909 || 5% 46 juill 12 nov. , 19 nov. 26 nov.3 déc.|10 déc. 
1924 31 octobre....| 890! 85 ||13.967//1:914/3.403 [2.442 5% Unités | 1914 ! 1u94 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
1924 10 Aa 890 85 14.052111.88513:3885 [2.393 5% Londres....|100 liv. 799.72 REV AUTE 350 28 348 95 336 14 345 50 
NORVÈGE — Banque de Norvège î RER RE » dol.| 99.56 | 364 si se Se a Le Po N. pue À 
se ; : rgentine. | » pes.| » » » x # ea. »_ 
Eee || 1 20 | 1091 6 | 5 Relblie she Fr 090.50 | o145| 92 825] 91 125] 91 325) 01 625 
192 AOÛT. ce 206 13 546 187 446 | 35 7 Berlin... ...| » mk.| 99.48 » » SM DDR EDS | ED 
1924 30 septembre. 206 714 545 176 443 33 £ Bulgarie » leval » » 14 50 » }» » » | 13 50 » » 
1924 31 octobre... 206 15 541 158 404 29 ch Canada ....| » dol. 99.56 » » » » » » » } » » 
«] | à A 5 | -4 e 4 [4 € € 5Q 5 } 
PORTUGAL — Banque de Portugal ce AL ur ne e E * 1 Le re : che N 
y # juillet... 44 52 457 * RG 182 £e 5% Arécert 0 » dracl » » HS an D & A » _38 919 34 » 
octobre....| 48 15 || 9.786 || 343 | 972 12 9: Hollande ..| » flor.| 99.64] 8362 24 | 367 76 |3€7 09 1353 84 [360 62 
ne 4 Ana rs 15 9.961 331 934 78 9 Hongrie pe 22 FEU REP 0 03 @ 02 | O0 02 » » 0 03 
& 12 novembre. 15 || 9.980 || 353 | 928 | 78 || 9 Italie ......| = lirel 99.62 | 8175| 82 52.| 82 30 | 79 15 | 80 175 
ÿ | 99.6 75 & as 3 59 
RON ES REArS Nationale el lus Was) ons DB | 815 | 9 0% 
’ 1: se . tr pe à 1 fr 6 pi 41 o Yougo-Slav| » din.| » » » » 2 75 [vol » + D 
E 19 27 sep embre. 2 ; 1441 6.597! 474 ] Suêde. …. | » cou’| 99.46 | 365 58 | 369 72 307 74 354 24 359 30 
192% 4 octobre....| 563 3 ||18.847 || 227| G.616| 457 6 Norvêge..…..| »cou’| 99.46.| 200 52 | 203 04 |201 78 |204 94 |204 42 
4924 11 octobre....| 563 3 (119.017 |j 3141 6.735| 462 6 Danemark..| » cou'| 99.46 » » | 241 20 1238 68 1229 86 1236 16 


(1} Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr..|100.05 | 364 125] 368 » [366 » 1552 625 859 75 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » OO" V9: 0 03 0031 0081 0 02 | 003 
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Le marché des changes n'a pas présenté, cette 
semaine, des dispositions très favorables. Tou- 
tefois, l'amélioration précédemment acquise a, en 
majeure partie, subsisté. Si nous prenons le dol- 
lar comme terme de comparaison, nous consta- 
tons quil a progressé, d'une semaine à l'autre, de 
18,22 à 18,57. Son mouvement de hausse n’a pas 
été régulier et n'a pas commencé dès la première 
journée. Le jeudi 4 décembre a, en effet, encore 
été favorable à notre change. Le chèque sur New- 
York a fléchi à 18,165 pendant la séance officielle 
de la Bourse, et, dans la soirée, il est descendu 
jusqu'à 18,12, Pendant toute cette journée, les pla- 
ces étrangères ont appuyé et accentué le mouve- 
ment de hausse. 

La tendance ne s’est renversée qu'au cours de 
la matirée de vendredi. À ce moment, on a noté, 
sur notre place, des demandes plus pressantes de 
devises, alors que la contre-partie semblait se ré- 
duire. Le dollar, qui avait aébuté à 18,12, cours 
de clôture de la veille, s'est immédiatement élevé 
à 18,16 pour bondir presque aussitôt à 18,25. Dès 
lors, il était visible qu'on était en présence d’un 
réel changement d'orientation du marché. En ef- 
fet, pendant la séance de la Bourse, la ‘monnaie 
américaine s'est inscrite, au cours moyen, à 18,33, 
et, après bourse, le cours de 18,45 à été atteint, 

Le lendemain, samedi 6 décembre, la tendance 
a encore été iranchement mauvaise. 
fiuence, d’une part, d’un développement des achats 
sur note place, et, d'autre part, des dispositions 
défavorables des centres étrangers, le dollar a dé- 
passé le taux de 18,55. Le lundi suivant, on a as- 
sisté à une légère détente qui a fait rétrograder 
le cours du change sur New-York à 18,44 La phy- 
sionomie du marché ne s'est pas sensiblement mo- 
diuée le mardi 9, au moins jusqu'à la fin de da 
séance officielle, durant laquelle le dollar à woscillé 
aux environs de 18,47. Ce n’est que dans la soirée 
qu'on à assisté à un nouveau flechissement de la 
valeur du franc. En deux heures à peine, la de- 
vise américaine à gagné près de 9 centimes, pour 
terminer, il est vrai, en léger recul, à 18,92 Le 
mercredi, journée de clôture, elle à conservé sa 
tendance ferme, Pendant la Bourse, elle a oscillé 
entre 18,56 et 18,595, clôturant au plus haut. 

Par rapport au cours du mercredi précédent, 
la hausse du dollar fait apparaître une déprécia- 
tion du franc légèrement supérieure à 2 %. Elle 
n'est pas très inquiétante car, comme nous l’avons 
dit au début de cette chronique, l'amélioration 
dont notre monnaie avait précédemment bénéficié 
n'a pas été complètement effacée. Il y a une quin- 
zaine, le change américain se traitait, en effet, à 
des cours voisins de 19 francs. Néanmoins, ce 
brusque changement de la tendance a causé une 
certaine surprise, Si, dans les milieux cambistes, 
on n’espérait pas une accentuation marquée du 
mouvement de hausse du franc, on croyait au 
moins à une période de stabilité relative. 

Il semble que les projets d'agitation communiste 
n'aient pas été étrangers à la baisse du franc. A 
Paris, des demandes de devises ont certainement 
été précipitées à la suite de craintes plus ou moins 
fondées, mais c'est à l'étranger que les informa- 
tions publiées à ce sujet ont exercé le plus mau- 
vais effet. Sur les places de New-York et de Lon- 
dres, les spéculateurs qui avaient procédé à de 
gros achats de francs ont eu quelques appréhen- 
Sions. Au lieu d'attendre, ils ont préféré liquider 
leurs opérations en se contentant du bénéfice déjà 
réalisé, Leurs ventes ont lourdement pesé sur ee 
tenue du franc. Cette action a été aggravée par 
des achats de titres opérés à Paris par des ban- 
quiers anglais. Ceux-ci iont offert, en contre-partie, 
les devises françaises qu'ils détenaient, 


La précipitation des demandes commerciales de: 


devises et les réalisations spéculatives de francs 
ont certainement été les facteurs déterminants de 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Sous lin- 


' EXCR ST ARE 
t 28, / ; * k or. 


baisse de notre monnaie, On ne peut encore savoir 


si la période de faiblesse de notre monnaie est ter- 
minée. Toutefois, il ne faut pas perdre de vue 
qu'aucun fait économique ou financier ne justifie 
cette tension soudaine des changes. Aussi est-il 
peu probable qu'elle prenne une grande ampleur 
si aucun événement nouveau ne vient l appuyer. 
On peut espérer, au contraire, une meilleure tenue 
de notre devise lorsque la nervosité présente du 
marché se sera calmée. Na | 


Cours des Changes de New-York sur : 


16. 11 18 25 2 9 
Pair |Jjuillet| nov. | nov. | nov. | déc. éc. 
1914 | 1924 | 1924 1924 | 1924 924 
Paris .....1 19 80 19 35! 5 32 5241 526 5 47 5 40 
Londres 4 865| 4 874 4 61 4 63 |4 62 1/2] 4 GK| 4.698 
Berlin | 23 82 | 23 76 » 23 80 | 23 82 | 2381 |" 28 82 
Amsterd 40 195 » 39 90 | 40 12,| 40 147 | 40 38 | 40 54 
Italie ,.... 19 20 » 4 33 4 32 | 4 34 4/35 4 34 
Suède 26 80 » 26 84 | 26 88 | 26 87 | 26 96 | 26 98 
Norvège ..| 26 80 » 14 82 | 14 82 | 14 82 | 14 86 M 15 290 
Danemark.| 26 80 » 17 63 17 58 17 54 17 59 17 77 
Prague . ,.| 20 26 » 2 98 2 98 3 01 3 01 3 03 
Espagne .| 19 29 | » 43 65 | 13 62 | 43 67 | 1378 | 414 02 
Suisse ...,| 19 29 » 19 26 | 1927 | 19 32 | 19 33 | 19 38 
Gallmoney| » 3 0/0 l2 1/2 &| 2% (2 1/2 | 3 g |34/4% 
Ghanges à Londres É 
Pair [16juil 11 nov.18 nov. 25 nov.|2 déc.19 déc. 
1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 à 
Paris Neue 25.924| 25.151! 87 4951 88 1951.87 60 | 84 6251 87 0% 
New-York....| 4.808| 4.81| 4 621 |4 61 & |4 62 & |4 GA #4] 4 708 
Belgique ....| 25.22 | » »| 95 40 | 96 20 | 95 60 | 99 55° | 95 0% 
Espagne ....) 25.92 | 25.90 | 34 085] 33 95 | 33 56 | 83 185) 33 m1 
Hollande .:.4 12.109! 12.125|:11 56 | 11 505] 4150 14540 Fa 
Italie .... | 25.22 | 25.268/106 85 |106 775106 725,106 7751108 € 
Portugal... 53.98 | 46.19 | 2 1,4 | 2 5/16! 2 5/16| 2 5/16} 2 7/46 
Prague 8e 24.02 » 1553/8 1154 1/21153 1/21154 Z |155 3/4 
Grèce. . ..::,1 20.22 » 254 50 | 259 501257 50 [256 30 251 50 


Roumanie . 25.22 » 830 y» [870 » [905 » a > 
(se » [320 » 1320 y» 13 » 


Yougo-Slavie | 25.22 » 2 311 50 
Bulgarie.....| 25.22 » 1625 » [635 » 1635 » [635 » 640 
Turquie....., 110 » » 580 » |837 50 1835 » [845 » [845 ». 
Finlande ....| 25.22 » 183 7/8|183 1/41183 3/41184 1/21186 1/2 
Suède ., ....[ 18.15 | 18,26 | 17 2351. 17 176) 17 225| 17 45/47 45 
Norvège. .... 18 15 | 18.26 | 81 125, 31 235| 31 93 |’ 81:36 1-31 445 
Danemark . | 18.15 | 18.264! 26 RU | 26 235| 26 345| 26 46 | à. 495 
Suisse 1... 25.22 | 25.18 | 93 99 | 93 9451 93 96 | 24 03 | 24 285 
Allemagne 14 = au pair, 20.43 reichsmarks, le 9 dé- 
cembre 19.77 reichsmarks. ART 
Autriche 1+£ — au pair, 24.02 couronnes, le 9 dé-. 
cembre 1924, 332.500 couronnes. | 
Hougrie 1 £ — au pair, 24.02 couronnes , le 9 deé- 
cembre 1924, 845.000 couronnes. 
Pologne tite = fair palr, 


1924, 24.45 zloty. 
l Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) : 


: 15 18 25 |, 2 Ca 
juillet |novemb.| novemb. décemb. |décemb .… 
1914 1924 1924 1924 1924 


Valeurs à vue \ 
Alexandrie. ......,t 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32] 97 15/32] 97 15,32 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 |. 6 1/8 6 » 5 31,32] 5 29/32 
Valparaiso..... | 24 71 89 80 40 60 40 80 40 80 
Câble transfert à As: 
Montréal...,...,. | » » | 4 61 5/8/4:62 1/16/1.65 3/1614/72 4J8 
Bommbay.-........|1.3 1/32,1.5 15 16/1.6 3,64 1.6 5 64]1.5 31/82 
Calcutta .......,.../1.3 31,8211.,5 15,1611,6 3,64 1.6 5 6411,5 31/82 
Hong-Kong....,....11.10 5/16,9.4 1% 2,4 3/4 |2.4 5J8 la#4g9/89 
Shanghaï ......,...[2.5 3,4 13.3 13/16 3.3 11:10,3 3 5 8 |3.3 5/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/16] 44 56,8 | 44 45 16] 44 27 89) 44 45,16 
Montévidéo ........ 51 38/8261 :» 1460 7/8 | 511 HMEDQUE 
Singapour .........12.8 10/16.9,4 178 12.4 1/8 2.4 178 19,4) 6089 
Yokohama...+se... 12.0 3/8 [1.8 1/3218 » 11.7 15 16117 578 
Manille ann » » 2.2 5/16, 2.1 # |2.1 13/16/2.1 16. 
México: tire mit 16 3/4 | 9%  » | 26 » | 26 » | 26 à 
Lima (AN SeNRer » » +10 1/4 410 1/4 | +10 1/3l + 11 1/2 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Lon 


28 4 41 18 1, - 86) SONORE 
oct. n0Y. | MOY. | nov. | nov. déc. | ‘déc. 
1024 L'1984 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1994 
Covrsde l'or.| 98 1 | 911 | 898 ‘90 0 90.0 89.8 : Le ; 
Cours del'arg.| 24 4 |54 172 [38 à 53 4 ls 33 3/8 [33 5/16 


Es.hors banq.|8 88/3218 23/32 5 25:32 8 23,828 Sa |3 21/3218 5/8 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 9 décembre 1924 epré- 
sentent 12.365 fr. 41 par kilogr. fin d'or et 418 fr. 15 par 
kilogramme fin d'argent. Re 


25.22 zloty, lé 9 décembre. 


A 


_nos chemins de fer et rendra 


NE ; (4710) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | 371 


QUESTIONS DU JOUR 


Contradictions inquiétantes 


Nous abstenant systématiquement dans ce jour- 
nal de nous mêler à des querelles politiques. dont 
rien de bon ne peut sortir pour l'avenir écono- 
mique de la nation, nous pouvons en toute impar- 
tialité apprécier les actes du Gouvernement dans 
les domaines que nous avons à étudier plus par- 
ticuliérement. Nous nous sommes associés sans ré- 
serve aux éloges justifiés adressés à M. Clémentel 
à l'occasion de son courageux effort d'assainisse- 


ment financier et de redressement monétaire, et: 


nous avons montré que, si ses conseils sont suivis, 
le pays franchira sans encombre la difficile pé- 
riode qu'il traverse depuis l'armistice ; nous n'en 
scrmmmes que plus à l'aise pour jeter un cri d’alar- 
me en voyant se préciser certains projets dont les 
répercussions, mal envisagées par leurs auteurs, 
risquent d'être désastreuses. 
Tous s’inspirent d'idées sociales "généreuses 

tous, aussi, négligent de tenir compte de la situa- 


‘ tion fiscale où nous nous trouvons, et font fi de 


l'obligation qui s'impose à nous de pratiquer long- 
temps encore une gestion plus que prudente, par: 
cimonieuse. 

Dans un but d'apaisement, on veut relever les 
traitements des fonctionnaires, majorer les pen- 
sions, accorder une série d'avantages aux classes 
peu fortunées : si Ces mesures conduisent à un 
nouveau déséquilibre budgétaire, elles seront plus 
nocives qu'utiles, parce qu’elles aggravéront le 
désordre dont souffre l'immense majorité de nos 
compatriotes. 


Le même dessein idéaliste pousse nos hommes 


d'Etat à songer au remaniement des conditions 
d'application de la loi de huit heures dans le: 
chemins de fer et la marine marchande : or, il est 
économiquement paradoxal de songer à diminuer 
l2 temps de travail d'un nombre considérable d’ou- 
vriers au moment même où nous manquons à tel 
point de main-d'œuvre que nous sommes col- 
traints d'organiser une immigration intensive et 
où chacun s'ingénie à demander que soient aug- 
mentées toutes nos productions. 

Mais cette question de ia loi de huit heures ap- 
pelle d'ailleurs d’autres observations la modifi- 
cation envisagée coûtera plus de 200 millions à 
inévitable — 
nous l'établirons plus loin — une troisième majo- 
ration des tarifs, à moins que l’on ne se résigne, 
c: qui serait pire, à couvrir par des empru’its Île 
déficit ainsi rouvert des grands réseaux ; ses con- 
séquences seront plus graves encore pour la ma- 
rine de commerce. 

Celle-ci se voit déjà handicapée par rapport à 
ses rivales étrangères par notre emplacement géo- 
graphique, par la nature Au fret qui l’alimente, et 
par les Sujétions résultant pour le recrutement d2 
son personnel d'une réglementation archaïque, et 
est gênée, en outre, par l'injustice dont nous 
avons été victimes Jors de la répartition entre 
alliés des navires pris à nos anciens ennemis 
s’il lui faut, par là-dessus, embarquer sur ses 
paquebots et cargos des effectifs très supérieurs à 
ceux dont $e contentent ses concurrents et si elle 
est obligée, sous prétexte d'heures supplémeatai- 
res, de les payer infiniment plus cher, elle succom- 
bera forcément dans une lutte absolument iné:uls. 

On répond à l’objection que sur les lignes s4h- 
ventionnées le concours pécuniaire de l'Etat corri- 
gera cette infériorité : la remarque n'est juste q1e 
pour celles qui bénéficient d’une véritable garan- 
‘tis d'intérêt ‘ elle me noûs donne du resté pas 


d'apaisement sérieux, parce qu'on remédiera à un. 


nral certain par un autre tout aussi dangereux, 


soutenant l'armement au détriment des finances 
publiques. Quant aux éervices réelleñnent libres, 
dont l'importance et l'utilité ne sont pas niables, 
ils seront tout bonnement menacés de ruine ! Il 
n'est pas besoin de dire qué notre indépendance 
économique s’en réssentira fâcheusement, D’autres 
répercussions én découleront, singulierement re- 
doutables à l'heure où apparaissent quelques si- 
gnes précurseurs de marasme industriel : les cons- 
tructions navales, si cruellement ralenties depuis 
des années, cesseront totalement, et notre métal- 
lurgie sé verra par là privée de débouchés indis- 
pensables à sa marche normale ; nous serons ame- 
nés à payer à l'étranger des sommes énormés pour 
nous procurer un fret que né nous fourniront plus 
les entreprises nationales, et notre balance dés 
comptes ên sera altérée, etc. 

De telles perspectives ne devraient-elles pas in- 
citer le Ministère à peser mürement la portée d'un 
geste dont il n’apercçoit sans douté que le carac- 
tère moral ? N'est-il pas contradictoire de se con- 
sacrer ardemment à notre restauration matérielle 
et de la compromettre, simultanément, par une 
hâte excessive à réaliser dés réformes devant les: 
quelles reculent des Etats dont l’économie est beau- 
coup mieux assise que la nôtre ? 

Nous aurons certainement à revenir sur le sujet. 
Il nous à paru opportun dès aujourd'hui d'appe- 
ler l'attention sur son aspect « terre-à-terre », plus 
positif et plus angoissant que celui sous lequel on 
a coutume de l'examiner dans les commissions 
parlementaires. 


KT, 


Notes économiques sur la Hongrie 
(Suite) (1) 


L'industrie (Suite) 


Parmi les industries que ne jouent qu'un rôle de 
second plan dans l’activité de la Hongrie, nous relè- 
verons la métallurgie et les constructions mécani- 
ques, les industries du bois, du cuir, du papier et 
des produits chimiques. 

Dès avant la guerre, l'insuffisance de la produc- 
tion du pays en combustible avait limité le déve- 
loppement dé la sidérurgie, Les deuxtiers des 
usines consacrées à cette fabrication sont restées 
à la Hongrie depuis les traités de paix, mais elles 
ne sont plus exploitées normalement par suite de 
la difficulté d'importer du coke ; leur rendement 
actuel ne représente que 40 0/0 de celui d’avant- 
guerre dont la valeur était de 270 millions de cou- 


-ronnes-or et lui est également inférieur comme qua- 


lité, 

En ce qui concerne les fers mi-ouvrés, la Hongrie 
ancienne en produisait environ 630.000 tonnes, cou- 
vrant ainsi entièrement les besoins du pays ; elle 
n'en produit plus, maintenant, que 10.000 tonnes. 
La diminution porte principalement sur les tuyaux 
forgés, les bicyclettes, les jantes laminées pour 
roues de wagons. Elle provient notamment de 
la pénurie des aciers : la Hongrie ancienne en fa- 
briquait environ 800.000 tonnes par an ; dans sa 
situation actuelle, il Jui en faudrait 400.000 à 450.009 
tonnes, mâis la production de cette quantité récla- 
merait de 320.000 à 350.000 tonnes de fer qu'on ne 
peut trouver sur le territoire hongrois. 

Les constructions mécaniques avaient pris, avant 
1914, un essor considérable, malgré une très vive 
concurrence de l'Autriche, Elles étaient principale- 
ment concentrées à Padapess et 90 0/0 de leurs usi- 
nes sont ainsi restées à la Hongrie. 

Bien qu'elle aït été affectée par l4 dépression éco- 
nomique générale, l'arrêt des exportations et l'in- 


a) Voir Économiste Eursvéèn n° 107 et 1709, 
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suffisance des matières premières, cette industrie 
occupe encore 40.000 à 45.000 ouvriers, d'un rende- 
ment d'ailleurs assez médiocre, les prix très élevés 
des combustibles de forge importés ayant obligé 
les industriels à réaliser des économies sur les sa- 
laires. Dans ces conditions, malgré les efforts des 
fabricants et des ouvriers, on n’a pu se rapprocher 
de la production proportionnelle d'autrefois que 
dans certaines industries spéciales, en particulier 
dans celle des lampes à incandescence, qui est très 
active en Hongrie. 

Signalons que quelques branches n’ont été créées 
que depuis la fin des hostilités ou, tout au moins, 
ne se sont vraiment développées qu'à partir de 
cette époque : c’est le cas de la fabrication des char- 
rues, ainsi que de celle des autos et des autos-ca- 
mions. Ces innovations ont été réalisées pour sup- 
pléer au manque d'activité qui est résulté de l'im- 
possibilité où l'Etat s’est trouvé, en raison de es 
difficultés financières, de soutenir l’industrie na- 
tionale par ses commandes. 

La Hongrie a perdu, du fait du traité de Tria- 
non, 87 0/0 de ses forêts et 90 0/0 de ses scieries 
il lui reste maintenant une soixantaine de ces éta: 
blissements, dont la production représente une va- 
‘ leur de 7 millions de couronnes-or, actuellement. 

Les établissements spécialisés dans les autres tra- 
vaux du bois étaient en grande partie situés à 
Budapest. A la faveur de cette circonstance, 65 0/0 
d’entre eux sont restés hongrois ét, si la fabrica- 
tion des Meubles en bois courbé. des douves de 
tonneaux ne figure plus sur la carte économique du 
pays, par contre, celles des parquets et des meubles 
sont suffisamment développées pour alimenter lar- 
gement le commerce d'exportation. Quant à la char- 
pente de construction, elle a été assez durement 
affectée par la crise du bâtiment. 

La valeur annuelle de la production hongroise 
d'articles de bois peut être évaluée à 13 millions de 
couronnes-or, soit 10 0/0 du chiffre d'avant-guerre. 

L'industrie du cuir est d’origine fort ancienne 
dans le pays, où elle a toujours été favorisée par 
la présence d’un cheptel nombreux. D'abord prati- 
quée par. de petites entreprises locales, elle s’est 
modernisée depuis. 60 0/0 de ses établissements ont 
été soustraits à la Hongrie par le traile de pa:x 
Néanmoins, grâce à leur capacité de production. 
les usines qui lui restent encore sont capables de 
couvrir les besoins du pays. Cette produ£fion s esi 
d’ailleurs trouvée restreinte, au Cours des dernieres 
années, en raison du manque de tanin et des diffi- 
cultés auxquelles les tanneurs se sont trouvés ei 
butte pour se procurer les ingrédients nécessaires 
au traitement des peaux. Elle n'atteint plus que 
50 0/0 de celle d'avant-guerre, laquelle était esti- 
mée à 55 millions de couronnes-or. 

L'industrie du papier a pris son véritable essor 


depuis 1890. : les fabriques qui existaient alors ont 


été agrandies et, dès 1906, la fabrication hongroise 
de päpier en articles demi-ouvrés produisait le 
double de la quantité nécessaire aux besoins du 
pays; encore les matières premières lui étaient-elles 
assurées par une production beaucoup plus abon- 
dante. En ce qui concerne les produits finis, c’est-à.- 
dire le papier lui-même, la fabrication locale ne 
suffisait qu'à la moitié des besoins du pays. 

Le traité de Trianon a privé la Hongrie de la 
plus grande partie de ses papeteries. Celles qui sont 
situées à l’intérieur des nouvelles frontières ne 
fournissent que 1 0/0 de l'ensemble de la production 
de 1913 qui était évaluée à 35 millions de couron- 
nes-or. Elles sont situées à Zata, Veszprem et Kis- 
Kun. 

Les industries chimiques hongroises ont été fort 
éprouvées par les circonstances nées de la guerre, 
car elles étaient généralement situées sur les fron- 
tières. 

Parmi elles, c’est le raffinage du pétrole qui occu- 
pait la première place au point de vue de la va- 
leur dé la production. Il était représenté, avant la 


guerre, par dix raffineries, alimentées — à 1a fa- 


veur d'un régime douanier commun à l'Autriche et. 


à la Hongrie — par fes puits de Galicie. Cinq de 
ces raffineries sont restées hongroises et leur pro- 
duction pourrait satisfaire largement les besoins 


du pays, si les difficultés d'approvisionnement en : 


matières premières n'étaient venues entraver leur 
activité. Aussi la Hongrie nouvelle est-elle obligée 
d'importer de Pologne et de Roumanie d'importan- 
tes quantités de pétrole brut. Dans ces conditions, 
la production des raffineries de pétrole situées dans 
la Hongrie actuelle, qui représentait 23,8 millions 
de couronnes-or en 1913, est tombée, depuis la 
guerre, à 0,50 millions de couronnes-or, environ. 
La fabrication de l’acide nitrique, de l'acide sul- 
furique, du chlorure de sodium, de l’alun, du sul- 
fate de cuivre, était pratiquée avant la guerre par 


dix fabriques qui, à l'exception du sulfate de cui- 
vre, non seulement satisfaisaient à la consomma- 


tion intérieure, mais encore exportaient dans des 
proportions considérables. De ces fabriques, une 
seule, située à Budapest, est restée à la Hongrie 
et est insuffisante à faire face aux besoins locaux. 

Les engrais chimiques ont été également très 
éprouvés. Sur dix usines de superphosphates, une 
seule reste à la Hongrie. 

Le pays a en outre été privé de sa seule fabrique 
d'azotate de chaux. \ 

L'industrie utilisant les os et produisant de la 
colle tirait ses matières premières des territoires 
transférés et même de l'étranger ; le démembrement 
du pays en a donc beaucoup aggravé la situation 
et les produits de cette industrie ne couvrent plus 
les besoins locaux, exception faite, toutefois, pour 
la colle.» 

Le traité de paix a privé la Hongrie des deux 
seules fabriques de soude qu'elle possédait, AY 

La potasse est fabriquée par les grandes distille- 
ries de Budapest et de Gyor qui sont restées au 
pays. 


L'unique fabrique de carbure de Dicsoszentmar- 
ton a été adjugée à la Roumanie, mais la construc- 


tion d’une usine de remplacement est envisagée. 

Les matières explosives étaient fabriquées . dans 
les usines de Pozsony et de Trencsen, maintenant 
transférées. Leur production ne couvrait pas les 
besoins du pays. 

Au contraire, les deux entreprises d'industrie du 
caoutchouc possédées par la Hongrie en 1914 sont 
restées au pays. Cette industrie pourra prendre un 
grand développement en Hongrie par la mise en 
œuvre de méthodes nouvelles. Quant aux matières 
premières, il faudra les importer de l'étranger. 

L'industrie pharmaceutique comportait 11 éta- 


blissements importants ; ils sont restés à la Hon- 


grie et les conditions du développement dè cette 
industrie restent les mêmes qu'avant la guerre. 
Quant à la situation des industries des parfums e‘ 
de la résine, elle donne moins d'espoir, car ces spé- 
cialités ont été privées des territoires desquels elles 
tiraient leurs matières premières. On pouvait éva- 
luer à 35 ou 40 le nombre des fabriques de savon 
et de résine de l’ancienne Hongrie ; il lui en reste 
environ 25. 

La distillation du bois, représentée jadis par onze 
exploitations dont l'exportation était de plus de 
10 millions de couronnes-or par an, a complète- 
ment disparu ; il en est de même de l’industrie de 
la cellulose, qui occupait 9 grandes fabriques, et 
de l’industrie des tannins. 

Des 38 fabriques d'amidon figurant avant Ja 
guerre sur la carte économique du pays, il en res- 
te 8, dont le rendement a beaucoup diminué par 


suite des mesures restrictives nécessitées par des = 


préoccupations alimentaires. La valeur de ce ren- 
dement a fléchi de 4,89 millions de couronves.or 
annuellement, avant la guerre, à 0,59 millions.” 
La Hongrie ancienne possédait 18 fabriques 
d'huile végétale. ‘Il en reste 14 dans le pays. Même 


avant la guerre, cette industrie ne satisfaïsait 
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qu'aux 35 0/0 des besoins locaux. Cette situation 
s'est naturellement aggravée du fait de la guerre 
d'autant que les résidus de la fabrication des huiles 
sont utilisés pour la nourriture du bétail et que 
leur pénurie cause un grave préjudice au cheptel 
national. 


{A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Parlement et nos grandes Compagnies 
de Chemins de fer 


La discussion du budget des Conventions à la 
Chambre a donné à un certain nombre de dépu- 
tés des partis d’extrême-gauche l'occasion de cri: 
tiquer violemment l'organisation actuelle de nos 
chemins de fer d’intéret général, d'attaquer le 
principe et les modalités d'application des accords 
de 1921, et de demander, outre leur remaniement 
prochain, que soit mise à l'étude la nationalisation 
de l’ensemble des réseaux, par rachat ou même, 
pour quelques-uns, par déchéance pure et simple ! 

Nos lecteurs, tenus fidèlement au courant des 
résultats donnés depuis trois ans à peine par les 
conventions nouvelles, qu’un humoriste a quali- 
fiées, sans conviction il est vrai, de superscélé- 
rates, souriront certainement de quelques inter- 
ventions grandiloquentes où la passion politique 
a remplacé l'énoncé de faits précis, dûment con- 
trôlés. Nous ne pensons cependant pas qu'il soit 
sage de passer entièrement sous silence cet étrange 
débat, car un fâcheux état d'esprit s’est manifesté 
chez plusieurs orateurs, qu’il importe de combat- 
tre résolument avant qu'il impressionne les mas- 
ses populaires mal informées. TT 

Il n'y a évidemment pas lieu de s'arrêter ici aux 
polémiques engagées à propos de la réintégration 
des grévistes révoqués en 1920 : l'affaire. n’est 
point d'ordre économique et financier ; au sur- 
plus, l'opération, en ce moment même, se pour- 
suit conformément aux tractations intervenues 
entre le ministre des Travaux publics et les Com- 
pagnies, et il serait prématuré de la juger avant 
son achèvement. 

Le reproche de mauvaise exploitation proféré à 
maintes reprises par les communistes et les socia- 
listes n’est pas davantage à retenir : il est assu- 
rément possible de relever nombre d'incidents et 
d'irrégularités dans le fonctionnement journalier 
d'organismes aussi complexes que nos chemins de 
fer ; mais tous les usagers de nos différentes 


lignes se plaisent à reconnaître la réalité des pro-° 


grès accomplis depuis l'armistice, en ce qui con- 
cerne l'établissement et l'observation des horaires, 
comme pour ce qui touche au confort du matériel, 
à la diminution des accidents, etc. ; les étrangers, 
d’ailleurs, nous rendent à cet égard pleinement 
justice. 

On jugera plus sérieuses Îles plaintes formulées 
au sujet de l'insuffisance des moyens d'action du 
Gouvernement vis-à-vis des Compagnies : expri- 
mées très fermement à l'occasion de la question 
de la réintégration des révoqués, de l’augmenta- 
tion des traitements et salaires des cheminots et 
du respect de la loi de huit heures, elles ont im- 
pressionné l’Assemblée au point qu’un amende- 
ment de M. Renaudel tendant à réduire de 17 mil- 
lions 500.000 francs le crédit prévu pour « annui- 
tés aux concessionnaires » a été adopté par 285 
voix contre 279, et qu'une proposition de résolu- 
tion invitant le ministre des Travaux publics à 
étudier immédiatement une modification des con- 
ventions de 1921 a paru, sans qu’un vote ait eu à 
intervenir à son propos, être accueillie sympathi- 
quement par les groupes de gauche. 

La première manifestation n'a qu’un caractère 
platonique : la diminution du crédit a été opérée 
sous le prétexte que la vérification définitive des 


.comptes auxquels se réfèrent 


les annuités dont 
s'agit n’est pas encore terminée ; tout le monde 
sait que leur liquidation conduira à fort peu de 
choses près au payement de la somme indiquée 
dans le projet de budget : des crédits supplémen- 
taires devront, en conséquence, être accordés plus 
tard pour faire face à des engagements qui ne 
peuvent pas être éludés ; la décision prise est donc 
mauvaise techniquement, et il faut n’y voir qu'un 
geste de défiance à l'égard des Compagnies. La 
même défiance apparaît dans la suggestion socia- 
liste de préparer une revision des conventions de 
1921 celles-ci commencent à peine à produife 
leurs effets, et il n’est pas douteux qu'elles ont 
rendu au pays les plus éminents services en per- 
mettant la réorganisation rapide de l'exploitation 
de nos voies ferrées. Un nouveau bouleversement 
du régime instauré il y a trois ans aurait des 
répercussions fâcheuses sur le fonctionnement 
d'un outil dont la stabilité est indispensable à la 
vie nationale : nous ne pensons pas qu'il se ren- 
contrerait une majorité se lançant de gaieté de 
cœur dans une pareille aventure, mais il serait 
regrettable pour le crédit de nos réseaux, auquel 
est lié dans une large mesure le crédit de l'Etat 
entier, qu’une campagne de :dénigrement vio- 
lent du système actuellement en vigueur s’or- 
ganisât sans soulever les protestations de tous 
ceux qui connaissent exactement la situation. 

Il n’est d’ailleurs pas juste de prétendre que fes 
Compagnies s'opposent par principe à toutes les 
volontés du Gouvernement. Elles ont, au contraire, 
en des circonstances récentes, fait preuve de sen- 
timents évidents de conciliation, et elles s’appli- 
quent à adapter leur attitude aux intérêts supé- 
rieurs de la Patrie : si on les subordonnaïit trop 
étroitement à l'Administration, on aboutirait — 
c'est, il est vrai, ce que demandent certains partis 
politiques — à un renforcement de l’étatisme ; 
l'expérience des années de guerre nous autorise à 
penser que nos finances et notre économie n'en 
tireraient aucun bénéfice. 

M. Peytral n’a pas caché qu'il estimerait dési- 
rable un renforcement du droit de contrôle des 
pouvoirs publics sur les Compagnies. Mais il a 
ajouté loyalement, d'une part, qu’il trouve auprès 
d'elles « de la bonne volonté » et que « lorsque 
des observations leur sont présentées elles en 


tiennent compte dans la plupart des cas », d'autre 


part, que, s’il est partisan de l'exploitation des 


chemins de fer par l'Etat, « de là à mettre la 


main sur tous les chemins dé fer, il y a loin, et 
la question est trop grave pour qu'elle puisse être 
examinée , à l'heure actuelle ». Nous déplorons 
cependant qu’il ne se soit pas exprimé avec plus 
de fermeté dans Sa réplique, et qu’il n'ait pas dé- 
noncé ainsi qu'il aurait convenu le caractère dan- 
gereusement utopique de certaines idées émises au 
cours du débat : les temps difficiles que nous vi- 
vons exigent plus que d’autres la conservation 
des institutions fondamentales sur lesquelles s’ap- 
puie l'existence matérielle du pays, et comman- 
dent de s'abstenir sagement d'innovations aléa- 
toires, susceptibles de répercussions financières 
insoupconnées. Le ministre aurait été dans son 
rôle en lançant un appel à la prudence, et nous 
avouons ne pas comprendre pourquoi des consi- 
dérations politiques l'ont * empêché de s'associer 
aux paroles profondément sages de M. Le Troc- 
quer. L'auteur des conventions incriminées si 
injustement a montré d'abord, par quelques chif- 
fres bien connus de nos lecteurs, comment, grâce 
à elles, le redressement de nos services ferroviai- 
res à été assuré dans des conditions que nul n'o- 
sait espérer en 1921; puis il a contlu en ces ter- 
mes, que nous aurions souhaité voir répétés par 
M. Peytral : « L'un des grands avantages ‘de ces 
conventions fut de restaurer le crédit des Compa- 
gnies, qui a tant de points communs avec celui 


ue 


sy£1 


de l'Etat ; je me demande si ce n'est pas porter 


une certaine atteinte au crédit des Compagnies, et 
par là même au crédit de l'Etat, solidaire du 
premier, que de parler dès maintenant de la revi- 
sion des conventions de 1921. » 

À la réflexion, ces observations ne manqueront 
pas de rallier l’unanimité des esprits pondérés, et 
la manifestation à laquelle s’est livrée la Chambre 
n'apparaîtra que comme un « geste symbolique », 
peut-être inopportun. Mais s’il ne faut pas gros- 
sir l'incident outre mesure, il importe de le rap- 
procher d’un autre fait, qui prouve que le Gouver- 
nement actuel ne comprend pas assez la liaison 
établie entre les finances de nos chemins de fer 
ei les finances de l'Etat. ; 

Envisageant les conséquences qu'entraîneront 
l'élévation des salaires du personñel et le rema- 
niement des modalités d'application de la loi de 
huit heures, M. Peytral a été amené à dire que, 
toutes autres choses égales, nos grands réseaux 
auraient à supporter de ce chef en 1925 un sur- 
croît de dépenses d'environ un milliard de francs. 
Avec les tarifs présentement en vigueur, sans 
cette surcharge, leur équilibre effectif aurait pro- 
bablement été atteint l’an prochain : pour « bou- 
cher ce nouveau trou », le ministre a pensé qu'il 
sera possible « d'augmenter, dans une mesure res- 
treinte, certains tarifs qui ne l'ont pas été suff- 
samment », Sans procéder toutefois à une majora- 
tion générale, le surplus devant être fourni « par 
des économies imposées aux Compagnies et, aussi, 
par le jeu normal des émissions de bons décen- 
naux ou d'obligations de chemins de fer ». Nous 
n'hésitons pas à affirmer que la solution consis- 
tant à faire une fois de plus appel à l'emprunt 
pour combler un déficit d'exploitation serait abao- 
lument contraire à une gestion saine. Elle grève- 
rait lourdement l'avenir, et contribuerait à accroi- 
tre indirectement notre dette publique, déjà exces- 
sive. 

Mieux éclairé sur la matière, le ministre, sans 
doute, reviendra sur son opinion primitive. Il est 
essentiel, aujourd'hui, que toute réforme sociaie 
soit accompagnée des mesures propres à en per- 
mettre la réalisation sans retarder l’indispensabi: 
redressement budgétaire de la nation. 

Cet aspect du problème a été perdu de vue pen: 
dant la discussion dont nous présentons ici une 
analysé succincte ; cela nous semble grave, narce 
que le retour définitif à une vie publique normale 
dépend säns conteste de notre prompt assainisse 
ment financier. 

On admettra avec nous, dès lors, que le débst 
ouvert sur le « budget des conventions » ne sau- 
rait être tenu pour satisfaisant : nous n’en dra- 
matiserons pas la portée, mais ous formerons le 
vœu que de pareilles séances ne se renouvellent 
pas trop fréquéemment : le pays n'aurait rien à v 
gagner | 

René THÉRY. 


La Dette publique britannique 
(Suile et fin) (1) 


Dans les prévisions budgétaires de 1924-1995, l’in- 
térêt de la dette figure pour 305 millions de livres 
st., tandis que, conformément à la loi de finance 
de 1923, un montant de 45 millions de livres st. a 
été réservé pour le « nouveau fonds d'amortisse- 
ment. » Ce dernier fonds, datant de 1875, prévoit 
que tout excédent du montant fixé pour les charges 
de la dette Sur les payements des intérêts et les 
frais d'administration doit être consacré à l'amor- 
tissement de la dette publique. Il y a eu depuis des 


\1) Voir Economiste Européen n° 1709, 
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additions visant des catégories particulières de la 


dette, Ainsi les emprunts de guerre et de conver- 


sion ont des fonds de dépréciation, les obligations 
de la Victoire et l'emprunt de consolidation sont 
remboursables par tirages annuels ou par rachats, 
certaines valeurs peuvent être acceptées en paye- 
ment des droits de succession ; enfin, la dette vis- 
à-vis des Etats-Unis comporte un fonds d’amortis- 


sement particulier. D’autre part, sous la désigna-! 


tion « ancien fonds d'amortissement », tout excé- 
dent budgétaire est utilisé à l'amortissement de la 
dette. Rappelons ici que la loi de finance de, 1923 
a prévu, pour le nouveau fonds d'amortissement, 
un montant de 40 millions de livres st. en 1923-1924, 
de 45 millions en 1924-1925, et de 50 millions pour 
chacune des années suivantes, sauf décision con- 
traire du Parlement, rit 

Voici comment se comparait la dette britannique 
à la fin des deux derniers exercices : É 


La Dette britannique au 31 mars des années 1923 et 1924 


_ 81 mars 
ER. 
1923 1994 
Millions 
f de Liv. st., 
Dette consolidée (consolidés et autre dette 
d'avantiguefre):;; 267. test PRE _ 814 214 
Annuités amortissables....:1...:2:...,... 14 14 
Emprunt de guerre 8 1/2 9% 1925-1928...... 65 65 
— — ‘41/8 99 4925-1945... 18:27 (494 
— — & 0/0 1929-1942 et 5 0/0 

199019470120 2.09% 2.166 

Funding loan 4 0/0 1960-1990 ......,..::.... 8399 * 3% 
Victory (bonds 40/0 14; ART eh DEEE TENTE 329 314 
Emprunt de conversion 8 1/2 0/0......... vi 684 66 
Obligations nationales de guerre........... 953 820 
Bous-dé l'Echiquier!.,,. 40. MURaeve À 150 150 
Certificats d'épanine ti Rire ent 354 366 
Obligations du Trésor.......... PRES AE A1 457 
Bons dû Trésor. .;: 4. hetont arrete ve LEE 616 588 
-Avances pour voies et MOyENS..:....:.,.:.. *. 194 186 
Autre dette (1) 24: 245 cote eve CU EMI PIS ER ESS 
Total ps SU MEME 7.749. 7.641 

Autres engagements en capital.......,....., 10 66 
Fotal Général 4, chere 7.812 7.707 


- 


(1) Y compris la dette au Gouvernement américain. 


Il convient d'observer ici qu’à la date du 31 mars 


dernier, les commissaires de la Dette détenaient 


un montant de 39.765.000 liv. st. de Funding loan 
4 % et de Victory bonds, dont l'annulation doit 
se faire automatiquement lorsque ces titres ar- 
rivent à échéance ou qu'ils sont désignés par ti- 
rage pour l'amortissement. FR. 
Au total, le montant nominal de Ja dette bri- 


tannique, non compris les « autres engagements 


en capital », s'établissait à 7.680.6 millions de 
liv. st. au 31 mars 1924, dont 6.554.8 millions de 
liv. st. pour la dette intérieure et 1.125.8 millions 
pour la dette extérieure, 
7.772.4 millions de Liv. st. au 31 mars 1923, dont 
6.616.7 millions pour la dette intérieure, et 1,15b:7 
millions pour la dette 
pour l’année financière 
91.8 millions de liv. st. 
et 29.9 millions pour la dette extérieure. 


1923-1924, ressort ainsi à 


En ce qui concerne en particulier la dette flot-. 


tante, elle a été réduite, pendant la dernière an- 


née fiscale, de près de 35 millions et demi de 


liv. st, Le tableau suivant permet de se rendre 


+ 


comparativement à. 


extérieure. La réduction, 


pour la dette intérieure, 


L' 


de. — É 


+ 


: 
à MA 
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courpte de l'importance de Ia réduction de cette 
catégorie de dette effectuée depuis 1919 : 


La dette floltanie britannique, de 1919 à 1924 


Diminution 
Montant pour l’année 
de la dette considérée 


(Livres Sterling) 
1.338.944.000 55.877.000 (1) 


PRIS EMRRREPEE 1.263.583.000 75.361.000 
mn AR ts cure 1.243.181.000 20.402.000 
nn Rat 1.020,915.500 828.269 .500 
mr 2526404 809.907.500 211.008.000 
AUDIO Li pers € 774,475.500 35.432.000 


(1) Période de cinq mois. 


La dette extérieure britannique se bornait, au 
début du présent exercice, à la dette vis-à-vis des 
Etats-Unis, soit 940 millions et demi de liv, st. au 
pair, et à certains emprunts contractés en Amé- 
rique, pour un montant de 45 millions et demi de 
liv. st, au pair. L’Angleterre n'a plus aucune des 
dettes de guerre contractées en Hollande, en 
Espagne, en Suède, en Norvège et en Suisse ; elle 
a également remboursé le Japon, le Canada, la 
République Argentine et l'Uruguay. 

En regard de sa dette, l'actif du Gouvernement 
britannique s'élevait, au 31 mars 1923, à 2.216 mil- 
lions de livres sterling, dont 2.096 millions de 
prêts aux Dominions, aux nations alliées, etc... 


19 millions de liv. st. (valeur de Bourse) d'actions . 


du Canal de Suez, etc. Au 31 mars 1924, le mon- 
tant des créances du Gouvernement britannique 


sur .divers Gouvernements étrangers arrivait à 


2.031 millions de.liv. st, suivant détail ci-après : 


Créances du Gouvernement brit:nnique sur les nations 
alliées et autres pays étrangers au 31 mars 1924 


Prêts de guerre 


ÉAVLSU Liv. st. 
RUSSIE ALES. 728.D45.719 Grèce ire 23.354,50 
MARABEL 1. 623.278:983 1 Pôrtugal  ..... 81.544.300 
D: |" RPERATTEER 553.300.000 Congo belge … 3.550.800 
Yougoslavie ... 28.481.182 Pologne ..... 95.083 
Roumanie 24.778.000 = 
\ L'OTAN EE AN 2,000.9928.017 
Prêts de secours 
er DU ME St, | Liv. st. 
AUUIEMREMN NE 1. 10.794.051  Esthonie 251.000 
Polopne. %:.:.. 4.394.251 Hongrie ….... 116.430 
Yougoslavie ..: 2.251.037 Arménie 104.441 
Roumanie ..... 2.195.822 Lithuanie 16.811 
Tchécoslova- ————— 
TAC LL 473.597 TOP 20.598.040 
Prêts de reconstruction 
4 Liv, St. Liv, st. 
Belgique :::.... 9.000.000  } 
ATMÉNIE 4. :15.2 864.000 | 9.864.000 


Et il conviendrait d'ajouter au chiffre total, soit 
2.031.390.057 Liv. st., la part qui doit revenir à l'An- 
gleterre des versements à effectuer par l'Allema- 
ghe au titre des réparations. 

En présentant, vers le début de la présente an- 
née fiscale, son projet de budget pour 1924-1995, le 
Chancelier de l'Echiquier a fait ressortir que de- 
puis la fin de 1919 jusqu’au 31 mars 1924, l'Angle- 
terre a réduit sa dette intérieure de près de 150 
millions de liv. st. si l’on compare simplement les 
valeürs nominales aux deux dates considérées, 
mais en réalité d’une somme beaucoup plus con- 
sidérable, si l'on fait état de l'accroissement de 
valeur nominale résultant dé conversions, prinei- 


palement en 1921-1922, d'anciennes catégories de | 


dettes en nouvelles, émises avec prime, mais por- 
tant un intérêt réduit. En tenant compte du résul- 
tat de ces conversations, on peut estimer à près 
de 400 millions de liv. st. la réduction réelle de la 
dette intérieure depuis décembre 1919. En ce qui 
concerne la dette flottante — portion la plus in- 
quiétante de la dette intérieure — elle à été ré- 
duite de 575 millions de liv. st. Au total, compte 
tenu des additions à la valeur nominale par suite 
de conversions, la réduction de la dette, intérieure 
et extérieure, a dépassé 650 millions de iv. st. dé- 
puis décembre 1919, ces chiffres se rapportant à la 
dette extérieure au pair, et ne Comprenant pas les 
primes sur les obligations de guerre, ni les inté- 
rêts accumulés sur les certificats d'épargne non 
présentés au remboursement. Comme conséquence 
de ces réductions, les charges annuelles nécessi- 
tées par le service des intérêts ont été abaissées 
de 40 millions de 1iv. st. — et vraisemblablement 
elles vont se trouver diminuées encore par les opé- 
rations de conversion toutes récentes — sans comp- 
ter une amélioration du crédit britannique qui ne 
peut que faciliter dans l'avenir un nouvel allège- 
ment du poids de la dette. 

Les chiffres qui précèdent permettent de se ren- 
dre compte de l'importance des résultats acquis 
pendant les dernières années par le Gouvernement 
britannique, qui a réussi à améliorer considéra- 
blement une situation financière particulièrement 
difficile, tout en diminuant sensiblement le far- 
deau des impôts. 


Edmond Boucaerv. 


Crédit Mobilier Français 


Le Crédit Mobilier Français a tenu son assem- 
blée générale ordinaire le 29 novembre dernier, 
sous la présidence de M. Luqüet, président du 
Conseil d'administration. 

Au cours de l’exercice,. et d’après l’autorisation 
reçue lors de la dernière assemblée générale de 
procéder au rachat de 5.000 parts de fondateur à 
un prix ne dépassant pas 415 francs par titre (cou- 
pon n° 14 détaché), il a été racheté 5.000 parts béné- 
ficiaires à un prix moyen de 402 fr. 95 par titre. 
Le coût de ce rachat ressort ainsi dans l'ensem- 
ble à 2.014.785 fr. 02, somme à laquelle il convient 
d'ajouter 13.240 fr. 41 pour droîts de transmission, 
soit au total 2.028.095 fr. 48. Le coût de ce rachat, 
comme il avait été dit, a été imputé sur le compte 
solde :eporté des exercices antérieurs appartensnt 
aux actionnaires ; ce poste, dont le montant s'éle- 
vait à la fin du présent exercice à 2.728.852 fr, 81, 
a été réduit à 700.827 fr. 38. 

Par contre, le pourcentage réservé aux action- 
naires dans les bénéfices distribuables après un 
premier dividende de 5 % passe statutairement de 
75 à 80 % : la répartition des. bénéfices de l’exer- 
cice fait état de cette nouvelle base, 

Pour persévérer dans la voie qui mènera le Cré- 


dit Mobilier Français à la libération de ses divi- 
- dendes, l'assemblée générale a autorisé le Conseil 


procéder, au cours des exercices À venir, êt dans 
la limite des ressources inscrites au compte solde 
reporté des exercices antérieurs appartenant aux 
actionnaires, au rachat des 10.000 parts bénéfi- 
Ciaires restantes. En ce qui concerne l'exercice 
1924-1925, le prix de rachat réste fixé à 415 francs 
par titre, frais compris (coupon n° 15 détaché). 
Fidèle au soin que le Crédit Mobilier a toujours 
eu de donner tout son concours aux émissions 
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effectuées, soit directement par l'Etat, soit avec 
son appui en vue de la restauration nationale, 
st t enfin avec son accord, il a participé au place- 
ment des bons de la Défense nationale et des bons 
du Crédit National et du Crédit Foncier de France 
et à celles du Royaume de Belgique et de la Répu- 
blique Fédérale d'Autriche. 

 L'Etablissement a également concouru au pla- 
cement des obligations de la Compagnie Parisienne 
de Distribution d’Electricité et de l'Union d’Elec- 
tricité et à celui des bons de la Compagnie Géné- 
rale Transatlantique et de la Société des Aciéries 
et Usines à Tubes de la Sarre. 

Il a participé à l'augmentation de capital des 
Sociétés suivantes : Banque Régionale du Nord, 
Société Syndicale de Banques, Union Européenne 
Industrielle et Financière, Union Bank, Banque 
de Crédit de Prague, Union d’Electricité, Compa- 
gnie Générale de Télégraphie Sans Fil, Société 
des Charbonnages de Trifail, Société Métallurgi- 
que Montbard-Aulnoye, Schneider et Cie, Société 
des Hauts Fourneaux, Forges et Aciéries de De- 
nain et d'Anzin, Société des Usines de Fabrica- 
tion de Tubes et des Forges de Sosnowice, Société 
des Automobiles Delaunay-Belleville, Compagnie 
Générale des Tabacs, Société Anonyme des Tabacs 
d'Orient et A’Outre-Mer, Comptoir de l'Industrie 
du Sel, Société Coloniale des Grands Magasins. 

Le Crédit Mobilier s'est intéressé, comme il est 
dit ci-dessus, avec les principales banques, à la 
plupart des grandes émissions et opérations réa- 
lisées sur la place de Paris au cours de l’année, 
en portant plus particulièrement son activité sur 
certaines d’entre elles. 

C'est ainsi qu'il a figuré parmi les fondateurs 
de la Régie Immobilière de la Ville de Paris cons- 
tituée en vue de l'édification d'immeubles à loyers 
modérés si désirés par la population parisienne. 
Il a aussi été appelé à concourir à la constitution 
de la Compagnie Française des Pétroles fondée 
sous l'initiative et sous les auspices du Gouverne- 
ment, en vue de la mise en valeur des avantages 
que la France détient ou obtiendra par suite d’ac- 
cords internationaux concernant la production du 
pétrole. 

Enfin, il a pris une part active aux études et à 
la formation en Société de l’Autodrome-Parc Na- 
tional des Sports qui assure à l’industrie de l’au- 
tomobile, si importante dans la région parisienne, 
an centre d'expérience du plus haut intérêt pour 
son développement. 

Nous remarquons que le total du bilan au 30 
juin 1994 s'élève à 240.609.101 fr. 76 contre 246 mil- 
lions 145.607 fr. 45 an 1993 : maïs, il y a lieu de 
noter la disparition définitive du compte spécial 
opérations de change à terme garanties qui figu- 
rait encore au bilan l'an dernier pour 8.570.000 
francs. 

A l'actif : les comptes espèces en caisse et dans 
les banques, effets en portefeuille et bons de la 
Défense nationale, qui groupent les disponibilités 
immédiates. se tatalisent par 118.566.093 fr.. 80 con- 
tre 130.148.985 fr. 61 l'an dernier ;: de même les 
reports, prêts sur titres et avances sur garanties 
s'élèvent à 14.127.808 fr. 10 contre 16.322.007 fr. 90. 

D'autre part, les comptes courants débiteurs 
sont à 51.532.102 fr. 26 contre 48.481.401 fr. 37 l’an 
dernier, et le portefeuille-rentes, actions. obliga- 
tions et les participations financières s'élèvent : à 
45.406.478 fr. 10 contre 31.592.759 fr. 74. 

Au passif : les comptes courants créditeurs et 
les comtes de dépôts se totalisent par 115.490.092 
francs 89 sans changement important. 

Le solde du compte de profits et pertes est de 
8.026.572 fr. 46 contre 7.318.551 fr. 1; 3e augmen- 


tation de 708.021 fr. 35. La répartition a été faite 
comme suit : 


° 


Exercices 
>" 
1922-98 1923-24 
Répartition (En francs) 

Réserve légale 5 26 ........... 369.927 55 401 328 62 
Dividendes rene ARR 6.000.000 » 6 500.000 » 
Parts de tondateur ........... 292 893 583: 2962.59438 
Tantième au Conseil .....:.7 195.262 36 262.524 38 
Report à nuuveau ............ 464 467 67 600.195 08 

7.318.591 il 8.026.572 46 


En raison de l’augmentation constatée dans les 
bénéfices de l'exercice, le dividende a été porté à 
32 fr. 50 par action contre 30 francs pour l’exer- 


cice précédent. Le dividende sera mis en paiement … 


à partir du 1% janvier 1925, sous déduction des 
impôts: 
F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
A la Chambre. — Le budget de 1925. — L’agita- 


tion communiste. — Poursuivant sans interruption . 


l'examen du budget des dépenses pour l’année 
1925, la Chambre a successivement adopté ceux du 
ministère de la Marine, des Beaux-Arts et de la 
Guerre. 

Le 6 décembre dernier, un vif débat a été en- 
gagé sur l'agitation communiste. A la:suite de 
déclarations du président du Conseil qui a précisé 
que le Gouvernement ne saurait admettre aucune 
agitation, qu'elle vienne d’extrême droite ou d'ex- 
trême gauche, la Chambre, par 325 voix contre 26, 
a adopté un ordre du jour de confiance. 


L'impôt sur le revenu. — La Commission des 
finances de la Chambre & examiné, le 5 décembre 
dernier, la loi de finances, et a modifié le projet 


du Gouvernement en ce qui concerne l'impôt sur | 


le revenu. 


Le nouveau texte établit une échelle en lents pa- 


liers comme en 1919, supprime le double décime, 
crée un plafond de 50 % (qui me sera plus que de 
44 % quand le rendement de l'impôt sera de 5 mil- 
liards) et fait disparaître la déduction de l'im- 
pete acquitté au titre de. l’année précé- 
ente. 


Le budget de la Ville de Paris pour 1925. — 
M. Naudin, préfet de la Seine, vient de déposer 
sur le bureau du Conseil municipal son mémoire 
sur le budget de 1925. 

Dans ce mémoire, le préfet expose que le pre- 
mier projet établi par son prédécesseur compor- 
tait une insuffisance de ressources de 50 millions, 
mais que, grâce à des compressions de dépenses 
et à l'augmentation des évaluations de recettes sur 
des bases certaines, en inscrivant en plus 24 mil- 


lions au budget supplémentaire, il arrivait à une 


balance laissant un excédent de recettes de 11 mil- 
lions 489.785 fr. 97, attribué à une réserve pour les 
äépenses imprévues. | 
Toutefois, il faut bien remarquer que ce projet 
ne tient pas compte de la dépense entraînée par 


— 


le relèvement des traitements du personnel qui, - 


estime-t-on, doit aïtteindre 150 millions. : 

Aussi, pour faire face au déficit qui ne peut man- 
quer d’apparaître, M. Naudin préconise-t-il la 
perception de 96 centimes additionnels contre 50 
appliqués jusqu’à présent et l'augmentation des! 
taxes d'octroi. 


La reprise des relations avec la Russie. — L’ar- 
rivée de M. Krassine, ambassadeur des Soviéts. 
— M. Krassine, ambassadeur des Soviets, est ar- 
rivé à Paris le 4 décembre dernier. 


Fr 
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Le président de la République n'a pas encore 
reçu les lettres de créance du nouvel ambassa- 
deur, mais Celui-ci, d'ores et déjà, en a remis co- 
pie à M. Herriot, président du Conseil, et lui a 
affirmé que son Gouvernement n'entendait Ss’im- 


miscer, sous quelque forme que ce soit, dans la 
politique intérieure de notre pays. 


La clôture de l’Emprunt. — Le nouvel emprunt 
a été clôturé, comme nous l’avions annoncé pré- 
cédemment, le 10 décembre dernier. On ne connaî- 
tra les résultats définitifs que dans quelques jours, 
mais, cependant, nous pouvons d'ores et déjà 
annoncer que l'opération close a remporté un 
grand succès et que le montant des souscriptions 
a largement dépassé le chiffre de 4 milliards prévu 
par le Gouvernement. 


Situation nebdomadaire de la BANQUE DE FRANCHI 


PARIS ET SUCCURSALES £ déc. 1924 | 11 déc. 1924 
ACTIF Frances Francs 
Encaisse de la Banque : 
| en Caisse EL LE RER 3.680.456.886 | 3.680.579.147 
or d'à l'Etranger: ni. 1.864.320.907 | 1.864.320.907 
Total ie a SR AO .| 5.544.717.794 | 5.544.900.054 
AEGONT essaie sense ete it 304.650.037 304.927, 530 


5,849.427.832 | 5.849.897.584 


Disponibilités à l'étranger ...........| : 509.295.439 569.341,513 

Éffets échus hier à recevoir ce jour. |  __2:096.850 46.850.719 

Eftets Paris..... 2.551.589.407 | 2.441.395.038 

Portefeuille Paris { Effets Etranger. 31.259.977 30.538.709 

Effets du Trésor. , 782.92 12.513 

Porte‘euilles des succursales ........ 3.011.423.702 | 2.139.973.363 

Par IR etais 1175 .274 1.175.274 

Efets prorogés Succursales ....... 1.659.870 7.651.969 
Aunces sur As à hi M PMR ARE » » 
vances sur lingots dans les succurs.| , 2e, 4 » 

Avances sur titres à Paris........... -869 .454 .856 378.874 .264 

Avances sur titres dans les succursls| 2.413.221.267 | 2.551.388.475 

Avances à lRtat Lil ue ann 200.000 .000 200,000 ,000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23-000.000.000 |22.700.000.000 
Bons du Trésor français escompués 


pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements ÉLTANGETB. +.,............ 4.8571.000.000 | 4,864.000.000 
Rentes de la Hier ee Pine née. 10.000.000 10,000,000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.886.141 166.586.141 
Rentes immobilisées ................ 300.000 .000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales .......... 169.859.093 169.859.788 

Dépenses d'administration de la Ban- h : : 
que et des succursales............. 65.054.341 68 057.508 
- Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
2 FETE AS RE 3.066.175.095 | 3.086.370.524 
Totale SC .136.457.750.260 |45.400,661.575 

PASSIF h 

Capital de ia Banque ............... | 182.500 .000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 77.647.610 
ee Loi du 17 mai 1834 ...... - 10.000.009 10.000.000 
Réserves ‘ Ex banques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières { Loi du 9 juin 1857 . 9.125. 000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque. 4.000.000 4.090.000 
8.407.444 8.407.444 


Réserve spéciale ARE A Ne 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 260c 1917, art. 

Excéd. aff. à l’amort. des av àil’Etal. 
Compte ann. d’int. au compte d'amort 


507.922.512 507.914.611 
173.673.125 195.264.414 
14.827. 108 14.827.708 


Billets au porteur en circulation 40.700 .831.885 |40.567.931.265 
Arréroges de valeurs déposées ..... 46.195.452 44.789.988 
Billets à ordre et récépissés....... 586.670 | 418.700 
Compte courant du Trésor......... 14.894.856 26.885.663 
Comptes courants de Paris........... 1.006.936.676 968 .620.735 
Comptes courants dans les succursales | 1.010.926.957 878.026.113 
Dividendes à payer .................. 3.293.728 3.200.253 
Escompte el intérêts divers 148.513.717 157.377.182 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 


LIT PAPE MC EOOC APR UE el 1.914:827.274 | 11,121:.085.154 
Total 2 -ese2 …116.457.750.260 |[45.400.661,575 
Gomparaison avec les annuse. preceaentes 
30 juillet| 15 déc. | 14 déc. | 13 déc. | 11 déc. 
, 1914 1921 1922 1923 1924 


millions [millions | millions millions |millions 


Circulation ........ 6.683.1 |36.407.1 36.070.0 37.547.5 |40.567.9 
Encaisse OT........ 4141.8 | 5.524.1,| 5.534.5 | 5.540.0 | 5.544.9 
— argent 625.3 | 279.4 | 288.8 | 296.3 | ‘304.9 
Portefeuille... 2.4449 | 2.409.1 | 2.296.4 | 3.201.7 | 4.667.6 
Avances aux partic. 743.8 |12:289.2  2.177.8 2.448.1 | 2:933.2 
— àlEtat 200.0 24.700.0 23.100.0 23.300.0 22.900.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 42.3 11.3 24.6 26.9 
= partio. | 547.6. 24462  2.124.2 | 2.006.6 | 1.846.6 

Taux d'escompte.… (4 1/2 0/05 1/2 0/0! ‘5 0/0 | 5070 | 7070 


Elévation du taux d’escompte de la Banque de 
France. — Le Conseil de Régence de la Banque 
de France, dans sa séance qu 11 novembre, a dé- 
cidé d'élever le taux de l'escompte de 6 % à 7 %- 


Au Conseil supérieur des chemins da fer. — Le 
Conseil supérieur des chemins de fer s’est réuni 
le 5 décembre dernier, sous la présidence de M. 
Mahieu. Il s’est exclusivement occupé du projet 
de décret portant modification à l'application de 
la loi de huit heures dans les réseaux. 

La discussion a porté surtout sur la réparti- 
tion des heures de service, décomptées actuelle- 
ment par année, alors que les agents demandent 
que ces heures de travail soient groupées par mois 
ou même par période de dix jours. 

Le Conseil a adopté la période de trois mois 
pour la plupart des agents et a maintenu la ré- 
partition annuelle pour les agents de la voie. 

Le Conseil a ensuite commencé l'examen de la 
question des heures süpplémentaires. 


Les opérations du Crédit National en octobre 
1924. — Les opérations faites par le Crédit Natio- 
nal sur dommages de guerre, pour le compte de 
l'Etat, ont donné lieu, durant le mois d'octobre, 
aux paiements ci-dessous : 


Nombre de 


Paiements sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
Principales MEET UERI EE 55.142 154.729.3834 40 
Entre Sen ÉDETCE 17.185 5.246 078 38 
72.277 159.975.412 78 
Avances sur indemnités ....,. 1.549 39.882.490 32 
À 73.826 199.857.833 10 
En obligations de la Défense na- 
tivnale., #0. NN AR re rte 52.430 349.984.450 93 
Total géuéral pour le .mois 
d'octobre AUDE. HN Er à 126.256  549.842.964 03 


Dans sa séance du 4 novembre, le Conseil a au- 
torisé 4.665.000 fr. de prêts nouveaux au commerce 
et à l’industrie, ce qui porte le montant des prêts 
consentis à 461.644.191 fr. 05, déduction faite des 
remboursements. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 11 au 17 no- 
vembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Liai. 24.538.000 irancs (+ +.482.000 fr.); P.-L.-M., 
reseau français, 45.420.000 francs (+ 8.820.000 fr.), 
réseau algérien, 1.339 000 fr. (—148.000 trancs); Nord, 
28.670.000 fr. (+3.698.000 fr.); Orléans 20.748.000 fr. 
+2.418.000 fr.) ; Est, 23.178.000 fr. (+ 2.592.000 fr.) ; 
Md:, 10.647.200 fr (+1 633.300 fr.); Alsace-Lorraine, 
42.814.000 fr. (+ 1 487 OUO francs) 

Est-Algérien,1.256.600 fr. (— 101.300 fr.); Bône- 
Guelma, 88.100 fr. (101.700 fr.); Réseau oranais, 
449.900 fr. (—36.000 fr.). 


Bibliographie. — La production des richesses (1). 
— On a souvent reproché à l'Economie politique 
de constituer un ordre d'études statiques, trop ex- 
clusivement consacrées à l'analyse de la réparti- 
tion et de la circulation des richesses acquises dans 
un milieu donné, au leu d'examiner, comme doit 
l: faire une science dynamique, les conditions 0p- 
tima de création de biens nouveaux. La critique est 
assurément injuste, comme ne peuvent manquer de 
s'en rendre compte les lecteurs fidèles de notre 
journal. 

Si, cependant, il était besoin de la. réfuter, le 
très remarquable ouvrage que vient de publier, 


(1) Un fort vol. in 8, édité chez Giard, 16, rue Soufflot, 
Paris (5°); prix broché : 50 francs, ‘” 
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sous le titre précité, M. René Masse, ancien élève 
de l'Ecole Polytechnique, ingénieur civil des Mi- 
nes, membre de la Chamhre de commerce de Pa- 
ris, suffirait à la faire tomber définitivement. Ce 
livre, du plus haut intérêt, précédé d’une belle pré- 
face de M. Raphaël-Georges Lévy, est, en effet, un 
monument considérable où sont traitées, avec une 
documentation sûre, et d'admirables qualités d'éru- 
dition, de bon sens et d'exposition, toutes les ques- 
tions relatives à la production. 

Nous signalerons, notamment, les chapitres con- 
cernant l'influence du milieu sur ia production des 
richesses, .e8 matières premières, les forces naïu- 
relles, ceux où sont présentés magistralement le 
problème de la repopulation, aux aspects si com- 
plexes, et celui de l’adaptation de la main-d'œuvre 
aux nécessités du travail moderne, ceux, aussi, qui 
dégagent les notions de capital.et de crédit et mon- 
trent comment on ne saurait se passer de ces ad- 
juvants essentiels de l’économie contemporaine, etc. 

M. René Masse a apporté une incomparable con- 
tribution aux travaux économiques : il mérite d'en 
être hautement félicité. 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La session du Conseil de la Société des Nations. 
— La nouvelle session du Conseil de la Société 
des Nations s’est ouverte à Rome le 8 décemore 
dernier, en présence de plusieurs ministres des 
Affaires étrangères et diplomates, parmi lesquels 
nous citerons MM. Briand, (Chamberlaïin, Benès, 
etc... 

A cette occasion, mous ne pouvons manquer de 
signaler que, lors de son passage à Paris, M. Aus- 
ten Chamberlain, ministre des Affaires étrangères 
britannique, à eu une entrevue avec M. Herriot 
et a examiné avec lui les problèmes extérieurs à 
l'ordre du iouf, parmi lesquels, surtout, l'envoi 
d'ambassadeurs à Angora. l'évacuation de la zone 
de Cologne, le protocole de Genève, le conflit an- 
glo-égyptien et la question du Riff. 

À Rome, au cours d'une réunion publique, le 
ministre anglais à précisé que la Grande-Bretagne 
demandait Seulement un délai de trois mois, afin 
d'examiner en détail les clauses du protocole d'ar- 
bitrage et que cette mesure ne préjugeait aucune- 
ment de la décision éventuelle de son pays.’ 

M. briand, au nom de la France, a montré com- 
bien il appréciait et comprenait les raisons invo- 
quées et a ajouté qu’il souscrivait pleinement aux 
desiderata de l'Angleterre. 


ALLEMAGNE 


Banque d’Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 29 novembre 1924 ; 


par. comparaison avec celui de la semaine précé- 
ente : 


22 nov. 29 nov, Com- 
1924 194 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en ÆAISBE ., 3,20 455 456. + 1 
Or à l'étrangér............ 240 240 » 
Total..... ed LE 695 696 + 1 
Couverture en devises... ... 232 232 » 
Argent et billon,.,......,.2 53 50 — 8 
Portefeuille d'escompte ..,. 2.171 2.290 : + 119 
Avances sur gages.,.,,,... 18 19 + 1 
Portefeuille-titres ,,.,..: 5% 77 78 + 1 
Agtits divers ni cite 1.781 1.655 — 126 
Passi, 
Gapital ras Set La 90 90 » 


Billets en circulation. .,.. 1,550 1.868 + 318 


Exigibilités à vue ,....... Â 904 704 à 200 
Emprunt à la Rentenbank, 788 685 - — 103 
Eftets réescomptés...,...., 431 . 398 — 38 


Passifs divers... sos. 1:9720/74%257 EN 15 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or 8 22 DRE 5 8] à 

.|[ÈË ES ae 8°) & = £È sÈ 

mm |ss IS ÈS ES à écl 5 | Éils 
L MS Se gs ES 5|' £ ee 

8 lSlgs.  léel "|. 9 ë LÉlTÈ 

23 juil.1914/1.357 | »| » 335] 751! 50 | 1.801] 94 | » | 4? 
T'oet.1924| ‘442 | 153| » 20] 2.176, 15 |.1.519| 692 | 202) 10 

15 el qui | an) 004 59! 2.154) 16 | 1.307] 628 | 256) 40 & 

2 — | 463 | 118] 20 cl 2124 17 | 12318] 980 | 278) 40,4 
A — 454 | 40] 231 55] 2,340) 83 | 1.781] 709 | 25b| 10 
TDOV..... 454 | 240| 231 55] 2.327| 15 | 1.722] 829 | 258| 10 
15 — 455 | 940| 232 64] 2.155 17 | 1.635] 750 | 454) 10 
2 — :.| 456 | 240] 252 55] 2.11) 18 | 1,550 904 | 431) 40 
25 — ..| 456 | 240| 2821 60| 2.290 19 | 4.8631 704 | 3981 40 


La situation. Les élections allemandes. — On 
connait déjà l'ensemble des élections allemandes. 
Tout ce qu'on peut dire en ce moment, c'est que 
pas un parti n’a obtenu une majorité absolue. 
489 députés sont déjà proclamés élus : 

Social-démocrates ....... 180 sièges au lieu de ue 


Allemands nationaux.... 102 — 

Centristes reine. na 68 — 65 
Communistes ......:.... 45 — (2 
Populistés....,6...,,+.. "OÙ — 44 
Racisies, nicotine RAR “ 82 
Démocrates ..,....4 415 82 A 28 
Populistés bavarois ...... 19 — .16 
Parti économique....,:.. 17 — 10 
Ligue agricole........ de 8.4 — 6 
Parti hanovrien ...... Fes 4 — 5 


On voit aussi dans ce tableau quelles ont été Les 
tendances générales des électeurs. Les deux vain- 


ultra-nationalistes et les communistes, Maïs, ces 
derniers n’ont pas été écrasés. Les sociaux-démo- 
crates bénéficient d’un gain, mais ne regagnent 
que la moitié des sièges perdus en mal, * 
‘ Le seul fait positif est que le chancelier Marx 
a décidé de remettre la démission du Cabinet 
d'Empire au président Ebert. Celui-ci chargera 
sans doute M. Marx de former un nouveau mMmY#% 
nistère : on voudrait l'élargir vers la ‘gauche en 
reconstituant une grande coalition avec les sogia- 
listes ; mais le pourra-t-on ? AL 

Dimanche aussi ont eu lieu les élections au Land- 
tag prussien. Nous avons encore Moins à nous 
féliciter de celles-ci. Les gains sont allés aux 
ültra-nationalistés et aux communistes. Les répu- 
blicains gardent la majorité — mais combien pré- 
caire ! 

En dehors des questions politiques, l'Allemagne 


elle des traités de commerce. Et voici comment, 
à ses yeux, la question se pose. Le traité de Vers 
saïlles l'avait forcée à accorder, jusqu'ici, le trai- 
tement de la nation la plus favorisée à tous les 
alliés. Mais à partir du 10 janvier prochain, elle 
reviendra au régime des traités de commerce, 


sité de satisfaire aux exigences du plan Dawes 


portes ouvertes chez les autres, il lui faudra ou- 
vrir des siennes. C’est donc la fin de son système 
actuel de protectionnisme renforcé. Maïs passer 
d'un régime à l'autre demande des études, par- 
tant du temps, Aussi, l'Allemagne ne pourra-t-elle, 
et sans doute ne voudra signer que des traités à 
court terme. Mais quelle que soit la conclusion, 


main pèsent lourdement aujourd'hui sur toute 
transitoire et de modus vivendi passagers. Et l’es- 


tions n’en facilitéra ni n’en hâtera pas le vours: 
_ Le commerce extérieur en octobre 1924. — En 
octobre dernier, les exportations se sont élevées à 
611.847.000 marks-or contre 563.957.000 en septem- 
bre ; les importations se sont élevées à 855.606.000 


bre, 


cus de la journée sont les partis extrêmes, : les. 


entière ne s'occupe que de la question vitale pour 


c'est-à-dire aux accords bilatéraux. Or, la néces-" 


force l'Allemagne à exporter. Et pour trouver les 


l'incertitude du régime aëtuel et du régime de de- 
l'économie allemande. Elle est réduite à vivre de” 


anti de chicane qu'elle apporte dans les négocia- 


marks-or, contre 623.422.000 marks-or en septem-. 


_ Ainsi, légère augmentation des exportations et 
très sensible augmentation des. importations. 

Le déficit commercial én a augmenté. Il était de 
99.463.000 marks-or en septembre : il est de 243 mil- 
lions 759.000 marks-or en octobre. 


GRANDE-BRETAGNE 
_ Bilan de la Banque d'Angleterre, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 3 décembre, s'établit comme suit ; 
Fi Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis. 


HOUR 2 Tin AE .… 146.421.775 
A 
Dietto.de L'HEAR, ins iiire ace sse bee: 442040:400 
Autres garanties. :,,...4. 04... . 8.734.900 
Or monnayé et en lingots....., ........ 126.671.775 
146.421.775 
Département de Banque 

Capital social. ............... vessssssi. 44.553.000 

Dépôts publics (y compris les comptes 


du Trésor, des Caisses d'épargne, des ne 
40.399,57 


agents de 1a Dette nationale, etc.)..... 
HDépôts divers red. 1, 483.960 701 
Traites à sept jours et diverses...... di 7.600 
Solde en excédent, ......,..,..... Pat dre 3.R22.804 


161.452.681 


Garanties en valeurs d'Etat...... 
Autres garanties ... 
Billets en réserve.::...::..,... EN REUCE 
Or et argent monnayés en réserve....... 


NT Um ont. Gén 
22.625.710 
1,822,945 
161.452.681 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


ete tone ets ee see 


Dates 


Or monnayé 
et lingots 
Cireulation 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Rapport de la 
réserve Aux 
engagem“% 
Taux de 
l'escompte 


Gaoût1914| 27.622] 36.105| 68.249! 76.393| 9.967 
15 oct. 1924.1128.484/123.450 127,934/120 805 24.784 
22 — ..,1128.483/122.906/127.255/119.585,25.332 
..[128 48/123,592/124 971 117.902,24.642 
… 5 nov…....1128.495/123.8471125.798 119.051/24.38957| 
...1128 4941122.870/121.356 118.720/29.374 
,..1128.497/122.235 126.041 117,763/26.012 
...1128.491/128 066 131.019 123.589/25.179|] 19.21 
) déc. ...1128.495 123.796 143,669 137.004'24.449| 17.02 


L'ouverture du Pariement et le programme .gou- 
vernemental. L'ouverture du nouveau Parle- 
ment par le roi à eu lieu Île 9 décembre avec tout 
lé cérémonial habituel. 

Le discours du Trône a indiqué les grandes li- 
gnes du programme politique du Gouvernement 
conservateur, programme qui comporte, dans le 
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domaine de la politique intérieure, certaines me- 


sures législatives pour la sauvegarde des indus- 
tries britanniques contre la concurrence déloyale, 


pour l'abolition des discriminations contre les: 


nationaux allemands, conformément aux stipu- 
lations du nouveau traité entre les deux pays, 
pour la mise en application des recommandations 
de Ja Commission Royale d'Enquête au sujet des 
prix des denrées alimentaires, pour la construc- 
tion d'habitations nouvelles en vue de remédier 
à la ‘crise du logement, pour le maintien des 


loyers à des prix raisonnables, pour l'amélioration 


du régime des pensions, pour l'encouragement à 
l'industrie de la betterave à sucre, etc... La préfé- 
rence impériale et l'établissement de la base na- 
vale de Singapour, projet qui avait été abandonné 
par le ministère travailliste, seront, parmi les af- 
faires impériales, les deux plus importantes ques- 
tions envisagées. Nous signalerons enfin, parmi 
les principaux problèmes extérieurs, la question 


U 
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d'Egypte, celle des rapports avec la Russie, celle 
des relations commerciales avec l'Allemagne, le 
traité anglo-allemand récemment conclu devant 
être encore ratifié par le Parlement, celle des ré- 
parations et le protocole de Genève, 

En ce qui concerne la question égyptienne, le 
discours du Trône déclare que les demandes an- 
glaises acceptées par le Gouvernement égyptien 
actuel sont destinées à assurer le respect des in- 
térêts qui sont d'une importance vitale pour l'Em- 
pire, et que le Gouvernement britannique a spé- 
cifiquement réservés à sa discrétion absolue lors 
de l’abolition du protectorat anglais sur l'Egypte. : 

Dans la partie consacrée au p'otocole de Geneéve, 
le message indique que le Gouvernement britan- 
nique n'a pas encore eu le temps d'étudier, en col- 
laboration avec les Gouvernements des Dominions, 
cette importante question avec toute l'attention 
qu'elle comporte, mais que l’examen en a été du 
moins commencé. 

Le message exprime en outre le désir que, mal- 
gré l'abandon du projet de traité conclu le 8 
août avec la Russie, les relations normales entre 
les deux pays ne soient pas interrompues. Il rap- 
pelle enfin le traité signé avec l'Italie en juillet 
dernier pour la cession d’une partie du Jubaland. 


Le traité de commerce anglo-ailemand. -— Ainsi 
que nous l’avons signalé la semaine dernière, un 
traité de commerce entre l’Angleterre et l'Allema- 


gné a été signé le 2 décembre à Londres entre les 


représentants des deux pays. : 

Aux termes de cet accord, dont le texte a été 
publié le 5 décembre, l'Allemagne obtient la pro- 
messe d'abolition des restrictions auxquelles ses 
nationaux sont encore soumis en Angleterre, l’au- 
torisation pour les gens de mer de nationalité alle- 
mande de servir à bord des navires de commerce 
anglais, la réouverture sur le territoire britanni- 
que des succursales des banques allemandes, etc. 

De son côté, l’Angleterre bénéficiera en Allema- 
ené du traitement de la nation la plus favorisée, 
et elle pourra y installer des bureaux d'émigra- 
tion ; ses banques pourront elles-mêmes ouvrir 
&es succursales sur le territoire allemand, et ses 
compagnies d'assurances pourront opérer en Alle- 
magne. 

L'accord règle également certaines questions dé- 
licates relatives au transport des émigrants. Quant 
à la question du prélèvement &e 26 % sur les im- 
portations britanniques de provenance allemande, 
question qui doit faire l’objet -d'une éntente préa- 
lable entre le Gouvernement allemand, l'agent gé- 
néral des Réparations et le Comité des Transferts, 
** Gouvernement britannique exaäminera avec un 
désir sincère d'accord mutuel toute modification 
proposée, à la condition qu'elle n'implique pas une 
diminution des paiements à effectuer à la Grande- 
Bretagne. 

Un article stipule que dâns le cas où un diffé- 
rend pourrait s'élever en raison de divergences 
dans l'interprétation du traité, ce différend serait 
porté devant la Cour permanente de Justice inter- 
nationale, sauf décision contraire de la part des 
deux parties contractantes. 

Le nouveau traité doit entrer en vigueur le 
10 janvier prochain, date d'expiration de la pé- 
riode dé ciñaq années durant laquelle doivent de- 
meurer appliquées les clauses économiques pré- 
vues au Traîté de Versailles. 


Les conditions du travail à la fin de septembre. 
— Les statistiques officielles du chômage pour le 
mois de septembre dernier accusent une nouvelle 
aggravation des conditions du travail, aggrava- 
tion continue depuis le mois de mai dernier. Le 
pourcentage des chômeurs, parmi les membres 
des .trade-unions adressant des rapports au minis- 
tère du Travail, s'est établi en effet à 8,6 %, con- 
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tre 7,9 % à la fin d'août, et 11,3 % à la fin de sep- 
tembre de l'année dernière. Les conditions du tra- 
vail ont été plus mauvaises pour les charbonna- 
ges et les industries du fer et de l’acier ; elles ont 
été, un peu meilleures poux les industries du co- 
ton, de la laine, du bâtiment, et de la poterie. 

Le tableau suivant permet de comparer les pour- 
centages des ouvriers sans travail pendant les neuf 
premiers mois de 1913 et des quatre dernières an- 
nées : 


1913 1921 1922 1923 1924 

RU 
Fin janvier .... DIR 6.9 168 187 8.9 
— février .... 2.0 8.5 16.3 13.1 8.1 
— mars ...... 1:9 10.0 16.3 19.3 7.8 
SE ANTIT Us. soie 17 17:60 (1) RE 70 11.3 7.5 
= cal ue 1.9 22.2 (1) 16.4 LES 7.0 
— juin ....... 19 23 LD 1517 11.1 7.8 
— juillet ...… 19 16.7 14.6 LA 7.4 
— août .…..... 2,0 16.3 14.4 11.4 10 
— septem, .." 23 14.8 14.6 11:39 8.6 


(1) Non compris les mineurs grévistes des charbon- 
nages. 


Le pourcentage des chômeurs parmi les travail- 
leurs soumis à la loi d'assurance contre le chômage 
en Grande-Bretagne et dans le nord de l'Irlande 
arrivait à 10,8 % au 22 septembre, comparative- 
ment à 10,6 % au 25 août et 11,7 % en septembre 
1923. Le nombre total des ouvriers ‘enregistrés 
comme sans emploi dans les Bourses du Travail 
au 30 septembre, en Grande-Bretagne et dans l’Ir- 
lande du nord, accusait pour le mois une augmen- 
tation de 58.000. 


Les expéditions indiennes par la route de Suez. 
— D'après les renseignements publiés par le Bul- 
letin décadaire de la Compagnie du Canal'de 
Suez, les envois de l’Inde, non compris la Birma- 
nie, par le canal de Suez ‘ont été les suivants pen- 
dant les deux dernières années : 

1922 1923 


(Milliers de tonnes) 


Cote priontales se ActRnee 2 566 2.774 
Côte occidentale......:....... 1.861 2 710 
Total pour l’Inde....... 4.497 5 484 


La contribution de la côte orientale est donc 
sensiblement supérieure à celle de la côte occiden- 
tale, et surtout elle apparaît moins sujette à filuc- 
tuations : en effet, aucun des trafics de Calcutta 
ou de la région de Madras n'est susceptible de 
varier autant que celui du blé de Kurrachee. 

L'ensemble des marchandises transitant dans la 
direction sud-nord ayant atteint au Canal, toutes 
provenances réunies, 13.168.000 tonnes en 1922 et 
15.073.000 en 1923, les envois de l’Inde, — Birma- 
nie non ni —, représentaient 33. % du total 


en 192 et 3% % l’année dernière. 
Les envois de riz de Birmanie par la route de 
Suez. — La Birmanie est un grand centre d’expor- 


tation du riz. D’après les renseignements publiés 
par le Bulletin décadaire de la Compagnie du 
Canal :naritime de Suez, les quantités de riz de 
provenance birmane passées au Canal ont atteint 
655.000 tonnes en 1923, comparativement à 629.000 
tonnes en 1922. Ce commerce du riz a une saison 
de passages très CHERS, la période mars- 
avril-mai. 

En 1923, le riz a constitué 75 % des envois to- 
taux de la, Birmanie vers le Canal, soit 635.000 
tonnes sur un total de 876.000 tonnes. En dehors 
du riz, la Birmanie expédie de la benzine, 51.000 
tonnes en 1923 contre 59.000 tonnes en 1922 ; du 
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| bois, et notamment du teck, 44.000 tonnes contre 


30.000 tonnes ; des haricots, 39.000 tonnes contre 
20.000 tonnes ; des tourteaux, 24.000 tonnes contre 
35.000 tonnes ; des minerais de plomb et autres, 
24.000 tonnes contre 33.000,‘tonnes. 


ITALIE 
La situation financière. — Le dernier rapport 


|, du ministre du Trésor montre que, pendant la pé- 


riode de l’année qui a fini au mois d'août, la Dette. 
intérieure a diminué de 217 millions de lire grâce 
au retrait de 1.153 millions de bons du Trésor à 
brève échéance et d’une valeur de 37 millions de 


bons du Trésor à 3 et 5 années, contre une nou- 


velle émission de bons du Trésor à 4.75 % pour 
un montant de 826 millions de lires et quelques au- 
tres créations de dettes de moindre importance. Les. 
rentrées pour les mois de juillet et d'août dépas- 
sent les prévisions de 84 millions alors que les dé- 
penses sont inférieures de 3.884.546 Lires à celles 
qui avaient été prévues. 


Le déficit total pour cette période était de 140 mil- "à 


lions contre 354 millions pour:la même période de 
l'année 1925. 


Le mouvement de la population. — Du 1% dé- 
cembre 1921 (date du dernier recensement) au 51 
décembre 1923, le mouvement de la population, en 
Italie, a été le suivant : 


Populat. 
Nés Immi- Emi- à la fin de 
vivants Mort-nés grés grés l'année 
31 déc. 1921... 91621 62.486 3.811 4298 87°171.084 
Année 1922... 1 126.036 661 642 22.947 50.938 37.607.487 
— 1933... 1101.28 693 416 24.795 65.803 38.044.841 
Total .... 2.818.985 1.347.494 51.063 121.039 » 


L'’émigration italienne pendant le premier semes- 
tre 1924. — L'émigration italienne reste imjpor- 
tante, malgré sa diminution, depuis la guerre. 

Dans les six premiers mois de 1924, elle a donné 
les chiffres suivants : 


Emigration continentale......:....... 147.247 
— transocéanique ........... 66.139 
Lotal' ii RE EST 213.386 
Rapatrés si RUES AA TS RER ESE à 62.780 . 
La métallurgie italienne en 1923. — En 1923, la 


production de la fonte a été de 236.253 tonnes, con- 
tre 157.599 tonnes en 1922 et 426.755 tonnes en 1913. 
La production de l'acier pendant l’année 1923: 
at'eignit un total de 1.141.761 tonnes contre 984.190 
tonnes en 1922 et 933.500 tonnes en 1913. à 


POLOGNE 


Le nouvel ambassadeur de France. — M. de Pa- 
nafieu à remis le 6 décembre au président de la 
République polonaise les lettres l’accréditant 
comme ambassadeur de France à Varsovie. : 


Les prévisions budgétaires pour 1924 et 1925. — 
Le budget polonais est divisé en trois parties : 
1° administration proprement dite ; 2° entrepri- 
ses de l'Etat ; 3° monopoles. Chacune ‘de ces par- 
ties comprend un tableau des recettes et un ta- 
bleau des dépenses, subdivisés en sections, chapi- 
tres, articles et paragraphes. Les tableaux des re- 
cettes et des dépenses comportent en outre des 
colonnes spéciales pour les recettes ou les dépen- 
ses ordinaires, ainsi que pour les recettes ou les 
dépenses extraordinaires. 

Une récapitulation générale indique, en mon- 
tant brut, les dépenses et les recettes d’adminis- 
tration générale, et en montant net, les recettes 
ou les dépenses des entreprises de l'Etat et des 
monopoles. 

Pour l'année 1924, les dépenses administratives 
proprement dites étaient prévues à 1.490.985.643 
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zloty, dont 1.256.433.192 zloty pour les dépenses 
ordinaires, et 254.552.451 zloty pour les dépenses 
extraordinaires, et les recettes correspondantes à 
1.234.034.08 zloty, dont 859.991.482 zloty de recet- 
tes ordinaires et 374042.603 zloty de recettes extra- 
ordinaires. \ 

La gestion des entreprises de l'Etat devait se 
solder, en 1924, d’après le budget, par un excé- 
dent net de 99.664.742 zloty ; au cours de l’année 
budgétaire, ces entreprises avaient à faire face à 
des dépenses extraordinaires dont le solde net, dé- 
duction faite des recettes de même caractère, de- 
vait s'élever à 101.321.650 zloty ; on peut ainsi 
calculer que, sous réserve des plus-values de re- 
cettes probables, le déficit global des entreprises 
de l'Etat polonais devait atteindre 1.656.908 zloty. 

Les prévisions de recettes et dépenses des mo- 
nopoles permettaient d'envisager, pour 1924, un 
excédent de recettes de 89.015.000 zloty, dont 15.000 
zZloty pour la saccharine, 15 millions de zloty pour 
le sel, 70 millions pour le tabac, et 4 millions 
pour la loterie. 

En résumé, le budget général de l'Etat polonais 
en 1%4 comportait ainsi un déficit global de 169 
millions 593.466 zloty qui, espérait-on, pourrait 
être couvert par lès plus-values de recettes sur les 
prévisions budgétaires. Cependant, dès l'ouverture 
de la dernière session parlementaire, une demande 
de crédits supplémentaires de 124 millions de zloty 
a été présentée par le Gouvernement, qui a dé- 
ee en même temps un projet de budget pour 
1925. 

D’après ce projet, les dépenses globales de l'Etat 
pour le prochain exercice sont estimées à -1 mil- 


liard 981.592.844 zloty, et les recettes à 1.981.884.394 


zloty, ce qui fait ressortir un excédent escompté 
de 291.550 zloty. 

Les crédits prévus pour 1925 sont ainsi très sen- 
siblement supérieurs à ceux de 1924. Cette majo- 
ration doit être attribuée à l'augmentation des 
traitements des fonctionnaires, à l'accroissement 
des dépenses de premier établissement, au renfor- 
cement des mesures de police et de protection dans 
les territoires de l'Est, à l’amortissement plus ra- 
pide de la dette, au réajustement des pensions et 
retraites, à l'augmentation des dépenses pour l'en- 
seignement, à l’intensification des travaux de re- 
construction, etc. 

Les recettes d'ordre administratif figurent pour 
près de 1.49 millions de zloty, dont 1.224 millions 
doivent être fournis par le ministère du Trésor. 
Le rendement des impôts est prévu pour 714 mil- 
lions de zioty — au lieu de 650 millions en 1924 
— dont 325 millions pour les impôts directs et 


* 389 millions pour les impôts indirects. Il est inté- 


ressant d'observer que les rentrées de l’impôt sur 
l'alcool, qui, dans le budget de 1924, figuraient 
parmi les immôts indirects, sont portées, dans le 
budget de 1925, au compte du monopole. Parmi 
les impôts extraordinaires, on a inscrit, confor- 
mément à la loi, la troisième tranche de l'impôt 
sur la fortune, qui doit fournir 333 millions de 
zloty. , 

Le produit escompté des monopoles accuse une 
amélioration sérieuse, avec près de 357 millions 
de zloty, au lieu de 89 millions. 

Enfin, dans le groupe des entreprises de l'Etat, 
un reyenu net de 46 millions de zloty ‘est prévu 
pour les entreprises industrielles et minières de 
l'Etat polonais, et de 41 millions de zloty pour les 
forêts domaniales. 


EGYPTE 


Le cecnfiit anglo-égyptien, — Le ministre des 


Affair:s étrangères britannique a adressé le 4° dé- 
cembre au secrétaire général de la Société des 
Nations une longue-nôte.au sujet de la commu- 


niçcation au Gouvernement égyptien du protocole , 


381 


de Genève pour le règlement pacifique des diffé- 
rends internationaux. 

Cette note fait savoir notamment que l'Angle- 
terre ne saurait admettre que le protocole, s'il est 
signé par l'Egypte, pût permettre au Gouverne- 
ment, égyptien de demander l'intervention de. la 
société des Nations dans le règlement de ques- 
tions expressément réservées à la discrétion du 
Gouvernement britannique. 

Il résulte des renseignements parvenus d'Egypte 
que la situation est maintenant normale dans tout 
le pays. Un décret royal, nommant sir Geffroy 
Archer gouverneur général. du Soudan, a été signé 
le 4 décembre. 


ETATS-UNIS 

La question de la dette française. — Un récent 
communiqué wfficiel, émanant de la présidence du 
onseil, fait savoir que les entretiens qui ont eu 
lieu, ces jours derniers, entre l'ambassadeur de 
France à Washington et le secrétaire d'Etat des 
financés du Gouvernement américain au sujet du 
règlement de la dette de la France envers l’Amé:- 
wque me sauraient présenter, malgré certaines 
informations contraires, que le caractère de sim- 
ples échanges de vues officieux. -- 


Les bonifications aux combattants américains. 
— À la suite du vote récent du « Bonus Bill », le 
président Coolidge a signé le 6 décembre un pro- 
jet de floi octroyant une sommé de 125 millions de 
dollars pour le paiement des bonifications aux an- 
ciens combattants. 


La hausse des loyers. — D'après d’intéressañts 
renseignements fournis récemment par l'Index de 
la « New-York Trust Company », les loyers, aux 
Etats-Unis, étaient plus élevés en juin 1924 qu’à 
toute autre époque depuis 1914. 

L'augmentation moyenne pour les logements à 
prix modérés a été de 85 % entre juillet 1914 et 
juin 1924 Cette augmentation est beaucoup plus 
forte que celle des dépenses obligatoires s’inscri- 
vant dans tout budget familial. Pendant les sept 
mois ayant précédé le 15 juin 1924, l'augmentation 
des loyers: a été de 3 % ; elle a été de 9 % de mars 
1923 à juin, 1924. 

Pendant la période décennale 1914-1924, c'est en 
1918 que la proportion de la moyenne payée pour 
l» loyer par un budget familial a été la plus fai- 
ble, avec 12,8 ©’ ; cette proportion arrivait à 20 % 
en mars dernier. 

Entre novembre 1923 et mars 1924, il n’y a pas 
eu de changentents dans les prix des loyers pour 
83 villes ; par contre, il y a eu des augmentations 
pour 69 villes et des diminutions pour 26 localités. 
C'est dans l’est et le centre-ouest-que l’on a observé 
au cours ‘de ces quatre mois le plus grand nombre 
des augmentations de loyers moyens. Dans l’est, 
les loyers ont augmenté dans 31 villes, la hausse 
s'établissant aux environs de 10 %, et quelquefois 
moins, pour 25 villes, mais allant de 11 à 20 % 
pour les 6 autres. La région du sud:est la seule des 
Etats-Unis où, depuis le mois de novembre 1923, 
il y a eu plus de diminutions que d'augmentations. 


La question de l’électrification. — L'’Indexr de la 
New-York Trust company a publié récemment des 
renseignements intéressants relatifs au développe- 
ment futur dé l’électrification aux Etats-Unis. L’In- 
dex envisage la “création dans ce pays, dans un 
avenir plus ou moins rapproché, d'un grand cen- 
tral commandant Îles usines produisañt, ou la force- 
vapeur, ou la force hydro-électrique, d’où résulte- 
ront Ge sérieuses: économies pour la production et 
la distribution de la force électrique. 

En 1923 s'est organisé, avec l’encouragement de 
M. Hoover, qui en fut nommé président, un Comité 
réunissant des ingénieurs de tous les Etats et de 


différents services. importants. Ce, Comité vient de 
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publiér un rapport ayant trait aux questions techni- 
ques, où l’eau et le charbon, créateurs d'énergie 
électrique, jouent un grand rôle, et ce rapport pré- 
voit ce que sera la situation en l'année 1930. 

Ce rapport, qui emploie, pour la première fois, le 
mot nouveau « superpower », insiste sur le fait que, 
dans le nord-est, par exemple, le charbon doit être 
la première source de production, car la force hy- 
draulique, utilisée à son maximum, ne pourrait 
fournir que 25 % des besoins de la région. Il re- 
commande que tous les centres de production soient 
reliés les uns aux autres, afin d'empêcher une sur- 
production ici, une surpr oduction autre part, et afin 
d'obtenir des réserves de force où pourront puiser 
ceux qui désireront l'utiliser. 

Cette organisation serait susceptible de faire éco- 
nomiser chaque année une cinquantaine de mil- 
lions de tonnes, avec, comme autres avantages, une 
production plus économique de la force, une sécu- 
rité contre les interruptions qui causent des ennuis 
dans le travail et la production, et la constitution 
de réserves de force pouvant permettre la création 
de nouveaux centres industriels, l’électrification de 
moyens de transport, la diminution du travail ma- 
nuel dans les fermes, les maisons, etc. 

L'Index précité pré évoit que d'ici peu d’ années, les 
centres de « superpower » seront créés pour le plus 
grand bénéfice de l’industrie, des chemins de fer 
et même de l' agriculture. 


CHINE 


Les événements politiques, — Un récent télé- 
gramme de Pékin à hannoncé que le maréchal 
Chang Tso Lin aurait décidé de renoncer à son 
expédition contre Ou Peï Fou. Il aurait promis, 
en outre, d'abandonner le poste H'inspecteur géné- 
ral des trois provinces orientales et d’obéir doré- 
navant aux ordres du Gouvernement central. Il 
proposerait enfin de ramener toutes ses troupes de 
Mandehourie. 

Le maréchal Chang T$o Lin a déclaré qu’il 
n’admettait pas l'intervention militaire dans les 
affaires politiques et qu'il conformerait sa con- 
duite à £e principe ; que la récente guerre civile, 
qu'il était le premier à déplorer, était due à la 
rivalité entre les chefs militaires, et que lui- 
même, en prenant les armes, n'avait eu d'autre 
but que de sauver le peuple. 

Les représentants des puissances ont adressé au 
Gouvernement chinois une note déclarant que 
leurs Gouvernements respectifs donneront leur ap- 
pui au Gouvernement provisoire, à condition que 
sa composition en soit aprpouvée par la nation 
et que soient respectés tous les traités et conven- 
tions, ainsi que tous les droits et immunités dont 
jouissent les étrangers en Chine en vertu des ac- 
cords internationaux. 


Revue Commerciale 


les cours. — Vins : 
situation; les cours. — Sucres: La situation: 
Cafés : — La’situation; les cours. — Textiles : 
les cours. — Soies : La situation ; les cours. 
cours. — Gaoutchoucs : Les cours. 


Blé: La situation; 
les cours, — 
La situation ; 
— Métaux : Les 


Blé, — Le cours des blés reste soutenu, sur nos mar- 
chés et dans toutes les places étrangères. Maïs la 
hausse est particulièrement accentuée sur les marchés 
américains. 

Cependant, sur le marché de Paris, les transactions 
out été réduites, dans ces derniers jours. Les cours 
se sont maintenus à. 122,75. 

Farines-fleur. —Les affaires sont: nulles et les cours 
purement nominaux. 

On cote 153 francs le quintal métrique. 


Vins. — Le « Journal officiel » a publié les chiffres 
des déclarations de récolte pour leë quatre départe- 


La récolte de 1924; la 


vents gros producteurs du Midi 


: 140.105 hects. 


pour l'Hérault, 6.038.256 pour l'Aude, 5.120.386 pour le 


Gard, et 3.253.877 pour les Pyrénées-Orieniales ; au 
total, pour ces quatre départements, 28.487.624, alors 
qu'en 1923, cette même région n'avait produit que 


25.773.265 hectos. 

D'autre part, le « Moniteur Vinicole » publie cette 
estimation de la récolte de vin pour 1924 : 66.010.355 
hectolitres contre 57.429.828 pour 1923. F 

Pour connaître les disponibilités résultant de la pro- 
auction de 194, on doit ajouter, à la récolte métro- 


politaineé, celle de l'Algérie «et les importations de 
Tunisie, ce qui donne : 
Erañgens us. tirs Net int e 66.010,355 
ABÉTIS NE Ra PERTE Ur en 9,940.000 
DUR ISTE Ne EN RSR AN DL 200.000 
“Total Lu. RARES (hect.) 76.450.355 


Enfin, il faut ajouter encore à ce total 10.731.519 hec- 
tos constituant le stock commercial à fin octobre. 
Sur les marchés du Midi, les cours sont faibles. 


À Béziers, on paye de 58 à ‘5 fr. l’hecto pour les” 


vins de 8 à 110; à Montpellier, de 55 à 70 fr.; à Nar- 
bonne, de 7 fr. à ? fr. 25 le \degré pour les logés, ét 
de 6,50 à 7 fr. pour les retiraisons immédiates ; à 
Nîmes, de49 à 67 fr,, suivant qualité ; à Perpignan, 
de 56 à 85 fr. l’hecto pour les 8 à 130. 

Dans le Bordelais, le calme est complet ; 
tre, en Bourgogne, on enregistre un assez bon courant 
dé demandes. 


On demande, en Touraine, de 7 fr. 25 à ? fr. 50 FE 


degré pour les vins rouges, et de 8 fr. 50 à 10 fr. pour 
les blancs. À Bourgueïl, on paie 300 fr. la barrique de 
220 litres, et ce même prix à Vouvray, mais pour les 
250 litres, en bons vins courants. ; 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, on à payé des vins 


rouges 8° du Midi de 79 à & fr., des 9° de 86 à 93 fr. 
des 10° de 100 à 108 fr. Des vins de Tunisie 11° ont 


été offerts de 102 à 105 fr. Des vins blancs de diverses 
prov enances, faisant 8°, ont vu les prix de 90 à 9% fr., 
des 805 ceux de 95 à 100 fr. 

Alcools. — On a constaté, cette semaine, uñ tasse- 
ment des cours, les offres sur le livrable s'étant mul- 
tipliées, on a coté l’extra-neutre disponible 530 à 560 
francs départ usine, les quatre premiers ont été offerts 
de 550 à 575 francs. 


Sucres. — Les affaires sont calmes, plutôt en recut. 

Les cours se sont tassés continuellement. 

A Paris, on cote de 181 à 180. j 

Cafés. — Cours agités, mais la fermeté a fini par 
l'emporter, sur les nouvelles arrivées du Brésil. 


Au Havre, on cote (50 kilos) : décembre, 450,25: jan- 
vier, 448,25. Hd pen. 
Textiles. — Coton. — Sur nos marchés, les transac- 


tions sont réduites. D’après le « Bulletin des Halles », 


c'est à cause des interprétations différentes des, sta-. 


tistiques ainsi qu'à l'incertitude où l'on se trouve en 
ce qui concerne la mesure dans laquelle les acheteurs 
retardataires de textiles pourront absorber la produc- 
tion qui augmente rapidement. Ni l’apparente prédo- 
minance d’optimisme, ni l'appui des négociants n'ont 


pu entraver un large mouvement de liquidation et. 


la tendance du marché est à la baisse. 

Malgré l'importance -de la demande, les stocks visi- 
bles continuent à augmenter : le ‘total à la fin de la 
semaine dernière s'élevait à 4.236.250 balles contre 
3.160.852 balles à la même époque de l’année passée. 
C'est ce facteur, joint à la tendance de plus en plus 
générale de se ranger à notre estimation de la ré: 
colte à 13.300.000 balles, qui entrave effectivement ef- 
fectivement toute influence favorable. 

Au Have, on cote (50 kilos) : décembre, 567 : 80 
vier, 569. 

Laines. 
mine sur de nouvelles tendances à hausser. 


"x 


«€ 


par con- 


— Les cours ont encore hausse. Ft Van ter- L 
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Au Havre, on cote (100 kilos) 
janvier, 1,890. 

- Soies, — L'incertitude et l'abstention ont dominé 
sur ce marché. Les acheteurs, comme les vendeurs 
se réservent, devant l'instabilité des changes. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 
Grèges : Cévennes extra 9/11, 330 fr.; 17 ordre 11/13, 
285. Piémont et Messine extra 11/13, 297,50 : 1er ordre 

12/16, 280. Italie extra 11/13, 295 ; 1er ordre 12/16, 275- 

280 ; 2e ordre 11/13, 260. Syrie 1 ordre 11/13, 260. 
Organsins : Cévennes extra 20/22, 350-365. France 1° 
ordre 26/30, 315. Piémont et Messine extra 22/24, 345. 

Italie extra 26/30, 325-330. 

Mais on est Assez soutenu sur la place de Shanghaï. 
On y a coté : Grèges Chine filatures, Zebra extra et 

1 11/13 (disponible), 290 fr. Condor extra et I 13/15 
(disponible), 275. S. F. extra 16/18 (disponible), 275. 
New World ?e fil 15/17 (disponible), 268. Treaton 1er et 
2° fil 13/15 (disponible), 267,50. Gold Swallow extra 
15/17 (disponible), 265. Lucky extra et I 13/15 (dispo- 
nible), 260. 

Sur le marché de l'étoffe, mêmes tendances faibles. 


âécembré, 1.910 ; 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Terme 


65. 8/9 c/ 65 6/3 
259.16/ 3 c/ 262. 2, 6 
SAN 0 0j 8700) 6 
25.15 16 c/ 35.10/ . 
83. 3/16 c/ 33. 5/16 


Comptant 


Quivre,..'r 64 8/9 c0/ 64,6) 8 
Etain.... 256 11/ 3 c/ 259. 7/ 8 
Plomb... - 40 27 6%.e/  39:12/:6 
AE OM NO MeT Van LITE 
Argent... 33. 1/6 c/ 33. 3/16 
OF. 88018 ./1al 898". 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 
Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, marchandise qualité « Standard » en- 
irepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
décembre, 15,10 A.-15,40 V. (15,15 A.-15,30 V.) ; janvier, 
15,55 V. (15,60 V.) ; 3 de janvier, 15,40 A.-15,70 V. 


PETITES NOUVELLES 


va Institut Colonial Français. — L'Institut Colonial 


Français, réuni en séance plénière sous la présidence 


de M. l'Amiral Lacaze, ancien ministre, considérant 
que le débloquage économique du Laos enlèverait à 
l'étranger un trafie commercial susceptible de deve- 
nir considérable pour l’assurer à la France, et que 
l'on ne saurait attendre pour ce faire la construction 
des voies ferrées prévues entre le Mékong et la mer 
de Chine, 

À émis le vœu que le régime des transports fluviaux 
sur le Mékong soit l’objet de la plus vive sollicitude 
des pouvoirs publics, tant au pôint de vue de l’amé- 
lioration des conditions de la navigation elle-même 
que du renouvellement le plus prompt du contrat 
passé entre le Gouvernement de l’Indochine et la Com- 
pagnie fluviale concessionnaire. 


aan Crédit Lyonnais. — Nous sommes heureux d’ap- 
prendre que le Conseil d'administration du Crédit 
Lyonnais a nommé directeur-adjoint au siège central 
M. de Watteville, précédemment directeur des services 
de la Bourse audit siège. 

M. de Watteville est chargé de suivre spécialement 
les affaires financières. 


wn Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie. — Cette. 


Société avait créé, en mai 1920, la « Caisse de Prêts 


Immobiliers du Maroc » pour favoriser la construc-. 


tion d'habitations à bon marché. . 
Par Suite d’une entente intervenue entre le Gou- 


vernement marocain, le Crédit Foncier d'Algérie et de: 


Tunisie et la Banque d'Etat du Maroc, le capital de 
cette cafsse va être porté, avec le concours de la Com- 
pagnie Algérienne, à deux millions de francs pour la 
mise en vigueur de nouvelles formules de crédit hynio- 


thécaires réglementées par un Dahir du 29 octo- 
Dre 1924. 

L'ensemble des mesures adoptées donnera à la 
Caisse la disposition de fonds importants qui permet- 
tront, soit la réalisation de prêts hypothécaires dans 
15% forme ordinaire, soit l'émission de cédules hypo- 
thécaires suivant une formule nouvelle. 

Une contribution. du Gouvernement marocain per- 
mettra d'abaisser le taux de l'intérêt dans des condi- 
tions de nature à favoriser le développement de la 
colonisation agricole. 

Un Comité de direction fonctionnera à Casablanca 
et le Service d’Inspection du Crédit Foncier d'Algérie 
et de Tunisie prêtera son concours à la nouvelle ins- 
titution. , 


va Compagnie des Messageries Maritimes. — À la 
Suite d'informations parues dans plusieurs journaux 
financiers, la Compagnie des Messageries Maritimes 
croit devoir préciser que c'est au profit de la Société 
des Services Contractuels qu'a été émis à New-York 
un emprunt de 10 millions de dollars. La situation 
obligataire de la Compagnie des Messageries Mariti- 
mes n’est donc en rien affectée par cette opération. 


sn Remboursement des titres nominatifs des gran- 
des Compagnies de Chemins de fer, sortis aux tirages. 
— En vue de faciliter aux ‘itulaires de certificats no- 
minatifs des formalités auxquelles donnent lieu actuel- 
lement les rembotrsements de titres sortis aux tirages, 
les grandes Compagnies de Chemins de fer ont décidé 
de ne lus demander de nouvelle certification de si- 


‘gnature lorsque l'intéressé aura fait connaître une 


fois pour toutes que le montant de tous rembourse- 


ments des titres inscrits à son nom et venant à lui 


échoir devra être versé, soit dans une banque (agréée 
par la Compagnie) qui se chargera de créditer son 
compte, soit à un compte de chèque postal. Lors des 
amortissements ultérieurs, le titulaire n'aura plus, 
suivant l'usage, qu'à déposer une demande de rem- 
boursemnt arpuyée du certificat et des justifications 
ordinaires et à rappeler que le règlement doit être 
effectué par virement, 

Pour tous renseignements complémentaires, s’adres- 
ser aux Services financiers des grandes Compagnies 
de Chemins de fer. 


van Les Villages dre de haute altitude. — 
Cette Association, s'inspirant de Seranac Lake, vil- 
lage créé aux Etats-Unis par un médecin d'origine 
française, réunit en villages un nombre important de 
petits pavillons où les tuberculeux de la classe moyen- 
me trouvent logement, nourriture et soins au prix de 
revient. C’est donc dire combien est intéressante l’œu- 
vre qu'ellé poursuit et nous ne saurions trop enga- 


. ger ceux de nos lecteurs qui désireraient avoir des 


r:nseignements complémentaires à s'adresser au Se- 
crétariat de l'Association des Villages Sanatoriums, 
4, rue de Castellane, à Paris. 


wn Association Nationale des Abonnés au Télé- 
phone, — Cette association, qui était présidée, avant 
la guerre, par le marquis de Montebello et qui n'avait 
pas été reconstituée depuis la guerre, vient de se réor- 
ganiser. 

Elle a constitué son bureau comme suit : 

Président : M. Emile Schreider, directeur des Echos. 

Vice-présidents : MM. Archdeacon et André Girau- 
deau, directeur général de l'Annuaire de Commerce 
Didot-Bottin. 

Trésorier : M. Levi Alvares. 

Secrétaire : M. Pierre Bresard. 

Président du Conseil juridique . Me Henri Talamon. 

L'Association se propose de grouper tous les abon- 
nés mécontents du service pour obtenir le parfait 
fonctionnement du téléphone en France. Les adhé- 
sions (membre adhérent 10 fr., membre actif 20 fr. 
membre bienfaiteur 100 fr. par an) sont reçues au 
siège de l'Association, 10, rue des Petites-Ecuries, 
Paris (40e). \ 
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MARCHE FINANCIER. 


Paris, le 11 décembre 1924. 

La Bourse n’a encore offert que peu d'intérêt 
cette semaine et les transactions restent ‘extrême- 
ment restreintes. Nous recevons cependant d’excel- 
lents avis de Londres et surtout de New-York, 
mais la bonne impression qu'en ont éprouvée les 
milieux financiers est contrebalancée par l’incerti- 
tude dans laquelle ils demeurent, touchant les 
répercussions possibles de notre situation politi- 
que et financière intérieure. 

Le mois de décembre est rarement, d’ailleurs, 


caractérisé par une grande animation boursière. 


Il est possible, toutefois, que le marché s'anime 
un peu maintenant que la concurrence de l’em- 
prunt a disparu. Déjà, on a pu constater certains 
symptômes de réveil au comptant, les très bas 
cours auxquels sont revenus de bonnes valeurs 
ayant incité la clientèle à quelques achats avan- 
tageux. 
MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — La plupart de nos catégories de 
rentes ont accentué leur reprise. On peut espérer que 
la clôture du nouvel emprunt ne tardera pas à se faire 
sentir par une augmentation sensible du volume des 
achats, malgré tout encore restreint à l'heure actuelle. 

Parmi les fonds étrangers, il faut tout d'abord noter 
la fermeté des rentes ottomanes dans l'espoir d’une 
prochaine reprise du service des coupons. Les rentes 
russes, très défavorablement infiuencées par les nou- 
velles directives de la politique extérieure britannique 
exposées dans le discours du'Trône, se présentent 
lourdes et en Jecul sensible. Les fonds mexicains 
paraissent un peu mieux disposés. 

Banques, — Après des velléités de reprise, ce com- 
partiment se retrouve à peu de chose xTès au même 
niveau que précédemment. 

Les banques d'émission sont soutenues et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit ainsi que 
celles de nos banques d’affaires n'ont pas intégrale- 
ment conservé les progrès qu'elles avaient réalisés 
initialement. Il faut voir là la répercussion de prises 
de bénéfices inévitables. 

L'action du Crédit Foncier est intéressante à 1.370. 

Le marché es obligations foncières et communales 
se montre actif ; le cours de ces titres ne peut man- 
quer d’être favorablement influencé gar la reprise des 
rentes françaises. 

Transports. — Presque sans exception, les actions 
de nos chemins de fer ont rétrogradé et clôturent tou- 
jours offertes, \ 

Les valeurs de mavigation sont faibles en raison 
des projets d’apylication de la loi de huit heures dans 
notre marine, qui se trouvera ainsi grevée de frais 
généraux sensiblement plus importants. 

Par contre, le Suez, en Sympathie avec la tension 
de la livre,.est très ferme. 

Valeurs diverses. — Cette huitaine encore, l'intérêt 
s’est concentré sur les valeurs minières étrangères, 
qui, à Londres, font preuve d’une fermeté de bon ‘aloi. 

Les charTbonnages et les métallurgiques ne varient 
pour ainsi. dire pas. 

Il en est d'ailleurs de même des phosphates et des 
produits. chimiques. 

Le groupe électrique, très affecté, a regagné un peu 
de terrain, étant donné l'intérêt que présentent des 
cours exagérément bas. 

Enfin, les sucrières résistent assez facilement, sem- 
ble-t-il,, à la baisse du prix du produit. 


MARCHÉ EN BANQUE 
L'inactivité, à peu près générale a pesé sur les 
pétrolifères iqui, malgré tout, résistent bien, exception 
faite cependant en Ce qui. concerne les valeurs de 
pétroles russes. 
Les caoutchoutières bénéficient de la tenue du cours 


/ 


de la matière première et des bons avis du Stock 
Exchange. | 4 

Les valeurs sud-africaines, tout d'abord très fermes, 
ont supporté par la suite des prises de bénéfices. 

Les valeurs de diamant ont été très bien traitées : 
on signale d’abondantes demandes sur le marché des 
pierres, mais il faut observer, toutefois, que la pro- 
duction est en augmentation constanie, 

Les valeurs industrielles russes Sont faibles et en 
recul. 

Mentionnons, pour terminer, la vive hausse de la 
Czeladz. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 41 décembre 1924 


Commun. 1879. 415 
— 1891. 190 .. 


PARQUET Nord?s,c 2 sturer 965 . 
30/0 FRERE RE 51 …, | Orléans ......, SLT ART AO RE 
3 0/0 amortissable.. 61 80 | Ouest. .......,.,... 029 .. 
8 1/2 0/0 amortis..…. 82 60 | Métropolitain....... 466 
D 0/0 RASE ne 62 60 | Nord-Sud... PR EE te 
LOIO TO LT PEPEREURE 52 70 | Ce Paris. de Distrib.. 960 .. 
A0 0 19188000 52 60 | Thomson-Houston.: 450 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 50 | Penarroya....…. acc MORE 
6:0/0: D RES 72 76 | Messag. Mart. ord.  17%8 
Bons Trésor 6 % 1922 476 75 — —  prio. 155. 
ONE 1993: 1464 75 |Omnibus...:2::77 010 
— — Sept. 1928 451 7 | Transatlantique ord. 144 .. 
Crédit National 1919 365 — | —  prio. 145 .. 
— — 1920 384 .. | Voitures à Paris.... 870 …. 
— — 19921 410 .. | Raff. Say ord...: 1785 
_ — 11922: ‘442%. lObl-Est anc. 72° LA ER 
— — 1922 491 50 | Obl. P.L.M fus.anc. 218 
— — 1993 3983 ..| — Midi anc. ....." 231 
— — Juin 23 384 ..| — Nord anc...... RO he. 
— Janv.24 390 ..| — Orléans anc... 221 …. 
Eglises dévast 60,0 350 ..| — Ouest anc..... 290 . 
Grosse Métall. 6 0/0 349 .. | Japon 5 0/0 1907... 270 %5 
—_ —  nouv. 964 .. — 40/0or 1910. 187 45 
Caïl Fives-L.-Th.6% 374 50 | Russe 3 0/0 1891-94. 11 50 
Obl. Houillères 6 °/. 855 ..| — 5 0/0 1906... 17 20 
_ _ 1922-9582 uni Turc-Unifé cree 57 70 
Ind. Sucrière 6 0/0... 360 ..| Banque Ottomane.. 835 
— — y 1922 350 .. | Rio-Tinto........... 3310 .. 
Industr. Alsac.6 0/0 352 .. | Azote......... ee 801 
—_ — 1922 356 .. | Sucreries d Egypte.. 987 :. 
Métall. sinist. 6 0/0. 349 .. | Aciéries de France., 955 .. 
Usines sinist. 6% % 382 .. | Decauville........ JD LORS 
Obt. Ville 1871...... 314 .. | Fives-Lille ......... 26501. : 
—  — 1898...... 198 .. | Montbard-Aulnoye.., 203 50 
—  — 1905... 306 Creusot ss eee 1165 .. 
—  — 1921...... 408 .. | Soie artificielle... 6005 .. 
— Foncières 1879, 434 .. | — d'Izieux....... 2495 . 
— 1903. 235 .. | Usines du Rhôné... 470 


Banque de France. 7600 BakKOR LT HRMPEEE 1970 
— de l'Algérie... 4980 .. | Balia Karaïdin ..... 205 
— Nat.de Crédit. 740 .. | Financ. des caoutch. 162 .- 
— ParisetP.-Bas 1500 .. | Cape Copper ....... 22 95 
— Union Paris.. 981 ., | De Becrs ord..,..., 1069 
Comp. Algérienne.. 1125 ., | Lianosoff........... 638 .. 
CGompt. d'Escompte. : 965 .. | Malacca............ 164 50 
Crédit Foncier...... 1970 MAZOMRENLEC CIE 389 .. 
—  Industriellib. 950 .. | Mexican Kagle...... 85 25 
—  Lyonnais.... 1550 .. | Modderfontein B.... 126 56 
— Mobilier... 15972 %FRandMinese.. 248 50, 
Société Générale..., 770 DhATSIS EEE ET 2 en 355. 
SUBA a re ea 7940 Utah Copper....... 1595 
HISUS (EUR Se TEE 635 NETMINC ENT CEA 15740 
PLEMET ETS ER 845 Royal Dutch:...1.08 26850 .…. 
MEL RE ee 669 Shell Transport.... 375 .. 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


57 3/4 ; Emprunt 5 04 101 2/8 ; Emprunt français 3 0/0, 
151/2; Utah, 16 ./.: Rand Mines, 56 10 1/2 ; De Beers, 
TS 


Transport, 41/4. | 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 102 174 ; Calumet, 16 3/4; 


Louisville Nash, 104 ./.; Southern Pacific, 101 7/8; Uni- 


‘ ted Steel com., 116 5/8: Royal Dutch, 47 1/2; Shell Trans- 


port, 38 5/8; Argent (américain) G9. 


L’aadministrateur-Gérant : ADren Ho 


+ — ——— 


1.P.—16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


; Rio Tinto, 88 8/8; Royal Dutch, 30 1/2 ; Shell 


Canadian Pacific, 150 . 
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Paraissant le Vendredi 
TÉLÉPHONE : Central 46-61 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


Encaisse & + [IPRINCIP CHAPITRES|| © 
des Banquÿs d'Emission de l’Europe (En millions de francs) (1) métallique | 52 HS) steel "8 ë 
GA EE He + 
Can. 2 an 88 (LES) 2AIL2SSIMS 
Encaisse ||/2. || PRINCIe. cuarrrres | © DATES 5 Ë RE ÉE 5 Ê Ë Œ 58 
métallique | 22 | sfceeles or | An | Sa 1852 és rare 
SDleiS e ENCRES UE gen Uos oldu 
2 ÉNÉCAÉEAEÉEI EE —— — 
; ca en 8 S= R 
Or a 5e Ses AE mie F9 SUEDE — Barque Royale 
Anne ARR PO TE ES E E AUTN EO URRT: juitiets 2° 146 8 520 109 238 1 5 # 
1924 30 septembre] 345 | 
FRANCE — Banque de France 1924 31 octobre | 936 | 8 | 761 |a77 | 438 | 51 || 5 2 
= c ° | 4024 29 novembre.| 335 { 152 187 465 53 5 
1914 18 juillet.. .1 4.104, 640 5.912] 943 1.541|1 739 3% Lt National 
1924 4 décembre.| 5.545| : 305 || 40.701|| 2.018] 5.60412.783 || 6 SUISSE — Banque Nationale 
1924 11 décembre.| 5.545| 305 || 40.568|| 1.847| 4.621|2.933 6 1914 23 juillet. 180 19 268 21 94 14 3 
1924 18 décembre.| 5.545] 305 |] 40.518|| 1.970| 4.909]2.922 7 1924 93 novembre| 505 94 819 455 218 72 4 
192% 29 novembre | 6505 94 859 123 284 67 4 
ALLEMAGNE — Banques de l'Empire 192% 6 décembre| 506 | 93 || 838 || 140 | 281 | 65 || 4 
; 1914 93 juill..... .-[ 1.696, 41 || 2.364 se à a F . ETATS-UNIS 
1924 22 novembre..| 809 61 1.938|| 1.1 2.11 2 î 
1924 29 novembre.) 669 52 || 2.329] 680 | 2.863) 23 «|| 10 UC PIRESAes ee Rene Een à 1 
5 2.955|| 4.114 | 2.71: CAN 2 4 
DTA Re pu RACE # Sa ‘ 4924 5 novenbre, |15.193| 426 || 9.084 ||10.746| 2.320 3 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 12 novembre..|15.240| 451 || 9.146 |11.011| 2.362 8 
1914 3 juillet.....1 1.004 » 133 || 1.035 841 » 3 1924 19 novembre..|15.254 462 9.118 |111.229| 2.546 3 
4924 26 novembre .| 3.212 » 3,079 || 2.807| 2.060 » 4 1924 26 novembre..|15.231| 439 [| 9.237 |[10.880 2.51 3 
1924 3 décembre .| 3.212 » ue one a » : : SE 
- 114924 10 décembre..| 3.213| » 11 || ST » É 
D ue REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
. — Banque Nationale PRNT LER TEE 
1924 30 juillet . 262 56 EAQ 109 837 96 5 Ghange de Paris sur (papier court) 
4924 927 novembre.| 271 | 69 || 7.603 || 293 |1.330 | 395 5% .. 116 juill|19 nov.,26 nov. 3 déc.y10 déc.,17 déc. 
1924 4 décembre.| 271 | 69 ||7.619 || 238 HAE +. 1 Pair | 4914" | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
DR CR MIv eu: LL 888 1 3 ‘8 | Londres......l 25.224) 25.131| 88 345] 87 835] 84 78 | 87 14 | 87 755 
DANEMARK — Banque Nationale New-York... Srel 5.16. | 19 09 | 18 955| 18 22 | 18 57 | 18 72 
-914 31 juillet ....| 1101 » 219 || 24 | 94 | 15 || 6 Atsentine: srl r anni Re ne Nr Pen, 
1924 20 nb: 293 |. 30 662 99 | 318 85 7 Belgique ..... 100 » 99.50 Q1 825] 91 125] 91 325| 91 625| 92 25 
3 ï Berlin (1).....1123 46 |122 & » » » » » » » » » }» 
1924 31 ociobre....| 298 81 693 106 350 83 7 Bulgarie 100 » sr ce NN 119760 Ke Te 
192% 29 novembre .|[ 293 82 671 100 | 324 83 7 Cane Pa 5.184| , 5.16 EX DE ne” aile ca 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100 » | 96.55 [259 6251259 50 [251 » |259 50 |262 50 
jui 73 Finlande.....[100 » » D 1» 104720 » » » » » )» 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 446 170 AY J r 
192% 29 novembre.| 2.535] 656 || 4.474 || 930 | 909 [1.358 || 5 | Grèce... LE LIEN Le ee Pa M en ee NU ee AR A LR 
192% 6 décembre .| 2.535] 633 || 4.517 || 927 |1.031 |1.367 || 5 Hhlande ses |20620) a SGA Ge; es Mo 0e NE CIRE IDE SEL TER ES 
; : ; A 2e ; ES 2 Hongrie (2)...| » » »».| 25:50: 2525 »: » | 26 50 | 25: » 
192% 13 décembre. | 2.535| 653 || 4.511 [| 937 (1.023 [1.352 5 Italie 22h00 » | 99.62 | 82 52 | 82 30 | 7915 | 80 175| 80 625 
7 Mos.ot lao4 & À 57 10 | 56 60 | 55 15 | 56 20 | » » 
GRECE — Banque Nationale Prague....... LL 19 { 
: e...|100 » 9 791: 9:85 8 75 9 625| 9 40 
1914 31 juillet. 31 » 229 239 46 35 6 To Bars: 100 * o ; ÿ 27 75 » » » » » » » » 
192% 30 septembre.| 40 » || 4.654/12.908 | 739 | 148 || 7% | Suéde......…. 138.89 [128.25 1513 50 [510 75 [492 » [500 50 [504 75 
1924 15 octobre....| 40 » ||4788|12.829 | 792 | 150 || 7% | Norvège... 138.89 1138.25 [282 » [280 25 [270 75 |283 50 1283 50 
1924 34 octobre..….| 40 » 4.754|(2.603 | 834 184 12 Danemark”...1138.89 |138.95 1335 » 1331 50 mg æ 228 5. 52 50 
; ù Bsese.e| 100 100.03 1368 » [366 » 1352 625135 2 2 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise ER LT "ee VE ME TER | 26 94 | 26 75 | 25 15 | 26 25 |: 26.50 
1914 12 mai......, 340), 20 652 10 | 185 | 283 || 4KX (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep. 
1924 24 novembre.| 1.008] 26 || 1.959 42 | 402 | 347 || 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 1 mti- 
£924 1 décembre .| 1.061] 25 2.024 97 417 402 5 liard de marks à partir du 24 octobre 1928. 
4924 S décembre.| 1.061| 25 || 1.986] 138 | 430 | 330 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
- 5 ITALIE B d'Itali représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
— Banque 18 UPIATE : ; > 
, ce E 5 ; trangères 
2914 31 juillet... | 1.105, 89 || 1.730|| 245] 586 | 1151] 5, Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étr 
:Y2&% 20 octobre... 890! 86 1|13.660|11.95213.250 |1.909 54 Unités |16 os Fa dre Er PA Hnnec 
31 Fe 5 3.967|11.91413.403 [2.442 5 191 P} £ ; 24 ë 
1824 10 novembre. ss 5 AL 1:85 ad LE te 5% Londres....|100 liv. ee É 350 28 348 25 1336 14 1345 50 347 94 
NORVÈGE — Banque de Norvèye He » dol.| 99.56 | 368 3C |365 74 Fe # à ge k 
jui rgentine..| » pes.| » » » À » » D 
| 2 1 6 5 : € 2; 2 25 2 2 25 
ig24 90 out. | 206 | 13 | 546 || 487 | dc | 85 | 7 CAE AE Gt en Re PE NE 
1924 30 septembre.| 206 | 14 545 176 | 443 | : 33 7 Bulgarie...| »leval » » Sul pen 607 Ses SAS 
1924 31 octobre. ...| 206 | 15 {|| 541 || 158 | 404 | 29 || 7 Cdt le auoL L'60:66 oloslrohro] 
Espagne ...| » pes.| 96.55 259 62 |259 » |25 262 50 
: PORTUGAL — Banque de Portugal à Fate » HA » » » » | 47 25 » pv » » >» 
1914 22 juillet...) 44 52 | 457 26 122 9 5% Gréce .:....| » dracl » » RO RESTE A NE SE PAUE Ye SNS 
1924 5 novembre.| 48 15 || 9.961 331 934 | 78 9 Hollande ..| + flor.| 99.64! 367 76 [307 09 1353 84 1360 62 | 362 06 
192% 12 novembre.| 48 15 9.980 353 928 18 9 Hongrie..….| » cou’: » » 0 02| 002| » » | 003 0 02 
1924 39 novembre.| 48 | ,15 19.868 || 3861 914 | 78 || 9 [talie .. » lirel-09.62 | 8262 | 82 30 | 5915 | 80 175] 80 62 
. | Le 11199,22 54 38 | 53 90 | 52 43 DR » » 
ROUMANIE — Banque Nationale RE tes jeté » | 9.775 285.118 16 |. 9 625| 9.40 
1914 18 juillet ....| 154 1 ||: 414 14) 267 41 [254 | Yougo-Slavl » dim| » »| 2175] » »| » »| » » SRE 
1924 27 septembre.| 563 | 2 ||18.871 || 144| 6.597) 474 || 6 Suède... | » cou'| 99.46 | 369 72 1367 74 |354 24 |359 30 | 363 42 
1924 4 octobre....| 568 | 3 [48.847 | 2271 6.616! 457 || 6° | Korvège...| » cou'| 99.46 | 203 04 |201 78 |204 94 1204 12 | 204 12 
1924 11 octobre....| 563 3 1119.017. || 314! 6.735] 462 ||: 6 Danemark. | » cou'| 99.46 | 241 20 [238 68 |229 86 |236 16 | 237 24 
# (1) Dans les tableaux ci-anrès les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr. 100.05 |. 368 » [866 » [352 FAP 75 | 862 25 
au pair de la monnaie de chaque pays. é Vienne.....l » cou'| 99.22 0081 0031 002! 008 0 08 
° 


La huitaine écoulée a été moins défavorable au 
franc que sa devanciere ; néanmoins, elle n'a pas 
été brillante. Nous avons encore eu à déplorer 
une nouvelle dépréciation de notre devise. Le 
dollar a, en effet, progressé de 18,57, mercredi der- 
nier, à 18,72 le 17 décembre. . : 

Cependant, nous avons eu la satisfaction de 
constater une modification heureuse de l’aspect du 
marché des changes. Au lieu d’être, comme pen- 
dant l'avant-dernière semaine, sous l'influence 
intensive de la spéculation étrangère, il à surtout 
été dominé, ces jours derniers, par le facteur Com- 
mercial. Les réalisations de francs des places de 
Londres et de New-York, que nous avions signa- 
lées dans notre précédente chronique, ont encore 
continué sur une grande échelle pendant la jour- 
née de jeudi et celle de vendredi ; mais, par la 
suite, elles se sont ralenties. Les affaires commer- 
cia'es ont recommencé alors à jouer le rôle pré- 
pondérant. 

Le dollar s'est inscrit, le jeudi 11, aux en- 
virons de 18,70 ; il a encore fait preuve d'une 
grande fermeté le lendemain, Se traitant à des 
cours supérieurs à 18,80. Cette derniére Journée à 
marqué le point culminant de la courbe de dépré- 
ciation de notre devise. 

Le marché est devenu plus calme à partir du 
samedi 13. londres et New-York ont cessé leurs 
liquidations de francs, et la tendance s’est rapl- 
dement modifiée ; le dolhar ‘a fléchi immédiate- 
ment à 18,695. Sa chute s’est précipitée le lundi et 
le mardi suivants, Pendant les séances officielles 
de ces deux jours, il s'est négocié à des cours Vol- 
sins de 18,60. 

Toutefois, le mouvement de hausse du franc ne 
s'est pas poursuivi pendant un tres long laps de 
temps. En clôture, les changes ont, de nouveau, 
fait preuve de fermété. Le dollar qui avait été 
traité la veille à 18,58 a repris progressivement, 
pendant la matinée du mercredi LT à 18,70, En 
Bourse, il a accentué son avance jusqu'à 18,74, 
mais il n'a pu se maintenir à ce taux et à rétro- 
gradé aussitôt à 18,73 L'importance des besoins 
de nos importateurs a été la cause de cette nou- 
vella appréciation de la devise américaine. A l’ap- 
proche de la grosse échéance de fin décembre, les 
demandes se multiplient et si au cours des mois 
antérieurs les achats de couverture ont été très 
nombreux, il semble que les engagements 
encore considérables. j 

Si notre balance commerciale s’est soldée, en no- 
vembre, par un excédent d'exportations de près de 
19 millions de francs, il est à craindre que les ré- 
sultats du moins de décembre ne soient pas aussi 
favorables. Si nous nous reportons aux chiffres de 
1928, nous constatons que notre balance a présenté 
un déficit de 220 millions en novembre et de 750 
millions en décembre. Cette année, noùs devons 
nous réjouir de l'amélioration très sensible de otre 
commerce extérieur, Seulement, il est possible que 
le mois actuellement en cours, tout en faisant ap- 
paraître un notable progrès par rapport au mois 
correspondant de 1923, se solde néanmoins par une 
insuffisance de nos exportations. 

Logiquement, ce déséquilibre de la situation res- 
pective de nos dettes et de nos créances commer- 
ciales envers l'étranger ne devrait pas entraîner 
une forte hausse des changes, car il ne sera que 
passager, Mais il faut tenir compte de l'état psy- 
‘ chologique du marché. Actuellement, certains cam- 

bistes se montrent inquiets des tentatives d’agita- 
tion communiste. Dans le monde commercial, on 
manifeste également quelques craintes à ce sujet. 
Aussi en résulte-t-il une atmosphère troublée qui 
nuit à notre crédit en incitant à la réserve les capi- 


taux étrangers que, normalement, le loyer élevé 


de l'argent devrait attirer chez nous. 
La livre sterling a suivi à peu de chose près les 


L2 
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sont : 


oscillations du dollar, Elle a clôturé à 87,755 contre 


87,14 la semaine précédente après s'être inscrite à. 


87,85. À New-York, sa tenue a été plus calme. Elle 


s'est maintenue aux environs de doll. 469 pendant . 


la dernière huitaine. Il semble que sa période de 
fermeté soit terminée, Les transferts de fonds qui 
s'opéraient de New-York vers Londres dans un 
but spéculatif ont, en effet, cessé. La tenue de la 
devise anglaise sur le marché américain n'est plus 
influencée que par l'élément commercial. 


Cours des Changes de New-York sur : 
25 2 9 16 


16 18 
Pair |Jjuillet| nov. noy. déc. déc. déc. 

1914 1924 1924 1924 1924 1924 
Paris ...,.119 30 | 19 35 5 24 5 26 5 47 5 40 5 38 
Londres ..| 4 868| 4814] 4 63 |4 62 1/2] 4 64 4.69%) 4 694 
Berlin ....| 23:89 | 23 76 | 23 80,1 23:82 | .98 8101093 820 p3 "871 
Amsterd. .| 40 195 » 40 12 40 17 410 38 40 54 40 27 
Italie,. ..:| 19 20 » 4 32 4 34 4 35 4784 Lost 
Suède ....| 26 30 » 26 85 | 26 87 | 26 96 | 26 93 | 26 96 
Norvège ..| 26 8Ù » 14 82 14 82 14 86 15 29 15 15 
Daneinark.| 26 80 » 17:58 1 11:64 17 59 17 71 17 56 
Prague 20 26 » 2 98 301! 801 3 03 3 03 
Espagne ..| 19 29 » 13 62 13 67 13 78 14 02 14 07 
Suisse ....| 19 29 » 19 27 19 32 19 33 | 19 38 19 36 
Callmoney|  » 80/0 1 920400170007 080) 


Changes à Londres 


16 juiil,18 nov. 25 nov. 2 déce..9 déc. 16 déca 


1914 |1924 | 1924 24 | 1924 | 1924 
Paris 25.923| 25.181 88 125: 87 60 | 84 62b1 87 075| 87 125 
New-Zork | 4.50$6| 4.81j14 61 & |4 62 & LA 64 # 4 703 | 4 68 
Belgique .. | 25.22 -» »| 96 20 | 95 60 !: 92 5 95 05! 94 40 
Espagne ... | 25.22 | 9,90 | 33 95 | 35 «6 | 33 785] 38/71 | 38 825 
Hollande ..,| 12.109/ 12,125| 11 505! 11 50 | 11 51 | 41 62 | 11 63 
Itahe 25.22 | 25.268|106 775|106 725 106 7151108 65 |10$ 85 
Portugal... 53.98 | 46,19 | 2 5/16! 2 5/16| 2 5/16| 216 2% 
PrAGUE.. eo. 24.02 » [154 :/21153 1/2/154 2. 1155 8 41155 
Grèce. : .....| 2599 | » -|030 601257 50 1255 30. [257 500250 
Roumanie, .| 25.22 » 870 » 1905 » 1951 » 1925 » 1932 50 
Yougo-Slavie | 25.22. » 1320 y» [320 » 1320 » 311 50 1313 » 
Bulgarie...,.| 25,22 » ]635 635 » [635 » |64) o» |C40 » 
Turquie... 110 » » [837 50 1835 » [845 » |845 » [862 50 
Finlande ....| 25.22 »  |183 141183 3/41184 1/2 186 1/2/186 4/2 
Suède . 18.15 | 18.26 | 47 175] 17 295] 17 2451117 45 1474 
Norvège... | 18 15 | 15.26 | 31 235) 31 23 | 31 86 | 31 115, 81 LOG 
Danemark , | 13.15 | 18.264! 26 235! 26 345! 26 46 | 26 495) 96 99 
Suisse Lie | 95.22 | 25:18 | 23 045| 23 96 | 24 03 | 24 2851124 225 


Allemagne 1£ — au pair, 20.43 reichsmarks, le 16 dé- 
cembre 19,79 reichsiuarks. ; 

Autriche 1£ — au pair, 
cembre 1924, 332.500 couronnes. ET 

Hougrie 1 + — au pair, 24.02 couronnes , le 16 dé- 
cembre 1924, 815.000 couronnes. - 

Pologne 1 £— au pair, 25.22 zloty, le 16 décembre 
1924, 24.439 zloty. ; 

Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


24.02 couronnes, le 9 dé- 


‘1 25 2 | 9 16 
juillet | novemb. décemb. décemb .| décemb. 
1914 1924 | 1924 1924 1924 
Nélénrs à vue ire Tel nue 00 CS 


Alexandrie... 97 21,82 o7 15/39] 97 15, 32| 97 15,32 97 45/32 
à 


Rio-de-Janeiro .....| 15 6 » |. 5,31,82] :5 29/821 T6 
Valparaiso..... so. 04 1TU RQ 60 40 80 40 80 40 60 
Câbie transfert 

Montréal....,,..0 el » » 14.62 1/16/4.66 3/1614.72 1/8 | 4 74 7/8 
Boiubay....... 11.8 1/8211.6 8 641.6 5:6411.5 81 82 164782 
Calcutta. ..,5...:1143:3173211%0)3264 11.6 5 641,5 31 82M,6 4 582 
Hong-Kong. ce: 11:40 9/16, 2:4/8)401904 5/8 2.1 19582 9 45 M6 
Shanghaï .... .|2.5 3,4 12.3 11:163:8 5 8 |3.3 5/1613.2 5/16 
Buenos-Ayres....,.| 47 11,16) 44 15 16, 44 27 82| 44 45,16| 45 »\ 
Montévidéo ...... ..1 51 8,32) 50 7/8 | 51 » | 50 1/4 | 49374 
Singapour .......:.12.3 10/1612.4 4/8 9.4 18 19.4 HI OM 
Yokohama......... 220 2378 118 Jin 7 15 16,1,7 5/8 11.7 5j8 
Manille st.,%2.%4% 2 » » 2.14 12.1 13/16,2.1  7/16/2.15/16 
Mexico een: 16 3/4 | 26 » 26.» | 862 261 
Lima (l) RAR 0e » ) +10 1/4 [+10 1/31 + 11 1/21 +11 1/4 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+ ) ou la perte U/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. l 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


4 CA ANE À 25 2 9° 
nov," nov; | NOV. nov. | déc. | ‘déc, LsA 
1924 | 1924 | 1924 1924 | 1924 | 404 Si 
Covrsde l'or.| #11 898 900 00.0 |s0.8 | 885 Sp 


Cours del'arg.|34 1/2 33 & 33 4 33 % |33 3;8 |33 3/16] 22 & 


Es.hors bang. 13 93 32 3 25 32 3 25 303 ja |3 21 398 5.8 [8 


(2)Convertis eu unités françaises au change du jour les 


cours donnés ci-dessus à la date du 16 décembre 1924 repré-. 


sentent 12,436 fr. 08 par kilogr. fin d'or et 407 fr. 92 p 
kikégramme fin d'argent. , RE nt P°a 


34/4 41 3 % | 


À 


+162 


.sèrent les épaules et dénoncèrent sans aménité un 


Ja souscription, on savait que le total prévu par 


- en espèces, à l'exclusion de tout payement en Bons, 


bhausse ininterrompue du prix des matières pre- 
-mières et objets fabriqués à renforcer leurs fonds 
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QUESTIONS DU JOUR 


La Leçon de l’Emprunt . 


Quand M. Clémentel annonça, au mois d’'octo- 
bre, qu'il allait procéder à l'émission de Bons du 
Trésor à dix ans, un certain scepticisme se mani- 
festa dans ies milieux « compétents » sur les chan- 
ceux de réussite de l'opération, Lorsque, quelques 
jours plus tard, le ministre fut amené à déclarer 
qu'il attendait environ 4 milliards de ce nouvel ap- 
pel au crédit, beaucoup de « spécialistes » haus- 


optimisme qu'ils jugeaient ridicule. 

Les milieux compétenis et les spécialistes ont eu 
tort : dès la fin de novembre, nos correspondants 
mous signalaient la faveur croissante avec laquelle 
l'épargne accueillait les titres qui lui étaient of- 
ferts ; le 10 décembre, jour normal de clôture de 


l'Administration se trouvait largement dépassé ; 
lundi dernier 15 courant, enfin, un communiqué 
officiel a appris que le montant réellement placé 
s’est élevé à 4936 millions de francs. 

Ce résultat paraîtra d'autant plus brillant qu'il 
a été obtenu en dépit de circonstances nettement 
défavorables. Il importe donc de le mettre en lu- 
mière et, aussi, d'en dégager divers enseignements 
qu'il conviendra de retenir en vue de la continua- 
tion de notre œuvre d'assainissement financier. 

AU 

Une remarque préliminaire s impose : à la diffé- 
rence de ses devanciers, l'emprunt qui vient d’être 
réalisé comportait obligatoirement des versements 


obligations ou autres titres déjà cotés ; cette parti- 
cularité, qui s’expliquait par la destination même 
des sommes demandées: aux prêteurs, inquiétait 
d'excellents esprits : la plupart de nos entreprises 
industrielles et commerciales, contraintes par la 


de roulement, semblaient ne plus posséder de li- 
quidités suffisantes pour participer en masse à la 
souscription ; on faisait valoir, à l'appui de ces 
craintes, la stagnation des dépôts dans nos prin- 


cipaux établissements de crédit depuis le commen- : 


cement du deuxième semestre : sien que, durant 
l'été et l'automne, les créations de sociétès et aug- 
mentations de capitaux aient été fort rares, les 
comptes courants créditeurs des banques dressant 
des situations mensuelles n'accusaient, au 831 oc- 
tobre, aucune avance sensible sur le 80 juin : on 
en concluait à l'existence d’une crise des trésore- 
ries privées, peu propice au succès de l'opération 
envisagée par le Gouvernement. ; 


Il ne faut pas dissimuler, d'autre part, que la | 


Bourse était fâcheusement impressionnée par le 


recul que les cours de nos valeurs d'Etat avaïñent | 


subi en quelques semaines. Nous avons men- 
tionné cette baisse dans nos chroniques hebdoma- 
daires. Un tableau récapitulatif, donnant les cotes 
pratiquées à la dernière séance d'août, de sep- 
tembre, d'octobre, et à la dernière séance de la 
semaine ayant précédé le début de l'émission (qui 
commença le mercredi 12 novembre), permettra 
de mieux l'apprécier, en montrant que le glisse- 


ment, ininterrompu, fut surtout rapide en octo- 

bre : 

Cours de quélques valeurs françaises d'Etat ou garan- 
ties par l'Etat fin août, fin septembre, fin octobre, et 
à la veille de l'emprunt. 

29 août 30 sept, 31oct. 8 nov: 


EE — e— 


Rentels: ENTRE 53.50,, 58.30 50.05 (4) 50.20 


— 5 % 1915-16... 62:70 64.25 0m 61275 59.95 (2) 
En 0400 LOT. Re 58.05 54.90 (3) 51.45 50.30 
—= 1, 49 1918.74. 56.82 & 54.75  50.95(4) 50.15 
_ — 5%amort. 1920 84.60 80.80 73.75 72,30 (5) 
ON A AP PA OPA 79.95: : 78.05 74.85 73.50 
Bons Trésor 6 % 1922 498 481 (6) 481 78 
— fév. 1923 485.95 1484 479 480,50 
= sept. 1923 481.25 481 471 468 
Cr. National 1919... 420 412 389 380 
ee NORD AAA 430 425 400 380 
— à N° D LATE ES 485 485 458 423 (1) 
— fre ém.1922 464 46% 450 446 
— 9e ém. 1922 492 490.25 495 489 
2 ire ém. 1923 449 451 409 397.50 
— 2e émn, 1923 459.75 463 400 (7) 391 
ee 1924 460 460.25 411 (8) 395 
Obl. Houillères 6 % 427 419.50 376 (8) 359 
=? Gr. Métall 6 % 410 400 365 355 
—. Sucrières 6 4. 402 396 370 345 
—Cail - Fiyés.- 
Thomson 6 % 418 412 370 368 


(1) Coup. 0 fr. 75 dét. en oct. — (2) Coup. 1 fr. 25 dét. 
en nov.— (3) Coup. 1 fr, dét. en sept. — (4) Coup. 1 fr. 
dét. en oct.— (5) Coup. 2 fr. 50 dét. en nov. — (6) Coup. 
15 fr. dét, en sept. — (7) Coup. 15 dét. en nov. — 
(8) Coup. 15 fr. dét, en oct. 


Des causes d'ordre général avaient incontesta- 
blement contribué à cette régression, notamment 
la réduction du volume des affaires traitées (te- 
nant à la fois au malaise de trésorerie ci-dessus 
rappelé, à l'incertitude de l'avenir politique et éco- 
nomique du monde entier, à l’évasion clandestine 
des capitaux effrayés-par la perspective d’une ag- 
gravation des charges fiscales), et le renchérisse- 
ment du loyer de l'argent, conséquence de la pous- 
sée ascendante du coût de la vie. 


Il n’est pas douteux, pourtant, que le groupe des 


fonds nationaux s'était wu atteint plus durement 
par la dépression : même des bons remboursables 
au pair à court terme, et dont la fermeté aurait 
dû s’accentuer à mesure de l'approche de l'échéance 
(tels les Bons du Trésor 1922 et 1925 et les Bons 
du Crédit National 1922) n'avaient pu conserver 
entièrement leur position. ‘On n'hésitait pas à in- 
terpréter ce fait comme le signe d’un ébranlement 
du erédit de l'Etat, imputable à l'orientation don- 
née à la politique générale et à la faiblesse de Îa 
résistance opposée par le Ministère aux proposi- 
tions démagogiques des groupes avancés, à l’agi- 
tation communiste, etc... 

L'allure du marché monétaire m'était pas non 
plus encourageante dans les premiers jours de no- 
vembre. Nous avions, il est vrai, échappé à la 
poussée saisonnière des changes.'Mais.on ne s'at- 
tachait pas à ce détail comme il eût convenu, et, 
influencés. par l'ambiance, des hommes d'affaires 
cependant avertis se laissaient hypnotiser par une 
légère montée des devises appréciées depuis le dé- 
but de septembre, prélude, pensaient-ils, d’une ten- 
sion . beaucoup plus marquée en novembre et dé- 
cembre : 


Cours hebdomadaires de la livre et du dollar à Paris 
du débui de septembre au 8 novembre 


Livre : Dollar 
: 3 septembre …......... 83,285 18.59 
10 DR DOME CRU 84,10 18.915 


17 ne EEE UE 82.575 18.605 
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Livre Dollar 
ê4 = OO ÉENPLENRETTE 94.015 T0 mMBE 060 
der OCtODrE ER 0er Re 84.20 18.85 
8 — D'OR NME RER S 85.545 19.18 
vhs Re 86.12 19.16 
22 RER RAS DEL 85.855 19.055 
29 HOME CRETE 85.95 19.085 
5 NOVEMPIE ........., 87.015 19.115 
8 — LATEX 87.625 19.11 


Une certaine désaffection des valeurs françaises 
au profit des titres d'arbitrage résultait de ces 
appréhensions, injustifiées — nous l'avons prouvé 
à maintes reprises —, et l'on en déduisait que nos 
compatriotes n’absorberaient pas volontiers un 
nouveau « papier » payable en une monnaie dont 
ls. solidité était discutée. 

Les événements ont heureusement démenti tou- 
tes ces sombres prophéties, auxquelles — on nous 
rendra cette justice — nous ne nous étions ja- 
mais associés. 

su 

Divers facteurs ont aidé à ce résultat. 
Le premier est le maintien de la confiance de l’im- 
mense majorité de nos compatriotes dans les des- 
tinées du pays : les alarmes des boursiers et des 
financiers n'ont pas gagné la masse des classes 
moyennes et paysannes, et celles-ci ont répondu 
à l'appel de l'Etat avec un empressement égal à 
celui dont elles avaient témoigné lors des emprunts 
antérieurs. 

11 y a lieu, aussi, de rappeler qu'en dépit d’af- 
firmations fondées sur des exceptions, les qualités 
traditionnelles d'épargne de la nation subsistent 
intégralement : si les chefs de maisons n’ont pas 
pu prendre autant de Bons qu’en 1923 ou 1922, 
leurs employés et surtout les ruraux, dont les res- 
sources se sont accrues encore dans les dernières 
années, ont souscrit abondamment. 

D'autre part, ‘un appoint extrêmement sérieux 
nous a été fourni par l'étranger : à l'inverse de ce 
qui s'était produit bien souvent depuis l'armistice, 
notre crédit a été jugé plus favorablement en An- 


gleterre et aux Etats-Unis que chez nous-mêmes, 


et les ordres transmis par les banques anglo- 
saxonnes ont dépassé largement ceux qu’elles 
avaient jusqu'ici coutume de recevoir. 

Ces tendances se sont révélées dès le début de 
l'émission. Elles ont été rapidement accentuées 
par l’éclatante réussite de l'opération faite à New- 
York avec le concours de MM. Morgan and C°, et 
par la volonté qu’a affirmée M. Clémentel d’assu- 
rer énergiquement notre redressement budgétaire 
et monétaire. 

L'arrêt de la baisse de nos rentes et la fermeté 
relative du franc ont également facilité le place- 
ment des nouveaux bons en établissant aux yeux 
de tous l’exagération de la vague de pessimisme 
. qui avait déferlé sur nous en octobre. Une simple 

comparaison des cours cotés le 12 novembre, le 29 
novembre et le 10 décembre sera, à cet égard, très 
suggestive : 


Cours de quelques valeurs françaises d'Etat et garan- 
ties par l'Etat au début de l'emprunt, le 29 novem- 
bre, et à la clôture de l'emprunt. 


Momov 29 nov. 10 déc. 
ÉTÉ RAM ASIE 50.65 ‘50.45 51 
— 0000191516 10. 60.45 69,20 62.60 
DA PNA LU EANET À re 51.40 52 52.70 (1) 
— 004 40071918... 51:35 51.20 52.60 
— 5 %amort. 1920 71095 70.50 70.50 
D Ve A 5) LC AN D PAT ESA 74 75 72.80 (2) \ 
Bons Trésor 6 % 1922 478 477.75 479 
pes fév. 1923. 480.75 480 466 (3) 
— sept. 1923 449.50 (4) 456.50 


470.75 
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Cr. National 1919 ..... 380 377 360 
fa 1990 40 394 30 LA "38i 
et 1001 EL OU 450 436 415 
2 jreém. 1922 443 442 443 
La 2e ém. 1922 490 492,75 490,75 
de jreém. 1923 396 . 400 387 
A: 2e ém. 1923 399 390 387 
D 1924 400.50 399 «+ 390 
Obl. Houillères 6 %.... 360 371 355 
— Gr. Métall. 6 %.. 365 371 347 (3) 
— Sucrièrés D 027-0800 365 360 
— ÇCail-Fives-Thom- 
Son D pre leRs 368 371 374.50 


(1) Coup. de 1 fr. dét. en déc. — (2) Coup. de 3 fr. 
dét. en déc. — (3) Coup. ide 15 fr. dét. en déc. — (4) 


Coup. ide 15 fr. dét. en nov.. k 


Il est de notoriété publique qu'une puissante in- . 


tervention a agi à partir du 12 novembre sur le 
marché des rentes ; on n'ignore pas qu'elle n’est 
parvenue à soutenir les cours qu’au prix d’un ef- 
fort considérable, et qu'à certaines séances les 
vendeurs eurent beaucoup de peine à écouler leurs 


titres, parce que les offres furent canalisées afin 


de ne point submerger les groupes acheteurs. En 
dépit de difficultés exceptionnelles, tenant à Ia si- 
tuation de place, ce soutien a eu une répercussion 
utile — le tableau ci-dessus le montre — sur les 


Bons du Trésor et les obligations gagées par des. 


annuités, qui se sont maintenus au niveau atteint 
le 12 novembre : seules les obligations du Crédit 
National ont fléchi, parce qu'elles ont eu à suÿ- 
porter des arbitrages de la part de porteurs dési- 
reux de participer au nouvel emprunt. 

Le cours du franc, de son côté, a présenté une 
stabilité relative, sans que, quoiqu'on ait pu pré- 
tendre, une manœuvre sérieuse ait été nécessaire 
pour empêcher artificiellement la tension des de- 
vises appréciées : 


Cours hebdomadaires de la livre et du dollar à Paris 
du 12 novembre au 10 décembre 1924 


Livre Dollar 
L2NOveMDre ANR £ . 86.95 18.90 
19 ST Lea Ne FU TRS 88.345 19.09 
26 AE ALU PA RS DT 87.835 18.955 
D'AÉCEMPrE MEET ET ENNE 84.78 18.22 
10 ES PU PE EN PAS 87.15 18.555 


Si l'on fait abstraction de la baisse passagère des 


changes qui a suivi la réalisation de l'emprunt 


Morgan, on constate que les écarts ont été assez 
limités, avec, à dater du 19 novembre, tendance à 
la baisse de la livre et, plus encore, du dollar. 


Les divers éléments que nous venons d'énumé- . 


rer — auxquels il est juste d'ajouter l'attrait des 
Bons offerts, à taux d'intérêt élevé et forte prime 
de remboursement exempte d'impôt sur le revenu 


— auraient vraisemblablement produit des effets. 


plus marqués encore, si le développement de l’agi- 
tation communiste et l'attitude du Parlement au 
regard de plusieurs propositions dangereuses 
pour l’économie nationale (relèvement des traite- 


ments de fonctionnaires, extension de la loi de 


huït heures, réintégration des cheminots, etc), 


ainsi que les lenteurs et les indécisions de la Com- 


mission des finances au sujet de la fixation défini- 
tive de l'équilibre du budget de 1925, n'avaient dé- 
terminé une recrudescence d'inquiétude et de mé- 
contentement parmi les « classes possédantes ». 
Malgré tout, les motifs d'abstention sont restés 
moindres, pour le grand public, que les raisons de 
souscrire : nous avons dit déjà combien M. Clé- 
mentel méritait d'en être loué, et comment il y 
avait lieu d'en féliciter aussi la Banque de France, 
qui l'a secondé admirablement dans son labeur : 


?» 


nos établissements de crédit et nos grandes ban- 
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ques d’affaires ont également été à la peine dans 
une besogne difficile : ils ont mené leur tâche à 
bien, et doivent pareillement être maintenant à 


l'honneur. 
& 


% * 

Pour intéressante à enregistrer et satisfaisante 
qu'elle soit, la réussite de l'opération aujourd'hui 
términée ne saurait cependant nous griser. 

Une étape vient d'être franchie dans la voie de 
l'assainissement : il convient de perséverer. Très 
justement, le ministre des Finances a indiqué qu'il 
projette à présent une série de consolidations suc- 
cessives : nous aurons ultérieurement à traiter en 
détail de ce programme, mais il est opportun de 
préciser tout de suite les conditions indispensables 
à son accomplissement. 

La première est de mettre un terme au malaise 
moral qui à failli compromettre l'émission du mois 
écoulé et qui, au moment même où nous écrivons, 
paraît s’amplifier de façon inquiétante. Le fait que 
malgré ce malaise on a reccueilli 4.936 millions ne 
peut pas nous inciter à regarder comme négligea- 
bles les symptômes de découragement qui grandis- 
sent parmi le personnel et la clientèle de la 
Bourse : si l’on n’y veille pas, le glissement de nos 
valeurs d'Etat — et des autres titres français — re- 
prendra de plus belle ; il rendrait plus malaisés et 
plus onéreux de futurs appels à l'épargne, et com- 
pliquerait singulièrement la tâche de M. Clémen- 
tel. 

Il est encore temps de prévenir ce péril : si cha- 
cun était bientôt assuré que le prachain budget 
sera strictement équilibré et rapidement voté, 
qu'aucune dépense supplémentaire ne le grévera 
en cours d'exercice, qu'on renoncera à instituer 


. une fiscalité inquisitoriale insupportable à l'im- 


L] 


mense majorité des contribuables, et que l’on pour- 
suivra méthodiquement notre redressement moné- 
taire en remboursant scrupuleusement les avances 
de la Banque de France à l'Etat, l'atmosphère ne 
tarderait pas-à s’éclaircir. 

A la faveur de ce revirement, un élargissement” 
du marché des rentes, fâcheusement resserré à 
l'heure actuelle, pourrait être envisagé, et il de- 
viendrait facile de l’orienter à la hausse. Celle-ci 
se précipiterait sûrement si un programme com- 


plet d'assainissement financier était arrêté, publié 


et mis à exécution, portant sur une période assez 
longue et permettant à toutes les catégories de ci- 
toyens de savoir enfin l'effort qui leur sera de- 
mandé ne varietur pendant plusieurs années. 

Nous insistons vivement sur la nécessité de réta- 
blir la stabilité fiscale dont nous sommes malheu- 
reusement privés depuis trop longtemps : sans elle, 
l’énervement qui se manifeste chez tous les produc- 
teurs et chez tous les intermédiaires s'’aggrave- 
rait encore, au détriment de l’économie générale. 

Une autre condition indispensable est la mise 
en pratique d'une politique économique raisonna- 
ble : nous observons, pour l'instant, les signes 
avant-coureurs, d’un ralentissement d’activité. Des 
mesures maladroites risqueraient de provoquer une 
véritable crise nous pouvons l'éviter d'autant 
mieux que la plupart des entreprises privées ne 
sont pas retombées dans l'erreur de stockage 
qu’elles avaient commise en 1920, mais nous ne 
réussirions pas à y échapper si, sous prétexte de 
lois humanitaires et d'apaisement social, on alour- 
dissait les frais d'exploitation de toutes nos indus- 
tries à l’époque où le salut consiste pour elles en 
un abaissement des coûts de production. 

M. Clémentel et son entourage se rendent très 
exactement compte de la situation. Si leurs avis 
sont entendus par tous les ministres et si le Gou- 
vernement est capable de ramener le Parlement à 
une conception plus juste des besoins économiques 
du moment, la vague d’anxiété constatée en ce 


moment refluera, et l’année 1925 débutera sous 
d'heureux auspices. 

Le succès du dernier emprunt nous fortifie dans 
la pensée que notre redressement peut--être opéré 
beaucoup plus aisément que ne le supposent trop 
de, pessimistes : il dépend de nos honimes d'Etat 
de le faciliter en n’oubliant pas les enseignements 
du mois dernier. 

René THÉRY. 


Notes économiques sur la Hongrie 
(Suite) (1) : 


Le Commerce 


Les modifications survenues dans la répartition 
territoriale de l’Europe centrale depuis la guerre 


‘ont eu généralement pour effet d'amener les diffé- 


rents Etats de cette région à s’isoler commerciale- 
ment de leurs voisins par des tarifs douaniers ri- 
goureux. Pour cette raison, leur activité économi- 
que a subi un sérieux ralentissement au cours des 
dernières années. 

La Hongrie n'a pas échappé à. cette règle géné- 
rale et nous allons constater les répercussions de 
cette situation sur la marche de ses affaires com- 
merciales. - 

Jusqu'à la fin de la guerre, elle x partagé le ré- 
gime douanier de l’Autriche. Après l’effondrement 
de la monarchie dualiste, ce régime devint assez 
incertain, et l'échange des marchandises entre les 
Etats successeurs s’effectua en franchise ; toute- 
fois, lorsque plusieurs de ces pays eurent établi des 
barrières douanières, la Hongrie se décida à sui- 
vre la même voie. En octobre 1919, elle revint à 
l’ancien tarif qui avait été établi par la loi de 
1907. Sa frontière douanière suivait alors la ligne 
de démarcation établie par les alliés, ligne qui de- 
vint plus tard la frontière fixée par le Traité de 
Trianon, En 1920, la loi XXII autorisa le Gouverne- 
ment à pratiquer certaines dérogations ; il fit usage 
de cette autorisation pour abaisser les droits ap- 
pliqués à certains articles, mais ne procéda à au- 
cune aggravation. Cette même loi ratifia aussi dif- 
férentes mesures exceptionnelles qui avaient été 
prises depuis la cessation des hostilités, 

Le Traité de Trianon entra en vigueur le 26 juil- 
let 1921 ; il imposa à la Hongrie de conserver en- 
core quelque temps son ancien tarif douanier : l’ar- 
ticle 206 contenait en effet Lobligation de ne pas 
élever les tarifs douaniers au-dessus des tarifs pré- 
férentiels de l’ancienne monarchie austro-hon- 
groise pendant un laps de temps qui, pour cer- 
taines marchandises importées par les puissances 
alliées et associées, s'étendait jusqu’au 20 janvier 
1924. Observons du reste que la majeure partie des 
tarifs appliqués en 1921 étaient inférieurs à ceux 
prévus par le Traité. Ce n'est donc qu'il y a quel- 
ques mois que la Hongrie fut dégagée complète- 
ment en matière douanière et libre de fixer des ta- 
rifs autonomes : encore les articles 200, 201, 202, 
203 et 215 du Traité de paix assurent-ils aux puis- 
sances alliées et associées le régime de la nation 
la plus favorisée. 

En prévision du retour à la liberté commerciale, 
le Gouvernement hongrois avait, dès la conclusion 
de la paix. commencé à élaborer un nouveau ré- 
gime douanier. L'assemblée nationale l'a discuté 
au début de cette année et il a été mis en vigveur 
le 27 juillet dernier. 

Les droits d'entrée sont maintenant excessive- 
ment élevés : c’est ainsi, par exemple, que l'aug- 
mentation, par rapport aux anciens droits, est de 
370 % pour les tissus de soie, de 180 % pour les 
tissus de coton et de 96 % pour les tissus de laine. 


(1) Voir Économiste Eurcpéen n° 1707, 1709 et 1710, 


Nous citons avec intention ces trois catégories de 
marchandises, parce qu'elles frappent lourdemert 
l’industrie textile française qui approvisionne en 
grande partie le marché hongrois. C'est là un point 
qu’il importera d'étudier tout particulièrement lors 
des négociations franco-hongroises qui Sengage- 
ront prochainement en vue de la conclusion dun 
traité de commerce entre les deux pays. . 

D'après le nouveau régime, les importations sont 
très strictement limitées; par contre, l'exportation 
de presque toutes les marchandises (vivres et ma- 
tières premières exceptés) est autorisée. 

Le tarif douanier est complété par différents trai- 
tés de commerce qui règlént les relations écono- 
miques du pays avec l'étranger. Le premier de ces 
traités fut conclu dès 1920 avec l'Allemagne ; il est 
entré en vigueur le 1% janvier 1921 et ne contient 
aucune clause attribuant au Réich le régime de 
la nation la plus favorisée. D'autre part, le traité 
commercial qui avait été conclu en 1906 entre l’Au- 
triche-Hongrie et la Suisse est resté en vigueur. 


En ce qui concerne l'Autriche, un accord commer- | 
cial très complét intervint le 8 février 1922, ac- 


cordant réciproquement le régime de la nation la 
plus favorisée aux contractrnts ; il est entré en 
vigueur le 27 février 1922. Enfin, des négociations 
entamées à Prague à la fin de la même année 
aboutirent le 22 novembre 1923 à la conclusion 
d'un traité de commerce avec la Tchéco-Slovaquie; 
ce traité comprend également la clause de la na- 
tion la plus favorisée pour les tarifs douaniers ; 
it n’a du reste pas été encore ratifié et n'a donc 
pu entrer en Vigueur jusqu à présent. 

Signalons encore la conclusion d’autres conven- 
tions avéc la Lettonie, l’'Esthonié, la Bulgarie et 
la Pologne. Plusieurs de ces conventions n'ont 
d’ailléurs éu qu'un caractère temporaire. 

Observons en terminant cet aperçu du régime 
douanier de la Hongrie que les frontières du 
pays ne sont pas propres, par suite de leur confi- 


guration, à un contrôle douanier efficace et 
qu'elles se prêterit facilement à là contrebande. 
% 
# 


Avant a guerre, dans la Hongrie ancienne, 
390.000 personnes s’occupaient de commerce, ce 
qui représentait 1 1/2 % de la population totale 
et environ 3,3 % de la population laborieuse ; 
dans la Hongrie actuelle, ce nombre est propor- 


tionnellement plus élevé puisqu'il représente 4,6 % 


de la population totale ; cette augmentation ré- 
sulte du fait que le plus grand nombre des entre- 
prises commerciales est précisément localisé sur 
lc territoire qui est demeuré hongrois. 

Mais ce n’est que l'apparence d'une prospérité 
illusoire : si le nombre du personnel a augmenté 
en effet, celui des transactions est en sensible di- 
minution, le Traité de Trianon ayant enlevé à la 
Hongrie beaucoup de villes qui avaient une im- 
portance commerciale et sept Chambres de com- 
merce seulement, sur vingt, étant demeurées hon- 
groises. 

Avant d'exposer les changement qué le com- 
merce extérieur a subis du fait de la guerre, dé- 
crivons rapidement les étapes qu'il avait franchies 
pendant les 25 années qui l'ont précédée. 

En 1890, le commerce extérieur de la Hongrie 
représentait en tout 2.031 millions de couronnes- 
or ; en 1900, ce chiffre s'était élevé à 2.428 mil- 
ons de couronnes-or ; en 1912, à 4175 millions. 
I] avait donc augmenté, en 22 ans, de plus de 100 
pour 100. Pendant la dizaine d'années qui a pré- 
cédé la guerre, le bilan du commerce extérieur fut 
plutôt passif. Depuis la guerre, cette situation fâ- 
cheuse s’est encore acgravée : lé passif s’établis- 
sait en 1922 à 214 millions de couronnés-or ét en 
1923 à &2 millions. | 

L'amélioration accusée par les chiffres de 1923 
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s'est accentuée cette année, si nous en jugeons par 
les chiffres publiés par le Bureau de Statistiques 
Hongrois pour le premier trimestre de ‘1924 et que 
l'Agence Lanubienne vient de nous communiquer. 
Pour cette période, le 
s'élève à 107,2 millions de couronnes-or et celui des 
importations à 133.3 millions de couronnes-or. Les 
chiffres correspondants pour l'année 1923 étaient 
de 67.9 et de 137.8 millions. Les exportations ont 


donc augmenté de 39.3 millions, tandis que Les im-. 


portations ont diminué de 45 millions de couron- 
nes-or, Aussi, le déficit du premier trimestre de 
1923, qui s'élevait à 69.9 millions de couronnes, 
est-il réduit cette année à 26.1 millions de couron- 
nes. 

Ce beau résultat est dû en partie à ce que les 
exportations des récoltes de 1923, qui avaient été 
tres satisfaisantes, se sont prolongées pendant le 
premier trimestre de 1924, ainsi qu'on en jugera. 
par le tableau suivant : 


Exportations de produits agricoles 


1923 1924 Valeur en 192% 
(Quintaux) (Couronnes) 
Froment ...... 1.121 173,609 3.819.400 
Seiglo;. 14204 1.267 265.483 5.186.400 
Suere aie 23.65 263.461 - 13.877.800 
Nan Li A at 26.241 81.304 1.855.100 


Parmi.les autres articles, qui ont donné leu aux 
exportations les plus importantes, nous citerons 
la viande fraîche et conservée (4.249.500 ER 
le bétail (7.362.000 couronnes), la volaille (4381. 
couronnes), les légumes (1.490.500 couronnes}, la 
soie artificielle (1.152.000 couronnes), les machines 
et appareils électriques (8.040.100 couronnes) et les 
tissus de coton (2.423.000 couronnes). 

Aux -importations, nous relevons en tête de la 
liste la houille, le bois non travaillé, les métaux 


bruts. La diminution de là valeur des importations . 


est dûe à la réduction des quantités de tissus de 
coton : il n’en a été importé que 16.670 quintaux 
pendant lé premiér trimestre 1924, contre 28.596 
quintaux pendant la même période de 1923. La 
houïlle a également diminué à 2.539.016 quintaux, 
contre 3.004.272 quintaux ; en outre, les importa- 
tions de métaux brutes ont fléchi de 5.164.049 quin- 
taux à 4.847.774 quintaux. | 
* 
% % 
On peut conclure des chiffres qui précèdent, que 
le commeérce hongrois exerce actuellement une 


activité trop grande pour les besoins du pays. | 


Comme l'observe M. Joseph Vagô, dans un mé- 
moiré rédigé par différents groupements nationaux, 
le grand commerce hongrois, concentré surtout à 


chiffre des exportations - 


Budapest, s'était formé pour un territoire doua- 


nier qui comprenait, compte tenu de l'Autriche, 50 


millions d'habitants ; il donnait lieu à un trafic 


extérieur de plus de 150 millions de quintaux. Or,. 
Sa capacité actuélle est restée proportionnellement. 


beaucoup plus forté que ne l’exigent les besoins de 


la Hongrie, dont le territoire douanier actuel ne 


réclame plus qu’un trafic de 20 millions de quin- 
taux etiviron. Il en résulte qu'il a dû se transfor- 
mer pour devenir un commerce de ‘ransit et ser- 


vir en quelque sorte d'intermédiaire entre les dif. 


férents pays de l'Europe centrale. 
Il est vrai que Budapest, situé au bord du Dà- 

nube, ét se trouvant au point central de différents 

réseaux de chemins de fer, est, par sa situation 


privilégiée, essentiellement destiné au commerce 


de transit. « Le mouvement fluvial du Danube, 


| écrit M. Vagô, ainsi que plusieurs voies ferrées 


étrangères, ne pourront pas se passer de notré éa- 


pitale, Budapest ne manque pas d'entrepôts que. # 
nous ayons l'intention d'agrandir et de compléter 


par la creation d'un port franc. Au point de vue de 


a 


c é" les communistes 


En 
“ 
aiNT 


bité, de l'ingéniosité, de la faculté de s'adapter aux 
habitudes des marchés internationaux, nos mai- 
sons de commerce sont capables de répondre même 
aux exigences les plus difficiles. Sous le rapport 
des tribunaux de commerce et des lois commercia- 
les, nous sommes à même de rivaliser avec n'im- 
porte quel pays d'Europe. Il faut faire remarquer 


que jusqu'ici nos efforts de transit n'ont pas réussi, 


bien que nous ayons déjà rempli la condition la 
plus indispensable, en autorisant la création d'en- 
trepôts de réexpéditions. » 

Nous ajouterons que pour donner kf'impulsion 
nécessaire à ce commerce de transit, qui paraît des- 
tiné à assurer à la Hongrie une réelle prospérité, 
il faudrait : 1° que les maisons de commerce des 
Etats occidentaux établissent dans le pays des en- 
trepôts de vonsignation, ou du moins qu'elles con- 
fient des marchandises en commission à des mai- 
sons de commerce hongroises ; 2° qu'une réglemen- 
tation douanière moins étroite permette aux com- 
merçants hongrois de fréquenter les marchés des 
Etats voisins et d'y prendre des commandes ; 3° 
qu'on améliore les transports dont l'organisation 


actuelle est une source de difficultés pour le trafic.s 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Pétrole russe 


Aussi paradoxal que cela puisse paraître, la 
Russie, présentement, ne peut plus fournir à 
l'étranger du blé par la simple raison qu'elle doit 
en acheter elle-même pour ne pas succomber à la 
famine qui sévit dans le pays. Parmi tous les au- 
tres produits et matières premières, seuls le 
naphte et ses sous-produits intéressent surtout 1a 
France. Encore ::e naphte n'est-il guère standardisé, 
et ses qualités sont variables tandis que son trans- 
port n'est point assuré, 

Il faudrait donc, afin de se rendre compte de 
ce qu'il y aurait à faire pour en tirer parti, étu- 
dier la question sous ses différents aspects. Quel- 
ques renseignements statistiques permettront dès 
maintenant aux lecteurs de l'Economiste Euro- 
péen d'apprécier la situation. 

Voici d'abord un tableau de la production du 
maphte dans son ensemble à Bakou, Grazny et 
dans l’Emba (au nord de la mer Caspienne) : 


Production de pétrole brut 
-_ en millions de pouds {1 poud — 16 kilog.) 


Après l'avènement des 
communistes 


— — 


LOL ., 569.3 ROBE EE ed de 233.0 
SORA LL, 561.8 LAPS PES NEA à 269.0 
JO RENTE, SA 950.3 LORS RS Re 229: 
1910 Re. D68 8 LOIR ER AnES NES 246.4 
ANGLE RER 7. 602 1 TORRES RUN LUE 296.5 
IOET Ne 532.0 HORS ann en 331.8 

RE ARR RE 369.0 


suivante : 


Production de pétrole pendant la période 1918-1923 
Compurativement & la periode 1912-1917 


: Proportion par rapport à la production de : : 


Années 1912 1913  19i4 1919: 1916” 041927 

MD D : (AU 
IOTR RATE AMIE 642.8 : 409,38 7%00%48:8 
1919/2820 472 47.8 48.8 47.8 44.7 50,5 
1908 EE 40.2 40.7 41.6 40.3 38.0 43.0 
2 MERE AT 12 0 ONENOMLAL 7 : 42.9. 40.9) 46:8 
19222800 JUS MES. 52:17 49.2 "You 
1928,.,..-.. 58.2 : 590 602 58.83 55.1 62.4 


En 1918, tout dé suite après l'avènement des bol- à 


ET 
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_ la connaissance des langues étrangères, de la pro- 


cheviques au pouvoir, la production tomba d'envi- 


ron 61 %, et c'est seulément'à partir de 1923 qu'elle 


remonta sensiblement, atteignant environ la moitié 
de la production de 1916. 


L'exportation des produits du naphte à l'étran- 


ger est illustrée par le tableau ci-dessous : 


Exportations 
du naphte à l'étranger, en 1912, 1921, 1922 et 1923 
(En millions de pouds) 


1913 1921 1922 1923 
in) Porde. 42010 1.61 » 0.905 1.158 
Dans les autres pays $ 
étrangers, ..,..... 55.8 1.91 10.76 21.01 
MO PAONERENS 57.41 1.91 11.699 22.168 


On voit ainsi que l'exportation actuelle ne pré- 

sente qu'environ 12,5 % de ce qu'elle était en 1918. 

Cependant, en raison de la faiblesse de l'extrac- 
tion, les stocks ont féchi : 

Quantités de naphte se trouvant stockées dans toutes les 

+ réserves sOviétiques 
(En millions de pouds) 
1921 1922 1925 192 


ps 


— — a — 


830.83 287,04 230.09 200.0 (au 1* déc.) 


Malgré cette circonstance, et bien que les épiso- 
des du soulèvement de Géorgie aient récemment 
contribué à diminuer quelque peu la production 
de Bakou et Grozny et, surtout, à rendre de plus 
en plus difficile son écoulement, le programme ar- 
rêté pour 1924-1925 par la Azneff (organe exploi- 
tant les puits de Bakou) s'élève à 299.723.000 pouds 
de naphte, au lieu de 269 millions en 1923-24. IL 
est prévu que les besoins de l'extraction en absor- 
beront 26.579.000 pouds, et que les usines de trans- 
formation donneront du surplus 70 millions de 
pouds d'huile et 120 millions de pouds de pétrole. 
Les nouveaux forages envisagés pour l'exercice 
portent sur 36.304 sagènes (1 sagène valant 3 ar- 
chines, et 1 archine valant 1 mètre 25). A Grozny, 
le plan de campagne de 1924-25 admet une produc- 
tion de 103 millions de pouds. Le prix de revient 
du naphte pour l'année nouvelle est fixé à 27 ko- 
pecks 25 par jour (1). 

Si même ces hypothèses sont confirmées, le pro- 
kleme de la vente et, plus encore, du transport du 
naphte des lieux de production vers les centres de 
consomination sera très malaisé à résoudre. A la 
date du 8 septembre dernier, on avait réussi à ex- 
porter, depuis le 1“ janvier 1924, 224000 pouds de 
mazout et 39.000 pouds de pétrole de Bakou vers 
Constantinople, et le syndicat du naphte préten- 
daït avoir vendu au total à l'étranger 2.829.000 
pouds de produits du naphte. L'agent du syndicat 
à Londres à, d'autre part, fait à la Standard Où, 
une offre ferme de 75.000 pouds. Ces chiffres sont 
peu importants. Leur faiblesse s'explique par l'in- 
Suffisance des moyens de communication : quand 
le Volga est pris par les glaces, il devient impos- 
sible d'exporter le naphte de Grozny par Petrovsk 


et la mer Caspienne ; d'autre part, l'absence de 


flotte appropriée sur la mer, Noire et le fait qu'une 


seule pipe-line relie à Batoum (sur cette mer) le 


centre de Bakou gêne considérablement l’exploi- 
tation des gisements russes. 

Cette pénurie des moyens de transports devien- 
dra plus fâcheuse encore si les espérances fondées 
sur une invention nouvelle ne sont pas déçus. Quel- 
ques renseignements nous sont parvenus au sujet 
de cette invention, qui nous paraissent devoir être 
relatés ici. 

On sait que des essais concluants avaient été 
tentés pour produire synthétiquement l'essence à 


(1) La Vie Économique, n° 288, 
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partir du méthane : on avait obtenu par traite- 
ment du lignite du gaz à l’eau, doù lon avait 
produit le méthane ; celui-ci avait été transformé 
en acétylène et ce dernier corps en essence. Le pro- 
cédé était intéressant, mais coûteux, Or, on à dé- 
couvert à Grozny des sources de méthane naturel, 
et une usine vient d’être créée pour l’exploiter (1). 
Les premiers jours, on a tiré du-gaz, quotidienne- 
ment, 300 pouds (4.800 kilos) de benzine pure, don- 


nant, par mélange, 1.500 pouds (24.000 kilos) de 


benzine commerciale. Des perspectives sérieuses 
en résultent pour l'exportation : il est clair que la 
solution du problème des transports n’en devien- 
dra que plus urgente. 

On parle bien de créer une autre pipe-line, re- 
liant Grozny à un port de la Mer Noire, et une 
foule de projets sont agités. 

Mais leur exécution se heurte à l’âpre rivalité 
qui sépare Bakou’et Grozny. D'un autre côté, la 
pénurie de capitaux empêche de mener à bien 
toute entreprise d'envergure. 

Une organisation complète est donc à mettre sur 
pied pour arriver à livrer le naphte russe sur les 
marchés européens : MM. Krassine et Serebzowsky 
espèrent la réaliser avec le concours .de l'épargne 
française. 

MARTCHENKO, 
Membre perpétuel 
de la Société de Géographie russe. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
L’exécution du Traité. — Un office de prestations 
en nature. — La conférence financière alliée. — 


Les négociations commerciales franco-allemandes. 
— La Commission des finances de la Chambre a 
adopté un article de la loi de Finances proposant 
la création d’un Office de prestation en nature 
que nous recevrons de l’Allemagne et dont le mon- 
tant iviendra en déduction de sa dette. Cet Office 
deviendrait ainsi un important rouage d'exécution 
du plan Dawes. 

Les négociations commerciales franco-allemandes 
se poursuivent sans interruption, mais il faut bien 
reconnaître que la discussion est très laborieuse 
et est souvent interrompue par le départ des ex- 
perts allemands qui ne veulent pas prendre de dé- 
cision sans en référer à leurs commettants, 

En outre, au cours d’une récente conférence, 
l'ambassadeur allemand et M. Seydoux, se sont 
mis d'accord pour régler les détails d'exécution du 


nouveau régime nécessité par l'échéance du 10 jan- | 


vier, date à laquelle les produits d'Alsace-Lorraine 
et de la Sarre cesseront d’entrer en franchise en 
Allemagne, et notamment les questions dé transit 
ef le régime des marchandises qui pourraient être 
livrées avec ün certain retard. 

I1 est officiellement confirmé que la Conférence 
des ministres des Finances alliés qui discutera la 
question des Réparations et probablement le pro- 
blème-des dettes interalliées, se tiendra à Paris -le 
6 janvier prochain. 


La reprise des relations avec la Russie. — L’am- 


bassadeur soviétique à l'Elysée. — Le président de 


la République a reçu le 12 décembre dernier en 
audience officielle Son Excellence M. Krassine, qui 
lui a remis les lettres l’accréditant en qualité d’am- 
bassadeur extraordinaire et plénipotentiaire de 
ROUE des Républiques socialistes soviétiques à 
aris. 
En remettant ses lettres de créance, M. Krassine 


(1).La-Vie Économique, n° 270. 


a prononcé une allocution dont nous extrayons le 
passage suivant : 
« L’échange de déclarations entre nos deux Gou- 
vernements a consacré leur décision d'établir, 
entre eux et entre nos deux peuples, des rapports 
réguliers politiques et économiques. Je tiens à vous 
assurer, Monsieur le Président, que le but de ma 
mission sera celui de raffermir les relations de 
sincère amitié si heureusement rétablies entre nos 


peupies et de développer et consolider, entre eux, 


une intense collaboration économique correspon- 
dant à leurs intérêts communs. » 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
ST NE RER D RE EE EEE M A DEA EE ee 


PARIS ET SUCCURSALES 11 déc. 1924 | 18 déc. 1924 
£ncaisse de la me | 2 Francs Francs 

Re pd ane "| 8.680.519.147 | 3.680.688.751 

Or d'a l'Etranger. nes cuat ....| 1:864.320.907 | 1.864.320.907 

TOTAL NON EAN SENS 5.544.900.054 | 5.545.009.658 

APEOBES es NOR ENeT PSE 304.927. 530 305.427.880 

5.849.827,584 5.850.437.540 

Disponibilités à l'étranger ........... 569,341 .513 3570.042.698 

&ffets échus hier à recevoir ce jour. 46.850.719 2.059.188 

à Eftets Paris..... 2.441,395.038 2.461.217.948 

Pcrtefeuille Paris 4 Effets Etranger. 30.538709 25.765.396 

Effets du Trésor. 72.513 64.055 

Portefeuilles des succursales ........ -2.139.973.368 | 2.412.972.794 

PATIB 5 Reese AAISIATE 1.175.274 

Eflets prorogés | Succursales ....... 7.651.969 7.601.936 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 

Avances sur lingots dans les succurs. » ès 


» 
368.910.845 
2.552.793 .139 
200.000 000 
22.400.000 .000 


Avances sur titres à Paris........... | 378.874.264 
Avances sur titres dans les succursls’| 2.551.588 .475 
Avances à l'Hiat:: nee 200 000,000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.700.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 

pour avances de l'Etat aux Goôouver- 


nements étranger8................ 4.864.000.000 | 4.867.000.000 


Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.150 
Rentes disponibies .................. 166.886.141 |  166.886.141 
Rentes immobilisées .........)...... 100.000.000 100.000 000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesides succursales .......... 169.859.788 169,860 .868 
Dépenses d'administration de la Ban- s 
que et des succursales............. 68 057.508 71.067.906 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.138 8.407.438 
Divérs 2.1 eee Dis PUR 3.086.370.524 | 3.259,496.022 
Total. Stress .145 400.661.575 |45.512.740.242 
PASSIF 
Capital de la Banque ................ 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 71.647.610 71.647.610 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 ..... 5 10.000.000 10.000.000 
LiHéres Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières | Loi du 9 juin 1857... 9.125.000 9.195.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4,090.000 4,000 .000 
Réserve spéciale Abe SR Es EAN ATE eee 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'’am. (Conv. 26 oc 1917, art. 3 507.914.611 507.864.578 
Excéd.aff. à l'amort. des av. â l'Etat. 195.264.414 812.188.506 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 14.827.708 | 14.827.708 
Billets au porteur en circulation ....|40.567.931.265 |40.518:419.720 ” 
Arrérages de valeurs déposées ....... 44.789.988 60.999.085 
Billets à ordre et récépissés......... | 418.700 436. 
Compte courant du Trésor........... 26.885.663 46.513.099 
Comptes courants de Paris........... 968.620.735 | 1.121.455.748 
Comptes courants dans les succursales 878.026.113 848.736.271 
Dividendes à payer ...:.......:...... 3.200.283 3.086.913 
Escompte et intérêts divers ...... 4 157.377.182 166.334.129 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 19.658.890 
DIVERS RSR RENE ER NU e-s..| 1.121.085,154. | 1.127,b57.814 
Total ee ..145.400.661.575 |15.512.740.242 


Comparaison avec les années précédentes 


24 déc. 
1922 


30 juillet| 22 déc. 
1914 | 1921 


20 déc. 


1923 1924 


millions [millions | millions | millions millions 


Circulation ..:..... 6.683.1 |36.246.2 |36.049.5 |137.629.9 /40.518.4 
Encaisse or........ 4.141,83 | 5.524.1 | 5.534.6 | 5.540.3 | 5.545.0 
— argent... 625.3 219.5 288.9 296.4 305% 
Portefeuille........ 2.444,2 | 2.303.8 | 2.147.5 | 3.985.2 | 4.910.9 

Avances aux partic. 143.8 | 2.289.6 | 2.150.3 |. 2.416.383 | 2.921274 
— à l'Etat... 200.0 |24.700.0 |23.6u0.0 |23.300.0 |22.600.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 134 15.2 26.3 16.5 
— partic. S47.6 | 2.574.0 | 2.130.0 | 2.124.5 | 1.970.2 


Taux d'escompte. . [4 1/2 0/05 1/2 0/0 5 0/0 5 0/0 7 0/0 


Inauguration du monument aux morts de la 
Banque de France. — Dimanche dernier à eu lieu, 
dans la cour d'honneur de la Banque de France, 
l'inauguration du monument aux Morts. 


18 déc. . 
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TE TE ET TS ER O OETET TO TE TT TA TRE TOOLS EEE RME OP: 1 SOC DCE EE ET 2 


A cette occasion, M. Clémentel, dans un discours, 
a glorifié les morts et les vivants de notre grand 
établissement de crédit qui a soutenu pendant les 
hostilités, et aussi depuis l'armistice, avec un dé- 
vouement inlassable l'effort financier de la guerre 
et de l’après-guerre. s ; 

Après lui, MM. Robineau, gouverneur, et le ba- 
ron de Neuflize, doyen du Conseil de Régence, ont 
évoqué la mémoire des 700 morts. 


Les résultats de l’'Emprunt. — M. Clémentel, mi- 
nistre des Finances, a réuni le 15 décembre dernier 
les représentants de la Banque de France, des éta- 
blissements de crédit, des banques, le syndic des 
agents de change «et les présidents des chambres 
de notaires. 

Il leur a exprimé les remerciements du Gouver- 
nément pour le concours qu'ils ont apporté à la 
réalisation de l'émission des Bons du Trésor. 

Le ministre a félicité le service de la propagan- 
de, et en particulier le commissaire général de 
l'emprunt, M. J. Chevalier, du succès de l'opéra- 
MOMENT 
Le résultat global de la souscription connu at- 
teint, en effet, à ce jour, 4 milliards 936 millions, 
montant susceptible d’être encore relevé à raison 
de souscriptions de la dernière heure dont la cen- 
tralisation comptable est en cours. \ 

D'autre part, M. (Clémentel a tenu à déclarer 
qu’il envisageait pour l’année prochaine une vaste 
opération de consolidation et que, dans Ge but, les 
porteurs de titres à court terme pourraient choisir 
en trois sortes de titres : valeurs à lots avec un 
faible intérêt, valeurs avec un intérêt élevé mais 
soumis à l'impôt, enfin valeurs avec un taux légè- 
rement plus réduit que le précédent, mais exonéré 
de tous impôts présents et futurs. 


Le rendement des impôts en novembre 1924. — 
Le rendement des impôts indirects et des monopoles 
a atteint, en novembre dernier, 1.559.054.000 fr., en 
augmentation de 238.988.000 francs comparative- 
ment à novembre 1923 et en plus‘value de 144.159.500 
francs sur les évaluations budgétaires. 

Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d'affaires s'élèvent à 369.195.000 francs. Ce 
chiffre, quoique inférieur de 59 millions au pro- 
duit d'octobre, est en excédent de 58.131.000 francs 
sur les évaluations budgétaires et de 79.729.000 fr. 
sur: les recouvrements du mois correspondant de 
1923. 

Les recettes encaissées par l'administration de 
l'enregistrement forment un total de 473.396.000 fr.; 
chiffre qui présente une plus-value de 67.519.000 
francs sur les évaluations et qui surpasse d’autre 
part de 108.205.000 francs les recouvrements de no- 
vembre 1923. 

Les perceptions effectuées par le service des doua- 

nes s'élèvent à 173.779.000 francs. Cette somme pré- 
sente, par rapport aux évaluations et aux recou- 
vrements de novembre 1923, des diminutions se 
chiffrant respectivement à 20 % et 9 % et affectant 
principalement les droits à l'importation. 
._ Quant aux encaissements réalisés par l’adminis- 
tralion des contributions indirectes, ils atteignent 
la somme de 542.438.000 francs, en augmentation 
de 68.938.000 francs sur les recouvrements de no- 
vembre 1923 et de 62.276.000 francs par rapport aux 
évaluations. 

Les recouvrements opérés pendant le mois de no- 
vembre dernier ‘æu titre du budget général (abs- 
traction faite par conséquent des recettes de l'ad- 
ministration des postes, rattachées au budget an- 
.nexe) se sont élevés à la somme globale de 2 mil. 
liards 472.994.900 francs (au lieu de 3.047 millions 
en octobre, de 2.015 millions 1/2 en septembre, de 
1.788 millions 1/2 en août, de 2.529 millions 1/2 
en juillet, et de 2.122 millions en juin). 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 


recettes d'ordre et les produits divers entrent pour 
96.450.500 francs, dont 57.123.000 francs pour la 
contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
guerre. \ 

Les recettes normales et permanentes ont ainsi 
atteint le chiffre de 2.376.544.400 francs (au lieu 
de 2.947 millions en octobre, de 1.920 millions 1/2 
en septembre, de 1:690 millions en août, de 2.421 
millions en juillet, et de 2.001 millions 1/2 en juin). 

Pour les onze premiers mois de l'année, on cons- 
tate, par rapport à la période correspondante de 
.1923, un accroissement de 4.893.692.400 francs. 

Le total de 2.376.544400 francs, qui représente 
les recettes normales et permanentes encaissées 
par le Trésor en novembre 1924, se décompose 
ainsi : 
1° Produit des impôts directs perçus pour de 
compte de l'Etat : 762.110.800 francs, en augmen- 
tation de 258.504.400 francs sur novembre 1923 ; 

2° Revenus du domaine : 55.379.600 francs, en 
augmentation de 14.923.500 fr. sur novembre 1923 , 

3° Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 1.559.054.000 francs, en augmenta- 
tion de 238.988.000 francs sur novembre 1923. 

Les encaissements réalisés en novembre 1924 par 
l'administration des postes (qui me figurent pas 
dans les recettes du budget) forment un total de 
129.957.000 fr., supérieur de 15.416.500 fr. aux éva- 
luations et de 24.372.000 fr. aux recouvrements du 
mois correspondant de 1923. 


Le commerce extérieur de le France pendant les 
onze premiers mois de 1924 — [L'Administration 
des Douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pendant les onze premiers mois 
de l’année en cours. Voici comment ces chiffres se 
comparent avec ceux de la période correspondante 
de:1923:: 

11 premiers mois’ 
Différences 
1923 1924 


IMPORTATIONS pour 1924 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation 6.663.211 8.146.614 <+1.483.403 
Matières nécessaires 
à l'industrie...:..1 18.202.614 23.327.001 5.124.387 
Objets fabriqués .... 3.888.587 4.540.505 + 651,988 
Fotaux ai tiere 28.754.392 86.014.120  +-7.259.728 


EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation 2.886.110 


3.070.350 + 681.240 
“Matières nécessaires 


à l'industrie, ...... 8.290.985 9.430.261  —+1.189.826 
Objets fabriqués... 14.661.805 22.646.193 +7 984.388 
Colis postaux........ 1.452.495 1.765.266 + 312.771 

Totaux er -..27:291.345 87.412.070  +10120.725 


D'après les chiffres ci-dessus, la valeur de nos 
échanges extérieurs reste, pour les onze premiers 
mois de l’année en cours, en progression considéra- 
blé par rapport à la période correspondante de 
1923, et l'augmentation continue de porter sur tou- 
tes les grandes catégories de marchandises tant 
importées qu'exportées. Elle est de 7.259.728.000 fr., 
ou de 25 % pour les entrées, et de 10.120.725.000 fr., 
soit de 37 1/2 % pour les sorties. De même que 
dans les statistiques précédentes, il y a lieu de 
‘signaler l'accroissement particulièrement considé- 
rable des exportations d’objets fabriqués, accrois- 
sement (qui se chiffre, par rapport aux onze pre- 
miers mois de 1923, à 7.984 millions 1/2 de francs, 
soit 55 %. Comme on le verra plus loin, ces plus- 
values ne sont dues qu’en partie à la hausse des 
prix qui s’est produite d’une année à l'autre ; elles 
reflètent en outre un développement remarquable 
des échanges commerciaux de da France avec 
l'étranger et les colonies. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les onze premiers mois de la pré- 
sente année, un excédent de sorties s'élevant à 
1:397.958.000 francs. Pendant la période corres- 
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pondante de l’année dernière, un excédent d'im- 
portalions de 1.463.047 francs avait été constaté. 
La différence en notre faveur, enregistrée d'une 
année à l’autre, atteint donc 2.861 millions de 
francs en chiffre rond. 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant les onze premiers 
mois de l’année en cours, ainsi que la comparaison 
avec la période de 1923 : 


Différences 


11 premiers mois 
TMPORTATIONS 7 1998 1924 pour 1924 
(En tonnes) 

Objets d'alimentation. 5.104.805 5.221.918 + 117.108 

Matières nécessaires à y 
l'industrie. ........: 43.938.546 45 220.204 +1.981 658 
Objets fabriques... .. 1.541.909 1-318.20L 27 93.168 
HOTAUX SES SEINS 49.684.720 51,%0.818 —<+29:0:5.598 

 —————— — 

EXPORTATIONS : 
Objets d'alimentation. 1.195,643 1.469.600 + 273.957 

Matières nécessaires à k 

l'industrie. tar, 18.139.789 22.089 u16  +83,919.227 
Objets fabriqués... 2.718 839 8,942.502 + 563.663 
Colis postaux.,..:..., 28.026 82.277 + - 4.241 
Totade tive. 22.082.297 26.873.385  —+4.791.089 


Ces chiffres montrent qu'à l'importation l’ac- 
croissement des quantités, noté par rapport aux 
onze premiers mois de 1923, ne porte que sur les 
matières premières, où il atteint 1.981.658 tonnes, 
soit 4 1/2 % à peine, et sur les denrées alimentai- 
res, où il est de 117.108 tonnes, ou d’un peu plus de 
2 ©. Quant aux importations d'objets fabriqués, 
elles ont diminué, d’une année à l’autre, de 23.108 
tonnes. 

L'augmentation des quantités est proportionnel- 
lement beaucoup plus importante pour les expor- 
tations, où elle porte, au surplus, sur toutes les 
catégories de marchandises. Elle atteint 273.957 
tonnes, ou 23 % pour les produits alimentaires ; 
3.949.227 tonnes, soit près de 22 % pour les ima- 
tières premières, et ©63.663 tonnes, ou 21 %, pour 
les objets manufacturés. . 


L'emprunt municipal des Habitations à bon mar- 
ché et f’emprunt départemental des Grands tra- 
vaux de la Banlieue. — Le Conseil municipal de 
Paris et le Conseil général du département de la 
Seine viennent respectivement d'autoriser deux em- 
prunts : le premier, de 125 millions, dit des habita- 
tions à bon marché, et le second, de 100 millions, 
destiné à l'aménagement de la banlieue parisienne. 

Ces deux emprunts qui vont venir tout de suite 
après la clôture de l'emprunt de l'Etat sont assu- 
rés, eux aussi, d'un grand succès. Leur nécessité se 
faisait absolument sentir. 

L'emprunt des habitations à bon marché a en 
vue de permettre la construction, l'acquisition ou 
l'assainissement de ces habitations. Son pro- 
gramine comprénd notamment la construction de 
plus de 5.270 logements. Il apparaît donc comme 
étant de la plus grande actualité, surtout en rai- 
son de la crise persistante des loyers..Son montant 
né séra que de 125 millions et son programme sera 
étendu lorsque les circonstances financières le per- 
mettront jusqu’à la somme de 300 millions, aïnsi 
que l’a autorisé la loi du 27 août 1924. 

Le deuxième emprunt du département de la Seine 
est relatif à l'aménagement de la banlieue et à la 
participation du département aux grands travaux 
de la Ville de Paris, L'Assemblée départementale 
avait d'abord estimé qu'une somme de 300 millions 
était nécessaire pour réaliser ce vaste programme, 
mais le Sénat l’a réduite à 180 millions : l'émission 
en vue en, réalisera une première fraction de 100 
millions de francs. 

Ces deux emprunts sont émis actuellement : ils 


sont du même type : obligations à long terme de | 


x 
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500 francs nominal, émis à 389 francs, rapportant 
6 1/2 %, net de tous impôts présents et futurs sur 
le revenu et sur la prime de remboursement. 


Au Conseil supérieur des Chemins de fer, — Le 


Conseil supérieur des chemins de fer s’est réuni 


le 17 décembre pour délibérer sur les mesures pro- 
posées par les réseaux pour assurer l'équilibre ab- 
solu des recettes et des dépenses en 1925. 

Après avoir entendu le rapport de la commission 
spéciale nommée à cet effet par le président, à la 
suite d’une discussion approfondie, à laquelle ont 
pris part un grand nombre de membres du Con- 
seil appartenant à toutes les catégories, le Conseil 
supérieur a donnée son approbation à l'application. 


à partir du 1% janvier prochain et jusqu'au 31 dé- 


cembre 1925, du réajustement général des tarifs de 
base des marchandises qui entraînerait une majo- 
ration de 7,4 % des tarifs actuels. ; 

Cette majoration ne serait applicable qu'aux ta- 
rifs de marchandises et aux frais accessoires, à 
l'exception des tarifs intéressant les marchandises 
périssables et les denrées taxées au tarif G. V. 3103. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois d'octobre 1924. — La statistique de 
le production, par arrondissement minéralogique,. 
des combustibles minéraux pendant le mois d'oc: 
tobre 1924, s'établit ainsi : AUS 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- sant 
louiques avec indication 
des principaux bassius Houille  Lignite ‘Total 
/ (En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)... 


1.759.855 » 1.755.855 
Douai (NOr dE VURREEES 630.930 » 630 930 
Strasbourg (Moselle)... 464 111 » 464.111. 
Saint Etienne (Loire)... 368.845 » 368.845 
Lyon (Hlanzy-la Mure). 264.112 520 264 632 
Alars (Aluis, Graissessac) 193.184 2.331 200.515 
Toulouse (Carmaux, Au- | | 

Bis SNS 179.890 264 180.154 
Clermont-Ferrand (Saint- 

El "Brissac) "1. 0 133.200 246 133.446 
Marseille (Fuveau)...... 1.581 81.667 83.248 
Nancy (Rouchamp}....., 11.336 » 11.326 
Bordeaux (Ahun) ...,... 4,157 1.067 5.244 
Nantes (Vouvant. Le 

Marne) RURAL RON % DAOOTEUUE 5.700 

Totaux....,..,., 4.017.421 86.095 4.103.516 
Septembre 1924..,....... 3,795.499 81.89 8.837.378. 


Productions annexes 
Coke  Agglomérés Total 


(En ionnes) 
138.548 


Arras (Pas-de-Calais)... 98.187 


(] 


ÊTe 


40 361 

Douai (Nord)..:..... nee 69.646 129.111 198.757 
Strasbourg (Moselle)... 10 908 » 10 908 
Saint-Etienne (Loire)... 37.804 18.261 55.465 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 16.965 16.65 
Alais (A\lais, Graissessac) » 66.759 66.719! 
Toulouse (Carmaux, Au- 

bin). ERIC 12.244 8.035 ‘ 20.279 
Clermont-Ferrand (Saint- | 
. Eloy: Brassac) Tuer » 9.109 9.109 
Marseille (Fuveau)..,... » 1,992% 1.852 
Nancy (“onchamp}...... 2.905 , » 2.505 
Bordeaux (Ahun)..... FA ND 8.407 8.407 
Nantes (Vouvunt, Le ap 

Maine) 29e ie ERRE » 22901 229 

Totant. eu 250.694 998.609 | 574.80 

Septembre 1924 228.810 289217 20/LrSTBA0EM 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 


a été pour le mois d'octobre 1924 de 300.777, dont. 


212.766 pour le fond et 88.011 pour le jour. 


\ 


La production sidérurgique en octobre 1924. — 
D'après les statistiques du Comilé des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu à la date du 
1 novembre 19:4, s'élevait à 135, soit 1 de moins 
qu'un mois auparavant. 

La production de la fonte en octobre dernier 
se répartit de la façon suivante : 


” Tonnes 

Pole  d'affinagé ss, us us 37.196 
D de DT USA DE A ES CARE 126.827 
mu NBOSSOIMON LT NE cena 51 8:950 
ETC IT ESA SCENE MUUS COUPS OUR ARS 472.864 
Fontes spéciales.......,..,....., des 18.489 
TOR SAME TS Es NN du die 659.906 


Ce chiffre présente une augmentation de 18.473 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
septembre dernier, un progrès de.10.795 tonnes ; 
elle s’est élevée, en octobre 1924, à 609.122 tonnes, 
dont 594.037 tonnes de lingots et 15.085 tonnes de 
moulage. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 18 au 28 no- 
vembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1923 : 

Euai, 25.164.000 irancs (+ 5.383.U0U fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 45.820.000 francs (+ 9.470.000 fr.), 
réseau algérien, 4.291.000 fr. (—162.000 francs); Nord, 


28.830.000 fr. (45.310.000 fr.); Orléans, 21.509.000 fr. 


(42.432.000 fr.) ; Est, 23.617.000 fr. (+ 3. 400.000 fr.) ; 
Midi, 11.119.000 fr. (+2.1:3 700 fr.); Alsace-Lorraine, 
43.723.000 fr. (+ 1 223 000 francs) 

Est-Algérien, 1.282.100 tr. (+ 20.300 fr.); Bône- 
Guelma, 608.000 fr. (+4107.100 fr.); Reseau oranais, 
447.400 fr. (— 88.000 ir.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


La session du Conseil de la Société des Nations. 
— La session du Conseil de la Société des Nations 


s'est clôturée le 12 décembre dernier. 


Cette courte session marque une étape nouvelle 
du rapprochement entre l'Angleterre et les puis- 


. sances continentales, et spécialement entre la poli- 


tique britannique et la politique française. Elle 
aura eu deux résultats importants : l’ajournement 
de l'évacuation de Cologne jusqu'à la date, encore 
assez éloignée, où fonctionnera dans cette zûne le 
contrôle de la Société des Nations, et le maintien, 
au programme de la session de mars, de la dis- 
cussion sur le protocole de Genève dont on pou- 
vait redouter l'abandon définitif. 

Ajoutons que le Conseil de la S. D. N. a décidé 
de tenir sa prochaine session à Madrid. 


ALLEMAGNE 


La situation. — Comme il était à prévoir, au len- 
demain des élections allemandes, le Cabinet Marx 
est démissionnaire. Il s’est rendu compte, au bout 
de huit jours, comme à la première heure, qu'il ne 
pouvait trouver une majorité stable sans Île con- 
cours de la droite, et plutôt que-de se résigner 
faire appel aux nationalistes, il s'est retiré. 

Vers qui S'orientera le président Ebert ? 

Verra-t-on, comme au temps de M. Cuno, la 
droite gouÿerner le Reich ? On sait ce que cela si- 


gnifierait : les leaders du parti nationaliste vien-. 


nent de publier bruyamment leur programme qui 
comporte la revision du traité de Versailles, le sa- 
botage complet du plan Dawes et le refus définitif 
de l’Allemagne d'entrer dans la Société des Na- 
tions. L'outrance même de ces prétentions écartera 
leurs auteurs du pouvoir, Pour en montrer le dan- 


ger, M. Ebert a eu l’ingénieuse idée de mander, à : 
Berlin, les ambassadeurs du Reich dans les capita- 
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LA 
les de l’Entente : ils éclaireront les cercles politi- 
ques sur l'effet désastreux que ferait en Europe, 
l'accession de la droite au pouvoir. 

Les prévisions — mais ce ne sont que des prévi- 
sions — sont qu'on n'arrivera pas à cette extré- 
mité. Toutes les combinaisons et coalitions ayant 
été reconnues impossibles, on aboutira fatalement 
à un replâtrage du Cabinet Marx, avec un léger 
glissement vers la gauche, C'est le pronostic le 
plus vraisemblable, 


Banque d’Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 6 décembre 1924 : 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


29 nov. 6 déc. Com- 
1924 194 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
CERN CAISSE UML LR ar ue deg 456 461 + 5 
Or à l'étranger He CPE 240 289 — 5 
HOtaPMPER RE 696 696 » 
Couverture en devises....., 232 232 » 
àrgent et billon,........... 61) 41 — 8 
Portefeuille d'escompte.... 2.290 2170 — 120 
 Avances sur gages........, 19 8 —, 11 
Portereuille-titres ....,.... 78 78 » 
IACETANAVErS PSE A Hé 1.655 1.757 +. 102 
? HNVPASSe, 
CAD APN AURAS ES) 90 90 » 
Billets en circulation.,.... 1.863 1.804 — 59 
Exigibililés à vue ......... 704 971 + 267 
Emprunt à la Rentenbank. 685 614 — 71 
Eftets réecscomptés...,..... 398 449 + 51 
PaRStS) dIVELS ASS 7 ml 1.257 1.07 — 182 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millious de reichsmarks). 


DE none es loshre as le s 

NE MEME NE ER st mels es 

D |58 LR SS ES Se Se) à | à ÊS 38 
na ZE S<S D 59% «3 Be He | 3 rS 

a ES o ru [=] 2 _ 

23 juil. 1914/1.357 » 0010133520 ,0751) 500 4: 891 914 À» | 4707 

19 0cL.1924| 441 172 204 59 2.104! 16 | 1.397) 823 | 256| 10 % 

DU ARS AUTRE Mona 11419 1231800 080112781410 9 

SUPRES 454 | 240 Dal 55 :2.340| 83 | 1.781| 709 | 256! 10 Y 

TON Se 454 240 9311 5a 2.327| 15 | 1.722] 8929 | 258| 10 

TUE 455 240 932) 54 2.165! 17 | L.633| 750 | 434] 10 % 
PRES 455 ‘ 240 932! 53 2.111) 18 | 1.550] 904 | 431! 10 

D ent Ps 4oÙ 240 232 90 2.290 19 1.803| 704 | 398! 10 À 

6 déc... 461 235 232| 47, 2.170 8 | 1.504| 971 | 449| 10 % 


L’essor nouveau du « Norddeutscher Lloyd ». — 
Le .« Norddeutscher Lloyd » vient de publier son 
bilan, en marks-or. Il à volontairement réduit son 
capital social à 32 millions de marks-or et toutes 
se actions de préférence à 1 million de marks-or, 
cela, dit le rapport, pour mettre le capital en 
rapport avec la fiotte et son exploitation. Les 33 na- 
vires sont évalués à 70.330.000 marks-or, pour un 
turnage de 323.000 tonnes (en 1913, son tonnage 
s'élevait à 706.000 tonnes évaluées à 147 millions 
de marks-or). 

Avant peu, la flotte du Norddeutscher Lloyd 
sera égale à la moitié de celle d’avant-guerre. Et, 
par une nouvelle émission d'actions, le capital sera 
porté à 66 millions de marks-or ce qui représen- 
tera, aussi, lu moitié de celui d'avant-guerre. 

D'une manière générale, il y a reprise, en Alle- 
magne, de l’activité des chantiers maritimes. 


GRANDE-BRETAGNE 


Le nouvel ambassadeur de France à Londres. — 
M. de Saint-Aulairé a quitté Londres le 13 décem- 
bre. La presse britannique lui a consacré des arti- 
cles élogieux, dans lesquels elle $e plaît à recon- 
naître la loyauté des efforts déployés par ce diplo- 
mate pendant des années difficiles. 

Son successeur, M. de Fleuriau, a regagné son 
poste le 14 décembre. Le nouvel ambassadeur de 
Fr.nce en Angleterre, qui était précédemment mi- 
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nistre à Pékin, a été pendant vingt-deux ans le 
collaborateur de M. Paul Cambon. On compte sur 
sa grande expérience pour mener à bien la tâche 
parfois difficile de concilier lés sentiments cor- 
diaux qui unissent la France et la Grande-Breta- 
gne avec les intérêts respectifs des deux pays. 


Bilan de la Banque d’Angieterre, — £e bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la Semaine finissant 
le 10 décembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis ML Rs s PNA TAN 146.433 .260 
DétierdéiEREatR ee Ti Re DES ER svt 015, 100 
Autres garanties 054.21. 8.734.900 
Or monnayé et en lingots...... ........ 126.683.260 


146.433 .260 


Département de Banque 


Gapitalsoclal.0.4. 60e ees 14.558.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 13 Dette nationale, etc.)...., 10.039.431 
Dépôts diversi7.,-2065 740 becs 125.696.953 
Traites à sept jours et diverses, ........ 9.921 
Solde en excédent.......... SRE ME ARE PRES 9.292,07) 
153.591.880 
Garanties en valeurs d'Etat....,........ 57.042.363 
AULrTéS garanties, \:3.5:4 7eme. Sa date 72.740.166 
Billets en réserve... AR ON A hr el: 988 ;085 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.820.766 


153 591.380 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 
“ Li 


D £ o 
el 24 © — x 
2 |. n |E92| o [255 et 
© pe] > T 

A+ 8) 24188) es tes 
Dates ©. = GS FA rar le rés. 

cg 2 Q tan | 2 ec sa 

n © = Oo | 4 au DE 

© © eu SE Ch © + 


Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.249l 76.393! 9.967| 14.60 6 © 
22 oct. 1924.1128.488 122.906 127.255 119.585 25.832 4 
29 : 


| 


— .../128 485,123.592 124 931 117.902 24.642) 19.72] » 

5 nov.....|128 495,123.847 125.798 119.051 24.847) 19.40] » 

12 — ...1128 49111:2.870 121.856 113.120 29.874 20.9! » 
19 — ...1128 4971122.2%5 126.041 117.763 26 012! 201.64! » 
26 — ...1128.491|123 066 131.019 123 589 25.175] 19.21! » 
8 déc. ...1128.495 123.796 143,669 137.004 24.449] 17.09! » 

— .., 128.504 124.415 195.786 129.783 23.809 17.54 » 


Le débat sur l'adresse. — Au cours du débat sur 
l'adresse en réponse au discours du Trône, la 
question des dettes interalliées a été soulevée le 
10 décembre à la Chambre des Communes. Le 
Chancelier de l’Echiquier, M. Winston Churchill, 
a rappelé à ce sujet qu’une importante réunion 
des ministres des Finances des nations alliées de- 
vait avoir lieu à Paris en janvier prochain. Le 
Chancelier a ajouté que le Gouvernement britan- 
nique cherchait à se garantir contre les consé- 
quences d’un manquement allemand, et qu’il con- 
sidérait comme essentiel que les paiements faits 
aux Etats-Unis par les débiteurs européens de 
l’Angleterre soient accompagnés de paiements pro- 
portionnels «effectués simultanément à la Grande- 
Bretagne. | | 

D'autre part, M. Austen Chamberlain, rentré de 
Rome à Londres aussitôt après la clôture, le 13 dé- 
cembre, des travaux du Conseil de la Société des 
Nations, a fait à la Chambre des Communes, le 
15 décembre, des déclarations sur la politique exté- 
rieure du cabinet. Le ministre britannique des 
Affaires étrangères a signalé qué les entretiens de 
Paris et de Rome avaient permis l'établissement 
de relations pleines de franchise et de confiance ; 
il a défendu ensuite l'attitude du Gouvernement 
britannique au sujet du Soudan et de l'Egypte, à 


la suite de l'assassinat du sirdar ; puis; en ce qui 
concerne les relations avec la Russie, il a exprimé 
l'opinion que le moment n'était pas opportun pour 
reprendre les négociations avec le Gouvernement 
des Soviets, 

Après un discours de M. Mac Donald, qui parla 
successivement de l'Egypte, de la Russie et des 


dettes interalliées, et l'intervention de plusieurs 


membres du Parlement, un amendement travail- 
liste, blâmant le Gouvernement pour son attitude 
vis-à-vis de l'Egypte et de la Russie, a été repous- 
sé par 363 voix contre 132. ; 


La question de l’immigration. _ Un député tra- 
vailliste a déposé à la Chambre des Communes, le 
12 décembre, une motion demandant l’abrogation 
de la loi de 1919, qui interdit l'accès de la Grande- 
Bretagne aux étrangers se rendant en territoire 
britannique dans le but d'y chercher du travail. 
Cette motion a été repoussée par 176 voix contre 37, 


après une intervention du ministre de l'Intérieur. - 


Le commerce extérieur en novembre. — D’après 
les statistiques publiées par le Board of Trade, les 
importations du Royaume-Uni se sont élevées, en 
novembre dernier, à 118.740.228 liv. st, en aug- 
mentation de 17.148.237 liv. st. sur le chiffre cor- 
respondant de novembre 1923 ; les exportations à 
68.150.816 liv. st., en plus-value de 2.382.661 Liv. st., 
et les réexportations à 12.326.985 liv. st, en ac- 
croissement de 2.155.875 liv. st. Les importations 
nettes s’établissent ainsi à 106.413.243 Liv. st, en 


excédent de 38.262.427 liv. st. sur les exportations 


domestiques. En novembre 1923, l'excédent des im- 
portations nettes sur les exportations avait été de 
25.657.726 lv. st. 


Pour les onze premiers mois de l'année cou-- 
importations ont atteint 1.148.330.554. 


rante, les 
liv. st., contre 988.488.166 liv. st. pendant la même 
période de l’année dernière, les exportations 726 
millions 056.715 liv. st., contre 703.213.467 liv. st., 
et les réexportations 128.096.798 liv. st. contre 108 
miHions 175.962 liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 


nage des navires chargés entrés dans les ports 


britanniques pendant les onze premiers mois de 
l'année en cours a été de 50.401.747 tonneaux, et 
celui des navires sortis de 60.060.525 tonneaux, con- 
tre respectivement 46.380.166 tonneaux et 65 mil- 
lions 179.264 tonneaux pendant la même période 
de 1988; 


POLOGNE à 


L'œuvre de restauration financière. — Une loi, 
relative à la restauration du Trésor de l'Etat et 
à la réforme de la valeur monétaire, a accordé 
au Gouvernement polonais, le 11 janvier 1924, de 


pleins pouvoirs en vue de lui permettre de réali- 


ser son œuvre de restauration financière. 

La durée d'application de cette loi avait été fixée 
à six mois. Après expiration de ce délai, une nou- 
velle loi sur la restauration du Trésor de l'Etat 
et sur l'amélioration de l’économie nationale a 


été votée par le Parlement le 31 juillet 1924 pour. 
poursui- 


permettre au Gouvernement polonais de 
vre sa tâche. | 

Aux termes de cette nouvelle loi, des décrets, 
signés par le Président de la République, confor- 
mément aux décisions du Conseil des ministres, 
pourront régler, 
nombreuses questions, et parmi elles, celles con- 
cernant notamment les économies à apporter dans 


l'organisation de l'Etat, l'attribution au Trésor de ” 


l'Etat des sources de revenus indispensables au 
maintien de l'équilibre des budgets futurs, et des 
ressources destinées à couvrir les dépenses extra- 
ordinaires, les économies dans les établissements 
autonomes et autres organisations d'utilité pubh- 
que, les mesures destinées à accroître la circula- 


jusqu’au 31 décembre 1924, de” 
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tion monétaire et à faciliter le crédit, la fixation | 


de la valeur et des moyens de paiement de cer- 
tains engagements, la suppression des dispositions 
relatives au prêt sur marchandises et l'unification 
des prescriptions relatives au prêt à intérêt dans 
les différentes parties de la Pologne, la limitation 
du nombre des jours fériés, la fixation du droit de 
propriété des immeubles dont le titre est sujet à 
controverse pour des raisons d'interprétation des 
traités de Versailles et de Saint-Germain, etc. 


Les grèves en 1923. — D'après les rensbignéments 
que vient de publier notre confrère « La Pologne », 
on a constaté en 1923, sur l’ensemble du territoire 
polonais, 1.263 grèves, ayant affecté 7.451 établis- 
sements, lè nombre des grévistes ayant atteint 
849.051, et celui des journées de chômage 6 mil- 
lions 378.680. Ces chiffres accusent uné augmenta- 
ti n sensible sur ceux de 1922 et de 1921 ; mais il 
convient de tenir compte du fait que les résultats 
de 1923 concernent également la Haute-Silésie, qui 
a été réunie à la Pologne vers le milieu de 1922. 

C’est l’industrie textile qui a été le plus touchée 
en 19%3 par le mouvement gréviste, avec 146 grè- 
ves, 1.930 établissements affectés, 299.516 grévistes 
et 2.170.970 journées de chômage. Puis viennent : 
l'industrie minière avec 76 grèves, 498 établisse- 
ments, 119.517 grévistes «et 883.253 journées de chô- 
mage ; les établissements publics et communaux, 
avec 15 grèves dans 26 entreprises, 17.176 grévistes 
et 364.888 journées de chômage ; les voies de com- 
munication. postes et télégraphes, avec 16 grèves, 
48.725 grévistes, 349.478 journées de chômage ; 
les industries métallurgiques, 77 grèves, 189 éta- 
blissements, 23.359 grévistes et 212.758 journées de 
chômage ; les industries du bois, 225 grèves, 997 
établissements, 27.954 grévistes et 206.033 journées 
de chômage ; puis les industries du vêtement, 
celles du bâtiment, celles des machines, les indus- 
tries minérales, celles de l'alimentation, les indus- 
tries chimiques, celles de la tannerie, du papier, 
le commerce, les établissements de crédit et les 
assurances, l’agriculture, etc. 

La plus grande partie des grèves polonaises ont 
- été déterminées en 1923 par une question de sa- 
laires 1.068 grèves ont été provoquées par ce 
motif, ayant englobé 771.210 ouvriers ; sur ce nom- 
bre, 878 grèves, intéressant 498.502 ouvriers, se 
sont terminées par un succès, total ou partiel. 


La prohibition de sortie des métaux précieux. — 
Un décret en date du 27 août 1924 prohibe la sor- 
tie de l'or et de l'argent sous toutes les formes. 

Néanmoins, toute personne est autorisée à 
exporter, mais une seule fois, de la monnaie d’ar- 
gent, représentant au maximum une valeur nomi- 
nale de 100 zlotys. En outre, les personnes fran- 
chissant la frontière polonaise pourront emporter 
avec elles les objets fabriqués en or ou en argent 
nécessaires à leurs besoins, un arrêté du minis- 
tère du Trésor devant donner ultérieurement tou- 
tes précisions sur ce point. Des dérogations aux 
prescriptions précitées pourront être accordées 
éventuellement. | 

L'or et l’argent importés de l'étranger pourront 
être exportés sous toutes leurs formes, aux condi- 
tions fixées par arrêté ministériel. 

Le décret du 27 août 1924, qui annule toutes dis- 
positions contraires, et notamment la loi du 15 juil- 


let 1920 sur la prohibition d'exportation des mé- 


taux précieux, énonce enfin les pénalités applica- 
bles aux délinquants. 


SUISSE 


Le nouveau président de la Confédération. — 
L'Assemblée fédérale, réunie à Berne le 11 décem- 
bre dernier, a élu président de la Confédération 


helvétique, M. Jean Musy, et comme vice-président, _ 


M. Haeberlin. 


L'industrie horlogère suisse.— Le Journal Suisse 
d’'Horlogerie et de Bijouterie a publié récemment 
un tableau comparatif des exportations suisses 
d'articles d’horlogerie, de 1885 à 1923, inclusive- 
ment. Nous reproduisons, ci-après, cet intéressant 
document : 

Nombre de pièces de montres 
EE EU NUS DPI NO 


Mouve- 
ments 
Années Or Argent Métal finis 
(En milliers de pièces) 
SSSR 412 yet 561 184 
MAT S00. 1212 613 2.468 1.347 280 
1895. .:.... 581 2.535 1.600 290 
HOOD Le 860 3.306 2.642 499 
1905: 544 912 * 2.823 4.377 983 
HOLD 943 2.682 5.845 874 
HOT MMANTsE 1.116 3.493 7.874 1.137 
A NCA PABESE LEE 635 2.176 5.842 1.190 
LOTS 557 ON 9.029 1.958 
OT AT EC 934 3.700 10.528 2 251 
LOTERIE 604 3.486 9.428 2.618 
198 RES 336 2.678 7.367 2804 
LAON 380 2.865 7.196 3.389 
1202740: 413 1.603 5.670 3.341 
TO TRETARE 255 1.052 3.092 1.906 
HA LORANAAE NE 272 932 3.376 2.350 
LODA EANr 297 953 4.814 3.653 


Voici, d'autre part, comment se compare, d’an- 
née en année, la valeur des articles exportés pen- 
dant la même période : 


Valeur (des pièces exportées 
LE RO nee RS EE RS 


Mouvem. 
Années Or Argent Métal finis Totale 
(En millions de francs) 
ASH UT 29 35 { 2 73 
1890, 24052 37 45 14 3 99 
ISLE 32 34 15 2 83 
1900843. 43 41 22 3 109 
OO PES 49 34 28 6 117 
LOL 54 32 32 y! 125 
VAIO ENTER 61 40 41 10 152 
SATA MERE 34 25 30 9 98 
LOATEAMEN QE 25 30 47 11 113 
TOC. re 44 45 60 22 171 
LOS rt 37 - 48 63 30 178 
1 Re 23 42 53 33 151 
LOTO SEE 34 56 GR ET LED EN 207 
TOO. SITE 43 38 54 70 205 
ATEN ETS 22 20 26 42 110 
LOPD SANS, 20 155) 25 50 110 
LOS NUE 29 16 31 62 131 


Comme on le constate, ia progression de la va- 
leur des exportations qui n'avait subi qu'un filé- 
chissement passager au début de la guerre, est 
maintenant profondément affectée par la crise £co- 
nomique. 

d ETATS-UNIS 

Les réparations allemandes. — Le Traité de Ver- 
sailles n'ayant pas été ratifié par le Gouvernement 


‘américain, un accord particulier avait été conclu 


entre M. Eliot Wadsworth, représentant des Etats- 
Unis, et le Gouvernement allemand, accord par le- 
quel l'Allemagne s'engageait à consentir des paie- 
ments séparés au Gouvernement de Washington. 
Le montant des réparations matérielles dues 
par l'Allemagne aux Etats-Unis avait été évalué à 
1 milliard de dollars, ou 4.200 millions .de marks- 
or. Ce chiffre a été réduit récemment par le Gou- 
vernement américain à 300 millions de dollars, soit 


1.260 millions de marks-or, le chiffre des dépenses 
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d'occupation américaine en Rhénanie demeurant 
fixé à 1.072 millions de marks-or. 

Un accord franco-américain récent a reconnu aux 
Etats-Unis le droit de récupérer sur le produit du 
plan Dawes le montant de 300 millions de dollars 
de leurs dommages de guerre. 

Par contre, le Gouvernement britannique a 
adressé à Washington une note protestant contre 
la participation de l'Amérique au paiement des 
dommages de guerre par l'Allemagne. La réponse 
americaine à cette note britannique s'élève contre 
les objections de Londres, et affirme une fois de 
plus que les Etats-Unis ont des droits égaux à 
ceux de leurs alliés. 

On croit toutefois que ce différend anglo-améri- 
cain au sujet du paiement des dommages de guerre 
sur le compte des réparations pourra être prochai- 
nement réglé d'une façon amicale. Les milieux offi- 
ciels américains escomptent la possibilité d'un ar- 
rangement sur la base d’un paiement annuel à 
l'Amérique ne dépassant pas les marges envisagées 
par l'accord Wadsworth, tant pour les frais d’occu- 
pation que pour les dommages de guerre ; la du- 
rée de ces paiements, prévue par cet accord pour 
dix ans, serait vraisemblablement prolongée. 


Grédits budgétaires pour constructions navales. 
— Un crédit de 111 millions de dollars, destiné au 
ministère de la Marine, a été voté le 11 décembre 
par le Sénat américain. Ce crédit doit être utilisé 
à la construction de huit croiseurs et à la moder- 
nisation de six autres unités de guerre, 


Les immigrants, — Dans son rapport annuel, la 
Commission américaine de l'Immigration signale 
que depuis l'entrée en vigueur de la loi sur les im- 
migrants, il s’est produit un accroissement perma- 
nent de la population étrangère résidant aux Etats- 
Unis. Le nombre des immigrants admis a aug- 
menté de 309,556 et 522.918 pendant les années fs- 
cales 1922 et 1923 respectivement à 706.896 pendant 
la dernière année. 

Les principaux pays ayant bénéñcié d’une aug- 
mentation sont : l'Irlande, de 10.579 à 17.111 ; l’Al- 
lemagne, de 17.931 à 75.091 ; les pays scandinaves, 
de 14.625 à 35.577 ; les possessions britanniques 
nord-américaines, de 46.810 à 200.690 ; le Mexique, 
de 19.551 à 89.336. Par contre, le nombre des immi- 
grants en provenance de l'Angleterre, de l'Ecosse 
et du Pays de Galles, a fléchi de 25.158 à 19.490.. 


Le commerce extérieur pendant les neuf premiers 
mois de 1924. D'après les chiffres publiés par 
le Bureau de statistique de Washington, voici com- 
ment s'établit le mouvement du commerce extérieur 
américain pendant les neuf premiers mois de 1924, 
comparativement aux chiffres correspondants des 
trois années précédentes et de 1913 : 

9 premiers mois 

des années Importat. 


Excédent des 
Exportat. exportations 


(En milliers de dollars) 


LE PERRET 1.327.385 1.733.429 406.037 
ODA LERAS 1.8 2.696 3.591.410 1.678.714 
LIT ET 2.251.019 9.786.132 485.683 
15e 2 PEINE. 2.904,137 2.940.145 36.008 
IEP 2.667.893 3.124.146 4156 253 


Quant au mouvement des métaux précieux, il a 
été le Suivant pour les neuf premiers mois des 
trois dernières années : 


: ÿ Or Argent 
9 P'EMIPTS MOIS mm 
des années Import. Export. Import. Export, 
À (En milliers de dollars) 
NA 12 22. MP TRES 209,556 13.143 583.163 46.026 
1928, hate bin 220.522 25.878 54.083 46.649 
DR ONU ON TE COR 269.782 11,159 55.604 79,745 


On remarquera que l'excédent très important des 


importations d'or qui avait été enregistré pendant 


les neuf premiers mois de 1922 et 1923 a été accru 
encore pendant la même période de l'année cou: 
rante, tandis que pour l'argent l'excédent des im- 


.vortations des trois premiers trimestres des deux 


années précédentes a fait place à un excédent des 
exportations. 


Revue Commerciale 


Blé: La situation; les cours, —’ Vins : La situation; les cours. 


— Sucres: La situation; les cours, — Cafés : — La situa- 
tion; les cours. — Textiles : La situation ; les cours. — Soies : 
La situalivn ; les cours. — Métaux : Les cours. — Gaout- 


choucs : Les:cours. 


Blé, — La fin de la semaine marque une avance des 


cours par rapport à la fin de 1a semaine précédente. 

Mais la clôture se fait néanmoins sur de la lourdeur. 
Le courant est à 126,85 ; janvier est à 127. 
Farines-fleur. — Le cours se maintient à 153 francs. 


Vins, -— Le commerce, bien approvisionné, ne moñ- 
tre aucune hâte à acheter. Les transactions sont donc 
fort ‘restreintes dans toutes nos places. 

Les prix sont faiblement tenus. 

À Béziers, on à coté les vins rouges de 8 à ile de 


55 à 72 fr.; à Montpellier, ceux de 8 à 12e l’ont été de 


55 à 76 fr.; à Narbonne, les vins de 8 à 190 ont été 
notés de 55 à 76 fr.; à Nîmes, les vins ont été payés 
ide 49 à 65 fr.; à Perpignan, on a vu les cours de 55 
à 76 fr. des 8:à 120, 

Le calme plat est constaté dans le Bordelais et en 
Bourgogne on n’a enregistré qu'un tout petit courant 
d'affaires. | 

En Algérie, les bons vins sont bien tenus, mais pour 
les qualités inférieures les cours ont fléchi.. / 

A. Paris, à l’entrepôt de Bercy, les affaires sont sans 
aucun entrain. On paye les vins rouges du Midi 8 
de 79 à 81 fr.; de 85 à 9% fr. pour des 99, et de 100 à 
107 fr. pour des 100. « 

Alcools. — Les cours ont fléchi, surtout ceux du dis- 
ponible. : 

En Bourse, à Paris, on cote de 510 à 530 fr., jan» 
vier vaut 530, février 540 et mars-avril 560, l’hectolitre 
nu, base 1000 ; cependant ces cours sont purement 
nominaux, Car il ne se fait rien. 


Sucres, — On constate un peu plus d’'empressement 
aux affaires, Cependant, comme le. stock disponible, 
à Paris, a augmenté sensiblement, dans les derniers 
jours, les prix sont toujours en tendance faible. La 
baisse s’est encore accentuée en clôture. 


En fin de semaine, les stocksen entrepôt à Paris sont 


de 800.853 quintaux, contre 394.922 l’année dernière à 


pareille époque, Nous nous approchons du chiffre ap-. 


proximatif de 1.000.000 de quintaux à fin décembre, 
que nous avons cru pouvoir avancer au début de la 
campagne, I] y a actuellement 50.000 sacs en cireu- 
lation, et nous ne sommes qu'à la mi-décembre. La 


consommation, par suite de la demande décevante, ne : 


songe pas à stocker : les acheteurs ne demandent qu'à 
reporter, sur des époques plus éloignées, les sucres 
qu'ils s'étaient assurés pour la fin de l’année. 


Sur notre marché, les cours du courant s'établissent u 


à 170 : janvier, 176. 


Cafés. — En fin de semaine, la fermeté des cours 
s’est aecentuée et l’on termine sur de la hausse, mal 
gré les nouvelles meilleures de la température, au 
Brésil. 

Au Havre, malgré la rareté des ventes, les prix 
s’établissent ainsi 


Textiles, — Coton. — Dans une lettre de Liverpool. 
MM. Alexander Eccles et C° disent qu'il leur est si- 


gnalé des Etats-Unis la contincation d’une demande 


active à des prix élevés, principalement pour les meil- 
leurs classements. Ils constatent que Manchester est 
calme, mais, en ce qui concerne les affaires avec la 


: courant, 468,75 ; janvier, 469,75... 


k 


+ 


Chine, elles sont surtout entravées par les délais de 
livraison. 

Pour ce qui est de la marche future de l'article, 
£est Maintenant une question d’approvisionnement et 


de demande, et comme nous pensons que la demande 


continuera d’être bonne, nous sommes en faveur d'a- 
Chats sur des reculs, et nous sommes également d’opi- 
nion que les prix pour les termes rapprochés dépas- 
seront quelque peu ceux des positions plus éloignées. 
A ceite époque de l’année, la demande se ralentit 
habituellement, mais cette anné-ci il s'agit de savoir 
si les détenteurs dans le Sud n'ont pas déjà vendu 
leur coton: dans une proportion telle qu'ils puissent 
tenir ce qui reste à vendre, dans le cas où ils consi- 
déreraient que les prix Le leur sont offerts ne sont 
pas assez élevés. 

Au Havre, on cote (50 kilos) : 575-pour le courant ; 
janvier, à 574. 


Laînes. — La situation de notre marché n’a pas subi 
de changement. Si le Chiffre des transactions marque 
une diminution sensible, il faut en chercher la cause 
dans lappauvrissement naturel du stock à cette épo- 
œue de l’année. Les cours sont demeurés très fermes 
et orientés vers la hausse. La note générale est tou- 
jours optimiste, mais il ne serait pas surprenant de 
voir un léger fléchissement causé par le ralentisse- 
ment des affaires à la veille des inventaires annuels. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : courant, 1.910 ; 
janvier, 1.890. ; 


Soies. — La tendance reste à l’inactivité et à la fai- 
blesse des cours. Et c’est, sans aucun doute, pour des 
raisons étrangères aux marchés eux-mêmes, pour Dee 
causes tout extérieures. 

À Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes extra 12/16, 285-290 fr. Piémont et 
Messine extra 11/13, 295-300 ; 18r ordre 11/13, 285. Italie 
extra 11/13, 290-295 :: {er ordre 10/12, 277,50 ; 2e ordre 
12/16, 260. 

Organsins : Cévennes extra 22/24, 337,50. Piémont et 
Messine extra 19/21, 345-355. Italie extra 22/24, 335. 

Sur toutes nos autres places, les affaires sont des 
plus restreintes. 

Shanghaï est très calme. On a coté : 

Grèges Chine filatures : Dah lun 1er fil 9/11 (dispo- 
nible), 325 fr. Double Eagle extra et I En (disponi- 
ble); 295. Sun stork extra 13/15 (disponible), 290. Sphinx 
extra 11/13 (disponible), 285. Pasteur extra 11/13 (dis- 
ponible), 280. Gold pagoda extra et I 13/15 (disponi- 
ble); 270. Y. C. T. extra 16/18 (disponible), 265-267. 
Horse Camel 1er fil 13/15 (disponible), 265. 


Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 


heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 


Cuivre... 65.19/9 c/ 64. 8/9  65.18/8 c/ 65 8/9 
Etain... 260 19 6 c/ 256 11/ 3 264. 2 6 c/ 959 16/ 3 
Plomb... 42.19/ 6 c/ 40. 2/ 6  39.5/. ef 33.51. 


Zinc... ST T6) ce 35:12 6. 36 18/ 9 °c) 45 19/16 : 
Argent. 52 5/16 c/ 33 1; 6 32. 8/ 8 c/ 33. 3/16 
OT er MO Te SS. 8j: 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- | 


merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
déc., 15,30 A; janv., 15,30 A.-15,50 V.; 3 de janv., 15, 40 
A. 15,50 VE fév. 154 A.-15,65. 


PETITES NOUVELLES 


wa Légion d'honneur. — Nous avons relevé avec 
une vive satisfaction, dans les dernières promotions 


dans l’ordre de la Légion d'honneur, le nom de M. Al- 
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bert Buisson, directeur général du cabinet du minis- 
ire des Finances, promu commandeur. 

M. Albert Buisson à joué un grand rôle, tant au 
moment de la Contérence de Londres qu’au cours des 


négociations relatives à l'emprunt Morgan. La haute 
rdistinction dont il est l'objet est la juste récompense 


des services que nous devons à son activité éclairée. 


mn Au Ministère des Finances. — M. de Mouy, di- 
recteur du mouvement des fonds, est appelé à la 
direction des douanes. Il est remplacé par M. Moret, 
a eur général d’'Eure-t-Loir. 

25 SUV AR ‘des Agents de change, — La Com- 
pagnie des Agents de change de Paris, dans son 
assemblée générale du 16 décembre courant, a élu, 
pour composer la Chambre syndicale durant l’exer- 
eice 1925 : M. Jacob, syndic, ét : MM. Hayaux du Tily, 
Proust, Leuba, Sargenton, Mayer, Jehn, Le Guay et 
Eonnet, adjoints au syndic. 

MM. Mulaton et Cocteau, adjoints sortants, n'étaient 
pas rééligibles aux termes du règlement, et M. Dela- 
haye ne se représentait pas. 


van Banque Nationale Française du Commerce Exté- 
rieur. — Nous Sommes heureux d'apprendre la nomi- 
ration de M. Frédéric Bloch-Lainé à la direction gé- 
nérale de cefte Société. M. Bloch-Laïiné, qui exerçait 
en ces dernier temps les fonctions de directeur de la 
Banque Transatlantique, est ancien inspecteur des 
finances et a accompli à ce titre diverses missions 
financières à l'étranger. Il était, pendant les derniè- 
res années. de la guerre, délégué financier du Gou- 
vernement français aux Etats-Unis. / 


man Bañque Nationale de Crédit. — Dans sa séance 
du 10 décembre, le Conseil d'administration a décidé 
la mise en distribution d'un acompte de dividende 
de 22 fr. 50 qui sera payé le 12 janvier prochain, sous 
déduction des impôts. 


ra Office National du Commerce Extérieur, — 
M. Hignette, attaché commercial de France en Suisse, 
devant faire un séjour à Paris, dans les premiers jours 
de février, prie les commercants et industriels qui dé- 
sireraient le rencontrer à l'Office National du Com- 
merce Extérieur de bien vouloir lui écrire d'avance 
à Berne, Sulgenrain Il, en lui indiquant, afin de leur 
éviter toute perte de temps, les points sur lesquels ils 
désirent se renseigner. M. Hignette leur répondra «æn 
leur fixant les heures et jours de rendez-vous. 

M, Hignette se rendra d'autre part à Lyon, Saint- 
Claude, Morez, Grenoble, Marseille, Vienne entre fin 
janvier et première quinzaine de février. Il serait re- 
connaissant aux commerçants et industriels de ces 
régions de vouloir bien agir comme il a été indiqué 
ci-dessus, s’ils n'y voient pas d’inconvénients. 


wa Le rendement des mines d'or en novembre 1924. 
— Le Crédit Mobilier Français a reçu de la Chambre 
des mines du Transvaal un télégramme lui annon- 
çcant que le rendement du mois de novembre a été 
de 783.142 onces d'or fin pour les mines du Witwa- 


. tersrand, 19.171 onces pour les mines des autres dis- 


tricts, soit un total de 802.313 onces d'or fin, contre 
827.583 onces pour le mois d'octobre 1924, qui se dé- 
composaient comme suit : 807.419 onces d’or fin pour 
les mines du Witwatersrand, 20.164 onces d'or fin 
pour les mines des autres districts. 

‘D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été .de : 177.733 dans les mines d'or, 15.183 
dans les mines de charbon, 2.769 dans les mines de 
diamant, soit, au total, 195.685, 


« 
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ne 


Paris, 18 décembre 1924. 


La semaine s’est ouverte en Bourse dans des dis- 
positions très médiocres : l'élévation’ du taux des 
reports pour la liquidation du 15 au Parquet à 
produit une fâcheuse impression et entrainé lundi 
de nombreuses offres qui, tombant dans le vide, 
ou presque, le marché ne traitant actuellement 
qu'un minimum d'affaires, ont provoqué de gros 
reculs de cours sur les valeurs locales. Les titres 
d'arbitrage, par contre, ont à peine marqué une 
hésitation passagère et sont restés soutenus, tant 
en raison de la tension des devises que par suite 
de bons achats pour compte étranger. 

Après cette secousse, les autres séances n'ont 
présenté que peu d'intérêt : le marché cherche à 
retrouver progressivement son équilibre, tout en 
résistant de son mieux aux efforts des baissiers 
pour exploiter la situation. Il n’y parviendra sans 
doute complètement qu'après les fêtes, qui vont 
encore restreindre, s’il est possible, son activité. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Le succès remporté par le dernier 
emprunt dont on vient de connaître la prémière esti- 
mation officielle du résultat a généralement été bien 
accueilli sur notre place et a contribué pour une 
large part à la résistance qui prédomine sur les diffé- 
rentes catégories de rentes. 

Parmi les fonds étrangers, il convient de noter la 
vive reprise du Turc Unifié, car on dit qu'un nouvel 
‘&mprunt serait réalisé prochainement avec l'assurance 
de la reprise du service des coupons, et cela en livres 
sterling. Les rentes russes sont toujours très faibles 
et complètement délaissées. 

Banques. — Très affecté par l'ambiance particulière- 
ment défavorable qui a suivi la liquidation de quin- 
zaine, ce compartiment clôture un peu plus soutenu ; 
toutefois, les cotations sont encore sensiblement infé- 
jieures à celles de la période précédente. 

Les banques d'émission ont peut-être un peu mieux 
résisté, par contre, les actions de nos grands éta- 
blissements de crédit et de nos banques d’affaires 
s'inscrivent à des cours exagérément bas, 

L'action «du Crédit Foncier «est résistante à 1.840. 

Les opérations sociales sont toujours actives. Dans 
ses deux dernières séances, le Conseil d’'administra- 
tion a autorisé pour 38.582.666 francs de prêts nou- 
veaux, dont 21.587.800 francs de prêts fonciers. 

L'échéance du 1e janvier comporte le paiement d@ 
l’acomipte du dividende des actions et des coupons 
semestriels des foncières 1883 et des communales 1892. 

Transports. — La tenue des actions de nos chemins 
de fer est touiours très hésitante et ‘souvent lourde. 
Elles ont d'ailleurs été très affectées r'ar le reccul 
général de la cote, 

Les valeurs de navigation ne sont pas plus brillan- 
tes, et on peut craindre que cette situation ne se pro- 
longe encore. 

Valeurs diverses. — Grâce £ux avis favorables qui 
parviennent de Londres et de New-York, les valeurs 
minières étrangères ont été les premières à bénéfi- 
cier d'un revirement parfois assez sensible. 

Néanmoins, il faut bien reconnaître que les char- 
bonnages et les métallurgiques se présentent aussi 
sensiblement mieux orientées. 

On note également une bonne résistance des su- 
crières et des produits chimiques. 

” Au contraire, les phosphates restent faibles. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères sont généralement soutenues, excep- 
tion faite, toutefois, en ce qui concerne la Mexican 
Eagle en réaction sur ‘un communiqué. officiel assez 
peu favorable. 
Les caoutchoucs poursuivent sans arrêt leur recul, 
malgré la bonne tenue du cours de la matière. 
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Parmi les valeurs sud-africaines, les mines d’or 
conservent à peu de chose près leurs cours antérieurs 


et la De Beers est résistante. Enfin, les territoriales 


consolident facilement leur avance. 


Les valeurs industrielles russes s’effondrent et at- - 


teignent des cours record de baisée ; néanmoins on 
remarque une meilleure résistance en clôture. 

« Hors cote », la part Vedy est intéressante: à son 
cours actuel, car l'augmentation de capital envisagée 
ne peut manquer de la faire bénéficier d’un divi- 
dende plus important, étant donné le nombre assez 
restreint des titres de cette valeur. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 148 décembre 14924 


PARQUET 


LOUE ER eee 50 05 l'Orléans . 102 A ADO 
3 0/0 amortissable.. . 60 75 | Ouest....,.... 920 ., 
8 1/2 0/0 amortis... 82 60 | Métropolitain....... 435 … 
DiD/O ME SRE UReeE 62 05 | Nord-Sud..,........ 176 
L'OJOUIIEPERE SENS D2 .. | CeParis. de Distrib.. 87% 
4 0/0 1918....:..... 52 60 | Thomson-Houston.. 442 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 30 | Penarroya.......... 620 , 
GO ONDES PERS 72 10 | Messag. Mart. ord. 1%) 
Bons Trésor6 951922 481 25 — —  prio. 197 
— _— 1928 1468 #1 Omnibus. 14600 600 
— — Sept. 1928 458 .. | Transatlantique ord. 136 . 
Crédit National 1919 390 25 — —  prio. 134. 
_ — 1920 361 .. | Voitures à Paris... 779 
— — 1991 407 .. | Raff. Say ord....... 1779 ../ 
— — 1922 442 50 | Obl. Est anc. ...+ 12 RAD. 
_— — 1922 494 50 | Obl. P.L.M.fus.anc. 219 … 
— — 1993 373 ..| — Midi anc. ..... - 215 50 
— — Juin 23 37050 — Nord anc...... 228 .. 
— Janv.?24 372 ..| — Orléans anc... 214. 
Eglises dévast. 60,0 339 ..| — Ouest anc..... 226. 
Grosse Métall. 6 0/0 342 .. | Japon 5 0/0 1907... 270 50 
—  —  nouv. 898 ..| — 40/0 or 1910. 180. 
Cail-Fives-L.-Th.69% . 3:0 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 10 60 
Ob1. Houillères 6 °/, 852 ..| — 5 0/0 1906... NES 
_ © — 19922 854 SETurc Uno eee 69 15 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 342 Banque Ottomane.. 828 …. 
— — 1922-1848 IMRIO=TINtO. eee 3480 
Industr. Alsac.6 0/Q ’ 344 .. | Azote............ PRE. SOA 
: — — 1922 360 Sucreries d'Egypte.. 995 :. 
Métall. sinist. 6 0/0. 345 Aciéries de France., 327 . 
Usines sinist. 6% 9% 365 .. | Decauville........ TTL DRGRS 
Obl1. Ville 1871...... 810 95 | Fives-Lille ..... PAR DAODEE 
—  — 1898....., 190 Montbard-Aulnoye.. 203 50 
—  — 1905...... 299 Creusot. Re 1050 . 
—  — 1921...... 398 Soie artificielle... 6050 . 
— Foncières 1879, 434 ..| — d'Izieux....... 2240 . 
_ à mel ous +30 Usines du Rhône... 495 - 
— Commun. RE TE) 
pui Et 1891. je 50 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7480 .. | Bakou.............… 1845 
— de l'Algérie .. 4900 Balia Karaïdin ..... 198 2% 
— Nat.de Crédit. 73 Financ. des caoutch. 1951 50 
— ParisetP.-Bas 1495 Cape Copper ....... 2e 
— Union Paris. 920 De Beers ord....... 1075 .. 
: Comp. Algérienne... 1128 .. | Lianosoff........." 558 .. 
Compt. d Escompte. 948 .. FMalacca............ 104% 
Crédit Foncier.:..,. 1340 Malo EC, 20t Le TRUE 
—  Industriellib. 950 Mexican Eagle...... 10°, 
—  Lyonnais.... 1490 Modcerfontein B.... 126. 
— Mobilier... 512 Rand Mines........ F5 2e 
Société Générale... 760 HhATSIS eh LEE 348 . 
SUEZ SE ANNEE TE 7890 Utah/Copper: 0" 1590 . 
MISUIS Le SARL AE 624 Verminck:.....4 00100 
PS LESMSE ENS 818 Roval Dutch EE 27050 … 
NTI. ER EME AE 696 Shell Transport.... 37% :. 


Marché de £ondres (derniers cours\. — Consolidés, . 
57 3/8 ; Emprunt 5 °% 101 1/4 ; Emprunt français 3 0/0, 
15 1/2; Utah, 16 ./.; Rand Mines, 56 10 1/2; De Beers, 


52 8116 ; Rio Tinto, 89 ./.; Royal Dutch, 30 8/4 


Transport, 4 7/32. 


; Shell 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 119 ./. ; Calumet, 16 3/4 ; Canadian Pacific, 1501/2;; 


Louisville Nash, 107./.; Southern Pacific. {04 1/4; Uni-. 


ted Steel com., 117 7/8: Royal Dutch, 47 3/4; Shell Trans- 
port, 38 1/2; Argent (américain) 67 5/8. 


ee 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


Encaisse 


PRINCIP. CHAPITRES 


des Banques d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) DRAfa ll: E 2 ie 02 
étallique 53 MR Sn 2e 
EUR \ | 7 A a. sn no | E4 24 = 
Encaisse [| &, || PRiINGIP. cHarrrmes o DATES men lé MIRE = Sl8221%s 
métallique | SA ||. ,: Slrnoles _ Lar 183 18S2152$1522122 
D TS UE SE Ne le Etat ue Or léentl or Nszslmresl|er els 
DATES 38 |S83|2<51238148 IE 18|44, 58 
or | A | ES |SS51553/8s2l83 ROC ET Ne OUT 
gent || S Hralr+2127<) SUEDE — Barqus Royale 
Un Re) nn PEN | AE PS ES ARR DE || 73 a juillet -..| 146 8 320 |} 109 288 | 11 (15 % 
septembre| 345 8 790 189 482 56 5 
FRANCE — Banque de France 1924 31 one. 836 8 2540277 488100 54||:5 3 
RC SGUiNeE NE 0e O0 IN OIES DA D At mon 7922) novembre" 896, [ 7 [17827 RATS ASE 685 175 4 
1924 11 décembre.| 5.545] 305 || 40.568) 1.847| 4.621/2.933 || 6 SUISSE — Banque Mationale 
1924 18 décembre.| 5.545] 305 || 40.518] 1.970| 4.909/2.922 || 7 1914 98 juillet 180 |. 19 268 51 94) 14 |13 
192% 26 décembre.| 5,545] 306 || 40.604] 1.959] 5.249/2.930 || 7 1924 929 novembre| 605 | 94 859 |! 123 284 | 67 || 4 
J Ê 1924 6 décembre! 506 | 93 838 || 140 281 | 65 || 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 15 décembre 506 | 93 || 821 |lL162 | 283 | 60 || 4 
1914 93 juill...... .1 4.696, 41 || 2.864] 1.180 |. 939, 14 4 Guy j 
1924 29 novembre... 869) 52 || 1.829)! 1.880 | 2.863] 93 10 8 ” ire Fes PA 
1924 6 décembre. s5) 59 || 2.255] ‘114 2713) 10 || 40 :. Banques de Réserve Fédérale 
192% 15 décembre..| 870 60 || 2.154]] 1.415 | 2.596| 921 10 1914 31 décembre .| 1.445) 101 80 |} 1.298 55 4 
4924 12 novembre. |15.240| 451 || 9.146 ||11.011| 2.362 8 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 192% 19 novembre..|15.254| 462 || 9.118 |111.229| 2.546 3 
1914 8 juillet.....| 1.004 ; 733 [1 1.055 841 4 8 1924 26 novembre. 15.231: 439 || 9.237 |110.880| : 2:512 3 
492% 3 décembre .| 3.212 » 3.095 || 3.342! 1.821 ; 4 1924. 4 décemibre..|15.140| 450 || 9.245 [111.413| 3.018 3 
ta U désempre | 3.213| » || 3.111 || 3.142] 1.819| » n SE 
192% 17 décembre..| 3.213| » {| 3.188 [| 2.719| 1.620| >» 4 Ë 
rh REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
492% 30 juillet....}] 262 | 56 {| 1.119 |[ 109 | 837 | 9% 5 h e Pari r (papier cour 
1924 4 décembre.|' 271 | G9 || 7.619 || 238 [1.301 | 465 5% g AO ep tn ol a déc j déco déc 
192% 11 décembre.| 271 | 69 || 7.613 || 338 [1.413 | 359 5% Pair | 401 oagt | 1904 1994 | 192% | ag 
f 192% 18 décembre .| 271 | 69 {7.530 || 376 |1.453 | 281 5% SLR ee PP sir 244 Leg Pre ere Mini Pets ef RENE 
ondres......l 25,224 25.134| 87 835. 84 78 | 87 14 | 87 755] 87 275 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.184! 5.16 | 18.955} 18 22 | 18 57 | 18 72 | 18 58 
2914. 31 juillet ....| 110 » 219 24 | 94 15 6 Argentine....1220 » |» » |} ».».{ » »1 » » | » »| » % 
192% 30 septembre.| 293 30 662 99 | 318 85 7 Belgique.....[100 » | 99.50 | 91 725, 91 32| 91 629 92 25 2: 45 
1924 31 octobre....| 9293 | 31 693 || 106 | 350 83 7 Berlin (1).....1123.46 1122 4 | » » Re 2 ESA (RIDE GATE 
192% 29 novembre.| 293 | 32 671 || 100 | 324 83 7 Bulgarie..,..1100 » | » » | » »118 50! » »| » »| » » 
ESPAGNE — B d'Espag Canada... 5.18| 5.16 | » » | » » | » » | » »| » » 
5 , E — Banque spagne Espagn: ..... 100 »:| 96.55 1259 50 1251 » 1959 50 |262 50 |258 625 
M914 24 juillet. .| (543| 730 || 1.919 ||: 498 | 446 | 170 || 43 | Finlande.....|100 » | » » | 47925 | » »l » » |» »|47 » 
1924 6 décembre .| 2.535) . 653 || 4.517 || 927 [1.031 [1.367 || 5 Grèce:...,...1100 » |» » | pi» | 38,375, 8% » |», » 1» » 
1924-13 décembre .| 2:535l 653 || 4.511 037 |1.023 |1 252 5 Hollande .... 1208.30 |207.56 164 19 194 125 151 25 194 25 |750 625 
1924, 20 décembre. | 2.535| 655 || 4.495 [| 927 [1.021 [1.352 || 5 A EU 0 CUP A QE AN NS A ES 
AA EN TARA >» 9.62 2 PE NE 175 525] 79 825 
GRECE — Banque Nationale Prague. ..... 105.01 1104 & | 56 60 | 55-15 | 56 20 | » y» | 56 30 
1 ‘ : “ . Roumanie ...1100 » » » 9 85 8 15 9 625! 9 40 9 475 
1944 51 juillet.:...| 31 » 229 || 239 | 46 38 || 6 Y Slavie.|100 ‘ I Rs 
1924 30 seplembre.| 40 » || 4.654/12.008 | 739 | 148 || 7% De The ou lten Ba leu at lédo leon co. 1802 6 |E01 98 
F | re L Suêde........ 138.89 [138.25 [510 75 492 » [500 50.1504 75 |501 25 
1924 15 octobre... A0 » 4.788 |12.829 | 792 150 1% Norvêce. 138.89 1138.95 [280 25 ‘270 75 1283 50 [283 50 [279 59 
1924 31 octobre....| 40 » ||4:7641l2.608 | 834 | 1841 7% | Danemark. |138.80 |188.28 1351 50 [319 25 [328 » [329 50 |307 25 
. 1 9RE TD 1e AC FR 9] 25 926 875 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise ef US Poe m8 28 6 28 28 À 26 00 | 20 10 
191% 42 mai.-.....| 540) 20 || 652] 10] 185} 283] 4x | (1) La cote donnela valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep. 
1W24 1 novembre .| 1.061] 25 || 2.024] 97 | 417 | 402 || 5 tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mii- 
ne Are -| 1.061! 25 || 1.986] 138 | 430 | 330 || 5 liard de marks à partir du 24 octobré 1923. 
£ écembre .| 1,060| 27 1.964 152 AT 338 F5) .(2) La cote donne HA rte la Hart AE Fo Ra 
: d- Ï 5.010 fr.et au 15 juiile ; ‘ r-50. 
ITALIE — Banque d'Italie AE PT SA Va 
191% 31 juillet.....| 1.105 89 1.780] * 245) 586 | 115.115 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
‘y2Zæ 31 octodre..:.| 890! 85 |13.967/|1.91413.403 |2.442 || 5% tés 6 juill 26 nov. 3 déc.j10 déc.| 17 déc. | 24 déc. 
. a pre : 890! 85 | 14.052|11.88513.385 12.393 || 5% Unités! 4912 | 19924 | 1924 | 1924 | 1994 1924 : 
Al et ; [ A Ke nn  — ———— 
x EPA 94 S.GPOIIT-É0S IS ST CT RER A Go nn Poe ve (948 25 1586 14 (445 60 | 947 04 | 346.03 
NORVEGE — Banque de Norvège New-York..| » dol.| 99.56 1365 74 [351 51 1358 26 | 861 16 | 358 51 
1914 31 juillet... e Argentine.-| >» pes) #2 |». |, ‘> D "0e Aie 
ie 30 Tex 2. ae " Le pi ni Le ; Belgique...| » fr..| 99.50 | 91 725] 91 325) 91 625] 92 25 | 92 45 
1924 30 se tbe. ‘206 14 545 176 443: 33 7 Berlin......| » mk.| 99.48 » » » » » » » » » » 
1024 Soctamenlleteas|) sat || 158 | 406 |: 90 [ère | Bulearie pere) » nl» pl Pl So) Do 
st ; | É. Canada .... ». dol.| 99.56 | :» » | » » |» 1» 9 2 
PORTUGAL — Banque de Portugal Espagne ..| » pes.| 96.55 259 50 1251 > 259 50 | 262 50 | 258 625 
(O4 2 NM 457 1 26 jus | 9 (sh Finlandes-hamar| 9 | 472802 RER DIRE SE ? 
1924 12 novembre, | 48 1016 || 9.980 || 353 | g28 | 8 || 9” |, Grêce…..|ndrac À DT LS ga (g6g Go | 362 06 | 360 32 
1924 19 novembre.| 48 | 45 || 9:s6s || 586 | 914 | 78 || 9 |" Hollande ..| » flor.| 99.640 26 |vo s FR QE EU 
9 ie ce Theme Hongrie....| » cou] » »| 002! » »| 003 0 02 » » 
4924 ?6 novembre.| 48 15 119.755 || 405 | 914 | 78 9 Halte te |» liref 99.62 | 82 30 | 79 15 | 80 175|. 80 625] 79 325 
ROUMANIE — Banque Nationale Liroguesses a court 00,22 | EE LT SDL LS 87e 
dr 1914 18 juillet ....| 1541 1 ALL UE à 141 287) ANIMATEUR pi Jen LAS» ne é 
at: : à É] Yougo-Slay| » dine| » » » °» » » ». » » » » » 
cie 1924 27 septembre.| 563 201118:871 1441 6.597| 474 6 n o5x 94 |95 9 49 ; 
Qær Suêde...... » cou'| 99.46 1367 74 1354 24 1359 30 | 363 42 | 360 90 
FR 14924 4 octobre....| 563 |, 3 ||18.847 221| 6.616! 457 ‘6 * Norvêge ! 1» coul 99.46 1201 78 [204 94 1204 42 | 9204 12 | 201 24 
Me 1924 11 octobre... 568 | 3 19-017 |] 3141 6.735| 462 [| 6 |, Danemark. | » cou'| 99.46 1238 68 |229 86 1236 16 | 237 24 | 235 62 
Et (1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr..1100.05 1366 » [352 625859 75 | 362 25 | 360 8% 
fa L au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » cou'| 99.22 | 0 08 | 0 021 0 03 0 03 0 03 


Nous avions vu que, pendant l'avant-dernière 
huitaine, le marché dés changes avait été Carac- 
térisé par un développement notable des affaires 
pürément commerciales concomittant à une res- 
triction de l'activité spéculative. L’accroissement 
du volume des transactions avait nui à la bonne 
tenue de notre monnaie qui avait enregistré une 
légère dépréciation. On pouvait croire qu'à l'ap- 
proche de l'échéance de fin d'année les demandes 
de devises se multiplieraient encore, 

Il n’en a rien été. C'est toujours le facteur com- 
mercial qui a joué le rôle prépondérant, seule- 
ment les demandes de devises de nos importa- 
teurs ont-été moins pressantes. 

La réduction de nos besoins de devises a eu un 
effet bienfaisant sur la cote des changes. Nous 
avions souffert précédemment d'un déséquilibre 
de l'offre et de la demande dû à l'abondance des 
achats. La diminution de ceux-ci a eu pour con- 
séquence de donner à notre marché un meilleur 
équilibre et de permettre une légère appréciation 
du franc, Le dollar, qui s'était négocié, le mer- 
credi 17 décembre, à 18,72, a fléchi, en clôture, à 
18,58 après s'être inscrit à 18, 54 le samedi 20. 

Cette amélioration de la valeur de notre mon- 
naiïe n’est pas très importante maïs, dans les cir- 
constances où elle se produit, elle prend une signi- 
fication particulière. Elle dissipe, en effet, toutes 
les inquiétudes qui avaient pu se ‘manifester au 
sujet de l'échéance de décembre. La réduction du 
volume des transactions prouve que nos besoins 
de monnaies appréciées, pour la fin du présent 
mois, sont dès maintenant, en majeure partie, 
couverts. S'il restait encore de nombreux achats 
de devises à effectuer, il n’est pas douteux que iles 
commerçants français auraient mis à profit les 
cours plus avantageux de cés derniers jours pour 
sc Jes procurer, 

La détente des changes a été presque unique- 
ment l’œuvre de notre place. Les centres étran- 
gers se sont abstenus de toute intervention sur le 
marché du franc. Londres, cependant, nous a été, 
par moments, favorable, mais son action a été 
très modérée. 

Toutefois, il est possible que la tenuëe de notre 

monnaie ait été favorablement influencée, dans 
une certaine mesure, par les divers emprunts pro- 
jetés aux Etats-Unis. D'après des informations 
officieuses, des négociations ayant pour objet 
l'émission d’un emprunt de 25 millions de dollars 
pour le compte de la Ville de Paris seraient actuel- 
lement en cours. De son côté, la Compagnie du 
Métropolitain de Paris serait également désireuse 
de se procurer une somine semblable sur le mar- 
ché de New-York. Ces émissions, s’ajoutant à cel- 
les .qui ont £té récemment réalisées par des socié- 
tés industrielles, finissent par accroître notable- 
ment nos ressources de change. 
La livre sterling, obéissant à la tendance géné 
rale du marché, a fléchi aussi. Elle a cloturé \ 
87.275 contre 87.775 la semaine précédente et après 
s'être inscrite à.87.30-le samedi 20 décembre. Sa 
baisse à été proportionnellement plus faible que 
celle du dollar car, aux Etats-Unis, elle a bénéficié, 
pendant la dernière huitaine, d'une légère hausse, 
pasSant de D. 4.69 à D. 4.71. 

Les autres devises ont terminé également à des 
cours plus bas que ceux de mercredi dernier, La 
peseta espagnole a rétrogradé de 262.50 à 258.625, le 
florin hollandais de 754.25 à 750.685, la couronne 
suédoise de 504.75 à 501.25, la couronne norvégienne 
de 283.50 à 279.50, lacouronne danoise de 329.50 à 
327.25 et e franc suisse de 362.25 à 360.875. 

Parmi les monnaies dépréciées par rapport au 
franc, il faut signaler le recul de la lire italienne, 
déprimée par les grosses importations de blé que 
notre sœur latine doit effectuer à la suite de sa 
récolte déficitaire, de 80.625 à 79.32%. La couronne 
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tchéco-slovaque a faibli de 56,90 à 56.30 et la cou- 


 ronné autrichienne de 26,50 à 26.19. 


Faisant exception, le franc belge a progressé de 
92.25 à 92.45. Sa tenue a été favorisée par le bril- 
lant succès obtenu mar le récent emprunt de la 
Belgique aux Etats-Unis. Ce succès témoigne du 


crédit dont jouit la Belgique aux Etats-Unis, Le 


leu roumain s'est également mieux tenu, haussant 
de 9.40 à 9.475. É 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 25 2 9 16 23 

Pair lJjuillet| nov. déc. déc. déc. déc. 

1914 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 4924 
Paris .....|1980 |-19-85]0 5 2641005 4 5 40 5 38 | 5 38 
Londres ..| 4 865] 4 874/4 62 1/2] 4 643| 4.69] 4 694! 0 4 694 
Berlin ....| 23 82 | 28 76 | 23 82 | 23 81 | 23 82 |  23182.| 23082 
Amsterd, .| 40 195! » 40 17 | 4038 | 40 54 | 40 27 | 40 32 
Italie ,.:..! 19 20 » 4 34 4 35 4 34 481 | 4 28 
Suède ....| 26 80 » 26 81 | -26 96 | 26 98 [26 96 1 "76.97 
Norvège ..| 26 80 » 14 82 14 S6 15:29 15 15 15 05 
Danemark.!| 26 80 » 17.54 17 59 LA 17 561-764 
Prague 20 26 » 3 01 3 01 3 03 3 (8 3 03 
Espagne :.1 19 29 » 13 67 13 78 14 02 14 07 13 90 
Suisse ....| 19 29 19 82:1. 19 33 | 19 38 | 19 86.119,38 


» 
Callmoney ». 3 0/0 3 % 13 1/4 Y1 3 % (84/2 % 
} 


Changes à Londres 


pair 116juil|25 nov. 2 déc. 9 déc.}16 déc.123 déc. 


1914 1924 1924 | 1924 1924 1924 
Paris ....::.:| 25.224| 25.181! 87 60 | 84 62b| 87 075] 87 19518745 
New-York....! 4.86%! 4.817114 62 & |4 64 4| 4 708 | À 687 |A 70 Z 
Belgique /...| 25.22 » »! 95 60 | 92 55 | 95 075] 94 40 | 94 55 
Espagne ....) 25.92 | 25.90 | 33 86 | 33 185] 83 71 | 33 325] 331605 : 
Hollande ...,] 12.109! 42.125] 11 50 | 41 51 | 11.62 | 41463 44065 
Italie | 25.22 | 95.268/106 725,106 7751108 65 |108 85 |109 775 
Portugal... 53.28 | 46.19 | 2 5/16! 2 6/16| 2 GR M2:378 
Prague.:... .. | 24.02 » 153 1/2/154 &- |155 8,41155 1165 3/S 
Grèce. .14%:1120222 » 201 50 |255 50 1257 50 1259 51} 2574 
Roumanie ...| 25.22 » [905 » 1951 » [925 :» 1932 50 [917 172 
Youge-Slavie | 25.22 » 320 » [320 » 1311 50 [313 » |314 1/2 
Bulgarie. :..| 25,22 » [635 » [685 » [640 +» 1640 » [645 » 
Turquie......1110 » » [835 » |845.x |845 y» |862 50 [875 » 
Finlande.....| 25.22 »  |183 8/41184 1/2]186 1/21186 1/2]186 7/6 
Suède ....,..| 18,15 | 18.26 | 17-225! 17 2451047 45 1017 AM 45 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 23 | 31 36 | 31 115} 81 UO6| 81 27 
Danemark ,.| 18.15 | 18,264! 26 345| 26 46 |,26 495| 26 99 | 96 725 
Suisse ..,.....1 25.92 | 25,18 123 96 | 24 03 | 24 2851 24 9251 24 276 


Allemagne 124 — au pair, 20.48 reichsmarks, le 93 dé- 
cembre 19.76 reichsmarks. 

Autriche 
cembre 1924, 332.500 couronnes. £ 

Hougrie 1 +£ — au pair, 24.02 couronnes , ie 23 dé- 
cembre 1924, 845.000 couronnes. 

Pologne 1 #£ au pair, 20.22 zloty, le 23 décembre 
1924, 24.50 zloty. 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


TR TUE UE. 16 23 4 
juillet |décemb. |décemb . | décemb.| décemb. 
1914 | 1924 19924 1924 1924 
Valeurs à vue FRS de 00 dl TIR EE CL 


Î . | 
Alexandrie... 97 21/32, 97 15/32| 97 15,32| 97 15/39] 97 15/82 
5 5 7/8 


Rioc-de-Janeiro ..,..| 15 7/8 5 31/32] 5 29/32| 6 » 
Valparaiso......5..| 24 71 | 40 80 40 80 40 60 40 20 
Câble transfert 
Montréal.........,,| » » [4.65 3/16]4.72 1/8 | 4 71 9/8|4. 4.4 
Bombay..s.........11.3 1/932:1.6, 5.6411445.31/32/1,6 1732 ]1°6 11/16 
Calcutta .....,....:11.3 31/321.6 5 641.5 31/32/1.6 1/82 |1,6 41764 
Hong-Kong......,...11.10 5/16 2.4 5/8 2.4 19 329,4 5/46 2.4 9/82 
Shanghaï..:......12.5 8/4 13.3 5 8 13.3 5/1613.2 5/16,3.2 5/16 
Buenos-Ayres......| 4711/16) 44 27,32) 44 15,16! 45» A5 15/82 
Montévidéo .... RE TE 205) NS 50 1/4 | 49 8/4 50 
Singapour .,.......12.3 15/16 2.4 1/8 12,4 53219 4 2.4 11/64 - 
Yokohama .........12.0 83/8 [1,7 15416,1,7 5/8 11.7 8:142725/8 022 
Manille ...........| ».» 42.1 148/16,2.1 /1619.4 56/0 MAUVE 
MEXICO NRC .1 163/41126 » | 26 » 26 1yANTe0 er 
Lima A) TT +10 1/31+4: 51 1/2 +14 1/4 F2 3/4 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


11 18 25 2 9 16 TT 8 

nov. | nov. | nov. | déc. | déc. déc; -| déc, 

1924 | 1924 | 1994 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 
Covrs de l'or.| 808 l000 00 |s0.8 |ess [so | 
Cours del'arg.!33 4 135 4 133 + |33 3/8 |33 3/16] 22 & |328/16 


Es.liorr bang, 8 23/32 8 23,323 3/2 13 21/32,3 578 [8 ..7..18 27/82 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 93 décembre 1924 repré- 


sentent 12.437 fr. 63 par kilogr. fin d'or et 407 fr. 54 par | 


kilogramme fin d'argent. 


1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 28 dé- 


La 


rE 


QUESTIONS DU JOUR 


Le Malaise boursier 


Paralysée nendant toute la durée de la sons- 
cription au dernier emprunt d'Etat, la Bourse des 
valeurs de Paris n’a pas retrouvé son activité nor- 
male après la clôture de cette opération : bien au 
contraire, les signes de faiblesse maniiestés en mo- 
vembre et dans les premiers jours de décembre, 
se sont précisés, des ordres de vente arrivés dans 
tous les groupes ont rencontré difficilement une 
contre-partie, et un recul à peu près général de 
la cote s'est produit, prenant tantôt l’aspect d’un 
effritement progressif, tantôt celui d'un chute ra- 
pide, presque d'une débâcle. 

La liquidation du 15 a pu néanmoins s'effectuer 
sans encombre, mais les conditions des reports ont 
été beaucoup plus onéreuses qu'à l'ordinaire, et, 
malgré d'importants dégagements de positions réa- 
lisés depuis, on a:le sentiment que, si aucun re- 
virement . n’a lieu dans la prochaine huitaine, 
l'échéance de fin d'année apparaîtra assez labo- 
rieuse au parquet comme en coulisse: un véri- 
table «krach » ne semble pas à redouter, parce 
qué le volume total des affaires a été restreint et 
que la spéculation s’est montrée extrêmement ré- 
servée, mais une gène sérieuse poulra être cons- 
tatée, qui risquera d'entraîner une nouvelle ten- 
sion du loyer de l'argent. 

Ce marasme prolongé est fâcheux à tous égards : 
1° On a maintes fois observé qu'une suite de 
«mauvaises Bourses» provoque un ralentissement 
immédiat de.l'ensemble de l'activité économique 
du pays, en incitant les consommateurs de toutes 
classes à restreindre momentanément leurs dé- 
penses ; en ce moment même, on nous signale que 
Je commerce de luxe et la nouveauté en subissent 
la répercussion et he profitent pas, ainsi qu’en 
1923 et 1922 du « boom » de la période des étrennes ; 
la clientèle des constructeurs d'automobiles té- 
moigne aussi d’un empressement moindre à passer 
des commandes, les salles dé spectacles se rem- 
- plissent plus malaisément, etc... ; 2° Si la crise 
persistait, les nombreuses entreprises qui ont be- 
soin d'augmenter leurs liquidités par émissions 
d'actions ou d'obligations auraient infiniment de 
peine à placer leurs titres dans de public ; la plu- 
part seraient contraintes de recourir à des crédits 
en banque, qu'on ne leur consentirait pas vo- 
lontiers à une époque où les demandes de capi- 
taux se multiplient tandis que les disponibilités 
ont tendance à diminuer ; 3 Les opérations envi- 
sagées par le Trésor pour consolider la dette flot- 
tante, pour Continuer la restauration des régions 
dévastées et poursuivre l'assainissement financier 


et mohétaire seraient compromises ; 4 Le rende- 


ment dés impôts fléchirait, 

La situation présente mérite donc de retenir 
l'attention des économistes et du Gouvernement. 
Quelles en sont les causes, et, y est-il possible d'y 
remédier ? | 

| LE 

Des considérations techniques ont été invoquées 
pour expliquer l'état actmel du marché. 

On a soutenu, non sans raison, que la manœuvre 
de soutien de nos rentes, développée, comme cha- 
eun sait, du début de novembre à la mi-décembre, 
a nui a la tenue de la cote, d’une part parce que 
les entraves volontaires mises à la négociation de 
nos fonds nationaux ont causé une impression 
désagréable aux porteurs qui avaient à se pro- 
curer des ressources et les ont amenés, par néces- 
sité, à se défaire d’autres valeurs, ensuite, parce 
qu'une action à la baisse à pesé sur les com- 
partiments vers lesquels on supposait que la fa- 
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veur de la clientèle pourrait aller au détriment 
des titres d'Etat, Il est certain que toute restric- 
tion à la liberté des transactions mobilières offre 
des inconvénients de la sorte; cependant, si l'an 
avait abandonné nos rentes à elles-mêmes, et si 
la dépréciation qu’elles avaient subie en octobre 
s'était encore aggravée, un péril plus grand nous 
eût menacés : le « glissement » aurait vite dégénéré 
en effondrement, déterminant une réelle panique, 
qui eût «cassé» l'émission des Bons et, finale- 
ment, réagi durement même sur les actions répu- 
tées « inattaquables », 

Il a été noté, aussi, que l'annonce faite par 
M.  Clémentel dès l'achèvement de l'emprunt 
qu'une seconde opération, plus importante, était 
envisagée pour le courant de février avait dé- 
tourné les capitalistes de revenir franchement à 
leur besogne coutumière : à quoi bon, a-t-on dit, 
entreprendre une campagne active si l’on a l’as- 
surance qu'avant quelques semaines s'ouvrira une 
nouvelle ère de « paralysie » forcée ? La remar- 
que est incontestablement juste. Nous objecte- 
rons, toutefois, que le programme exposé par le 
ministre aurait dû être accueilli avec satisfaction 
par l'opinion éclairée, car il s'inspire de concep- 
tions absolument rationnelles et, s'il est exécuté, 
aidera pour le bien de tous à atténuer les embar- 
ras de notre Trésorerie. Il est évident, par ail- 


‘leurs, que la date indiquée au cours d'une inter-, 


view n’est qu'approximative, et que les émissions 
projetées ne seront résolues que dans la mesure 
où les circonstances se révéleront propices : l'in- 
quiétude née de leur simple perspective peut donc 
être jugée excessive. 

On a insinué, enfin, que, parmi les profession- 
nels, beaucoup, désireux de travailler coûte que 
coûte, ont pris délibérément position à la baisse, 
considérant comme impossible tout jeu à la 
hausse : nous ne pensons point que de tels agis- 
sements aient été aussi fréquents qu'il a été affir- 
mé; il en a existé cependant, mais nous estimons 
qu'ils ont été la conséquence de la situation du 
moment et non leur cause : avec une atmosphère 
différente, les mêmes donneurs d'ordres auraient 
adopté une attitude exactement inverse. 

À côté de ces motifs purement techniques, d'’ex- 
cellents esprits ont cru découvrir dans l’état de 


notre économie générale des raisons de la fai- 
blesse de la Bourse. 
Ils ont remarqué que la hausse des prix de 


toutes choses, en rendant nécessaire pour les com- 
merçants et industriels l'accroissement de leurs 
investissements dans leurs propres affaires, les 
empêche aujourd'hui de consacrer aux opérations 
boursières autant d'argent que précédemment. 


‘Permettant, en outre, sous forme de prêts variés, 


un emploi rémunérateur des ressources des capi- 
talistes, cette crise des trésoreries privées raréfie de 
toute manière les fonds habituellement laissés sur 
le marché des valeurs mobilières. On ajoute 
qu'elle à provoqué, d'autre part, une élévation sen- 
Sible du taux de l'intérêt. : celle-ci a provoqué un 
« tassement » des titres’ qui se trouvaient désor- 
mais capitalisés « trop cher ». La première obser- 
vation est certainement fondée ; on doit pourtant 
signaler que les appels à lépargne ont été bien 
moins importants en 1924 qu'en 1%3 et, surtout, 
192%, tant par suite du ralentissement des émis- 
sions dé l’Ktat, du Crédit National et des groupe- 
ments de sinistrés des régions libérées, que parce 
que beaucoup de Sociétés, espérant la venue de 
temips meilleurs, ont vécu sur leurs réserves et 
différé des augmentations de capital ou des pla- 
cements d'obligations : la masse des fonds dispo- 
nibles en à été gonflée, atténuant d'autant l'effet 
des prélèvements pour besoins commerciaux et 
industriels. Quant à la hausse du loyer de l'ar- 
gent, il est permis de se demander si elle n’est pas 
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précisémént dans une large mesure la conséquence 
de la baisse des cours de la Bourse, NES 

Un autre facteur peut également avoir agi: il 
semble que nous touchions au terme de la phase 
d'activité intense pour aborder une période de res- 
serrement et, peut-être, de crise : pressentant le 
malaise prochain, le marché se tiendrait sur ses 
gardes, Nous croyons, certes, que, la courbe du 
mouvement économique à touché, pour quelques 
mois, son sommet, et que la production et les 
échanges seront, au commencement de 1925, moins 
faciles et moins rémunérateurs que pendant le der- 
nier exercice, mais il ne nous paraît pas que nous 
soyons appelés à subir une crise aigué, si, toutefois, 
les pouvoirs publics savent éviter au pays les aven- 
tures où voudraient le lancer les politiciens à 
courte vue: la position de la plupart de nos en- 
treprises est, en effet, solide, car une gestion 
prudente leur a permis d'assainir sérieusement 
leurs bilans, «et elles se sont ahbstenues de grossir 
inutilement leurs stocks; certaines, sans donte, 
seront génées momentanément: presque toutes 
traverseront sans accroc une période plus déli- 
cate. Ce sentiment est partagé par la majorité 
des chefs de maisons: il justifierait un arrêt du 
mouvement de hausse des valeurs, mais ne saurait 
expliquer le vif recul constaté depuis la rentrée. 
An surplus, beaucoup d’exploitations sont, par 
leurs carnets de commandes, leurs contrats, leur 
position sur les principales places du monde, à 
J’abri des vicissitudes menaçantes : leur actions 


ont cependant fléchi, à (l'instar de celles d'af- 


faires moins fermement assises, et il faut en con- | 


clure que des considérations étrangères à la si- 
tuation économique ont agi sur Île: marché. 

A notre sens, la cause essentielle du marasme 
actuellement enregistré est psychologique : la 
Bourse est submersée par une vague de pes- 
simisme. Comme on dit vulgairement, «la con- 
fiance n’y est plus», et de là vient tout le mal. 

La classe des «possédants », à laquelle appar- 
tiennent plus où moins — on l’oublie trop au Par- 
lement -— presque tous nos compatriotes, a peur 
de la politique économique intérieure du Gou- 
vernement. Elle 5e défie des projets ou proposi- 
tions de loi déposés ou préparés comme suite aux 
promesses électorales du 11 mai, convaincue que 
leur application amoindrirait ses facultés de pro- 
duction, grèverait les prix de revient de frais sun- 
plémentaires, entraînerait une ingérence malen- 
contreuse de d'Etat dans la direction des entre- 
prises particulières, jprovoquerait une extension 
désastreuse des monopoles qui travaillent « anti- 
économiquement », accentuerait encore la cherté 
douloureuse de la vie, et nous hendicaperaït lour- 
dement, alors que la concurrence internationale 
devient de jour en jour plus âpre. 

Elle a peur, aussi, des projets fiscaux agités 
devañt la Chambre et, généralement, de l’orienta- 
tion qui semble devoir être donnée à notre poli- 
tique financière : les menaces d'impôts à caractère 
inquisitorial leffrayent, ainsi que la perspective 
d’incessants bouleversements d’un système de 
taxes auquel, en dépit de ses imperfections, elle 
s'adapte lentement, et le capital, effarouché, «se 
terre ». L’impuissance du Gouvernement -à com- 
primer les dépenses d'administration, la faiblesse 
avec laquelle il cède aux sommations démago- 
giques, les charges résultant des relèvements des 
traitements et pensions, etc, sont interprétées 
comme la préface de nouveaux déficits budgé- 
taires, qui amèneront d'inextricables difficultés de 
Trésorerie et conduiront à l'inflation et à un avi- 
lissement définitif de notre monnaie. 

On s'inquiète enfin très vivement des conditions 
dans lesqueles sont entamées les études relatives 
à la modification de notre tarif douanier et aux 
accords commerciaux à signer avec l'Allemagne : 


l'opinion se répand que nos intérêts ne seront 
pas défendus avec la compétence désirable et que 
des conséquenves très graves pour nous pourront 
découler d’arrangements « bâclés » hâtivement. 

L' n’est pas jusqu’à la politique pure qui n'alarme 
beaucoup de citoyens : la reprise sans réserve des 
relations avec la Russie soviétique, la mansuétude 
avec laquelle sont traités les agitateurs commu 
nistes et le spectacle de certaines séances du, M 
Palais-Bourbon déterminent nombre de « bour-. 
geois », même parmi les plus modestes, à suppo- 
ser que l’ordre social sera bientôt en péril, et à | 
imaginer que les précautions indispensables ne 
sont pas prises en vue de cette éventualité. 

Nous convenons volontiers que toutes ces ap- 
préhensions, fondées sur des hypothèses et des 
apparences plus que sur des réalités, sont pour le 
mnoins exagérées : nous ne faisons pas l’injure à 
nos hommes d'Etat de penser qu'ils seraient assez 
fous ou assez aveugles pour sacrifier à des préoc- 
cupations personnelles les intérêts supérieurs qui 
leur sont confiés, et nous gardons la certitude 
qu'ils sauront suivre les sages avis des conseil- 
lers éminents qu'ils trouvent auprès d'eux, dans 
leurs services ou dans les institutions avec les- 
quelles ils sont journellement en contact. Leur 
attitude parfois hésitante, quelques écarts de lan- 
gage, des « gestes symboliques » maladroïts ont 
cependant suffi à créer une atmosphère trouble. 
C’est elle qui empoisonne littéralement la Bourse 
à l'heure actuelle. 
à 

Le désarroi est tel chez beaucoup de gens ordi- 
nairement pondérés que les bruits des plus ridicu- 
les sont accueillis avec une crédulité, déconcer- 
tante. C’est ainsi que l’on prête de bonne foi au & 
Ministère des intentions qu'il n’a jamais eues : On 
annonce tantôt qu'il va sans délai demander le 
vote d’un impôt sur le capital, que des proposi- 
tions de déchéance d'une ou plusieurs compagnies 
de chemins de fer sont à l'étude, que l’augmen- 
tation de la circulation fiduciaire est résolue en 
principe, «etc. ; ce sont là de sinistres « canards » 
auxquels on doit résolument couper les aîïles, 
comme sont pareillement fausses les nouvelles ten- 
dancieuses répandues sur la dilapidation des 
fonds de l'emprunt Morgan (entièrement intacts à 
l'heure où nous écrivons, nous pouvons l’affirmer). 
et les prophéties relatives à une ascension pro 
chaine et vertigineuse des changes, # 

Tout cela est absurde, mais le fait que de sem-« 
blables « racontars » circulent aisément et imMpres- 
sionnent dénote un état critiqüe de névrose, dont Le 

% 


il importe de se soucier. 

C'est cette névrose qui est à l’origine du ma- 
rasme présent de la Bourse et c’est elle qu’il con- 
vient de Combattre pour remonter une pente sur 
laquelle nous roulons dangereusement. On ne le 
fera pas par des moyens coercitifs, mais bien en 
pratiquant ostensiblement une politique générale 
rassurante. La confiance ne se commande pas, ni 
ne s'impose ; on l'inspire en prouvant par des 
actes clairs et méthodiques qu’on la mérite. ÿ 

Nous ne doutons pas de la bonne volonté de 
nos gouvernants : il faut qu'ils la manifestent et 
la rendent perceptible à tous, en s'abstenant de 
tout propos susceptible d’interprétations malveil- 
lantes ou pessimistes. NS 

Quand le pays comprendra que certains discours 
1'étaient que les dernières fumées de luttes ‘élec- 
torales désormais périmées, quand il verra qué M 
les chefs de la majorité ont, aujourd’hui comme 
pendant la guerre, le souci du bien publie ét Ja 
volonté de poursuivre avec persévérance et logi- 
que la restauration matérielle d'une nation pleine … 
dc ressort et de ressources, l'opinion se ressaisira 
et le malaise présent disparaîtra vite. : 
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Il ne faut pas le laisser subsister en multipliant 
d'un air sibyllin les sous-entendus sur des réfor- 
mes problématiques : il est nécessaire de définir 
au plus tôt un programme raisonnable d'action, 
échelonné sur une période suffisamment longue. 
Dès que l'on sera ainsi fixé et apaisé, le marché 
réprendra son équilibre : il ne pourra le faire 
aussi longtemps qu'il demeurera dans l'incerti- 
tude du lendemain économique, financier et poli- 
tique. 

| René THÉRY. 


Notes économiques sur la Hongrie 
(Suite el fin) (1) 


Les Finances Publiques 


La situation financière de la Hongrie, au len- 
demain de la guerre, était extrèmement précaire : 
la dépréciation considérable de la couronne avait 
privé le pays de tous moyens d'action sur le mar- 
ché monétaire mondial; d'autre part, il avait à 
faire face aux obligations fort lourdes des répa- 
rations. 

L'idée fut envisagée, dès 1920, par les hommes 
d'Etat, et notamment par le baron Frédéric Ko- 
ranyi, ministre royal hongrois des Finances, d'un 
emprunt étranger. Mais, à cette époque, les condi- 
tions nécessaires pour la réalisation d’un telle 
opération n'étaient pas réunies : le Traité de paix 
n'était pas ratifié; le montant même des répara- 
tions n'était pas fixé, faute d’une base sérieuse 
pour établir la capaiité de la Hongrie à sup- 
porter des charges ; enfin, les Etats voisins n’ad- 
mettaient pas très favorablement le principe d’un 

- enprunt qui pouvait avoir pour but de financer des 
armements et de rompre à bref délai l’équilibre 
qui.avait été si péniblement réalisé dans l'Europe 
Centrale. 

Pour «aplanir toutes ces difficultés, les diri- 

eants hongrois s’adressèrent à da Société des Na- 
ions en sollicitant l'autorisation d'émettre un em- 
prunt international, dans des conditions ana- 
logues à celles qui avaient été consenties à l’Au- 
triche. Mais il fallait d’abord obtenir que la Com- 
inission des Réparations levät son hypothèque sur 
les revenus de la Hongrie, afin de pouvoir les af- 
fecter em garantie du service de l'emprunt de re- 
construction. Après des démarches extrêmement 
laborieuses et dont l’énumération détaillée n'of- 
frirait aucun intérêt mour mos lecteurs, ce n’est 
qu’au mois de mars de cette année 1924, que la 
Société des Nations ratifia définitivement les pro- 
tocoles concernant la constitution d'une banque 
nationale et l'émission d'un emprunt forcé inté- 
rieur, 

À partir de ce moment, les différentes phases 
de la restauration financière de la Hongrie se 
sont succédé très rapidement. Les projets de loi 
nécessaires furent votés par l’Assemblée nationale 


hongroise le 47 avril, et promulgués le 26 avril., 


Dès le 28, s'ouvrit la souscription aux actions de 
la Banque Nationale-Or. Cette souscription obtint 
un excellent résultat, surtout si l’on considère 
que le peu de capitaux disponibles dans le pays 
était déjà fortement sollicité par l'augmentation 
des charges fiscales et aussi par l'émission de 
l'emprunt forcé qui avait lieu dans le même temps 
et qui produisit 345 milliards de couronnes-papier, 
c'est-à-dire à peu près 20 millions de couronnes-or, 
en chiffres ronds. En outre, un emprunt interna- 
tionak de 250 millions de couronnes-or, où 12 mil- 
lions de livres sterling. fut mégocié par MM. Jean 
Te'esky, ancien ministre hongrois des Finances, et 


me 


(1) Voir Économiste Européen n° 1707, 1709 et suivants. 


Pierre Bark, ancien ministre des Finances de Rus- 
sie, avec différents groupes bancaires de Londres, 
Paris, Rome, Genève, Zurich, Amsterdam, Stock- 
holm et Bruxelles. La Cité de Londres, à elle seule, 
grâce à lappui de la Banque d'Angleterre, prit 
non seulement les 4 millions de livres sterling re- 
présentant la tranche anglaise, mais encore la 
tranche américaine, d'égale valeur, dont le ‘pla- 
cement ne fut pas tenté aux Etats-Unis, parce 
que lé marché financier y paraissait alors peu 
favorable à la réalisation d'une opération de ce 
genre. L'Italie participa en acceptant le place- 
ment de 1,5 millions de livres sterling, c’est-à- 
dire à peu près 170 millions de lires italiennes. 
Genève, Zurich et Bâle, souscrivirent 1,25 millions; 
Paris s’inscrivit pour une somme identique. Ams- 
terdam placa 250,000, Bruxelles, 100,000 et Stock- 
holm, 240,000 livres. 

La réalisation de ces différentes opérations, en 
assainissant les finances, permit de revenir à 
l'établissement d’un budget normal exprimé en or. 
11 n'avait pas été établi, en effet, de budget régu- 


| lier de 1914 à 1923, la stabilisation de la couronne 


étant alors impossible et sa dépréciation cons- 
tante venant ruiner toutes les prévisions budgé- 
taires. C’est ainsi que, pour 1921-1922, le déficit de 
6,5 milliards initialement prévu s'éleva à la fin 
dé l'exercice à environ 20 milliards de couronnes. 
Pour l'exercice 1922-1923, ce déficit atteignit 40 mil- 
liards 652.870.500 couronnes. 

Le budget de 1924-1925, qui a été déposé tout 


récemment, est établi pour la première fois de- 


puis la guérre en couronnes-or. Il se compare 

comme suit avec le précédent, qui a été réduit 

également en or pour faciliter le rapprochement. 
Budgets de la Hongrie pour 1923-1924 et 1924-1995 


1923-1924 1924-1995 


Dépenses (Couronnes-or) 
Administration d'Etat....... .510849:844:600"2467.817:520 
Exploitations d'Etat........... ... 197 355.450 ?288.764.510 


Totaux des dépenses, .... 540.199.050 756 582.080 


Recettes 
Administration d'Etat............ 
Exploitations d'Etat.......:...... 


929 .838.298 
124,317. 860 


‘354.156.188 656.661.530 
186.022 892 99.930.200 


Poursuivant maintenant sa tâche de restaura- 
tion financière, le Gouvernement hongrois pro- 
cède à l'exécution du programme fixé par la 
Société des Nations. Il était convenu que l'infla- 
tion devait prendre fin le 1% avril. Or, en effet, 
depuis cette époque, le Trésor a complètement 
cessé de recourir à ce moyen. Tout au contraire, 
des prélèvements opérés sur des réserves de la 
Banque d'émissions ont servi à la liquidation de 
dettes antérieures. 

D'autre part, les recettes budgétaires se présen- 
tent d'une manière beaucoup plus satisfaisante : 
c’est ainsi que, pour les quatre premiers mois de 
l’année en cours, les impôts directs et indirects 
ainsi que l'impôt sur le chiffre d’affaires ont donné 
un résultat dépassant celui prévu pour l’ensem- 
ble de l’année par la Société des Nations. Les re- 
venus qui servent de gage pour l'emprunt inter- 
national (Douanes, monopoles sur le tabac, le su- 
cre et le sel) ont également excédé l'estimation 
du plan de reconstruction de la $S. D. N. Celui-ci 
prévoyait un rendement des impôts directs, indi- 
rects et des impôts sur le chiffre d’affaires de 
9 millions de couronnes-or par mois pour le pre- 
mier semestre et de 16 millions 633.000 couronnes- 
Or par mois pour lé second semestre. Or, le ren- 
dement mensuel effectif pour la première période 


337.887.520 
268.764.010 


Totaux des recettes....... 
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envisagée s’éleva à 17.044.000  Couronnes-or. Ce 
brillant résultat est dû à ce que certaines taxes 
ont été établies et perçues en valeur-or depuis 
l& commencement de l'année courante, ainsi qu'à 
l'augmentation de certains impôts et, enfin, à une 
organisation plus simple et plus efficace de la per- 
ception. | 


Æ 
% + 


Les dettes publiques de la Hongrie se répartis- 
sent de la façon suivante 

I, — Dettes d'avant-guerre 8.330 millions de 
couronnes (dont 6.249.933.440 couronnes, 1 mil- 
liard 165.068.080 marks, 82.789.474 francs suisses, 
553.052.605 . francs français, 6.323.896 livres ster- 
ling). 

IL. — Dettes contractées au cours de la guerre : 
30.880 millions de couronnes, 1.445.806.500 marks, 
600.000 florins hollandais. 

III. — Dettes d’après-guerre : 29.488.187.160 cou- 
rennes, 2 millions de dollars, 200.000 livres ster- 
ling, 3.970 millions de couronnes d'emprunts for- 
cés et les 345 milliards de couronnes-papier dont 
il a été fait mention plus haut, ainsi que les 250 
millions de couronnes-or de l'emprunt internatio- 
nal. 


Observons qu'aux termes du traité de paix, les 


Etats ayant reçu des territoires de la Hongrie sont 
tenus d'assurer le service de leur part de la dette 
d'avant-guerre. 

Sur les dettes d’avant-guerre, 4.178,4 millions de 
couronnes-or sont gagés : 846 % furent investis 
dans le territoire actuel de la Hongrie, 20,73 % en 
Tehéco-Slovaquie, 27,38 % en Roumanie, 14,16 % 
en Yougo-Slavie, 0,58 % à l'Autriche et 2,3% à 
Fiume. j À 

La dette publique d'avant-guerre non gagée qui 
s'élevait à 4.139 millions de couronnes-or a été 
répartie de la façon suivante : Hongrie 45,7 %, 
Roumanie 21,8 %, Yougo-Slavie 14,1 %, Tchéco- 
Slovaquie 16 %, Autriche 1,8 %, Fiume 0,4 %. 

L'e ( 

Le régime fiscal de la Hongrie se divise die la 
facon suivante : 

Contributions directes comprenant des impôts 
sur le revenu, sur de produit, sur la fortune, sur 
les bénéfices, sur les biens fonciers, sur les loyers, 
sur les maisons non louées, sur les professions 
industrielles et commerciales, sur l'indemnité des 
fonctionnaires. - Ces impôts sont augmentés de 
taxes complémentaires et centimes additionnels. 
En outre, les communes et villes perçoivent encore 
d'autres impôts supplémentaires proportionnels. 

Impôts de commerce et droits d'exportation ; la 
proportion de d'impôt de commerce est actuel- 
lement de 3 % ; signalons aussi l'existence d'une 
taxe de luxe, dont le taux varie de. 10 à 20 ©/. 

Impôts de consommation sur l'alcool, le sucre, 
la bière, les huiles minérales, les allumettes, les 
papiers à cigarettes, etc. 

Droits de timbres sur tous les articles juridiques, 

Prélèvement sur la fortune. variant de 5 à 20 97. 

SE 
Les Finances Privées 


Le Crédit privé est desservi par des banques, 
des Caisses d'épargne et des Sociétés coopératives. 

La plupart des Caisses d'épargne s'occupent 
simultanément d'opérations de banque et de cré- 
dits hypothécaires, Les crédits sur les immeubles 
sont aussi fournis par (des institutions hypothé- 
caires spécialisées ; enfin, il existe encore des cré- 
dits agricoles qui, étant donné la grande étendue 
des cultures, sont extrêmement actifs. 

On estime qu'il existe actuellement en Hongrie 
1,852 établissements de crédit, contre 4,780 avant la 


guerre ; leur capital global est de 1,780 millions 
de couronnes, contre 2,444 millions 7, avant da 
guerre. 

Les Caisses d'épargne sont au nombre de 673, 
contre 1788 avant la guerre. Leur capital s'élève. 
à 1,515,600,000 couronnes, contre 2,164,400,000 cou- 
ronnes, en 1914. l 

Quant aux coopératives de crédit, on en compte. 
1,252 contre 83,000, environ, avant la guerre. La 
plupart de ces sociétés sont groupées en une Caisse : 
centrale des sociétés coopératives de crédit, qui 
a ‘été fondée en 1898. À cette Caisse centrale, 1,110 
coopératives de crédit sont adhérentes, avec un 
total de 336,786 sociétaires et 150,417,643 parts so- 
ciales, Lie montant des prêts consentis par ces . 
Caisses, en 1923, la été ide 720,951,265 couronnes, et 
celui des dépôts, de 1,057,377,250 couronnes. Le 
montant des prêts consentis par la Caisse centrale, 
au cours de la même année, a atteint le chiffre de 
17,095,525,718 couronnes et celui des dépôts, 15 mil- 
liards 944,254,041 couronnes. 

; Ps 

Comme on à pu en juger par lles notes qui pré- 
cèdent, la Hongrie vient de faire run très sérieux 
effort de relèvement, dans l’accomplissement du- 
quel elle a d'ailleurs été puissamment soutenue 
par la Commission des Réparations*et par la So- 
ciété des Nations, dont la restauration économique 
des Etats successeurs de l'Europe centrale reste 
jusqu'ici l'œuvre maîtresse. En ce qui concerne la 
Hongrie, il est sans doute trop tôt pour juger en- 
core définitivement des résultats auxquels abou- 
tiront des différentes opérations financières qui 
viennent d'être réalisées, mais iles indices sont fa- = 


vorables. 


I] semble qu’on ne puisse mieux se faire une 
idée des améliorations de la situation qu'en se 
reportant aux déclarations faites, il y a quelques 
mois, devant l’Assemblée nationale, par le baron 
Koranyi, dont mous avons déjà évoqué plus haut 
la haute personnalité : t \ 

«Les recettes publiques, disait-il, vont toujours 
en augmentant, assurant ainsi les sommes néces- 
saires pour couvrir les obligations des Répara-… 
tions. La réduction de l'effectif des fonctionnaires 
s'effectue progressivement. Il ne sera procédé à «= 
aucune augmentation des impôts prévus dans le 
projet d'assainissement ni à da création de nou- 
velles taxes, ce supplément de ressources étant 
rendu inutile par la confiance qui va sans cesse. 
grandissante dans le système fiscal actuel, et qui" 
est due en grande partie à des réformes adminis- 
tratives supprimant toutes lies institutions super 
flues. La planche à billets a cessé de fonctionner 
depuis le mois d'avril, autrement que pour cou: 
viir des payements arriérés conformément aux 
plans établis par la Société des Nations. Le bilan 
du commerce extérieur accuse une amélioration 
considérable et le déficit de la balance commer- 
ciale, qui s'élevait à 85 millions de couronnes, 
pour les cinq premiers mois dé 1923, a été ramené 
pour la même période de l'exercice en cours à 
45 millions de couronnes. Enfin, on ne saurait 
oublier que, pour réaliser le plan conçu à Genève, 
le pays a réuni, en moins de 4 mois, 84 millions” 
de francs suisses. C’est là un effort considérable, 
qui ne pourra manquer d'aider au rétablissement 
du pays. » ) 

EDMOND THÉRY. 
FIN PAR. 


Les Assurances en 1923 


_L'accroissement des opérations réalisées par les 
différentes catégories d'assurances, accroissement 
que nous avons constaté dans notre étude publiée 
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l'an dernier (1), s’est encore sensiblement accentué 
au cours de l’année 1923. 

Sans doute, par suite de la hausse constante des 
prix, de nombreux assurés ont cru sage d’augmen- 
ter le capital que leur garantissaient les Compa- 
gnies, mais il n’en est pas moins vrai que le nom- 
bre des contractants est largement supérieur au 
31 décembre dernier à celui arrêté à la fin de 1922. 


Rappelons que cinq modes d'assurances sont 
particulièrement répañdus l’assurance contre 


l'incendie, l'assurance sur la vie, l’assurance con- 


tre les accidents du travail, l'âssurance maritime 
et enfin l'assurance contre la mortalité du bétail. 
Ce sont les résultats de ces cinq catégoriés que 
nous allons examiner, d’après les chiffres publiés 
par notre confrère le Moniteur des Assurances. 


-Les assurances contre l’Incendie 


L'année dernière, cette branche a été particuliè- 
rement active, et cela surtout en raison des ave- 
nants contractés par les assurés. Voici, d’ailleurs, 
comment se totalisent les résultats acquis par les 
dix-huit grandes compagnies : 


1922 1923 
(En francs) 
Primes encaissées ...., 658.167.489 AN 
Capitaux assurés ,..... É ? 464.500,964.645 


120.334.133 
179.739.042 


133.727.404 
185.553.886 


Impôts payés ........,.. 
Sinistres supportés …,.. 


Ainsi donc, les sociétés d'assurances contre l’in- 

cendie ont payé en 1923 pour 185.553.886 francs de 
sinistres, en augmentation de 5.814.844 francs sur 
le chiffre de 1922. 
- Mais cela n’a pas été teur seule charge. En effet, 
lès impôts se sont accrus de 13.084.036 francs, pro- 
portionnellement aux primes encaissées, et repré- 
sentant/à peu près 72 % des sinistres payés d'où 
il résulte que l'Etat perçoit une somme presque 
équivalente à celle que les assurés reçoivent en 
compensation ae leurs pertes. 


Les assurances sur la Vie 


Le montant total des capitaux en cours pour les 


dix-neuf compagnies d'assurances à primes fixes, 


qui font l’objet de notre statistique, réassurances 
déduites, atteignait, au 81 décembre 1923, 7 mil- 
liards 004.253.956 francs, contre 6.081.610.471 francs 
l'année précédente, soit, donc, une augmentation 


de 922.643.465 francs. De plus, la production totale 


de l’année 1923 s'est élevée à 2:109.435.662 francs ; 
mais, comme d'autre part, 858.265.775 francs de 
capitaux ont disparu, le portefeuille n’a augmenté 
. réellement que de 1.251.169.887 francs d’une année 

à l’autre. 
Les sinistres de l’année .1923 se sont chiffrés par 
66.728.998 francs, en majoration de 796.114 francs 
sur ceux de 1922 qui atteignaient 65.952.884 francs. 

En outre, les rentes viagères immédiates en 
cours, qui, au 31 décembre 1922, s'élevaient à 
125.976. 059 francs, étaient passées au 31 décembre 
1923, à 132.527.705 francs, en plus-value de 6.551.052 
francs. D'ailleurs, il a été constitué au cours de 
l'année 1923 pour 14.731.852 francs de rentes via- 
gères immédiates, réassurances non déduites. D'un 
autre côté, les rentes viagères immédiates éteintes 
se sont élevées à 7.421.983 francs. 

Comme nous l'avons dit plus haut, notre statis- 
tique se rapporte à 19 sociétés. Voici comment se 
répartissaient, au 31 décembre dernier, leurs sol- 
des créditeurs : 


{1) Voir Economiste Européen n° 1657, 


207 
à (Frances) 
Dividendes, intérêts ét Impôts..,,...,...,i. 10.763.197 
ROSOUVES" TACILTANME SANTE 50e AN er 10.185.356 
Allocations et qualifications ....,,.......... 1.357.149 
Amortissements IIVOTSMP ren, 24, 2,04 175,236 
: 22.480.938 
Soldes antérieurs reportés à nouveau....... 2.165.791 
POTAE AUENT, MARS RER CPE FONDS ” 25.246.729 
Les frais généraux se sont élevés à..:..... 44.081.362 
Hstétaient en 19822 de... M4 44% MU Moda 40.094.413 
Soit une augmentation pour 1923 de:. - 3.986.949 

Les ‘commissions payées dans l'exercice at- 

télenent lefieht{iret dei pren 55.681.095 


Elles s'élevaient QU OPA ee MS A EE terre 51.270.854 


D'où une augmentation de 4,410 .240 

Les différents chapitres de l'actif et du passif, 
qui se chiffraient en 1922 à 3.473.122.217 francs, 
étaient passés, au 31 décembre 1923, à 3.664.251.978 
francs, en plus-value, d’une année à l’autre, de 
191.129.671 francs. Cette augmentation de l'actif 
est particulièrement intéressante et montre la so- 
lidité des sociétés, car ce sont les postes les plus 
intéressants qui en bénéficient, En effet, les fonds 
d'Etat français en portefeuille ont progressé de 
33.809.367 francs et les valeurs françaises garan- 
ties par l'Etat de 233 millions, Par contre, les va- 
leurs françaises non garanties sont en diminution 
de 101 millions environ. 

Le montant des réserves mathématiques pour 
risques en cours était, au 31 décembre 1923, de 2 mil- 
liards 957.674.835 francs, contre 2.838.692.809 francs 
au 31 décembre 1922, accusant ainsi une augmen- 
tation de 118.982.026 francs. 

Les réserves affectées aux assurances de capi- 
taux de toute nature nets de réassurances, sont 
comprises dans ce total pour 1.795.837.027 francs, 
ce qui donne un taux moYen de 25,64 %. Cette pro- 
ae s'établissait à 28,13 % en 1922 et 31,38 % 
en , 


Les assurances contre les Accidents du travail 


L’exposé des opérations pratiquées au cours de 
l'exercice 1923 a exclusivement trait aux assuran- 
ces contre les accidents du travail qui sont régies 
par des lois spéciales. 

Voici comment se répartissent les opérations ef- 
fectuées par cette catégorie de compagnies pendant 
l’année sous revue : 


sv srus.. 


; (Francs) 
Recettes : : 
ÉTMÉ ON ONE DR ete debate Para hle n Ut Là 436.515.056 
Dépenses : 
Sinistres et service des rentes...:... .. 210,791.820 
Frais médicaux et pharmaceutiques .. 67.081.985 
Frais judiciaires et d'expertise ,.,...., 4.937.634 
Commissions et frais généraux ......, 103.401.717 
PPS COTON Te en dde de de à 413.812 
386.626.968 
Excédent dés primes ...,,...1..1,01 re 49.888.088 


Ainsi donc, quoique le montant des primes ver- 
sées ait augmenté d'une année à l’autre de 52 mil- 
lions de francs environ, il faut bien constater que 
le règlement des sinistres, par indemnités ‘empo- 
raires, rachats ou constitution de rentes, absorbe 
la plus grande partie des primes encaissées, 


- Les assurances maritimes de Paris 


Pour dix-neuf sociétés, le total des primes nettes 
risques éfeints s’est élevé, en 1923, à 87.352.891 fr., 
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contre 77.199.625 francs en 1922, laissant aïnsi une 
plus-value de 10.153.266 francs. 

Le chiffre des sinistres a atteint 65.312.305 francs 
en 1923, contre 61.410.984 francs en 1922, soit une 
majoration de 8.901.321 francs. Le pourcentage des 
sinistres, par rapport aux primes, à été respecti- 
vement, au cours de ces deux dernières années, de 
77,06 % et 72,48 %. 

Enfin, le tableau ci-dessous indique les résultats 
industriels des trois dernières années pour l’ensem- 
ble des compagnies envisagées : 


Primes nettes Bénéfices Proportion 


encaissées industriels 5 
x (En francs) 
NOTE DE AN 84.749.519 1.026.976 0.97 
HOPOLÉS REA 84.724.037 4.682.806 5:5> 
ODA EA LE 87.352.891 1.163.708 123 


Les résultats généraux de l'exercice 1923 présen- 
tent un total bénéficiaire de 4.961.763 francs, con- 
tre 5.901.884 francs en 1922, d'où une diminution 
en 1923 de 940.121 francs. 


Les assurances contre la mortalité du bétail 


11 faut tout d’abord constater que cette branche 
qui, en 1922, avait souffert de la concurrence que 
se faisaient entre elles les différentes sociétés, à 
bénéficié l’année dernière d'un redressement sé- 
rieux. 

D'ailleurs, la statistique suivante donnant les to- 
taux des principaux chapitres des bilans arrêtés 
à fin 1922 et fin 1923, nous en fournit une preuve : 


1922 1923 


(En francs) 


Capitaux assurés di... 1000 497.867.701  516.407.466 
Rerettes es he Len METRE ERUE 17.810.722 19.708.950 
SINISEPES ALL EE CE MOCNANINESEN 18.519.416 13.952.504 


Ajoutons que, grâce à une gestion prudente, cha- 
que société s'efforce de créer des réserves de plus 
en plus fortes, en vue de parer aux exercices défi- 
citaires possibles. à 


% 
% 


Dans l’ensemble, il faut bien reconnaître que 
l’année 1923 a été assez favorable au développe- 
ment des opérations d'assurances dans notre pays. 

Sans parler des Compagnies d'assurances contre 
l'incendie dont la vogue n’est plus à démontrer, il 
est particulièrement ‘agréable de constater que 
l’idée de s'assurer sur la vie gagne de plus en plus 
dans notre pay$. Sans encore atteindre l’impor- 
tance qu'il a en Angleterre et en Amérique, le nom- 
bre des assurés est cependant considérable et on 
“peut prévoir que dans quelques années nous n’au- 
rons plus rien à envier à l'étranger en ce qui con- 
cerne ce mode d'assurance. 

De plus en plus également, le public s'intéresse 
aux assurances contre les accidents du travail et 
contre la mortalité du bétail. Ceci montre que pa- 
trons, ouvriers et agriculteurs prennent conscience 
du capital que représentent pour eux leur travail 


et les animaux qui contribuent tant au rapport du 


sol. 


Seule la branche maritime à traversé une crise 
parfois aiguë, puisque Certaines sociétés ont dû 
prélever sur leurs réserves pour faire face à leurs 
engagements. Cela tient surtout à la défaillance 
de puissantes sociétés de réassurances. Comme ce 
n’est là qu’une cause absolument indépendante de 
lPactivité des entreprises, on peut espérer qu'en 
1%4 la situation se sera sensiblement améliorée. 


Maurice JALABERT. 
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Banque de l'Afrique Occidentale 


Le 13 novembre dernier, les actionnaires de la 
Banque de l'Afrique Occidentale se sont réunis en 
Assemblée générale ordinaire, sous la présidence 
de M. Paul Boyer, président du Coriseil d'admi- 
nistration, , | 

Le Conseil a soumis à leur approbation les 
comptes de l’exercice 1923-1924. 

Si l’on compare les chiffres de cet exercice à 
ceux du précédent, on constate que le montant des 


- avances diverses, escomptes locaux et recouvre- 


ments en Afrique, s'est.élevé en 1928-24 à 213 mil- 
lions 604,966 fr. 04, en augmentation de 30 millions 
892,257 fr. 01 sur les chiffres de 1922-1923. 

Les escomptes et les tirages sur l'Europe ont 
été de 746,586,236 fr. 29, acausant une augmen- 
tation de 339,037,691 fr. 34, sur la période corres- 
pondante de l’année dernière. Les opérations inter- 
coloniales ont atteint 17,180,218 fr. 11, cotre 13 mil- 
lions 549,359 fr. 18. È 

Le montant des agios provenant des opérations 
de l'exercice s’est élevé à 16,917,389 fr. G4. 

La récolte des arachides au Sénégal a été très 
satisfaisante ; «elle s’est élevée à 300,000 tonnes en- 
viron, et le prix moyen payé à l'indigène à 112 
fr. 50. En raison de ces prix, la Banque à dû as- 
surer ‘une circulation” plus importante de ses > 
billets. Le montant de cette circulation, au plus 
bas, a été ‘de 235,959,770 francs, au 31 octobre 1923 
et, au plus haut, à 442,569,330 francs, à fin février 
1924. | Le 

Le développement des sorties de billets a néces- 
sité de da part de la Banque de l'Afrique Occi- 
dentale un grand effort pour alimenter ses suc- # 
cursales et agences, et il en est résulté une aug- à 
mentation de ses frais d'exploitation. Fo 

Pour l’ensemble de son rayon d'action, les opé- 
rations d'escompte ont atteint 358,250,901 fr. 54, 
contre 189,995,574 fr. 87, en 1922-23, soit une aug- 
mentation, de 168,255, 64-67: 

Les virements de fonds, tant par câbles que par 
correspondance, entre la Métropole et nos colonies, 
ont suivi la même progression. Ils ont atteint 
76,887,813 fr. 17, contre 52,807,754 fr. 52. 

An 30 juin 1924, la Banque avait souscrit, tant 
pour son: compte que pour celui de tiers : 1 mil- 
liard 253.466.550 francs en Bons de la Défense Na- 
tionale. L'an dernier, le chiffre s'élevait à 902 mil- 
lions 082.750 francs, soit une augmentation de 
351.563.800 francs en faveur du dernier exercice. 

L'Agence de Lomé est maintenant complètement 
installée. Toutefois, le problème monétaire rend. 
les ‘opérations difficiles au Togo; cependant, les 
billets de la. Banque s'acclimatent rapidement, + 
dans ce pays à mandat. \ PRE : 

Par décret, en date du 21 mai 1024, la Banque 
de l'Afrique Occidentale a été autorisée à fonder 
une agence à Bamako, L'immeuble de sa succur- 
sale de Dakar étant devenu insuffisant, elle a 
acquis le terrain nécessaire pour le compléter et 
y loger divers services. 


Signalons, en outre, qu'en prévision de l'avenir 
la Banque a acheté l'immeuble contigu à son Siège. 
social sis 36, rue La, Bruyère, à Paris pour Lui 
donner l'élargissement que comporte le déVelOppe= 14 


ment de ses services. 
Avec le concours des principaux établissements 
d: la place, «elle à procédé, en avril dernier, à Une 
émission de 50 millions d'obligations du GOuvVer 
nement général de l'Afrique Occidentale Fran- 
çaise, ainsi qu'à des participations dans diverses À 
L 

] 


2 


affaires d'intérêt général concernant les mêmes 
pays. ; x SN 
Par décret en diate du 25; juin 19%4, M. le Minis- 
tre des Colonies a bien voulu proroger à nouveau - 
le privilège de la Banque de l'Afrique Occidentale $ 


pour une annés. Il serait à souhaiter que ce ré- 
gime provisoire cesse le plus tôt possible pour le 
plus grana bien des colonies du groupes" ”,0 

Au compte de profits et pertes les bénéfices de 
l'exercice 1923-1924 pour le premier semestre ont 
atteint 2.902.396 fr. 55 dont la répartition à eu lieu 
comme suit : 


1e semestre 


Répartition (En francs) 
Réserve séatutaire, 214.1. Ar Rte 7.500 » 
Intérêt 5 0/0 sur le capital versé... .......... 37.000 y» 
Aufonds de prévoyance... 1,118 Le : 285.789 65 
Tantiômel au Conseil. : 4.2 112.2 ANT R AR 285.739 65 
Donidéade 5. tax en NET ST ID LEE 840.000 » 
LRDOPt A /Rouveaus. 4 MAL ire CN À 1.445.917 95 


2.902.396 55 

Pendant le second semestre de l’éxercice, les 
bénéfices ont été de 4456.911 fr. 57. En ajoutant 
les reliquats antérieurs soit 1.975.572 fr. 41, on 
chtent une somme à répartir de 6.432.483 fr. 98 : 
2* semestre 


Répartition (En francs) 

Provision pour charges de renouvellement de 
DCIOES né Dani en CAT eE ATASRNS 1.500.000 » 
Réserve statutaire. ...... AO RSR ME #2 7.500 » 
Dividende 5 0/0..,....:.,.. D ue NA ON 37.500 » 
Au fonds de prévoyance... CREER UE ER 11201-19115 
Hanhetner ae Cogeit MAP ANNE CRE nr 291.191:15 
RéSPrveminoMinerel int Ci PRE 1.406.571 05 
RS ni CIC RATS NEA HE TOODEOCO LS 
Dee dividonde EN NI MR 1.500.000 » 
Report à nouveau..,........... CAN PAP AR 398.530 63 


6.452.483 98 


Le dividende total pour l’année entière a été 
porté à 201 fr. 25. Un premier acompte de 73 fr, 125 
ayant été payé le 1% avril, il reste donc à distri- 
buer pour solde 128 fr. 125 par action sous déduc- 
tion de l'impôt, dès que l’autorisation ministérielle 
aura été accordée. 

Toutes les résolutions ont été adoptées à l’una- 
nimité. 
F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE AVE 


Une nouvelle convention entre l'Etat et la Ban- 
que de France. — Le 23 décembre dernier, M. Clé- 
mentel, ministre des Finances a signé avec la 
Banque de France une nouvelle convention modi- 
fiant celle de 1920, qui fixait à 2 milliards le mon- 
Sn a remboursements annuels à la charge de 

La nouvelle convention fixe à 1.200 millions le 
An VE AA annuel des avances de la Banque 
à l'Etat. 

C’est ce dernier chiffre, par conséquent, qui se- 
ra appliqué au 31 décembre prochain, Il en résul- 
tera que le maximum des avances de la Banque 
à l'Etat, qui cette année avait été de 23.200 mil- 
lions, sera ramené au chiffre de 22 milliards à 
partir du er janvier 19925. 

L'an dernier à pareille époque le rembourse- 
ment n'avait été que de 800 millions de francs. 


Rappelons que dans le montant de ce rembour- 


sement annuel figure le produit total du comjpte 
d'amortissement, qui est inscrit à l'actif dans le 
bilan de la Banque, et qui chaque année, au 31 
décembre, passe automatiquement au crédit du 
Trésor public. 6 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 
ACTIF - 


18 déc. 1024 T 26 déc. 1924 


Encaisse de la Banque : ; ren As 
en Casse 122 SU: LE QT ER 3.080,798.013 | 8.680,798.013 
Or à l'Etranger AR IPITEUe L'UMP OAUE 1.864 320.907 1.864.320 .907 
Total ...........1......,.| 5.544.900.054 | 5.545.118.920 
ArRenti in RUE REV Mec 304.997,530 | 305.740.659 
5.849.827.584 | 5.850.859.579 
Disponibilités 4 l'étranger ....... |" 970.042.698 669,629 .293 
£ffets échus hier à recevoir ce jour. 2.059.488 1.697.742 
Eftets Paris....… 2.461 .217.948 2.672.262.659 
Portefeuille Paris Effets Etranger. 25.765.396 21.406.853 
Effets du Trésor. 64.055 1.312.319 
Portefeuilles des succursales ........ Rene RCE 
PATATE AE .175.274 .175.274 
Eflels prorogés Succursales ...:... 7.601.936 7.494.641 
Avances sur lingots à Paris ......... » x 
&vances sur lingots dans les suceurs. : LA CAN 
Avances sur titres à Paris........... 368.910 .845 373.956 ,218 
Avances sur titres dans les suceursls| 2.552.793.139 | 2.556.958 .794 
AVAnCeL AP Etat TARN 200,000.,000 200.000 .000 


Avances à l'Etat (Lois de 191% à 1920) |£2.400.000.000 |22.500.000.000 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


neménts etrangers see, ..... 20.0 4,867.000.000 | 4.872.000.000 
Rentes de la Réserve...... ....:.... 10.000.000 10.000.000 
Kentes de la Réserve (ex-Lanques) .. 2.980.750 2.980.750 
Rentes/ disponibles 2.2.2... ici, 166.886.141 166.586.141 
Rentes immobiliséeg ................ 100.000 .000 100,000 ,000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4,000 ,000 4,000.000 
Immeublesdes succursales .......... 169,860 .868 169.861.395 
Dépenses d'administration de La Ban- 

que et des succursales. .....,...... 71.067.906 » 
Eñploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
DIVERS Se de ua us lue RAA Et 8.259.496.022 | 2,858.206.855 
Total A ee .129.512.740.242 45 589. 106.637 

PASSIF 

Capitai de la Banque ................ | 182.500,000 182,500. 300 
Bénéfices en addition au capital... : 71.647.610 71.647.610 
{ Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000,000 10.000.900 
Réserves } Ex-banques département.| 2.980.750 2.960.750 
mobilières! roi qu 9 juin 1857... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobiliêre de la Banque... 4,000 .000 4,090.000 
Réserve spéciale... 2uuui si 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). s RCA AIMER 
Gar. d'ain. (Gonv. 26 oc’, 1917, art. 3 507.864.578 607.757.253 


Excéd.aff. a l'amort. des av. 4 l'Etat. 812.188. 506 823,217,673 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 14.827.708 15.994.600 
Billets ou porteur en circulation ..../40.518.419.720 |40.603.965 .140 
Arrérages de valeurs déposées ....... 60.999.081 46.988.088 
Rillets à ordre et récépissés......... 436.966 381.543 
Compte courant du Trésor........... 16.513.099 13.505.984 
Comptes courants de Paris........... 1,191.455.748 | 1.104.683. 750 
Comptes couranis dans les succursales 848.736.271 554.687 .668 
Dividendes à payer ......:,4,44.... 3.086.913 2.991.716 
Escompte et intérêts divers .......:.. 166.334 .129 134 .212.508 
Réescompte du dernier semestre .... 19.658.890 23.196.838 
DIVERS Tebie enseets ASE SE | 1.127.651.814 | 1.162.902.7385 

HOLAL AE re 6. 139.512.140.242 [45.559.406,687 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet|. 26 déc.- | 28 déc. | 27 déc. 126 déc. 


1914 1921 1922 1923 1924 
millions | millions étitonel millions [millions 
Circulation :....... 6.683.1 136.487.4 136.359.2 |137,905.4 /40.603.9 
Eucaisse ar........ 414108115524 905 684/80 6.540 8405/5451 
= argent ... 625.3 219.7 289.4 296:5 305.7 
Portefeuille........ 2,444, | 2,563.0 | 2.480.8 | 3.677.7 | 5.251.0 
Avances aux partie. 143.8 | 2.240.9 | 2.081.9 | 2:402.5 | 2:930.2 
—  àlÆEtal....| 200.0 |24.800.0 |23.800.0 |23.500.0 Cp 
ompt.cour. Trésor 382,6 26.0 20.4 20.1 13.5 
Gone artic. 547.6 | 2.717.1 | 2.288.9 | 2.864.4 | 1.959.3 


Taux dun {4 1/2 0/05 1/2 0/0 5 0/0 5 0/0 7 G/0 


L’exécution du traité. — La conférence finan- 
cière interalliée, les négociations commerciales 
franco-allemandes. — Il est définitivement confir- 


mé que les Etats-Unis ont décidé de prendre part 
à la conférence financière interalliée qui doit se 
tenir à Paris le 6 janvier prochain. 

Les négociations commerciales franco-alleman- 
des ne paraissent pas devoir être terminées pour 


le 10 janvier prochain date d'expiration du statut . 


actuellement en vigueur. Des difficultés sont sou- 


levées au sujet des droits applicables aux pro- 


duits de la grosse métallurgie et on peut crain- 
dre que l'obstruction des experts d’outre-Rhin à 
tout: arrangement amiable rende l'accord irréali- 


sable dans un délai prochain, 


’ 
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A la Chambre. — Lé budget de 1925. — Douziè- 
mes provisoires. — La Chambre des députés a 
adopté le budget des dépenses de 1925 pour les Mi- 
nistères du Travail et des Colonies. 

Comme la session parlementaire extraordinaire 
ne pouvait pas terminer l'examen du budget de 
1925 et adopter la loi de Finances, le Gouverne- 
ment vient déposer devant la Chambre un pro- 
jet de loi comportant approbation de deux dou- 
zième provisoires en même temps qu'il les saisis- 
sait d’un cahier de crédits supplémentaires. 


L'emploi du chèque dans les payements, — [Le 
ministre des Finances vient de déposer sur le bu- 
reau de la Chambre un projet de loi tendant à 
favoriser par des exonérations fiscales les régle- 
ments sans déplacements d'espèces et de banque. 
Seront motament exceptés des droits de timbre de 
quittance les reçus des sommes versées en dépôt 
aux banquiers, agents de changes, trésoriers gé- 
néraux, leceveurs des finances, ainsi que les ré- 
glements par chèque ou par virement en banque 
effectués dans certaines conditions. 


L'emprunt du département de la Seine de 100 
millions. — C’est à l'aménagement indispensable 
de la banlieue parisienne que doit être consacré le 
produit de l’Emprunt départemental de 100 mil- 
lions, première tranche de l'Emprunt de 180 mil- 
lions autorisé par la loi du 30 décembre 1923. 

Il n’est Pas, en effet, de tâche plus utile que cell 
qui consiste à urbaniser certaines régions limitro- 
phes de Paris et propres à recevoir l'excédent de la 
population métropolitaine qui ne sait plus où se 
loger. On doit noter que la réalisation des travaux 
à entreprendre Permet d’escompter un rendement 
au’il est difficile d'évaluer d'une façon précise Mais 
qui est certain, Au surplus, les produits de l’amé- 
nagement de la banlieue, joints aux redevances du 
port de Paris, permettront, dans un délai plus ou 
moins rapproché, d'équilibrer les dépenses faites el 
même probablement de réaliser une opération fruc. 
tueuse. 

Le nouvel Emprunt, conclu pour une durée de 
50 ans, a lieu par souscription publique. Le prix 


d'émission a été fixé à 389 francs par obligation. : 


Chèque titre, remboursabie au capital de 500 francs. 
sera productif d'un intérêt annuel de 32 fr. 50, net 
d'impôts présents et futurs et payable semestrielle- 
ment. L'amortissement s'opérera par tirages au sort 
annuels, de 1926 à 1974. 

Ces conditions, on le voit, sont particulièrement 
avantageuses. La sécurité du placement est abso- 
lue, le rendement extrêmement rémunérateur, la 
plus-value presque certaine. Par 1à s'explique la 
faveur dont il bénéficiera auprès le l'épargne qui 
s'apprête à lui faire le meileur accueil. 


{ 


Le séquestre des banques russes. —— À la requête 
du ministre de da Justice, le Tribunal de la Seine 
a rendu, récemment, deux ordonnances plaçant 
sous séquestre les biens d'Etat russes existant en 
France, et ceux des sociétés anonymes russes. par- 
ticulièrement des banques ayant leur siège en R's- 
sie, et des succursales en France, et dont la cons- 
titution a été établie selon des règles juridiques 
antérieures au régime soviétique. 

Cette mesure intéresse notamment la Banque 
Russo. Asiatique, la Bandue Russe pour Île 
Commerce el l'Industrie (Petroparis), la Banque 
Internationale de Pétrograd, la Banque de l'Union 
de Moscou et la Banque Russe pour le Commerce 
étranger 

Le Gouvernement français justifie son interven- 
tion, en ce qui concerne le séquestre s'étendant 
aux biens privés, en déclarant qu'il était utile de 
sauvegarder les biens russes s'étendant à des par- 
ticuliers, et qu'il ne s’agit que d’une mesure con- 
servatoire ne préjugeant en rien l'attribution dé- 
finitive des biens placés sous séquestres. Et l’on 
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fait remarquer, du reste, que toute société qui. 
pourrait craindre d'être lésée par la mesure prise, 


-a le droit de protester, soit en assignant le sé 
par voie de requête au Pré- : 


questre'en refus, soit 
sident du Tribunal, 
D'ailleurs, le 23 décembre, le Séquestre a été levé 
en ce qui concerne la Banque Russe pour le Com- 
merce étranger. de 


Les engrais azotés. — [Le Sénat, le 19 décembre 
dernier, a adopté le projet de loi tendant à faci- 
liter aux agriculteurs l’achat d'engrais azotés. 

* Au cours de la discussion, le ministre de l'Agri- 
culture a précisé que l’exploitation sans cesse plus 
importante des “mines d'Alsace. permettrait pro- 
chainement d'envisager la suppression ou la dimi- 


nution des taxes à l'importation qui sont appli- 
quées sur les potasses allemandes dans le but de” 


protéger notre production nationale. 


Au Gonseil supérieur des Ghemins de fer. — Le 
Conseil supérieur des Chemins de fer s'est réuni 
le 23 décembre dernier dans le but de délibérer 
sur un projet de décret portant réglement d’ad- 
ministration publique pour l'application de la loi 


de huit heures aux mécaniciens, chauffeurs et. 


agents des trains des grands réseaux. On sait que 
cette réglementation n'était jusqu'ici fixée que 
par les arrêtés ministériels pris en 1919, Une com- 
mission spéciale avait été instituée au sein du 
conseil pour délaboration d’un projet de règle- 
ment. 


Après ‘une discussion sur divers articles, à la-- 


quelle ont pris part des représentants des diverses 
catégories, discussion qui à porté notamment sur 
la durée de ! « amplitude », sur da durée des di- 
vers repos et sur le calcul du temps de service, le 
Conseil :a adopté le projet de décret qui améliore 
notablement la situation du personnel par rapport 
au régime actuel. RS 


Le trafic des ports en octobre 1924. — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois d'oc- 
tobre dernier, avec celui-réalisé pendant le mois 
précédent : ; 

Sept.1924 Oct. 1924 


4.326 


Nombre de navirés entrés.s.......,.. 4.312 

Tonnage total débarqué (tonnes)..... 3.126.300 3.241.000 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.581.200 1.484.700 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 978.200 983.900 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 671.000 t. débarquées, 32.000 t. embarquées; 
Le Havre, 427.500 t. débarquées, 179.200 t. embar- 
quées ; Marseille, 440.300 t. débarquées, 191.400 &. 
embarquées ; Dunkerque, 276.500 t. débarquées, 
81.700 t. embarquées ; Bordeaux, 265.400 t. débar- 


quées, 126.200 t. embarquées ; Strasbourg, 146.400 , 


tonnes débarquées, 82.500 t. embarquées ; Nantes, 
125.300 t. débarquées, 13.500 t. embarquées. { 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 25 novem- 
bre au 1% décembre, ont atteint les chiffres ci- 
dessous. Nous donnons, entre parenthèses, la com- 
paraison avec la période correspondante de 1923 : 

Etat, 23.907.000 francs (+ 4.686.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 45.510.000 francs (+19.040.000 fr.), 
réseau algérien, 4.282.000 fr. (— 91.000 francs); Nord, 


/ 


30.170.000 fr _.(+-5.535.000 fr.); Orléans, 21.622.000 fr. 


(42.405.000 fr.) ; Est. 24.322.000 fr. (+ 4.286.000 fr); 
Midi, 11.113.000 fr. +2 337.700 fr.); Alsace-Lorraine, 


44.680.000 fr. (+ 2 663.000 francs) \ 


Rel- Algérien, 4.289.900 fr. (118.600 fr.); Bône- 
Guelma, 603.400 fr. (— 63.800 fr.); Réseau oranais, 
455.700 fr. (— 72.700 fr.). 


# 


ALLEMAGNE 


Banque d’Aflemagne. — Le bilan de la Banque 


d'Allemagne s’établissait ainsi au 15 décembre 1924, 
Ver comparaison avec celui de la semaine précé- 
ente : 


6 déc. 15 déc. Com- 
Ai 1924 1974 paraison 
— — 4 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en caisse...,.... CARE 461 466 +. 5 
Or à l'étranger... .... 2e 285 281 SEA 
ARORE DSP RTE VE 696 697 HN E 
Couverture en devises. ...: 292 282 » 
Argent et billon,.... Se EU AT 48 Han I 
Portefeuille d'escompte . 2.170 2.079 —. 91 
Avyances Sur gages..,.,..:. 8 17 + 9 
Porteteuille-titres ..,,,:.. F 18 79 AN L 
AGtÉS iVErS . 00, RG 1.757 1.838 + "81 
Pass, 
ESC TES SEA RO PT BEL 90 90 » 
Billets en circulation. ..... 1.804 1.793 —\ "81 
xigibilités à vue, ..,..:.. 971 1.182 . + 161 
Emprunt à la Rentenbank. 614 014 — 100 
Eftets réescomptés..,......- 449 474 + 25 
Passitsrdivers st, +1, 1.07% 1.081 + 6 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or 


EME ne #0 PA EU AM ë] = 2 

, LS ES 2e Sel & | = [22 SE 

mis Las LÉSS ES Se 21 8 | = (Sel 88 
SOUSSE EU SH IRS| ES “ UNS 

Se ; 4e a = ce; LT = 

28 juil. 1914/1,357 x » | 385 751] 50 | 1.891! 944 | :» | 4 % 
23 ocl 1924 453 | 178 210] 62 2.174 17 | 1.313| 986 | 278] 10 % 
STORES 454 | 240 281| 55 2.840) 33 | 4.781| 709 | 256! 10 
inov.....l 454 | 240 931] 55, 2,327) 15 | 1.722] 829 | 25! 10 
RS 456 | 240 232] 64! 2.155! 47 | 1.638| 750 | 434] 10 % 
(RES 455 | 240 232] 53] 2.111) 18 | 1.550] 904 | 431] 10 % 
29, — .,| 456 | 240 232] 50! 2.290! 19 | 1,863] 704 | 398] 10 : 
6. déc..,,.! 461 [385 232] 47] 2.170! 8 | 1.804] 971 | 449] 10 & 
15 01 466 981: 282] 48| 2,079) 47 | 1.723/1.139 | 474/ 10 0 
La situation. =— [LA crise allemande est loin d'ê- 


tre conjurée et s'est éloignée plutôt que rappro- 
chée d'une solution. Tous les efforts du président 
Ebert pour arriver à former un Cabinetont échoué, 
Dans son désarroi, le président a renvoyé la for- 
mation du nouveau Ministère au début de janvier. 
C'est bien l’âäveu que les nouvelles élections n'ont 
donné la majerité à aucun parti et n'ont dégagé 
aucune forme de Gouvernement stable. Partisans 
et adversaires du régime républicain sont en nom- 
bre égal et leurs forces se neutralisent sans don- 
ner aucune garantie de sécurité ou de durée. Le 
Reich semble voué encore à une politique précaire 
appuyée sur des majorités éphémères et de re- 
change. | 
_ Il est incontestable que. le prolongement de la 
crise ministérielle qui atteste l'impuissance du 
Reich à trouver son équilibre doit porter aux plus 
pessimistes prévisions. Il s'en dégage, peu à peu, 
qu'il y a, dans l'Allemagne, deux pouvoirs, d’un 
visible qui essaye de gouverner, sans y réussir, et 
un autre, occulte, qui gouverne réellement; celui- 
ci, tout puissant, c'est la Reichsweéhr. Le premier 
pouvoir, balloté entre la gauche et la droite, ne 
se manifeste que par sa faiblesse ; le second, très 
fort, manœuvre le premier et le amène où il lui 
plaît. | 

Par là s'explique que le Cabinet chancelant du 
Reich poursuit ane si vigoureuse campagne, à 
l'extérieur, poûr amenér les Alliés à évacuer la 
région de Cologne, le 10 janvier prochain. Il est 
visible qu’on veut faire pression sur les Alliés par 
la menace qu'il sera-impossible de constituer un 
Cabinet de gauche si Cologne reste occupé. C'est 
lé constant chantage allemand. Si les Alliés n'ab- 
diquent pas entre les mains du Gouvernement 
allemand, il menace de céder la place aux panger- 
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manœuvre inaugurée dans les négociations com- 
merciales, en cours entre l'Allemagne et la 
France. Les lenteurs et les obstacles inventés par 
les négociateurs allemands ont pour objet d'accu- 


ler la France à l'échéance du 10 janvier, date 
après laquelle absence de toutes stipulations 


commerciales pourrait signifier une guerre de ta- 
rifs de douane, 


# 


La stabilisation monétaire. — Une ordonnance 
Souvernementale du 12 décembre décrète que 
désormais le « reichsmark » est la seule monnaie 
légale du Reich L'appellation reichsmark doit 
remplacer toutes les variétés de monnaie, le mark, 
lc rentenmark, le mark-or. 

Partout où, dans les comptes quelconques, il 
est question de marks, il faut entendre, mainte- 
nant, le reichsmark. Dans les lois fiscales et pé- 
nales, ‘e reichsmark remplace même le mark-or. 

Les bilans des sociétés ne peuvent plus être libel- 


lés que par reichsmarks, 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre, — £e bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 17 décembre, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
a à HAL AE) 619 FAR PRESS A EM RE QE 5 Ne: 2 AT 
Détis/da l'Etat: ee a tieure re 0 08 010.100 
AUirem parano. led tie 8.734.900 
Ox monnayé et en lingots...... ...,.... 126.684.760 


146,434,760 


Département de Banque 


Capital sogthl 2e Le: das ee 00e LE 1DBBe 000 
Dépôts publics (y compris les comptes … 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 

agents de 12 Dette nationale, etc.)..... 10.557.365 
DÉDOUSINERS ELU ES ENS A 0 OEOS A0; 90 
Traites à sept jours et diverses, ,..,.,.. , 40.025 


Solde-en éxcédent...,.. 41e iles 5.024.464 


Garanties en valeurs d'Etat. DE ARE EN EU SA Le Lo PS5 0 À 


Autres garanties ....... AU een en PE 081860 
Billets enréserves Mi Une ee 00: JS0 
1.826.857 


Or et argent monnayés en réserve... .... 


> 137.195, 749 
Statistique relative: aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling} 
ei a © y 8 S pa KO 
s e | a 2% æ 25% laS 
DEN NE AUNRE dal ESS AIT ES 
Dates © .4 8 Dm |a2r)  ù 86018 a 
Ê = 5 A lisez] $ |25s<iss 
n S = SE) Ne De 
[æ) © [an QE a À © 
Banûti914] 27.622| 86.106] 66.249] 76.803 9-967| 14,606 © 
29 oct. 192. 128 485/123.592/124.971/117.902.24.642) 19.7214 Ê£ 
5 nov. ..|128.495/123.847/125.758/119.051124.397| 19.40! » 
12 —, ...1128 494/122.870/121.856/118.720,25.874| 20.0i! » 
19 — :,..1128 4971122, 235/126.041/117,763 26.012! 20.64! » 
26 — :.:/128.491/128 066[131.019/123 5895.75) 19.21| » 
8 déc... .1128.495/128. 796143. 669:137.004 24.449! 17.09] n 
10 —— :,,1128.504/124,415/185.736 199.788 23.809, 17.54! » 
17 — ..:128.512 125.504/119,808114.488 22.758 19.07! » 


L'évacuation de Gologne. — En réponse à une 
question posée à la Chambre des lords au sujet 


de l'évacuation de la zone de Cologne, lord Cur- 


zon à déclaré, au nom du Gouvernement britan- 
nique, que la question de l’évacuation de la Rhé- 
nanie était inscrite au Traité de Versailles, dont 
un article ‘prévoit l'évacuation progressive quin- 
quennale à condition que l'Allemagne ait rempli 
ses obligations. Aucune décision ne saurait être 
prise avant l'examen du rapport de Ia comimis- 


manistes ! C'est, d'ailleurs, la répétition de la À sion militaire interalliée, Dans tous les cas, bien 
| | 
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que le Gouvernement britannique n’ait aucune- 
ment le désir de continuer à occuper la Rhéna- 
nie, il ne saurait agir qu'après avoir consulté ses 
alliés. 

Après avoir entendu cette déclaration, la Cham- 
bre des lords s'est ajournée jusqu'au 10 février 
prochain. 


Le débat sur l'adresse. — Plusieurs questions 
ont été encore soulevées au cours du débat sur 
l'adresse en réponse au-discours du Trône, et no- 
tamment celle du paiement des réparations d’après 
le plan Dawes, et celle des dettes dues à l’Angle- 
terre par la France. Un député libéral fit ressor- 


tir la difficulté de concilier une politique tendant, 


d’un côté, à réduire les importations françaises et 
allemandes, et s’efforcant, de l’autre, d'obtenir de 
l'Allemagne le paiement des réparations, et de la 
France Île remboursement de sa dette. D’autres 


députés libéraux critiquèrent la politique mpréfé- . 


réntielle. du cabinet conservateur, politique ten- 
dant à l'établissement de tarifs @rotectionnistes 
susceptibles d'avoir mme grosse répercussion sur 
la politique fiscale britannique. 

Un amendement fut présenté par le parti libéral, 
regrettant qu'aucune proposition n'ait été faite 
par le Gouvernement pour régler le problème du 
chômage, et attirant l'attention sur les résultats 
éventuels de l'application de tarifs préférentiels 
accroissement des impôts, élévation du. coût de la 
vie, gêne pour l'industrie, augmentation du chô- 
mage. 

Après une intervention du (Chancelier de l'Echi- 
quier, qui déclara que le mandat du Gouverne- 
ment était d'appliquer une politique impériale pré- 


férentielle sans frapper toutefois d'aucune taxe 


les denrées alimentaires, l'amendement libéral fut 
repoussé par 339 voix contre 151 par la Chambre 
des Communes, qui adopta finalement, sans vote, 
l'adresse en réponse au discours du Trône. 


La question du chômage. — Au cours de la dis- 
cussion de la motion d'ajournement de la Cham- 
bre des Communes jusqu'au 10 Février prochain, 
la question du chômage a été soulevée par un 
député. 

Le secrétaire financier du Trésor a signalé à ce 
propos diverses mesures ou divers programmes de 


travaux dont lapplication contribuera à réduire 


le chômage. C’est ainsi qu’on étudie actuellement 
un projet de développement des entreprises d’élec- 
tricité avec l'aide de l'Etat, Des propositions d’en- 
couragement aux industries navales sont actuelle- 
ment en cours d'examen. 

Enfin, les compagnies de chemins de fer ont- 
élaboré un programme important pour l’année 
prochaine, et comportant des dépenses sérieuses 
7 millions de div. st. pour le London and North 
Eastern Railway ; 14 millions de-liv. st. pour le 
Scottish Railway ; 11 millions de liv.st. pour le 
Southern, et 12 millions de div. st. pour le Great 
Western. 


Le secrétaire financier a ajouté que le Gouver-: 


nement ne négligerait rien dans ses efforts pour 
réduire le chômage et faire accélérer les travaux. 


La récente conversion des obligations de l’Echi- 
quier. — D'après les renseignements fournis à la 
Chambre des Communes par M. Winston Chur- 
chill, les porteurs de 81 millions de liv. st d’obli- 
gations de l’Echiquier 5 3/4 % ont accepté la con- 
version offerte par le Gouvernement, soit 57 mil- 
lions en  mprunt de conversion 4 1/2 % 1940-1944, 
et 24 millions en obligations du Trésor 4 1/2 % 
1934. Les capitalistes s'intéressent 
aux placements de tout repos ; d'autre part, la 
perspective d’une hausse prochaine des meilleures 
valeurs, et l'espoir d’une diminution des impôts 
dans le futur budget, ont été favorables à 


actuellement 


l'offre gouvernementale, Quant aux 54 millions de 
liv. st. d'obligations de l'Echiquier qui n'ont pas 
été converties, on croit que, suivant les circons- 


tances, elles seront, à leur échéance, le 1® février. 


prochain, soit remplacées par une nouvelle émis- 
sion de l'emprunt de conversion #4 1/2 %, soit rem- 
boursées au moyen de Bons du Trésor et de pré- 
lèvements sur les balances. 

La bonification en espèces à verser par Le Tré- 
sor relativement à la récente conversion s'élèvera 
à environ 1.250.000 liv. st. Cette opération, qui ne 
déterminera aucune augmentation du montant 
nominal de la dette publique, permettra, dans le 
paiement 
plus de 1 million de livres sterling. 


Les droits de timbre sur les titres étrangers. — 
En réponse à une question posée à la Chambre 


des Communes au sujet du droit de timbre sur 


les obligations étrangères, le lieutenant-colonel 
Guinness a fait connaître, au nom du Chancelier 
de l’Echiquier, que les recettes approximatives du 
droit de timbre sur les titres au porteur négocia- 
bles en Bourse, autres que ceux des Gouverne- 
ments coloniaux ou des municipalités, s’établis- 
saient comme suit : AR 

Pour 1912-1913, 825.000 liv. st., et pour 1913-1914, 
940.000 liv. st., le taux d'imposition étant de 1 %. 
Pour 1920-1921, 525.000 liv. st., le taux d’imposi- 
tion ayant été de 1 % pendant une partie de cet 
exercice, et de 2%, en application de la loi de 
finances de 1920, pendant la seconde partie de 
l'exercice. Pour 1921-1922, 650.000 liv. st. ; pour 1922- 
1923, 1.215.000 liv. st., et pour 193-1924; 4.150.000 
liv. st., le taux d'imposition ayant été de 2% 

Le représentant du Gouvernement a fait observer. 
que les quelques années immédiatement antérieures 
à la guerre ont été une période d'activité exception- 
nelle en ce qui concerne les émissions étrangères 
sur le marché britannique. 


Le commerce extérieur canadien. —— Durant la 
période de douze mois terminée en septembre der- 
nier, le solde, favorable au Canada, de la balance 
commerciale, s’est accru de 153 millions de dol- 
lars, en raison d'une diminution de 77 millions 
de dollars des importations, parallèlement à une 


augmentation de 76 millions de dollars des expor- 


tations. Le commerce total, pour l’année considé- 
rée s'est élevé à 1.900 millions de dollars. 

Les importations canadiennes en provenance du 
Royaume-Uni ont atteint 149 millions de dollars, 
en fiéchissement de 5 millions de dollars, et les 
exportations canadiennes sur la Métropole, 391 mil- 
lions de dollars, en plus-value de 13.500.000 dol- 
lars. Les importations en provenance des Etats- 
Unis se sont élevées à 542 millions de dollars, en 
diminu‘ion de près de 73 millions de dollars, et 
les exportations canadiennes sur ce même pays, 
à 419 millions de dollars, en augmentation de 
13 millions de dollars. 


Montant compensé par les banques canadiennes 
pendant les neuf premiers mois de 1924. —— Il ré- 


sulte des statistiques publiées par le Commercial. | 


and Financial Chronicte que le montant des com- 
pensations opérées par les banques canadiennes 


pendant les neuf premiers mois de l’année cou- 


rante à atteint 11.858.528.62% dollars, au lieu de 


11.629.431.054 dollars pendant la même période de 


193, soit une augmentation de 2 %. 

Le montant des opérations effectuées pendant les 
neuf premiers mois de 1924 a été surtout impor- 
tant à: Montréal, :avec :3.783.527.821 dollars, “er 
accroissement de 0,6 % par rapport au montant 
correspondant de la même période de l'année pré- 


cédente ; à Toronto, avec 3.726.238.311 dollars, en 


plus-value de 0,3 % et à Winnipeg, avec 1 mil- 


annuel des intérêts, une économie de 


1 y ‘T0 


liard 699.335.737 dollars, en augmentation de 12,3 
pour 100. Le montant des sommes compensées à 
êté, pour chacun des vingt-six autres clearings 
canadiens, inférieur à 600 millions de dollars. 


ITALIE 


L’exposé budgétaire. Le ministre des Finances, 
M. de Stefani, vient de faire devant la Chambre 
un exposé de la situation financière du pays. 

Nous ne pouvons reproduire tout cet exposé qui 
conclut à l'assainissement presque complet du bud- 

get. Mais en voici la partie la plus caractéristi- 
que, celle qui nous donne les chiffres. 

L'exercice 1922-1923 s'est terminé avec un défi- 
cit de 3 milliards 29 millions de lire, l'exercice 1923: 
1924 à été clos avec un déficit de 418 millions, en 
amélioration de 205 millions sur les chiffres indi- 
qués approximativement dans le message du 
13 juillet 1924 ; il présente 469 millions d’écono- 
mies sur les frais effectifs ordinaires et 55 mil- 
lions d'économies sur les frais effectifs extraor- 
dinaires. 

L'exercice 1924-1925 s’est déroulé de la façon sui- 
vante : 82 millions de déficit au 31 juillet, 140 mil- 
iions au 31 août, 201 millions au 830 septembre, 
208 millions au 31 octobre, 196 millions au 30 no- 
vembre et il est à prévoir que cet exercice se ter- 
ibinera avec un excédent. 

L'exercice 1925-1926 se présente avec un excé- 
dent de 178 millions, bien que dans l'évaluation 
des recettes on ait procédé avec la prudence haibi- 


tuelle et qu’on ait prévu des dotations plus con- 


formes aux nécessités des différents services. 
L'amélioration des finances de l'Etat vient sur- 
tout de celle de l’exploitation des chemins de fer. 


Le déficit de l'exercice 1921-1922 atteignait, 1.258. 


* millions de lire ; en 1922-1993, il n’était plus que 
de 900 millions de lire. Il y a quelques jours, le 
ministre des Communications, M. Ciano, a pu dé- 
clarer, aux applaudissements de la Chambre, que 
le dernier exercice était en équilibre. 


La situation politique. — Un véritable coup de 
théâtre vient de se produire à Rome. Inopinément, 
M. Mugsolini s’est résolu à déposer sur le bureau 
dela Chambre un projet modifiant toute la loi élec- 
toräle. Selon tous les journaux de la Péninsule, 
l'effet est comparable à celui d’un coup de foudre. 
C’est un grand triomphe pour l'opposition qui 
estimait, depuis longtemps, que la dissolution de 
la Chambre et le retour au scrutin uninominal 
étaient les seuls moyens de revenir à l’état nor- 
mal. Le projet de M. Mussolini à l'approbation 
de MM. Salandra, Giolitti et Orlando qui jugent 
que c'est la seule voie qui peut conduire à la 
« normalisation ». C’est d’ailleurs la force crois- 
sante de leur opposition constitutionnelle qui a 
obligé le « Duce » à cette manière de capitulation. 
Elle donne l'impression de l'usure définitivé du 
régime. On peut prévoir le retour au régime par- 
lementaire. Forcé de permettre cette évolution, 
M. Mussolini semble vouloir y présider, car il n'a 
encore manifesté aucune velléité de retraite. Il 
paraît préparer une transformation fondamen- 
tale du facisme et non sa disparition. Peut-être 
espère-t-il que de nouvelles élections, faites avec 
le nouveau mode de scrutin, lui rendront la puis- 
sance et de prestige que les Chambres actuelles 
lui ont fait perdre. 

Ajoutons que d'opposition parlementaire, non 
encore satisfaite, réclame son départ définitif et 
la constitution d’un Cabinet Salandra. À 


Les vendanges en 1924, -- En 1924, la récolte du 
raisin, en Italie, à donné 63.360.000 quintaux. 

La quantité de vin fabriqué sera de 41 à 42 mii- 
lions d’hectolitres. | 
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PORTUGAL 


La politique fiscale du Gouvernémént, — Le Gou- 
vernement portugais a présenté récemment une 
proposition abolissant le monopole des tabacs et 
celui des allumettes. Un projet de loi à été déposé, 
dans le but de créer une réserve nationale d'or et 
de consolider la situation économique du Portugal 
et de ses Colonies. 
‘Le Gouvernement à demandé au Parlement 
d'établir un budget provisoire jusqu'à la fin de 
Juin. 


L'industrie cotonnière. — D'après les renseigne- 
ments publiés par la Fédération Internationale des 
maîtres filateurs et manufacturiers de coton, la con- 
sommation de cette matière première à atteint au 
Portugal, 51.060 balles pendant l’année terminée le 


a1 juillet 1925, 25.000 balles, soit la moitié environ. : 


eitént fournies par l'Amérique. 

Le nombre de broches en existence au 81 juillet de 
l'année dernière s'élevait à 487.000, et une dizaine 
de milliers étaient en voie d'établissement à cette 
même date. 


La production du riz en 1923, — Il résulte de 
statistiques récemment publiées que la production 
portugaise du riz a atteint 15.582 tonnes en 1925, 
comparativement à 20.457 tonnes en 1922, et à 
20.471 tonnes en 1921. Le tableau suivant en donne 
la répartition entre les districts producteurs : 


Districts 1921 1922 1923 
(Tonnes) 

AO IL ONE ER Mie SE SE 1.109 1389 1,644 
BA MR Noter AU 191 182 . 30 
Got bre Re Ares 3.122 3.644 3.127 
NOR A NU AIAEr 267 al4 333 
ATOM MSN EEE ES SR ee 289 593 949 
RÉEL TARN RNA UE 508 711 714 
RISDONRNOEPEL ENTRER CNE 5.964 5.557  4:757 
Portalègre.. 1 #00 RAR 675 744 587 
SANTATENR MEET NE TS 7494 7.863 3.180 

Total pour la métropole.. 20.471 20.457 15.582 


En raison de la diminution de la production 
enregistrée en 1923, et qui a été particulièrement 
sensible dans le district de Santarem, c'est le dis- 
trict de Lisbonne, au second rang pendant les 
années précédentes, qui à occupé l’année dernière 
au Portugal la première place pour la production 
du riz. 

EGYPTE 

La dissolution du Parlement, — Malgré la ré- 
cente pétition présentée par de nombreux députés, 
le Gouvernement égyptien a refusé de convoquer 
le Parlement, qui vient d'être dissous par. dé- 
cret royal. 

Les chefs de l'organisation nationaliste égyp- 
tienne se préparent activement aux prochaines 
élections, qui auront lieu vraisemblablement dans 
deux mois. 


ETATS-UNIS 


Un emprunt belge. — Un emprunt de 50 mil- 
lions de dollars, contracté par le Gouvernement 
belge auprès de la banque Morgan et de la Gua- 
ranty Trust C°, a été émis avec le plus grand suc- 
cès, le 18 décembre, sur le marché de New-York. 
Le prix d'émission de cet emprunt, d’un taux d’in- 
térêt de 6 % et remboursable en trente ans, était 
de 87 1/2. } 

Le produit de l'emprunt doit senvir à l'outillage 
économique du Congo belge, à la consolidation de 
la dette flottante constituée par les titres de dom- 
mages de guerre remis aux industriels et com- 
merçants sinistrés, et à la régularisation du chan- 
ge belge sur les marchés étrangers. 


‘hÂA 


L'industrie cinématographique. — Des statisti- 
ques récemment publiées estiment à environ 200 
inillions de dollars la valeur de la production amé- 
ricaine de films cinématographiques en 1922-1923, à 
. 720 millions de dollars la taxe sur la propriété ciné- 
matographique, à 1.250 millions de dollars les capi- 
taux investis dans cette industrie speciale, à 75 mil- 
lions de dollars le montant des salaires payés. Le 
nombre des employés permanents atteindrait une 
cinquantaine de milliers. | 

Suivant les résultats du recensement de 1921, l’in- 
dustrie du film comprendrait 127 compagnies, dont 
83 spécialisées dans le négatif, et 44 dans le positif, 
Un trust important, les « Motion Picture Producers 
and Distributors of America », créé en 1922, compte 
actuellement 22 compagnies, et il s'étend de jour 
er jour. PAT LA 

Malgré la concurrence européenne, la situation 
de l’industrie cinématographique ne paraît pas être 
actuellement menacée aux Etats-Unis, qui possè- 
dent environ un sixièmê des quelques 90.000 ciné: 
mas qui existent actüellement dans le monde. Le 
nombre des spectateurs fréquentant chaue se-. 
maine les Cinémas américains est estimé à une 
cinquantaine de millions, et les recettes correspon- 
dantes, à une dizaine de millions de dollars. Il Sem- 
ble toutefois que la surproduction de 1923 ait mo- 
difié quelque peu la situation. La revue mensuelle 
de la National Bank of Commerce estime qu'il con- 
vient de stabiliser cette industrie, et qu'il est néces- 
saire d'adopter des méthodes financières plus sai- 
nes et de réduire les frais de production. 


Le commerce avec la Ghine. — Le commerce des 
Etats-Unis avec la Chine, fait observer la « Natio- 
nal City Bank » de New-York, dans sa revue com- 
merciale, a enregistré des progrès remarquables 
au cours de la dernière décade. Des statistiques 
officielles récentes montrent que les exportations 
américaines sur la Chine se sont élevées, pendant 
l’année fiscale terminée le 30 juin 1924, à 124 mil- 
lions 436.000 dollars, comparativement à 24.628.000 
dollars pour l’année fiscale 1913-1914. 

Antérieurement à la guerre, une large part des 
marchandises importées par la Chine était d'ori- 
gine européenne, mais ses achats aux Etats-Unis 
augmentèrent rapidement pendant la guerre, et les 
exportations américaines à destination de la 
Chine s’avancèrent de 24.500.000 dollars en 1914 à 
43.500.000 dollars en 1918. Les importations amé- 
ricaines de provenance chinoise ont atteint, pour 
les dix dernières années, 1.217 millions de dollars, 


comparativement à 316.857.000 dollars pour la dé- | 


cade antérieure à la guerre. 
Au total, le commerce des Etats-Unis avec la 
Chine a dépassé 2 milliards de dollars pour les 
dix dernières années, contre moins de 587 millions 
de dollars pour les dix années immédiatement 
antérieures à la guerre, 
\ Les principaux articles américains exportés sur 
la Chine sont le blé et la farine, le tabac, le pé- 
trole lampant, le cuivre, le coton, les cotonnades, 
les automobiles. Les principaux articles de prove- 
nance chinoise importés aux Etats-Unis sont la 
soie; brute et manufacturée, le thé, la laine, les 
peaux, les poils, les cheveux, les fourrures, les 
œufs, la passementerie, etc... 


BOLIVIE 


La situation économique et financière. — Il ré- 
sulte des statistiques récemment publiées que les 
importations boliviennes se sont élevées en 1923 à 
55.589.506 bolivianos, et les exportations à 107 mil: 


lions 693.862 bolivianos, soit un excédent de 52 mil:. 


lions 104.356 bolivianos des exportations sur les 
importations. Û 
Le tableau suivant permet de comparer les im- 


| 
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au 31 décembre 1923 à 15.346.378 bolivianos au 


Pur 


, 2 f £ AE 


portations et les exportations des trois dernières 
années : à | 


7 


Excédent des 


À 


Années Importations Exportations exportations : 
(En bolivianos) is VE 
TO CEeA 70.853.153 66.919.446 — 8.933.707 
FORD TRE 53.092.129 94.769.561 + 41.677.482 
1928. 0e 95 .589,506 107.693.862 + 52.104.356 


Les principaux articles: d'exportation ont été les 
suivants en 1923 : l’étain, 50.425 tonnes métriques, 
pour une valeur de 80.612.469 bolivianos ; l'argent, 
9.376.450 bolivianos ; le cuivre, 6.762.442 bolivia- 
nos, | | 

Quant aux financés publiques, elles paraissent‘ 
être en voie d'amélioration. Le déficit de l'année 
fiscale en cours est estimé à 6.068.597 bolivianos; 
aü lieu de 7.524060 bolivianos l’année dernière. 
© La dette publique a passé, il est vrai, de 130 mil- 
lions 588.193 bolivianos à 139.001-767 durant la pres 
mière moitié de l’année courante, maïs la-dette 
flottante a été réduite de 17.196.797 bolivianos 


en 
im. 
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30 juin 1924. 


Revue Commerciale 


Blé: La Situation; les cours. — Vins : La situation; les cours. 
— Sucres: La situalion; lés cours. — Cafés: — La situa- 
tion; lés cours. — Textiles : La situation ; les cours. — Soies : 
La situation ; les cours. — Métaux : Les cours. — Gaout- 
choucs : Les cours. ; : Qu 


} 


Blé. — Bien que les transactions ne soient pas très 
animées, sur nos divers marchés, les cours accusent 
une tendance fort soutenue. Sur les places étrangè-. 
res, la fermeté des prix s’accentue aussi, sur le mar- 
chés anglais surtout. ,: | 

A Paris, le cours du disponible a fléchi, en elô- 
ture, mais sur l’éloigné la hausse a continué. Tous 
les cours ‘ont fini par se stabiliser autour de 125,75: 

Farines-fleur. — Marché sans animation ; les ‘cours 
n’ont pas varié depuis la semaine dernière. DES 

On fait 153, pour toutes les époques. ” 4 


7 
« 
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Vins. — Aucune animation dans les affaires. La 
tendance des prix, sur tous nos marchés, est au flé- 
chissement, La plupart des transactions sont effec- 
tuées un peu au-dessous des cotes officielles. 

A Béziers, on à payé les vins rouges de 8 à 11° de 
53% à 71 fr.: à Montpellier, les vins de 8 à 12° ont vu 
les cotes de 55 à %6 fr. ; à Narbonné, on a noté ces 
mêmes degrés de 53 à 72 fr. ; à Nîmes, les cours ont 
été de 49 à 62 fr,; à Perpignan, les vins de 8 à 120 ont 
fait de 52 à 73 fr. ) 
Dans le Bordelais, la situation est sans charge: 


ment. La récolte de cette région est de 5.700.000 hec- 3 
tos, soit 680.009 de plus que l’année précédente. TE 

En: Bourgogne, on signale un bon mouvement d'af- : ER 
faires. SN \. FRS 

En Algérie, on a traité 2.000 hectos vin rouge 110 à 
67 fr., 2.800 et 2.000 hectolitres vin rouge 10° à 60 fr., FI 
quelques lots secondaires à des prix variables, sui 
vant-qualité, 200 fûts vin rosé à 6 fr. le degré, quel Re” 


ques petits lots distillerie à 3 fr. 50. ve 
À Paris, à l'entrepôt de Bercy, on signale un grand 
calme des transactions ‘et aucun changement ‘des 
Cours. 2 
On a payé des vins rouges du Midi 80 de 77 à 80. 
francs, des 90 de 84 à 91 fr., des 10° de 99 à 107 fr. 
le tout-suivant qualité, Des produits du Loir-et-Cher 
8°. ont été offerts à 82 fr. Du côté des blancs, on a 
vu demander 105 fr. pour les Touraine 8o et 72.fr 
pour d'autres vins du Centre. : 
Alcools. — Affaires normales, sur tous nos marchés. -" 
À Paris, on a fait les alcools neutres disponibles - 
de 500 à 525 fr. entrepôt Paris. Le Syndicat des rec 


\. 


tolitre aux 1000. A la Bourse de Commerce, on est à 
910 fr. pour le courant du mois et de .510 à 540 fr. 
pour le livrable jusque fin avril A Marseille, les 
alcools privilégiés 90° se paient de 300 à 600 fr. selon 
la nature des produits. 

Sucres. — La production de sucre a atteint, déci- 
dément, un Chiffre très supérieur à celui de l’année 
précédente et même à celui qui avait été précédem- 
ment prévu. On signale aussi, qu’en Angleterre, la 
récolte de fruits a été mauvaise, de sorte que la con- 
sommation de sucre y à été modeste, 

Mais il reste acquis que les stocks mondiaux sont 
bas. . 

Sur le marché de Paris, les prix sont soutenus et 
l'on clôture sur une légère hausse. 

Voici les cours du sucre base indigène n° 3, cons- 
tatés par la Chambre syndicale du commerce dés su- 
cres, le 22 décembre : décemibre, 167 fr.: janvier 170,50; 
3 premiers, 173,50 ; 3 de février, 177 fr: 3 de mars, 
180 fr. les 100 kilos nets entrepôts Paris toutes taxes 
et tous droits autres que les droits, de consommation 
de 50 francs inclus. 


Gafés. — Les cours sur nos marchés se raffermis- 
sent encore, en sympathie avec les tendances des pla- 
ces étrangères. La hausse des prix est générale. 


Au Havre, on a clôturé, pour le courant, aux envi- 


rons de 494550-495 ; janvier, de 490 à 491. 


Textiles. — Coton.— Les cours sont fenmes sur nos 
marchés, en dépit de la lourdeur des prix Sur les pla- 
ces américaines. 

Les transactions sont peu animées. 

Sur le marché du Havre, on cote (50 kilos) : cou- 
rant, 572 ; janvier, 576 ; février, 579. 

Laines. — La tendance reste ferme et les cours sont 
orientés vers une nouvelle hausse. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) 
janvier, 1.890. 


: décembre, 1.910 ; 


Soies. — Le calme de ce marché se prolonge, Les 
cours ont légèrement fléchi. 

À Lyon, on a coté au kilo : 

Grèges Italie extra, 13/15, 280 (id.). Syrie, bon deu- 
xième ordre 9/11, 265 (id.). Cévennes premier ordre 
13/45, 270 (id.).. Japon filature 1 1/2 13/15, 260 (id.). 
…_ Grèges, filature Chine petit extra 1/11, 310 (id.). Chine, 
petit extra 1315, 285-290 (id.). Grèges Canton best n° 1 
11/14, 250-255 (id.). Canton best n° 1, 235 (id). 

A Milan, on a coté, en lire, au kilo : 

Grèges jaunes 8/10, qualité classique, 320 ; 9/11 qua- 
Hité classique, 310-315 ; 11/13, qualité classique, S05 ETS 
à 16 extra, 320 ; première qualité, 287-295 ; deuxième 
qualité, 285 : 16 à 26 exquis, 323-330 ; extra, 320. 

Organsins jaunes, 21/23 extra, 375 : qualité classi- 
que, 362-368. 

Au marché de l’étoffe, on reste dans l'expectative. 
Mais les. fabriques sont bien occupées ; les usines 
continuent à recevoir des ordres. 

Les mêmes .articles sont toujours demandés. Les 
soieries unies crêpes et satins, sont utilisées fréquem- 
ment d’une même teinte, en noir, particulièrement, 
et l’on joué des oppositions du brillant ét du mat. 
Lus lamés obtiennent toujours un vif succès. 

La fabrique de Saint-Etienne est normalement occu- 
pée. La soie artificielle joue un rôle de its en plus 
important dans Ta rubannerie. 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 


Cuivre... :66.18/ 9 c/ 65.13/9  6716/8 c/ 66.16/ 3 
Etain... 268 1/76 c/ 260.12/ 6 272 9/ 6 .c/ 264. 2/6 


Plomb... 43 12/6 c/ 42.196 A1. 7/6 c/ 39.5]. 

Zinc... 38.19/ 6 cf 37. 76 398. 5/. c/ 36 18/9 

Argent.. 32,11/ 6 c/ 32. 5/16 32. 3/18 c/ 32.8J8 
PR 88. 9/ . e/ 88.10/. 


approuvé les résolutions à l'unanimité, 
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tificateurs cote les extra-neutres de 500 à 550 fr. l'hec- 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du 


 Comimerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 


sans escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 
 Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée : 
déc. 16 :A, (15,50 A) % jJanv., 16 A.-16,30 V. (15,60 A.- 
15,9% V.) : 3 de Janv, 16,60! VA (15,70 A.#16: V.) ;: fév. 
16 A.-16,45 V, (15.70 A:15,90 V.), 3 d'avril, 16,20 payé 


(15,75 A:-16 V.). { 


Assemblées générales de Sociétés 


Établissements “Védy. — L'assemblée générale 
ordinaire des actionnaires qui s'est tenue de 28 dé- 


 Cembre dernier à approuvé les comptes de l'ex. 


clos le 30 juin 1924, se soldant par un bénéfice net 
de 851.221 fr. 57 et a fixé le dividende à 10 fr. 
par action privilégiée, 4 fr. par action ordinaire, 
10 fY. par part de fondateur. 

Pour répondre à différentes questions qui lui 
ont été posées, le Président à été amené à faire les 
déclarations suivantes : 

1, Relativement à une question concernant la 
transformation intégrale des matières premières 
dans les Etablissements, il a fait connaître que 
les cuirs bruts achetés aux lieux de production, 
sont transformés entièrement en produits manu- 
facturés dans les usines. 

En vue de l’utilisation totale des cuirs, les Eta- 


‘blissements Védy ont créé une série de fabrica- 


tions permettant l'emploi complet de la matière 
première, les plaçant ainsi d’une façon particu- 
lièrement favorable pour l'établissement du prix 
de revient au regard de la concurrence. 

2, Sur une autre question concernant une aug- 
mentation de capital éventuelle, le Président dé- 
clare qu'à son avis, ce qui a pu faire naître cette 
rumeur, ce sont les pourparlers engagés avec une 
maison concurrente, en vue d'une opération très 
avantageuse pour la Société et susceptible de don- 
ner une plus-value très intéressante à l'actif so- 
cial. Il souligne que cette augmentation n’est nul- 
lement nécessaire à la marche actuelle de l'affaire, 
mais uniquement prévue pour le cas où les pour- 
parlers engagés seraient. réalisés. L'assemblée à 
approu- 
vant ainsi les déclarations du Président. 


# 


PETITES NOUVELLES 


nn Compagnie des Agents de change de Marseille. 
— La Compagnie des Agents de change près la 
Bourse de Marseille réunie en assemblée générale le 
15 courant, à l'effet de procéder, selon les termes de 
ses statuts, au renouvellement de sa Chambre syndi- 
cale pour l'exercice 1924-1925, a nommé. : M. J. Jean- 
solin, syndic, et MM. A. Gautier; F.-A, Ambrosini, 
€. Loubière, À. Gravier, J. Richard, L. Jaumes, ad- 
joints. 


an Rente italienne 3,50 010, émission 1902 et 1906: 
— Titres régulièrement timbrés français. — Avis aux 
porteurs. — En exécution du décret-loi du 10 novem- 
bre 1924, le ministre des Finances du Royaume d'Ita- 
lie fait connaître que le payement du coupon au pre- 
mier de janvier de 1925 ne pourra être effectué à Paris 
que sur présentation des titres au délégué du Trésor 
italien (23, rue Laffitte). 

Les titres pour lesquels il me sera pas ‘fourni les 
éléments permettant de les identifier devront être dé- 
posés en vue de leur envoi pour la vérification à 
la direction de la dette publique à Rome. 
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Nous avons encore eu à subir en Bourse, à la fin 
de la semaine dernière, deux bien mauvaises séasi- 


ces au cours desquelles les reculs déjà enregistrés , 
précédemment se sont fortement accusés. Heureu- 


sement, l'orientation de la place s'est modifiée à 
partir de lundi. D'une part, les déclarations du pré- 
sident du Conseil aux représentants de la presse 
étrangère ont produit bonne impression. D'autre 
part, les milieux financiers, en recouvrant peu à 


peu leur sang-froid, se sont rendu compte qu'ils 


avaient attaché trop d'importance à certains évène- 
ments que les baissiers avaient tendancieusement 
mis en valeur, Enfin, on avait, en prévision d'une 
liquidation de fin de mois difficile, procédé à des 
dégagements plus darges, de telle sorte que, les dif- 
férences à soider s'annonçant maintenant Comme 
moins lourdes qu'on l'avait prévu tout d'abord, on 
a procédé au remploi d'une partie des disponibilités 
à la faveur (des très baë cours pratiqués sur d’ex- 
cellentes valeurs. : 
« Après la pluie, le beau temps !» 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Les Rentes françaises n’ont donné 
lieu qu'à de très rares transactions «et leur tendance 
reste assez quelconque. An 

Aux fonds étrangers, les Turcs ont reperdu une Far- 
tie de l'avance qu'ils avaient acquise sur la perspec- 
tivé de l'émission d’un emprunt ottoman à Londres, 
cette nouvelle n'ayant pas été confirmée. Les fonds 
russes restent très faibles. Le bruit, d'ailleurs fantai- 
siste, répandu par le correspondant d'un journal an- 
glais, d'une intervention de l'ambässadeur des Sovieis 
aurrès de son Gouvernement, en faveur d'une reprise 
au moins partielle de la Dette russe, ne leur a procuré 
aucun réconfort. Par contre, les fonds mexicains ont 
fait preuve de résistance, bien que les négociations en- 
gagées avec un banquier du Texas, M. Aïxlitt, pour ’a 
conclusion d'un emprunt, aient été rompurss. 


Banques. — Les banques, sous l'effet ie l'ambiance 
défavorable et du manque d’affaires, ont abandonné un 
peu de terrain, mais elles paraissent suivre mhinte- 
nant une marche ascendante. , 

L'action du Crédit Foncier à Aa veille du détache- 
ment de son coupon, s'’avance à 1.375. Les obligations 
foncières et communales sont résistantes, 

Aux banques étrangères, les cours, aj'rès une dépres- 
sion passagère, se retrouvent à peu près à leur niveau 
de huitaine. 


Transports. — Cette catégorie de valeurs ne donne 
lieu qu'à un marché extrêmement étroit et sa tendance 
est assez irrégulière, Notons cependant les progrès du 
Suez à 7.945. 


Valeurs diverses. — Rien d’intéressant à observer 
sur les valeurs d'électricité et de métallurgie. Quant 
aux .#ines métallurgiques, elles manifestent actuelle- 
ment une activité et une fermeté remarquable et le 
Rio Tinto, sur d'excellents avis de Londres, s'est ins- 
erit au cours-record de 3.570, Les charbonnages ont peu 
varié. Produits chimiques et sucreries fermes. 

On a noté de bonnes, demandes en actions de’ la 
Maison Bréguet, Cette Société procède depuis le 16 dé- 
cembre, jusqu'au.10 janvier, à une augmentation de 
son cagital Ge 4 millions de francs, par l'émission de 
8.009 actions nouvelles de 500 francs, au prix de 775 
francs qar action. Ces titres sont réservés. par préfé- 
rence aux porteurs d'actions anciennes ; seuls les titres 
non absorbés par l'exercice de ce droit de préférence 
pourront être attribués aux souscriptions à titre réduc- 
tible, UNE 
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MARCHÉ EN BANQUE 


Les pétrotifères restent très soutenus, en conformité” 


avec l'Amérique. La Royal Dutch s'est inscrite à 97.900 
et la Shell à 384. ! HS NER 

Les valeurs sud-africaines sont relativement calmes : 
les cours S’établissent à peu de chose près à leur ni- 
veau de huitaine. 

Reprise des caoutchoutières sur la diminution pro- 
cressive des stocks. 

Les valeurs industrielles russes se redressent légère- 
ment en fin de période, | 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 24 décembre 1924 


PARQUET Nofdiirae RNEMAEONE 
9. OO LASER ES re .:JOrIeans Eee PEN Le Tee LU) 
3 0/0 amortissable.. 59.60 | Ouest... FRS UE 
3 1/2 0/0 amortis... 81 85 | Métropolitain....... 430 
D OO CERTES 61 80 | Nord-Sud... HR PSN 
L'OTOMOLTMENRERRSS 92 .. | Ce Paris. de Distrib.. | 887 
A 'ODAOIS ER EURE 52 10} Thomson-Houston.. 457. 
5 0/0 amort. 1920 Hb: -" 70:., | Penarroya.2207% 0104072 
6:00 Lib RUE .71 80 | Messag. Mart. ord.  J60 .. 
Bons Trésor6 2% 1922 4182 50 —_ — prio. 135. 
Sete 19987, 270 90: | 'Omnibus ice ARMOR 
— — Sept. 1923 455 %5 | Transatlantique ord. 136 50 
Crédit National 1919 355 .. — —  prio. 133 . 
_ — 1920 342 .’, | Voitures à Paris... 790 
— — 1921 . 405 .. | Raff. Say ord.:.. 2 M805 02 
— — 1922 442 50 | Obl. Est anc. ..... 1.280 25 
_ — 1922 496 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 210 50 
_ — 1923 881 —. Midi/aDC. 2e nee 
— — Juin ?3 31,8 . — Nord anc....., 284 … 
— em Janv.24 3783 .,| — Orléans anc... 226 50 
Eglises dévast. 60,0 335 ,.| — Ouest anc...:. 229 
Grosse Métall. 6 0/0 332 .. | Japon 5 0/0 1907... 270. 
— = nouv. 947. — 40/0 or 1910. 185 50 
Cail-Fives-L.-Th.69% 350 .. | Russe 3 0/0 1891-94. IG 
Obl. Houillères 6 °/. 349, — 5 0/0 1906... 15 5 
_ — 1922 9481: 1 Ture Unifiés...57 LME 
Inä. Sucrière 6 0/0.. 341 ..| Banque Ottomane,. 828 . 
— — 19222 5946 #1 RIOS TIR tTO CTARERR 18070: 
Industr. Alsac.6 0/0. 895 .. lAzote ee 
— — 1922 350 .. | Sucreries d'Egypte. 1010 : 
Métall. sinist. 6 0/0. 332 Aciéries de France., 398 . 
Usines sinist. 6 4% ‘ 355 Decauville. CP mRPTO UE 
Obl. Ville 1871...... 305 Fives-Lille ......... * 2511 .. 
—  — 1898...... 190 Montbard-Aulnoye., 203 5 
— — 1905...... 296 Creusot ..... LEE SEEN LL RES 
— (2 1991100000 1989 Soie artificielle...., 9900 . 
— Foncières 1879, 430 —. d'Izieux ....... 2250n 
ee À — Hu 230 .. | Usines du Rhône... 426 . 
— Commun. d'OS 
‘me 1891. ‘ | MARCHE EN BANQUE 
Banque de France. (75625... | Bakou....... SHOT 
— de l'Algérie... 4900 .. | Balia Karaïdin ..... 185 . 
—  Nat.de Crédit. : 730 .. | Finance. des caoutch. 19% 
—  PatisetP.-Bas 1415 .. | Cape Copper .:..... 21: 
— : Union Paris. : 895 .. | De Beors.ord..: ;2 1076 . 
Comp. Algérienne... 1040 Jianosoff....:lu.ic 546 . 
Compt. d'Escompte. 947 Malaccar rer Pere ee 167 . 
Crédit Foncier...... 1375 Maltzofte rives 4:08 
— Industriellib. 9950 Mexican Eagle...... LE 
— Lyonnais... 1500 Modderfontein: B.... 125 
— Mobilier... 518 2:41 Rand Mines:..:,7 “AMDEOPE0 
Société Générale... 760 .. | Tharsis .....: «LCR 
SUEZ), Le des MIE 7945 Utah Copper...... 1608 . 
ES SE A Ness SD EMVerMINCR) 10610008 141 50 
PALM Mes 810... | Royal Dutch ....... 27960 .: 
MOI AR ONE LAS . 665 Shell Transport.... 384. 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


PPS" VAR 


57 1/4; Emprunt 5 9% 101 1/4 ; Emprunt français 8 0/0, x 


151/2; Utah, 16 ./.: Rand Mines, 
12-1]4 ;, Rio Tinto, 
Transport, 4 11/32. 


57.6 ./.:; (DeMBeers, 0e 
40 3/4; Royal Dutch, 81 8/4 ; Shell 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- Fa: 


peka, 118 ./. ; Calumet, 14 ./. ; Canadian Paciñe, 150 Je, : ; ” 
Louisville Nash, 166 ./.; Southern Pacific, 104 1/4; Uni= 


« 


ted Steel com., 117 1/8: Royal Dutch, 49 1/4; Shell Trans- 

port, 89 1/2; Argent (américain) 66 7/8. je 
vu [é 

A 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


< , Le nouveau Ministère et les Colonies 


La déclaration ministérielle de M. Herriot, [ viennent encore de l'hostilité manifestée à 


4 _ que d'aucuns ont jugé démesurément étendue, | maintes reprises par les partis avancés contre 

à a été particulièrement peu prolixe en ce qui | les « entreprises extra-européennes » de quel- 

Jp concerne la future politique coloniale du nou- | que nature qu'elles soient. Convaincus person: 

veau Gouvernement. Le Président du Conseil | nellement que les faits, toujours plus puissants 

| Sest, en effet, contenté de dire que « nous met- | que les doctrines, ont, depuis la guerre, déter- 

a trons en. valeur nos colonies en appliquant les | miné une évolution profonde de la mentalité 

bienfaits de la civilisation aux indigènes que la | de nos compatriotes vis-à-vis des choses colonia- 

France considère, non comme ses sujets, mais | les, nous ne partageons point un tel étonne- 

comme ses enfants ». Il est à remarquer, d’au- ment : placé; par sa situation de maire d’une 

eue part, que, dans la discussion générale qui a | de nos plus actives cités, au contact des réali- 

$ “suivi à la Chambre la lecture de ce document, | tés économiques, notre actuel « Premier » n’a 

_ucun erateur n'a parlé de notre Empire d’eu- | pas eu de peine à comprendre que, « pour sur- 

tre mer et n'a demandé d'éxplications complé- | monter les difficultés qu’elle subit, la France a 

“menidires Sur les mesures par lesquelles les | besoin d'augmenter ses ressources » ;-il a très 

hommes. désormais responsables du pouvoir | justement reconnu qu'il nous est indispensable 

comptent assurer son développement et sa pros- | «-d’accroître notre puissance industrielle et nos 

périté. exportations » : cela ne se pourrait faire sans le 

Nous serions tentés de ne aff liger de ce dé- | concours des vastes territoires où flotte, de par 

sintéressemens apparent à l'égard de la « France | le monde, le drapeau tricolore, et les résultais 

lointainé » si une longue expérience ne nous | escomptés seront d'autant plus substantiels et 

| avait enseigné qu'il faut attacher une impor- | pius vite obtenus que nous tirerons un meilleur 
tance très relative aux programmes que chaque | parti de nos provinces lointaines. 

Cabinet est fraditionnellement obligé d'exposer Pour réaliser cette « adaptation » de notre 

le jour de Son entrée en fonction : dressés sous | Empire colonial aux nécessités de la Mère-pa- 

l'influence de préoccupations très particulières, | trie, une politique méthodique et cohérente 

avant qu'une étude approfondie des divers ser- | doit être pratiquée. En se bornant à indiquer 

vices Ait été faite par les jeunes « excellences », | que nous apporterons « les bienfaits de notre 

$ ils n'ont qu'un caractère « indicatif », et on au- civilisation ‘aux indigènes », le président du 

| rait grand tort de vouloir les interpréter minu- | Conseil n'en a, assurément, pas précisé beau- 

tieusemant, aussi bien dans leurs affirmations coup les directives ; nous savons heureusement, 

que dans leurs abstentions. par. divers propos qu'a tenus publiquement M. 

Il convient done simplement de’ retenir des Daladier, que le successeur, rue Oudinot, de 

r promesses de M.  Herriot et de ses collabora- MM. Jean Fabry et Albert Sarraut entend hà- 

ä. teurs que le nouveau ‘Gouvernement, à l'instar | ter la conclusion des études en cours pour réa- 

1 dé ses devanciérs, à ‘le dessein de « He a en | liser positivement les projets d'aménagement 

3 valeur » nos possessions. Cette intention, pa- | matériel et moral de nos terres d'Afrique, 
ke é raît-il, à surpris certains esprits qui se A d'Asie, d'Océanie et d'Amérique. 


£ 
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Nous ne pouvons frop l'encourager dans celte 
voie : on sait depuis longtemps ce qu'il faut 
faire dans la plupart de nos colonies pour les 
vivifier et accentuer leur expansion, à ‘leur ‘pro- 
fit comme au nôtre’; mais on n'a pas réussi 
encore à déterminer la manière de mener à 
bien l'œuvre reconnue salutaire ; généralement 
d'accord sux le but à atteindre, les principaux 
intéressés -= Administrations centrales et loca- 
les, législatif et exécutif, fonctionnaires et par- 
ticuliers — ne sont pas arrivés à une conelu- 
sion unanime sur les moyens d'y parvenir. 
C'est à ce travail de cohésion de toutes jes ini- 
liatives que nous convions instamment le Mi- 
nisire. | 

La tâche qui lui incombe de la sorte n’est cer- 
tes pas aisée. Il l’accomplira à la satisfaction 
générale s'il s'appuie sur toutes les compéten- 
ces qui Jui offriront sans réserve ni arrière per- 
sée leur collaboration et si, sériant les questions 
pour les résoudre définitivement une à une, il 
retient dans chaque cas concret les solutions 
simples, tenant moins compte de vagues consi- 


ELITE —— 


milieu, des possibilités actuelles, des besoins 


iminédiats. «LE 

Une bonne fortune exceptionnelle échoit d'aii- 
leurs à M. Daladier : pour la première fois de- 
puis qu'elle existe, la Commission des colonies 
de la Chambre réunit une élite de parlementai- 
res particulièrement au courant de tous les su- 
jets dont eile auya à connaître ; si des relations 
confiantes el permanentes s’inslituent entre 


elle et le Ministre, d'une part, et, d'autre part, 
entre elle et Jes grands groupements privés qui 


se consacrent aux exploitations coloniales, un 
travail fécond pourra être entrepris sous peu. 

La période des vacances parlementaires, du- 
rant laquelle une importante manifestation de 
propagande coloniale aura lieu à Strasbourg, 
devrait permettre déjà de fixer exactement un 
«plan d'action ». Si, dès la rentrée, il est sou- 


mis au vote du Parlement, nous serons fondés 


A 


une fois encore à soutenir que les déclarations 


ministérielles ont peu de signification, mais 


que la volonté et la persévérance dans l'effort. 
des hommes d'Etat importent seules au bien du. 
dérations de doctrine que des circonstances de | pays. 4 - 


EDMOND THÉRY. 
w 
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QUESTIONS DU JOUR. 


Les Finances publiques de lA. O. F- 


L'expansion économique de l'A. O. F. dépendra 
dans une très large mesure de la réalisation d'un 
vaste prograruñe Jde grands travaux publics ten- 
dant : à améliorer les conditions d'habitat et d’hy- 
giène ; à assurer l'éducation générale et profes- 
sionnelle des indigènes ; à développer les irriga- 
tions ; à permettre des productions nouvelles ; et, 
parallèlement, à faciliter les communications _en- 
tre l'intérieur du territoire et la côtepar la cons- 
truction de routes, de voies ferrées, de lignes de 
télégraphie électrique, de circuits téléphoniques, 
de postes de T. S. F., ainsi que par la rectification 
du cours de certaines rivières, et à rendre plus ai- 
sés les embarquements et débarquements de mar- 
chandises dans les ports et l'accès des navires par 
l'établissement d'appareils de manutention méca- 
niques, le creusement de chenaux et de bassins, 
l'aménagement de quais, etc... 

Nos flecteurs savent que les projets relatifs à ces 
installations -muitiples sont maintenant bien au 
point : leur exécution rapide sera désormais fon:c- 
tion des moyens financiers qui pourront y être con- 
sacrés. La situation budgétaire de la Métropole lui 
interdisant malheureusement pour de longues an- 
nées de participer directement à l'effort nécessaire, 
la question se pose de savoir Si notre possession 
sera en mesure d'agir efficacement sans le con- 
cours pécuniaire de la Mère-patrie, L'étude des 
finances publiques de l'A. O. F. nous fournira les 
éléments de réponse. 

È RES Pr 

A l'exemple de J’Indochine, notre colonie afri- 
caine a adapté son organisation budgétaire à sa 
structure politique nettement décentralisée. Elle 
possède depuis 1905 : 1° un budget général, com- 


plété par des budgets annexes et par un ou plusieur 
budgets spéciaux sur fonds d'emprunts ; 2 autant 
de budgets locaux qu’elle compte de gouvernements 
particuliers ; 3° quelques budgets communaux. 

Le budgef général pourvoït aux dépenses propres 
du Gouvernement général, assure le payement des 
intérêts et de l'amortissement de Ja Dette de l’en- 


semble du groupe, fait face aux charges du service. 


des Douanes, de la justice française et du contrôle 
financier, supporte le poids des contributions -ré- 
clamées par la Métropole, couvre le déficit des bud- 
gets annexes, et verse, le cas échéant, des subven- 


tions aux budgets locaux ; en outre, au titre des. 


« dépenses extraordinaires », il prend en éharge un 
certain nombre de travaux, dont la nomenclature 
est fixée par le Gouvernement général en Conseil 
de Gouvernement : les uns, bien qu'exécutés dans 


une ou quelques-unes seulement des colonies dù 
groupe, offrent un Caractère d'intérêt général ; les. 

e purement régional, : 
mais sont payés par le budget général parée que 


autres présentent un intérêt 


leur importance dépasserait les capacités financie- 
res du territoire qu'ils concernent, Le budget géné- 
ral est alimenté par des ressources ordinaires et 
extraordinaires : les premières comprennent prin- 


cipalement « les droits de toute nature, à l'excep- . 


tion des droits 


chandises de toute nature » (droits de douane en 
général, d'importation, d'exportation, de nawviga- 
tion, de magasinage et de’statistique) : il y a lieu 
LE sion des re de 
Et 1?S Colas, et, Sous certaines réserve i 
1918, les excédents des budgets annexes NE 
tes extraordinaires se 


composent, le. cas échéant, 
de subventions de la À ES 


2 
1 


communaux, perçus à l'entrée et à - 
la sortie dans toute l'étendue de l'A. O. F. des mar- 


consoimation sur les sels! 


; les recet- 


+ 


la Métropole, de concours des Ve : 
budgets locaux et de prélèvements sur la Caisse de 


, Côte d'Ivoiré (1). 


Li 


définitive des comptes les soldes créditeurs. Arrêté 


par le Gouvernement général en Conseil de Gouver-. 


hement, le budget général est soumis à l’approba- 


-— tion du pouvoir central, donnée en la forme d'un 


äécret contresigné par le ministre dés Colonies. 
Arrêtés et approuvés dans des conditions identi- 

ques, ies budgets annexes s'appliquent à diverses 

exploitations industrielles dont les recettes cou- 


vrènt en tout ou partie les dépenses ‘ port de. com-" € L 
FE répercutent en biea ou en mal tous les autrés bud: 


mérce de Dakar, £hemin dé fer de Thiès au Niger 


(rémplaçant depuis le 1* janvier 1924 déux bud- 4 


gets distincts, celui du Thiès-Kayes et celui du 
Kayes-Niger), chemin de fer dè la Guinée et de Fa 


déficits de ces budgets sont comblés par le bud- 
get général, qui, à l'inverse, bénéficie de leurs 
excédents ; cependant, en vertu d'un arrêté du 
12 janvier 1918, les excédents des budgets annexes 
des chemins de fer doivent, avant tout revérse- 
ment au budget général, être ‘affectés à la consti- 
tution d’un fonds spécial dit « fonds de renbuvelle- 
ment » et à son maintien au chiffre de 6 millions 
de francs, ce fonds étant destiné à pourvoir aux 
grosses dépenses d'entretien... 


Les budgets sux fonds d'emprunt sont des cOMp- 


tes administratifs fixant l'emploi des ressources 
‘obtenues par appels au crédit. Les emprunts énuis 


avant 1915 ont aujourd'hui tous reçu leur affecta-. 


tion définitive et ne figurent plus qué dans des écri- 
tures de liquidation. Seul l'emprunt de 167 mil- 
lions autorisé par da loi du 23décembre 1913, et 
dont cinq tranches, représentant ensemble 125 mil- 
lions, ont été réalisées, 
budget spécial. É 24e 

Les huit colonies du groupe (Maurïtanie, Séné- 
gal,  Soadan, .: Niger, Haute-Volta, Guinée, 


l'approbation du Gouverneu: général en Conseil de 


Gouvernement. Le budget local a à pourvoir aux 


dépenses d'administration de la coi nie et aux tra- 


._ vaux d'intérêt sconomique «et social autres que ceux 


assumés par le budget général ; le cas échéant, il 
doit contribuer à diverses chaïges du Gouverne- 


…. ment général. Les ressources ordinaires des bud- : 
- gets locaux sont principalement constituées par des : 


œ mpôts. directs, dont les plus importants sont des 


impôts personnels (capitation et prestations), aux-. 
… quels s'ajoutent des impôts fonciers, des patentes , 
et des taxes assimilées : elles sont grossies de cer- 
_ taines contributions indirectes (droits de circula- 


tion, taxe sur le chiffre d'affaires) et des revenus 
d'exploitations industrielles et du domaine. Even- 
tuellement, des recettes extraordinaires sont four- 
nies par des subventions du budget général et par 
des prélèvements à la Caisse de réserve de la colo- 


nie, qui reçoit à la clôture de ‘chaque exercice les 


excédents effectifs. Les huit Caisses de réserve des 
colonies sont solidaires entre elles et avec la Caisse 
de réserve du Gouvernement général pour garan- 


tir le service des emprunts de l'A O.EF, 


I n'existe de budgets communaux proprement 
dits que dahs Jes communes de « plein exercice », : 


dotées d'organes électifs et' d'une administration 
calquée sur cellé des communes françaises. Ces 
budgets, arrêtés par les autorités locales et approu- 
vés par le Gouvernéur, pourvoient aux dépenses de 
la commune et sont alimentés par des taxes spé- 
ciales (droits de marché notamment) ét des centi- 
mes additionnêls aux impôts d'Etat. Dans les eom- 
unes «mixtes », le Gouverneur:établit des « comp- 

{1} Les chemins de fer du Dahomey sont soumis 
à un régie spécial d'exploitation, dont le résultat 
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réserve, laquelle reçoit au moment de la clôture 


Ainsi que nous l'avons dit, les” 


donné encore lieu à un. 


Côte ” 
d'Ivoire et Dahomey})} possèdent chacune un bud- 
+ get local arrêté par leur Gouverneur et soumis à 


Î (, À 
; 
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et des recettes de même nature que celles des com- 
munes de plein exercice, mais n'ont pas l’'autono- 
. mie des budgets communaux, 


C2 
l 


My 
On voit par les explications qui précèdent que 
da: clé de voûte de l'organisation financière actuelle 
de l'A, O.. F. est le budget général, sur lequel se 


gets. 

Sa prospérité remarquable est donc le signe 
certain de la solidité matérielle de toute la posses- 
sion, et l'examen sommaire de son évolution de- 
puis l'année de son mstitution nous conduira légi- 
tinement à une conclusion optimiste. 

De fort bonne heure, en eflet, la totalité des dé- 
penses ordinaires à pu être largement couverte par 
les recettes de même espèce (à l'exception des pre- 
niers exercices et de quelques années de guerre), 

et des excédents effectifs considérables ont permis 

dé reverser à la Caisse de réserve une ‘part im- 
portante des sommes qui en avaient été distraites 
pour couvrir leS dépenses extraordinaires ou com- 
bler, notamment au commencement des hostilités, 
des déficits accidentels: Le tableau ci-dessous est 
à cet égard très suggestif : 


| Résultats du,budget général de l'A. 0. F. de 1005 à 1993 (1 


(En milliers de francs) 
Prévisions 


Excédents 
de recettes reversés à la 

égales aux Rocouvie- Paye- Caisse 

Exor- prévisions ments ments _de 

- vices * de dépenses effectifs réels réserve 
TA : 14.950 25.044 24,797 . 247 
LD ne, 16.750 20.711 20,542 169 
OPA 17.634 19.187 17.293 1.894 
UT-PRRe 17.148 27.298 81.089 59 
1000971142 a 460 67 20.513 17,238 6407 
AE RE 18.680 24.947 20.373 4.574 
AOL PET 20,879 30.243 25.682 4,561 
AB TEA 25.820 :. 33:355 29,109 4.246 
LAISSES 31.830 84.338 31.583 2.749 
1914. 31.300 26.578 26.578 » 
di TS TS 28.450 22.673 22.673 » 
RAAE EE 24.360 25.605 22.530 3.075 
FOR EAN 24.172 25.138 22.072 3,066 
J918 23-940 31.996 2.948 6.053 
ARTS PO TE 83.732 42,344 30.076 12.268 
190.::257 40.510 62.599 42.090 20.509 
HO Er. 64.604 64.749 60.610 4.139 
992,00, le 71.260 76.548.” 66.379 10.169 
OR en 72,142 93.000 79.000 14.000 


(1) Chiffres définitifs jusqu'en 1922 inclus, provisoi- 
res pour 1923. 


. Ou remarquera d’abord la régularité de la pro- 
«agression des recouvrements effectifs : si l'on fait 
abstraction des quatre premiers exercices, durant 
lesquels des prélèvements très inégaux furent opé- 
rés à la Caisse de réserve pour satisfaire à des 
besoins urgents en attendant la Consolidation de 
Péconomie de la possession, les encaissements ont 
augmenté sans interruption jusqu'à la déclaration 
de guerre ; sérieusement affectés par les hostilités, 
ils ont repris dès 1918 leur marche em avant, sim- 
:plement ralentie en 1921 par/la violente crise com- 
merciale qui sévit alors dans le monde entier ; la 
Substitution — en 1921 précisément — de tarifs 
ad valorémi aux anciens droits Spécifiques et la ma- 
_Joration des coefficients de taxes qui n'étaient plus 
en rapport avec les nouveaux pri*-de tous les pro- 


net figure au budget général. — Le chemin de fer ! duits ont empêché, cette année-là, une diminution 


Dakar-Saini-Louis est exploité par une Compagnie 


privée, 


# 


l ét contribué par la suite à l'accroissement ci-des- 


| sus enregistré : le développement global du mou- 
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vement commercial n'en est pas moins la cause 
principale des plus-values observées. : » 7 
On ne manquera pas non plus d'être frappé par 
le fait que pour tous les exercices sauf deux (1914 
et 1915) les recouvrements effectifs ontwété, supé- 
rieurs, souvent de façon très considérable, aux 
prévisions budgétaires, tandis que les payements 
sont demeurés fréquemment au-dessous des crédits 
ouverts (en 1907, 1913, 1914, 1915, 1916, 1917, 1919, 
1921 et 1922), ne les dépassant sensiblement qu'en 
1905, 1906;::1908,,1911, 1912 "et 1923. | 
Enfin, da persistance d’excédents réels en clôture 
d'exercice doit être soulignée : seules les deux pre- 
mières années de guerre se sont soidées en équili- 
bre strict (et seulement grâce à des prélèvements 
exceptionnels à la Caisse de réserve et à dés em- 
prunts aux Caisses de réserve particulières des co- 
Jonies) ; pour toutes les autres, des recettes effecti- 
ves ont été beaucoup plus fortes que les dépenses, 
la différence globale atteignant de 1905 à 1422 in- 
clus plus de 81 millions. Pour 1923. d'ailleurs, ül 
paraît acquis que l'excédent Sera sensiblement 
plus fort que les 14 millions escomptés par le ta- 
bleau ci-dessus : à l’époque où cette statistique a 
été dressee on tablait en effet sur un rendement 
probable de moins de 64 millions de recettes doua- 
nières ‘ (douanes, droits d'importation et d’expor- 
tation, etc.) ; or celles-ci ont atteint finalement 
76.196.000 francs, de sorte que l'excédent réel de 
l'exercice 1923 ressortira vraisemblablement à plus 
de 25 millions, portant à plus de 106 millions les 
excédents totalisés depuis 1905. 
Il ne faudrait sans doute pas en conclure que 
pendant les dix-neuf derniers exercices les dis- 


ponibilités du Gouvernement: général de J'A.C.F.: 


se sont accrues de cétte somme : comme nous 
l'avons précédemment constaté pour l’Indochine, 
on fait figurer parmi les recettes encaissées les 
prélèvements opérés en cours d’année au titre de 
recettes extraordinaires ; néanmoins, grâce aux 
reversements effectués après arrêté des comptes, la 
Caisse accusait au 80 juin dernier un actif de 
27.600.000 francs, dont 17.230.000 francs en rentes 
françaises, bons du Trésor et obligations de l'A 
O, F., et 1.370.000 en espèces ; au 31 décembre 1925, 
apres versement de l’excédent de l'exercice 1922 ét 
paiement des dépenses extraordinaires de 1923 
et liquidation d’un certain nombre de comptes ar- 
riérés, cet actif dépassait encore 20 millions, et il 
est à présumer qu'à la fin de 1923 et malgré de 
nouveaux prélèvements pour les dépenses extraor- 
dinair?s de. l'exercice en cours, il montera à plus 
de 30 millions, sur lesqueis, il est vrai, d’impor- 
tantes sommes devront encore être employées à 
l’apurement de dépenses de la période de guerre. 
Cette Situation n'aurait pas pu être obtenue si 
l'administration de notre colonie n'avait pas, avec 
une continuité de vue digne d'’éloges, limité ri- 
goureusement ses dépenses au minimum indispen- 
Sable. La nécessité de doter les travaux publics de 


. Crédits de jour en jour plus importants a déterminé 


M. Carde, l’'éminent Gouverneur général actuel, 
à intensifier encore l'effort de compression des 
charges « courantes » entrepris par Ses prédéces- 
seurs, et l'analyse des conditions d'établissement 
du budget de 1924 mettra clairement en relief les 
excellents principes financiers dont il s'est inspiré. 


* 
+ % 


Ce budget a été arrêté à 69.600.000 francs, en : 


diminution de 2.542.000 francs sur celui de l’exer- 
cice 1923. Sur ce total, 59.903.000 francs (contre 
54.347.000 en 1923) concernent les dépenses ordi- 
naires, et 9.018.000 francs (au lieu de 17.016.000 en 
1923) les dépenses extraordinaires. 
L'augmentätion Ges dépenses ordinaires est im- 
putable pour : 3.852.000 francs à l'accroissement 
des charges de la dette résultant de la réalisation 
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l'exécution des grands travaux — autres que ceux 


administratifs permettant d'obtenir un meilleur ren-. 


& 


SEUROPHEN, > 0 


£ # 


déjà faite des 4 et 5° tranches de l'emprunt de 167 
millions et de la réalisation éventuelle dans le 2°ses 
mestre d’une 6° tranche ; 351.000 francs au paie- 
ment des impôts sur le revenu corrélatifs à ces 
nouvelles tranches ; 800.000 francs à la majoration = 
de da contribution de l'A.O.F. aux ‘dépenses mili- : 
taires de l'Etat français ; 274.000 francs à sa con- 
tribution ‘aux dépenses de l'Agence générale des. 
Colonies à Paris ; 85.000 francs au relèvement de … 
la. subvention accordée au budget local de la Mauri- 
tanie ; 1.781.000 francs aux travaux. publics pré- 
sentant un caractère de permanence de nature à 
rendre illogique leur classement dans les travaux 
extraordinaires (réfection des lignes télégraphiques  : 
intercoloniales, amélioration de la distributions 
d'eau douce, assainissement de Dakar, service de 

la baie du Lévrier) : 74.000 francs au renforcement 
du personnel des services financiers et à l’augmen- 
tation de Ses soldes en application de son statut |; : 
66.000 francs à des achats de matériel, pour les 
service financiers et industriels. Cet ensemble con : 
duit à une augmentation de débours de 7.283.000 
francs ; mais celle-ci est compensée jusqu'à con- : 
service financiers et industriels. Cet ensemble con- 
200.000 francs de la subvention au budget annuel 
du Port de Dakar (dont le déficit sera atténué par 
dés majorations de tarifs) ; 253.000 francs dans les 
frais de fonctionnement des services d’administra: 


tion générale (grâce à d’énergiques compressions \ : 


d'effectifs et des économies provenant d'une meil- -  … 
leure utilisation du matériel) ; 1.030.000 francs dans = ! 
les exploitations industrielles et les services d'inté- " 
rêt économique et social (pour lesquels on com- 
mence à recueillir les fruits des améliorations réa- 
lisées depuis l'armistice, et dont la gestion prend 


désormais ün aspect plus commercial) ; 244.000 fr. : 
dans le fonctionnement des établissements agricoles: | 
d'étude et d'expérimentation (dont le rôle a été, 15 


à juste titre, strictement ramené à leur but essen-*. ee 
tiel et qui, en conséquence, ont limité dorénavant 
leurs défrichements, plantations et ensemencements | 
aux seuls terrains d'essais). HS SAR RS ne 
Quant aux dépenses extraordinaires, qui compre- 

naient en 1923 un chapitre au titre d’ « avances 
de la Caisse de réserve à rembourser ultérieure- 

ment » (9.700.000 francs) et un autre au titre de 
« prélèvements définitifs de la Caisse dé réserve » 
(6.570.000 francs), elles ne comportent plus pour 
1924 que le dernier chapitre (porté à 8.351.000 fr.), 
parce que M. Carde a jugé pouvoir ajourner toute 
nouvelle opération d'emprunt ; il compte poursuivre * 


auxquels sont déjà affectés les fonds provenant des 
4 et 5° tranches de l'emprunt de 167 millions — 
uniquement avec Îles ressources propres de la colo: 
nie, qui lui paraissent suffire momentanément aux 
besoins urgents (limités à la remise en état des 
chemins de fer), et il espère n'avoir pas à réaliser. 

la 6° tranche pour le service de laquelle, cependant, 
des crédits ont été prévus par mesure de prudence 
au chapitre de la Dette, Ye 


On ne saurait trop approuver les directives que - 
nous venons de résumer : pour les mettre en pra: 
tique, le Gouverneur général n'a pas hésité à opé-. 
rer une réorganisation méthodique de ses services 


ME 


dement d’un moindre personnel. Son exemple est 
d'autant plus méritoire que l'ampleur inéspérée des. 
plus-values de l'exercice 1923 pouvait pousser à 
quelques prodigalités. MRC 
Fortement pénétré de l'insécurité économique pré- 
4 TS 4 $ PRICE à æÆ s£. d'A 
sente du monde entier et vivement’ désireux d’évi- 


ter à la contrée qu’il dirige les à-coups financiers 
que provoquerait une soudaine diminution des re: 
cettes douanières consécutive à un resserremer 
commercial ou à une baisse du prix des marchan- 
dises, M, Carde n’a pas voulu établir des estima- 
tions de recettes trop larges pour la rovvelle an-… 


6, ES 
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nimum absolu des ressources probables 


Dans le calcul de ces ressources, il a! pris pour | 


base, en ce qui concerne les douanes, la moyenne 
des résultats des exercices 1921 et 1922 grossis de 
ceux à escompter en 1923 d'après les rentrées du 
prèmier Semestre, et a fait subir aux chiffres ainsi 
obtenus un abattement de 15 % ‘pour les droits 
de douane proprement dits et les droits d'importa- 
tion et de 10 % pour les droits d'exportation. Les 
évaluations relatives aux autres revenus ordinaires 
ont été pareillement modérés : c'est ainsi que l'on 
est arrivé au total de 59.903.000 francs, en aug- 
mentation de seulement 5.556.000 francs sur les 
recettes ordinaires de 1922. Pour les recettes ex- 
traordinaires, constituées par une subvention de 
l'Etat français (de 1.340.000 francs.en 1924, au lieu 
de 1.525.000 en 1923, comme concours à l’aménage- 


ment de la T.S.F.) et un prélèvement sur la Caisse. 


de réserve, elles ont été arrêtées, ainsi que les dé- 
penses extraordinaires, au total de 9.018.000 francs, 
en diminution de 8.068.000 francs sur célles de 1928. 

Le tableau suivant résume les principaux élé- 
ments de ce budget : , Aie 

- Budget général de l'A. O. F. pour 1924 . 
(En milliers de francs). 

. Dépenses 
I. Dépenses ordinaires 


RECETTES 
LT: Recettes ordinaires 


Recettes douanières.. 53.707 | Dettes exigibles ...., 24.569 
: Droits de consomma- | Gouvernèm. général.. 1.698 
tons. R. NÉS ra 3.088 | Administr. générale. . 5.179 
Enregistrement ...... 9 | Services financiers... 5.717 
Domaines, ..+  31|Exploit. industrielles. 2.589 
Exploit. industrielles. 815 | Travaux publics... 11.581 
Cont. des co'onies à di- Services d'intérêt éco- 
vers Seryices........ 80| miqueet social... ... 5.283 
Contr. des communes Etabl. agricoles d'étu- 
et des Ch. de Comm. 405 | des et essais ......… 656 
 Etabl. agricoles d'étu- : Divers et imprévus... 2.648 
des et cssai...,..... 350 
RES eco inner à 1.412 
99.903 , 09.903 


é 


_ IL Recettes extraordinaires | 11. Dépenses extraordinaires 


Subvention de l'Etat Station de T. S.F. de 


AU CRAN 1.340! Bamako............. -1.340 
Prélèvementsur Caisse | Remise en état des 
FéServes.......,..., 8.357 | :Chem..de fer..,.:..…. 8.357 
Mae 9.697 | 9.697 
Ho 12. G6:900 Total Porc rt 69,600 


On notera que dans ce budget, cependant sur- 
tout destiné à assurer le fonctionnement d'organes 
de direction générale et de contrôle, les dépenses 
ordinaires d'ordre économique et social, que l’on 
peut tenir pour productives, montent. à près de 
20 millions, soit plus de 33 9 du total des charges 
normales. » 


L'équilibre des recettes et des dépenses ressor- | 


tant de ces évaluations sera certainement réalisé 
très aisément, car déjà, pour le premier trimestre, 
les recettes douanières accusent une plus-value de 


11 millions de francs sur les encaissements effec- 


tués durant les trois premiers mois de 1924 et de 
près de 15 millions sur des prévisions budgétaires ! 

L'examen de la situation des budgets annexes ne 
laisse pas une impression moins satisfaisante. Ceux- 
ci, dont l'importance. était pratiquement négligea- 


ble en 1905, se sont développés dans de sérieuses 
proportions au point d'atteindre pour 1924 un total. 


(égalisé en écritures aux recettes et aux dépenses) 
de 29.628.000 francs. Dans ce chiffre figurent aux re- 
cettes une contribution de 300.000 francs du budget 
général au budget du Port de Dakar, et aux dépen- 
ses un versement de 2.068.000 francs (dont 2.002.000 


née. et a limité les prévisions de dépenses au mi- | 
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par le Thiès-Niger, 11.000 par le Conakry-Niger, et 

59.000 par le chemin de fer de la Côte d'Ivoire) au 
« fonds de renouvellement » des chemins de fer de 
l'A. Ô. F. Cela revient à dire, en somme, que l’on 
table pour les budgets annexes sur un excédent réel 
de recettes de 1,768:000 francs. L'exercice 1923 se sol- 
dera vraisemblablement sur un excédent de 500.000 
francs (1 million de versement des chemins de fer 
au fonds de renouvellement, moins 500.000 francs 
de subvention du budget général au budget du port 


‘de Dakar), et il est à présumer qu'en 1924 les pré- 


visions précitées seront dépassées dans un sens fa- 
vorable, en raison tant de l'accroissement du trafic 
que des réformes administratives permettant une 
appréciable compression des frais généraux (telles 
que la fusion en un seul réseau du Thiès-Kayes 


et du Kayes-Niger, des réductions de personnel et 


des modifications des conditions du travail et de 
l'exploitation sur le Conakry-Niger ci le railway 
de la Côte d’Ivoire, la diminution des frais de ré- 
paration résultant de l'achèvement du programme 
de réfection du matériel fatigué pendant la guerre 
et de la mise en service de nouvelles unités néces- 
sitant un éntretien moins onéreux, etc...). On mesu- 
rera les progrès accomplis en notant qu’en 1922, 
l'excédent réel des recettes des chemins de fer (ver- 
sé au « fonds de renouvellement ») avait été pres- 


que nul (par suite, surtout, de l’acquittement des 


dépenses imputahles aux exercices antérieurs), tan- 
dis que le port de Dakar avait enregistré un déñf- 
cit de 1.350.000 francs ! 

Nous ne mentionnerons que pour mémoire le 
budget spécial sur fonds d'emprunt, dont l'exécu- 
tion n’a pas d'influence sur là position budgétaire 


: propre de la colonie. Au 31 décembre 1923, après 


réalisation des quatrième et cinquième tranches de 
l'emprunt, il avait été inscrit au « compte chef » 
de l'emprunt 125 millions de francs sur lesquels 
90 millions avaient été employés aux grands tra- 
vaux envisagés. Un reliquat disponible de 35 mil- 
lions subsistait donc : il est prévu que jusqu’au 
31 décembre prochain on dépensera 27.246.000 fr. ; 
si donc aucun dépassement de crédits n’a lieu, la 
réalisation de la sixième tranche pourra être ajour- 
née à l'exercice 1925. 


+ 
+ %k 


Les budgets locaux tiennent une place considé- 
rable dans l'économie de l'A.O.F., tant à cause 
%e Junpcrtance des services dont ils assurent le 
fonctionnement (et qui se trouvent au contact im- 
médiat des populations, que parce qu’ils sont ali- 
mentés par des impôts directs abscluments distiricis 
des ressources dont dispose le budget général. 

Ils se chiffraient au total en 1905 par 25 mil- 
lions de francs. Leurs progression fut régulière 
jusqu’en 1913 : à cette époque, ils atteignaient en- 
semble 36 millions et se présentaient en équilibre ; 
quelques-uns, sans doute, étaient soutenus par des 
subventions du budget général, dont le montant 


-global s'élevait à 4 millions par an environ, mais 


les résultats effectifs dépassaient toujours les pré- 
visions et permettaient en fin d'exercice de verser 
des sommes assez fortes aux Caisses de réserve 
particulières, qui étaient arrivées à totaliser 10 
millions. Moins influencés par les événements que 
le budget général, ils gardèrent pendant les hosti- 
lités une stabilité relative autour de 39 millions et, 
malgré -la diminution du concours du Gouverne- 
ment général (ramené à 387.000 francs en 1917), pu- 
rént demeurer à peu près en équilibre, grâce à un 
supplément d'effort fiscal demandé aux contribua- 
bles, à une politique de limitation des dépensess 
(cependant grossies en conséquence de l’aide ap- 
portée par les possessions à la Métropolé sous 
forme d'envois d'hommes, de denrées et de matiè- 
res premières), et aussi à quelques prélèvements 
sur les Caisses de réserve : ceux-ci, d’ailleurs, fu- 
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rent assez modestes pour permettre au budget gé- 
néral, ainsi que nous avons dit, d'emprunter lui- 
même à ces Caisses 7? millions. Ru À 

Après l'armistice, les charges des colonies’ gros- 
sirent rapidement, par suite de la nécessité de hâ- 
ter leur mise en valeur retardée depuis quatre an- 
nées. Leurs recettes, heureusement, augmentèrent 
plus vite encore, en raison, d’une part, du :déve- 
loppement de l’activité générale, et, d'autre part, 
d'une perception plus stricte des impôts, d’ailleurs 
majorés. L'équilibre, de la sorte, 
maintenu «et de nouveaux versements purent être 
faits aux Caisses de réserve, dont les disponibilités 
s'élevèrent sensiblement. ; : 

Pour l'exercice 1922, les budgets locaux furent 
arrêtés à un total de 100:500.000 francs, dont 92 
millions devant être fournis par des ressources nor- 
males, 5.500.000 par des subventions du budget gé- 
néral et fonds de concoûrs de provenance étran- 


gère, et 3 millions par des prélèvements sur les | 


_Caisses de réserve pour exécution de travaux pu- 
blics extraordinaires : les seules ressources norma- 
les donnèfent en fait 101 millions, si bien que, mal- 


gré l’imputation de dépenses arriérées, un rever- | 
sement de plus de 3 millions put être effectué aux | 
Caisses de réserve. Les prévisions de 1928. furent 


arrêtées à 110.554.000 francs, dont 4.678.000 de sub- | G'énviron 198 millions et demi les 


ventions et’concours et 4.995.000 de prélèvements 


aux Caisses, mais ‘il est certain que cette année | 


encore des excédents réels rendront possible un im- 
portant reversement aux fonds de réserve. Quant 
à l'exercice 1924, qui se présente également sous 
de favorables auspices, il est arrêté, en prévisions 
de recettes égales aux prévisions de dépenses, à 


115.471.000 francs, dont 2.340.000 de subventions du, 


budget général, 987.000 de divers concours, ét 
2.925.000 de prélèvements aux Caisses. 


. Le tableau suivant indique par colonie les pré- | 


visions de 1923 et 1924, ainsi que la situation des 
Caisses de réserve au 31 décembre 1993 : 


Budjets locauæ de l'A. O. FE. en 1998 et 19% 


: Actif 

. Prévisions Prévisions dela Caisse 

de de de réserve 

1993 © 1924. au 81 déc. 1923 
(Milliers de francs) 
DÉNÉDAT, Er e re. -. 30.650 30.599 5.744 
Mauritanie: oi 20h ë RQ -5.103 808 
SOA NL LEE 20.482 20,569 6.812 
GUINBË: 57: STE PUR 15.279 16.075 p187 
Côte d'Ivoire..,.... 16.088 16.778 5.168 
Dahomey .#.0, 5" 5.930 11.160 2.104 
Haüté Volta rene 8.993 9.527 FAMLSS 
Niger£.: .…. SE DATES 5.048 5.700 DS - 

Total :55% 110.554 115.471 29.479 


Ces chiffres prouvent nettement que dans l’en- 
semble, la position budgétaire des colonies du 
groupe de l'A. D, F..est solide. Toutes, au surplus, 
se suffisent à elles-même, à l'exception de la Mau- 
ritanie qui doit recevoir encore en 1924 une sub- 
vention, de 2.345.000 francs du budget général, 

Il ne faudrait cependant pas conclure de cette 
constatation et aussi de l'importance des disponi- 
bilités des Caisses de réserve que ces possessions 
peuvent impunément assumer de nouvelles char- 
ges : une partie ‘des. fonds. de réserve devra, ‘en 
effet, être employée obligatoirément à l'apuration 
définitive de comptes de guerre non liquidés ; par 
ailleurs, l'expansion, normale des territoires en- 
traînera un surcroît inévitable de dépenses d’inté- 
rêt économique et Social. 

Les colonies, sans doute, paraïssent actuellement 
en mesure de faire face à ces hesoins : elles. se 
préoccupent néanmoins d'augmenter l’aisance de 
leur trésorerie ; dans ce but, un effort d'écono- 
mies analogue à celui réalisé par le Gouvernement 


. est entrepris dans chacune d'elles, et, comme on 


fut aisément, 


budget général aux budgets locaux «et annexes, et 


A 


ne croit pas possible de relevér beaucoup les 
impôts de capitation, on songe à établir certai- … 
nes taxes indirectes (impôts de consommation, de 
circulation, sur le chiffre d'affaires), em même Le 
temps que l’on cherche # tirer un meilleur parti. 
des exploitations industrielles et du domaine. Dès 
à présent des résultats encourageants ont été ob- 


+ 


tenus dans celte voie. 


+ L'an S 
1 | % % ! 
Si l'on fait abstraction des budgets communaux, 
trop spécialisés pour que nous ayons à nous Y 
arrêter dans cette étude, on voit qu'en 1924 les ! 
dépenses publiques de l'A. O0. F. (non compris , 
-cellés engagées sur fonds d'emprunt) monteront à 
214.699.000 francs (total du budget général, des 
budgets annexes et des budgets locaux), dont il 
y à lieu de déduire, pour éviter tout double em-. 
ploi, 2.640.000 francs francs de subventions du 


80.000 francs de concours de budgets locaux au 
budget général. Les dépénses effectives seront donc 
de 211.979.000 francs. Quant aux recettes normales 
(impôts, revenus de toute sorte, concours régu- 
liers d'organismes divers), leurs prévisions sont 
ss prélèvements 
aux Caisses de réserve devant monter à 11.252.000 
francs, et le surplus étant constitué par des ap- 
ports n'ayant pas un caractère de permanente 
(concours de l'Etat à la T.S.F. par exemple). |: 
Ces indications montrent mieux qu'un long com- 
mentaire la solidité dé la situation fist dé #2 
la possession, d'autant plus que les excédents pro 
bables sur les évaluations suffiront vraisembla- 


T4 


blement à couvrir la totalité des dépenses extra- 2 


LATE + 


Comme l'a cependant fait observer très oppor: 
tunément M. Carde, l'application de cette politi-- 
que est subordonnée à la consolidation préalable 
de la situation acquise, Celle-ci est encore ‘trop 
sujette à des fluctuations brutales, provoquées | 
par les vicissitudes du commerce mondial, pour. 
qu'il n’y ait pas quelque imprudence à tenir pour. “4 
définitif et permanents, les brillants résultats ob 
tenus durant les dernières années. L'augmentation 
des réserves disponibles s'impose È 


al impose encore avant 
auel auaacieusement de l'avant, et, pour parer. ei 


à tout aléas, il convient de ne point $e départir 
d'un esprit de rigoureuse économie dans la ges 
tion administrative. ” 

Nous savons que l'éminent Gouverneur généra. 
actuel est fermement résolu à poursuivre. à cet 
cflet, les réformes qu'il a déjà amorcées en 1923 
et nous formons sincèrement le vœu que rien ne - |. 
l’entrave dans une tâche assurément ingrate, mais 
qui Sera Certainement féconde, Tout serait com 
promis si, dans la Métropole, les Administrations 
centrales considéraient qu'on peut maintenant de. 
mander beaucoup à l'A. O. F. et ne plus rien lut 
donner : nous éspérons que cet état d'esprit qui 
s'est manifesté timidement dans quelques bureaux 
sera combattu comme il sied, DATE 


RE 


la ges- : 


René Téry. fi 
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La Question de la Main-d’œuvre en Afrique occidentale française 


\ 


Si Ja question de la main-d'œuvre ne présente pas 
en Afrique occidentale française un caractère aussi 
añgoissant peut-être que dans certaines de nos au- 
tres colonies, comme lAfrique équatoriale et nos 
possessions d’'Océanie, elle n’en constitue pas moins 
un problème des plus sérieux pour notre domaine, 


ouest-africain. * AR 


Le climat, peu favorable à l'Européen, ne per- 
met pas, comme dans l'Afrique du Nord par exem- 
ple, la colonisation de peuplement, qui a contribué 
dans une si large mesure au développement éco- 
nomique de nos possessions nord-africaines. D’au- 
tre part, dans ces régions torrides, il est évident 
qu'on ne saurait demander aucun labeur pénible 
à la main-d'œuvre blanche ; celle-ci, dans l'armée 
du travail concourant à la mise en valeur du pays, 
doit surtout fournir les cadres, les indigènes cons- 
tituant le gros de l'effectif. Or, cet effectif, man- 
quant d’ailleurs d'homogénéité et fort inégalement 
réparti, est lui-même très insuffisant pour assurer 
une exploitation rationnelle d'un territoire aussi 
étendu. 

Si l'on examine les résultats du dernier recense- 


ment dans les différentes colonies du groupe, on 


est frappé par la faiblesse numérique de la popula- 
tion européenne, ef par le grand nombre de ra- 
ces composant la population indigène, races se dis- 
tingüant par la teinte plus ou moins foncée de la 
peau, par la structure du corps, par les mœurs, 
par le langage. 

Certaines peuplades, pastorales, mènent une vie 
nomade pour procurer à leurs troupeaux l'eau et 
les pâturages nécessaires. ; d’autres, atéachées au 
sol, s'occupent d'agriculture ; quelques-unes ont 
une aptitude plus ou moins marquée pour:les affai- 


rés et s'adonnent au commerce. Quelques popula- 


tions sont arrivées à. un degré assez avancé de 
civilisation, tandis que œertaines sont demeurées 
des plus primitives. Les unes possèdent des quali- 


tés remarqüables de travail ét de prévoyance, alors 


que d’autres, paresseuses et pillardes, se trouvent 
encore däns un état voisin de la sauvagerie. Enfin, 
Si certaines races sont intelligentes et vigoureu- 


ses, d'autres sont dans une situation déplorable de 


délabfemeñt physique et moral. ’ 

. Nous avons dit déjà que la population était très 
inégalement distribuée, On peut s'en rendre. compte 
au moyen du tableau suivant : PET 


_ Population de l'Afrique Occidentale francaise 
_ d'après le recensement de 1921 


: Nombre 
ù. Has d'habitants 
à ... * Euro- Population Super- par 
Colonies -péens [ndiÿènes totale ficie kim carré 
| (Habitants) (Kim caïrés) 
Sénégal 0. 5.287 1220236 1.225.523. 195.000 a. 


jo 
Guinée 1.2.4 1.386 .1.874:565 1.875.951, 240.000 : 78 
Côte d’Ivoire.. 881, 1.544.845 1.545.676 320.000 48 


Dahomey…..:. 538 : 841.705 842.243. 110.000. 7.7 
Mauritanie + 214 261532 : 261.746 670.000 04 
Soudan .:.::* 983 2.473.606 2.474.589 1.680.000 (1) 1.5 
Haute-Volta % + 191, 2.973.251 2.973.442 300.000 9.9 


Niger sise 220 1.083.822 1.084.042 1.150.000 0.9 
Totaux.:.. 9.650 12.273.562 12.283.212 4.665.000 2.6 


(1) Dont 600.000 klm carrés environ pour la partie du 
territoire régulièrement administrée. | 


Ainsi, la population européenne ne s'élevait, en 
1921, qu'à 9.650 personnes, dont 7.742 de nationalité : 


française : sur. ce dernier chiffre, 5.782 se trou: 


\ 


vaient réparties entre 22 communes, constituées ou 
mixtes, agglomérations comprenant au total 170.160 
habitants. 

Le nombre des races indigènes dépassé cinquante, 
quelques-unes ne groupant, il est vrai, que quel- 
que milliers dé représentants. Les principales sont, 
par ordre d'importance numérique : les Mossis, 
avec 1.650.000 individus, et les Peulhs, 1.618.000 ; 
puis les Bambaras, 998.000 ; les Malinkés, 931.000 ; 
les Sénoufos, 696.000 ; les Haoussas, 426.000, ; les 
Agnis, 402.000 ; les Ouolofs, 389.000 ; les Dijedijés, 
366.000 ; les Sarrakolés, 364000 ; les Songhaïs, 
346.000 ; les Maures, 301.000, etc. 

Les Mossis sont rassemblés d'une manière assez 
compacte dans la Haute-Volta ; c’est une popula- 
tion sédentaire, s’occupant généralement d'agricul- 
ture. Les Peulhs, que For trouve au Sénégal, en 
Guivée, au Soudan, et dans le Territoire du Niger, 
sont souvent pasteurs et s’adonnent particulière- 
mient à l'élevage des bœufs. Les Bambaras ont de 
nombreux points de ressemblance avec les Malin- 
kés ; ces peuplades, qui vivent au Sénégal, en Gui- 
née, au Soudan, dans la Haute-Volta et la Côte- 


, d'Ivoire, s'occupent de commerce et d'agriculture. 


A ces deux races se rattachent les Sarrakolés, très 
commerçants, qui ont essaimé en colonies isolées 
dans différentes parties du territoire ouest-africain, 
Les : Sénoufos, généralement agriculteurs, habi- 


tent le Soudan, la Haute-Volta, et quelques autres 


colonies du groupe. Ees * Haoussas se sont 
fixés dans le Territoire du Niger, et les Agnis Cons- 
tituent la portion la plus importante de Ia popur- 
lation de la Côte d'Ivoire. Les Ouolofs, qui vivent 
au Sénégal, ont une grande aptitude pour les af- 
faires, et ils S'occupent principalement de négoce. 
Les Songhaïs se rencontrent au Soudan, dans la 
région du Niger, et les Djedjés peuplent le sud du 
Dahomey. Les Maures, que l'on trouve en Mauri- 
tanie, au Soudan, sont guerriers ou pasteurs, et 
mènent une vie nomäde. Nous croyons devoir signa- 
ler encore fes Toucouleurs, race intelligente s’adon- 
nant à la culture, au Sénégal et en Mauritanie: 

Nous avons voulu surtout mettre en relief, par 
les détails qui précèdent, le très petit nombre des 
Européens, Ile caractère hétérogène et l'inégalité 
de répartition! de la population indigène, et en 
même temps, sa faiblesse numérique relative, la 
densité moyenne, pour l’ensemble du territoire, 
S'établissant seulement à 2,6 habitants par kilomè- 
tre carré. 

Les races indigènes sont cependant très prolifi- 
ques en général. Malheureusement, une mortalité 
infantile excessive, la maladie, la misère, et par- 
fois la famine, causent de grands ravages parmi 
les. populations. 

Si l'on considère que la politique coloniale de la 
France est soumise à deux principes essentiels, 


l'un, de caractère moral, visant au perfectionnie- 


ment et à l'éducation des races peuplant les terri- 
toires soumis ou protégés, l'autre, d'ordre maté- 
riel, tendant à l'augmentation croissante de la pro- 
duction, pour le plus grand profit de la Métropole 
et des colonies elles-mêmes, on se rend compte de 
la double tâche qui s'impose à notre Administra- 
tion ouest-africaine : d’une part, développer les 
œuvres d'assistance et de prévoyance sociales, pour 
combattre les maladies et les disettes : de l'autre, 
accroître le rendement de la main-d'œuvre indi- 
gène par une éducation appropriée et par l'amélio- 
ration de l'outillage. A 

En Afrique occidentale francaise, le fonctionne- 


ment des services sanitaires et médicaux est confié 


à un Inspecteur général, résidant à Dakar. Le per- 
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sonnel chargé d'assurer les services d'hygiène et 
de prophylaxie comprend des médecins européens 
de l'Assistance médicale indigène, des médecins- 
majors des troupes coloniales, des aides-médecins, 
des infirmiers vaccinateurs, des sages-femmes, des 
surveillants d'hygiène, et des médecins auxiliaires 
indigènes. 

Pour augmenter le nombre des médecins, qui 
est encore relativement faible, une Ecole spéciale a 
été créée à Dakar, qui comprend quatre sections 
médecins, pharmaciens, sages-femmes et vétéri- 
naires. - 

Des hôpitaux existent à Dakar, à Saint-Louis, à 
Conakry, à Abidjan, à Porto-Novo, et des ambu- 
lances à Grand-Bassam, Kotonou, Bingerville, 
Bouaké et Grand-Popo. L'hôpital central indigène, 


créé en 1913 à Dakar, est devenu en 1918 hôpital 


d'instruction pour l'Ecole de médecine, et il à été 
doublé d'une maternité. : 

On envisage actuellement l'agrandissement de 
l'hôpital civil de Saint-Louis, et la construction de 
groupes d'assistance médicale, de dispensaires et 
de maternités, d'un asile d’aliénés et de léproseries 
au Sénégal, d'hôpitaux indigènes à Bamako et à 
Kayes, et d'un autre en Guinée.On songe également 
à acquérir des voitures médicales automobiles, etc. 

Pour montrer les progrès accomplis déjà en ma- 
tière d'assistance et d'hygiène, nous signalerons 
que les sommes allouées à tes services, qui ne dé- 
passaient guère 400.000 francs vers 1900, arrivent 
maintenant à une dizaine de millions. 

En dehors des soins médicaux, le développement 
des cultures vivrières, dont les produits constituent 
la base de l'alimentation de la population abori- 
gène, l'extension de ces cultures au delà des be- 
soins immédiats, et la constitution de réserves 
préserveront l’indigène de la misère et de la fa- 
mine, en même temps qu’une alimentation meil- 
leure, en accroissant sa vigueur physique, lui per- 
mettra de résister mieux aux maladies. 


Cette œuvre d'éducation, qui nécessite une colla- 


boration étroite entre les éléments européens et 
autochtones, impose la diffusion de la langue fran- 
çaise, dans ce pays aux dialectes innombrables. De 
nombreuses écoles primaires ont été ouvertes dans 
ce but, et le Gouvernement s'est efforcé, par l'in- 
termédiaire des écoles de village, de répandre lar- 
gement les notions expérimentales pratiques, et sur- 
tout agricoles. 

L'enseignement du second degré est assuré par 
des écoles régionales, préparant aux écoles primai- 
es Supérieures et aux écoles d'enseignement techni- 
que, comme l'Ecole normale William-Ponty, et 
l'Ecole supérieure ‘professionnelle Pinet-Laprade. 
Ajoutons qu’un établissement permettant d’acqué- 
rir une culture générale française, le lycée Fai- 
dherbe, a été ouvert à Saint-Louis en 192. 

Au cours de l’année dernière, les écoles ont été 
fréquentées par une trentaine de milliers d'élèves. 
Bien que ce chiffre ne représente encore qu’un 
élève par quarante-cinq enfants d'âge scolaire, il 
accuse, pour un espace de temps relativement court, 
des progrès considérables qui permettent de bien 
augurer de l'avenir. 

Il est. intéressant de signaler que l'Administra- 
tion a fait figurer l’enseignement agricole dans les 
programmes des écoles à tous les degrés, dans le 
but d'améliorer les procédés indigènes de culture, 
demeurés en général des plus rudimentaires. Les 
jardins scolaires se multiplient, et diverses stations 
expérimentales ont été créées, l’une, sur les bords 
du Niger, dans une région devant s'occuper de la 
culture cotonnière, deux autres, respectivement 
dans la Côte d'Ivoire et au Dahomey, en vue. de 
poursuivre l'extension des plantations de palmiers 
à huile, et, enfin, une quatrième, au Sénégal, con- 
sacrée à l’arachide, 


L’insuffisance du nombre des techniciens mis à 


Peut-être serait-il possible, sous la double condition. 


priété individuelle du travailleur indigène, l'amé- 
lioration des procédés culturaux et la multiplica- 


sédentaire et l'amour de l’ordre, qu’au point de 


plus ou moins long. Par contre, l'amélioration des 


tait, Quelques charrues commençaient, cependant, ” 


“ment en Guinée, quand la guerre vint arrêter ces 


la disposition de la colonie a été jusqu'ici une en = 
trave à la rapidité de son développement économie 
que, bien que les progrès réalisés dans ce domaine 
soient déja des pius remarquables. Il faut recon nn 
naître toutefois qu'un certain effort à été accompli 
durant les dernieres années pour porter remède à \ 
cet: état de choses. En dehors du haut personnel, 
des agents régionaux doivent guider les indigènes 
dans leurs exploitations, et s'efforcer à vulgariser 
les procédés de culture les plus modernes et l'usage. 
de moyens perfectionnés. L Es ON 
La généralisation de l'outillage mécanique. est 
évidemment susceptible de remédier dans une cer- … 
taine mesure à la pénurie de main-d'œuvre, l’une 
des principales causes, dans nombre de cas, de ; 
l'échec des esshis de culture intensive tentés par 


‘des Européens pendant le dernier quart de siècle. à 


Pour éviter d'aussi fâcheux déboires, et faciiiter la. 
tâche des nouveaux colons, l'Administration n'a pas 
ménagé son aide en vue du recrutement de la main- AN 
d'œuvre indigène nécessaire. Tout en admettant que #2 
les. exploitations européennes existantes, par leur 
active participation à la mise en valeur des res- 
sources naturelles de la colonie, soient parfaitement 
dignes d’une telle sollicitude, il n’en demeure pas — 
moins qu'un pareil système ne saurait être que 
temporaire. de 

La question de la main-d'œuvre reste donc un 
aléa sérieux qui fait obstacle à l'établissement, des 
grandes plantations. Des ouvriers soudanais se € 
rendent bien, il est vrai, périodiquement au Séné- CNE 
gal, en Gambie et en Gold-Coast pour y cultiver : 
l’arachide ou s'occuper aux plantàätions de cacao. | 
de grandes facilités de transport et d'avantages 
suffisants, de diriger chaque année un courant mi- 
gratoire des contrées très peuplées vers les régions 
moins favorisées sous ce rapport. L’Administration 
estime toutefois que des résultats plus sûrs et plus 
durables que par le système des grandes planta-. 
tions peuvent être obtenus par l'accession à la pro- 


tion des conseils techniques. : 
L'institution d’un régime foncier serait certaine- k 
ment intéressante, tant au point de vue social, en 
faisant naître chez les nomades le goût de la vie 
vue économique, en stimulant l’indigène à accrot- 
tre sa production. Mais la mise au point d'un tel. 
régime doit nécessairement demander un temps 


inéthodes culturales peut donner assez rapidement 

des résultats satisfaisants. SRI ÉTAT OS 
Les premières tentatives officielles d'utilisation 

de machines agricoles perfectionnées n’ont pas : 

abouti tout d'abord aux résultats qu'on en escomp- ® 


il y à une dizaine d'années, à faire leur apparition 
dans certaines fermes de chefs indigènes, notam- 
premiers pas dans la voie du progrès. Les essais 
furent repris vers 1919. re 50 RP 

Te travail considérable nécessité par le défriche- 
ment et le manque d'animaux utilisables comme. 
bêtes de trait furent de sérieux obstacles à l'expan- . 
sion des nouvelles méthodes. Des bœufs spéciale- 


AER 2 


4 


G'egue 
9 è< 


ES : 


long terme basés sur l’institution du crédit agricole, 
les frais de transport par chemin de fer étant sup- 
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portés par !a colonie, et une réduction de 50 %, 
ramenée par la suite à 25 %, de la valeur’ des ins- 
truments de travail, étant consentie aux acqué- 
reurs, HA ES 

La vulgarisation de machines et instruments ara- 
toires modernes permettra, non seulement d'accroi- 
tre les superficies cultivées, mais aussi d'obtenir 
du sol un meilleur rendement, tout en économisant 
de la main-d'œuvre. Ajoutons que dans quelques- 
unes des colonies du groupe ouest-africain, comme 
au Soudan, l'application judicieuse d'une méthode 
de colonisation indigène pourra contribuer à aug- 
menter assez rapidement les surfaces utilisées, en 
favorisant et en guidant la création de « villages 
de culture ». 

Quoi qu'il en soit, la politique agricole consistant 
à intéresser directement l'indigène à la mise en 
valeur du sol, et que l’éminent Gouverneur général, 
M. Carde, s'efforce de mettre en œuvre dans notre 
domaine ouest-africain, a fait déjà ses preuves dans 
quelques-unes des colonies étrangères voisines, et 
elle à démontré également son efficacité dans nos 
propres possessions, en ce qui concerne par exem- 
ple l'arachide au Sénégal, et le cacao à la Côte 
d'Ivoire, Il est vraisemblable que l’application de 


- cette même politique à la culture du coton aura 


également pour effet d'accroître la production co- 
tonnière de l'Afrique occidentale française. 
Nous signalerons encore, dans le même ordre 


_ d'idées, qu'à l’instigation de M. Carde, l'Adminis- 


tration du Sénégal a confié aux sociétés indigènes 
agricoles de prévoyance le soin de procéder à des 


° achats importants de graines de choix destinées aux 


prochains ensemencements ; ces mêmes sociétés ont 
été également chargées, sous le contrôle des agents 
iocaux de l'agriculkure, de là production de semen- 
ces sélectionnées, qui seront mises à la disposition 
des cultivateurs. 


Enfin, le Gouverneur général étudie actuellement 
une, organisation Simple et pratique de crédit mu- 
tuel agricole, qui facilitera grandement aux indi- 
gènes l'amélioration de leur outillage. | 

Bien que forcément incomplets, les renseigne- 
ments que nous-avons pu recueillir permettent de 
se rendre compte du.gros effort déjà réalisé par 
l'Administration et de l'importance de la tâche qui 
lui reste à accomplir en vue d'améliorer les condi- 
tions d'existence de la population indigène et d’ac- 
croître le rendement de son labeur. Certes, la main- 
d'œuvre ne constitue qu'un facteur parmi les di- 
vers éléments qui concourent au développement, de 
la production. La facilité des moyens de commu- 
nication joue évidemment aussi un grand rôle, tout 
particulièrement dans un territoire aussi étendu 
que notre domaine ouest-africain, grand comme 
huit iois la Krance, et il en est de même de l’outil- 
lage économique en général. Il n’en est pas moins 
vrai que la question de la main-d'œuvre est actuel- 
lement sérieuse, et qu'elle est même quelque peu 
inquiétante pour l'avenir, en raison des besoins que 
nécessitera la mise à exécution des grands travaux 
projetés. Et l’on s'explique que le Gouvernement 
général se soit prononcé en faveur d’une politique 
agricole qui doit avoir précisément pour effet d'aug- 
menter et d'améliorer la main-d'œuvre indigène et 
d'en tirer le meilleur parti. 

L'heureux accroissement de l'activité du pays, 
dont le commerce général, qui n'atteionait pas 80 
millions de francs il y à une trentaine d'années, 
a dépassé 950 millions en 1923, semble ‘indiquer que 
l'Administration S’est engagée dans la bonne voie, 
et il! doit. constituer pour elle un encouragement 
précieux à persévérer dans l'application de métho: 
des susceptibles de fournir d'aussi brillants résul- 
tats. 

Edmond BOUCHERY. 


PrAccivile bancaire ren AO. I: en 1925 


Le développement du mouvement commercial de 
notre grande colonie s'accroît rapidement d'année 
en année et les dernières statistiques montrent 


combien la participation de la Métropole tend à 


y prendre une’ place toujours plus importante. ? 
Cette situation a son heureuse répercussion dans 
les affaires des deux grands Etablissements de 
crédit qui, dès la pacification du pays, n’ont pas 
hésité à prêter leurs concours à l'exploitation des 
richesses que toutes les colonies du groupe pro- 
duisent à profusion. | 
L'année 1923 fait ressortir des résultats particu- 


lièrement favorables, et nous croyons intéressant | 


d'analyser suceinctement les rapports de la Ban- 
que de l'Afrique Occidentale èt de la Banque Fran- 
caise de l'Afrique pour leurs derniers exercices 
SOCIiaux. 
.«'. 
La Banque de l'Afrique Occidentale, dont le pri- 


É vilège d'émission arrivé à expiration vient d'être 


prorogé tout récemment pour une nouvelle année, 


a vu son exercice social 1922-1923 se solder par un 
bénéfice net de 5.644.036 fr. 01. Le montant net dis- 


tribuable a atteint 6.472.245 fr. 88, compte tenu du 
report à nouveau de l'exercice antérieur qui s’éle- 
vait à 828.209 fr. 87. LE” 

Le président du Conseil d'administration, M. 


Paul Boyer, a constaté qu'en raison de la hausse 


des prix et, partant, de l'accroissement des opéra- 
tions d’escompte, la circulation a dû être augmen- 


tée. Elle est en effet passée de 174.383.240 francs au 


. 80 septembre, chiffre extrême auquel elle était des- 


cendue, à 257.025.160 francs au 30 juin 1923, après 
avoir atteint son maximum en février 1923 avec 
804.081.220 francs. . 

La succursale dé Douala’de la Banque de lAfri- 
que Occidentale est actuellement en plein fonction- 
nement. et vient participer aux bénéficés de fin 
d'exercice. Seule, :celle de Lomé laisse encore des 
pertes, mais on peut dire que celles-ci ne peuvent 
manquer de disparaître rapidement grâce aux me- 
sures énergiques prises par le haut-commissaire 
du Togo, en vue de la substitution de notre unité 


monétaire à la livre, seule monnaie en circulation 


dans le pays depuis le départ des Allemands. 


* 
% % > \ 


La Banque Française de l'Afrique, anciennement 
Banque Française de l'Afrique Equatoriale, a 


.poursuivi activement en 1923 le vaste programme 


d'extension que nous avions exposé l’année der- 
nière dans notre Supplément Colonial du mois de 
septembre. 

De plus en plus, ses efforts tendent à prendre 


une place de tout premier ordre non seulement en 


A. E EF. et au Cameroun, mais aussi en A. O0. K., 
où, ses agences se sont augmentées de deux suçcur- 


sales, dont une à Bamako, capitale du Soudan, et 


l'autre à Conakry, capitale de la Guinée française. 
Elle compte être à même d'ouvrir, très prochaïine- 
ment, une autre agence à Kaolak, gros centre d’ex- 
portation d’'arachides. ® 

Dans son ‘allocution à lassemblée générale des 
actionnaires, qui s’est tenue le 29 avril dernier, 


+ 


{ 
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M. G. C. Grañdjéan, président du Conseil d'admi- 
nistration, s’est plu à préciser que l’année 1923 a 
vü s'améliorer $Sensiblement da situation économi- 
que, aussi bien sur le continent que dans les colo- 
nies où s'exerce l'activité de là Banque. Les prix 
des produits coloniaux ont suivi la hausse géné- 
rale dés cours sur les marchés internationaux. Des 
demandes de plus en plus nombseuses de la Mé- 
tropole, notainmrent en oléagineux, bois, caout- 
chouc, cacao, ont facilité l'écoulement chez l'indi- 
gène des inarchandises d'importation ét aidé. à 
l'assainissement définitif de la situation des socijé- 
tés coloniales qui avaient été plus ow moins tou- 
chées par la crise de 1920. 

La campagne des arachides du Sénégal a porté 
sur des sommes très supérieures à celles de, 4922- 
1923 et aux prévisions des milieux intéressés. 
Grâce à cette situation, les crédits dela campagne 
ont été utilisés plus largement que Fan dernier et 
le concours des agences de Bordeaux, Marseille et 
Dakar, a pris une importance considérable. 

La politique de collaboration que la- Banque 
Française de lAfrique à toujours poursuivie à 
l'égard des sociétés coloniales ne s’est pas ralen- 
tie au cours de l’exércice 1993. Elle à, en effét,: par- 
ticipé à la constitution de la Société Immobilière 
Colüniale, aux placements des ‘actions Sucreries 
Coloniales, et, enfin, aux augmentations de capi- 
tal de la Société Afrique et Gongoet de la Compa- 
gnie Minière du:Congo Français. 

L'année dernière, ladaptation des Services du 
siège social et des agences de Bordeaux ét Mar- 
seille aux besoins éventuels des entreprises colonia- 
les, de manière à mettre à leur disposition, tant 
à la Métropole qu'à da colonie, un outiilage ban- 
caire aussi perfectionné que possible, à réalisé un 
progrès sérieux. 

Le, développement constant de sès opérations à 


x 


amené la Banque Française de l'Afrique à porter 


ÿ 


de 15 à 20 millions son capital social, augmentation 
réalisée avéc un plein succès au début de l’année 
en Cours: PRE FPE | 
Les bénéfices nets de l'exercice 1923 se sont éle- 
vés à 2.120.176 fr. 09 contre 1.729.273 fr. 61 en 1922 
que, sur la proposition du Conseil, les actionnai- 
res ont décidé de répartir ainsi : 


Francs, 
Réserve légale ..:.... RO A en Et 106.008 80 
Intérêt de 5 0/0 au capital versé... 562.500 » 
Réserve PénÉFA IE eue ner tags é 500.000 » 
Dividende complémentaire -de 25 fr. ‘ 
Dé ACTION 20e ue Rene NAT re 750.000 » 
Tantième au Conseil d'administration 142.750 10 
Report à nouveau...... Re Re AN x 58.917 19 


2.120.176 09 


” ÿ % 
+ kR % 


En résumé, la politique de prudence suivie par 


nos deux grandes banques coloniales installées en 


A. O. F. au moment de la crise commercialé qui 
a sévi en 1920 et 1921, commence à porter ses 
fruits. Tout en assurant un revenu substantiel à 


leurs actionriaires, elles ont su conserver par de- 


vers elles des réservés importantes qui, aujour- 


d'hui, alors que la situation s'améliore de jour en 


jour, leur permettent de travailler à plein rende- 

ment et cela pour le plus grand bien et des diver- 

ses colonies, et de la Métropole. ©: 
L'intérêt que prennent les pouvoirs publics dans 


l'avenir. de nos possessions, et lés demandes toù- “. 
jours accrues que nos importateurs font à notre. 


vaste domaine colonial, seront eticore un puissant. 


facteur qui viéndra s'ajouter aux belles perspec- 

tives qui s'offrent à la Banque de l'Afrique Occi- 

dentale et à la Banque Française de l'Algérie. 
Maurice JALABERT. 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Le ministre des Golonies au Gonseil supérieur. — 
Le 27 juillet dernier, M. Daladier, ministre des 
Colonies, a assisté à l'assemblée. plénière du Con- 
seil économique du Conseil supérieur des ‘colonies. 

Le ministre des Colonies à prononcé, à cette oc- 
casion, une vigoureuse allocution au cours de 
laquelle il. a montré da place que devraient pren- 
dre les importations des denrées coloniales dans 
nos achats à l’étranger. 

Citant dés chiffres, M. Daladier a rappelé que 
chaque année, avec notre franc. encore déprécié, 
sur les marchés du mondé où règnent le dollar 
et la- livre, nous achetons près de 300.000 tonnes 
de coton, 18.000 toñnes de laine, 200.000 tonnes de 


sucre, 150.000 tonnes dé cafs, 26.000 tonnes de ça-° 


cao; et indiqué quel poids formidable ces achats 
font peser sur notre change. « Mais il y à pire énñ- 
core : la loi du monde- économique actuel, c'est 
beaucoup moins la. loi dés débouchés que Ja loi 
des matières premières. Les Etats qui les détien- 
nent ont une tendance grandissante à les utili- 
ser, 
nufacturés, » ù 


L’inauguration de la foire coloniale de Stras- 
bourg. — La foire coloniale de. Strasbourg a été 
officieHement inaugurée le 6:juillet dernier, par 
M. Daäladier, ministre des Colonies 


Gette manifestation est appelée à remporter un 


à les transformer eux-mêmes en- produit fa- 


réel succès et aura l’avañtage de montrer aux popu- 
lations alsaciennes les beaux résultats acquis par 


les méthodes de colonisation francaise. 
On peut considérer également, qu'au spectacle des . 
ressources des tolonies, il n'est pas douteux que. 
les industriels et Commerçants de nos régions dé. 


l'Est perçoivent l'intérêt que présente l’établisse- 
ment de liens économiques, de courants comimeér- 


ciaux, pour le bénéfice tant de léurs provinces que 


de nos colonies. Fe 


Lois, décrets et arrêtés. — 14 juin 1924 : Décret homo- 
loguant une décision des délégations financières algé- 


riennes, relative à l'établissement des impôts sur les 


revenus. (e7rata), —- 15 juin : Décret portant application 


à l'Algérie de l'ârticle 9, paragraphe 4 à 7, de la toi du 


31 décembre 1922 sur la vênte des rhums et des tañas. 


+ 20 ‘juin : Décret relatif À l'ouverture de travaux à 
- exécuter Sur l'emprunt que le Gouvernement du pro 


tectorat du Maroc a.été autorisé à contracter par là loi 
du 19 août 1920. 22 juin : 


nateur, à titre de mission temporaire, des fonctions dé 


gouverneur général de l'Algérie, — 98 juin : Décret pro-. 
rogeant d'uné année lé privilège de la banque dé l'AFP 
que occidentale. Décret portant ouvérture de crédits 


supplémentaires au budget annexe du chemin de fer 
de Mhidagascar (exercice 1923), — 2 juillet : Décret auto- 
risant la ville de Hanoi 


“du 19 & ). Arrêté relatif au tirage des. 
Obligations de l'emprunt du protectorat de l'Anmiarn et 
du: Tonkin. = 97 juin : Décret chargeant M. Steeg, sé 


à contracter un émprumt. -=— 


4 juillét : Décret portant promulgation de la convention 


ui Dati. 


be 
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concernant la partie du Togo placée sous mandat fran- 
cais sighée à Paris le 13 février 1928 entre la France 


et les Efats-Unis d'Amérique. Décret portant promuil- 


gation de la convention concernant la partie du Came- 


roun placée sous mandat français Signée à Paris le. 


13 février 1923 entre la France et les Etats-Unis d'Amé- 
rique. — 10 juillet : Décret relatif à l’organisation dau 
DENISE français dans l'empire chérifien. 


ALGÉRIE BE 


Au Gouvernement général. — Un décret en date 
du 29 juin dernier, rendu sur la proposition du mi- 
nistre de l'Intérieur, a maintenu M. Stees, sénateur, 
dans les fonctions de Gouverneur général de l'AL- 
gérie, à titre de mission APE PME avec effet à, 
dater du 28. juillet 1924. 


La session ordinaire des assemblées algériennes. 


_— La réalisation du programme des grands tra- 


Vaux. — La séssion ordinaire de 1924 des assem- 
blées algériennes s'est close le 80 juin, après l’ap- 
probation du budget de l'exercice 1925. La caracté- 
ristique essentielle de ce budget est le vote de mre- 
sures financières. destinées à faciliter la mise à 
exécution du programme de- 1920. # 

Déjà, l'an passé, l'administration avait élaboré 
un programme applicable aux einq années à ve- 
nir et comportant 660 millions de travaux ; la 
couverture financière devait en être assurée au 
moyen des plus-values d'impôts ainsi que par la 
création d'une trentaine de millions de ressour- 
ces fiscales nouvelles. 

Sans condamner expressément cette politique: 
les délégations financières avaient néanmoins 
préféré ajourner ces propositions en raison de la 
situation générale de l'Algérie. 

Le Gouverneur général, M. Steeg, a repris cette 
année, les principales dispositions qu'il avait sou- 


mises aux assemblées algériennes, en 1923 ; elles 


ont été approuvées dans leur ensemble. 

Le programme adopté comporte une dépense 
évaluée à 430 millions de francs. Il doit être réa- 
Jisé en einq années, à partir de 1925. IL comprend 
l'achèvement des chemins de ter en construction 
ét la mise en ‘état des lignes en exploitation, la 
construction de routes, de “chemins de fer, d'écoles 
primaires ou professionnelles, et surtout de très 
rÉndeus travaux hydrauliques destinés à éten- 
. dre la superficie dés terres exploitées et à combat- 
tre le fléau que la sécheresse’ constitue pour cer- 
‘tainés régions de la colonie. 

Pour exécuter ce programme, les délégations 
financières et le Conseil supérieur ont adopté la 
création d'impôts nouveaux, et ont décidé de com- 
battre le déficit d'exploitation des chemins de fer 
par une augmentation des tarits vs 


À Nouveaux impôts. —— “Lës délégations financières 
algériénnes ont récemment adopté, 
contre 15, un impôt sur les allumettes et briquets, 
= à partir du 1e janvier 1925. Elles ont adopté éga- 
lement l’application de la perception d’un décime 


sur les boissons, spiritueux, cafés, tabacs, droit 
d'enregistrement dans les mutations, etc. 
0, | TUNISIE Le 
Le prix des Îots de colonisation. — Le Journal 


Officiel Tunisten doit publier incessamment u# 


- décret modifiant de régime institué le 24 janvier 


1914, en ce qui concerne le paiement du prix de 
-vente des lots de colonisation qui sera désormais 
réparti en vingt añnuités. 


En effet, le Grand Conseil, tenant compte des dif- 


fieultés considérables rencontrées par Îles nouveaux 
colons, à émis différente. vœux en ce sens. 


La réforme avait été différée jusqu'au moment 


où lé fonds de remploi domanial recevrait la nou- 
velle dotation de 14.500.000 francs à provenir de 
.J'emprum. Cette condition étar.) aujourd” hui réa- 


.tolitres’ contre 227 


par 31 voix’ 


tin que, envisagée du point de ] 


lisée, le Résident général a aussitôt décidé l’ap- 


plication de cette mesure. 


Le nouveau régime «est de nature à restreindre: 
les disponibilités annuelles du fonds de colonisa- 
tion ; mais il ne peut manquer par ailleurs d’'exer- 


cer la plus heureuse répercussion sur l'avenir du 


peuplement français dans la Régence. En effet, 
comme Contre- partie des facilités de paiement ac- 
vordées, la durée d’'intérdiction de revente des lots 
de colonisation est portée à vingt ans. Il s'ensuit 
que pendant toute cette période de vingt ans les’ 
familles installées sur les lots seront tenues d'y 
résider et d'exploiter directement. I ne peut y 
avoir de mesure plus efficace pour fixer au sol 
l'élément national. 


Le commerce des vins en 1923, — Le commerce 
des vins à l’exportation en Tunisie à été sensible- 
ment plus actif en 1923 que l'année antérieure. 

En effet, la Régence a expédié en 1923 315.240 
hectolitres de vin, dont la majeure partie à desti- 
nation de là France, contre 207.855 hectolitres en 
1922; soit une augmentation de 107.385 hectolitres. 

Les importations ont été également plus élevées 
en 1923, puisqu'elles se sont chifirées par 1.338 hec- 
hectolitres seulement en 1922. 
La majeure partie de ces importations sont d’ori- 
gine algérienne. 


MAROG 


L'impôt du tertib en 1923. — Les évaluations 
budgétaires estiment à 65 millions de francs envi- 
ron °le rendement de l'impôt du tertib en 1923, 
Composé de l'impôt sur les cultures annuelles 
(4t millions), de l'impôt sur les arbres fruitiers 
(4 million 1/2) et de l'impôt sur les animaux (22 
millions 1/2). Les Européens entrent dans le ren- 
dement pour 1.650.000 francs et les indigènes pour 
63.350.900 francs. 

Le recensement du tertib à permis de constater 
qu'on compte actuellement au Maroc 866.000 hec- 
tares cultivés en blé dur, 43.000 en blé tendre 
(dont la moitié indigènes), 1.120.000 en orge . et 
11.600 en avoines. Les vighes indigènes représen- 
tent plus de 6.100.000 pieds et les vignes en plan- 
tations régulières couvrent 1.180 hectares. 

Signalons enfin, au tertib, 7.120.000 moutons, 
2.300.600 chèvres, ‘48.000 pores, 150.000 chevaux et 
juments et plus de 105,000 chameaux. © 


Le chemin de fer de Taza à la frontière algé- 
rienne. — Au dernier Conseil du Gouvernement, 
le président de la Chambre de commerce de Kéni- 
tra a exposé que la construction et lexploitation 
die la ligne de Taza à Oudjda; qui traverse une 
région pauvre, exigeront des sacrifices pécuniaires 
importants de la “part du protectorat. Il estime 
qu'il serait désirable que la charge n’en retombe 
pas entièrement sur le Maroc. 

Le représentant de la Chambre mixte de Kez à 
répondu que les raisons mises en avant parle pré- 
sident dé la Chambre de commerce de Kénitra 
ne lui paraissent pas SN ee S il est cer- 
a production ac- 
tuelle, l'exploitation de la ligne projetée risque 
de m'être pas payante, cé n’est pas là une raison 
suffisante pour en retarder l'ouverture, L'agricul- 
ture n’est pas, ‘en effet, le seul aliment des voies 
ferrées. ‘Il peut, par la suite, être. découvert des 
gisements miniers qui rendront productive une 
ligne déficitaire. De plus, la ligne ferrée joignant 
Fez à la frontière algérienne provoquera, dès son 
ouverture, la création de courants commerciaux 
nouveaux. 

La prospérité des ports de la côte nan ne 
sera, d'ailleurs, pas menacée par l'amélioration 
des relations entre le Maroc océidental et l'Algérie. 

Le représentant de la Chambre mixte d'Oudjida 
donna lecture d’un vœu demandant que, le réseau 
ferré du- Maroc formant un tout indivisible, et la 


” 
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ligne Oudjda-Fez présentant des avantages écono- 
niques, politiques, stratégiques et touristiques, 
rien ne soit changé aux projets du Gouvernement 
en ce qui concerne le Maroc oriental. QE 

D'ailleurs, la ligne de Taza à Oudjda fait. par- 
tie du réseau concédé par une loi, et aucune sec- 
tion ne peut en être exclue, La Résidence a pris, 
sur ce point, aux conférences nord-africaines, l’en- 
wagemernt de construire cette ligne dès que les 
ressources financières le permettraient. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANSAISE 

La situation politique et économique. — Lors de 
son arrivée à Paris, le mois dernier, M. Juies 
Carde, Gouverneur général de lAfrique occiden- 
tale française, a fait des déclarations extrêmement 
intéressantes sur la situation politique et écono- 
mique de notre domaine ouest-africain. 

La répression du brigandage saharien, malgré 
les difficultés qu'elle présente, est en bonne voie 
dé réalisation, et il est permis d’entrevoir sa dis- 
parition dans un avenir assez proche, les relations 
avec l'Afrique du nord se resserrant de jour en 
jour ; déjà le mouvement des caravanes a’ repris 


sur certaines voies du grand désert. Notre occu-. 


pation militaire se poursuit graduellement, suivie 
aussitôt de notre pénétration politique et adminis- 
trative. Nos relations .avec les colonies étrangères 
et le Libéria demeurent courtoises et empreintes 
du plus sincère esprit de conciliation. En somme, 
tant à l'intérieur qu'à l'extérieur, les résultats de 
notre action politique et administrative sont tout 
à fait encourageants. 

Dans l'ordre social, le Gouverneur général vient 
de faire aboutir une réforme de la justice indigène, 
basée sur le respect des coutumes, auxquelles sont 
si attachées les populations ouest-africaines. L’en- 
seignement a été soumis à une réglementation nou- 
velle, dont il est permis d'attendre les meilleurs 
résultats. 


Dans le domaine économique, le commerce ex- 


térieur a dépassé l’année dernière 950 millions de 
francs, en progrès de près de 800 millions sur le 
chiffre de 1922, et les résultats Au premier trirnes- 
tre de 1924, avec 380 millions de francs contre 255 
millions pour la période correspondante de 1933, 
font ressortir une activité générale plus intense 
encore. 

Une utilisation judicieuse des sociétés indigènes 
agricoles de prévoyance permet d'espérer à bref 
délai une nouvelle amélioration sérieuse, en qua- 
lité et en quantité, de la production des oléagineux 
et notamment des arachides, et l'application d'un 
programme adéquat doit avoir pour effet d'ac- 
croître la culture du coton. En outre, aucun effort 
ne sera négligé en vue d'aider au succès de l'essai 
d'acclimatement de moutons du Cap entrepris par 
la Chambre de Commerce de Tourcoing, avec le 
concours de l'Administration. Enfin, M. Carde #‘u- 
die actuellement une organisation simple et prati- 
que du crédit mutuel agricole en vue d'améliorer 
l'outillage des cultivateurs indigènes. 

« Ce que j'ai voulu avant tout, a conclu le Gou- 
veérneur général, c'est obtenir des résultats prati- 
ques. Les expériences des laboratoires d'essais de- 


meurent indispensables pour l'amélioration des 


semences en vue de récoltes meilleures ét plus 
abondantes ; mais l'expérience des indigènes, ba- 
sée sur une pratique de longue date, a déià montré 
ce que nous pouvons attendre de l'intensification 
par eux-mêmes des productions du sol. Ce sont tou- 
jicurs eux, er définitive, qui constituent la force 
laborieuse. G'est à nous à les guider et à les di- 
riger. n) ? À 
Les résultats acquis, et dont le Gouverneur gé- 
néral à pu se rendre compte par des tournées 
étendues et fréquentes dans tout le groupe des 
colonies de l'Afrique ogcidentale, montrent que 
l'Administration n'a pas failli à sa tâche: 


en 


et en dépénses, à 14.720.000 fr., soit une diminu- 


 tionnelle, 4 millions de francs ; 
organiser la lutte contre la maladie. du so 


Le 


nr 


Prorogation du privilège de la Banque de 
VA. O. F. —- Les questions de concession et de re 
nouvellement du privilège en matière de banques | 
devant ètre soumises au Parlement, une “ous 
sion interministérielte avait été dans ce but char. 
gée de l'étude des projets relatifs an renouvelle. = 
ment du privilège de la Banque de l'Afrique occis 
dentule, arrivé à expiration le 29 juin 1921 NUS 

Les projets élaborés par cette commission n'ayant 
pu être mis définitivement au, pcint suffisamment | 
à temps, trois prorogations d’un an ont dû ‘être 
accordées à la banque, par décrets des 18 juin 1921, 
22 iuin 1922 et 24 mai 1923, pour lui permettre de 
continuer ses opérations. : SUR SRE ER LE Fee 

Le Parlement sera très prochainement saisi des. 
dits projets, mais leur examen entraînera certaine- : 
ment d'assez longs délais, qui nécessitent une nou | . 
velle prorogation. Dans ces conditions, un dédret, | 
en date du 25 juin dernier, vient de proroger 
d'une année, à partir du 29 juin 1924, le privilège: 
de la Banque de l'Afrique occidentale, cette me- 
sure ne préjugeant en rien d'ailleurs du statut 
définitif qui sera attribué ‘à cet établissement. 

Les travaux d’amélioration du port de Dakar, 
— La loi du 23 décembre 1913, qui a autorisé le 
Gouvernement général de l'Afrique occidentale ÿ 
française à contracter un emprunt de 167 millions, 
afféctait une dotation de 6 millions aux améliora- | 
tions du port de. Dakar. A la suite d’une première 
étude effectuée en 1918, et en tenant compte à la “qe 
fois de nouveaux objectifs et de la hausse des prix,  n 
la loi du 8 août 1920 a porté la dotation de 6 RER | 
40 millions. Mar MAS SR EE) 

Un décret du 16 mai 1924 vient de porter l'allosr » 
cation de 6 millions fixée par le décret du 26 sep 
tembre 1914 à 11.200.000 francs en vue de permet. _  » 
tre l'exécution de certaines améliorations du port, 
comprenant de l’outillage et des travaux de pre: … 
mière urgence, PAR RUES 


# 


1 


. AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE  : 
Le nouveau Gouverneur général de l'Afrique 
Equatoriale Française. — Sur la proposition de 
M. Daladier, ministre des Colomies, M. Antonetti, Ë 
Gouverneur de la Côte d'Ivoire, a été nommé Gou- 
verneur général de l'Afrique Equatoriale Fran: : 
çaise, en remplacement de M. Augagneur. AU 


Le budget général pour 1924, — Nous avons $i- 
gnalé dans un précédent numéro l'approbation du 
projet de budget général de l'Afrique équatoriale. 
française pour l'exercice 1924, arrêté, en recettes. 


tion de 830.000 fr. sur le chiffre de l’année précé 
dente. Pr CES CHENE 

Le rapport du ministre ‘des Colonies accompa- 
gnant le projet de décret soumis à la signature. \ 
présidentielle fait ressortir la situation financière. 
difficile de l'A. E. F. Il signale que la facon dont 
a été établi le projet de budget fait apparaître 
une fois de plus l'impossibilité dans laquelle se 
trouve cette colonie de gager par ses recettes pro- 
pres les dépenses pourtant comprimées à l'excès … 
qu'elle est tenue d'effectuer chaque année, En at- 
tendant l’âchèvement du chemin de fer de Brazza- 
ville à la côte, qui, seul, permettra à l'A E. F 
de mettré en valeur toutes ses ressources et de ré- = 
tablir sa situation financière, il est indispensable 


4 : 
mm 


1 million de francs ; subvention extraordin 
pour le service de l'emprunt autorisé par la lo 
12 juillet 1909, 949.209 fr. ; subvention extr 


naire pour le service de l'emprunt autori 


SUPPLEMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN  : 43: 


. loi du Le juillet 1914, modifiée par la loi du 8 août 
1920, 2.519.065 fr. | | 
Le budget ayant été voté par le Parlement pour 


les exercices 1923 et 1924, il s'ensuit que les chiffres : 


mentionnés ci-dessus Sont ceux qui figuraient au 
budget de 1923, exception faite pour les deux der- 
nières subventions, qui accusent de très larges 
augmentations provenant de la différence entre “les 
amortissements prévus en 1925 et en 1924. Malgré 


ce Secours important, c'est à grand peine qu'a pu 


s’équilibrer le budget du présent exercice. - C'est 
que le produit. des rentes dont bénéficiaient jus- 

uà présent les œïférents budgets de l'A &. F. 
Se trouve à l'heure actuelle tari par suite de la 
vente des titres appartenant aux caisses de réserve, 
cette liquidation étant devenue indispensable pour 
faire face au déficit de 1922 et permettre de bou- 


-cler l'exercice 1923. Il en résulte donc pour 1924, 


termine le rapport, une situation difficile, et qui 
nécessitera vraisemblablement l'adoption d'un en- 
RARE de mesures destinées à y faire face. 
| MADAGASGAR 
L’expioitation des végétaux textiles. — Un décret 


en date du 19 janvier 1924 a approuvé une conven- 


tion passée par le Gouverneur général avec la So- 


-ciété d’études des textiles de Madagascar pour l’ex- 


ploitation des végétaux textiles. 

Cette convention concède l'exploitation des végé- 
taux constituant les peuplements spontanés de 
tous textiles, notamment l'Urena Lobata, et, en 
général, toutes espèces de textiles, à l'exception du 
crin végétal, des raphias, agaves, #t des arbres 
et arbustes désignés comme essences forestières 
par la réglementation en vigueur, existant sur une 
superficie d'environ 25.000 hectares de terres do- 
maniales disponibles, à choisir dans les provinces 
d'Analalava, de Majunga et de Morondava. Cette 


superficie pourra être accrue de 25.000 autres hec- 


tares si. la société concessionnaire construit, dans 
un délai de quatre ans, une usine de sacherie 
pouvant traiter annuellement un minimum de 


625.000 sacs. 


La concession est aucordéé pour une durée de 
dix ans, pouvant être portée à vingt-cinq ans, et 
prolongée au gré des parties, sur la demande du 
concessionnaire formulée au moins trois ans avant 


l'expiration du contrat. 


Dans un délai de deux années, la société con- 
cessionnaire devra Se constituer en une société 


anonyme au capital d'au moins un million de 
“francs, suivant la lot française, une portion de 
100.000 fr. de capital intial de cette société devant 


être souscrite par les actionnaires primitifs Ccom- 


- posant la société fondée entre eux le 15 mars 1922, 


et les trais quarts au moins des membres du con- 
seil d'administration devant être de nationalité 
française. 

La société concessionnaire sera tenue de verser 
à la colonie une redevance fixée à 10 centimes par 
hectare exploité et par an, le montant de cette re- 
devance étant payable annuellement et d'avance. 
avec un minimum de 1.250 francs. Le concession- 
naire sera tenu en outre à déposer un cautionne- 
ment de 5.000 fr. en ‘espèces. 


Mesures de protection contre ia maladie de la 


canne à sucre, — Dans le but de protéger les plan-. 


tations de Madagascar contre.le danger pouvant 
résulter de l'introduction. de la maladie de la Mo: 
saïque de la canne à sucre, un arrêté du 5 mai 
1924 du ministre des Colonies prohibe l'entrée, la 


circulation, la mise en entrepôt et le transit dans 


la grande-île, des plants, Ra de plants, 
boutures et graines de canne. à sucre de toutes 
provenances, | 

Toutefois. dans l'intérêt de la colonie, le Gou- 


_verneur général pourra autoriser l'entrée des 
plants et fragments, boutures et graines de canne. 


à sucre provenant de pays non contaminés. 


v a f 


Essai d'exportation en France de porcs vivants. 
— Un négociant importateur de pores du Maroc à 
‘tenté, récemment, de ramener 500 porcs de la 
grande Île: Cet essai, bien qu’improvisé, a donné 
les meilleurs résultats. Sur les 500 pores embar- 
qués à Tamatave, 40 seulement ont péri par suite 
d'accident et 5 se sont jetés à la mer én sautant 
par dessus bord ; à Marseille, 455 sont arrivés en 
parfait état. [ls étaient convoyés par un seul Ma- 
rocain, habitué toutefois à ce genre de trafic. Le 
pourcentage de.perte, en l'espèce 9 %. environ, 
pourrait Se ramener à 2 où 3 %, si l'on préparait 
l'opération en l’entourant de tous les soins dési- 
rables. 

Ces animaux, des métis du Yorkshire, superbes 
de taille, pesant de 180 à 200 kilos, avaient été par- 
qués dans des enclos trop exigus aménagés sur le 
pont d'un cargo de la Compagnie Havraise, sans 
aucun abri pour les garantir de la chaleur du soleil 
‘dans les mers chaudes. Ils ont eu beaucoup à sout- 
frir, étant couchés à même la tôle du bateau sur- 
chauffée par Ja chaleur ambiante. 

Malgré ces conditions défavorables, c'est un heu- 
reux résultat si l'on considère que le prix de re- 
vient de 455 porcs arrivés à Marseille s'établit à 
400 francs nets par unité, tous frais payés. 


COTE DES SOMALIS 


Le commerce du sel. —— En 1922, les exportations 
de sel de la côte des Somalis à destination des 
colonies francaises se sont élevées à 69.100 francs 
et à 687.400 à destination de l'Abyssinie. Or, ces 
chiffres étaient respectivement, en 1921, de 60.400 
francs, et 696.420 francs. On constate donc que si 
les importations vers l’Abyssinie ont quelque peu 
baissé, celles vers nos autres possessions coloniales 
sont en hausse de 8.700 francs. Le 

Cherchant d'autres débouchés, les Etablissements 
de la Société des Salines ont décidé d'exporter 
leur production vers les indes anglaises. L'inspi- 
rätion .est heureuse si l’on songe que cette im- 
uiense ioufmillière de 300 milions d'habitants ne 
se sert guère que de sel simplement concassé et 
uon raffiné. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise, — Le cours de 
la piastre indochinoise à enregistré, du 11 juin au 
10 juillet inclus, les variations suivantes 


Seins 2:90 19/juin 229,59 ed juEnr es 4:70 
Hi, 9:60 202"... 9,60 8 juillet. 9.95 
15 CR MEN à a 9.70 è 21 ga ge PO 9.60 : & dat 10 » 
16 — ... 9:60 23 — ..:4 9.55 5 — .., 10.05 
170 — 75% 9:55 : 29 —:,,..2: 9:60 La eu 10:25 
ARS SEE UOTE EE 66 9 — ... 10.05 


Le retour de M. Merlin. — M. Martial Merlin, 
gouverneur général de l’Indochine, est arrivé à 
Hanoi le 25 juin dernier, de retour du Japon. 

A cette occasion, toute la population, tant eura- 
Héenrté qu “indigène, æ ténu À exprimer sa sym- 
pathie au Gouverneur général de notre grande co- 
lonie et à flétrir l’odieux attentat dont il fut l’ob- 
jet à Canton, attentat dont il sortit heureusement 
sain et sauf, mais qui coûta la vie à plusieurs 
Européens. 


Organisation de Conseils de résidence au Cam- 
bodge. — Un arrêté du Gouverneur général de l’In- 


| dochine vient d'organiser au Cambodge des con- 


ceils de résidence, qui se tiendront auprès de cha- 
que résident supérieur. Ces conseils, qui compren- 
dront des membres de droit et des membres élus au 
suffrage restreint, devront être consultés pour tous 
les travaux publics d'intérêt local et pour la ré- 


partition des impôts. Ils devront être convoqués au 


moins une fois par an par les résidents supérieurs. 
mais ils seront uniquement consultatifs. 


Le coût de la vie à Hanoï et à Saïgon. — Nous 
tenons du communiqué de la Presse Indochinoïise, 


les renseignements suivants sur la question si im- 
portante du coût de la vie en Indochine : 


La Direction des Services Economiques de l'In- 


dochine a calculé que, pour une famille européenne 


habitant Hanoï, le coût de la vie en piastrés, peu 


variable de 1910 à 1914, se serait accru de 20 % 
en 1918, de 36 % en 1919, de 28 % en 1920 et de 
40 0/0 en 1981 et 1922 par rapport à l’avant-guerre. 

A Saïgon, les variations que, de 1913 à 1923. les 
denrées ‘alimentaires, l'habillement, l’'améublement 
et les loyers ont subies dépassent parfois 300 %. 
Ainsi, en 1913, alors que le taux moyen de la pias- 
tre était de 2 fr. 50, le kilo de pommes dé terre se 
vendait 0 $ 40 ; en 1923, la piastre étant de 8 fr. 30, 
le kilo s’est vendu 1 $ 20, Les loyers de 1913 ont, 
en moyenne, triplé en piastres. 

Nous complétons cet intéressant résumé par le 
relevé ci-dessous d’un certain nombre de prix et 
leur comparaison avec ceux de 1923 : 


Coût de la vie à Saigon en 1913 et 1923 


19i3 1923 
Habillement : —. en 
Taux de la piastre,..,..….. à -D0 8.30 
Complet de toile blanche . 4 à 6$ 8. à 10$ 
— AE D »à 6.50 Gr aile 
— grise. A 25 AE OS 0) 10% 82190 
Chentse toile ordinaire. , 2.404009 Da00 41e 4790 

— ZÉPhIT AMAR DNA MAT) 2.50 à. 95 » 
Easque colonial... ...,,,.. D 8 227108 » 9 »à 12 » 
Chaussures, qualité ord... 6 » à 7 » 12 pra Los 

— toile blanche. 8 » à 4» SON RNEC. Je) 
Pyjama ordinaire... ..2., DOME ND 4.50 à 6.50 
Ameublement : 
Salon en hois de teck, 2 

8 PIÈCES bn sde 30 » à 40$ 50 à TD$ 
Salle à manger en teck, 

DpiCCeS Tate rates 60!» :à270 5 99::» à 120, 
Chambre en teck, 2 pers. 120 » à 150 » , 250. » à 300 

Loyers : 
Villa pour famille ....... 10 » à 58 $ 90 » à 130 $ 
Maison à.élage,:...1,:. 50 » à 60 »: 120 » à 180 » 
Immeuble dit comparti - 

ment pour famille...... D5 » à 35 » 70 » à 95 » 
Villa à étage 6 pièces... 80 » à 100 » 220  » à 250: » 
Epicerie et produits ali- 

mentaires : 
Beurre Bretel, la boîte... 0 $ 45 0 $ 70 à 0.80. 
Huile d'olive ordinaire, la \ > 

bouteille sue : 0:50 1.50 
Vinaigre rouge de vin, là 

DOULELLIE EN SCORE ENTREE 0,25 0.45 à 0:60 
Sucre enmorceaux, le kilo, , 0.30: 0.50 à 0.60 
Pâtes Félix Potin. le kilo. : 0.85 à 0.45 : 0.70 à 0.90 
“Chocolat Menier,:te :kUo..7 040,4 050 1% 0:95. al » 
Biscuits marque LU, la- 

BONE AG UARIOR  ERRISe e 0.50 à 0.60 0.90 à 1.20 
Cafe vert, le-Kilo:= 7% Es 0.60 à 0,80 0.80 à 1.10 
Moutarde Louit, le flacon. 0.20 0.40 
Lait condensé Nestlé, la 

caisse de 48 boîtes. .:... 15 » 16 » 
Jambonneau cru, le kilo.. 0.40 0.80 à 1 » 


On souhaite, en Indochine, l'institution d’une 


enquête générale et permanente qui permettrait de- 


2onnaître, exactement et périodiquement, la courbe 
des prix et dont les résultats seraient publiés dans 
la presse. Elle faciliterait l'étude de la question 
si grave de la vie chère et des moyens propres à 
y porter remède, 


La production du caoutchouc en Cochinchine. — 


La culture des hévéas à pris une grande -exten- 


sion en Cochinchine. Du 1% janvier 1922 au 1° jan-’ 


vier 1923, la superficie cultivée est passée de 33.026 
hectares à 53.292 hectares. Les planteurs n’ont pas 
toujours yu leurs efforts: couronnés de succès et si 
un assez grand nombre de jeunes arbres sont morts, 
ce sont ceux plantés dans d'anciennes poivrières 
qui ont eu le plus à souffrir : c'est pourquoi, pen- 
dant la période envisagée, le nombre d'arbres exis- 
tants a reculé de 8.300.973 à 8.121.853 Par contre, 


ceux qui ont résisté sont en pleine production et 


‘2,300 hab. 


le nornbre d' névéas saignés a à progress, | en un an, : 


de 2.115.965 à 4.437.022: 

Les ‘exportations de caoutchouc de Cochinchine! 
ont, par suite, sensiblement progressé, ein Eur 
le fait ressortir le tableau suivant : 


Expor lations de caoutehowe. de Dares de 1920 à Fe $ 


- FH Ros ri nr 
FE (Kilos) AS 

FTANCE Ha PEAR 8.865 .06% 2.172.871 3.167. oi 

EfTanper Mr reCErn 735.969 900.866 1. 284. 754 


Total des nai 2 601.033 a 0. 737 ‘4.451. 825 
Le recul des exportations constaté en 1921 a donc. 
été comblé en 1922, dont le chiffre est même. supé- 
rieur de 890, 792 kilos à celui de 1920. 
OCÉANIE ss 

Recensement de la population, — Un recense. 


Ed É Fa * 


ment complet de la population des Etablissements FE 


français de l'Océanie a eu lieu au mois de janvier 
dernier. 


Il en ressort que la situation dé la population : 


dans nos établissements de lOcéanie est la sui. 
vante : à 

Ville de Papeete, 4.061 habitants 3 île de Tahiti, 
7.145 habit. ; Îles Moméa et Macéas, 1927 habit.” 
île de Makalea, 628 hab. ; archipel ‘des Maiuised 
: archipel des Touamotu, 3.715 hab. : 
archipel des iles-sous-le-Vént, 6.920 habit. ; ‘îles 
Gambier, 1.512 hab. ; îles Tubaï et Raiwava, 1.148 
hab. ; iles Rurutu et. Rimatara, 1.567 hab. ; île 
Rapa, 240 hab. Soit au total 31.703 habitants BONR 
l'ensemble de la. population de la colonie. 


La flotte de pêche de la Nouvelle-Calédonie. Re na # 74 


On compté en Nouvélle-Calédonie et dépendances - 
790 bateaux, employés presque tous à pêcher le 


troca et la "biche- de-mer. On compte 400 bateaux 


de ? à 4 tonnés montés par 2.000 personnes. a 
En 1922, 20 bateaux jaugeant 143 tonnes sont. 
sortis des ateliers de Nouméa. (ELA 


= 


Le commerce des Nouvelles-Hébrides en 1993. 
Le commerce général des Nouvelles-Hébrides. de 
élevé, en:1923, à environ 22 millions de francs, -en 
Fi us de près de 7 millions sur le chiffre 
(a L 


Le tableau suivant donne le chiffre des importa- 


tions et celui des exportations pendant les dix der- 


nières années : 


+ Er 


Le commer ce exterieur des nee Hébrides 


de 1914 & 1928 RE 


he ds Importations Exportations. < Total WE 
| _ (Francs) ANSE 

AOL SRE 1.740.610 : 3.103.298 4.783.908 
SEE X RU 2.992.933 - :* "3.960.581 : D063 5 ILES 
BBA TU N 2.250.000 4205.662  : ! 6.475.602 000, 
RTS UT, ES OS DA DER. 608 509 7.636.744 |: 
IMÉCALIL TE Mer 3.212.485 5.751.875 8.964.360 
TEEN OUEST 4.071.173 10.166.510 14.237.688. 
LOD A EMEN 6.087.570 11.390.000 LA ATTSION 
PAR SE 5.378.705 7.672.822 13.051.527 , : 
1, RS * 4.562:473 10.586.143 15.148.616 
PA MO ULS ARRE 64627217 > 15.435728 21, 808.449 


La + a commerce. français dans le commerce À 
total a été en 1928 de 16.636.126 fr. 


dont. 4.798. 749 


francs aux.importations, et 11.837.377 fr. aux expOr- |. 
tations, la part britannique s’établissant à 5:262.393 | = 
francs, dont 1.663.972 fr. aux importations, et 3 UF U 


lions 398.351 fr. aux exportations, 


Les principaux articles exportés l'année dernière 
sk coton, ue 


ont été les suivants 
2.896.213 fr. ; CACAO, ? 
trocas, 320. 601 fr 


4 coprah, 8.507,144 fr. 
2.161.493 Tr, : café, 623. 311 frise 
; laine, 301. 000 Le 


francs, ete. 


{À 


: santal, 124. 767 d: FA “ 


Guadeloupe, 188 à 191 fr; Gahon, 18 à 18 fr.; 


+ 


So Pet LEE 2m 


. Cacaos. — Après une période d'inactivité, les tran- 
saetions sont en reprise, ei la tendance générale S'est 
raffermie. 09 a coté. aux 3%) kilos entrepôt : 

Au Havre : AÇCra et simi'aires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 138 à 148 fr.; Martinique, 1% à. 189 Lee 

te 
d'Ivoire, Dahomey, L' à 165 fr; Logo, Cameroun, : 150 
à 160 fr. 

A Nantes : Accra, 138 à 128 fr.: Maréaique, 185 à 19 
francs ; Guadeloupe, 188 à 191 tr El 

A Bordeaux : Martinique, Guadeloupe, courant, 18 
à 485 fr; Côte d'Ivoire, courant, 150 a 152 fr.; d° fer- 
menté, 158 à 160 fr.;. Gabon fermenté, 18 à 190 ve 

A Marseille, avec privilège- colonial : Guadeloupe, 
Martinique, 185 à 1% fr; Gabon, Madagascar, Réunion, 


_ Comores, Nouvelle-Calédonie, 175 à 185 fr.; demi-droiis- 


* bitani., 


Nouv elles-Hébrides, 115 à 125 fr.; Togo, Dahomey, Ca- 
meroun, Congo, 120 à FSALÉE. : pleins droïis : Accra or- 
dinaire,_115 à 125 fr de fermenté, 125 à 135 fr. 

Cafés. — On note un certain aëcroissement des de- 
mandes, tant en disponible. qu'en livrable, et les cours 
sont orientés vers la hausse, en raison de la faiblesse 
des approvisionnements. Le 10 juillet, on a coté au 
Havre, les 30 kilos : courant, 359 ir. 50 : août et sep- 
temibre, 353 fr. 5û 
En ce qui concerne les sortes® ratiniales, on a coté 
les 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifleur, 585 à 60 fr: de ha- 
572 à 595 fr: Tonkin, 470 à 520 fr; Nouvelle- 
Calédonie, 475 à 545 fr. autres colonies, 340 à 410 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe honifieur, 590 
-à 608 fr.; d° habitant, 578 à 58 fr. Penser 349 
à AG: fr: = 

A Bordeaux Fotaiouns bonifleur, 560 à 580 ie: 
4. habitant, 50 à 560 fr. 

A Marseille : Guadeloupe bonifieur, 535 à 585 fr" 
de habitant. 510 à 560 fr. Tonkin, 335 à 435 fr: ie 
 velle- Calédonie, 35 à 485 fr.: Bourbon, 355 à 435 tr. 

Fruits, légumes. — On estime que la chaleur exces- 
sive a réduit de plus. de moitié la récolte algérienne 
de raisins chasselas. Parmi les cours cotés à Aïlger, 
Los relévons : raisins, 1% à 225 fr.; d° trop veris, 5 

francs ; tomates, 15 à 3 fr. les 100 kilos. 

L Grains et issues. — Les dispositions générales du 
marché demeurent soutenues, malgré le peu d'em- 
pressement des acheteurs, Cours de Marseille : blés 
durs Aïlgérie-Tunisie, colons, 122 fr.; marchands Algé- 
rie-Tunisie, 116 fr.; tuzelles Oranie, 104 fr. Avoines 
Algérie-Tunisie, nues quai, À à 7 fr. Orges Maroc. 
nues, caf., 79 à à 80 fr. Maïs jaunes Indochine, logés, 
caf., ‘7 à 73 fr: le tout aux 100 kilos. Cours d'Alger : 
blé ‘tendre colon, 100 à 104 fr.: blé dur colon, toutes 
provenances, 100 à 105 fr.; ‘indigène, 100 à 102 fr; orge, 
73 à 75 fr; avoine, 72 à 7 fr. les 100 kilos. 

Pour les sons et. issues, les offres sont relativement 
abondantes mais les prix se maintiennent. 

Manioc. — Les cours restent bien tenus, malgré le 
calme des affaires. A Marseille, on a coté : cossettes 
et bouchons, 68 à 7% fr. les 100 kilos : farine, 80 à 12% 
francs ; fécule, So à 150 fr. suivant blancheur et fi- 
nesse. 

Bhums et ‘tafias. — Les transactions sont peu acti- 
ves, mais les prix se montrent résistants. On a coté 
l'hectolitre logé: base 54°, au Havre : rhum Martini- 
que. 665 à 800 F5 Guadeloupe, 645 fr: Réunion, ‘682 îr; 


{) Les cours PAT mominaux Où réeflement 
traités. relevés dans les circulaires des courtiers d= 


nos grandes places de commerce, n'ont d'autre but 


que de renseigner nos lecteurs sur la valeur approxi- 
 mative des DRESX Le: de nos colonies 


ENT COLONIAL. DE L'ECONOMISTE EUROPBEN 


‘damandes, 


12 faiblesse des stocks, 


| MarCnÉs 


1 gts dl Ex: 2: : * s * 
le 4 LU . 
- 45 
à Nantes : rhum Martinique, 700 à 725 fr.; à Marseille - 


ram Martinique, 665 à 710 fr: Pré e 655 à 665 
francs; Réumion, 5% à 615 fr; à Bordeaux : tafñia Mar- 
tinique, 64H) à 65 fr: Guadeloupe, 620 à 630 fr.; Réu- 
mon, 610 à°60 fr.- A Paris, les prix du rhum varient 
de 650. à #00 fr, suivant provenance et qualité. 

Hiz — Le marché bénéfifie d'un bon courant de 
surtout en disponible, et la tendance ?st 
ferme Cours de Marseille : Saigon n° 1, disponible, 
127 fr; ermbharquement juÿlet-août, 130 fr. les 100 ki- 
J6s ;-brisures nes. 1 ei 2 disponible, 110 fr; embarque- 
ment juilletaoût, 104% fr.: Madagascar, embarquement 
juillet-août, usiné 50 0/0, 140 fr.; crayeux, usiné 2% 0/0, 
120 fr. | 
Sucres. — Les affaires sont très Cakmes, et la tenue 
des cours refiète le mouvement des changes. Le sucre 
blanc mdigène n° 3 se ftraitait à.Paris, le 10 juillet, 


270- fr. les 100 kilos Pour les sucres coloniaux, 
on a ‘eoté à Marseille : Réunion 1# jet blanc n° 3, 
%5 à 235 fr: Guadeloupe ?% jet, 200 à 225 fr; Mada- 


gasCar blanc, 200 à 225 fr: 
vant titre et couleur. 
Fanilles. — Les offres sont peu nombreuses, ei les 
vendeurs tiennent leurs prix. Cours de Marseille, au 
ko : Réunion, Comores. Madagascar, premières, 375 
à 400 fr: iête et queue, 50 0/0 de premières, 350 à 3% 
francs : queues seules, 275 à 35 fr: avariées, mitées, 
créosotées, 150 à 250 fr. Tahïti, étiquette rose, 2% à 
300 fr.: blanche ou jaune, 250 à 2% fr; verte, 1» à 


de roux, 1% à 215 fr., sui- 


25 fr. Vanillons Guadeloupe, 100 à 150 fr. 


Fins. — Les cours se main&iennent, malgré le peu 
d'activité des transactions. On a traité à Alger : rou- 
ges extra, 8 à 9 fr. le degré: rouges toutes qualités, 
G fr 25 à 7 fr. 25; blanes, 6 fr: %5 à 7 fr. 25; rosés, 
Ge 25 à 6 fr D. - 

Caoutchouts. — Une certaine amélioration s'est ma- 
nifesitéé dans le courant des demandes, et la tendance 
s'est raffermie. A Paris, sur le marché officiel, on a 
coté, le 10 juillet, crêpes et feuilles fumées, le kilo 
net, entrepôt Paris : courant, 9 fr. 10 à 9 fr. 50 ; août, 
Q fr. 15 à 9 fr. 35; septembre, 9 fr. 50. 

A Bordeaux, nous relevons les cours suivants pour 
les provenances - coloniales Niger, Côta d'Ivoire, 
6 fr. 25; Cameroun cubes, 6 fr. 50 ; Conakry, 6 fr. 50 
à 6.fr. ® ; Congo rouge, 6 fr. à 6 fr. 25; d° noir pri- 
ma. 6 fr. # le kilo. . 

Gormmes. — Les prix restent soutenus, malgré la 
réserve persistante des acheteurs. Cours de Marseillé : 
Arabique Cordofan naturelle, 440 fr. les 100 kilos ; Sé- 
négal bas du fleuve, 435 fr; copal Congo dure blan- 
che, 59% fr.; blonde, 55 fr.; brune, 270 fr. A Bordeaux, 
des affaires ont été traitées en gommes Sénégal bas 
du fleuve en sortes à 410 fr. caf. 

_ Cotons' — Les affaires sont plus calmes, 
dance est assez irrégulière. Le 10 juillet, 
Havre : courant, 684 fr: août, 677 fr.: 
francs. 

Les. sortes noalS sont toujours demandées, sur- 
tout en disponible. On à coté à Marseille, les 50 ki- 
los : Nouvelle Calédonie, 650 à 700 fr.; Soudan, Dahc- 
mey, Côte d'Ivoire, Togo. 600 à 650 fr: Indochine, 
Ho à 600 fr. 

Laines. — Les transactions 


et la to. 
on cotait au 
septembre, 650 


se trouvent limitées par 
et le anarché est ferme. Cours 
du Havre,-le 10 juillet : juillet, août, septembre, 1.490 
francs. 

Pour; les otenances coloniales, on a coté à Mar- 
seille : Tunisie suint, 6 fr. 50 à 6 fr.:% le kilo ; Alger 
colons suint, 7? fr. 210 à 8 fr; CANRARCS Anoudhia, 
9 fr: 2h à 9 fr. 50 : de Beldia, 6 fr: 50 à 7 

Graines oléagineuses. — Les oîffres are toujours 


assez restreintes. et les cours s'inscrivent en hausse. 


On a traité à Marseille 


HA 


: arachides coque Rufsque, 


C4 


4 , 


” 


150 fr. les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 175 fr.; 
Conakry en sacs, 170 fr.; coprahs base Straits, R33 fr. 

Huiles. — Le marché est actif, et la fermeté prédo- 
mine, malgré l'instabilité des cours. On à coté à Mar- 
seille huiles d'olives Tunisie extra, 740 à ‘745 fr.; 
do première pression,:690 à 710 fr.; do deuxième pres- 
sion, 640 à 650 fr.; Algérie surfine, 640 à 650 fr.; do fine, 
575 à 590 fr, les 100 kïlos. Arachides neutres désodo- 
risées, 440. à 450 fr; à fabrique, arachides, 385 fr.; co- 
prahs, 355 fr.; palmistes, 353 fr; palme blanchie, 340 
francs ; palme rouge Dahomey, 325 fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Les affaires sont éSsez animées 
en disponible, plus calmes en livrable. Les prix sont 
fermes. Les ébènes en particulier sont l’objet de bon- 
nes demandes. Cours de Marseille : acajou Gabon, 65 
à 80 fr. les 100 kilos; palissandre Madagascar, 45 à 
90 fr.; ébène Gabon, 95 à 115 fr.; do Madagascar, 80 à 
100 fr.; okoumé en billes, 42 à 45 fr.; d° en rondins, 
40 à 42° fr. ; HORS 

Cuirs et peaux. — Les transactions demeurent assez 
actives, et la tendance est ferme. On a coté à Mar- 
seille : Madagascar salés secs, 4 fr. à 4 fr. 50 le kilo: 
d° arseniqués, 7 à 8 fr.; Sénégal salés secs, 5 fr: à 
5 fr. 50 ; Maroc salés secs, 4 fr. 50 à 5 fr. 50; chèvres 
Soudan arseniquées, 7 à B'HHf UNSS PUISE 

Fibres. — Les stocks se font plus rares, et le change 
fait obstacle aux affaires en livrable, Cours de Mar- 
seille : kapok Indochine, 9 fr. à 9 fr, 50 le kilo ; aloès 
der choix, 325 à 350 fr. les 100 kilos ; do 2e choix, 300 
à 325 fr.; sisal 1re qualité, 250 à 300 fr.; do 2e qualité, 
200 à 250 fr.; paka Madagascar, 150 à 200 fr.; dà Sou- 
dan, 150 à 200 fr. q 

Graphites. — Les offres sont peu abondantes, et les 
cours restent bien tenus. À Marseille, on cote le 90 0/0 
de carbone aux environs de 75 fr. les 100 kilos. 


Phosphates. — Les cours se retrouvent sans change- 
ment appréciable phosphate algérien désintégré, 
30 0/0 d'acide phosphorique, 17 fr. 50 les 100 kilos sur 
wagon départ La Pallice-La Rochelle, sacs neufs per- 
dus ; phosphate africain 58/63 0/0, + fr. 05 l'unité fob ; 
do. 63/68 0/0, 1 fr. 15; phosphate marocain, 73/77 0/0, 
1 fr. 55 le degré, par 100 kilos. | 


Petites Nouvelles commerciales 

Les importations françaises de cacao en 1923. — Les 
importations françaises de cacao en fèves et pellicules 
ont etteint en 1923, pour le commerce spécial, 383.450 
quintaux, d’une valeur ide 119.550.000 francs, compa- 
rativement à 385.510 quintaux et 107:151.000 fr. en 1922, 
et à 364.041 quintaux et 97.781.000 -fr. en 19%1. Ces, chif- 
fres ne comprennent pas le cacao broyé, en pâtes ou 
autrement, ni le beurre de cacao, ni le chocolat. 

Ce sont les possessions anglaises de l'Afrique occi- 
dentale qui nous fournissent la plus grande quantité 
de cacao, avec 147.533 quintaux en 1923 ; viennent en- 
suite le Brésil, avec 40.094 quintaux, les Antilles an- 
glaises, le Vénézuéla, l'Equateur, ‘etc. ; 

Les quantités fournies par des colonies françaises, 
avec les valeurs correspondantes; se comparént 
comme suit pour les deux dernières années : 

1922 1923 1922 


— 


(Quintaux) 


(Milliers de fr.) 


Madagascar ......,........ 1.382 1.150 714 460 
Antilles françaises... .:.... 15,680 8.583 \ PAS 
Etablis. français de la Côte” HET antone 
occidentale d'Afrique... 59.457 32.800 | nn 
5.562 6.756 |. 


Autres colonies.....,...... 


49.289 24.577 16.478 


La part des importationside cacao en provenance des 
colonies françaises dans lé chiffre des quantités to- 
tales importées s'établit ainsi à 12,85 % en 1923, com- 
parativement à 21,29 % en 1922, 
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Signaler sur la Banque de la Guadeloupe, la:Ban-°: 


que de l'Afrique Occidentale, le Crédit Algérien et 


1928: 


he cesse de progresser. Sidi. Bou Aouane est égale- 
; r Did: NE 0 1e 


TR NE do Nr HA 
Fey ci fr k D Q 
URO j k LA : 
*: Valeurs Coloniales + NE 


Ke Paris, le 17 juillet 1924 © 
Les dispositions de notre marché ont été très. 
quelconçjues pendant toute la période sous revue. 
Les affairesr n’ont eu aucune ampleur en raison 
même de l'incertitude politique œui a incité la clien- 
tele et les boursiers à faire preuve d'une extrême. 
prudence. Néanmoins, il est juste de remarquer que 
la résistance à toujours prévalu, facilitée d'autant 
par’une légère reprise des changes. 
La Cofférence de Londres, qui s’est ouverte hier, 
semble bien avoir débuté. On peut espérer qu'un 
accord définitif réglera le problème si complexe 
des réparations, et que la confiance étant enfin re. 
venue notre marché se mettra rapidement aux af- 
faires. Le groupe colonial, dont la tenue a tou-. 
jours été particulièrement soutenue, ne peut man- 
quer de reprendre son mouvement en avant, inter- 
rompu si fâcheusement par l'hésitation du reste de 
la cote. | x} 
ô PARQUET 
Emprunts des colonies et protectorats. —— La re- 
prise des devises appréciées a pesé sur tous les. 
fonds garantis comme elle à d'ailleurs gêné la te- 
nue de nos rentes. En clôture, l'allure est toutefois - 
nettement meilleure et une partie du terrain perdu. 
est facilement regagnée. * : : k 
Les emprunts des colonies et protectorats ont été. 
plus résistants. Les’ différences sont minimes et on 
remarque même la fermeté des emprunts indochi- 
nois el algériens. me See 
Bañques. — Ce groupe à enfin fait preuve d'acti- 
vité et c’est là un indice favorable puisque ces ti- 
tres Sont toujours les prémiers à bénéficier tant 
de l'ambiance générale que de la: confiance de Ia OO 
clientèle. La Compagnie Algérienne et le Crédit  ! 
Foncier d'Algérie et de Tunisie sont bien tenus. + 
Les actions cotées exclusivement au comptant ne 
font pas exception et des avances sensibles sont à 


le Crédit Foncier Colonial. RL 
Transporis, — Les actions de toutes les Compa- 
gnies refiètent l’activité des échanges et la prospé- 
rité de la situation commerciale de nos diverses 
possessions. Les dividendes, sensiblement supé- 
rieurs à ceux de l’année dernière, sont déjà rega- 
gnés par les Chemins de fer du Dahomey et de: 
l'Indochine et du Yunnam. Enfin, la Compagnie des 
Chemins de fer du Maroc a été demandée et pro 
gresse. AN 7: ELU 
Les valeurs de navigjation- sont complètement dé- * 
laissées et ne peuvent que difficilement supporter 1: 
les offres. a : NAN 
Valeurs diverses. :— 11 convient de remarquer 
tout. d'abord, les demandes qui DédomIn Let" CU 
clôture sur les titres de phosphates. D'autre DATE ET 0 
les Charbonnages du Tonkin accentuent leur hausse 0 
antérieure et les valeurs de métallurgie : Omnium 
d'Algérie el de Tunisie, Mokla el Hadid, le Nickel, 
se présentent en reprise. Mentionnons enfin la 
meilleure tenue dés actions des Sociétés colonia- e 
les, et:la fermeté des Eaux et Electricité de l'Indo re." 
chine, et des Distilleries de l'Indochine. en 


COULISSE 


Parmi les titres les plus recherchés, il faut réa à ê 
quer, au prémier chef, l'action Ouasta Mesloula, qui ce” nur. 


Ÿ 


ment bien orientée,  : Fa 
Si l'Afrique et Congo se tasse, la Compagnie + 

Française de Kong, au contraire, progresse. +" 
Manufacture de tabacs Bastos mieux. - ie 


# L'Administrateur-Gérant : Adrien Ho A0 * 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Un exemple des débouchés que nos Colonies peuvent offrir 


a l’industrie métropolitaine 


Il est bon d’iliustrer par quelques exemples 
concrels la campagne que nous poursuivons 
sans relâche dans ce journal pour développer 
les relations d'échange établies entre la Mère- 
patrie et ses.possessions. Une enquête récem- 
ment ouverte par l’Institut Colonial Français, 
dont les heureuses initiatives se multiplient si 
opportunément, va nous donner l’occasion d’ap- 


peler l'attention de nos lecteurs sur un fait prés 


cis qui les frappera certainement. 

Le Comité d'études de l'Outillage agricole Co- 
lonial de cette active association s'efforce depuis 
longtemps de renseigner les constructeurs fran- 
çais d'appareils agricoles sur les débouchés 
qu'ils pourraient trouver dans nos colonies s'ils 
s'appliquaient à concurrencer les fournisseurs 
étrangers qui bénéficient, dans la plupart d’en- 
tre elles, d’un véritable monopole de fait. Il a 
montré déjà, par diverses communications et 
par l’organisation d'expositions très suggestives, 
que, pour obtenir à cet égard un résultat satis- 
faisant, 1l convierdrait de fabriquer un maté- 
riel simple et robuste, adapté exactement aux 
besoins locaux. Certaines maisons, saisissant 
l'intérêt de la question, commencent à s’enga- 
ger dans la voie qui leur est ainsi tracée ; mais 
beaucoup hésitent encore à monter des produc- 
tions nouvelles, craignant que les sacrifices 
qu'elles s'imposeraient à cet effet soient insuf- 
fisamment rémunérés par les ventes qu'elles fe- 
raient finalement. Pour répondre à ces préoc- 
cupations, l'Institut Colonial Français a deman- 
dé à tous les gouverneurs de nos possessions de 
lu: indiquer l'origine du matériel qui y est 
actuellement employé, les prix auxquels il est 
acheté, les conditions de vente consenties et les 
méthodes bancaires et commerciales pratiquées 
par les importateurs étrangers. 


———————_———…————…— “ms 


Une lettre particulièrement convaincante a été 
envoyée, comme suite à ce questionnaire, par 
le président de la Chambre de Commerce de 
Saigon, lettre que nous croyons opportun de 
citer intégralement : 


« La préoccupation de l'Institut Colonial, de faire 
participer l’industrie française à la fourniture de l'ou- 
tillage des rizeries, n’a pas manqué de retenir l’atten- 
tion de la Chambre de Commerce, qui estime que le 
moment est particulièrement bien choisi pour permet- 
tre à l'industrie française de participer, dans . une 
large mesure, à la fourniture de l'outillage et des ma- 
chines nécessaires aux rizeries. 

« Jusqu'en 1916, la presque totalité des usines à riz 
importantes était entre les mains des Chinois. Quel- 
ques petites décortiqueries traitant de 1 à 20 tonnes 
journalières étaient entre les mains des Annamites. 
Les grandes usines de Cholon qui traitent la presque 
totalité du riz cochinchinoïis étaient chinoises, et leur 
personnel technique était ou anglais ou chinois. 

« La totalité des machines était, et est encore, d’ori- 
gine allemande ou anglaise, les fournisseurs de ma- 
chines étaient ou bien la maison J. À. Shule, de Ham- 
bourg, où bien la maison Douglas et Grant, de Kirc- 
kaldy (Ecosse), dont je vous adresse, sous ce pli, les 
catalogues. 

«-Les seules machines françaises utilisées actuelle- 
ment dans les rizeries consistent en quelques tami- 
seurs. 

« Depuis 1917, quelques industriels français ont es- 
sayé d’arracher aux Chinois le monopole de la fabri- 
cation du riz blanc. 

« Mais, ne pouvant trouver le matériel chez les 
fabricants français de machines de meunerie, les usi- 
nes françaises continuent à être équipées avec du 
matériel allemand ou anglais. Nos riziers regrettent, 
sans doute, d'être tributaires de l'étranger pour leurs 
machines, et ils demandent à la Chambre de Com- 
merce d'appuyer de toute son énergie la campagne 
heureuse faite actuellement par l'Institut Colonial 
Francais pour décider les fabricants d'outillage fran- 
eais à fabriquer des appareils de rizerie au complet. 
Il ne saurait faire doute que des usines francaises et 
même les usines chinoises s’approvisionneraient vo- 
lontiers en matériel français, si elles recevaient des 
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propositions intéressantes ide la Métropole, J'ajoute 
que ce matériel, n’acquitiant pas à l'entrée en Cochin- 
chine les droits qui frappent les machines étrangè- 
res, pourrait être cédé à des prix plus avantageux. » 


Il ressort de ce document que nos consiruc- 
teurs d'appareils mécaniques pourraient, s'ils 
se mettaient à fabriquer un maiériel adéquat, 
recevoir des ordres sérieux des rizeries indochi- 
noises. Au début, sans doute, leur. clientèle 
se recruterait principalement, sinon exclusive- 
ment, parmi les exploitants français : ceux-ci, 
dont le nombre va croissant et qui perfection- 
nent de jour en jour leur outillage, constitue- 
raient assez vite un premier noyau ; à leur imi- 
tation, les entreprises chinoises ne tarderaient 
pas à s'adresser à leur tour à nos producteurs 
pour peu qu'ils fournissent, comme ïls en se- 
raient certainement capables, des machines de 
qualité parfaite à des prix abordables. Or, les 
rizeries appartenant aux Chinois formen: en- 
core l'immense majorité des établissements frai- 
tant le riz de Gochinchine : un débouché très 
considérable serait donc donné à l'industrie mé- 
tropolitaine si elle parvenait à s'assurer leur 
approvisionnement en matériel. 

On doit remarquer, au surplus, que de vives 
pressions s'exercent en ©ce moment même sur 
toutes les décortiqueries pour que, par.le per- 


LT @ —— 


QUESTIONS DU 100. 


À 
à | 


La Situation 


Poursuivant les études que nous avons entrepri- 
ses sur Ja situation financière des principales pos- 
sessions françaises, nous croyons intéressant, 
aujourd'hui, de faire connaître à nos lecteurs 
l’état actuel des budgets du Togo et du Cameroun : 
ils trouveront, dans les renseignements groupés 
ci-dessous, des motifs d'admirer l’œuvre  accom- 
plie après l’Armistice ; ils y puiseront, aussi, une 
confiance accrue dans les destinées des territoires 
soumis à notre tutelle par le Traité de Versailles. 


% 
# % 


EL — Togo 


On sait (1) que jusqu’en 1919 inclusivement les 
recettes et les dépenses de ce pays avaient été 
incorporées au budget métropolitain. En 1920, un 
compte distinct fut tenu, qui se solda par un excé- 
dent effectif de ressources de plus de 1.100.000 
francs, et le décret du 25 mars 1921, confirmant 
le régime de fait fonctionnant depuis un an, con- 
féra à ce « Mandat » une autonomie qui lui per- 
mit d'établir désormais des prévisions et une 
comptabilité personnelles. Le premier exercice clos 


en vertu de ces dispositions laissa un « bonus » 


net de 1.400.000 francs. 

Pour l’année 1922, les estimations de recettes 
ordinaires, strictement égales aux crédits ouverts 
au titre des dépenses ordinaires, avaient été fixées 


(1) Voir Supplément colonial de l’'Economiste Européen. 
du 17 août 1993, page 21. 
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fectionnement de leurs procédés de travail, soii 
améliorée la qualité du riz livré à la consons- 
mation : une rénovation des appareils en ser- 
vice actuellement s’imposera à bref délai pour 
que notre possession lutte victorieusement con- : : 
tre la concurrence des autres pays d'Extrème- 

Orient, et il est évident que nous aurions un 

avantage appréciable à participer directement 
à cette transformation nécessaire d'un outillage 
important. Au 

Enfin, la conquête du marché cochinchinois 
et, plus généralement, du marché indochinois, 
nous vaudrait sûrement au bout de quelques 
années des commandes des Etats voisins. 

Il n'est pas besoin d'’insister plus longtemps 
pour prouver que l'industrie française peut tirer 
un large profit des renseignements fournis par. 
la Chambre de Commerce de Saïgon à la re- 
quête de l'Institut Colonial : 11 ne tient qu'à 
elle, maintenant, d’organiser rationnellement 
la production et le commerce d’un article qu’elle 
est à même de fabriquer aussi bien que ses 
rivales, mais qu'elle a totalement négligé jus- 
qu'ici. Si elle tente l'effort désirable, une source 
de revenus supplémentaires sera créée pour. 
l'économie nationale grâce à l’activité et au dé- 
veloppement de notre Empire d'outre-mer | 

EDMOND THÉRY. 


nl 


à 3.629.000 francs ; on n'avait envisagé ni recettes . 
ni dépenses extraordinaires, et un budget annexe, : 
concernant le chemin de fer et le wharf de Lomé, 
avait été arrêté, en équilibre, à une somme voi- 
sine de 2? millions de francs. Les recettes effecti nu 
vement encaissées sont montées à 4.301.048 francs, ” 
en plus-value de 672.048 francs sur les prévisions, 
et les dépenses réellement payées n’ont atteint que 
3.459.256 francs, en diminution .de 169.744 francs 
sur les crédits ouverts : un excédent est donc 
apparu à la liquidation des comptes, s’élevant à 
la somme de 841.792 francs; toutefois, comme dans 
les recettes ont figuré 331.984 francs provenant du 
produit net de l’exploitation du chemin de fer et 
du wharf, lesquels ont été reversés ultérieure- 
ment à un « fonds de renouvellement du budget 
annexe » créé par arrêté interministériel du 2 juil- 
let 1923, les disponibilités laissées finalement au 
budget général par l'exercice 1922 se sont trouvées 
ramenées à 909.808 francs. Ce résultat était déjà 
fort satisfaisant, d'autant plus qu’un effort con- 
sidérable avait été fourni pour intensifier la mise 
en valeur de la région, se traduisant “par un 
accroissement de plus de 82.000 francs des dépen- 
ses des travaux publics, de plus de 115.000 francs ci 
des frais de fonctionnement des services d’inté- +4 
rêt économique et social, et de plus de 185.000 
francs du coût d'acquisition de matériel divers : 
il était dû à une meilleure rentrée des imjpôts, 
obtenue en dépit de la prolongation de la crise 
mondiale. 

L'exercice. 1%3 paraissait, à la fin de 1922, de- 


“ 
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voir se présenter dans des conditions plus favora- 
bles encore, en raison de la réalisation, décidée 
dès ce moment pour prendre date du 1* février 
1923, d'une refonte générale du système fiscal, 
tendant à mieux adapter chaque taxe aux habitu- 
des et aux facultés de la population, et de l’achè- 
vement, projeté pour la même époque, de l’assai- 
nissement monétaire, par l'extension de l'usage 
des monnaies françaises (jetons du Togo et billets 
de la Banque de l'A: O. F.), et limitation de la 
circulation des pièces anglaises restées en service 
depuis l'occupation de la contrée, pendant la cam- 
pagne, par des troupes britanniques. Les prévi- 
sions le concernant furent cependant établies avec 
beaucoup de prudence : on n'évalua les recettes 
ordinaires qu'à 5.460.000 francs, égales aux crédits 
ouverts au titre des dépenses ordinaires, on fixa 
les dépenses extraordinaires (à couvrir par un 
prélèvement à la Caisse de réserve) à 400.000 fr., 
et on arrêta le budgét annexe du chemin de fer et 
du wharf à ia somme de 2.263.000 francs, égale 
en recettes et en dépenses. 

Dès maintenant, on peut affirmer que les résul- 
tats dépasseront les prévisions les plus optimis- 
tes : sans rien négliger, en effet, des travaux pré- 
sentant un caractère utilitaire,“ il a été possible 
d'apporter aux dépenses ordinaires des compres- 
sions énergiques, qui atteindront 1.835.321 francs 
et ramèneront les « crédits employés » à 3 mil- 
lions 624.679 francs, pendant que les dépenses 
extraordinaires ont pu être limitées à 100:000 fr, ; 
simultanément, les recettes ordinaires vont s’éle- 
ver au total à 12.315.668 francs, en plus-value de 
6.855.668 francs sur les prévisions, tandis que 
les recettes extraordinaires, constituées par un 
prélèvement à la Caisse de réserve, seront rédui- 
tes à 100.000 franes ; quant au budget arnexe, il 
se soldera par un excédent appréciable qui sera 
versé au «fonds de renouvellement » dont il a été 
parlé plus haut. 

En définitive, l’année écoulée laissera entre les 
recettes et les dépenses, une différence positive 
de 8.690.989 francs, permettant de restituer à la 
Caisse de réserve les 100.000 francs prélevés pour 
payer les dépenses extraordinaires et de lui affec- 
ter, en outre, 8.590.989 francs. 

Cette situation particulièrement favorable tient, 
d’une part, aux sages principes appliqués dans la 
gestion administrative du Togo, d'autre part aux 
heureux effets de la réorganisation fiscale (grâce 
à laquelle le rendement des ressources permanen- 
tes a été accru dans des proportions considéra- 
bles, accusant par rapport aux estimations une 
augmentation de 4.337.273 frarïes), enfin à un pro- 
fit exceptionnel de 4.228.854 francs provenant pour 
2.320.891 francs du solde du compte des autorités 
anglaises et, pour le surplus, de la réalisation de 
la réforme monétaire : celle-ci a permis de con- 
vertir en, monnaie française une bonne part de 
l'encaisse en livres sterling jusqu'alors conservée 
par da trésorerie locale pour ses besoins inté- 
rieurs, et comme ladite encaisse n'avait pas cessé 
d’être évaluée au pair théorique, un « bénéfice de 
change » substantiel en est découlé. 

Pour l'année 1924, enfin, les recettes ordinaires 
sont fixées, en prévisions égales à celles des dé- 
penses ordinaires, à 6.906.000 francs, accusant une 
majoration de 1.446.000 francs- sur les estimations 
afférentes à l'exercice 1923. Les calculs relatifs 
aux « rentrées probables » sont extrêmement mo- 
dérés, étant donnés les résultats acquis dès les 
premiers mois de Ja mise en vigueur du nouveau 
régime d'impôt ; les « crédits ouverts », par con- 
tre, sont arrêtés largement, de manière à pouvoir 
faire face aux besoins d’un important programme 
de travaux d'ordre économique ; en outre, des 
« dépenses extraordinaires » à couvrir par préiè- 
vement à la Caisse de réserve sont envisagées jus- 


qu'à concurrence de 1.300.000 francs, pour achat 
d'immeubles nécessaires à l'Administration, assai- 
nissement et extension de la ville indigène de 
Lomé, subvention au budget annexe pour réfec- 
tion et extension des installations du chemin de 
fer et du wharf (sans qu'il soit fait appel au 
« fonds de renouvellement », que, par un sage 
souci de réserver l'avenir, on entend pour l'ins- 
tant maintenir intact, bien qu'il paraïisse devoir 
être encore grossi d’un excédent important à la 
clôture des comptes de 1924), etc. Au total, sur un 
budget ordinaire et extraordinaire de 8.206.000 fr., 
non compris le budget annexe, les dépenses de 
l'Administration proprement dite ne montent qu'à 
3.069.000 fr., ou 43 % des dépenses totales, alors 
que les charges d'intérêt social et économique 
s'élèvent à 4.598.000 francs, soit 57 % de l’ensem- 
ble des crédits ouverts : ces proportions, incontes- 
tablement, attestent un sérieux effort en faveur 
de l’aménagement rationnel du territoire. 
Divers renseignements qui nous sont parvenus 
récemment sur la marche des services du Mandat 
depuis le 1% janvier nous autorisent à penser que 
l'exercice en cours se soldera, aux comptes ordi- 
naires, par un excédent net de recettes au moins 
égal au prélèvement prévu à la Caisse de réserve 
au titre des dépenses extraordinaires ; il bénéfi- 
ciera, d'autre part, d’un supplément exceptionnel 
de ressources d'environ 4 millions de francs, ré- 
sultant, pour 800.000 francs, de la continuation de 
la liquidation des livres sterling détenues par la 
trésorerie, et, pour le surplus, du bénéfice laissé 
par la frappe et l'émission de jetons-monnaies. 

L'avoir de la Caisse de réserve, qui atteignait 
2.727.689 francs au 31 décembre dernier, après pré- 
lèvement pour les besoins courants de l'exercice 
1923 mais avant encaissement dés excédents réels 
dudit exercice, et qui montera dans les mêmes con- 
ditions au 34 décembre prochain à près de 10 mil- 
lions de francs, s’élèvera donc, lorsque les verse- 
ments définitifs du budget 1924 y auront été opé- 
rés (soit au 30 juin 19%5) à près de 15 millions de 
francs. 

A partir de cette date, le Haut-Commissariat du 
Togo considère que, si lon n'effectuait plus aucune 
« dépense extraordinaire », l'actif de la Caisse 
pourrait augmenter annuellement d’au moins 
800.000 francs, « chiffre modeste, observe-t-il, si 
lon tient compte du développement des ressources 
budgétaires » et — ajouterons-nous — de da pru- 
dence avec laquelle sont établies les prévisions. 
Au 30 juin 1928, la Caisse disposerait donc, dans 
cette hypothèse, de près de 17 müllions et demi de 
ITAnC /r4 

Or, pour doter le territoire d’un outillage abso- 
lument complet, comprenant l’achèvement du ré- 
seau routier, la construction du chemin de fer du 
Mono, le renforcement des voies et du matériel 
roulant des lignes en exploitation, l'amélioration 
du wharf, l'éclairage électrique de Lomé, une nou- 
velle extension de la ville: etc., etc., il convient, 
d'une part, d'augmenter les dépenses ordinaires 
annuelles d'environ 500.000 francs, d'autre part, 
d'exécuter des « travaux extraordinaires » dont le 
eoût montera au total à 16.800.000 francs. 

L'accroissement régulier et constant de la « ma- 
tière imposable » permet d'affirmer que les bud- 
gets postérieurs à 1924 Supnorteront aisément la 
charge supplémentaire de 500.000 francs par an. 
Quant aux 16.800.000 francs de dépenses extraor- 
dinaires, ils pourront, si besoin est, être couverts 
entièrement par la Caisse de réserve, sans recours 
à l'emprunt. 

Aïnsi, le Togo semble en état dé pourvoir par 
ses prond'es moyens à la mise au point intécrale de 
son organisation administrative, économique et s0- 
ciale ; il n’est pas utile d’en dire davantage pour 
souligner les admirables résultats de notre gestion 
dans ce pays ! 
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II. — Cameroun 


Le Cameroun reçut son autonomie budgétaire en 
1920. Son premier exercice financier se Solda par 
un excédent net de recettes de 7.370.000 francs, et 
le suivant, malgré la crise économique générale, 
laïssa encore dés disponibilités montant à 4 mil- 
dions 232.868 francs. 

A partir de l’année 1922, un effort considérable 
faut commencé pour assurer l'aménagement écono- 
mique du territoire. Les crédits or dinaires ouverts 
en faveur des « dépenses productives » furent lar- 
gement accrus, et l’on inscrivit, au titre des « dé- 
penses extraordinaires », 4 millions pour-mise en 
état des chemins de fer. Arrêté, en recettes égales 
aux ‘dépenses, à 13.292. 000 francs, le budget ordi- 
naire était équilibré en écriture par les ressources 
normales d'impôts, grossies seulement de 300.000 
francs environ de fonds de concours ; le budget 
extraordinaire devait être alimenté par un prélève- 
ment sur la Caisse de réserve. A dla clôture défini- 
tive des comptes, on a enregistré une plus-value 
de 1.171.450 francs sur les prévisions dans la ren- 
trée des impôts, taxes et autres ressources perma- 
nentes normales, et une économie de 1.991.552 fr. 
sur l’emploi des ‘crédits ouverts au titre du budget 
ordinaire ; un excédent effectif de 3.163.102 francs 
est donc apparu, augmenté d'une summe de 285.000 
francs, différence entre les subventions des « fonds 
de concours » et les dépenses spécialement payées 
sur lesdits fonds ; comme, d’autre part, les tra- 
vaux concernant les chemins de fer n’ont coûté 
que 3.837.033 francs, le Cameroun, en 1922, a réussi 
à faire face à tous ses besoins, ordinaires et extra- 
ordinaires, en ne prélevant sur sa Caisse de ré- 
serve que 389.000 francs. 

Pour l'exercice 1923, les recettes ordinaires 
avaient été évaluées à 15.877.000 francs et les dé- 
penses ordinaires à 10.877.000, les dépenses extra- 
ordinaires étant fixées à 9 millions, dont 5 à cou- 
vrir par l'excédent escompté du budget ordinaire 
et 4 par un prélèvement sur la Caisse de réserve. 
Les renseignements que nous venons de recevoir 
sur la marche des services pendant l’année écou- 
lée donnent à penser qu'on enregistrera, sur les 
prévisions, une plus-value de 3.800.000 francs des 
recettes et un dépassement de 530.000 francs des 
dépenses, si bien que l'excédent effectif du budget 
ordinaire se trouvera porté à 8.270.000 francs. 
Comme, par ailleurs, la construction des chemins 
de fer a dû être quelque peu ralentie en raison 
de la durée anormale de la saison des pluies, qui 
a obligé à réduire de 6.000 à 4.000 l'effectif des 
ouvriers sur les chantiers de juillet à octobre, une 
diminution des dépenses extraordinaires sera cer- 
tainement réalisée : en 1923 encore, par consé- 
‘quent, les ressources normales auront sensible- 
ment suffi à pourvoir à la fois aux charges cou- 
rantes et aux grands travaux. 

Le budget de 194 a été établi en tenant compte, 
d’abord, des résultats obtenus au cours des an- 
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augmentation de seulement 1.283.000 francs sur 


ensuite de l'effet probable TT TT ES 


nées précédentes, 
certains remaniements de taxes opérés à la fin de 
193 ; il marque, en outre, une innovation par la 
création (décidée par arrêté du 10 novembre 1923) 
d'un budget annexe de la Santé, alimenté par 
une taxe Spéciale d'assistance nouvellement ins- 
tituée, par le produit des cessions d'hôpitaux (soit 
60.000 francs qu'encaissait jusqu'alors le budget 
ordinaire) et par une subvention de 1.500.000 fr. 
du budget ordinaire (dont les dépenses, au titre 
des services désormais dotés par le budget an- 
nexe, avaient été arrêtées, dans les prévisions de 
1923, à 1.435.000 francs). 

Calcuiées très prudemment, les évaluations de 
recettes ordinaires s'élèvent à 17.160.000 francs, en 


celles de l'exercice antérieur ; les « crédits ou- 
verts », comportant une sérieuse majoration des 
dépenses d'intérêt économique et social, atteignent 
12.400.000 francs, en accroissement de 1.528.000 ER 

de sorte que l'on table sur un excédent du budget - 
ordinaire de 4.760.000 francs. Grossi d’un prélève- 
ment de 4.140.000 francs à la Caisse de réserve, 
celui-ci permettra de UE aux dépenses extra- 
ordinaires, fixées à 8.900.000 francs. 

Il est, d'ores et déjà, certain qu’en fait l’excé- 
dent définitif du budget ordinaire sera très supé- 
rieur aux prévisions, et que le prélèvement à la : 42 
Caisse de réserve se trouvera considérablement 
atténué, si, même, il ne devient pas complètement 
inutile. 

Ce résultat apparaîtra comme d'autant plus 
satisfaisant que, en tenant compte des dépenses 
du budget annexe du service de Santé directement 
payées par les ressources propres de ce budget 
(qui doivent s'ajouter, en l'occurrence, aux sub- 
ventions fournies par le budget général au budget 
annexe) et en faisant abstraction de la part des 
dépenses extraordinaires payée par prélèvement 
sur la Caisse de réserve, on peut noter que, dans 
les charges globales assumées par le Mandat, . -& 
66,05 % “correspondent aux grands travaux pu- , 
blics, aux exploitations industrielles et aux œuvres 


. 

d'intérêt économique et social. Re 

On voit done que, comme le Togo, le Came- 4 

roun est en mesure de procéder par ses seuls - 0 

moyens à l'exécution du vaste programme néces- mi. 
saire à sa mise en valeur intégrale. Beaucoup 


plus étendu que celui du « Mandat » voisin, ce 
programme, échelonné sur un plus grand nombre nr 
d'années, nécessitera  vraisemblablement, pour 
être mené à bien assez vite, l'émission d'un em- 2 
prunt le pays est incontestablement en mesure, 
dès à présent, d'offrir à ses prêteurs éventuels 
toutes garanties quant au payement des intérêts 
et à l'amortissement du capital Au Cameroun, 
comme au Togo, nous avons donc accompli en peu 
de temps une excellente besogne, dont les popula- 
tions confiées à notre garde profiteront largement 
à bref délai. 
René THÉRY. 


Les Travaux publics au Togo et au Cameroun en 1923 


ï 


Nous avons procédé, dans 1e supplément que nous 
avons déjà consacré l'année dernière à nos man- 
dats africains, à un‘inventaire succinct de l'ou- 
tillage économique ‘du Togo et du Cameroun (1). 


ÿ 


(1) Voir Supplément colonial de l'Economiste Européen: 


dn 17 août 1923, p. 23 et 26. 


On sait que cet outillage est relativement  déve- 
loppé. Mais, par leur situation, par le stade d’évo- 
lution où elles sont déjà parvenues, ces petites 
colonies font des progrès rapides et voient leur 
production s’accroître de jour en jour. Il en ré- 
sulte que les travaux précédemment exécutés doi-. 
vent être complétés de façon constante ; c'est L'éton 
fort accompli en ce sens par l'administration colo 
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niale, au cours de l'année 1923, que nous allons 
nous efforcer de retracer. 
na 

Au Togo, en dehors de la construction de plu- 
sieurs bâtiments à usages divers (aménagement 
d’un nouvel hôtel des postes, d'une maternité, 
d'un hôpital indigène, de logements pour fonc- 
tionnaires à Lomé, “édification d'un hôpital à Atak- 
pamé, dd enbn d'eau à l'hôpital d'Anécho), les 
travaux se sont principalement référés aux voies 
de communication, qui sont la base primordiale 
de l'essor actuel du pays. 

Les Allemands ayant détruit le pont du Haho, 
et interrompu, de ce fait, la circulation par route 
directe entre Lomé et Atakpamé, des travaux ont 
été entrepris l’année dernière pour remédier à cet 
inconvénient par l'établissement d’une passerelle 
provisoire en bois qui a été achevée en novembre. 
Elle sera suppléée, d'ici peu, par un pont défini- 
tif, également en bois, sur culées en maçonnerie. 
Ce pont sera terminé incessamment. Signalons, 
dans le même ordre d'idées, que l’administration 
des chemins de fer a remis en état les ponts de la 
Lili, de la Chra, de l’Anne-River, de l’Ansutsu, qui 
avaient, également, été détruits par l'ennemi. 

La construction et l'entretien des routes 
donné lieu à une vive activité. 

Dans lle cercle de Lomé, la route de Lomé à Ané- 
cho, dont nous avons déjà parlé plus haut à pro- 
pos du pont du Haho, a été terminée et inaugu- 
rée le 19 juin 1993. Cette route, qui dessert es 
vastes cocoteraies du rivage, intensifiera la pro- 
duction de ces régions agricoles éminemment fer- 
tiles. En dehors de ce travail, il a été procédé à 
la réfection et à l'entretien des routes Lomé-Atak- 
pamé et Lomé-Palimé. Plusieurs ponts ont, été 
construits ou ont fait l’objet de réparations im- 
portantes, notamment le pont de $Sio. Les routes 
d'Agbeluvhé au Sio et d'Assahun au Sio ont été 
élargies ; leurs ponts ont été refaits. 

Le cercle d’Anécho a vu son réseau routier 
s’augmenter de 25 kilomètres du fait de la cons- 
truction de la route Anécho-Lomé. 

Dans le cercle d’Atakpamé, il a été procédé à 
l& réparation des routes d’'Atakpamé-Aghandi vers 
Sokodé et d’Atakpamé-Sodo vers Palimé. Cette 
dernière comporte un pont en maçonnerie sur 
l’Izozo, en voie d'achèvement, un pont en ciment, 
à Ayomé, et trente ponceaux. Sur la route d’Atak- 
pamé-Matja-Ninwo vers Anécho, il a été construit 
quatre ponts, l'un sur le Kpalaghé, entre Amou 
et Amoutchou, l’autre au nord de Nuatja, deux 
au nord et au sud de Chra, Fons ponceaux, et un 
embranchement de route de 250 mètres, avec deux 
ponceaux, pour desservir la gare de Chra. Sur 
l'embranchement Kibélé-Haho vers Lomé, deux 
ponts définitifs, avec culées cimentées et poutre 
en fer, un pont provisoire sur l’Akpat et un pon- 
ceau ont été édifiés. Enfin, nous notons encore la 
construction de deux ponts, d'un ponceau et d’une 
piste pour automobiles sur la route Matja-Tété- 
tou-Sagada, l'aménagement d’une route pour au- 
tomobiles et d'un ponceau sur l’embranchement 
Agbonou-Kamina-Akpaka-Djamma, d’un ponceau 
sur l’embranchement Hékou-Boko et de huit ponts 
et trois ponceaux sur l'embranchement Mamas- 
sila-Kpéssi. 

Dons le cercle de Sokolé, un pont a été achevé 
sur la Kara, ainsi qu'un autre sur la Maalon. Un 
‘pont sur la rivière Na a été commencé le 23 no- 
vembre. Un ponceau a été édifié. 

Dans les cercles de Klouto et de Sansanné- 
Mango, il a été procédé à divers travaux d’entre- 
tien et de réfection. 

Ainsi qu’on vient d'en juger, les services des 
ponts et chaussées ont donc déplové une activité 
considérable et le Togo, assez médiocrement doté 


ont 


au point de vue naturel, trouve dans son réseau 
routier des facilités d'exploitation si efficaces que 
son rendement est, proportionnellement, beau- 
coup plus satisfaisant que celui d’autres colonies 
plus favorisées par la nature. 

Voici, en définitive, comment se répartit le ré- 
seau routier du Togo Ê 


Réseau routier du Togo praticable aux automobiles 
Cercle! der Lonner er Men 244 kilomètres 


UX LAADÉCRONT MAN A UN 700 — 
— d’Atakpamé  .:,........ 323 — 
—. de Klouto!.,...4. A ÈE 229 — 
= WTSISOKROUÉ PARTIE 240 — 
—  de-Sansanné-Mango …. 200 — 


1.936 kilomètres 


Dans le programme prévu pour l’année en cours 
on relève : dans le cercle de Lomé, la construction 
d'une route de Lomé à Bé ; dans le cercle d’Atak- 
pamé, la construction de ponts définitifs sur le 
Yoto et sur l’Akpato (route de Lomé), sur l’Asra- 
ma (route de Sagada) et de quatre ponts en ma- 
çonnerie. 

En ce qui concerne les chemins de fer, il n’a 
guère été procédé qu'à des travaux d'entretien, 
d'ailleurs relativement importants, le matériel alle- 
mand étant assez défectueux. Cependant, nous 
signalerons que deux nouvelles gares ont été ou- 
vertes au trafic, sur la ligne d'Atakpamé : l’une 
à Chra et l’autre à Dadija. 

La construction, primitivement envisagée, de 
quelques autres gares sur la ligne de Palimé, est 
ajournée. 

On sait aussi que la construction d'une ligne 
Anécho-Mono-Seghohoué a été étudiée, mais elle 
n'est pas encore sortie du domaine des projets. 

ds 

Au Cameroun, un gros effort a également été 
réalisé pour améliorer le réseau routier et ferré 


Si nécessaire à ce pays, fort pauvre en communi- 


cations fluviales. 

On sait qu'il y a un an encore, trois groupes 
de voies accessibles à la circulation automobile 
existaient, situés l’un au terminus du chemin de 
fer du Nord (route de Nkongsamba à Foumbam, 
avec embranchement de Dschang sur Bana), l’au- 
tre au terminus du chemin de fer du Centre pro- 
longé par la voie Decauville (route de Makak à 
Yaoundé, sur laquelle s’embranche une rocade 
Kribi-Yaoundé-Bafia avec un affluent Lolodorf- 
Ebolowa), et le troisième dans le Nord (piste auto- 
mobile de Garoua à Pouss). 

La liaison de ces trois groupes constitue le pro- 
gramme des services des ponts et chaussées. 

En ce qui concerne les premier et deuxième 
groupes, cette liaison a été réalisée en 1923 par 
l'achèvement de la route Bafña-Bana, laquelle met 
en Communication directe Kribi et Nkongsamba 
par Bana, les terminus des deux chemins de fer, 
le bief navigable de la rivière Nyong et l’amorce 
Sanaga-Voko dont il sera question plus loin. L'’ar- 
tere  Kribi-Lolodorf-Nyong-Yaoundé-Sanaga-Baña- 
Bana-Dschang aura un développement de "660 kilo- 
mètres. 

La réunion des deuxième et troisième groupes 
est plus difficile, en raison de la distance et du 
relief, La route qui réalisera ce projet ne constitue 
encore qu'une antenne de Sanaga à Yoko. Ce 
groupe est en cours de prolongement en direction 
de Nango-Eboko, d’'Ebolowa à la Sanaga et d’'Ebo- 
Jowa vers Djoum. 

Pour nous résumer, la longueur totale du ré- 
seau routier du Cameroun atteint sensiblement 
1.500 kilomètres, dont 350 ont été construits en 1923. 

Le programme de 1924 comporte l’exécution des 
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routes suivantes : Lolodorf-Eséka ; Edea-Sanaga ; 
Ebolowa-Nyong ; prolongement de l'embranche- 
ment vers Nango-Eboko et aménagement de la 
piste Lomié- Abong-! M'Bang en direction est ; 
Nkongsamba-Bana. 

L’ activité des chemins de fer est de plus en plus 
accentuée au Cameroun, tant sur les lignes du 
Centre et du Nord que sur celles du Decauville 
N'jock-Makak. En dehors des travaux de réfec- 
tion, il importe donc de répondre à l’accroisse- 
ment du trafic par des constructions nouvelles. 

Les travaux de prolongement du chemin de fer 
du Centre, entrepris en 1922, ont été poussés en 
1923. Ils sont destinés à conduire la voie jusqu’à 
Ottélé. Une modification à ce projet dirige la voie 
d'un mètre sur Yaoundé et prévoit, d'Ottélé à 
Balmayo, sur le Nyong, une voie de 0 m. 60 qui 
ne sera transformée en voie d’un mètre que s'il 
est nécessaire. Au cours de l’année écoulée, on a 
surtout travaillé dans la région N'jock- Makak, qui 
est la plus accidentée du tracé et où l'avance- 
ment est fort dent, la voié étant constamment en 
remblais où en tranchées. Cependant, deux grands 
viaducs ont été achévés et deux autres le seront 
prochainement. Les travaux de terrassements de 
la plateforme, petits ouvrages, aqueducs, buses 
sont terminés sur les 38 premiers kilomètres. Les 
dépenses, à fin 1923, atteignaient 12.202.708 fr. 44. 

Le programme à réaliser en 1924 envisage de 
grands travaux de réfection de la voie du chemin 
de fer du Centre, qui consistent à rétablir, d'une 
facon définitive, les passages sur les rivières 
Dibamba et Kellé. Le service de la construction 
aura à assurer la mise en place de cinq viaducs 
métalliques d’une longueur totale de 530 mètres, 
la pose du rail sur la voie d’un mètre entre N'jock 
et Makak, ainsi que des travaux d'infrastructure 
au délà de cette dernière localité. 

L'exécution de ce programme annuel détermi- 
nera une amélioration considérable des commu- 
nications entre N'jock et Yaoundé, assurées jus- 
qu'ici, entre N'jock et Makak, par le Decauvilla 
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servir les chantiers. 

Parmi les travaux maritimes, les plus impor- 
tants sont ceux qui ont trait à l'amélioration du 
port de Douala. Celle-ci comporte :: 

L'approfondissement du chenal ; 

L'établissement de quais et d'appareils de le- 
vage: 

L'adjudication de ces travaux aura lieu, vrai- 
semlblablement cette année, et les travaux com- 
menceront peu après. Leur durée peut être esti- 
mée à trois ans. Ils assureront au port de Douala 


la faculté de recevoir à toute heure les bateaux 
à l'heure ac- 


faisant le service de la côte et qui, 
tuelle, sont obligés d'attendre la marée, lorsque 


leur tirant d’eau atteint 6 m. 50. D’ autres travaux 


comiplémentaires, relatifs au dragage, devront, en 


outre, être réalisés cette année. 

En terminant le cycle des travaux publics exé- 
cutés au Cameroun en 1923, notons, pour mémoire, 
diverses constructions, canalisations et établisse- 
ments d’édilité. 

Ë Mure 

On a donc travaillé beaucoup, l’année dernière, 
au Togo et au Cameroun. Cependant, il faut sou- 
haiter que le rythme de cette activité s'accélère 


encore, car les possibilités de ces deux territoires 


dépassent rapidement leurs moyens d'expansion. Il 
faut malheureusement compter avec de grosses dif- 
ficultés, notamment en ce qui concerne la main- 


d'œuvre. Il est relativement facile de recruter des. 


indigènes et de leur apprendre à travailler, mais 
il est souvent fort laborieux, dans les régions où 
se poursuivent les travaux qui nous occupent, de 
léur assurer ie « vivre et le couvert ». Énfin, il 
faut compter aussi avec la question financière, 
« mais ceci, dirait Kypling, est une autre his- 
toire. » Notre Rédacteur en chef a d’ailleurs mon- 


tré, à ce propos, que la situation budgétaire des 


deux Mandats permet beaucoup d’espoirs. 
Raymond MULETTE. 


Notre Politique 


indigène au Togo et au Cameroun 


Ainsi que l’a exposé magistralement M. Albert 
Sarraut dans son beau livre sur la mise en valeur 
des colonies françaises, la politique coloniale de 
la France poursuit un double but : l’un, de carac- 
tère matériel, 
production, pour le plus grand profit de la Métro- 
pole et des colonies elles-mêmes ; l’autre, d’or- 
dre moral, visant au perfectionnement et à l'édu- 
cation dés races peuplant les territoires soumis ou 
protégés. 

C'est Spécialement à ce dernier point de vue que 
nous nous proposons d’esquisser l’œuvre en voie 
de réalisation par notre pays dans les portions de 
territoires africains dont l'administration nous a 
été confiée, sous le régime du mandat, par la 
Société des Nations, soit : au Togo, une cinquan- 
taine de milliers de kilomètres carrés, peuplés de 
762.000 habitants, et au Cameroun, A0. 000 kilo- 
mètres carrés, avec une population de 2.755.000 ha- 
bitants. 

L'assistance médicale, qui doit assurer la con- 
servation et l'amélioration de la race, est, de tous 
nos devoirs, celui qui s'impose à nous de la ma- 
nière la plus impérieuse. Les très intéressants 

rapports adressés par la France à la Société des 
Nations relativement à l'administration du Togo 
et à celle du Cameroun pour l'année 1923 four- 
nissent à : sujet, sur la tâche déjà accomplie 


tendant au développement dé la 


‘médicales, 


par nous dans ces territoires, des renseignements 
très complets, dont nous nous bornerons à donner 
ici une analyse succincte. 


* 
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Au Togo, qui à été divisé en six circonscriptions 
le fonctionnement du service de santé 
est assuré par des médecins dés troupes coloniales 
hors cadre, au nombre de six en 1923 : un méde- 
cin principal, chef du service, et un médecin- 
major bactériologiste, chargé du laboratoire et de 
l'assistance indigène du cercle, résidant à Lomé ; 

un médecin-major, dans chacun des chefs- lieux 
de cercle de Palimé, Anécho et Atakpamé ; enfin 
un aide-major, affecté au service de la médecine 
mobile, dans les cercles de Sokodé et de Sansanné- 
Mango. 

Un conseil supérieur d'hyg iène et de salubrité 
publiques a été institué à Lomé en 1921, avec mis- 
Sion d'étudier toutes les questions intéressant l'hy- 
giène publique et privée, d'indiquer les précau- 
tions à prendre pour combattre les maladies con- 
tagieuses, endémiques et épidémiques, et d'ordon- 
ner les mesures de désinfection jugées nécessaires. 
Il donne également Son avis sur les prescriptions 
destinées à assurer la salubrité des voies publi- 
ques et des habitations, l'alimentation en eau po- 
table, l'évacuation des matières usées, la destruc- 
tion des rats et des insectes, 
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Dans chaque chef-lieu, il existe une commission 
sanitaire d'hygiène chargée de l'étude et du rè- 
œlement des questions d'hygiène et de prophyla- 
xie intéressant la circonscription, et des brigades 
d'hygiène, composées de gardes sanitaires, s'OCCu- 
pant de l'évacuation des matières usées, de la des- 
truction des rats et des larves, de la surveillance 
des viandes et abattoirs, de la protection des eaux 
potables, de la désinfect#on, etc. A Lomé, les gar- 
des sanitaires sont sous la surveillance d’un agent 
européen assermenté, relevant lui-même de l’au- 
torité du médecin bactériologiste. Les différents 
cercles sont abondamment pourvus de désinfec- 
tants, et l'Administration a fait récemment l'ac- 
quisition d'appareils permettant la désinfection 
des locaux, des wagons et des marchandises. 

La prostitution, d'ailleurs très rare, a été régle- 
mentée. Enfin, un service sanitaire maritime dé- 
livré et vise les patentes de santé, arraisonne les 
navires, et exécute les mesures quarantenaires 
sous la direction du chef de service de santé. 

Aucun cas de maladie épidémique n'a été si- 
gnalé au Togo en 1928. 

Le personnel indigène de l'assistance médicale 


comprenait, l'année dernière, 2 médecins auxiliai- 
z ? 


res, 2? sages-femmes, 2? infirmières, 8 aides-méde- 
cins, 30 infirmiers, et 2 commis, ce qui porte à 
46 l'effectif de Ce personnel. . 

Il existe dés polmcliniques et des hôpitaux indi- 
gènes dans les postes médicaux de Lomé, Anécho, 
Falimé et Atakpamé, où résident des médecins 
européens. Des dispensaires-annexes, confiés à des 
infirmiers instruits, ont été créés dans les plus 
grands centres, comme à Sokodé, Bassari, San- 
sanné-Mango, Tséwié, Tablighbo, Wogan. En 1923, 
le nombre des -hospitalisations a été de 603, et 
celui des consultations de 158.533, contre respecti- 
vement 328 et 99.015 en 1922. Ces chiffres ne re- 
présentent d’ailleurs que les consultations données 
dans les établissements fixes et ne tiennent pas 
compte de celles, fort nombreuses, des tournées 
médicales ; ils suffisent néanmoins pour montrer 
la faveur croissante que rencontrent nos services 
médicaux auprès de la population indigène. 

L'œuvre entreprise au Togo par l'assistance mé- 
dicale n'a pas négligé les questions de la natalité 
et de la mortalité infantile, et en dehors des soins 
chirurgicaux et médicaux fournis gratuitement, 
dés primes en argent sont octroyées aux mères 
donnant, les meilleurs soins à leurs enfants. 

Un plan méthodique, échelonné sur plusieurs an- 
nées, a été établi, comportant le recrutement d'un 
personnel complet de médecins européens, de mé- 
decins auxiliaires indigènes, d'infirmières et de 
sages-femmes, la construction d'hôpitaux, de dis- 
pensairés.et de maternités, l’organisation de tour- 
nées médicales régulières et de conférences d’hy- 
giène, la lutte contre les maladies endémiques at 
épidémiques, l'extension des cultures vivrières, la 
construction de citernes et de puits, etc... La par- 
tie de ce programme qui s'appliquait à l’année 
1923 a été exécutée intégralement, < 

Des mesures ont été également prises par l’Ad- 
ministration en vue d'améliorer les conditions ma- 
térielles d'existence des indigènes primes à la 
ecnstruction d'habitations esthétiques et saines, 


primes au creusememt des puits, conseils aux agri- 
culteurs et Gistribution de graines sélectionnées, | 


création de plantations communales, mise en état 
des routes existantes et établissement de voies nou- 
velles, refonte fiscale en vue d’alléger le fardeau 
des impôts, organisation du régime foncier, etc. 
.L’Administration a toujours observé une parfaite 
neutralité et une impartialité rigoureuse vis-à- 
vis des diverses religions ou crovances, et elle a 
pris différentes. dispositions visant à améliorer 
l'état social de la population, C'est ainsi qu’elle a 
réglementé l'importation, la vente, la cession, le 
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transport et la détention des armes à feu et da 
leurs munitions, de l'alcool, des stupéfiants. Elle 
a procédé égaiement à une réglementation dù tra- 
vail, et, avec le régime de prestations récemment 
instauré, elle a réduit au minimum la contrainte 
administrative et protégé contre tout arbitraire la 
liberté individuelle. 

La diffusion de l'instructidôn est peut-être l'un 
des instruments les plus efficaces de notre tâche 
civilisatrice ; aussi l’organisation dé l'enseigne- 
ment a-t-elle été l'une des premières préoccupa- 
tions de l'Administration dès le début de notre oc- 
cupation. 

L'enseignement officiel comprend actuellement 
trois degrés d’études correspondant respectivement 
aux écoles de village, aux écoles régionales où pro- 
fessionnelles, et à l'école supérieure ou cours com- 
plémentaire. à 

L'école de village, appelée à se multiplier rapi- 
dement, nous permettra d'entrer en contact avec 
Je plus grand nombre de familles, et c'est par elle 
surtout que se fera l'expansion de l'instruction pu: 
blique dans la colonie. 

L'école régionale, second cycle des études primai- 
res, a un objet multiple : compléter l'instruction 
déjà acquise dans les écoles de village ; préparer 
des candidats aux écoles professionnelles spéciales 
et au cours complémentaire ; former des agents 
capables de rendre des services dans l'Adrninistra- 
tion ou dans le commerce local. 

Le cours complémentaire, créé à Lomé en 1922, 
doit préparer les élèves de la colonie désirant se 
présenter aux grandes écoles du Gouvernement gé- 
néral de l'Afrique occidentale française. Les élèves 
diplômés de lune de ces grandes écoles seront, à 
leur retour dans le Territoire, engagés dans les 
principaux services administratifs, où ils pourront 
parvenir à une situation honorable. 

Enfin, des écoles de filles, qui doivent s'assurer 
un recrutement aussi large que possible, ont pour 
but essentiel de former de bonnes ménagères tout 
en leur donnant une instruction élémentaire suffi- 
sante. 

Parallèlement à l’enseignement officiel, il existe 
au Togo de nombreuses écoles privées, catholiques 
et protestantes. Le programme y est celui des éco- 
les de village, des écoles régionales, ou du cours 
complémentaire, suivant le degré d'instruction 
donné par ces écoles privées, -qui sont soumises à 
l'inspection des médecins de l'hygiène et des délé- 
gués de l'Administration. 

L'enseignement officiel est entièrement gratuit 
poux la totalité des indigènes, qui sont en outre 
aidés en cours d'étude par l'octroi de bourses et 
d secours ; il est semi-oratuit pour l'enseignement 
privé donné par la mission catholique et la mis- 
sion protestante. 

D'une façon résumée, on comptait, en 1923 : 
1° pour l’enseignement officiel, 23 établissements, 
dent + cours secondaire, 13 écoles régionales et de 
village, 2 écoles professionnelles, 1 école d’agricul- 
ture et 6 cours d'adultes, avec 2.417 élèves au total, 
les budgets de prévision ayant été établis à 331.874 
francs pour 1923 et 462.939 francs pour 1924 ; 2 
pour l’enseignement privé : 94 écoles, 128 moni- 
teurs, 6,monitrices, et 5.855 élèves, les subventions 
montant à 30.000 fr. pour 1923 et 40.000 pour 1924. 

Dans le domaine des réformes sociales, une men- 
tion particulière doit être faite de l'organisation 
de la justice indigène. Le nouveau système judi- 
ciaire, entré en vigueur le 1* avril 1923, comprend, 
à la base, un juge conciliateur, qui est le chef du 
village, et. au-dessus, trois degrés de juridiction : 
au premier degré, les tribunaux de subdivision, ac- 
tuellement au nombre de huit ; au deuxième de- 
gré, les tribunaux de cercle, au nombre de six ; 
au troisième degré, un tribunal d'appel et d'homo- 
logation, siégeant à Lomé. 

Les tribunaux de subdivision connaissent, en ma- 
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tière civile et commerciale, des litiges dont l'objet 
ne dépasse pas 1.500 fr., à charge d'appel au-des- 
sus de 300 fr. ; et en matière répressive, .de toutes 
les contraventions et de la plupart des délits, avec 
faculté d'appel accordée aux condamnés pour dé- 
lits. 

En matière civile et commerciale, les tribunaux 
de cercle se pronontent, en appel, sur les déci- 
sions rendues par des tribunaux de subdivision ; 
ils jugent, en dernier ressort, les actions dont la 
valeur est supérieure à 1.500 fr. et n'excède pas 
3.000 fr., et, en premier ressort, tous les autres 
litiges ; en matière répressive, leurs attributions 
s'étendent à certains délits spéciaux et aux cri- 
mes, à charge d’appel pour les premiers ou d’ho- 
mologation pour les seconds. 

Le tribunal d'appel et d'homologation connaît, 
comme juridiction d'appel en matière civile et 
commerciale, de l'appel des décisions rendues par 
les tribunaux de cercle, lorsque le montant de la 
demande excède 3.000 fr. ; en matière répressive, 
de l'appel des jugements rendus par les mêmes 
tribunaux jugeant les délits spéciaux lorsque la 
peine prononcée est supérieure à six mois d’emi- 
prisonnement. Comme tribunal d'homologation, il 
homologue ou annule, suivant les cas, les juge- 
ments rendus par les tribunaux de cercle pronon- 
çant des peines supérieures à trois ans d’'empri- 
sonnement. Il est enfin chargé de statuer sur la 
validité des décisions rendues en toutes matières 
pour toutes les jutidictions indigènes, et qui sont 
déférées devant lui sur pourvoi en annulation du 
ministère public. 

Cette organisation judiciaire a été très heureu- 
sement complétée par une nouvelle réglementation 
pénitentiaire, qui marque un nouveau progrès dans 
la voie des réformes sociales en cours. 

Enfin, l'Administration s'efforce d'associer les 
collectivités indigènes à la gestion de leurs propres 
intérêts en les consultant sur les différentes ques- 
tions touchant, soit à leurs conditions d’existence, 
soit au développement du pays. Parmi les diver- 
ses mesures prises à cet effet, nous signalerons la 
création des Conseils de notables, qui se sont mon- 
trés jusqu'ici de loyaux intermédiaires entre les 
autorités locales et la population ; celle de Con- 
seils permanents, où deux membres indigènes siè- 
gent de droit, avec voix délibérative ; et celle d’une 
Commission d'étude, où figurent également des no- 
tables indigènes. 

. Nous ajouterons que les autochtones peuvent par- 
ticiper à toutes les fonctions publiques. Des agents 
indigènes, dont le nombre dépasse déjà trois cents, 
assistent dès maintenant les fonctionnaires euro- 
péens dans tous les services, et une caisse locale 
des retraites pour ces agents doit être instituée 
incessamment. 
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Les renseignements qui précèdent permettent de 
se rendre compte de l'importance de la tâche déjà 
accomplie au Togo en faveur des populations dont 
la protection nous a été confiée. Le programme 
d'assistance, de prévoyance sociale et d'éducation 
dont l'Administration poursuit l'application au 
Cameroun présente de nombreux points communs 
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avec celui qui a été fixé pour le Togo. Aussi nous 
bornerons-nous, pour montrer tout l'intérêt des 
efforts réalisés dans cet autre territoire, à repro- 
duire ici quelques renseignements statistiques con- 


cernant deux des principaux points de ce pro-: 


gramme : la santé publique et l'enseignement. 
Le corps médical français du Cameroun compte 

actuellement 18 médecins exerçant dans la colonie, 

dont 11 médecins du corps de santé des troupes 


coloniales, 5 médecins contractuels de l’assistance 


médicale indigène, et 2 médecins civils libres. Les 


‘ dotations budgétaires ont été pour le dernier exer- 


cice de 1.435.000 fr., dont 760.000 fr. affectés : au 


personnel, et 675.000 fr. au matériel. Les statisti- 


ques définitives pour 1933 n'étaient pas parvenues 
encore au moment de la rédaction du rapport à 
la Société des Nations, mais certains postes médi- 
caux signalaient déjà, au cours du quatrième tri- 
nrestre, 46.000 consultants et plus de 230.000 con- 


sultations. Les hôpitaux de Douala, Yaoundé, 
Ebolowa, et les infirmeries de circonscription 


avaient reçu, à la fin du troisième trimestre de 
l'année dernière, 2.619 hospitalisés donnant 61.700 
journées d’hospitalisation. Comme les années pré- 


cédentes, la lutte a été poursuivie activement con- 


tre la variole, la maladie du sommeil et la lèpre, 
qui sont les grandes endémies du Cameroun. 
L'organisation du service de l’enseignement offi- 
ciel comporte actuellement une inspection des 
écoles, une école supérieure, six écoles régionales, 
quarante-deux écoles de village, une quarantaine 


de cours d'adultes; et, depuis l’année dernière, six 


écoles professionnelles, quatre écoles ménagères de 
filles, et des mutuelles scolaires. Les crédits pré- 
vus pour l’enseignement général et professionnel 
ont été de 387.655 fr. pour 1923 et de 455.427 fr. 
pour 1924, ce dernier chiffre ne comprenant pas 
les dépenses résultant des constructions nouvelles, 
soit 120.000 fr. pour l’école supérieure, et 25.009 fr. 
pour des écoles diverses. Les subventions payées 
aux missions au titre de l’enseignement ont atteint 
7.050 fr. en 1%53. Quant au nombre des élèves, il 
a été le suivant l’année dernière : 1° pour l’en- 
seignement officiel : école supérieure, 72 ; écoles 
régionales, 1.480 ; écoles de village, 2.210 ; écoles 
ménagères, 110 ; écoles professionnelles, 113; soit 


3.985 au total, pour 59 écoles et 82 classes, non 


compris 1.100 élèves ayant suivi les cours d'adul- 
tes ; 2° pour l’enseignement privé : 4.683 élèves, 
pour 836 écoles et 94 classes. . 


“% 
+ % 


Nous arrêterons 1à notre analyse. Les rensei- 


gnements que nous avons reproduits suffisent pour 
se rendre compte que la France ne s’est pas dé: 
partie, dans les deux 
l'administration lui a été confiée par la Société 
des Nations, des principes essentiels de sa politi- 
que coloniale. Le bien-être matériel et moral des 
populations dont elle a la tutelle demeure las pre- 
mière de ses préoccupations ; elle y consacre tous 
ses efforts, en cherchant, dans les divers domaines 
et dans la mesure du ‘possible, à associer les élé- 
ments indigènes à son œuvre de civilisation. 
Edmond BouCcHERY. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 
.L’exposition coloniale de Strasbourg et la ques- 
tion des douanes. Par décret du 13 juillet 1924, 
les locaux affectés à l'exposition coloniale, agri- 
cole et industrielle, qui se tient à Strasbourg du 


j 1% juillet au 1% octobre 1924, sont constitués en 


entrepôt réel des douanes. 


Les marchandises destinées à cette exposition. 


seront expédiées sur les locaux y affectés sous le 
régime du transif, international ou du transit ordi- 


territoires africains dont : 


* 


ne. 
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naire par tous les bureaux de douane ouverts à ; penses sur l'emprunt autorisé par la loi du 19 août 


ces opérations. 


Les caisses publiques coloniales et la monnaie 
anglaise. Un décret en date du 27 juillet 1924 
vient d'autoriser l'acceptation en payement, par 
les caisses publiques des colonies limitrophes des 
possèssions britanniques, des monnaies anglaises 
à un cours fixé en principe le 1% de chaque mois, 
par arrêté du Gouverneur, pris en Conseil d’ad- 
ministration, après avis du trésorier-payeur de la 
colonie, et aussi voisin que possible du cours com- 
mercial pratiqué dans la colonie. Ces monnaies 
ne pourront, sauf autorisation spéciale du minis- 
tre des Finances, servir qu’au payement des dé- 
penses publiques devant être acquittées en terri- 
toire britannique, et à la condition que la somme 
à payer soit mandatée en francs au profit du 
créancier au cours du change. 

Le taux d'admission des monnaies anglaises 
dans les caisses publiques pourra, sans attendre 
les époques réglementaires fixées, être modifié par 
le chef de la colonie, dans le cas où les fluctua- 
tions du change l’exigeraient. 

Les arrêtés portant fixation du taux de la livre 
devront être notifiés aux ministres des Finances 


et des Colonies, ainsi qu'aux comptables, la veille 


du jour où le nouveau taux doîit entrer en vigueur. 


Lois, décrets et arrêtés. — 11 juillet : Décret modi- 
fiant la composition du Conseil du Gouvernement de 
l’Indochine, Décret approuvant des arrêtés du Gouver- 
neur des établissements français de l'Océanie portant 
modification au budget de l'exercice 1924. — 15 juillet : 
Décret relatif à l'ouverture de travaux à exécuter sur 
les fonds de l'emprunt du Maroc, — 20 juillet : Décrei 
ouvrant des crédits supplémentaires au budget du 
Togo (exeñcice 1923). — 921 juillet : Décret modifiant le 
décret du 29 décembre 193 régllant le budget de l’Al- 
gérie pour l'exercice 1924. — 96 juillet : Décret portant 
réglement définitif du budget de l'Algérie pour l'exer- 
cice 1922. — 97 juillet : Décret fixant la quantité de 
vanille originaire des établissements de l Océanie à 
admettre en France au bénéfice de la détaxe pendant 
la campagne 1924-25. — 30 juillet : Décret autorisant 
les caisses publiques à accepter:en payement les mon- 
naies anglaises dans les colonies limitrophes des pos- 
sessions britanniques, — 1er août : Loi autorisant jus- 
qu'à concurrence de la somme de 5 millions de francs, 
l'engagement des dépenses relatives à la fourniture 
d'une drague marine, de deux chalands à clapets et 
de tous accessoires et pièces de rechange pour le port 
de la Pointe-des-Galets (Réunion), et aux travaux de 
renforcement et de prolongement des jetées protéoeant 
l'entrée de ae port. Décret portant organisation du do: 
maine et fixant le régime des terres domaniales à la 
côte des Somalis. — 3 août : Décret autorisant la 
Chambre de Commerce d'Oran à contracter un em- 
prunt, Décret fixant les quantités de muscades des 
Nouvelles-Hébrides admissibles au bénéfice de la dé- 


‘ faxe en France et en Nouvelle-Calédonie pendant la 


campagne 194-4195. Décret fixant les quantités de pro- 
duits originaires des exploitations françaises des Nou- 
vélles-Hébrides admissibles à la détaxe pendant la 
campagne 1924-1925. Décret fixant les quantités de café 
originaires des territoires du Togo placé sous mandat 
français admissibles au bénéfice de la détaxe du 17 
juillet 194 au 30 juin 1925. — 4 août : Décret réglemen- 
tant la vente des graines de vers à soies, lenseigne- 
ment et les études séricicoles et créant des primes à 
la sériciculturne à Madagascar, — 6 août : Décret fixant 
les quantités de divers produits marocains à admettre 
en franchise en France et en Algérie du 1e juin 1%4 
au 1er mai 1925. — 7 août : Décret approuvant une dé- 
libération du Conseil général de la Guadeloupe et dé- 
pendances abrogeant "une disposition de l’article 2 de 
la délibération du 8 décembre 190 réglementant les 
droits d'octroi de mer. — 9 août : Décret autorisant 
le Gouvernement tunisien à ouvrir des travaux et dé- 


1920. Décret modifiant le décret du 29 décembre 1922 
portant règlement du budget spécial de l'Algérie pou: 
l'exercice 1924. Décret complémentant le décret du 30 
décembre 1912 sur de régime financier des colonies. 


ALGÉRIE 


Le mouvement commercial pendant le premier 
semestre 1924. — La Direction des douanes de 
l'Algérie vient de publier le résumé général du 
mouvement commercial pendant le premier semes- 
tre 1924, comparativement avec le premier semes- 
tre de l’année 1923. Nous en extrayons les rensei- 
gnements suivants : 

La valeur des marchanaises ayant alimenté le 
mouvement des échanges commerciaux de l’Algé- 
rie pendant le premier semestre 1924 s’est élevée 
à plus de 2.184 millions en commerce général. 

Limitées au trafic intéressant exclusivement la . 
consommation et la production de la colonie, les 
transactions sont représentées par les chiffres sui- 
vants : 


Importalions 
Commerce spécial 
(Marchandises mises à la Différence 
consommation) De France  Totales en 1924 
(En milliers de francs) 
Matières animales...... NE 34 591 65.660 + 8.570 
Matières végétales.,...,... 101.884 175.793 — 55.967 
Matières minérales. ....... 41.794 90.014 + 15.592 
Habrications ee reneL 723.808 166.519 +140.017 
EVER y 0 SEE A 901.572 1.097.986 +108.212 
Exportations 
Marchandises d'origine 
aloérienne ou d’autres 
origiues provenantdu mar- Différence 
ché libre de la colonie En France Totales en 1924 


(En milliers de francs) 


Matières animales,.,...... 108.479 127.331 + 13.249 
Matières végétales... .,..., 652.032 801.536 +9270.810 
Matières minérales....,... 21.302 95.794 + 16.556 
Ha bPCABTONS RS AMONT 16.724 61.465 + 7.681 

IDOLAUX PAP ae 801.587 1.086.126 308.296 


Les augmentations qui soldent le premier se- 
mestre de 1924 s'inscrivent donc pour plus de 103 
millions au compte des importations et pour plus 
de 308 millions à celui des exportations. 


Le mouvement de la navigation pendant le pre- 
mier semestre 1924. — Les chiffres du mouvement 
maritime algérien, pour le premier semestre 1924. 
se comparent avec ceux de 1928 dans le tableau 
suivant : 


Entrées 
Poids 

Tonnages des navires des marchandises 
PRES UT Ten LT ESC 

1923 1924 1923 1924 

(Tonneaux) (Tonnes) 

De France..... 1.145.228 1.231.519 390.879 399.054 

Des colonies et 
protectorats.. 232,732 232.172 33.381 5.906 
De l'étranger... 1.800.156 1.454.920 805.800 945,695 
GA UxE LE 1.230.060 1.850.655 


2.728.111 2.918.611 


à Sorties 
Vers la France 1.37%,.680 1.625.503 
Verslescolonies 


754.017 1.028.515 


etprotectorats. 258.594 303.509 28.661 30.181 
Vers l'étranger. 1.472.486 1.595.179 1.413.990 1.654.877 
Hotaux 8.106.660 3.524.181 2.196.668 2.718.513 


Au total, le tonnage de jauge s'établit à 6 mil, 
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lions 442.7% tonneaux, contre 5.834.771 en 1923, et 
le poids des marchandises à 4.069.168 tonnes, con- 
tre 3.426.728 pour le semestre correspondant de 
1923. 

Ces chiffres concernent uniquement les navires 
ayant chargé ou déchargé des marchandises dans 
les ports algériens. Si l’on considère la totalité 
des navires ‘de toute espèce ayant fréquenté les 
ports de l’Algérie pour quelque motif que ce soit 
pendant le premier semestre 1924, on arrive à 
un tonnage global (entrées et sorties réunies) de 
15.921.059 tonneaux, contre 14.438.768 en 1923. 


Les recettes douanières pendant le premier se- 
mestre 1924. — Nous relevons dans le Bulletin 
comparatif trimestriel, publié par la Direction des 
douanes de l'Algérie, les chiffres suivants, relatifs 
aux recettes réalisées pendant le premier semes- 
tre 1924 : 

1993 1924 
(En francs) 
Droits de douane et produits divers. 36.124.081 30.220.664 
Autres perceptions (sucres, café, 1 


alcools, tabacs, péages, etc,)...... 14.474.826 14.882.676 


Recettes bts Me Sn 50.598.907 45.103.240 


Le règlement définitif du budget de 1922. — Te 
résultat du budget de l'Algérie pour l'exercice 1922 
a été, par décret du 11 juillet 1924, arrêté définiti- 
vement à 487.247.010 francs pour les recettes, et à 
481.697.889 francs pour les payements. L’excédent 
de recettes, soit 5.549.121 francs, sera, conformé- 
ment au décret du 16 janvier 1902, affecté au fonds 
de réserve prévu par la loi du 19 décembre 1900, 
modifiée par da loi du 23 juillet 1904. 

Les droits et produits constatés au profit de J’AI- 
gérie sur de budget de l'exercice 1922 ont été arrê- 
tés à 589.560.327 francs ; les recettes effectuées sur 
le même exercice jusqu'à l’époque de sa clôture 
ayant été de 487.247.010 francs, les droits et pro- 
duits restant à recouvrer s'établissent à 102.313.317 
francs. 
. Les crédits fixés pour l'exercice 1922, montant 

ensemble à 544.314.695 francs, ont été réduits d’une 
somme de 48.022.768 francs, non consommée par 
les. dépenses constatées à la charge de l'exercice 
1922 et annulée définitivement, et d'une autre 
somme de 14.594.037 francs, représentant des dé- 
penses non payées de l'exercice 1922, qui sont à 
ordonnancer sur les budgets dés exercices courants. 
En raison de ces annulations de crédits, montant 
ensemble à 62.616.805 francs, les crédits du budget 
de l'Algérie pour 1922 ont été définitivement fixés 
à la somme de 481.697.890 francs, égale aux paye- 
ments effectués, 

Les dépenses constatées dans le compte rendu 
par le Gouverneur général de l'Algérie ont été ar- 
rêétécs pour 1922 à 496.291.927 francs. Les paye- 
ments effectués Sur le même budget jusqu'à l’épo- 
que de sa clôture se sont élevés à 481.697.890 fr. 
Les dépenses restant à payer, soit 14.594.087 francs, 
seront ordonnäncées sur les fonds des exercices 
courants, selon les règles prescrites par le décret 
du 16 janvier. 1902, : 


TUNISIE 


Le rendement des impôts aux mines. —— Les im- 
pôts Spéciaux aux mines ont produit pendant l’an- 
née 1925 1.750.097 francs, dont 1.673.931 francs 
pour les concessions comprenant lesétaxes pour 
contribution au fonds de garantie, taxes propor- 
tionnelles et taxes d'extraction, 39.38 francs pour 
les droits, taxes fixes et d'extraction des permis 
d'exploitation, enfin, 36.783 francs pour les permis 
de recherche et les redevances. qu'ils comportent 
pour les demandes et renouvellements de permis, 
ainsi que les ventes de minerais. 


o 


Les opérations des Gaisses d'épargne en 1923. — 


Les opérations des Caisses d'épargne ont marqué 


en Tunisie, pendant l’année 1923, une nette pro- 
gression. Le nombre des livrets de Caisse d’épar- 
gne s’augmente d'environ un millier chaque an- 
née et atteignait 4.772 au 31 décembre dernier. 
Le total des opérations accombplies à la fin de 
l'année 19%3 s'élevait à 31.169.129 fr. 75 et l'avoir 
des déposants n'était pas inférieur à 27.376.964 
francs 20, - ; 


La statistique du bétail. — D'après les chiffres 
publiés par l’Institut International d'Agriculture 
de Pome, voici quel était l'effectif du cheptel tu- 
nisien au 31 décembre 1923, comparé avec celui au 
31 décembre 1922 : 


1922 1923 Différence 
(Nombre de têtes) 

Espèce chevaline .., 74.810 72.433 — 2,311 
ee MAS INe ere 137.503 123.034  — 14.469 
—  mulassière 29.509 30.756 EN IR27 
—  caméline ..... 134.028 113.863 — 20.165 
— bovine ....... 487.098 400.297  — 86.801 
— - OVine ..:,...,. 1.919.645 1.451.412 —468.233 
LE DOTEIME NES he 17,740 12.581, — 5,219 
—  caprine ...... 1.001.884 777,387 —?24.497 


La diminution est donc presque générale et est 
surtout importante êén ce qui concerne l'espèce 
porcine avec 29,4 %, l'espèce ovine avec 24,4 
et, enfin, l'espèce caprine avec 22,4 %. 


Autorisation d’ouverture de travaux. — Un dé- 
cret, publié au Journal Officiel du 9 août dernier, 
vient d'autoriser le, Gouvernement tunisien à 
ouvrir des travaux dont voici le détail : 


1 Chemins de fer : 


Réseau D'opreniiéent MALE. RP NONee 4.500.000 

Matériel #oOUlANtT ARS SE ARTE 3.000.000 

7.500.000 
2 Participation de la Tunisie à la dépense 
de construction et de pose d’un nouveau 
câble télégraphique entre la Tunisie et la 

FTANCC EU PS URI TER HeR LÉE  ETTDET ET EE 3.500.000 

30 Intensification de l’agriculture : 

a) Extension de la colonisation française... 16.800.000 
b) Constitution d’un fonds d’assistance pour 
l'amélioration de la culture des indigènes, 
leur installation et leur fixation sur le sol 
avec droit de préférence pour les mutilés 

et combattants de la grande guerre...... 2.200,000 

; PTE 

OLA LS EUR EN dE AP EMMA Ed 30.000.000 


La somme nécessaire pour la réalisation de ce 
programme 
tracté ultérieurement et à valoir sur le montant 
de 225 millions de francs autorisé par la loi du 
19 août 1920. 


MAROG 


L'œuvre de colonisation. — Il résulte des derniè- 
res statistiques officielles que 380.000 hectares ont 
été acquis, sont détenus ou cultivés par des Euro- 
péens au Maroc. Les exploitations sont au nom- 
bre de 800 dont 680 françaises. Environ 95.000 hec- 


tares dé terres cultivées par les colons sont imma- 
triculés. En fin 1923, environ 92.000 hectares ont . 


été défrichés par des Européens, 

Les superficies mises à la disposition des colons 
par. l'administration atteignent 72.000 hectares, 
sur lesquels 11.000 hectares relèvent de la « grande 


colonisation. », 60.000 appartiennent à la « moyen- 


ne colonisation » et 2.506 à la petite. 
C’est en chiffres ronds 500 lots qui ont été alié- 
nés p*” le Protforat, Tes superficies sur les- 


seràa produite par un emprunt con- 
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quelles il prépare de nouvelles ventes équivalent, à 
environ 100.000 hectares, ? 


L'application du système métrique. — Lors de 
l'application obligatoire du système métrique au 
Maroc, une tolérance de six mois d'adaptation 
fut admise pour les indigènes. Ceux-ci, depuis le 


7 juillet dernier, sont dans les grandes villes du 


littoral comme Rabat et Casablanca soumis au 


régime effectif du système métrique. | 


Cette adoption, grâce au concours des fonction- 
naires indigènes, s’est faite sans heurt. \ 


Autorisation d’ouverture de travaux. La loi 
du 19 “août 1920 a autorisé le Gouvernement du 
proteotorat du Maroc à contracter un emprunt de 
144 millions de francs. 

En raison de l'intérêt primordial que présente 
actuellement l'exécution, sur le territoire maro- 
cain, d'importants travaux de premier établisse- 
ment se rapportant à l'agriculture, à l'élevage, à 
la colonisation, à d’hydraulique agricole, et à la 
mise en valeur des forêts, un décret du 10 juillet 
1524 a autorisé, jusqu'à concurrence de 45.650.000 
francs, à prélever sur l'emprunt précité,- l’ouver- 
ture de travaux et dépenses suivant la répartition 
ci-après : agriculture, commerce, colonisation, 10 
millions de francs ; hydraulique agricole, 32 mil. 
lions ; eaux et forêts, 3.650.000 francs. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANCAISE 


Les importations de tabac en Afrique Occiden- 
tale Française. — Les colonies du groupe de 
l'Afrique Occidentale Française achètent, tant 
en France qu’à l'étranger, des quantités très im- 
portantes dé tabac, soit en feuilles destinées aux 
indigènes, soit préparé (cigares, cigarettes...) pour 
l'usage des Européens. 

La moyenne annuelle des importations de tabac 


de toute nature des treize années 1909 à 1921 at- 
teint 2.097.017 kilos. 


Pour l’année 1922, ces importations se sont éle- 
vées à 1.785.530 kilos représentant une valeur de 
16.078.579 francs. 

Les tabacs se placent ainsi au troisième rang 
dés produits importés en Afrique Occidentale en 
1922, les premières places étant occupées par les 
tissus de coton et par les guinées. 

Les chiffres ci-dessus se décomposent comme suit : 


Poids Valeur 

Kilos - Francs 
Tabac en feuille. ..... 1.662.100 13.742.830 
Tabac préparé, ........ 123.430 2.839.749 
: 1.785.530 16.078.579 


Les chiffres indiqués pour le. tabac préparé se 


divisent eux-mêmes de la facon suivante : 


Poids - Valeur 

Kilos Francs 
Cigarés... 1. See Vins 2.173 70.762 
Cigarettes mn 111.272 2.145.672 
Autre tabac préparé... 9,985 119.315 
123.430 2.835.749 


Les deux produits les plus intéressants sont donc, 
d’une part, les tabacs en feuilles et, d'autre part, 
les cigarettes. 

Sur les chiffres cités, 1.745.530 kilos et 16.078.579 
francs, la part des tabacs francais n’est que de : 
104.753 Kilos, pour une valeur de 1.533.867 francs, 
soit à peine 9,54 0/0 de la consommation totale. 

Ce. sont principalement les tabacs en feuilles 
que les colonies de l’ouest Africain achètent à 
l'étranger : les importations atteignent, en effet, 
1.616.898 kilos, valant 13.712.299 fr., contre 5.202 
kilos valant 30.531 francs achetés en France. 

Les cigarettes, au contraire, viennent de France 


en plus grande quantité que de l'étranger avec 
90.542 kilos de cigarettes françaises, valant 1.382.033 
francs, contre 20.731 kilos de cigarettes étrangè- 
res, valant 763.639 francs. 

Les principaux fournisseurs étrangers de 
l'A. O. F. sont, par ordre d'importance : les Etats- 
Unis, avec 1.491.255 kilos, pour une valeur de 
1.087.792 francs, soit 86 % de la valeur des tabacs 
étrangers et 78 0/0 de la valeur totale des tabacs 
importés ; l'Angleterre, avec 62.620 kilos, pour une 
valeur de 1.087.792 francs ; les colonies anglaises, 
avec 59.469 kilos, pour une valeur de 584.671 fr. ; 
l'Allemagne, avec 18721 ‘kilos, pour une valeur 
de 228.066 francs ; les Pays-Bas, avec 10.125 kilos, 
pour une valeur de 92.157 francs : la Belgique, 
avec 1.719 kilos, pour une valeur de 12.390 francs. 

Les Etats-Unis, les colonies anglaises, l’Allema- 
gne et les Pays-Bas fournissent surtout le tabac 
en feuilles ; l'Angleterre et la Belgique les ciga- 
rettes. 

En définitive, les colonies de l’ouest africain of- 
frent ün débouché très intéressant aux industriels 
algériens qui pourraient trouver là l'écoulement en 
quantités très appréciables dé leurs produits et sur- 
a sous forme de tabac en feuilles et de ciga- 
rettes. 


L'alcool de banane. — L'idée d'utiliser l'alcool 
dans lés moteurs à explosion prend, actuellement, 
une grande importance. C’est que l’on considère 
qu’un jour viendra, assez prochain, pour beau- 
coup de personnes, et pour les Américains eux- 
mêmes, où le pétrole ne suffira plus aux besoins 
mondiaux et la question des succédanés possibles 
du pétrole s’est posée. 

Parmi ces succédanés, l'alcool est certes un de 
ceux qui méritent le plus de retenir l'attention, 
car il peut être obtenu partout, sa production est 
illimitée et l’on peut transformer très facilement 
et à peu de frais un moteur à essence en moteur 
à alcool. Les résultats obtenus sont particulière- 
ment intéressants pour nos colonies où nous pour- 
rons produire nous-mêmes, sur place, le carburant 
dont nous avons besoin pour faciliter le transport 
des produits par camions automobiles et augmen- 
ter l’apport des matières premières aux lignes de 
chemins:de fer. 

La fabrication de l'alcool avec les matières ami- 
lacées ou avec la cellulose ne pouvant être encore 
envisagée à la colonie, il est nécessaire de s’adres- 
ser à des végétaux renfermant un sucre fermen- 
tescible tout formé. A défaut de canne à sucre non 
cultivée à la Côte d'Afrique, les essais poursuivis 
ces dernières années en Côte d'Ivoire, où le bana- 
nier pousse admirablement, ont montré que l’on 
pouvait avantageusement utiliser la banane. 


L'élevage du mouton en Haute-Volta. — On sait 
qué la Chambre de commerce de Tourcoing a pris 
l'initiative d’expédier dans la colonie de la Haute- 
Volta un troupeau de moutons acheté dans la colo- 
nie du Cap, afin d'y acclimater cette Trace, qui 
donne une laine excellente. 146 moutons sont arri- 
vés en bon état à la station de Tourcoingbam, le 
17 novembre, mais par la suite, 54 ont succombé 
aux fatigues de la route, chiffre minime si l’on con- 
sidère les difficultés que présente la conduite d’un 
troupeau Sur un trajet aussi long que celui de Ba- 
mako à la Haute-Volta. 


TOGO 


Crédits supplémentaires. — Un arrêté du Com- 
missaire de la République au Togo, en date du 
17 mai 1924, ouvrant à deux chapitres du budget 
dé ce territoire (exercice 1923) des crédits supplé- 
mentairés s’élevant à la somme de 136.000 fr., a 
été approuvé par décret du 18 juillet 1924 Le 
montant de ces crédits supplémentaires sera gagé 
par des annulations portant sur divers Chapitres 
du budget. 
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RE 


MADAGASCAR 


Les produits de Madagascar en Catalogne. — Il 
résulte d'une étude du Consulat général de France 
à Barcelone que la Catalogne importe une assez 
grande quantité de produits de provenance colo- 
niale susceptibles d'intéresser la Grande Ile. i 

En 1922, les importations en fibres végétales à 
l'état brut se sont élevées à 7.561 tonnes. Il existe 
en Catalogne également plusieurs usines fabri- 
cant le tapioca : la plus grande partie de la ma- 
tière est importée de Singapour. Les maniocs et 
la vanille de Madagascar pourraient aussi être 
d'une vente facile. Enfin, en 1922, la Catalogne a 
importé pour 2.247 tonnes de suifs non manufac- 
turés, 98 tonnes de graisses animales non manu- 
facturées, 300 tonnes de peaux, provenant princi- 
palement de Serbie et d'Egypte. : 

Une foire d'échantillons a lieu chaque année à 
Barcelone, généralement au mois de mars. Le 
Consulat général de France à Barcelone, désireux 
d'encourager les colons de Madagascar, leur indi- 
quera les maisons qui pourraient se charger d’étu- 
dier le placement de leurs produits sur le marché 
local. 

LA RÉUNION 


Les tarifs des services postaux. — La dernière 
mission d'inspection à la Réunion avait déjà si- 
enalé la faiblesse des taux des taxes postales, télé- 
eraphiques et téléphoniques à l’intérieur de la 
colonie, actuellement réglementées par les décrets 
des 30 mai 1920 et 12 mai 1922, et le chiffre vrai- 
ment excessif du coefficient brut de l'exploitation, 
soit 330 % en 1920, et ellé préconisait alors un re- 
lèvement des tarifs. Depuis, le déficit s’est encore 
creusé par la maioration des traitements du per- 
sonnel et la hausse constante du prix des maté- 
riaux. 

Par une délibération en date du 20 novembre 
193, qui a reçu l’approbation du Gouverneur en 
conseil privé, dans sa séance du 15 février 1924, 
le Conseil général de la Réunion a modifié l’as- 
siette et les tarifs de ces taxes. Cette modification 
a pour but, sinon de procurer des bénéfices au 
budget local, du moins d’atténuer dans une large 
mesure les dépenses occasionnées par les. services 
postaux. Elle doit assurer, en effet, au budget de 
la colonie, une augmentation annuelle des recet- 
tes d'environ 195.000 francs. 

Cette délibération du Conseil général de la Réu- 
nion à été approuvée, en tant qu'elle concerne le 
mode d’assiette des taxes, par un décret en date 
du 20 juillet 1924. 


Amélioration du port de la Pointe-des-Galets. — 
Le Journal Officiel du 1% août a promulgué une 
loi du ?7 juillet 1924 autorisant, jusqu'à concur- 
rence de 5 millions de francs, l'engagement des 
dépenses relatives à la fourniture d’une drague 
marine, de deux chalands à clapets, et de tous 
accessoires et pièces de rechange pour le port de 
la Pointe-des-Galets, et aux travaux de renforce- 
ment et de prolongement des jetées protégeant 
l'entrée de ce port. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. —— Je “ours de 
la piastre indochinoise à enregistré, du 11 juillet 
au 10 août inclus, les variations suivantes : 


11 juillet. 10.15 2% juillet. 10.15 août... 10.85 
162 10» 080 EM en a MOUN 
11 22020 10 10.1 24 NOIRE Nos 
19200 10.98 + RD ON MER LT Etes 
DOUÉ 10:00 8112 RO TARA tale 
23 — ... 10.10 1 août.. 10.60 


Les exportations du port de Saigon en 1923. — 
Le Bulletin de la Chambre de commerce de Sai- 
gnon nous signale que, du 1% janvier au 31 décem- 


bre 1923, le port de Saïgon a exporté 1.145.315 ton- 
nes de riz et dérivés, contre 1.260.374 tonnes en 
1922. Sur ce tonnage, 238.213 tonnes ont été diri- 
gées sur la France et ses colonies, 685.520 tonnes 
sur la Chine et Hong-Kong, le reste sur divers 
pays (Philippine, Etats-Unis, Japon, etc.) ; en ou- 
tre, les expéditions ont porté sur 3.710 tonnes de 
poivre contre 3.073 tonnes en 1922, dont la presque 
totalité pour la France ; 12.402 tonnes de coprah, 
contre 6.236 tonnes en 1922, la totalité étant dirigée 
sur Marseille ; 1.526 tonnes de coton ; 484 tonnes 
de kapok ; 29.227 tonnes de mais, blanc et rouge, 
contre 18.935 «en 1922, Ia totalité dirigée sur là 
France et Anvers ; 24.054 tonnes de poissons secs, 
fumés ou salés ; 1.922 tonnes de graisses et huiles 
de poissons, dont 1.891 tonnes pour la France. 


Les exportations de riz en. 1923. 
Bulletins des Chambres de Commerce de Haïphong 
et de Saïgon, les exportations de riz et dérivés 
d’Indochine pendant d'année 1923 se sont élevées 
à 1.315.817 tonnes, dont 1.145.315 tonnes par le 
port de Saïgon et 170.502 tonnes par le port d'Haï- 
phong. Lu 

Sur ce total, 240.867 tonnes ont été dirigées sur 
la France et ses colonies, 844.685 tonnes sur Hong- 
kong et.la Chine, le reste sur divers pays (Japon, 
Philippines, Etats-Unis, etc.). 


L'industrie du sucre. — La culture de la canne 
à sucre se pratique partout au Tonkin, en Annam 
et en Cochinchine. Pour ne parler que de la Co- 


chinchine, on peut dire que dans tous les jardins 


hordani les cases d'indigènes, à côté des aréquiers, 
des perches à bétel, des orangers, manguiers, jac- 
quiers, etc.…., il existe un coin de terrain planté 
de cannes pour la vente au détail, tandis que dans 
les régions de Giadinh, Cholon, Tânan, Thudaw- 
mot, Bienhoa, Tayninh, les plantations de cannes 
à sucre alimentent de nombreuses sucreries indi- 
gènes et européennes. 1 
Jusqu'à ces dernières années, seul l'Annam ex- 
portait ses sucres blancs et bruns sur l’entrepôt de 
Hong-Kong, à raison de 7 à 8.000 tonnes annuelle- 
ment, sans compter une certaine quantité de sucre 
transportée par cabotage en Cochinchine. Grâce 
aux efforts tenaces de quelques colons européens, 
une sucrerie moderne a été créée en 1921 à Hiep- 
Hoa. sur le Vaïco oriental {Cholon). Le sucre qui 
y est traité ne le cède en rien aux meilleurs pro- 
duits étrangers ; il fait déjà l’objet d'un commerce 
d'exportation. | 
Si paradoxal que cela puisse paraître, l’Indo- 
chine ne se suffit pas à elle-même ; elle: importe 
chaque année pour 7 à 8.000 tonnes de sucre raf- 
finé des pays produéteurs d’Extrême-Orient 
Chine, Indes Néerlandaises. : 
Au lieu de dépenser chaque année des millions 
pour l’importation de sucres étrangers, l'Indochine 


pourrait cependant devenir pour les pays voisins, 


gros producteurs de sucre, une rivale sérieuse. 
En outre, le cataclysme du Japon, en septembre 


dernier, a détruit complètement trois grandes raf- 


fineries des environs de Tokio, qui représentaient 
ensemble une production de 600 tonnes de sucre 
brun par jour, soit environ 20 % de la production 


D'après les : 


sucrière du Japon. Pour combler ce déficit, le Japon 


fera appel au sucre blanc de Java. I1 est regret- 
table que l’Indochine n'ait pu, en l'occurrence, pro- 
poser son aide commerciale au Japon et ait laissé 
un pays voisin prendre sans concurrence l’impor- 
tance qu’il détenait sur le marché, aiors qu'elle est 
merveilleusement placée, en raison de son climat, 
de son sol, de sa main-d'œuvre, pour la culture 
de la canne à sucre, 


La production du caoutchouc. — La culture de 
l’hévéa en Indochine date de 1897, maïs ce n’est 


guère qu'à partir de 1906-1907 que les plantations 
prirent une certaine importance. En 1917, la super- 
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fieie plantée était évaluée à 21.000 hectares, avec 
plus de 6 millions de plants, le nombre de pieds 
saignés dépassant déjà 1 million. Le capital en- 
gagé dans cette culture était alors de 40 millions 
de francs au minimum. 

En 1922, la superficie plantée atteignait 33.292 
hectares, le nombre d'arbres plantés, 8.121,400 et 
le nombre de pieds en saignée, 4.437.000. 

Les exportations de caoutchouc indochinois ont 
progressé successivement de 141 tonnes, moyenne 
annuelle de la période quinquennale 1907-1911, à 
313 tonnes, moyenne annuelle de 1912-1916, et à 


\ 2.242 tonnes, moyenne annuelle de 1917-1921. Elles 


se sont élevées à 4.452 tonnes en 1922, dont 3,167 
tonnes sur la France, et à 2.116 tonnes pendant 
le premier semestre 1923, dont 1.600 tonnes à des- 
tination de la Métropole. 

La production indochinoise de caoutchouc ne 
peut mañquer de progresser encore durant les pro: 
chaines années, un grand nombre d'arbres, plan- 
tés ‘entre 1910 et 1914, ne devant atteindre leur 
plus grand rendement que de 1922 à 1926. 


+ 


La campagne agricole 1922-1923 au Cambodge. 
— La campagne agricole 1922-1923 a été caracté- 
risée, par les particularités climatériques suivan- 
tes : 

Le régime des pluies, régulier au début, a été in- 
terrompu brusquement par une période de séche- 
resse anormale. De nombreuses rizières, nouvelle- 
ment repiquées, ont été perdues, C'est seulement 
vers le 15 septembre que les pluies ont permis aux 
cultivateurs de reprendre leurs travaux, mais ces 
pluies, bienfaisantes au début, ont pris une telle 
intensité que les résultats ont été funestes, pro- 
voquant le débordement des rivières, la rupture 
des routes et l’inondation de certaines régions. 

Les rizières ont souffert de ces conditions clima- 
tériques défavorables. Dans l’ensemble, la campa- 
gne rizicole 1922-1923 a fourni un rendement infé- 
rieur à celui de La campagne précédente ; suivant 
les estimations données par les Résidences, la ré- 
colte a «en effet été de 380.000 tonnes, contre 452.600 
tonnes pour 1921-1922. 

Pour le coton, le résultat de la campagne 1922- 
1923 démontre encore, d’une facon très nette, que 
cetts malvacée a son milieu d'élection dans les 
terres rouges élevées, plutôt que sur les berges du 
Mékong. ; Ë 

Les cultures de coton en terres élevées ont donné 
des rendements satisfaisants ; la sécheresse d’août 
n’a eu sur elles aucun effet fâcheux. Les cotonne- 
raies établies sur les berges se sont trouvées dans 
des conditions toutes différentes. La décrue trop 
lente et les pluies précoces de mars et avril leur 
ont gravement nui. 

Dans l’ensemble, la campagne cotonnière a donné 
un rendement de 5.000 tonnes, inférieur de 500 ton- 
nes à celui de la campagne précédente. Ce résultat 
est dû, non seulement à la mauvaise récolte du co- 
ton sur les berges, maïs à la diminution de la sur- 
face cultivée, provoquée par les prix peu rémuné- 
rateurs du coton pratiqués sur le marché du Cam- 
bodge pendant les deux précédentes campagnes. 

Le poivre n’a souffert, ni des écarts de tempéra- 
ture, ni de l’inondation. Malheureusement, le cours 
du poivre noir s’est maintenu à 20 $ le picul de 
60 kilos, tandis que, deux ans auparavant, il était 
de 30 à 35 $. Dans ces conditions tout à fait défa- 
vorables, les propriétaires non seulement renon- 
cent à étendre leur surface cultivée, mais en arri- 
vent même à abandonner leurs plantations autre- 
fois très prospères, pour se livrer à d’autres cul- 
tures. 

La culture du maïs a pris, depuis ces dernières 
années, une place importante dans les productions 
indigènes. D’une façon générale, le maïs de la 
campagne 1922-1923 a donné de très bons rende- 
ments. L’exportation en 1922 a été de 8.000 tonnes. 

Depuis deux ans la culture du tabac s’est beau- 


coup développéa ; elle remplace celle du poivre. 
dans les régions de Takeéo et de Kampot ; la quan- 
tité de tabac exportée a atteint 600 tonnes en 1922. 
Le prix se maintient entre 45 et 80 $ le picul de 
60 kilos, suivant es qualités et les régions. 

La récolte des palmiers à sucre a été satisfai- 
sante : on peut estimer la production totale à 6.50Ù 
+onnes, pour environ 200.000 arbres en exploitation. 
L'exportation, d'après les statistiques, à été en 1922 
de 2.500 tonnes, principalement sur la Cochinchine. 

L'indigo paraît reprendre une certaine faveur 
depuis les trois dernières années, et l’on peut esti- 
mer la surface cultivée à 1.000 hectares et la pro- 
duction à 1.500 francs de pâte d’indigo. 

La récolte d’arachides, supérieure de 1.000 ton- 
nes à cella de l’année précédente, a été de 4.500 
tonnes environ. 

Les haricots et dolèques sont. cultivés, soit seuls, 
soit intercalés dans les champs de maïs. La ré- 
colte globale est estimée à 5.500 tonnes. L’exporta- 
tion sur la Cochinchine a été de 2.898 tonnes, con- 
tre 4.632 en 1921. En dehors des cultures impor- 
tantes citées ci-dessus, il faut faire également en- 
trer en ligne de compte celles du kapotier, des pa- 
tates, du soja et du sésame. 

Un effort sérieux à été fait pour encourager le 
développement de la sériciculture. Sans compter 
l'exonération de l'impôt des müûraies en vue d’en 
étendre la surface, le service technique s'est ad- 
joint un sériciculteur Spécialiste qui à pris con- 
tact avec les sériciculteurs indigènes. Des tournées 
d'inspection, des conférences pratiques sur la cul- 
ture du mûrier et sur l'élevage du ver-à-soie ont 
été faites dans les principaux centres séricicoles. 
Des distributions gratuites de boutures de mûrier 
de variétés améliorées et de graines de vers-à-soie 
sélectionnées ont été faites en quantité suffisante 
pour répondre à toutes les demandes. La superficie 
cultivée en müûriers au 30 juin 1923 était de 20 hec- 
tares et le défrichement s’étendait déjà sur 140 hec- 
tares. 

Grâce à l’augmentation du nombre de ses agents, 
le service forestier à pu, non seulement exercer 
un contrôle plus efficace sur les parties boisées, 
mais encore pousser des reconnaissances et étu-. 
dier, en vue de leur constitution en réserve, des 
forêts jusqu'ici inexplorées. A la daté du 30 juin 
1923, il existait au Cambodge 67 réserves, d’une 
contenance totale de 619.706 hectares. 


Les canaux tertiaires en Cochinchine, — Pour 
compléter progressivement, en matière de rizicul- 
ture, l’œuvre générale d'amélioration du travail 
des champs, il importe de faciliter aux cultiva- 
teurs le drainage ou l'irrigation de leurs rizières, 
en même temps que l'évacuation de la récolte vers 
les magasins et les marchés. 

Depuis de longues années déjà, l'Administration 
s’est attachée à multiplier ‘fes canaux secondaires, 
de 30 à 60 mq de section (lés canaux principaux 
ont 60 à 200 mq de section), On sait qu’en cet ordre 
de travaux un programme quinquennal se pour- 
suit, dont l'exécution va rendre à l’agriculture les 
plus grands services. Mais il a paru nécessaire de 
prévoir le creusement de canaux tertiaires à petite 
section (15 à 30 mq), soit pour relier entre eux des 
canaux secondaires, soit pour assurer le drainage 
et l'irrigation de vastes superficies situées entre 
les canaux secondaires. Cette question, en instance 
depuis 20 ans, vient de faire, on peut l’espérer, un 
pas décisif. 

Le service des travaux publics vient en effet de 
proposer l'acquisition, à une société spécialiste, de 
deux engins susceptibles chacun de draguer 200.000 
mètres cubes par an, en canaux de 10 à 15 mq de 
section, au prix de 0 doll. 24 le mc. Les engins, 
en ordre de marche, coûteront chacun 400.000 fr. 

C’est donc un essai des plus intéressants qui va 
être tenté, avec toutes chances de succès, en raison 
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de la compétence reconnue de la société qui four- 
nira les petites dragues en question et en assurera 
le fonctionnement pendant cinq ans. 


La question du fer au Tonkin. — Le Gouverne- 
ment des Indes Néerlandaises a conclu derniêre- 
ment un accord avec un groupe financier impor- 
tant pour la création de hauts fourneaux dans le 
sud-est de Bornéo. 

Le capital serait de 50 millions de florins et la 
plus grande partie proviendrait de source anglo- 
américaine, avec une participation allemande et 
hollandaise. L'administration et la direction incom- 
beraïent à des Hollandais. 

Cette entreprise vise évidemment à fournir de 
fonte et d'acier tout l’Extrême-Orient. Bornéo a le 
minerai de fer et de charbon qui permettent l'exé- 
cution de ce projet, mais notre confrère l'Avenir 
du Tonkin fait observer que le Tonkin possède, 
dans son sol, des ressources équivalentes, On y 
trouve toutes les sortes de charbon désirables, et 
il n'existe sans doute pas au monde de gisement 
comparable à celui de Hongay, où les couches ont 
une étendue immense, s’exploitent à découvert et 
permettent un chargement direct sur bateaux de 
mer, Kébao est aussi avantagée et Phu-Nho-Quan 
est desservie par voie fluviale, commodément, 
comme les mines de la chaîne de Dongtrieu, d’ail- 
leurs, et les couches pleines de promesses des val- 
lées du Fleuve Rouge et de la Rivière Claire. 

Quant au minerai de fer, il affleure partout. Il 
existe tout le long de la côte du Tonkin à l’est de 
Kébao et jusqu’à la frontière chinoise à hauteur 
de Mon-cay. Tous les grands bassins fluviaux ton- 
kinois, celui du Fleuve Rouge (Ca-Vinh), ceux de 
la Rivière Noire et de la Rivière Claire, abondent 
en minerai riche sur des étendues considérables, 

Après 40 ans d'occupation, il semble étrange 
qu’une tellé situation se prolonge. L'industrie des 
hauts-fourneaux doit donc se créer au Tonkin après 
inventaire, réalisable assez rapidement, de ses ri- 
chesses en minerai de fer, C'est une vaste entre- 
prise nécessitant une mise de fonds considérable, 
mais elle comporte au point de vue de l'intérêt na- 
tional des répercussions si lointaines qu’elle méri- 
terait de grouper tout ce que la colonie compte de 
forces vives en activité et en intelligence, 

En outre, il ne faut pas oublier que l’Indochine 
a, en Extrême-Orient, une existence propre ; elle 
est elle-même un fournisseur de produits manu- 
facturés et est appelée à suppléer la Métropole en 
satisfaisant la clientèle avoisinante. 

L'exemple de Bornéo, à ce point de vue, a une 
valeur démonstrative. Il prouve qu’à ne pas pren- 
dre une place qui nous revient, nous risquons de 
la voir occupée par d’autres. En nous abstenant 
de mettre en valeur les ressources sidérurgiques 
indochinoises, nous favoriserons une entreprise 
néerlandaise qui abrite, on l’a vu, des intérêts ger- 
maniques. 


OCÉANIE 
La main-d'œuvre javanaise en Nouvelle-Galédo- 
nie. — La Chambre d'Agriculture, dont la session 


s’est ouverte dernièrement a consacré toute ‘une 
séance à l'étude de la question de la main-d'œuvre 
javanaise, 

Le gouvernement de Batavia consent, en prin- 
cipe, à accorder l'autorisation de recruter 1.000 
coolies pour l’année 1924 ; mais il désire que tous 
les coolies ayant plus de cinq ans de séjour en 
Nouvelle-Calédonie soient immédiatement rapa- 
triés. La Chambre d'agriculture est unanimement 
d'avis qu'il y a lieu d'accepter ces conditions qui, 
d’ailleurs, sont celles qui ont toujours implicite- 
ment existé. La solution de cette question es: 
actuellement à l'étude, et le recensement des Java- 
nais à rapatrier est en cours. 


Le commerce de ia Nouvelle-Calédonie en 1923. 
— D'après les statistiques récemment publiées, le 
commerce de la Nouvelle-Calédonie pendant l’an- 
née 1923 s'est élevé au chiffre de 81.207.130 francs, 
en augmentation de 6.539.996 francs $ur celui de 
l’année précédente, à 

Le tableau suivant permet de comparer les im- 
portations et les exportations des dix dernières an- 
nées ri | 


Commerce extérieur de la Nouvelle-Calédonie de 1914 à 1923 8 


Années Importations Exportations Total 
(Francs) 
JOEL MNTETRSe 16.604.000 15.469.000 32.073.000 
IRL TRES 11.624.153 16.020.278 27.644.431 | 
LHC NPA TCEGRE 7... 17.887.619 -20.130.192 37.557.811 
LATÉRALE 17.947.849 19.852.393 37.800.242 
THBREUNS CUITE 21.736.236 26.165.352 47.901.588 
LANDIS E SE ME LE 24.715.101 23.688.704 48.403.805 
ROSE TRS 47.472.109 43.043.449 90.515.558 
NPA AREAS AIS 48.565.525 27:676.379 76.241.904 
RP EPS EUR 43.432.766 31.234.358 74.667.134 
LES REC RER re 49.198.918 32.008.212 81.207.130 


Parmi les importations, les articles suivants ont 
enregistré une augmentation en 1923 : la houïlle, 
le riz, le sucre, brut et raffiné, le thé, les pommes 
de terre, le coprah des Nouvelles-Hébrides, etc... 

Les principaux articles d'exportation ont été, en 
1923, les mattes de nickel, avec une valeur de 
7.828.772 francs ; le coprah, 5.074733 fr. ; le mine- 
rai de chrome, 3.036.738 fr. ; le café, 2.263.125 fr. ; 


le guano, 1.060.527 fr. ; les bois sciés, 165.400 fr... 


et bruts, 58.000 fr. ; le minerai de cobalt, 98.800 
francs, etc. 

Les expéditions sur la France ont enregistré en 
1923 une moins-value de 1.006.307 fr. Quant aux ex- 
portations sur Îles colonies françaises, elles ont 
augmenté de 166.657 fr., en raison des expéditions 
de bétail et de conserves de viande sur Tahïti par 
la nouvelle ligne des Messageries Maritimes. 


Le mouvement de la navigation aux Nouvelles 
Hébrides. — Voici, d’après notre confrère L « Océa- 
nie Française », comment s'établit le mouvement 
de la navigation aux Nouvelles-Hébrides depuis 
19157 
Entrées "Sorties 

TT, © 2 DR RE 
Pavillon Pavillon Autres Payillon Pavillon Autres 
Années français anglais pavillons français anglais pavil, 


(Tonneaux) 
AO MMOUTLe, 926 TDR » 11.787 10.550 » 
LOL RES LOG ES I600 » 14.324 7.385 » 
19175421 014286 35 6:79 _» 13.845 7.039 » 
1918: -:570 18609917 ,24/768 » 12 LOUP OT » 
LOL ETS RL 0 Eee /07 » 10.939 4.449 » 
1920, 9.839 5.407 2170009786." 5418 
1921,.., 44,080 15.890 © MAS 310 ETS 
1922.,., 19,271 8.384 4046 12.851 8.103 … 1046 
1923... — 22.804 14.745 229 21.389! 15393 RR9 


ŒEn 1923, le nombre des navires était de 47 aux 


entrées, dont 26 français, 20 anglais et 1 étranger, 


et, de 44 aux sorties, dont 22 français, 21 anglais” 


et 1 étranger. 

Si, fait ressortir notre confrère précité, le nombre 
des navires français ne surpasse pas sensiblement 
celui des navires angläis, cela tient à ce que deux 
des navires français qui font le service insulaire 
dans l'archipel, les vapeurs « Saint-Michel » et 
« Pervenche », y sont en quelque sorte à demeure. 
Is n’en sortent que deux ou trois fois l’an, pour 
se rendre à Nouméa, leurs chargements étant géné- 
ralement transbordés dans les îles sur le vapeur 
« Pacifique », ou, maintenant, sur les navires des 
Services contractuels de la Comipagnie dés Messa- 
series Maritimes. + 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits .coloniaux (! 

Cacaos, — Le marché est calme, maïs la tendance 
générale demeure soutenue. On.a coté aux 50 kilos 
entrepôt : \ 

Au Havre : Accra et similaires de la côte. occiden- 
tale d'Afrique, 155 à 162 fr.; Martinique, 195 à 198 fr; 
Guadeloupe, 197 à 200 fr.; Gabon, 190 à 195 fr.; Côte 


d'Ivoire, Dahomey, 165 à 179 fr.; Togo, Cameroun, 158 


à 168 (fr. ! 
_ À Nantes : Accra, 148 à 155 fr.; Martinique, 193 à 195 
francs ; Guadeloupe, 194 à 198 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, 185 à 195 fr.; Gabon, Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 175 à 185 fr.; demi- 
droits : Nouvelles-Hébrides, 115 à 125 fr.; Congo, Da- 
homey, Togo, Cameroun, 140 à 150 fr.: Côte d'Ivoire, 
150 à 160\fr.; pleins droits 
125 fr.; do fermenté, 125 à 135 fr. 

Cafés. La situation politique au Brésil, en contri- 
buant à diminuer les offres de ce pays, a déterminé 
un raffermissement des cours. Le 8 août, on a coté 
au Havre, les 50 kilos : courant, 358 fr. 50 ; septem- 
bre, 351 fr. 50 ; octobre, 348 fr. Et 

Les sortes coloniales sont très demandées ; on a coté 
les 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifleur, 620 à 630 fr.; do ha- 


bitant, 605 à 615 fr.; Tonkin, 490 à 540 fr. ; Nouvelle- 


Calédonie, 495 à 565 fr.; autres colonies, 350 à 420 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifieur, 620 
à 630 fr.; 4° habitant, 605 à 615 fr.; Madagascar, 495 
à 565 fr. à 

A Marseille : Guadeloupe bonifieur, 550 à 600 fr.; 
de habitant, 525 à 575 fr.; Tonkin, 350 à 425 fr.; Nou- 
velle-Calédonie, 400 à 500 fr.: Bourbon, 400 à 450 fr. 

Grains et issues. — Les prix s'inscrivent en général 
en progrès sensibles. La récolte algérienne s'annonce 
peu satisfaisante. Cours de Marseille : blés durs Algé- 


rie-Tunisie, colons, 138 fr.; marchands Algérie-Tuni-. 


Sie, “133 fr. Orges Maroc, nues caf, 81 à 82 fr. Maïs 
jaünes Indochine, logés, disponible, 77 à 78 fr.; do li- 
wrable caf, 74 à 75 fr.: le tout aux 100 kilos. Cours 
d'Alger : blé tendre colon, ordinaire, 112 à 117 fr.; 
d° supérieur, 114 à 118 fr.; blé dur colon, ordinaire, 
130 à 135 fr.: do supérieur, 137 à 142 fr.: avoine, 8 à 
84 fr.; orge, 90 à ® fr.; maïs, 83 à 87 fr. les 100 kilos. 

En raison des prix élevés des grains, la fermeté per- 
Siste sur les sons de toutes qualités, les recoupettes 
et les remoulages. 

Manioc. — On note de bonnes affaires en nouvelle 
récolte, et les cours sont bien tenus. À Marseille, on 
a coté : cossettes et bouchons, 76 à 78 fr. les 100 ki- 
los ; farine, 90 à 130 fr.; fécule, 90 à 160 fr., suivant 
blancheur et finesse. 

Rhums et tafias. — La demande est peu active, mais 
les prix sont résistants. On a coté l’hectolitre logé, 
base 54°, au: Havre : rhum Martinique, 655 à 800 fr.; 
rhum Guadeloupe, Réunion, 645 fr.; rhum Madagas- 
Car, 625 fr.; à Marseille : rhum Martinique, 665 à 720 
francs ; do Guadeloupe, 645 à 660 fr.; de Réunion, 590 
à 610 fr.; à Bordeaux : tafñia Martinique, 630 à 650 fr.: 
do Guadeloupe, 620 à 630 fr. À Paris; lés prix du rhum 
varient de 650 à 800 fr., suivant provenance et qua- 
lité. 

Riz. — Le marché présente une certaine animation, 
et la tendance est orientée vers la hausse. Cours de 
Nantes : riz Saïgon n° 1, 145 fr.; brisures nos 1 et 2, 


(1) Les cours indiqués, nominaux ou réellement 
traités, relevés dans les circulaires des courtiers de 
nos grandes places de commerce, n'ont d’autre but 
que de renseigner nos lecteurs sur la valeur approxi- 
mative des principaux produits de nos colonies. 


: Accra ordinaire, 115 à 


dagascar, 600 à 625 fr. 


128 fr.; blue rose, 290 fr. les 100 kilos. Cours de Mar- 
seille : Saïgon n° 1, disponible, 145 fr.; do embarque- 
ment août-septembre, 143 fr. caf ; brisures Saïgon 
nos 1 et 2 mélangés, disponible, 125 fr.; do embarque- 
ment août-septembre, 120 fr. caf ; Madagascar cra- 
yeux 25 0/0, embarquement août, 128 fr. les 100 kilos. 

Sucres. — Les affaires sont calmes et les cours ont 
légèrement rétrogradé. Le sucre blanc indigène no 3 
se traitait à Paris, le 8 août, à 266 fr. les 100 kilos. 
Pour les sucres coloniaux, on a coté à Nantes : nu- 
méro 2 bis, 250 à 260 fr.; roux 970, 225 à 235 fr.; grains 
fins, 205 à 220 fr. les d00 kilos, en entrepôt ; à Mar- 
seille : Réunion 1 jet blanc no 3, 225 à 235 fr: Gua- 
deloupe ?e jet, Madagascar blanc, 200 à 225 fr.; Mada- 
gascar roux, 195 à 215 fr., suivant titre et couleur. 

Vañilles. — Bon courant de demandes ; les prix sont 
irès fermes. Cours de Marseille, au kilo : Réunion, 
Comores, Madagascar, premières, 400 à 425 fr.: tête et 
queue, 50 0/0 de premières, 375 à 400 fr.; queues seu- 
les, 300 à 350 fr.; avariées, mitées, créosotées, 150 à 
250 fr. Tahïti, étiquette rose, 300 à 325 fr.; blanche ou 
jaune, 275 à 300 fr.; verte, 200 à 250 fr. Vanillons Gua- 
deloupe, 125 à 175 fr. 

Vins. — Les transactions se montrent un peu plus 
actives grâce à un accroissement de la demande, et 
les cours bénéficient d’une avance appréciable. On a 
traité à Alger : rouges extra, 8 à 9 fr. le degré ; rou- 
ges toutes qualités, 6 fr. 50 à ? fr. 50: blancs, ? fr. à 
AN TE IBD UT OSÉS M ÉLN A ACET. 25. 

Caoutchoucs. —— Le marché est peu animé, mais les 
prix se maintiennent. À Paris, sur le marché offi- 
ciel, on a coté, le 8 août, crêpes et feuilles fumées, 
le kilo net, entrepôt Paris : courant, 10 fr. 80; sep- 
temlbre, 11 fr.; octobre, 11 fr. 15. À Bordeaux, nous 


| relevons les cours suivants pour les provenances Co- 


loniales : Conakry, Guinée, ? fr. 85 à 7? fr. 50: Côte 
Ivoire, Congo noir, 7 fr. 50 ; Cameroun, 6 fr. le kilo. 
Balata en feuilles de Cayenne, 28 à 29 fr. le kilo. 
Gommes. — Les demandes sont toujours peu impor 
tantes, mais les cours font preuve de résistance. Cours 
de Marseille Arabique Cordofan naturelle, 455 fr. 
les 100 kilos ; Sénégal bas du fleuve, 440 fr.; Copal 
Congo dure blanche, 59% fr.; blonde, 545 fr.; brune, 
270 fr. A Bordeaux, les affaires ont été traitées en 
gommes Sénégal bas du fleuve à 390 fr. les 100 kilos. 
Cotons. — La perspective d'une bonne récolte ame- 
ricaine explique le peu d’empressement des acheteurs, 
et les cours s’en ressentent quelque peu. Le 8 août, 
on cotait au Havre : courant, 675 fr.; septembre, 669 
francs ; octobre, 653 fr.. Les sortes coloniales s’enlè- 
vent toujours facilement. On a coté à Marseille, les 
50 kilos : Nouvelle-Calédonie, 675 à 725 fr.; Soudan, 
Dahomey, Côte d'Ivoire, 625 à 6%5 fr.; Indochine, Ma- 
Laines. — La tendance générale conserve d'excellen- 
tes dispositions, favorablement influencée par une 
bonne demande persistante, Cours du Havre, le 8 
août : août, septemibre, 1.530 fr. ; octobre, 1.510 fr. 
Pour les provenances coloniales, on a coté à Mar- 
seille : Tunis suint, 6 fr. 25 à 6 fr. 75 le kilo; Alger 
colons suint, 8 fr. 25 à 8 fr. 75; Casablanca Aboudhia, 
Mr 25 à 9 fr. 50 ; do Beldia, 6 fr. 75 à ? fr. 25. 
Graines oléagineuses. — Les offres sont insuffisantes 
pour faire face aux demandes de la consommation, 
et les. cours demeurent très fermes. On a traité à 
Marseille : arachides coque Rufisque, 162 fr. 50 à 165 
francs les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 175 fr.; 
coprahs base Straits, 242 fr. 
. Huiles. — Ta fermeté prédomine, en sympathie avec 
les prix des graines oléagineuses. On a coté à Mar- 
seille : huiles d'olives Tunisie extra, 750 fr. :; do:pre- 
mière pression, 730 à 740 fr.; do deuxième pression, 
690 à 700 fr.; Algérie surfine, 670 à 680 fr.; de fine, 645 
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francs les 100 kilos. Arachides neutres désodorisées, 
470 à 490 fr.; do Rufisque supérieures, 495 à 500 fr; 
de ordinaires, 485 à 490 fr.; à fabrique, arachides, 430 
francs; coprahs, 360 fr.; palmistes, 360 fr.; palme blan- 
chie, 330 fr.; palme Dahomey, 315 fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Les affaires sont toujours :asñez 
actives pour les belles qualités, surtout en disponi- 
ble. Cours bien tenus. A Marseille, on à coté : acajou 
Gabon, 70 à 85 fr. les 100 kilos ; palissandre Mada- 
gascar,; 50 à 95 frf; ébène Gabon, 105 à 125 fr.; do Ma- 
dagascar, 90 à 110 fr; okoumé en billes, 47 à 50 fr; 
d° en rondins, 45 à 47 fr. 

Cire d’'abeilles. L'activité des demandes à une 
heureuse répercussion sur les cours. On a traité à Mar- 
seille, avec privilège colonial Madagascar, Maroc, 
10 fr. 50 à 11 fr.; avec droits de 8 fr.-aux 100 kilos 
A, O. F., 10 fr. à 10 fr. 50 le kilo entrepôt. 

Cuirs et peaux. Les stocks sont réduits, et la ten- 
dance demeure ferme. Cours de Marseille : Madagas- 
car salés secs, 4 fr. 50 à 5 fr. le kilo ; d° arseniqués, 
7 tr. 50 à 8 fr. 50: Sénégal salés secs, 5 fr. 50 à 6 fr; 
Maroc salés secs, 5 à 6 fr.: chèvres Soudan arseni- 
quées, ? à 8 fr. Il a été adjugé à la fin du mois der- 
nier, aux enchères publiques, 37 balles cuirs salés 
secs de Tamatave avariés à 355 fr. les 100 kilos. 

Fibres. — Les arrivages sont peu importants, et les 
cours se maintiennent, malgré le peu d'activité des 
transactions. Cours de Marseille Kapok Indochine, 
9 fr. à 9 fr. 50 le kilo ; aloès 1er choix, 325 à 350 fr. les 
100 Kilos : do 2e choix, 300 à 325 fr; sisal 1re qualité, 
250 à 300 fr.: do % qualité, 200 à 2850 fr.; paka Mada- 
gascar, dà Soudan, 150 à 200 fr. 

Graphites. — La diminution sensible des stocks a 
déterminé une hausse marquée, notamment pour les 
produits à haute teneur. À Marseille, les Cours s'ins- 
crivent aux environs de 90 fr. les 100 kilos, pour le 
90 0/0 de carbone. 


Petites Nouvelles commerciales 


Les exportations algériennes de céréales. — L'inter- 
diction qui frappe actuellement en Aigérie la sortie 
du froment (grains et.farines), à destination de la 
Tunisie, du Maroc et des colonies françaises, a été 
étendue, en raison des nécessités du ravitaillement de 
la colonie, dont la récolte est déficitaire, à toutes 
les céréales et à leurs dérivés, y compris les semou- 
les, mais à l'exception des pâtes alimentaires. 


Admission en France et en Algérie de produits ma- 
rocains. — Un décret du 3 août 1924 a fixé aux chiffres 
suivants les quantités de produits ci-dessous énumé- 
rés à admettre en franchise en France et en Algérie, 
du 1e juin 194 au 31 mai 1925: 

500 chevaux, 500 ânes, 200 mulets, 50.000 bœufs, 500.000 
moutons, 4.000 chèvres, 25.000 porcs, 1.500 tonnes de 
viandes fraîches ou frigorifiées, 600 tonnes de viandes 
salées, 40 tonnes de conserves de viande, 200 tonnes 
de cire brute, y compris la crasse de cire, 6.500 tonnes 
d'œufs de volaille, 3.000 tonnes de produits de pêche 
marocaine, 900.000 quintaux de blé, 3 millions de quin- 
taux d'orge, 150.000 quintaux d'avoine, 200.000 quin- 


taux de maïs, 70.000 quintaux de sorgho, 20.000 quin- 
taux de millet, 100 quintaux de seigle, 100.000 quin- 
taux de farines et semoules de blé dur, 250.000 


quintaux de fèves, 10.000 quintaux de pois, 50.000 quin- 
taux de lentilles, 30.000 quintaux de graines d’alpiste, 
24.452 quintaux de fruits de table frais, à l'exclusion 
des raisins de vendange et marcs de raisins et des 
moûts de vendange, 25.548 quintaux de fruits de table 
secs où tapés, à l’exclusion des raisins secs ou‘tapés 
ou autres et des figues et dattes à boisson ou de dis- 
tillerie, 60.000 quintaux de graines de fenugrec, 20.000 
quintaux d'huile d'olives et de grignons d'olives, 
1.000 quintaux d'huile d’argan, 25.000 quintaux de lé- 
gumes frais, 37.500 kgs de peaux préparées, corroyées, 
dites « Filali », 5.000 quintaux de nattes d’alfa et de 
jonc, 1.500 kgs de feuilles de henné. 6 
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Valeurs Coloniales À 


? Paris, le 14 août 1924 
L'ouverture de la Conférence de Londres n'avait 


pas eu la répercussion qu’on était en droit d’es-. 


pérer sur la tenue du marché des changes. Il est : 


vrai que la première prise de contact avait révélé 
des divergences de vues si profondes, qu'un accord 
paraissait bien aléatoire. En fin de période, la si- 
tuation est sans contredit bien meilleure. 

Ces faits ont vivement influencé la clientèle et 
complètement modifié la tendance sur notre place. 
Tout d’abord, notre change s’est rapidement re- 
lCvé, ainsi que nos emprunts d'Etat, alors que les 
litres étrangers s’effritaient. Les valeurs colonia- 


les ont souvent largement bénéficié de cette nou- 


velle orientation. 
PARQUET 

Emprunt des colonies et protectorats. — A quel- 
ques rares exceptions près, les fonds garantis ont 
suivi la marche ascendante de nos emprunts mé- 
tropolitains. 
. Les emprunts des colonies et protectorats sont 
“galemant mieux et orientés à la hausse ; 

Banques. — [La fermeté reste la note 
nante de tout ce groupe, 


rédomi- 
tant à terme qu'au 


comptant, Parmi les titres les plus favorisés, il. 


faut citer : la Banque de l'Algérie, la Banque de 
l’Indochine, la Banque de la Réunion, la Banque 
Française de l'Afrique et le Crédit Algérien. 
Transports. — Les chemins de fer coloniaux ne 
cessent d’accentuer leur reprise. 
Les valeurs de navigation sont hésitantes. 


Valeurs diverses. — Les titres de phosphates DE 


supporté des réalisations, mais celles-ci ont été 
généralement facilement absorbées et on termine 
plus résistant, Les valeurs minières sont parti- 
culièrement fermes, et l'Omnium d'Algérie et de 
Tunisie, Mokta-el-Hadid et le Nickel réalisent de 
bons progrès. Charbonnages du Tonkin soutenus. 
Les valeurs des Sociélés coloniales sont à peu près 
sans changement, exception faite toutefois en ce 
qui concerne les Eaux et Electricité de l'Indochine 
et les Distilleries de l'Indochine en hausse. 
CGOULISSE 
Sur.cette partie de la cote, ce sont encore les va- 
leurs minières qui sont en vedette, parmi celles-ci, 
l'Ouasta el Mesloula et Sidi-Bou Aouane. Occiden- 


tale de Madagascar mieux. Les Phosphates sont. 


assez quelconques, ainsi que les actions des Socié- 
tés coloniales. 


va Banque Française de l'Afrique. — La Banque. 


Française de l'Afrique, poursuivant la réalisation du 
programme 
ouvert, dans le courant de l’année, une agence à 
Bamako (Soudan) et une agence à Conakry (Guinée). 

Elle prend actuellement toutes ses dispositions pour 
ouvrir à Kaolack une sous-agence, qui fonctionnera 
à l’époque de la prochaine traite d'arachides, facili- 
tant ainsi les opérations au chargement dans ce port 
important de la région du Sine Saloum. Use 

Ainsi, son agence de Bamako va se trouver com- 
plètement reliée par ses agences de Dakar, Conakry 
et Kaolack, avec les ports de sortie de la colonie du 
Soudan. 

Elle est également sur le point d'ouvrir une agence 
à Bangui, en Afrique Equatoriale, répondant ainsi 
aux désirs du comimerce de cette région, qui, jusqu’à 
présent, n’a pu se procurer qu'au prix des plus gran- 


âes difficultés, les moyens financiers nécessaires à. 


son développement dans une région éloignée. X 


L'Administrateur-Gérant : Adrien HOUILLON. 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Politique douanière et Politique coloniale 


L2s mois prochains verront s'ouvrir entre 


notre pays et-un grand nombre de puissances 


étrangères des négociations tendant à la conclu- 
sion -de nouvelles conventions commerciales. En 
vue de ces pourparlers qui ne manqueront pas 
d'être fort laborieux parce qu’à leur occasion 
des intérêts matériels considérables s’oppose- 
ront les uns aux autres, un remaniement de 
notre législation douanière. devra être opéré, 
pour adapter aux conditions présentes une régle- 
mentation devenue quelque peu'archaïque. 
Cette réglementation, comportant ‘un double 
tarif, date, comme chacun sait, de 1892: Revisée 
en 1910, elle avait amplement fait ses preuves 


lors de la déclaration de guerre, mais le bou- 


leversement provoqué par les événements posté- 
rieurs au 2 août 1914 en a passablement détruit 
l'harmonie : l'instabilité des conditions écono- 
miques pendant les hostilités et depuis l’armis- 
tice, l'insécurité du lendemain, le désordre mo- 
nétaire, l'inscription dans le Traité de Versailles 
d'une clause imposant à l'Allemagne, au profit 
des Alliés, « le traitement de la nation la plus 
favorisée » durant une période de cinq années, 
la fixation provisoire, au bénéfice de l'Alsace et 
de la Lorraine, d’un régime spécial pour leurs 
re’ations avec le Reich, etc., ont amené , notre 
Gouvernement à corriger au jour le jour les 
imperfections d’une organisation bonne pour un 
équilibre qui n'était plus, et à s'arrêter à une 
série de mesures empiriques de détail (établis- 
sement de surtaxes ad valorem, et de coeffi- 


clients de majoration, prohibitions d'entrées ou’ 


de sorties, ou, à l'inverse, suspension momenta- 
née de certains droits, signature d’arrangements 
avec quelques Etats, etc.), prises au hasard de 
circonstances éminemment variables. 


Il était sans doute difficile, pour ne pas dire 


impossible, de procéder différemment. Mais la 
méthode à laquelle on à eu ainsi recours par 
nécessité à conduit à un véritable chaos : l'heure 
a sonné de fixer sur des bases plus solides les 
directives de notre future politique douanière. 
Le Ministère du Commerce s'y consacre acti- 
vement. Nous avons de bonnes raisons de croire 
qu'il s’attachera à conserver les principes géné- 
raux en vigueur depuis vingt-deux ans en les 


_« modalisant » comme il sied pour tenir compte 


des contingences présentes, et nous avons l’es- 
poir qu'il mènera à bien cette œuvre infiniment 
délicate. 

Il nous paraît toutefois que les études pour- 
suivies à cet effet par des techniciens très aver- 
tis s'inspirent trop exclusivement de préoccupa- 
tions « métropolitaines » et négligent dangereu- 
sement l'aspect « colonial » du problème. Un 
fait, entre plusieurs, est inquiétant à cet égard : 
un « Comilé consultatif » a été créé, pour don- 
ner Fon avis sur les réformes envisagées ; de 
hautes personnalités de milieux très divers ont 
été appelées à y siéger, mais on a omis, à l'ori- 
gine, d’y admettre des représentants de nos pos- 
sessions, et nous n'ignorons pas que de vives 
résistances s'opposent, aujourd'hui même, à la 
réparation de ce fâcheux oubli. 

Nous n’hésitons pas à affirmer qu'il serait pro- 
fondément regrettable de « réajuster » notre sys- 
tème douanier en considérant qu'il S'agit d'une 
« affaire purement intérieure »_dont n’ont pas 
à discuter les « provinces lointaines de Ja plus 
grande France ». 

Celles-ci, au contraire, doivent être associées 
intimement au travail qui va s'accomplir. Nous 
ne prétendons, certes, pas qu'il convienne dap- 
pliquer un « système » uniforme à la Mère- 
patrie et à l’ensemble de son Empire d’outre- 
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mer : pareille conception serait tout bonnement 
absurde, et l'on risquerait de porter un coup 
funeste à notre économie nationale si l’on s'avi- 
sait de régir de façon identique les relations 
de l’Indochine avec l'Extrême-Orient, celles de 
Saint-Pierre et Miquelon avec les Etats-Unis ou 
le Canada, et celles du territoire continental 
avec ses voisins d'Europe. 
Mais si chacune des « entités » où flotte le 
drapeau tricolore doit être l’objet de disposi- 
tions'appropriées à ses besoins particuliers, tou- 
tes sont mutuellement solidaires et nulle ne sau- 
rait demeurer insensible à une modification pro- 
fonde des tarifications de l’une quelconque 
d'entre elles. À fortiori, tout changement des 
droits perçus à l’entrée de marchandises éiran- 
gères dans la Métropole a une répercussion indé- 
niable sur l'activité de la plupart de ses posses- 
sions, de même que toute atténuation ou aggra- 
vation des barrières entravant la circulation de 
nos produits hors de nos frontières. : 
Nous estimons en conséquence que les pro- 


«{ 


ment émpérial. Pour les régler, il y a lieu, selon 
nous : d'abord, de préciser et simplifier plus 


qu'il n’a été fait jusqu'ici les conditions d'é- 


change entre la Mère-patrie et ses différentes 
colonies, d’une part, entre chacune de ces colo- 
nies et lé reste de nos possessions, d'autre part ; 
ensuite, destipuler minutieusement dans chaque 
convention commerciale intervenant avec un 


pays étranger les droits auxquels seront soumis | 


les produits coloniaux à l'entrée dans ce pays et 
les produits dudit pays à l'entrée dans nos colo- 
nies (ces droits pouvant et, même, devant n'être 
pas égaux pour toutes les parties de notre do- 
maine). 


On voit ainsi qu'il importe désormais qu'au- 
cune tractation d'ordre commercial ne soit en- 
treprise en faisant abstraction des nécessités de 
notre politique coloniale : il ne semble malheu- 
reusément pas que notre Administration cen- 
trale soit suffisamment pénétrée de cette vérité, 
et nous appelons vivement son attention sur les 
sérieux inconvénients qui résulteraient de sa 


blèmes de politique commerciale qui se posent | méconnaissance. 
en ce moment chez nous ont un caractère nette- EpMonp TuHéry. 


QUESTIONS DU TOUR 


Les Finances 


Les études que ñhous avons consacrées dans les 
précédents numéros du Supplément Colonial de 
l'Economiste Européen à la situation budgétaire 
de J’Indochine, de l'Algérie, de la Tunisie, du 
Maroc, de l'A. O. F. et de nos mandats africains 
ont dû laisser aux lecteurs qui nous suivent une 
impression nettement réconfortante. L'examen de 
l’état actuel des finances de l'Afrique équatoriale 
ne nous conduira malheureusement pas à des con- 
clusions aussi encourageantes : ce groupe de co- 
lonies est, en effet, depuis longtemps aux prises 
avec les plus graves difficultés matérielles et se 
trouve dans l'impossibilité d'assurer par ses pro- 
pres moyens même son existence courante ; un 
concours important de la Métropole est, par suite, 
indispensable pour lui permettre simplement de 
vivre — dans des conditions d’ailleurs médiocres 
_—— et son expansion ne pourra être envisagée que 
si un appui prolongé et considérable lui est fourni 
en vue de l'exécution d’un programme minimum 
d'aménagement de première urgence. 

Quelques statistiques préciseront la nature des 
embarras que nous rappelons ici. En les commen- 
tant, nous montrerons la raison du malaise pré- 
sent : nous essayerons également de prouver que, 
malgré tout, il y a lieu de garder pleine confiance 
dans l'avenir d'un territoire dont les richesses 
naturelles sont certaines et méritent une mise en 
valeur méthodique. 


“7% 


A l'exemple de ce qui existe en Indochine et en 
Afrique occidentale, l’organisation budgétaire de 
l'Afrique équatoriale a été adaptée au caractère 
fédératif de son système politique. 

Un budget générail, arrêté par Île Gouverneur 
général en Conseil de Gouvernement et approuvé 
par décret du ministre des Colonies, est chargé de 


de l°A. ES F. 


pourvoir aux besoins communs à tout le groupe. 

Ses dépenses sont divisées en section ordinaire 
et section extraordinaire, La première englobe 
essentiellement : les frais des services administra- 
tifs généraux ; les créd'ts destinés aux travaux 
d'ensemble présentant une utilité économique ou 
sociale (notamment en ce qui concerne l'outillage 
public, l'amélioration des conditions d'hygiène, 
l'enseignement, etc.) et non payés sur fonds d'em- 
prunt ; on y ajoute les contributions du Gouver- 
nement général aux budgets déficitaires des colo- 
nies particulières (Gabon, Moyen-Congo et Ouban- 
gui-Chari), qui prendraient plus logiquement place 
dans la deuxième section, mais figurent aux « dé- 


penses ordinaires » parce qu'on ne prévoit pas 


qu'elles puissent être supprimées avant longtemps. 


Les dépenses extraordinaires sont relatives à des. 


opérations dont on n’envisage pas le renouvelle- 
ment régulier et qui apparaissent comme un 
« effort de premier établissement », ou à la liqui- 
dation des comptes arriérés ; elles comprennent, 
en outre, ce qui est difficilement explicable, le 
service des emprunts contractés par l'A EF" 
cette charge devrait au premier chef figurer parmi 
les dépenses ordinaires ; elle en est exclue seule- 


ment parce qu'elle est couverte par une subven- 


tion extraordinaire de Ta Métropole. 
Les recettes sont pareillement classées en ordi- 
naires et extraordinaires. 


la sortie des marchandises, des droits de consom- 


mation et d'enregistrement, le produit du domiaine 


et des exploitations industrielles, les redevances 
des sociétés concessionnaires ; on y joint, à rai: 
son de leur caractère permanent pour une longue 
durée et bien qu'ils dussent en bonne comptabi- 
lité être portés aux recettes exceptionnelles, 14 


subvention de la Métropole destinée à combler le 


sx Les premières sont. 
constituées d'abord par des taxes à l'entrée et à. 


xd 


toute logique. 
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aéficit du budget ordinaire et le contingent fourni 
au budget général par le budget du Tchad (seul 
en excédent de tous les budgets locaux). Les, re- 
cettes extraordinaires sont alimentées par d’au- 


‘ tres subventions de la Métropole, tendant à assu- 


rer le service des emprunts déjà contractés, à 
intensifier la lutte contre la maladie du sommeil 
et à construire un poste de T.S. EF. à Brazzaville ; 
elles devraient éventuellement être grossies de 
prélèvements à la Caisse de réserve si celle-ci, qui 


doit recevoir les excédents des exercices clos, était 


en mesure d'en supporter : en 1922, toutefois, des 


prélèvemients de ce genre ant été opérés et ins- 


crits aux recettes ordinaires, contrairement à 


Deux budgets spéciaux sur fonds d'emprunt 
complètent le budget général : arrêtés comme Jui 
par le, Gouverneur général en Conseil de Gouver- 
nement et approuvés par décret, ils déterminent 
Putilisation des fonds provenant respectivement de 
l'emprunt de 21 millions de francs autorisé par la 


loi du 12 juillet 1909 et entièrement réalisé, et de. 


l'emprunt de {71 millions de francs autorisé par 
la loi du 31 mars 1914, dont une première tranche 
de 25 millions a été réalisée en exécution d'un 
décret du 30 septembre 1920, une deuxième, de 
15 millions, en exécution d'un décret du 21 juin 


192% Une troisième tranche, de 30 millions, a en, 


outre été réalisée ces jours derniers, en exécution 
d'un décret du 23 août. 

Quant aux budgets locaux des quatre colonies du 
groupe — Tchad, Gabon, Moyen-Congo et Ouban- 
gui-Chari —, délibérés en Conseil d’administra- 
tion par les lieutenants gouverneurs, arrêtés en 
Conseil de Gouvernement par le Gouverneur gé- 
général, et approuvés par décret, ils font face aux 
dépenses administratives propres de la possession 
qu'ils concernent, ainsi qu'aux services d'intérêt 
économique et social non payés par le budget gé- 
néral ; aucun d'entre eux, actuellement, ne com- 
porte de crédits extraordinaires, encore que la 
contribution annuellement versée par le Tchad au 
Gouvernement général ne doive pas être considé- 
rée en bonne gestion comme une dépense ordi- 
naire (elle figure cependant sous cette rubrique 
parce qu'on estime qu'elle continuera longtemps à 


À RNA Sd ie , . \ 
être exigée). Les recettes consistent principalement 


dans l'impôt direct de capitation, en quelques 
taxes de consommation, dans le produit des exploi- 
tations industrielles, locales et — sauf pour le 
Tchad qui se suffit à lui-même — dans une sub- 
vention du budget général. Aucune recette extra- 
ordinaire n'est inscrite dans les comptes, les pré- 
lèvements du Tchad sur sa Caisse de réserve étant 
mentionnés aux recettes ordinaires et les autres 
colonies.ne pouvant rien prendre à leurs caisses 
de réserve respectives, pratiquement épuisées. : 

Notons enfin, pour mémoire, qu'il existe quel- 
ques budgets municipaux d'importance secondaire, 
et pratiquement équilibrés. 

J 


+= 
+ + 


Les indications qui précèdent laissent déjà per- 


cevoir. un sérieux malaise dans les finances de 


l'A. E. F. : le fait de tenir des subventions et pré- 
lèvements à une Caï$se de réserve pour des « re- 


cettes ordinaires » éuffirait à prouver que l’on. 


désespère d'obtenir, avant bien longtemps, un équi- 
libre même approximatif. 


En examinant d’un peu plus près les prévisions 


budgétaires des exercices 1923 et 1924, nous ver- 
rons que cette imjpression première est malheu- 
reusement juste. Les comparaisons avec les bud- 
gets antérieurs établiraient que la situation pré- 
sente n’est pas nouvelle : elles ne sont pas possi- 
bles de façon rigoureuse, parce que les documents 


par la Métropole 


élaborés jusqu’en 1922, ne tenant point compte de 
la règle classique de l’universalité, n'incorporaient 
pas au budget général la totalité des secours accor- 
dés par la Métropole à l’ensemble du groupe. 

Le dépouillement attentif des prévisions affé- 
rentes à 1922 nous permet cependant de noter que, 
pour cette année, le déficit du budget général et 
des budgets locaux, à combler par une subven- 
tion de la France et des prélèvements aux Caisses 
de réserve, sans faire état des dépenses extraor- 
dinaires, était monté à 6.229.000 francs, couverts 
par une aide de 4 millions de la Mère-patrie, un 
appel de 1.788.000 francs aux différentes Caisses 
de réserve, et un subside de 441.000 francs de la 
colonie du Tchad au Gouvernement général ; à ce 
montant s'élaient ajoutés 3.061.000 francs, versés 
(indépendamiment des subven- 
tions dont il vient d'être parlé) pour payer les 
arrérages des emprunts et entreprendre la lutte 
contre la maladie du sommeil. En définitive, le 
Gouvernement général et les colonies n'avaient pu 
« boucler » l’éxercice qu'en vidant complètement 
leurs caisses de réserve (à l'exception de celle du 
Mchad), déjà fortement entamées par des déficits 
antérieurs, et en recevant de l'extérieur plus de 
9 millions de francs ! 


Pour les années 193 et 1924, nous crayons de- 
voir présenter les évaluations administratives 
sous la forme suivante, très différente des classi- 
fications officielles vraiment trop arbitraires : 

Budget général de l'A EF. pour 1923 et 1924 

1923 1924 


(En milliers 


I. RECETTES de francs) 


Ressources normales du Gouv. gén. : 


Droits à l'entrée. et à la sortie... ne 3.100 3.149 
Droits accessoires .....:..... RAT SCO RDS 117 144 
Droits de consommation .::.1,......7. 3933 427 
PVO S METRE ER Re Ne nn AUS 7 7 
PO LME Se NE RER LR ER tan tte Rat 281 399 

Exploit. industrielles (Postes, T.$S.EF., 
t'avaux PUDHES,t ete.) 2,428 000. 412 768 
Redevances des Stés concessionnaires 116 116 
Revenns ide latedlonte rem nnr er 16 » 
HORS NES AA à PA PR ANR 10 7 
1 NON ARR RE PRE 4.642 4.980 


Secours qualifiés de recettes ordin, : 


Subvention de la Métropole pour come 


bler des insuffisances budgétaires... 5.000 4.000 

SeCOUTS de la Métropole pour l'entre- 
tien des postes de T.S.F, du Tchad 170 » 
Contingent du Tchad au budget gén. 420 620 
JR VPN AT A MR AE PE 5,590 4.620 


Subventions qualifiées de recettes 
extraordinaires : 


Secours de la Métropole pour le $ser- 
vice ide l'emprunt de 21 millions... 949 949 
Secours de la Métropole pour le ser- 
vice des deux premières tranches de 
l'emprünt'de 171 millions.....:....1 
Subvention (dé la Métropole pour la 
lutte contre la maladie du sommeil 1.000 1.000 
Fonds de concours de la Métropole 
pour la construction d’un poste de 


9 
(Be 
rer 
Se) 
ra 
Qx 


SRE Pr A 2ZA VI lat ue OR ere Fe 85( 652 
OA LEE UN IN AE MIRE 5,318 5.120 
Total général des recettes... ..:. 15.550 - 14.720 
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II. — DEPENSES 
Dépenses normales du GOuv. gén. : 
Frais accessoires des emprunts, pen- 


sions viagères, contributions à di- 


VETS I SCT VLCESLE RAR RME ETC eleere 224 211 
Services du Gouvernement général... 684 681 
Administration générale et Justice..... 1:147%7 1: 118 
Services Mnanciers eh. RU, Le. en 999 1.058 
Exploit. industrielles (Postes, T.S.F., 

travaux ‘PDUbDIICS, eic.).....,..,,....0e 2:805: 2.956 
SÉTVICE MR SANIP EE, rie recense 6 6 
DIVETSMERRE RECENSE Res nos ie EE 725 894 
ITIDTÉVUS MR eee er bre ccke CRETE 42 . 36 

T'OtALL Des Bee Des OPEL ER 6.632 . 6.920 


Charges exceptionnelles qualifiées de 
dépenses ordinaires : 


Contribution aux dépenses du Gabon. 1.890 1.470 
Contrib. aux dép. du Moyen-Congo... 430 280 
Contrib. aux dép. de l’Oubangui-Chari 1.270 930 
TOLAL, L 0-2 NN EMNEENe EE 3.600 2.680 
Dépenses dites extraordinaires : 

Service de l'emprunt de 21 millions. 949 949 
Service de l'emprunt de 171 millions. 22519 DL 
Lutte contre la maladie du sommeil. 1.00 1.000 

Construction d'un poste de T.$S.EF. à 
BTAZZLANILLE PESTE re ORNE PRE 850 652 
M'OLAL LAN RES PER ER Een 5.318 5.120 
Total général des idépenses...... 15.550 14.720 


On voit, d'après ces chiffres, que les ressources 
propres et permanentes du Gouvernement général 
ont été évaluées à 4.642.000 francs pour l'exercice 
1923 et 4.980.000 francs pour l'exercice 1924 Les 
dépenses normales, auxquelles il faut, nonobstant 
les écritures administratives, joindre le service 
des emprunts et les frais de lutte contre la 
maladie du sommeil 
du poste de T. S. F. de Brazzaville pouvant être 
seuls regardés comme des dépenses extraordinaires 
qu'en d’autres circonstances on payerait par pré- 
lèvement à la Caisse de réserve ou sur fonds d’em- 
prunt) sont montées respectivement, pour les mê- 
mes années, à 11.100.000 francs et 11.388.000 francs. 
Le déficit réel du budget général. ressort ainsi à 
6.458.000 francs pour 1923 et à 6.408.000 francs 
pour 1924. 

L'expérience des exercices antérieurs et les pro- 
cédés d'estimation des recettes et dépenses (cal- 
culées au plus juste, en tenant compte des der- 
niers résultats effectifs connus et en comprimant 
au maximum les crédits) permettent d'affirmer 
que la liquidation définitive des comptes ne fera 
pas apparaître un solde très différent de celui ins- 
crit aux prévisions. La situation financière accu- 
sée par les statistiques ci-dessus reproduites est 
donc franchement mauvaise. 

Elle s'aggrave encore, pour l’ensemble du 
groupe, du déficit de trois des quatre budgets lo- 
caux, lequel, même en l’atténuant du « contin- 
gent » fourni par la colonie du Tchad, s'établit à 
3.180.000 francs en 1928 et à 2.060.000 francs en 
1924. . 

Au total, pour faire vivre très modestement sa 
possession de l'Afrique centrale, la Métropole a dû, 
par conséquent, décaisser pour 1923 une somme 
de 9.838.000 francs (sans parler des 850.000 francs 
destinés au poste de T. S. F. de Brazzaville) et 
devra verser encore, pour 1924, une somme de 
8.468.000 francs (indépendamment de 650.090 fr. 
consacrés au même poste de Brazzaville). 

Il faut reconnaître que de telles constatations 
sont très décevantes. Sans doute, l'amélioration 


(les frais de construction: 


, enregistrée pour l'exercice en cours (1.370.000 fr.) > 


ne semblera-t-elle pas négligeable. Elle est due à 
peu près entièrement à la diminution des déficits 
des budgets locaux du Gabon, du Moyen-Congo et 


de l’'Oubangui-Chari et à l'accroissement des dis- 


ponibilités du budget du Tchad. Mais des progrès 
bien plus considérables devraient être accomplis 
encore pour arriver tout juste à un équilibre pré- 
caire : des ressources personnelles du budget 
général, alimentées presque exclusivement par les 
droits à l'entrée et à la sortie des marchandises, 
ne pouvant se développer qu’en fonction de lex- 


pansion du mouvement commercial, et celle-ci res- 


tant subordonnée à l'amélioration des voies de 
comimunication et à l'accroissement des capacités 
productives de la miain-d'œuvre, un effort pro- 
longé de mise en valeur, obligatoirement financé 
par la Mère-patrie, devra être poursuivi avant que 
disparaïsse son déficit propre. 

Est-il possible d’espérer, en attenüant, que les 


budgets locaux s’équilibrent, et même réalisent 
_des “excédents soulageant d'autant le budget géné- 
ral ?- 

3% 

5% _* 


Ces budgets locaux se présentent comme suit 


pour les exercices 193 et 1924 : 
NL locaux de l'A. E. F. pour 1923 et 1924 


1923 1924 
GABON (En milliers 
Recettes de francs) 
HÉNPOLS LDÉTSONMNE ISERE APRES 1.382 1.500 
TADPOÉ TONCIET ES ETS AE EIRE ARS 16 47 
Patentes EST AN PAR MEURTRE 116 123 
AULTES LA ReS Pr ANTeEMENE RE RER 99 85 
DOniAine: ER A EE MENT are 48 83 
FOTELS ES MR ER Eee MMM ER En 200 350 
Divers” 5er Nes UT RENTE PEIRE 149 142- 
Total des recettes. .M:1..:2.2 2.010 2.330 
Dépenses 
Gouvernement et Administration gén... 2.409 2.297 
Services: financiers PRIMES ETAT 226 204 
Exploitations industrielles ::........,..., 300 273 
Services d'intérêt social -et économ...... 651 586 
Divers ét MIMPrÉV USE TEEN TE 314 449 
Total des dépenses... .... 3.900 3.800 
Déficit comblé par une subvention du 
Budget général ..... PARU PEN AS ar ES 1.890 
MOYEN-CONGO À 
Recettes 
IMPOTS: DersSONNElS 47 TS RENNNENE nr. 3.820503/398 
ÉMPOL FONCIER <!SNA EMON NET 32 240 
Patôntes st ARlIEE AM IPC ER ER RS RES PS 185 190 
AULTÉS TAXE ae ONE ser 91 170 
DOMAINE PMR EME EN ERNE CeRRTER  L 65 65 
F'OTOLS DNA UT AU M ÉRRRe Rd re OL 30 30 
DIVÉrS NES NS PSS PNR OL 107 87 
Total des recettes..…........... 3.730 4.180 
Dépenses 
Gouvernement et Administration gén... 2.650 2.684 
SET VICES MDATICIETSMMPEAR EL «5, 2 MORE 280 280 


Total des tdépenses!... 4.02 4.170 4.460 

Déficit à combler par une subvention 
düuBudgtetigénéral);. .:.. 1/40 0000 On 440 280 
LA 
’ 


1,470 


Services d'intérêt social et économ..... 321 337 


DMC ESRCLe MPTÉVUS LENS TR RE ne 313 481 
Total des dépenses...,........ 3.810 4.020 

Déficit à combler par une subvention 
duBudget "génétali mener 1.270 930 

TCHAD 
Recettes 
EFMPOtSSpDETSONNEl MERE TE er 8.220 2.360 
PATANTOSNNES LIT NORME RU ee st US 99 66 
Faxes) assimiées m4 LME. a 0129677 É:467 
FAO UN EEE PSS RARE Eee a è 16 
Exploitations . industrielles :::4......:..: ACT 1 
ID ATEN TS Ne RON nn CN PT RE EVER ET 284 140 
Prélèvem. sur Caisse de réserve........ 387 » 
Total des recettes........ an 4.300 4.050 
Dépenses 

Gouvernement et Administration gén... 2.092 1.824 
DARCOS MIN AICIOT SE en AN PR AE, 269 RD 
Exploitations industrielles ............... 619 397 
Services d'intérêt social et économ..... 320 376 
HANVeTS Ne CEMIDreNUS RL RL sn 580 579 
Total des dépenses.............. 3.880 3.430 

Excédent à verser en contingent au 
CO One MER ERA RTE 420 620 


La persistance d’un déficit global de 2.060.000 


‘francs est évidemment très regrettable. On obser- 


vera toutefois qu’en 1923 l'insuffisance totale des 
quatre budgets locaux montait à 3.180.000 francs : 
une amélioration sensible s’est donc manifestée, 
d'autant plus nette que, parmi les recettes du 
Tchad, figurait l'an passé un prélèvement de 
387.000 francs à la Caisse de réserve, devenu inu- 
tile en 1924. 

Ce commencement de redressement est attribua- 
ble : d’une part, à l’application d’une politique 
rigoureuse d'économies, qui à amené une com- 
pression de dépenses de 50 millions, en dépit d’un 
accroissement de 52 mikions des frais des services 
d'intérêt économique et social ; d’autre part, à 
une plus-value importante des rentrées d'impôts 
et des recettes de certaines exploitations, atteignant 
au total 1.447.000 francs. 

Il semble que, sans être exagérément optimiste, 
on soit en droit de penser que cette progression 
des revenus de nos quatre colonies de’l'A. E. F. 
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 OUBANGUI-CHARI : s'accentuera dans un avenir prochain : sous l’ef- 
Recettes fet de notre action civilisatrice, la richesse des 
indigènes et, partant, leurs facultés contributives, 
Impôts personnels .......,................ 2.000 2.357 | s’accroissent régulièrement, en même temps qu'ils 
Enregistrement ..... sosseresereresesere 49 103 | s'adaptent mieux à nos méthodes et payent plus 
Exploitations industrielles es Us doté que 0 405 548 exactement les taxes qui leur sont demandées. 
IA ee LRO EME Ar an EE, PA E 86 82 Des résultats satisfaisants seront, au surplus, 
TT. 7 | obtenus d’autant plus vite dans cet ordre d’idées 
Totalt des recettes... 0002 2.540 3.090 | que se développera l'outillage général du terri- 
Dépenses toire et que seront intensifiées les mesures de pro- 
phylaxie contre les maladies. 
Gouvernement ct Administration gén... 2.448 2,325 
SOTÉICAS A TIDANICIÈTS ee eg eutiés LRO L T7 “ "x 
Exploitations industrielles .....,.......: 556 700 


L'étude des budgets locaux de la possession nous 
conduit ainsi à cette conclusion que ses difficultés 
financières actuelles pourront s’atténuer peu à 
peu, et qu'elles disparaîtront en fonction même 
de la réalisation du programme de mise en valeur 
du territoire. 


Nous avons montré, il y a un an (1), que notre 


Afrique équatoriale possède de belles ressources 
naturelles, et les articles de nos collaborateurs 
Bouchery et Mulette indiqueront ci-après com- 


ment l’exploitation de plusieurs d’entre elles pour- 
rait, dans un délai assez proche, être organisée 
activement. 

C'est vers ce but que doivent tendre désormais 
les efforts de la Métropole. Celle-ci a, jusqu'ici, 
soutenu sa colonie comme on secourt un parent 
misérable en lui accordant , « des aliments ». Il 
convient maintenant qu'elle lui vienne en aide 
plus largement, ainsi que l’on agit envers un dé- 
butant à qui l’on cherche à assurer une belle car- 
rière. Au lieu de subventions données au compte- 
goutte, pour « boucher des trous » qu’il est impos- 
sible de laisser subsister, il faut lui consentir de 
larges avances, destinées à hâter la construction 
des chemins de fer et des routes indispensables, 
l'édification des hôpitaux et des postes sanitaires, 
l'aménagement d'ensemble de la région. 

L'emprunt de 171 millions voté en 1914 n'y suf- 
fira certainement pas, et l’on ne saurait dissimu- 
ler que l'A. E. F. est hors d'état, pour l'instant, 
d'assurer le service d’une dette quelconque : en 
lui faisant confiance et en se substituant mo- 
mentanément à elle pour la réalisation d'une opé- 
ration de crédit d'envergure, la France continen- 
tale ne se conduira pas en prodigue. Elle mécon- 
naîtrait ses intérêts si elle continuait à laisser 
végéter une contrée, qui est parfaitement suscep- 
tible de fortifier son économie générale, à condi- 
tion de savoir et vouloir en tirer parti. Ce chan- 
gement que nous réclamons avec insistance 
dans les méthodes pratiquées jusqu'ici apparaî- 
tra particulièrement opportun à l'heure où arrive 
à Brazzaville un nouveau Gouverneur général 
dont les mérites exceptionnels se sont affirmés 
avec éclat dans tous les postes qu’il a occupés : 
M. Antonetti est de taille à transformer la colo- 
nie, si on le seconde à Paris. Espérons qu'on ne 
lui marchandera pas les concours dont il aura 
besoin ! ( 

René THÉRY. 


(1) Voir Supplément colonial de l'Economiste Européen, 
du 21 septembre 1928. 


Les perspectives agricoles dans l’Afrique Equatoriale française 


Bien que couvrant une superficie grande comme 
quatre fois celle de la France, l'Afrique Equato- 
riale Française n’est peuplée, d'après les résultats 
du recensement de juillet 1921, que de 2.850.000 ha- 


bitants, ce qui ne représente que 1,6 habitant par 
kilomètre carré. Cette simple constatation fait im- 
médiatement apparaître une prémière source de 
difficultés dans la mise en valeur de la colanie, 


proverant de la pénurie de la main-d'œuvre. Ces 
difficultés se trouvent éncore aggravées du fait que 
l’état de misère physiologique de la population 
rend celle-ci plus particulièrement vulnérable aux 
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ravages de maladies endémiques, comme la variole, : 


le paludisme, et surtout la maladie du sommeil, 
tout en constituant un obstacle sérieux au déve- 
loppement de la natalité. ÿ 

Un important programe d'assistance médicale 
avait été prévu par M. Albert Sarraut dans son 
plan de mise en valeur. Le ministre actuel des Co- 
lcnies, M. Daladier, vient lui-même de donner des 
instructions énergiques en vue d’intensifrer la cam- 
pagne déjà entreprise dans le but d'améliorer Les 
conditions d'existence des indigènes. Au point de 
vue agricole, que nous envisageons plus particu- 
lièrement ici, il n’est pas douteux que l'extension 
dés cultures vivrières et l'introduction de l’éleva- 
ge, en assurant à la population une alimentation 
régulière, saine et abondante, ne manqueraient 
pas d’avoir la répércussion da plus heureuse sur 
les conditions sanitaires générales, tout en consti- 
tuant uné source de richésse appréciable pour là 
colonie, 

À l'heure actuelle, l’indigène. se contente, pour 
toute nourriture, de manioc et de bananes spé- 
ciales, dont il ne produit que la quantité stric- 
tement nécessaire à sa consommation. Le riz, la 
pomme de terre, et nombre de produits marai- 
chers, pourraient être susceptibles de donner des 
résultats intéressants. Quant à l'élevage, 
contrée semble convenir assez peu aux bovidés, 
bien que quelques essais tentés au Congo belge 
aient \été plutôt encourageants, lé porc, la chèvre 
et la volaille pourraient constituer du moins des 
ressources non négligeablés. Enfin, les produits de 
la pêche pourraient être dans ce pays Où lés cours 
d'éau sont nombreux, ‘un .appoint précieux pour 
l'alimentation indigène. On ne saurait trop insister, 
croyons-mous, sur l'importance que doit présenter, 
parallèlement aux soins médicaux, une alimenta- 
tion meilleure dans la lutte entreprise contre la 
misère physiologique qui entrave le développe- 
ment et la productivité de la population auto- 
chtone. 

Or, comme nous l'avons indiqué, la question de 
la main-d'œuvre est capitale dans la mise en va- 
leur des ressources de la colonie, et la difficulté 
de recruter le personnel indispensable explique, 
dans une certaine mesure, les déceptions que ren- 
contrèrent certaines des Compagnies concession- 
naires. 

Le pays est riche, en effet, et plein de promesses 
d'avenir. La forêt couvre, au Gabon seulement, 
plus de 15 millions d'hectares, et «lle fournit à ja 
fois les bois précieux et les bois d'œuvre. L'expor- 
tation des bois a passé successivement de 2.866 ton- 
nes er 1898 à près de 70.000 tonnes en 1908 et à 
plus de 150.000 tonnes en 1913. La guerre porta un 
coup sérieux à l'exploitation forestière, mais une 
reprise s’est manifestée au cours des dernières an- 
nées, et l'exportation a pu dépasser 100.000 tonnes 
én 1922. 

Par suite de la concurrence du produit de plan- 
tations, le caoutchouc, après un développement 
assez rapide, à vu fléchir le chiffre de ses exporta- 
tions qui n'ont guère dépassé 1.400 tonnes en 1921. 

Le cacao, dont la production dépasse déjà 2.000 
tonnes; et surtout le café, que l’on trouve à l'état 
sauvage, paraissent être des cultures d'avenir, Le 
tabac s'y rencontre également. 

Le palmier à huile se plaît fort bien dans la co- 
lonie, et la production annuelle, environ 8.000 ton- 
nes d'amandes et 400 tonnes d'huile, est susceptible 
d'un accroissement considérable. La culture de 
l'arachide; introduite récemment, semble être ap- 
pelée à fournir de grosses quantités dé graines à 
l'exportation, 


SL: là. 


= 


OPÉEN 


D’après les calculs de M. Fernänd Rouget, ré n. | 
cemment nommé à l'Agence économique des pays 
africains à mandat, après avoir d#igé l'Agence éco- 
nomique de l'A. E. F., la production possible de 
cette colonie pourrait atteindre dans six ou sept 
ans, quand seront achevés. les premiers travaux 
actuellement ‘entrepris 450.000 tonnes de bois, - 
100.000 tonnes d'amandes de palme et 50,000 tonnes 
d'huile, 3.000 tonnes de caoutchoue, 20.000 tonnes 
de café, 3.000 tonnes de cacao, 5.000 tonnes de ta- 
bac. En dehors de ces marchandises, il semble 
qu'on puisse envisager des productions nouvelles. 

Le ricin, qui croît dans toutes les parties du 
pays, a été produit, durant les dernières années 
de la guerre, en assez fortes quantités dans le 
Moyen-Congo et l'Oubangui-Chari, pour faire face 
aux demandes du ravitaillement. Ces deux colonies 
ont pu, à elles seules, fournir plus de 600 tonnes 
de graines, sur des 4.500 tonnes expédiées par l’en- 
semble de notré domaine colonial. Les demandes 
de la Métropole ayant cessé, après la conclusion de 
la paix, la culture en grand dut être abandonnée, 
faute de débouchés. Jusqu'ici, en effet, le commerce 
a marqué assez peu d'intérêt pour cet oléagineux, 
qui donne pourtant un bon rendement d'une huile 


‘ pouvant sérvir à de nombreux usages. C'est ainsi 


que l'huile de ricin est recherchée pour la prépa: 
ration des cuirs, qu'elle rend doux et souples ; 
elle |est employée dans la fabrication des savons! 
auxquels elle donne de la transparence, et dans 
la préparation d’onguents et de pommades ; elle 
entre dans la composition d'isolants dans la con 
fection des câbles électriques ; elle est encore ut 
lisée dans la préparation de certaines teintures, 
qui acquièrent ainsi de la solidité et du brillant, 
etc. Enfin, elle est très demandée comme lIuwbri- 
flant pour les machines à combustion interne, et 
surtout pour les moteurs d’aéroplanes, grâce à sa 
propriété de consérver une viscosité très grande 
entre des limites de température très étendues. 
D'après les statistiques fournies au Congrès de la 
Production coloniale, tenu à Marseille en 1922, les 
exportations mondiales de ricin auraient atteint 
pour les graines 150.000 tonnes en 1913, 89.000 ton- 
res en 1918, 33.000 tonnes en 1919, et pour l'huile, 
25.000, 17.000 «et 7.000 tonnes respectivement. Il est 
permis de supposer que ce n’est là qu’un fléchisse- 
ment momentané, et qu'un accroissement de la de-- 
mande ie être escompté, parallèlement à la gé- 
néralisation de l'emploi des moteurs à explosion. 
La culture du ricin, qui ne nécessite aucune édu- 
cation spéciale, pourra devenir alors des plus inté- 
ressatites pour notre colonie de l'Afrique Equato- 
riale, et plus Spécialement pour le Moyen-Congo 
ét l'Oubangui-Chari, qui, avec un sol favorable et 
un climat propice, réunissent les conditions néces-… 
saires à une exploitation intensive. | 
Nous mous (Sorties étendu quelque peu sur la 
culture du ricin, non pas tant en raison de lim- 
portance qu'elle peut être appelée à prendre dans 
un avenir plus ou moins prochain que de la facilité 
du travail qu'elle nécessite et qui la met à la por- 
tée de la main-d'œuvre locale, et de la rapidité de 
la croissance de là plante, ce qui permet une ré- 
munération presque immédiate. CR 
Un débouché beaucoup plus large ést assuré dès 
Maintenant aux textiles, et plus spécialement au 
coton. Dans un article paru en février dernier dans 
notre Supplément Colonial, notre Directeur à mon 
tré combien était ‘inquiétante pour l'industrie Co 
tonnière la diminution progressive des quantités ."" 
de coton américain disponibles pour l'exportation. 
La question n’est d’ailleurs pas nouvelle, et de 
puis un certain nombre d'années, elle est pour les 
industriels un Sujet de préoccupation constate. 
En Angleterre, plusieurs groupements se sont fon à PE 
dés, avec l’appui du Gouvernement, dans le but de EN 
favoriser l'établissement de nouvelles plantations 
d'améliorer les exploitations existantes, d'assurer 


» ol 


\ 
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une sélection rigoureuse des semences, etc. Tel 
est par exemple le rôle de l’ « Empire Cotton Gro- 
wing Corporation », à laquelle le Gouvernement 
britannique accorde chaque année une subvention 
importante. La « British Cotton Growing Associa- 
tion » présente un caractère plus commercial, et 
ses opérations, qui consistent essentiellement à 
vendre aux planteurs Semences et outillage et à 
leur acheter, pour le revendre après égrenage, le 
coton brut à un taux préalablement fixé, ‘lui per- 
mettent de subsister, bien que la subvention an- 
nuelle de 10.000 liv. st. qu'elle recevait de l'Etat ait 
été supprimée en 1916. Le Gouvernement anglais 


a créé en outre un Comité impérial pour la culture 


du coton, des écoles spéciales d'agriculture, des 
fermes expérimentales, etc... Ces efforts ont eu déjà 
un résultat très appréciable, puisque la récolte co- 
tonnière dans l'Empire britannique est estimée 
pour 1924 à environ 250.000 balles, représentant 
une valeur de 7 millions et demi à 8 millions de 
livres sterling. Les quantités de coton fournies par 
notre domaine colonial sont encore bien loin d'un 
pareil chiffre. Allors que nos importations de cotoit 
en laine et déchets de coton ont atteint l’année 
dernière 2.615.200 quintaux, pour une valeur de 
2.880 millions de francs, les quantités en prove- 
nancCe de nos possessions d'outre-mer n'ont été que 
de 20.394 quintaux, valant une vingtaine de mil- 
Hons de francs. Et pourtant le- coton est suscepti- 
ble, soit en culture sèche, soit en culture irriguée, 
de croître dans toutes nos colonies. Dans notre 
Afrique équatoriale, en particulier, on récolte déjà, 
dans la vallée de Logone notamment, un coton 
non itrigué pouvant soutenir la concurrence des 
cotons américains, quant à la qualité et à la lon- 
gueur des fibres, et la culturé cotonnière est sus- 
Finn ds prendre une grande extension, particu- 
lièremènt dans les régions du Tchad et de l'Ou- 
bangui. On ne saurait passer sous, silence les très 
louables efforts réalisés dans certaines de nos pos- 
sessions, «et malgré des ressources modestes, par 
l'Association Cotonnière Coloniale. De telles initia- 
tives méritent évidemment d'être encouragées. La 
question du ravitaillement en textiles de la Métro- 


pole ‘a retenu également l'attention des pouvoirs 
publics, et la Commission sénatoriale des colonies 
vient de procéder, au sujet du coton colonial, à 
une enquête dont les résultats ont été condensés 
par M. Messimy dans un intéressant rapport. Né- 
cessité de gros capitaux, études scientifiques con- 
duites dans un esprit de réalisation, établissement 
d'un programme de travaux publics et surtout 


 d'hydraulique agricole, telles sont les principales 


conclusions de cette enquête. La situation finan- 
cière très satisfaisante de nos diverses colonies 
doit permettre, avec leurs propres ressources, de 
mener à bien l'exécution du programme de grands 
travaux projetés. L'Afrique Equatoriale fait mal- 
heureusement exception, et elle doit compter sur 
l'aide de la Métropole pour acquérir un outillagé 
dont elle à été à peu près complètement dépourvue 
jusqu'ici. L'amélioration des voies navigables, dont 
la colonie possède un important réseau, fâcheu- 
sément fermé près de la côte par des rapides 
infranchissables, l'achèvement de la voie ferrée, 
actuellement en construction, de Brazzavillé à 
Pointe-Noire, pour amener jusqu'à l'Atlantique les 
produits de l'intérieur, et, l'agencement d’un port 
permettant une manutention rapide des marchan- 
dises, paraissent être actuellement les principaux 
points d'un programme minimum dont la réalisa- 
tion doit être poursuivie sans relâche. 

Il n'est pas douteux que lorsque la colonie serx 
dotée de cet outillage indispensable, et que notre 
tâche humanitaire commencera à faire sentir ses 
effets sur le développement de la population et 
sa productivité, la mise en valeur des énormes ri- 
chesses de cé vaste territoire fera des progrès ra- 
pides. 

Le commerce de l'ivoire, la pêche à la baleine, 
et l'exploitation de ressources minérales, et notam- 
ment du cuivre dont il a été découvert d'impor- 
tants gisements, s'ajouteront à la production fo- 
restière et à des possibilités agricoles considéra- 
bles pour activer le mouvement des échanges de 
ka colonte, dont le commerce total s'établit actuél- 
lement aux environs de 65 millions de francs. 


Edmond BOUCHER. 


Les Voies de Communication en Afrique Equatoriale Française 


M. Antonetti, Gouverneur général de l'Afrique 
Equatoriale Française, présidant tout récemment 
la réunion meñsuelle de la Société de Géographie 
Commerciale de Paris, à défini très exactement la 
situation économique actuelle de la grande colonie 
qu'il est appelé à administrer. 

« L'Afrique Equatoriale, a-t-il déclaré, a contre 
elle le fait qu'elle n’a rien coûté à la Francé, ni 
prise de possession militaire pénible, comme le 
Tonkin ou le Dahomey, ni lutte d'abord passive 
d'adaptation au climat, comme Madagascar : elle 
a été découverte, plutôt que conquise et même 
qu occupée, par quelques poignées d'hommes. 

« À la fin du XIX° siècle, l'expérience parut pos- 
sible au Congo des grandes compagnies concession- 
naires, qui, Sans engager les finances publiques, 
metiraient immédiatement en exploitation un pays 
à travers lequel notre établissement s'était déve: 
loppé sans aucune opposition effective. 

« On n'avait pas suffisamment réfléchi sur la 
géographie de notre nouveau domaine ; ni le Gou- 
vérnement ni les concessionnanires n'avaiéht tiré 
les conclusions nécessaires du fait que le bassin 
du Congo, avec ses milliers de kilomètres naviga- 
bles, finit à 400 kilomètres de la côte, contre la 
barrière des monts de Cristal ; pour pércer cet 
obstacle, le fleuve à forcé un couloir étroit, coupé 


de rapides infranchissables, de sorte que l'estuaire 
maritime est pratiquement isolé du pays intérieur. 
Tant qu'une voie moderne ne traversera pas cette 
barrière, disait Stanley, tout lé Congo ne vaudra 
pas un penny. » 


Le 


. Le temps n’a pas infirihé l'opinion du grand ex- 
plorateur, anglais, d’ailleurs partagée par notre il- 
lustre compatriote Savorenan de Brazza. La situa- 
tion économique de l'Afrique Equatoriale ne pourra, 


"en effet, s'améliorer que lorsqu'elle séra dotée des 


voies de communication qui lui font actuellement 
défaut. Or, comme l'observe fort justement M. Sar- 
raut, notre grande possession n’a pas encore un 
seul kilomètre de rail, à moins qu'on ne veuille 
considérer come chemin de fer là petite voie .pri- 
vée Decauville, établie par la Compagnie Minière 
du Congo Français, qui est utilisée par celle-ci 
à transporter la production des mitiés de cuivre 
de Mindouli à Brazzaville. L'absence de débouchés 
vers l'extérieur s'oppose à l'évacuation des produits 
et c'est là la cause principale de la stagnation éco- 
nomique d’une colonie qui possède dé grandes res- 
sourceé forestières, agricoles ét minières. Sans 
doute, uñe partie de ces produits cherche à S'étoti- 
ler par le chemin de fer du Corigo belge, construit 
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de 1889 à 1898, et qui relie Kinchassa à Matadi, 
mais, outre l'inconvénient qui résulte du transbor- 
dement dés marchandises de Brazzaville à Kin- 
chassa, cette voie ferrée ne répond plus à l’inten- 
sité du trafic actuel. De plus, ce transit tend à. pla- 
cer l'Afrique Equatoriale Française dans la zone 
d'influence économique du Congo belge, IL est donc 
nécessaire que nous disposions, aussi rapidement 
que possible, d'une voie indépendante. C’est pour ré- 
pondre à cette nécessité que la construction de la 
ligne de Brazzaville à la côte Atlantique a été dé- 
cidée. 

Le programme des travaux à exécuter, fixé à la 
veille de ‘la guerre, comportait, outre la construc- 
tion de la voie ferrée en question, la construction 
d'un port moderne, l'amélioration d’autres points 
d’escales, divers travaux de navigabilité fluviale et 
le développement du réseau routier et télégraphi- 
que. En raison des événements, ce n’est que le 
6 février 1921, qu'il reçut un commencement d’exé- 
cution. 

La ligne ferrée, à voie d'un mètre, reliera Brazza- 
ville à Pointe-Noire par Mindouli et le Mayumbe. 
Elle aura un développement total de 540 kilomètres. 
Sa construction est entrée en 1923 dans la phase de 
pleine activité. 

Dans la première division, qui s'étend de Pointe- 
Noire à la sortie du Mayumbe, c'est-à-dire sur 172 
kilomètres, les travaux sont exécutés par da Société 
de Construction des Batignolles, conformément à 
la convention du 23 juillet 1922 intervenue entre 'e 
Gouverneur de l'Afrique Equatoriale Française et 
cette Société, et approuvée par le ministre des 
Colonies le 16 septembre 1922. Au 31 décembre der- 
nier, les études définitives étaient terminées entre 
les kilomètres 40 et 172, ainsi que la construction 
de l'infrastructure entre les kilomètres 0 et 40 et 
les installations provisoires à Pointe-Noire. 

Le programme des travaux dont l'exécution est 
prévue au cours de l'exercice 1924 «est le suivant : 

a) Construction de l’infrastructure sur 40 kilo- 
mètres entre Hinda et Doumanga ; 

b) Superstructure des 80 premiers kilomètres à 
partir de Pointe-Noire ; 

c) Installations générales à Pointe-Noire. 

En ce qui concerne la deuxième division, qui s’é- 
tend sur 368 kilomètres, de Brazzaville au Mayum- 
be, les travaux d'infrastructure étaient terminés 
au 31 décembre 1923 jusqu’au kilomètre 52, Il en 
était de même, dans da région de Mindouli, entre 
cette localité et le col de Missafo (kilomètres 111 
à 124). 

Les travaux sont activement poussés actuellement, 
de façon à terminer l'infrastructure entre Brazza- 
ville et Mindouli. En outre, de nombreux chantiers 
sont ouverts dans la région comprise entre Min- 
douli et Kimbédi. Le ravitaillement de ces chan- 
tiers est facilité par la réunion, au kilomètre 75, 
de la voie de service du chemin de fer Brazzaville- 
Océan avec le chemin de fer de la Compagnie Mi- 
nière du Congo Français de Mindouli à Brazza- 
ville. De Kimbédi (klm 180) à Loudina (kim 300 à 
partir de Brazzaville) le tracé se développe dans 
la vallée du Niari et n'offre aucune difficulté sé. 
rieuse d'exécution. 

. On peut donc compter que, si des événements 
imprévus ne gênent pas la marche des travaux en 
FA la voie ferrée pourra atteindre Loudina en 

En dehors de la ligne Brazzaville-Pointe Noire, 
la construction éventuelle de quatre autres voies 
ferrées a été envisagée : L'USYS 

La première, à voie de 0 m. 60, relierait Bangui 
à Batangafo, ou à Fort-Crampel, avec embranche- 
ment de Damara à Ouadda. S'étendant sur 375 ki- 
lomètres, elle joïindrait les hautes vallées du Chari 
mL rat et permettrait l'évacuation des 

-Chari, de l'Ouahm-Bahr-Sara et de 


la région comprise entre l’'Oubangui et l'Ouahm 
sur Bangui et de là par eau jusqu’à Brazzaville, 
puis à la mer par la voie ferrée de Brazzaville 
à l'Atlantique. L'emibranchement de Damara à 
Ouadda aurait pour rôle spécial d’écouler sur 
Bangui, terminus du bief navigable Brazzaville- 
Bangui, le bois, le caoutchouc et l’ivoire du Haut- 
Oubangui. On pourrait utiliser pour ce chemin de 
fer le matériel à voie de 0 m. 60 qui aura servi 
pour la construction de la ligne de Brazzaville. 
Les autres lignes projetées, également à voie de 
0 m. 60, joindraient Nagossi à Sindara (25 kilo- 
mètres), Mayoumba à la lagune de Setté-Cama (110 
kilomètres) et la lagune d’Iguéla à celle de Fernan- 
Vaz (40 kilomètres). Elles ont surtout un intérêt 
local : la première assurera la communication de 
la N’Gounié, au-dessus de la chute Samba, avec 
l'Ogooué et Port-Gentil, et permettra d'exporter par 
ce port les produits de la région ; la se- 
conde concentrera sur le port de Mayoumba le 
trafic de bois de la lagune de Setté-Cama et du 
petit fleuve côtier Nyanga ; la troisième permettra 
d’écouler le trafic des bois de la région d'Iguéla 
par Port-Gentil et par Fernan-Vaz, après le per- 


cement des isthmes d'Igonino et de Congogenanga. 


Enfin, il est possible que, dans un avenir plus 
éloigné, on envisage la construction de tronçons 
de woie reliant Libreville à Sibang et Tsini, qui 
favoriseront la concentration sur Libreville du tra- 


fic de bois et de caoutchouc de la baie profonde 


du Mondah. 
Pr 

Les deux seuls ports de sortie de l'Afrique Equa- 
toriale Française sont Libreville et Port-Gentil. 
En attendant l'établissement définitif de celui qui 
devra être établi à Pointe-Noire, où la construction 
d'un wharf est déjà entreprise au terminus de la 
ligne Brazzaville à la mer, il sera nécessaire de 
les améliorer, notamment celui de Port-Gentil, 
parce qu'il est le point de concentration des bois 
d'exportation et que son aménagement est indispen- 
sable à da mise en exploitation des richesses fores- 
tières du Gabon. Il convient, en particulier, de le 
doter de moyens propres à faciliter le chalandage 
des bois. 

En ce qui concerne la navigation fluviale, il y 
a lieu de procéder à de nombreux aménagements: 
La Situation actuelle des exportations du Moyen 
Congo, de l'Oubangui et du Tchad rend nécessaire 
la création à Brazzaville d'un port dont les études 
viennent d'être commencées. Il y aura lieu aussi 
de procéder ultérieurement à l'aménagement de 


l’'Ogovué, de l'Oubangui, de la Sanga et des la- 


gunes. 


%* 
% % 


Il n'existe, en Afrique Equatoriale Française, 
que peu de routes dignes de ce nom. Les principales 


sont celles qui relient Alembé et Boué, le long de. 


l’'Ogooué, «et Fort-Sibut à Fort-Crampel. Elles sont, 
sur une certaine longueur, débroussaililées et prati- 
cables à la circulation automobile. Il convient done 
de poursuivre ce débroussaillement et aussi de cons- 
truire des ouvrages légers en charpente métallique 
pour franchir les cours d’eau. 

Le réseau télégraphique comprend la ligne cô- 
tière de Libreville à Pointe-Noire, les lignes de Li- 
breville à N'Djolé, de Pointe-Noire à Brazzaville, de 
Brazzaville à Kimboto et de Liranga à Fort-Lamy. 
Il existe en outre des stations de T. S. F, à Brazza- 
ville, Loango, Fort-Lamy, Mao, Ati, Abecher, Faya 
et Fada. F 

Ce réseau n’est encore qu'embryonnaire. On pré- 
voit donc la construction des lignes suivantes : au 
Gabon : de Mayoumba à Lastourville par Dibouan- 
guy, de N’Djolé à Dibouanguy, de Midzic à Ouesso: 
au Moyen-Congo : de Pangala à Ouesso par Fort- 
Rousset et Makoua, de Loudina à Konanadembé : 
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dans l’'Oubangui-Chari : de Bambari à Yalanga 
par Bria, de Bambari à Zemio par Mobaye et Ra- 
fai, de Bambari à Fort-Sibut, de Bangui à Carnot 
et à Bertoua (Cameroun) ; au Tchad : de Garoua 
(Cameroun) à Fort-Bretonnet par Bongor, de Mei- 
ganga à Vouogo par M'Bassaï et Fort-Brusseaux. 

Pour le réseau de T. $. F., en dehors de l'amélio- 
ration en cours du poste de Brazzaville, on envi- 
Sage un poste à Port-Gentil, pour des besoins 
du port et pour assurer la liaison avec les postes 
de Mindouli (Moyen-Congo) et de Yaoundé (Came- 
roun) ; un poste intermédiaire à Libreville (Ga- 
bon) ; un poste à petite portée à Carnot (Moyen- 
Congo) ; une ligne de postes à petite portée dans 
les chefs-lieux des circonscriptions administratives 
frontières de l'Oubangui (Fort-Crampel, N'’Djolé, 
Ouadda, Yalanga et Kaba), la liaison avec Bangui 
se faisant par la digne télégraphique Bangui-Fort- 
Crampel ; un poste à Am-Timam, qui communi- 
quera avec le poste de N’Délé (Oubangui) et fer- 


mera la chaîne des postes, laquelle se’ développera 
ainsi le long de la frontière du Soudan anglo-égyip- 
tien. 


* 
* % 


Comme on le voit, Si la construction de l'outillage 
économique nécessaire au développement de J’Afri- 
que Equatoriale Française à dû être différée pen- 
dant. longtemps, en raison des circonstances et plus 
particulièrement de la guerre, un gros effort se 
poursuit actuellement, d'autant plus méritoire que 
nos disponibilités financières sont limitées. Les 
premiers travaux en cours seront couverts par d’em- 
prunt de 171 millions autorisé par ila loi du 13 juil- 
let 1914. Mais le chiffre fixé avant la guerre sera 
très certainement insuffisant et l'achèvement du 
programme envisagé nécessitera des crédits com- 
plémentaires qu'il n’est pas encore possible d'éva- 
luer. 

Raymond MULETTE. 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Nomination de nouveaux gouverneurs. — M. Re- 
piquet, gouverneur de la Noôuvelle-Calédonie, est 
nommé lieutenant-gouverneur de la Côte d'Ivoire, 
en remplacement de M. Antonetti. Le nouveau gou- 
vermeur a fait une grande partie de sa carrière 
comme administrateur en Côte d'Ivoire et au Sé- 
mégail. | 

Le gouverneur Guyon, qui était délégué dans les 
fonctions de secrétaire yénéral de l'A. O. F., est 
appelé à remplacer M. Repiquet à Nouméa. 

D'autre part, le gouverneur Dirat, directeur des 
finances et de la comptabilité de l'A. O. F., a été 
délégué dans les fonctions de secrétaire général de 
l'A. O. F. en remplacement de M. Guyon. 


M. Raynaldy à l’exposition coloniale de Stras- 
bourg. M. Raynaldy, ministre du Commerce, a 
visité, le 19 septembre dernier, l'exposition colo- 
niale de Strasbourg et, à l'issue d’un banquet, a 
proclamé qu'après l’union morale de la Métropole 
et des colonies, scellée sur les champs de bataille, 
il faut réaliser aujourd'hui leur union économi- 
que.« Sans doute, a poursuivi le ministre du Com- 
merce, entre la France et ses colonies existent 
déjà des courants commerciaux et c’est cette péné- 
tration que nous voulons élargir ; nous ne pou- 
vons pas, nous ne devons pas, dans l'intérêt com- 
mun de la France et des colonies, en rester à ce 
stade de nos relations économiques et commercia- 
les ; il faut le dépasser hardiment et jeter enfin 
les bases de la politique des matières premières 
et des échanges qui, seule, permiettra de le fran- 
chir avec succès ». 


Le service maritime postal entre Bordeaux et la 
Gôte occidentale d'Afrique. — [La loi concernant 
l'exploitation du service maritime postal entre 
Bordeaux et la Côte occidentale d'Afrique a été 
promulguée par décret en date du 14 aout 1924. Ce 
décret porte approbation de la Convention rela- 
tive à ce service conclue le 11 octobre 1921 entre 
l'Etat et la Compagnie des Chargeurs Réunis, et 
autorise le Gouvernement à proroger ladite Con- 
vention jusqu'au 81 janvier 1925. 


La Convention impose au concessionnaire treize 
voyages par an entre Bordeaux et Matadi par 
Dakar, Conakry, Tabou ou Béréby, Grand-Bassam, 
Lomé, Cotonou, Souelleba (Duala), Libreville, 
Port-Gentil, Sette-Cama (au besoin par transbor- 


| 9 septembre 


dement), Banane et Boma. Le concessionnaire à 


le droit de desservir les escales au delà de Banane 
jusqu’à Matadi par transbordement, soit au 
moyen d'un navire d’un moindre tirant d’eau lui 
appartenant, soit en traitant avec d’autres trans- 
porteurs français ou étrangers, d'accord avec 
l'Administration. En cas d'affectation à la Com- 
pagnie par d'Etat, pour être employé au service 
de la Côte occidentale d'Afrique, d’un paquebot ou 
même d’un vapeur mixte, ce qui porterait à quatre 
le nombre des navires affectés à ce service, le 
nombre des voyages annuels à effectuer serait 
porté à dix-huit, à raison d’un départ tous les 
vingt et un jours. Le concessionnaire est tenu en 
outre d'exécuter un service annexe sur l’Ogoué et 
le Fernan-Vaz. 


Lois, décrets et arrêtés, — 70 août : Décret créant 
une agence de la Banque de d’Indochine à Kouang- 
Tchéou-Wan. — 14 août : Décret relatif aux droits à 
percevoir à. l'importation des tapis dans la colonie de 
la Haute-Volta. — 25 et 26 août : Décret annulant des 
créfdits, sur l'exercice 1923, du budget annexe du che- 
min de fer et du port de la Réunion et ouvrant des 
crédits supplémentaires sur l'exercice 1924 de ce bud- 
get. Décret autorisant l'ouverture de travaux du Che- 
min de fer de Brazzaville Océan entre les kilomètres 
40 et 80 à partir de Pointe-Noire. — 28 août : Décret 
modifiant le décret du 29 novembre 1922 instituant, 
pour certains articles étrangers, un tarif spécial de 
droits de douane à la Guyane française. — 29 août : 
Décret instituant, pour le port de commerce de la Poin- 
te-à-Pitre, un budget annexe au budget local de la 
Guadeloupe. —— 30 août : Décret modifiant le décret du 
15 janvier 1910 portant organisation du Conseil de 
Gouvernement de l'Afrique Equatoriale Française. — 
31 août : Décret autorisant le Gouvernement général 
de l'Afrique Equatoriale Française à réaliser, par voie 
d'emprunt, une somme de 30 millions sur l'emprunt 
de 45 millions autorisé par la loi du 8 août 1920. Dé- 
cret prorogeant le délai de remboursement des bons 
de caisse de l'Afrique Occidentale Française — 2 
seplembre : Décret approuvant le budget spécial an- 
nexe sur fonds d'emprunt (emprunt de 21 millions) 
de l'Afrique Equatoriale (exercice 1924). Décret ap- 
prouvant le compte détinitif du budget local et des 
budgets annexes de Madagascar (exercice 1922). — 
Décret portant règlement définitif du 
budget annexe du jardin d'essai du Hamma, à Aîlger, 
et stations expérimentales en dépendant, pour l’exer- 
Gice 1922, 
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Le commerce d'exportation dés dattes et des | font appel, pour la conduite de leur navire, au 
figues. — De 1902 à 1910, le commerce d'exporta- | Concours de simples marins pratiques, qui n'of- 
tion des dattes d'Algérie s'est maintenu entre | frent pas toujours les garanties professionnelles 


21.000 et 45.000 quintaux ; ce n’est qu'à partir de 
1911 que s’est affirmée son importance ; il la con: 


servée jusqu'en 1923, faisant ressortir pendant 
cette période une moyenne de 75.000 quintaux, 


avec des maxima dépassant cent Mille quintaux 
en 1921 et 1922. | 

L'examen du tableau ci-dessous révèle que la 
part de la France dans les exportations de dattes 
d'Algérie a été constamment prépondérante pour 
ne pas dire totale : 


Exportalions de dattes de 1911 à 1922 


Exportations Part 
Années totales de la France 0/0 
(Quintaux) 

HOTTES ANUS ARR 5?.3b4 50.647 96.8 
SAC LAS PNR NE SONORT 49.734 47.442 95.4 
HOTTE ER ARE A 2e 66.487 63.610 95.6 
OA RARE REA 28.339 25.957 Ca a 
1 REA Ron 50.098 46.232 9224 
LOTOPAE TAN ERRE RATE 62.286 56.032 90. 
ADVERSE ER 89.991 81.754 90. 
LOIS ES EN er 93.823. 88.796 94.7 
LOLOE PETER PEUR ES 87.462 81.880 93.6 
TOPOE ENS MER LUE 86.603 66.905 77.5 
LOIRE DS ANA CEE 107.917 92.760 86.2 
OPA LADA AS etats 115.849 101.415 87.1 
LOS LL) SALE ATEN 84.668 74.477 88.4 

TOTAUXA LEA 975.607 877.907 
Moyenne annuelle. 75.046 67.531 69.9 


(1) Chiffres provisoires: 


Le commerce d'exportation des figues sèches 
d'Algérie a toujours été important et, à l'excep- 


tion de l’année 1914 où un recul sensible a été en- 


registré dans les exportations, le chiffre des expé- 
ditions s’est constamment maintenu élevé. Voici 
un apercu des exportations pendant les années 
1915 à 1918 : 


Exportations de figues de 1915 à 1918 


Exportations Part 
Années totales dela France 0/0 
(Quintaux) 
LODE SA ES ENT Men 109.474 99.087 90.9 
LOTO ER EN en E 126.050 109.276 87. 
GS PARA OEM 204.744 187.275 91.7 
LOLSS RTL RENE Le 179.352 78,182 994 
619,620 


Moyenne annuelle. 154.905 


L'examen dü tableau qui précède laisse apparaï- 
tre un accroissement Sensible des exportations 
pendant la période de guérre, la moyenne des dix 
dernières années avant cette époque ressortant à 
104.512 quintaux contré 154905 entre 1915 et 1918. 
Lé recul dés eéñvois de figues à destination de 
l'étranger pendatñit cette même période est attri- 
buäablé principalement à la cessation des relations 
commerciales de l’Algérie avec l’Autriche-Hongrie, 
qui ifiportait avant la guerre des quantités très 
élévées de figues sèches pour la fabrication du 
« feigen kaffee » dont il était fait une grande con- 
sommation dans les pays de la monarchie, 


Création d’une station de pilotage à Bougie, — 
Les navires entrant dans le port de Bougie, ou en 
sortant, n'ont été jusqu'ici astreints à aucune obli- 
gation en ce qui concerne le pilotage. Les capi- 


réclamées par la navigation. Ce système a pu, 
néanmoins, UE sans difficultés, tant que 
le trafic du port était resté peu important. Mais, 
depuis les hostilités, ce trafic est en voie d’accrois- 
sement, et la Chambre de Commerce de Bougie 
s'est plainte, à diverses reprises, que les erre- 
ments actuels ne ‘sépondent plus aux besoins de 
la navigation. Elle a manifesté le vœu de voir 
crécr une station de pilotage qui, tout en fonc- 
tionnant dans des conditions plus simples, et, par 
suite, plus économiques, que les autres stations de 
l'Algérie, comporterait l'obligation du pilotage 
pour les navires entrant au port ou en sortant, 
l’organisation d'un tour de service pour les pilo- 
tes, et l’institution de tarifs réguliers des taxes 
dues pour le pilotage. | 

Ce vœu a été pris en considération, et un dé- 
cret du 29 juillet 1924 a’complété le règlement 
général du pilotage Sur les côtes d'Algérie, en 
prescrivant la création d'une station de pilotage 
à Bougie, avec un effectif de trois pilotes brevetés. 


Règlement définitif du budget annexe du jardin 
d'essai du Hamma pour 1922. — Le résultat du 
budget annexe du jardin d'essai du Hamma, à Al- 
cer, et stations expérimentales en dépendant à été 
définitivement arrêté, pour l'exercice 1922, à 389.666 
francs pour les recettes, et à 248.636 francs pour 
les paiements, soit un excédent de 141.030 francs, 
devant être affecté, conformément au décret du 23 
juin 1918, à la constitution d’un fonds de réservé. 


TUNISIE 


Le commerce extérieur en 1923, — D’après les 
premiers chiffres publiés par l'Administration des 
Douanes, le commerce extérieur de la Tunisie s’est 
élevé, en 1993, au total, à 1.401.473.604 francs, dont 
877.408.220 francs pour les importations et 584 mil- 
lions 014.384 pour les exportations. En 1922, le tra- 
fic commercial s'était chiffré par environ 1.304 mil- 
lioïs de francs. 


Les superficies cultivées én blé en 1923. — D'a- 
près les statistiques officielles, les superficies cul- 
tivées en Tunisie ont été en 1923 nettement inférieu- 


.res à celles de l’année précédente. 


Pour fle blé, par exemple, seulement 415.000 hec- 
tares ont été ensemencés en 1923, contre 613.000 
hectares en 1922 et une moyenne de 558.000 hecta- 
res pendant la période de 1912 à 1918. 


Il en est de même pour tous les genres de cul: 


tures pratiquées dans la Régence ét plus principa-… 


lement en cé qui concerne l'orge, l’avoiné ete lin. 


MAROG 


Le crédit hypothécaire à long terme. — Le pro- 
jet de crédit hypothécaire à long terme, établi à 
Paris par le directeur des finances du protectorat, 
d'accord avec la Banque d'Etat du Maroc et le Cré- 
dit Foncier d'Algérie et de Tunisie, a été à nouveau 
discuté au dérnier Conseil du Gouverneméerit. Dans 


ce projet, les prêts hypothécaires à long tefme sur. 


immeubles immatriculés sôht confiés à la Caisse dé 
prêts immobiliers fondée en 1919 par le Crédit Fon- 
cer d'Algérie let de Tunisie. L'ancienne rt la nou- 


vélle branche d'activité de la Caisse se dévelop pie- | 


ront de facons entièrement distinctes. Les prêts $e- 
ront décidés par un comité de direction résidant à 
Rabat. À Er, 

Le Conseil de gouvernement s'est rangé aux pro- 
positions de l’Admihistration cui ont le “+riple but : 
1° de rendre possible lé crédit agricole individuel 
à long terme ; 2° d’assainir le marché hypothécaire 
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aussi bien urbain qué rural en diminuant l’impor- 
tance des prêts hypothécaires consentis sous forme 
de lbillets à court terme et en abaïissant le taux 
moyen des intérêts ; 3° d'attirer au Maroc des ca- 
pitaux qui seront séduits par des valeurs mobilières 
fortemerit, garanties d'un bon rendement et exemp- 
tes dé tout impôt marocain. ; 


L'énergie électrique. — On élève actuellement, 
dans la banlieue de Casablanca, une centrale élec- 
trique à vapeur qui est appelée à fonctionner vers 
la fin de l’année én cours. Cette usine sera com- 
posée de trois groupes turbo-alternateurs de 
6.000 kw chacun. Une usine hydro-électrique sera 
_ établie ensuite à Si-Saïd-Mâcheu, sur le fleuve 
 Oumm-Er-Rebià, à environ une quarantaine de ki- 
lomètres de l'embouchure. 

On estime que la force hydraulique employée 
pourra dofner de 11 à 13.060 kw. L'usine sera pour- 
vue de quatre groupes alternateurs de 5.000 kw cha- 
cun. Le courant, de 60.000 volts, sera trarisporté 
sur Kourigha (centre d'exploitation des phosphates) 
à 130 km: ; sur Casablanca-Mazagan (103 km.) ; 
sur Casablanca-Marrakech (250 km.), et sur Casa- 
blanca-Rabat-Kénitra (125 kim.). Les chemins de fer 
qui suivent ces différents parcours seront électri- 
fiés. î 


La situation agricole. — Il semble que les ren- 
déments moyens des céréales s'établissént, pour 
l'ensemble du Maroc, aux environs de 7 qtx à l’hec- 
taré pour le blé dur, 9 qtx à 9 iqtx 5 pour le blé ten- 
dre ; pour l'orge, ils s'annoncent supérieurs à 
9 gtx 5. Ces rendements sont ceux d’une année 
moÿvenne pour les blés dur et tendre, et bonne pour 
l'orge. 

Les vignobles, surtout ceux des régions côtières, 
ont souffert du chergui ; il se peut que la récolte 
soit réduite dans de fortes proportions. Les dégâts 
ont été moindres dans les régions de l’intérieur : 
à Marrakech, la récolte du raisin sera normale. 

Des sauterelles non migratives ont causé des dé- 
gts peu étendus dans les cultures de printemps 
de Fez «et des vignobles de Meknès, Petitjean et 
Rabat. | 


"+ ! 

Gréation d'un syndicat pour l'élevage du mou- 
ton, On s'occupe activement depuis quelque 
temps déjà, à Rabat, de la création d'un syndicat 
du mouton marocain. Ge syndicat doit grouper les 
éleveurs et commerçants du Maroc et de la Métro- 
pole qui s'intéressent à la question. 

D'accord avec la Chambre de commercé et l'Of- 
fice “du Maroc de Bordeaux, cé syndicat étudiera 
les conditions matérielles de la création d’un mar- 
ché des moutons marocains à Bordeaux. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANSAISE 


Le remboursement des bons de caisse, — Un dé- 
cret en date du 11 février 1917 a autorisé le Gou- 
vérnement général de l'A. O. F. à faire émettre 
par le Trésor des bons de caisse de 2 francs, 1 
franc et 50 cehtimes. Aux termes de ce décret, ces 
bons devaient être remboursés en espèces dans le 
délai de deux ans après la cessation des hostilités. 
Trois décrets des 17 juillet 1921, 6 septembre 1922 
et 23 octobre 1928 ônt dû proroger successivement 
d'une année le délai de remboursement prévu par 
le décret susvisé. Or, la crise monétaire persiste 
dans les colonies de cé groupe, et les approvision- 
nerhents en jetons des Chambres de Commerce de 
la Métropole qui ont été récemment constitués sont 
encore insuffisants pour permettre le retrait des 
coupures en circulation. 


Dans ces conditions, un décret du 26 août 1924 


vient de proroger d'une nouvelle année, à COMp- 


; 
2 
l 


il 


ter du 23 octobre, le délai de remboursement des 
bons de caisse émis en Afrique Occidentale Fran- 
çaise. 


Le cheptel du Niger. — Le dernier recensement 
pratiqué au Niger à montré qu'il existait dans 
cette colonie 567.009 bœufs, 526.000 moutons, 675.000 
chèvres, 44000 chevaux, 75.000 ânés, 20.000 cha- 
meaux et 500 autruches. 

CGés animaux se répartissent principalement dans 
la partie du sud de la colonie sur une superficie de 
€00.000 kilomètres carrés et notamment dans le cer- 
cle de Niamey, 

Salon l'estimation générale, il est possible de con- 
somiher et d'exporter annuellement environ 30 
à 40.000 bœufs, 40.000 à 50.000 moutons et 80.000 à 
100.000 chèvres. 

Le courant d'exportation est principalement di- 
rigé vers la Nigeria anglaise pour des raisons de 
change. 

Signalons, en outre, que le service zootechnique 
de la colonie à pris une heureuse initiative qui est 
de, s’efforcer d'apprendre aux habitants du pays à 
constituer des réserves fourragères et à forer de 
nouveaux puits, pour combattre la pénurie d’eau 
et de pâturage qui, en saison sèche, décime les trou- 
peaux, 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Le budget spécial annexe sur fonds d'emprunt 
pour 1924, — Un décret du 6 août 1924 a approuvé 
le projet de budget spécial annexe sur fonds d’em- 
prunt (emprunt de 21 millions) de l'Afrique Equa- 
torialé Française, arrêté, pour l'année 1924, à 
180.000 francs, somme consacrée exclusivement. à 
la pose d'une voie Decauville à Port-Gentil. Ce tra- 
vail achevé, tous les travaux prévus par la loi de 
1914 auront été réalisés : l'exercice 1924 sera donc 
celui de la liquidation de l'emprunt. Des instruc- 
tioïs ont été données déjà par le Gouverner géné- 
ral pour qu’il soit procédé sans retard à cette liqui- 
dation. 


Emission d'emprunt. — La loi du 13 juillet 
1914 à autorisé le Gouvernement général de l'Afri- 
que Equatoriale Française à emprunter une 
sonime de 171 millions de francs applicable à un 
ensemble de travaux parmi lesquels figure la cons- 
truction d'un chemin de fer de Brazzaville à la 
côte. 

La guerre étant survenue avant la réalisation, 
même partielle, de cet emprunt, le taux du loyer 
de l'argent n'a plus permis de poursuivre cette 
réalisation dans les conditions prévues par la loi 
qui fixait le taux maximum de l'intérêt à 4 %. Une 
loi du 8 août 1920 disposes-par dérogation à celle 
du 13 juillet 1914, que le taux effectif maximuny 
auquel pourra être contracté l'emprunt de 171 mil- 
lions de francs sus-indiqué sera fixé pour chaque 
émission par un décret pris sur la proposition des 
ministres des Colonies et des Finances. 

En éxécution de cette loi, un décret du 30 sep- 
ternbre 1920 a autorisé le Gouvernement général 


de VA. E. F. à réaliser, par voie d'emprunt, au 
taux effectif maximum de 6,30 %, une somme de 
25 milliüns à valoir sur celle de 171 millions. 


Un second décret en! date du 24 juin 1922 à égale- 
ment autorisé le Gouvernement général de l'A. 
E. F. à réalisér une deuxième somme de 45 mil- 
lions. Sur cette dernière somme, une tranche ‘de 
15 Millions a été réalisée au taux effectif maxi- 
mum de 7,50 %, amortissement compris. 

Ces crédits ont été entièrement absorbés par les 
travaux exécutés, et le moment est venu, pour ne 
pas arrêter les travaux en cours, et pour éviter 
une dislocation des chantiers impossible même à 
envisager, de réaliser le solde des 45 millions pré- 
vus par le décrêét du 21 juin 192, En conséquence, 
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un décret du 23 août 1924 vient d'autoriser l’'émis- 
sion de ce solde, soit 30 milions de francs, cette 
tranche devant être réalisée immédiatement à un 
taux n’excédant pas 7,80 %, amortissement com- 
ris. 

Cette opération, comportant l'émission, au prix 
de 425 fr., de 60.000 obligations 6 % de 500 francs, 
vient d'être effectuée avec un très vif succès. 


La composition du Conseil de Gouvernement. — 
Le décret du 15 janvier 1910, modifié par celui du 
25 janvier 1911, portant organisation du Conseil 
de Gouvernement de l'Afrique Equatoriale Fran- 
caise et de la Commission permanente dudit Con- 
seil n'a pas prévu, parmi ses membres, le direc- 
teur du service de santé de la colonie, ainsi que 
cela a été fait pour les Gouvernements généraux 
de l’Indochine, de l'Afrique Occidentale Française 
et de Madagascar. 

Cependant, l'Afrique Equatoriale Française est, 
parmi toutes nos possessions d'outre-mer, celle où 
le service de santé exerce le rôle le plus prépon- 
dérant, où les œuvres d'hygiène, de prophylaxie et 
d'assistance exigent la collaboration la plus active 
des autorités médicales et administratives. Aussi 
un décret en date du 27 août 1924 vient-il de mo- 
difier la composition du Conseil de Gouvernement 
de l'A. E. F. et de sa Commission permanente, en 
comprenant dans la liste de ses membres le direc- 
teur du service de santé. 


MADAGASCGAR 


Les comptes budgétaires définitifs pour 1922. —- 
Les comptes définitifs du budget local et des bud- 
gets annexes de Madagascar pour l’exercice 1922 ont 
été arrêtés comme suit : 

1° Pour le budget local, 75.692.630 francs pour les 
recettes et 70.501.774 fr. pour les dépenses de la sec 
tion ordinaire ; 8 millions pour les recettes et 7 mil- 
lions 995.715 fr. pour les dépenses de la section ex: 
traordinaire ; 

2° Pour le budget annexe des chemins de fer, 
9.557.902 fr. pour les recettes et 7.346.497 fr. pour 
les dépenses ; 


3° Pour le budget annexe de l'assistance médi- 


cale indigène, 7.353.935 fr. pour les recettes et 5 mil- 
lions 727.151 fr. pour les dépenses. 

Ces comptes, qui ont été approuvés par un décret 
du 15 août 1924, font ressortir un excédent de re- 
cettes de 5.190.856 fr. pour la section ordinaire et 
de 4.285 fr. pour la section extraordinaire du bud- 
get flocal ; de 2.211.405 fr. pour le budget annexe 
des chemins de fer, et de 1.626.784 fr. pour le bud- 
get annexe de l'assistance médicale indigène. 


L'industrie séricicole. — La sériciculture a été 
depuis longtemps déjà suivie et encouragée à 
Madagascar. Elle est susceptible d’un plus grand 
développement, et c’est pour cela que le Gouver- 
neur général, par un arrêté du 27 février 1924, 
pris en ‘Conseil d'administration, à réglementé 
dans la colonie la vente des graines de vers à soie, 
l’enseignement et les études séricicoles et créé des 
primes à la sériciculture. 

Un arrêté a été approuvé, à la date du 2 août 
1924, par un décret dont nous résumons ci-après 
les principales dispositions, qui s'appliquent aux 
provinces de Tananarive, Moramanga, Itasy, Vaki- 
nankaratra, Ambositra et Fianarantsoa : 

La vente des graines de vers à soie est interdite, 
sur tout le territoire de Madagascar, à toute per- 
sonne non munie d’une autorisation spéciale, les 
autorisations de vente étant accordées, sur de- 
mande, par le Gouverneur général, aux personnes 
reconnues aptes à produire des pontes indemnes 
de maladie. Les cellules ne pourront être mises en 
vente qu'après apposition, par le vendeur, d’un 


î ( 


cachet portant son nom et la date de mise en 
vente. Elles pourront être, à tout moment, contrô- 
lées, et tout prélèvement jugé utile pourra être 
opéré, soit au grainage, soit sur le marché. 


L'enseignement séricicole est donné à la station 


agricole de Nanisana, qui poursuit les études né- 
cessaires à l'amélioration de la sériciculture et 
vend des cellules sélectionnées au prix fixé par 
décision du Gouverneur général. Les stations 
d'Antsirabé et d'Ambatofinandrahana vendent des 
cellules aux éleveurs dans les mêmes conditions. ” 

Une prime de 20 centimes par kilogramme pourra 
être allouée aux producteurs pour tous les cocons 
vendus aux usines. Seront seuls primés les cocons 
obtenus de cellules provenant des stations sérici- 
coles où des graines autorisées, 
prouvée par la présentation des cellules munies 
du cachet du vendeur. . 

Une prime annuelle de 400 fr. par bassine tra- 
vaillant à plus de trois bouts pourra être aussi 
accordée aux filateurs travaillant pour l'exporta- 
tion ; auront droit également à la prime de 400 fr. 
les bassines accessoires, à raison d’une bassine 
accessoire pour trois bassines filant à plus de trois 
bouts et à moins de six bouts, et d'une bassine 
accessoire pour deux bassines filan à plus de six 
bouts. Cette prime sera payée en fin d'année, par 
le chef de la province, sur demande de l'usinier, 
et sur justification d’une production annuelle d'au 
moins 60 kilogrammes de soie grège par bassine 
fileuse. Un même usinier ne pourra, quel que soit 
le nombre de ses bassines, toucher un total de 
primes supérieur à 10.000 francs. 

Le contrôle de bassines susceptibles d’être pri- 
mées sera effectué par un spécialiste du service 
de l'agriculture dûment désigné à cet effet. 


LA RÉUNION 


La télégraphie sans fil, — Le Conseil général de 
l'ile de la Réunion a adopté une délibération en 
date du 10 mars 1924 relative à l'assiette des taxes 
radiotélégraphiques. 

En dépit de l'intérêt que présentent les commu- 
nications par télégraphie sans fil, le poste de 
transmission de la Réunion n’a pas encore été 


ouvert au public, la délibération du Conseil géné-. 


ral devant être approuvée par décret avant que 
ces taxes soient perçues. 

La délibération du 10 mars sur les taxes radio- 
télégraphiques ne peut qu’avoir une répercussion, 
financière très favorable au budget de la colonie: 
Déjà approuvée par le Gouverneur en Conseil 
privé, elle vient de l’être également par décret en 
date du 13 août 1924. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoïise. — Le cours de 
la piastre indochinoise à enregistré, du 11 août au 
10 septembre inclus, les variations suivantes : 

15 août... 9.55 ‘23août... 9.70 : 1e sept..." 9:80 

3 : 


18 0100139 24-2109 .80 — ... 9.85 
19 :—.,: 19:80 25 —2.09:90 5. — ... 9.90 
20 Eee 020705 DATE 100 1) 6 — .\ 10 » 
21: —:..6.9180) 80 EE 09:85 8 — ... 10.05 
22 | NOTES 81: — .4. 9.75 10 — ... 10.10 


Création de Caisses d’épargne en Indochine. 
Revenant sur cette question, maintes fois soulevée, 


un article de l'Opinion, de Saïgon, suggère de faire | 


appel à l'élite annamite pour développer dans la 
masse le goût de l'épargne. « Maïs, dit le Coürrier 
d'Haïphong, cette élite est-elle très qualifiée pour 
le faire ? C’est un fait connu que les Annamites 
aisés gèrent assez souvent leur fortune en dépit du 
bon sens, gaspillant leurs revenus,en quelques se- 
maines et recourant ensuite aux bons offices du 
Chinois ». à 


l'origine étant 


€ 
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Aussi bien, une autre question se pose : est-il 
vraiment possible de donner à un peuple le goût 
de l'épargne, si ce goût n'est pas pour lui une qua- 
lité atavique ? En pays annamite, la sécurité des 
personnes et des biens à été très longtemps si pré- 
caire, qué d'on s’y souciait peu d'assurer le lende- 
main. Pour réagir contre les habitudes prises, il 
faut faire l'éducation de tout un peuple, œuvre de 
longue haleine que notre droit de tutelle nous fait 
un devoir d'entreprendre nous-mêmes, plutôt que 
de da laisser à une élite indigène qui n’a pas, elle- 
même, les qualités qu'il s’agit de développer dans 
la masse. 

Par ailleurs, un fait reste certain : l'épargne est 
difficile pour des Annamites, parce qu'ils n'ont 
guère de moyens de mettre leurs économies en sû- 
reté- La aase annamite n'offre qu'une protection 
illusoire. Les piastres métalliques peuvent, à la ri- 
gueur, s'enfouir dans une jarre, mais la cachette 
peut être découverte ; quant au papier, il est bien 
fragile, dans un pays où foisonnent les fourmis 
blaniches, les tarets, les poux de bois, etc. 

La première mesure à prendre est donc de don- 
ner à nos protégés les moyens de placer leur ar- 
gent à l'abri des pirates, des insectes et du feu. 
Dans cet ordre d'idées, il semble bien qu'il faille 
recourir aux caisses d’épargnes. Sans doute ren- 
contrera-t-on des difficultés, mais elles ne sont pas 
insurmontables. | 

Quant à l’organisation administrative, on la trou- 
verait dans le service postal, dont les bureaux sont 
aujourd’hui assez nombreux pour qu’au moins dans 
les régions populaires les indigènes puissent s’y 
rendre sans un trop grand dérangement. Le point 
important est de permettre à l'Annamite de placer 
son argent en lieu absolument sûr, tout en lui don- 
nant ila faculté de le retirer moyennant un mini- 
mum de formalités et en évitant dans ces opéra- 
tions l'intervention de notables trop souvent portés 
à monnayer le plus infime service. 


Les travaux d'irrigation. — Un récent rapport 
du ministre des Colonies contient, sur les travaux 
d'irrigation en Indochine, des renseignements in- 
téressants dont nous tirons ce qui suit : 

La loi de 1912 (emprunt de 90 millions) prévoit, 
pour les travaux d'irrigation en Indochine, un“ 
somme de 19.500.000 francs, ainsi répartie : Vink- 
Yen, 1.500.000 francs ; Song-Cau, 9.000.000 francs ; 
Thanh-Hoa, 8.200.000 francs ; Thua-Thien, 400.060 
francs. , 

L'avant-projet des irrigations du Vinh-Yen a été 
approuvé par le ministère des Colonies le 26 dé- 
cembre 1923 ; l'ouverture des travaux a été auto- 
risée par un décret du 17 février 1914 La dotation 
de l'emprunt a été entièrement absorbée, le budget 
‘énéral prenant à sa charge le complément de là 
dépense, qui s'élevait à 865.000 piastres à la cl5- 


> 


‘ture de l'exercice 1922. Le réseau du Vinh-Yen, qui 


intéresse 17.000 hectares, a été mis en service en 
février 1925. 


Aucune ouverture de crédit n’a été faite sur 


l'emprunt de 90 millions pour les travaux d'irriga- 


tion du réseau de Song-Cau, ni pour ceux du xé- 
seau du Thanh-Hoa. Ces travaux ont été mis en 
exécuiion sur les seules ressources du budget gé- 
néral. Le réseau du Song-Cau, intéressant 33.000 
hectares de terrains, a fait l’objet d'un avant-pro- 
jet approuvé par le Gouverneur général, le 3 no- 
vembre 1921. Le canal principal doit permettre la 
navigation de chalands de 300 tonnes entre le Song- 
Cau et le Song-Thuong. Le montant prévu pour 
la dépense est de 3 millions de piastres. Les tra- 
vaux du barrage de prise et du canal principal 
sont en pleine activité depuis 1922. Les dépenses 
faites à la clôture de l’exercie 1922 <s’élevaient à 
62.200 piastres. 

Le réseau du Thanh-Hoa comporte l'irrigation 
par gravité de 50.000 hectares de terrains sur la 


rive droite du Song-Chu. La surface irriguée a 
été portée à 57.000 hectares par prolongement d’une 
des artères. Les travaux, commencés en 1918, sont 
en voie d'achèvement. Les dépenses s’élèveront à 
4.650.000 piastresenviron. 2.800.000 piastres étaient 
dépensées à la clôture de l'exercice 1922. 
L'exécution du réseau d'irrigation du Thua- 
Thien a fait l’objet d’une ouverture de crédit de 
200.000 francs par décret du 19 décembre 1916. 
Mais aucun travail n’a été entrepris. Les études 
définitives ne sont pas encore achevées. 


Les améliorations du port de Saigon. — Le port 
de Saigon a été l’objet de nombreuses critiques r'e- 
lativement à son outillage incomplet et manifeste- 
ment insuffisant. On lui reprochait, en particulier, 
de ne pas disposer de remorqueurs pour permettre 
aux bateaux de commerce d'effectuer à toute marée 
les manœuvres d’accostage. Obligés de stationner 
au cap Saint-Jacques, les navires perdaient sou- 
vent, de ce fait, un temps considérable et précieux. 

En réalité, le port de commerce de Saïgon était 
doté de trois remorqueurs, dont deux de force 
moyenne ne pouvant être pratiquement utilisés 
pour les navires d'un tonnage important. Quant 
au troisième, muni d'une machine de 600 chevaux, 
il était par contre trop puissant et peu maniable. 

Ces inconvénients vont disparaître, le Conseil 
d'administration du port vient de décider l’achat 
de deux remorqueurs de 300 chevaux, du type em- 
ployé dans le port de Marseille. La dépense prévue 
pour cette acquisition serait de 150.000 piastres en- 
viron. 

Enfin, les quais de Khanh-Hoi ont été munis d’un 
éclairage supplémentaire en vue des embarque- 
ments et débarquements de nuit. 


La Compagnie française des chemins de fer de 
lindochine et du Yunnan en 1923. — L'assemblée 
générale des actionnaires de cette société s’est tenue 
le 24 juin dernier, sous la présidence de M. Stanis- 
las Simon. 

Les recettes de l'exercice en piastres indochinoi- 
ses ont été de 23.517.110 fr. 95 ; les recettes en dol- 
lars yunnanais de 10.905.425 fr. 55 et les recettes en 
francs de 671.178 fr. 60, soit un total de recettes 
d'exploitation de 35.093.717 fr. 70 présentant une 
augmentation de-24,25% % par rapport à 1922. Sans 
doute, cette grosse augmentation est due en partie 
à La hausse de la piastre et du dollar. En effet, le 
taux moyen de transformation, c’est-à-dire le quo- 
tient de la valeur en francs dés recettes par le nom- 
bre de piastres ou de dollars, a été de 8 fr. 52 pour 
la piastre contre 6 fr. 75 en 1922, et 6 fr. 10 pour 
le dollar contre 5 fr. 18 en. 1922. 

Les dépenses d'exploitation se sont élevées à 
24.133.219 fr. 51 compte tenu de la dotation du 
Fonds de secours et de prévoyance pour le person- 
nel fixé à 240.000 francs. Le coefficient d’exploita- 
tion ressort à 68,6 % ; il était de 66,9 % en 1922. 

Le solde créditeur du compte exploitation en 1923 
S'élèvé à 1.520.451 fr. 38 et les intérêts divers à 
1.836.072 fr. 73, soit un total créditeur de 3 mil- 
lions 356.524 fr. 11, permettant la distribution d'un 
dividende de 50 francs par action privilégiée et de 
60 francs par action ordinaire. 


| OCÉANIE 
La main-d'œuvre annamite aux Nouvelles-Hébri- 
des, — Un navire français est arrivé récemment 


d’Indochine avec 550 Tonkinois à bord. Sur ce nom- 
bre 350 ont été débarqués aux Nouvelles-Hébrides et 
mis à la disposition des colons ; 200 ont été dirigés 
sur la Nouvelle-Calédonie. 

Notre confrère France-Hébrides saisit cette 
occasion pour exprimer à nouveau, tant au minis- 
tre des colonies qu'au gouverneur général de l’In- 
dochine la reconnaissance des colons français des 
Nouvelles-Hébrides pour la contribution considéra- 
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ble que l'autorisation d'importation de la main- 
d'œuvre annamite apporte à la consolidation de 
leur œuvre national dans l'archipel. 


Réorganisation au Conseil général de la Nour 
velle-Calédonie. — La Nouvelle-Calédonie est, de- 
puis plus de deux ans, dans une situation financière 
difficile. Non seulement les taxes existantes et des- 
tinées à alimenter en ‘recettes le budget sont par 
elles-mêmes insuffisantes, mais encore elles ont 
donné lieu à des moins-values ajoutant encore aux 
embarras de d'Administration. Le déficit menace- 
rait de devenir chronique et l’équilibre du budget, 
soit pour 1924, soit pour 1925, serait impossible à 
réaliser si l'on n'avait | 
excéptionneilles, ja colonie ne pouvant, dans les 
circonstances présentes, compter, sousila forme de 
subventions extraordinaires, sur une assistance pé- 
cuniaire de l'Etat. 

Ainsi que le mentionne un rapport du ministre 
des Colonies, le Conseil général de la Nouvelle-Ca- 
lédonie, avec la composition qui lui est actuellement 
donnée, méconnaissant complètement la gravité 
rédlle de la situation, et se refusant de façon systé- 
matique à concourir aux mesures qui s'imposent, 
un décret en date du 10 août 1924 a décidé Ia réor- 
ganisation de ce Conseil. En attendant les nou- 
vélles élections rendues ainsi mécessaires, le Gou- 
verneur, en Conseil privé, exercera tous les pou- 
voirs destinés à assurer la marche des services 
administratifs de la colonie, et il pourra notam- 
ment, à titre exceptionnel, établir par voie d’arré- 
tés les taxes indispensables à l'équilibre du budget. 


Les routes et les voies navigables en Nouvelle- 
Galédonie. — Le réseau routier de la Nouvelle- 
Calédonie se répartit en routes carrossables, rou- 
tes charretières et sentiers muletiers. La longueur 
des routes carrossables est de 247 kilomètres ; les 
routes charretières y figurent pour 698 kilomètres. 
L'ensemble des voies de communications dans l'Ile 
atteint 2.20 kilomètres. 

Les routes carrossables sont légèrement emjpier- 
rées et maintenues en état d'entretien. Les cours 
d'eau sont franchis au moyen d'ouvrages d'art 
dont la plupart sont définitifs. Seule l'importante 
rivière de Tontouta se passe en bac. La largeur 
de ces routes est au minimum de 5 mètres entre 
fossés. : La circulation automobile y est possible 
par tous les temps. 

Il en est de inême pour les rues et promenades 
de Nouméa, entretenues par le budget particulier 
de la ville. Leur largeur est de 15 à 20 mètres. 
Les routes charretières ont de 3 à 5 mètres de lar- 
geur et ne comportent qu’exceptionnellement des 
ouvrages. La traversée des Cours d’eau se fait 
généralement à gué. Elles ne sont pas empierrées. 
Ajoutons que les sentiers muletiers ne sont prati- 
cables qu'aux cavaliers ; leur largeur est de 1 à 
2 mètres. \ 

La route coloniale n° 1 de la Nouvelle-Calédo- 
nie, ouverte à la circulation, atteint aujourd'hui 
Katavéré à 202 kilomètres de Nouméa. 

La navigation sur les rivières de l'Ile est pres- 
que nulle. A part le Diahot, navigable pour des 
chaloupes ou des chalands assez forts (25 à 50 ton- 
neaux), sur 40 kilomètres environ, aucune rivière 
de la Nouvelle-Calédonie ne peut donner passage 
qu'à des embarcations ou à des petits chalands. 
Les obstacles rencontrés sur ces rivières, et qui 
limitent les possibilités ou la commodité du bate- 
lage, sont généralement des bancs de sable et de 
galets, quelquefois très importants, mais dont le 
dragage serait évidemment possible. 


AMERIQUE 


Le budget de la Guadeloupe et le régime finan- 
cier du port de la Pointe-à-Pitre, —— La colonie de 
la Guadeloupe a été autorisée, par un décret en date 


recours à des mesures : 


(a à } 


du 8 novembre 1922, à contracter un emprunt de À 
2 millions de francs, en vue de lui permettre d'amé- 


liorer le port de commerce de la Pointe-à-Pitre. Or, 


les ressources de la colonie permettent: dès mainte- 


nant l'ouverture des travaux, rendant ainsi moins 
lourde la charge de l'emprunt à contracter ulté- 
rieurement. 4 


Cependant, pour suivre les opérations financières 
que doivent entraîner ces travaux, il a paru indis- 
pensabile à d'Administration locale d’instituer dès 
maintenant, et conformément au décret du 30 dé- 
cembre 1912 Sur le régime financier des colonies, 
un budget annexe au budget local de la Guadeloupe 
rattaché pour ordre à ce dernier. Ce budget annexe, 
par le fait de son indépendance entière vis-à-vis du 
budget local, soumis inévitablement aux vicissitus 
des de la situation financière de la colonie, doit en 
outre offrir une garantie plus grande de stabilité, 


et, par suite, plus de confiance aux futurs prêteurs, - 


quand il s'agira de réaliser l'emprunt. Le Conseii 
général de Ia colonie, consulté sur la question, a, 
en novembre 1923, adopté la proposition de l'Admi- 
nistration locale, k 
Cette proposition à été agréée également par l’Ad- 
ministration centrale, et un décret du 27 août 1924 
vient d'instituer, pour lle port de commerce de la 
Pointe-à-Pitre, un budget spécial annexe au bud- 


get local de la Guadeloupe. . 


La contribution des patentes à la Martinique. — 
Dans sa séance en date du 30 octobre 1923, le Con- 
seil général de la Martinique a adopté une délibéra- 
tion tendant à modifier l'assiette de la patente des 
usines à sucre manipulant leurs propres cannes. 


La délibération du 27 avril 1921, dernière en date, 
a Soumis ces usines à la patente à raison de 3 fr. 50. 
les 100 kilogrammes de sucre fabriqué et à sup- 
primé l’exemption accordée par la délibération du 
15 janvier 1897 en faveur des usines agricoles rece- 
vant Jusqu'à concurrence du huitième de leur fa- 
brication totale des cannes d'achat. Or, l'applica- 
tion de cette mesure a amené l'administration lo- 
cale à reconnaître qu'elle pouvait avoir des effets. 
désastreux pour l'importante et intéressante caté- 
gorie des petits propriétaires dont les usiniers agri- 
cotes refusaient dès lors la production. Elle prit 
donc l'initiative de proposer au Conseil général le 
rétablissement du statu quo, qui permettra égale- 
ment en outre aux agents de l'assiette de liquider 
la patente dans des conditions favorables. UE 


La délibération du 30 octobre 1923 du Conseil gé- 


néral de la Martinique à été approuvée par décret 


du 15 août, 1924. 


Modification au tarif douanier de la Guyane. — 
Dans le but de protéger la production métropoli- 
taine contre la concurrence étrangère à la, Guyane, 
le Conseil général de cette colonie à émis le vœu 
que soit supprimée la tarification spéciale édictée 
par le décret du 29 novembre 1892 en ce qui con- 
cerne les poivres, les fontes, le sulfure de carbone, 
les malles, les bois rainés et bouvetés et les séaux 
en bois, 


Un décret du 26 août 1924 vient de donner Satis 
faction à ce vœu. ne 


Amélioration des services 


instituant dans la colonie un service de messages 


téléphonés et un service de télégrammes téléphonés. 


Cette mesure, appelée à rendre de réels’ servi 
a reçu lPapprobation du 


… Services téléphoniques en 
Guyane. — Le Conseil général de la Guyane, dans 
sa séance du 9 février 1924, a voté une délibération 


ces, 
Gouverneur en conseil 


privé dans isa séance en date du 26 avril 1924: RH AAA 


€ 


vient d'être également approuvée par décret du 
septembre 1924 ÿ M 
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Produits coloniaux 


Cacaos. — Les transactions se montrent un peu plus 
actives, et la tendance générale s'est raffermie. On à 
coté aux 50 kilos entrepôt : { 

Au Havre : Accra et similaires de la Côte occidentale 
d'Afrique, 160 à 168 fr.; Martinique, 199 à 202 fr.; Gua- 
deloupe, 200 à 203 fr.; Gabon, 200 à 205 fr.; Côte d’Ivoi- 
re, Dahomey, 170 à 180 fr.; Togo, Cameroun, 165 à 
IDE 

A Nantes : Accra, 153 à 158 fr.; Martinique, 193 à 
200 fr.; Guadeloupe, 200 à 205 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, 200 à 210 fr.; Gabon, Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 190 à 200 fr.; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 165 à 175 fr.; Congo, Dahomey, 
Togo, Cameroun, 155 à 165 fr.; Nouvelles-Hébrides, 
185 à 140 fr. | 


Cafés. — On note un courant de demandes suivi, et 
les cours demeurent bien tenus. Le 10 septembre, on 
a coté au Havre, les 50 kilos : courant, 399 fr. 50 ; 
octobre, 39 fr.; novembre, 390 fr. 

Les sortes coloniales, dont les stocks sont excessli- 
vement réduits, sont recherchées. On a coté les 50 ki- 
los entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifieur, 630 à 640 fr.; d° ha- 
bitant, 615 à 625 fr.; Tonkin, 515 à 565 fr.;- Nouvelle- 
Calédonie, 520 à 9590 fr.;: autrés colonies, 375 à 445 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 615 
à 625 fr.; do habitant, 600 à 610 fr.; Madagascar, 360 
A 4a0 vs 

A Marseille : Guadeloupe bonifleur, 550 à 650 fr.; 
de habitant, 525 à 600 fr.; Tonkin, 375 à 500 fr.; Nou- 
velle-Calédonie, 425 à 525 fr.; Bourbon, 450 à 500 fr. 


Grains et issues. — La situation générale du marché 
reste très ferme. Cours de Marseille : blés durs Algé- 
rie-Tunisie, colons, 138 fr. Orges Maroc, nues caf. 
livrable, 93 à 94 fr. Maïs jaunes Indochine, logés caf. 
livraïlble, 80 à 81 fr., le tout aux 100 kilos. Cours de 
Bougie : Orges Maroc Safi-Mogador logées quai Bou- 
gie, 90 fr.; blés durs Algérie, colons, machinés, 142 
à 145 fr; avoines, colons, machinées, 84 à 85 fr., nu 
quai Bougie; semoules première, 180 fr.; tuzelles extra, 
141 à 142 fr; remoulages, 75 fr., logé quai Bougie ; 
fèveroles ou petites fèves de Tunis, Bône, Djidjelli ou 
Philippeville, 110 fr. les 100 kilos, nu Bougie. 

Les affaires en sons et issues sont peu actives, mais 
les prix se maintiennent. 


Manioc, — Après un ralentissement des affaimes, il 
s'est manifesté une reprise marquée, et les cours se 
retrouvent aux environs de ceux du mois précédent. 
A Marïseille, on a coté : cossettes et bouchons, 76 à 
78 fr. les 100 kilos ; farine, 90 à 130 fr.; fécule, 90 à 
160 fr., suivant blancheur et finesse. 


Rhums et tafias. — Tes cours font preuve de résis- 
tanice, mais 1a physionomie du marché est peu ani- 
mée. On a coté l’hectolitre logé, base 540, au Havre : 
rhum Martinique, 670 à 830 fr.; d° Guadeloupe, 660 fr.; 
d° Réunion, 645 fr.; do Madagascar, 637 fr. 50, nu; à 
Bordeaux : tafñia Martinique, 630 à 660 fr.: do Guade- 
loupe, 630 à 640 fr.; à Marseille, rhum Martinique, 650 


à 690 fr.; do Guadeloupe, 640 à 650 fr.; do Réunion, 


605 à 620 fr. A Paris, les prix du rhum varient de 660 
à 850 fr., suivant provenance et qualité. 


(1) Les cours indiqués, mominaux ou réellement 
traités, relevés dans les circulaires, des courtiers de 
nos grandes places de commerce, n'ont d'autre but 
que de enseigner nos lecteurs sur la valeur approxi 
mative des principaux produits de nos colonies. 


17 
Riz. — La tendance générale demeure soutenu, 
l'abondance des arrivages n'exerçant qu'une faible 


influence sur les cours, en raison de l'importance 
des demandes. Cours de Marseille : Saïgon n° 1, dis- 
-ponible, 134 fr; do livrable, 134 fr. 50; Madagascar, 
disponible, 108 à 160 fr. suivant qualité ; brisures Saï- 
gon, disponible magasin, n° 1 ou n° 2, 117 à 118 fr. 
les 100 kilos. 


Sucres. — La tenue du marché a été assez irrégu- 
lière, avec orientation vers la baisse, malgré une cer- 
taine activité des transactions. Le sucre blanc indi- 
: gène n° à se traitait à Paris, le 10 Septembre, entre 
244 et 253 fr. les 100 kilos. Pour les sucres coloniaux, 
on à coté à Nantes : n° 2 bis, 240 à 245 fr.; roux 979, 
230 à 235fr.; grains fins, 220 fr. les 100 kilos, en entre- 
pôt ; à Marseille : Réunion ie jet blanc n° 3, 215 à 
225 fr. ; Guadeloupe % jet, Madagascar blanc, 200 à 
215 fr.; Madagascar roux, 190 à 210 fr, suivant titre 
et couleur. 


Vanilles. — Un bon courant de demandes a absorbé 
presque complètement les stocks disponibles, et la ten- 
dance demeure très ferme. Cours de Marseille, au 
kilo : Réunion, Comores, Madagascar, premières, 375 
à 425 fr.; tête ct queue, 50 % de premières, 300 à 37% 
francs ; queues seules, 250 à 300 fr.; avariées, mitées, 
créosotées, 100 à 250 fr. Tahiti, étiquette rose, 300 à 
325 fr; blanche ou jaune, 275 à 300 fr.; verte, 200 à 
250 fr. Vanillons Guadeloupe, 125 à 175 fr. 


Vins. — Les affaires sont peu actives, et les prix se 
maintiennent difficilement. On a traité à Alger : vins 
rouges toutes qualités réunies, 6 fr. à 6 fr. 75 le degré. 
Les vendanges s’avancent en Algérie et en Tunisie, 
et la récolte S’annonce satisfaisante. 


Caoutchoucs. — Marché calme, sans orientation pré- 
cise. À Paris, sur le marché officiel, on a coté, le 
10 septembre, crêpes et. feuilles fumées, le kilo net, 
entrepôt Paris : courant, 10 fr. 90; octobre, 11 fr.; no- 
vembre, 11 fr. 15. À Bordeaux, des affaires ont été 
traitées en Cameroun cubes à 7 fr. le kilo, et i y à 
vendeurs de Conakry à 9 fr. 


Gommes. — Les affaires sont très clairsemées, mais 
les prix sont résistants. Cours de Marseille : Arabi- 
que Cordofan naturelle, 455 fr. les 100 kilos ; Sénégal 


bas du fleuve, 435 fr.; Copal Congo dure blanche, 595 
francs ; blonde, 545 fr.; brune, 270 fr. À Bordeaux, on 
cote la gomme Sénégal bas du fleuve en sortes à 390 
francs les 100 kilos, caf. 


Cotons. — Tes nouvelles publiées concernant la ré- 
colte américaine ont déterminé un fléchissement des 
cours ; le marché présente peu d'animation. Le 10 sep- 
temibre, on cotait au Havre : courant, 58 fr; octo- 
bre, 569 fr. ; novembre, 565 fr. Les sortes coloniales 
sont toujours très demandées. On a coté à Marseille, 
les 50 kilos : Nouvelle-Calédonie, 600 à 625 fr. ; Sour- 
dan, Dahomey, Côte d'Ivoire, Togo, 550 à 575 fr.; Indo- 
chine, Madagascar, 525 à 550 fr. 


_  Laines. — Les demandes sont toujours actives, les 
stocks sont très réduits, et la fermeté persiste. Cours 
du Havre, le 10 septembre : courant, 1.650 fr.; octo- 
bre-novembre, 1.640 fr. Pour les provenances colonia- 
les, on a coté à Marseille : Sousse suint, ? fr. à 7 fr. 50 
le kilo ; Alger colons suint, 9 fr. à 9 fr. 50 ; Casa- 


{ blanca Aboudhia, 10 fr. à 10 fr. 50; de Beldia, 7? fr. 50 


EU DT): 


Graines oléagineuses. — Les offres sont peu nom- 
hreuses, mais la tendance est assez irrégulière, sous 
lVinfluence du change. On à traité à Marseille : ara- 
chides coque Rufisque, 177 fr. 50 les 100 kilos : palmis- 

l tes base Dahomey, 185 fr.; coprahs base Straits, 250 fr. 


L 
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Huiles. — La tenue des cours a été assez instable, 
surtout pour les huiles exotiques, en raison des Huc- 
tuations du changé. On a coté à Marseille : huiles 
d'olives Tunisie extra, 730 à 740 fr.; d° première pres- 
sion, 680 à 690 fr.; Algérie surfine, 680 à 690 fr.; do fine, 
655 à 660 fr. les 100 kilos. Arachides neutres désodori- 
sées, 490 à 495 fr.; de Rufisque supérieures, 500 à 510 
francs ; do ordinaires, 495 à 500 fr. ; à fabrique, ara- 
chides, 442 fr. 50 : coprahs, 382 fr. 50 ; palmistes, 380 
francs- palme blanchie, 335 fr.; palme Dahomey, 317 
francs 50 les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Bonne demande persistante, mo- 
tamment pour les belles qualités, avec tendance sou- 
tenue. À Marseille, on à coté acajou Gabon, 70 à 
85 fr. les 100 kilos ; palissandre Madagascar, 50 à 100 
francs ; ébène Gabon, 105 à 125 fr.; do Madagascar, 90 
à 110 fr.; okoumé en billes, 42 à 45 fr.; d° en rondins, 
40 à 42 fr. 

Cire d’'abeilles. —--La tendance générale demeure 
soutenue, malgré un ralentissement des transactions. 
On a traité à Marseille, avec privilège colonial * Ma- 
dagascar, 10 fr. à 10 fr. 50 ; Maroc, 10 fr, 25 à 10 fr. 50 5 
avec droits de 8 francs aux 100 kilos : Afrique occi- 
dentale française, 10 fr. à 10 fr. 25 le kilo entrepôt. 


Cuirs et peaux. — Les acheteurs se montrent assez 
réservés, mais la tendance reste ferme, en raison de 
la faiblesse des stocks. Cours de Marseille Mada- 
gascar salés secs, 4 fr. 50 à 5 fr. le kïlo ; de arseni- 
qués, 7 fr. 50 à 8 fr. 50 ; Sénégal salés Secs, 6 fr. à 
6 fr. 50 ;: Maroc salés secs, 5 à 6 fr.; chèvres Soudan 
arseniquées,: 7 à 9 fr. 


Fibres. _— Cours en hausse, par suite de la rareté 
du disponible et du peu d'importance des arrivages. 
On a coté à Marseille : kapok Indochine, 9 fr. 50 à 
19 fr. le kilo ; aloès 1er choix, 350 à 400 fr. les 100 ki- 
los ; do 2e choix, 325,à 350 fr.; sisal 1re qualité, 300 à 
300 fr.; do 2e qualité, 200 à 300 fr.; paka Madagascar, 
dà Soudan, 175 à 200 fr. 


Graphiles. — Le marché conserve de bonnes dispo- 
sitions. On enregistre, à Marseille, des demandes im- 
portantes en 90 % de carbone, sur la base de 88 à 90 
francs les 100 kilos. 


Petites Nouvelles commerciales 


Les importations françaises de céréales en 1923. — 
Les importations françaises de céréales «en grains ont 
été les suivantes en 1923, pour le commerce spécial : 
blé, 14.167.954 quintaux métriques, pour une valeur de 
1.149. millions de francs, dont 1.840.927 quintaux en 
provenance d'Algérie, et 587.453 quintaux en provenan- 
ce de Tunisie ; avoine, 1.297.626 quintaux pour une 
valeur de 74.657.000 francs, dont 378.445 quintaux d’Al- 
gérie, et 38.810 quintaux de. Tunisie ; orge, 697.295 
quintaux, pour une valeur de 37.466.000 francs, dont 
396.297 quintaux d'Algérie, et 176.153 quintaux de Tu- 
nisie ; seigle, 371.792 quintaux, pour une valeur de 
23.852.000 fr.; maïs, 5.637.589 quintaux, pour une Va- 
leur de 349.362.000 francs, dont 440.009 quintaux en 
provenance de l’Indochine française ; sarrasin, 157 
quintaux, pour une valeur de 24.000 francs. 

Quant aux importations françaises de farines, elles 
ont été les suivantes pendant l’année dernière : fa- 
rine ide blé, 68.908 quintaux, pour une valeur de 6 mil- 
lions 524.000 francs, dont 29.210 quintaux venant d’Al- 
gérie, et 15.404 quintaux de Tunisie ; farine de maïs, 
130.273 quintaux pour 10.017.000 francs autres fari- 
nes, 27.019 quintaux pour 2.364.000 francs. 


Les cafés du Togo. — Les quantités de cafés origi-’ 
naires des territoires du Togo placés sous mandat 


français qui pourront être admises en France, au bé- 
néfice de la détaxe, pendant la période allant du 1æ 
juillet 1924 au 30 juin 1925, ont été fixées à 10 tonnes 
par décret du 1% août dernier, : 


Valeurs Coloniales . 


Paris, le 18 août 1924. 

Pendant toute la période sous revue, notre mar- 
ché a été totalement dépourvu d'animation et la 
reprise tant annoncée qui devait s'effectuer pendant 
les vacances n’a, à aucun moment, été esquissée. La 
Bourse n’a pas tenu compte de l'issue de la Confé- 
rence de Londres ni des travaux de Genève et sem- 
ble surtout préoccupée des problemes intérieurs : 
équilibre du budget, vie chère, etc. 

Toutefois, cette ambiance hésitante n’a eu qu'une 
répercussion très restreinte sur toutes les valeurs 
coloniales. Bien au tontraire, eu égard aux pers- 
pectives d'avenir. particulièrement brillantes et 
aussi aux dividendes rémunérateurs que la plupart 
de ces sociétés sont à même de fournir à leurs ac- 
tionnaires, on remarque sur toute cette catégorie de 
titres une fermeté indéniable et qui s'accentue’en- 
core en clôture. | 

PARQUET 

Empruntis des colonies et protectorats. — En sympra- 
thie avec les rentes françaises, la plupart des fonds 
garantis se présentent en progrès ; seuls, semble-t-il, 


les emprunts de Madagascar ont supr'orté des offres. 


Les emprunts des colonies et protectorats esquissent 
également une reprise assez sensible. 

Au comptant, l'allure est peut-être un peu moins 
bonne, mais le fond n’en est pas moins résistant. 

Banques. — L'activité et la fermeté ont prévalu sur 
toute cette catégorie de valeurs que nous retrouvons 
au-dessus des cours pratiqués il y à un mois. Il faut 
surtout mentionner d'avance de la Banque de l'Algérie, 
de la Compagnie Algérienne, de la Banque de l'Indo- 
chine, de la Banque de la Guadeloupe, de la Banque 
de la Martinique, de la Banque de la Réunion et, enfin, 
de la Banque de l'Afrique Occidentale. Le Crédit Fon- 
cier d'Algérie et de Tunisie, ainsi que la Banque Fran- 
çaise de l'Afrique et le Crédit Algérien, n’ont pas va- 
rié Où fresque Au contraire, la Banque Industrielle 
de l'Afrique du Nord et le Crédit Foncier Colonial 
sont plus calmes. “ * 


Transports. — Les chemins de fer coloniaux ont 


manqué quelque peu de régularité. En effet, alors que 
les Tunisiens, les Colonies françaises, le Dakar-Saint- 
Louis gagnent un peu de terrain, l’Ouest-Algérien, les 
Chemins de fer sur route de l'Algérie, les Chemins de 
fer de l'Indochine et du Yunnan et la Compagnie des 
Chemins de fer du Maroc, au contraire, ont perdu 
ruelques points. 
Parmi les valeurs de navigation, signalons la reprise 
de la Havraise Péninsulaire. 


Valeurs diverses, — Les valeurs de phosphates ont 
encore supporté des réalisations, mais il semble en 
clôture que la reprise ne saurait tarder. Les valeurs 
minièes sont particulièrement soutenues et la haugse 


de Mokla el THadid mérite une mention spéciale. Le. 


Nickel est également mieux. Les charbonnages du 
Tonkin ont poursuivi leur mouvement de hausse. 
Enfin, parmi les sociétés coloniales, notons la bonne 


tenue de l’action Eaux et Electricité de l’'Indochine, le 


mouvement en avant des Distilleries de l’Indochine, 
des Rizeries Indochinoîses et la résistance de Sangha 
Oubangui, favorablement influencée r'ar les mesures 
prises en vue du rétablissement de la trésorerie. 


GOULISSE 


Sur cette partie de la cote, les valeurs minières ont 
encore bénéficié des achats de la clientèle et l'Ouasta 
Mesloula ainsi que! Sidi Bou Aouane clôturent en 
vive hausse, L'Occidentale de Madagascar est en recül. 
Parmi les valeurs des sociélés coloniales, Kong pour- 
suit sa reprise, alors que l'Afrique et Congo est faible. 


L'Administrateur-Gérant : Adrien HouILzLon. 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


L’Exemple de Wembley 


La colossale exposition impériale organisée à | lion de ce programme : aussi n’a-t-on pas hésité 


Wembley témoigne de la volonté de nos amis 
britanniques de tout mettre en œuvre pour res- 
serrer les liens économiques et moraux Æexis- 
tant entre le Royaume-Uni et ses Dominions et 
colonies. Le principe même de la manifestation, 
l'effort accompli en vue d'assurer sa grandeur 
et — il faut le dire — sa puissance, la propa- 
gande instituée à son occasion dans les diverses 
classes sociales et, aussi, certaines discussions 
politiques qu'elle à soulevées, montrent claire- 
ment qu'on a voulu en faire un instrument d'ex- 
pansion méthodique : le succès croissant qu'elle 
remporte auprès des masses atteste la réussite 
de cette entreprise audacieuse. Un enseignement 
utile pourra s’en dégager pour notre pays. 

Nous venqns de qualifier l'exposition de Wem- 
bley d'impériale : on ne s’est pas borné, en effet, 
à y présenter les produits multiples des posses- 
sions anglaises d'outre-mer ; l’industrie métro- 
politaine y a également participé de façon très 
active. Ce simple trait caractérise déjà le but 
initial poursuivi par les organisateurs : ils ont 
cherché à placer côte à côte toutes les créations 
de l'économie de l'Empire, afin de développer 
les échanges réciproques de ses différentes par- 
ties, et de hâter ainsi l'heure où il arrivera à 
se suffire entièrement à soi-même. Cette préoc- 
cupation de mieux souder les territoires britan- 
niques à conduit, en outre, à grouper dans cha- 
que section une documentation extrêmement 
riche sur les possibilités d'installation des émi- 
grants anglais ou des colonies anglaises : on a 
tenté, par là, de stimuler l'inferpénétration des 
races disséminées aux quatre coins du monde 
sous l'autorité suprême du Gouvernement de 
Londres. 

Des attractions provisoires, si séduisantes eus- 
sent-elles été, n'auraient point suffi à la réalisa- 


à établir à Wembley des installations permanen- 
tes, susceptibles de servir constamment à abri- 
ter une immense foire, un vaste marché de 
toubes les marchandises produites en un lieu 
quelconque de l'Empire. D’énormes palais ont 
élé édifiés en pierre « pour durer » ; on a cons- 
truit des voies ferrées définitives, qui amène- 
ront en tout temps les objets exposés et les visi- 
teurs ou clients éventuels : lorsque l'exposition 
actuelle fermera ses portes, on conservera ainsi 
un oulillage considérable, grâce auquel d'autres 
manifestalions tendant à l'essor impérial pour- 
ront, presque sans interruption, être renouve- 
lées. 

Une grosse dépense, naturellement, a äû être 
engagée pour parvenir à ce résultat : des esti- 
mations Mmodérées évaluent à plus de 12 millions 
de kvres sterling (soit, au cours de ces jours-ci, 
environ À milliard de francs) les sommes décais- 
sées ; le Royaume-Uni à pris sa large part de 
cette charge, mais les Dominions et Colonies s’y 
sont associés dans une forte proportion. 

Ce cadre une fois créé, on s’est appliqué à 
l’'animer rationnellement. Toutes les expositions 
particulières y soulignent la valeur des produits 
britanniques et l'intérêt des territoires britanni- 
ques : partout le passant est invité à n’acheter 
que des marchandises provenant d'Angleterre, 
de ses Dominions ou de ses Colonies, et partout 
il'est convié à ne se fixer qu’en Angleterre, dans 
ses Dominions ou dans ses Colonies. Une publi- 
cité intensive et intelligente a attiré à Wembley 
une foule accourue de toutes les parties de l'Em-. 
pire ; chaque jour les enfants des écoles sont 
conduits à l'exposition, où se multiplient confé- 
rences populaires, réunions de propagande, con- 
grès, etc. 

L'importance de cette manifestation a d'ail- 


4 æ ;? 


’ 
& 


\ 4 À PE ps FETE 


À LEE id 


50 È SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


leurs été jugée telle par les principaux intéres- 
sés que cerbains ont attaché à leur participation 
une signification politique : la Birmanie, actuel- 
lement simple province de l’Inde, s’est imposé 
un sacrifice de 6 millions de livres sterling (pres- 
que 550 millions de francs) pour bâtir un palais 


somptueux et affirmer ainsi son désir de devenir 


colonie autonome ; lie fait d'avoir groupé en un 
même pavillon le Soudan, le Kenya, le Tanga- 
nyka, et les autres possessions de la Côte orien- 
tale d'Afrique a été interprété, peut-être préma- 
turément, comme prélude, à la formation d'un 
nouveau Commonwealth, elc. 

Il est bon de constater que le succès de l’Ex: 
position a été très vif : le chiffre des visiteurs 
dépasse déjà 14 millions de personnes, et l’on 
estime qu'il montera à 18 millions à la fin du 
semestre d'ouverture, les entrées journalières 
atteignant en moyenne 100.000 unités et mon- 
tant parfois à 250.000. Il semble aussi qu'un 
accroissement des commandes de produits colo- 
niaux en soit issu, et que la campagne pour 


l'émigration « interimpériale » ait déjà com- 


mencé à porter ses fruits. Au point de vue mo- 
ral, on a l'impression qu'un resserrement appré- 
ciable des liens des diverses portions de lEni. 
pire ait été obtenu, et des esprits éclairés en 


ELVV@ —— 


concluent qu'il serait opportun de prolonger en 
1925 l'organisation si bien réalisée en 1924: 

Un enseignement se dégage pour nous de ces 
faits. Nous avons montré magistralement nobre 
aptitude à créer de superbes ‘expositions colo- 
niales, notamnient à Marseille, où un véritable 
tour de force a été accompli en 1922. La politi-: 
que des foires et celle des expositions régionales 
(telles que celle ouverte à Strasbourg depuis le 
mois de juillet) sont également fécondes en dif- 
fusant de par toute la Métropole l’idée coloniale. 


Il nous parait que sans renoncer à ce système’ 
excellent de propagande directe, nous devons 
compléter notre action par un effort plus vaste : 
le projet d’Exposition coloniale de Paris peut 
en permettre la réalisation, à condition de voir 
assez large et de tout préparer en temps oppor- 
tun. 


L'exemple de Wembley vaut d'être suivi; nous 
sommes parfaitement capables de réaliser, Selon 
notre génie et celui de nos colons, une œuvre 
aussi belle, qui mettra lumineusement en relief 
la vitalité de nos possessions et aidera à leur 
développement en même temps qu'à celui de la 
Mère-patrie. N'hésitons pas à nous y consacrer ! 

=: Epmonp THERY. 


AVTESTIONS DUO JOWVR 


La Ratification du Traité de Lausanne 


ét les perspectives de développement commercial de la Syrie 


En ratifiant, au cours des séances du mois 
d'août, le Traité de Lausanne trop longtemps de- 
meuré en suspens, le Parlement français à mis 
officiellement fin à l'état de guerre qui subsistait 
de jure entre notre pays et la Turquie. Il va permet- 
tre ainsi le établissement de relations plus norma- 
les avec le Gouvernement d'Angora et hâter par là 
la reprise dans le proche-Orient d’une politique lo- 
gique conforme à nos aspirations et à nos tradi- 
tions, 

Il n'est pas besoin d’insister sur les avantages 
généraux que nous tirerons de ce retour à un ré- 
gime normal : trop d'intérêts ont été engagés par 
mos compatriotes dans PEmpire ottoman pour que 
nous ne nous réjouissions pas de constater que nos 
droits légitimes pourront désormais y être réguliè- 
rement défendus. é 

D'un autre point de vue qui, pour être plus par- 
ticulier n’en apparaît pas moins comme essentiel, 
nous devons aussi tenir pour fort heureux le vote 
intervenu à la fin de la session d'été : la ratifica- 
tion du Traité de Lausanne, en effet, facilitera la 
conclusion d’arrangements indispensables à l’orga- 
nisation définitive et à l'essor des territoires de 
Syrie et du Liban placés sous notre mandat. 

Cet aspect du problème mérite d’être étudié 
dans ce Supplément Colonialt : ume remarquable 
conférence faite en juin dernier au Comité Naltio- 
nat des Conseillers du Commerce Extérieur par 
le général Weygand, notre éminent haut-commis- 
Saire en Syrie et au Liban, nous fournira à ce su- 
jet une précieuse documentation, que. cômpléteront 


| des renseignements plus récents relatifs à l’activité. 


commerciale du pays placé sous notre tutelle. 


ax 


Dans le domaine politique, la ratification, nous 


donnant des frontières parfaitement délimitées et: 
tracées, supprimera les’ motifs de revendications 
ottomanes dont prenaient prétexte des bandes ar- 
mées pour se livrer, en territoire sous mandat, à 
des actes caractérisés de brigandage : la sécurité 
est aujourd’hui assurée dans l’ensemble de la Sy- 
rie et du Liban et nous n’avions plus d'ennemis 
depuis plusieurs mois qu'aux confins de la Tur- 
quie ; la situation va s'améliorer là aussi, car 
nous pourrons réprimer comme il sied des incur- 
sions intolérables, et bientôt, la « paix absolue » 
régnant partout, il Sera possible de diminuer no- 
tre effort militaire, d’ailleurs considérablement ré- 
duit déjà. +. JOUR 

Les conséquences de la ratification ne seront pas 
moins intéressantes dans l’ordre financier. On sait 


qu'à cet égard le Mandat dispose d’un budget gé- 


néral et d'autant de budgets locaux qu’il comprend 
d'Etats particuliers (Grand Liban, en Da 
Alaouites et Druses). Pendant une première pé- 
riode, le budget général, alimenté par des subven- 
tions de la Métropole, dut soutenir largement les 
budgets locaux : il se trouva, pour ceite raison, 
gonflé à 185 millions en 1920 et à 65 millions em- 
core en 1921 ; il put être réduit à 50 millions dès 
1922 et ramené en 1923 à 10 millions, somme stric- 
tement nécessaire pour assurer la marche des ser- 


à 
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vices communs à l’ensemble du Mandat. Depuis 
l'année dernière, donc, les Etats autohomes équi- 
librent entièrement leurs dépenses propres (de 
l’ordre dé grandeur de 150 millions) à l’aide de 
- leurs ressources particulières. Les comptes défini- 
tifs de l'exercice écoulé ne nous sont pas parve- 
nus à ce jour : il ressort néanmoins d'informations 
que nous avons pu recueillir qu'un excédent ap- 
préciable (d'environ 30 millions) sera constaté, 
alors que les prévisions égalaient simplement les 
charges aux revenus. Ce résultat, tout à l'honneur 
de notre Administration, n’a pas été obtenu sans 
peine : un énorme effort de compression a dû être 
apéré, et il semble que les économies aient été pra- 
tiquées jusqu'à l’extrème limite au delà de laquelle 
une entrave gêénante eût été apportée à l’aména- 
geinent du pays. Pour exécuter certains travaux 
publics urgents et fort utiles, il faudrait pouvoir 
se procurer des ressources nouvelles sans écraser 
davantage les contribuables cela était malaisé 
jusqu'à présent parce-qu'en vertu de conventions 
provisoires une partie notable du produit des im- 
pôts recouvrés par les Etats (50 millions par an 
en nombre rond) était spécialement attribuée au 
service de la Dette ottomane. Sous Ce régime, par 
conséquent, les contribuables versaient 200 mil- 
lions aux Etats, mais ceux-ci ne pouvaient en uti- 
liser que 150 pour leurs besoins. Maintenant que le 
Traité de Lausanne est ratifié, cette affectation 
brutale pourra disparaître : la Syrie et le Liban, 
en tant que successeurs partiels de Fancien Empire 
de Constantinople, auront naturellement à assumer 
les charges d'une fraction de la dette ; mais ils 
auront la faculté d'y consacrer tels capitaux et de 
lui donner telles garanties qui seront jugées op- 
portunes, si bien que les budgets disposeront au 
Mieux de la totalité du produit des impôts. 

Une autre « affectation », à peu près aussi im- 
portante, résulte de ha prolongation du monopole 
dont jouissait avant La guerre la Régie des Tabacs 
Ottomans. Celie-ci, très impopulaire, a empêché 
certainement lextension de cultures fort rémuné- 
ratrices : Sa suppression ou sa modification radi- 
cale vont pouvoir être envisagées, et une élasticité 
supplémentaire en résultera pour les budgets, en 
même temps qu'en découlera un essor économique 
intéressant dans plusieurs régions. | 

Les tarifs de ichemins de fer se ressentiront éga- 
lement heureusement de la ratification du Traité. 
Ces tarifs, actuellement, sont exagérément élevés, 
malgré l'excellente gestion de la Compagnie du 
Damas-Hamah, parce que cette dernière, obligée 
d'exploiter les lignes qu’elle possédait en Turquie 
aux conditions d'avant-güerre, était grevée de ser- 
vitudes qu’elle n'aurait pas pu supporter sans l’ap- 
point de recettes supplémentaires en Syrie : la réa- 
daptation de ses conventions est prescrite par le 
Traité de Lausanne ; consolidant sa situation dans 
toute l'Asie Mineure, elle permettra de diminuer 
équitablement les taxes de transport présentement 
er vigueur en Syrie et au Libän. 

Enfin, au point de vué des transactions propre- 


ment commerciales, le rétablissement de la paix avec 


la Turquie va permettre l'ouverture de négociations 
tendant à la conclusion de conventions dont l’ab- 
sence est excessivement fâcheuse «en ce moment. 
Le négoce syrien, qui s'étendait ‘jusqu'en 1918 sur 
la totalité du territoire ottoman, a été prodigieu- 
sement gêné par des barrières douanières invrai- 
semblables à dâäter du morcellement de l'ancien 
- Empire : une de $es zônés d'action est restée tur- 
que, tandis que deux atitres sont passées sous mañ- 
dat anglais (dans l'Irak d'uné part, en Trañsjor- 
danie et er Palestine, d'autre part), la quatrième 
seulement formant un tout homogène sous notre 
autorité. Des accords ont été Éuborés aveé la 
Grande-Bretagne pour faciliter les relations avéc 
la Transjordanie et la Palestine, et dé ce côté, 
tous apaisements ont été donnés aux trafiquants ; 


? 


| le montrer lexamen des 


avec l'Irak, les difficultés ont subsisté plus long- 
temps, mais on à fini aussi par les surmonter ré- 
cemment. Avec la Turquie, par contre, aucun ar- 
rangement n’a pu encore étre this sur pied, et 
l'entrée de certains produits syriens sur le sol otto- 
man à été pratiquement interdite. : 

Faisant preuve d'une largeur de vues digne 
d’éloges, notre Haut-Comimissariat n’a pas usé de 
représailles, pour des raisons expliquées er ces 
termes par le général Weygand dans la confé- 
rence que nous avons éitée ci-dessus : « Le Tràité 
d'Angora a séparé d’Allep, par une frontière, tout 
l’hinterland dans lequel il commerçait surtout. 
Les Turcs nous ont imposé des tarifs douaniers 
qui sont à peu près prohibitifs, et les savons, les 
oranges de Tripoli, qui allaïent autrefois én Tur- 
qüie, n'ÿ peuvent plus énitrer à causé dé cés tà- 
rifs. A cela nous avons répondü par quoi ? En 
supprimant tous les tarifs douaniers à la frontière 
turque, et tous les prodtits turcs arrivent en fran- 
chise absolue chez nous. Pourquoi ? Parce qu’Alep 
et toute cette région y prend des matières pre- 
mières et que, comme Alep ne peut plus commer- 
cer avec la Turquie pour ses produits fabriqués, 
si on l'avait privé des matières premières, il se- 
nait mort ou à peu près ». 

Ce palliatif a sauvé incontestablement Alep et a 


. même déterminé en fait en 1924 un adoucissemient 
| des rigueurs turques. Il n’en demeure pas moins 
| hors de doute que la réglementation actuelle ne 


saurait durer : sa remise aû point, reñdué énfin 


| possiblé par Ià ratification du Traité de Lausanne, 
| contribuera sûrement à:l'essor du Commerce sÿ- 


rien. 
D'une manière plus générale, d’ailleurs, il éon- 


vient d'observer que notre mandat a souffert direc- 
| tement du chaos 
| Mineuré à la suite des incidents qui se sont sué- 
| cédé sans interruption à partir de 1919 Il profi- 


dans lequel est restée l’Asie- 


tera donc le premier du retour d’un ordre stable 


| dans la région. Cette perspective est d'autant plus 
|'encourageante qu'en dépit de circonstances fran- 
| chement critiques l'économie de la Syrie et du 


Liban est déjà en pleine progression, comme va 
dernières statistiques 
commerciales que nous avons reçues. 


Par 


fl ressort de documents récemmeñt commtni- 


| qués par les services du Haut-Commissäriat fran- 
| cais en Syrie et au Liban que les importations 
| totales dès territoires sous mandat se sont élevées, 
l en 1923, à 560.477.393 francs, dont 28.976.823 francs 
| de marchandises importées en franchise. Le mon- 
| tant des marchandises importées assujetties aux 


droits à été ainsi de 531.500.57 francs, sé répar- 
tissant comme suit, comparativement aux chiffres 


| de 1921 et de 19%2 : 


Les importations de la Syrie et du Liban 
en 1921, 1922 et 1933 


1921 1922 1998 
(Milliers de francs) 
Beyrouth........ Te 469 367 364 
Tripoli ....... AMEL 66 7a 89 
Alexandrette....... 33 27 ki 
Laftaquiehi ........ 7 D 3 
SD x DATE PE 3 8 9 
DANMAS TE MT a 9 20 26 
dé mine mmhutt — D 
HOLAIT ET. 87 501 532 


Quant aux entrées en franchisé, elles ont été de 
6.346.530 fr. par Beyrouth, de 4.517.185 fr. par 
Tripoli, de 1.549.112 fr. par Allexandrette, de 586.067 
francs par Lattaquieh, de 5.911.354 fr. par Damäs, 
et de 66.579 fr. par Alep. 

Les exportations de la Syrie et du Liban ont at- 
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teint, en 1923, 168.513.381 fr., suivant répartition : 


ci-après : 
Les exportations de la Syrie et du Liban 
en 1921, 1922 et 1923 


1921 1922 1923 
(Millions de francs) 

Beyrouth.....,.... 27 31 49 
MripOLLR RAREMENT 8.9 13 122 
Alexandrette.,..... 8.5 25 43 
Battaquien: amer 0.5 0.5 3 
Alep..... DU Lane 19.5 3 6 
Damas eme UtReeE 5 EE 1) 
Nota era 69 88 168 


Ces exportations ne comprennent pas les réexpor- 
tations, qui se sont élevées à 78.830.000 francs, con- 
tre 26.250.000 francs en 1922 : 


Les réexportations de la Syrie et du Liban 
en 1922 et 1923 


1922 1928 
(Millions de francs) 

Boyrouth. ti, 1.0 L OR RL 14.0 21.6 
MDONU INF EU MR ACCRA AE PANRE 0.2 17 
Alexandrette....,... OUR EEE 0.5 7.0 
Alepir tiers CSS ANR 11.3 39.5 
Damas tete As ME Den TIMENNt 0.2 9.0 
DOTA NN ERP NE 26.2 18.8 


Les principaux pays de provenance ont été, en 
1923, d'Angleterre, avec près de 121 millions de 
francs, l'Egypte, près de 94 millions, la France, 81 
millions, l'Italie, 57 millions, les Etats-Unis, 40 
millions, l'Allemagne, 35 milions, la Belgique, près 
de 33 millions, etc... ; | 

Les principaux pays de destination des exporta- 
tions et réexportations réunies ont été, pendant 
la même année, Chypre, avec près de 60 millions 
de francs, la Turquie, 52 millions, la France, près 
de 50 millions, l'Egypte, 37 millions, les Etats- 
Unis, 18 millions, l'Italie, 10 millions, etc. 

Le mouvement commercial des différents mar- 
chés syriens a présenté en 1923 les mêmes caracté- 
ristiques que pendant les années précédentes. La 
plus grande partie des importations d'outre-mer 
se fait par Beyrouth, qui reste le principal marché 
de distribution de la Syrie et le fournisseur de Da- 
mas, et en bonne partie d'Alep. Damas et Alep 
demeurent les deux grands centres où vient s’ap- 
provisionner l’intérieur, et où les pays limitrophes 
font leurs achats et leurs ventes. Les exportations 
se font par Beyrouth, Tripoli et Alexandrette. 

On remarquera que la progression a été entre 
1922 et 1923 de moins de 6,2 % aux entrées (sans 
tenir compte des marchandises importées en fran- 
chise) et de plus de 90,9 % aux sorties (abstrac- 
tion faite des réexportations), le déficit de la ba- 
lance commerciale se trouvant ramené de 387 mil- 
lions en 1922 à 289 millions en 1923. 


Depuis le début de l’année 1924, la marche en 


avant s’est accentuée encore. Un rapport de l'Ins- 
pecteur général des Douanes indique, en effet, que 
pour le premier semestre de 1924 la valeur globale 
des marchandises de toutes sortes importées en 
Syrie et au Liban (y compris celles entrées en 
franchise) s’est élevée à 346.278.000 francs contre 
249.800.000 francs pour la période correspondante 
de 1923, soit une plus-value de 96.472.000 francs, 
ou 39 %, tandis que la valeur des produits expor- 
tés ou réexportés est montée à 130.778.000 francs 
au lieu de 74.067.000 francs pendant le premier 
semestre de l’année précédente, soit une majora- 
tion de 56.711.000 francs, ou 76 %. Contrairement 
à ce qui avait été observé en 1923 par rapport à 
1922, l'accroissement en valeur absolue des impor- 
tations a été supérieur à celui des exportations, 
de sorte que le déficit de la balance commerciale 


(d'ailleurs compensé par les envois de fonds des 
Syriens émigrés et les investissements de capitaux 
de provenance extérieure dans le pays) est passé 
de 175.738.000 francs pour les six premiers mois 
de 1923 à 215.500.000 pour les six premiers mois. 
de 1924; mais la progression proportionnelle des 
exportations n'a pas cessé d’être plus forte que 
celle des importations. : 

Le développement des échanges ainsi constaté 
tient évidemment pour partie au renchérissement 
mondial du prix de toutes choses et à la hausse 
des cours exprimés en francs (on sait que la mon- 
naie du Mandat est une piastre maintenue rigou- 
reusement à la parité de notre unité) consécutive 
à la dépréciation de notre change. Toutefois, une 


sensible augmentation du tonnage entré et sorti 


est à souligner : aux importations on a noté du- 
rant le premier semestre 1924 un tonnage total de 
155.778.000 kilogs, contre seulement 125.083.000 ki- 
logs pour la période correspondante de 193, soit 
une progression de 30.695.000 kilogs, ou 245 %, 
et aux exportations on a enregistré 32.419.000 ki- 
logs au lieu de 22.857.000, soit une progression 
de 9.562.000 kïlogs, ou 41,8 %. 

A aucune époque depuis 1914 pareille activité ne 
s'était manifestée : il est donc logique d'estimer 
que- les territoires que nous sommes chargés de 
guider vers un mieux-être général ont commencé 
à profiter réellement de notre Administration, en 
dépit des entraves que nous avons éprouvées en rai- 
son de l'incertitude politique qui a régné en Asie- 
Mineure. 

Nous sommes en droit de tirer quelque gloire de 
cette remarque. Au point de vue matériel, d'ail- 
leurs, notre pays peut aussi se réjouir de l’évolu- 
tion qui se dessine dans la situation commerciale 
de la Syrie et du Liban, car il occupe une place 
très honorable parmi les fournisseurs et les clients 
de ces territoires. Une comparaison entre les prin- 
cipaux pays originaires des importations et des- 
tinataires des exportations pendant les premiers 
semestres 1923 et 1924 est à cet égard suggestive : 


Principaux fournisseurs de la Syrie et du Liban 
l°®sem.1923 1: sem. 1924 Variation en 1924 


Valeur Part Valeur Part Pro- 
. des prop. des prop. port. 
Pays import. 9%. import. %% : Totale % 

(Milliers (Milliers (Milliers 

de fr.) (0/0) defr.) (0/0 de fr.) (0/0) 
Gr.-Bretagne. ‘56.629 22.7 67.448 19,5 +10:823 4191 
France... 39.804 15.8 52.811 15.1 —+13.007 +331 
Egypte...:... 48.476 19.4 40.471 11.7 — 8.005 —16.5 
LIRE ER 21.071 8.4 34.861 10.1 +13.790 +65.4 
Etats-Unis... 13.853 5.5 926.825 7.5 +19.979 99.8 
Allemagne... 17.155 6,9 ‘15.901 4.4 M9 


—11.6 
Principaux clients de la Syrie et du Liban | 
1 sem. 19923 1esem.1924 Variation en 1924 


A Te 
Valeur Part Valeur Part 


SSSR ET 


Pro- 

des prop. des prop. port. 

Pays export. % export. 9% Totale % 

(Milliers (Milliers (Milliers 
.… .deifr.) « (0/0) de fr.) (0/0) delfr.) (0/0) 
Etats limi- 

trophes au- 
tres que la 

Turquie.... 18.439 24.9 40.539 30:9 92.100 +120 

Turquie..... 16.547 92.3 929.400 22.4 +12.858 + 77 

Egypte: .... 17.831 928.4 93.940 18.3 + 6.609 +38 

France...... 9.815 13.2 14.339 11.0 + 4.524 + 45. 

Etats-Unis... 4.510 6.1 8.858 6.4 L 3.848 +84 

Lta lien 2:299. 8.1 4.382 8.4 19.088200 

Gr.-Bretagne 1.738 2.8 83.949 3.0 "2.911199, 

Allemagne... 697 0.9 846 0.6 + 149 21. 

Proportionnellement, notre position apparaî 

EN : 
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moins favorable en 1924 qu'en 1923 ; mais en valeur ! ment que le Mandat syrien et libanais a déjà com- 


absolue nous sommes passés du troisième au se- 
cond rang de tous les fournisseurs du Mandat et 
restés largement au quatrième (en tête de tous les 
pays d'Europe et d'Amérique) de ses clients. Un 
etort plus intense d'adaptation de nos méthodes 
commerciales aux besoins et aux habitudes des po- 
pulations syriennes et libanaises nous permettra 
d'améliorer encore notre situation si nous nous en 
donnons da peine, et notre économie tirera du dé- 
veloppement de ce trafic.un avantage d'autant plus 
appréciable que la prospérité croissante du terri- 
toire que nous soutenons et aménageons augmen- 
tera ses facultés de production et de consomma- 


tion. 


+ 
+ % 


Des renseignements qui précèdent ressort claire- 


mencé à évoluer dans un sens favorable à ses inté- 
rêts et aux nôtres. La tâche à mener à bien pour 
lui assurer l'expansion dont il est capable n’est cer- 
tes pas terminée : on verra, par les études de nos 
collaborateurs Bouchery et Mulette, que de nou- 
velles perspectives fort brillantes s'offriront à lui 
quand seront réalisés divers programmes de mise 
en valeur et d'extension d'outillage. 

Ceux-ci pourront être plus franchement abordés, 
maintenant que se dissipe le « point noir » que 
constituait l’état précaire de nos rapports avec la 
Turquie. L'année 1925 marquera peut-être le début 
d’une ère d’essor rapide : nous souhaitons de tout 
cœur que les éspérances qu'autorise la ratifica- 
tion du Traité de Lausanne ne soient point déçues. 


René THÉRY. 


La ÇGuiture du Coton en Syrie 


En raison de sa situation géographique, entre 
les nations occidentales avec lesquelles elle est en 
communication par la Méditerranée, et les pays 
orientaux auxquels la relient, en attendant mieux, 
les anciennes routes de caravanes, la Syrie a tou- 
jours été une région de transit. Aujourd'hui en- 
core, bien que l’agriculture, qui a d’ailleurs perdu 
beaucoup de son importance d'autrefois, demeure 
la principale occupation des indigènes, cette con- 
trée est un pays de négoce plutôt que de produc- 
tion. 

Les conditions naturelles sont cependant favora - 
bles en général à la mise en valeur du sol, qui 
convient aux cultures les plus diverses. Mais 
l'abandon des travaux d'irrigation a déterminé le 
retour à l'état désertique de régions qui furent 
longtemps prospères, et la production actuelle, à 
laquelle ne concourent guère que les plaines voi- 
sines de La mer et quelques vallées bien arrosées 
de l'intérieur, est loin d'être en rapport avec les 
possibilités d’un territoire dont la superficie est 
supérieure au quart de celle de la France. Il faut 
dire aussi que l’agriculture, considérée comme be- 
sogne servile, est laissée à des métayers souvent 
ignorants, et que de régime foncier, dont la ré- 
forme commence à peine, n’est guère de nature à 
stimuler la production. Les céréales, les légumi- 
neuses, les fruits, la vigne, le müûrier, le tabac, le 
coton, sont, à d'heure présente, les principales res- 
sources agricoles. | 

La culture cotonnière, qui remonte en Syrie à 
une époque très lointaine, paraît y être suscepti- 
. ble d’un grand développement, et elle ne pouvait 

manquer de retenir l’attention de l’Administration, 
alors qu'on se préoccupe si vivement d’implanter 
ou d'accroître cette culture dans nos possessions 
d'outre-mer. 

Le coton est actuellement cultivé sur plusieurs 
centaines: d'hectares dans les Etats d'Alep et des 
Alaouites. Des essais d’acclimatation d'une variété 
américaine convenant comme longueur de fibre à 
l'industrie de Mulhouse ont été poursuivis l’année 
dernière sous les auspices de la Chambre de com- 
merce de cette ville. Dans le Grand Liban, des ten- 
tatives analogues ont été faites également «en 1923 
près de Tyr par la Direction de l'Agriculture. 

D’après les renseignements fournis par le Bulle- 
tin Jde l'Association Cotonnière Coloniale, ces 
derniers essais, effectués sur les terrains doma- 
niaux de Ras-el-Aïin, ont porté sur deux variétés 
américaines du type Upland, l’une à courte soie, 
l’autre à longue soie, et sur huit variétés égyptien- 
nes, Chacune de ces variétés était cultivée sur une 


parcelle de 1.000 mètres carrés, et toutes les par- 
celles ont reçu la même préparation culturale, sans 
apport d'engrais. Les deux variétés américaines 
n'ont donné que de faibles rendements ; il n’en a 
point été de même des variétés égyptiennes qui, 
plus résistantes dans l’ensemble que les variétés 
américaines, ont donné des rendements variant, 
ramenés à l’hectare, de 317 à 430 kilos de fibres. 

Compte tenu de la préparation défectueuse du 
sol, du manque de fumure, des dégâts causés par 
les parasites, les rendements enregistrés par la 
Direction de l’agriculture du Grand-Liban peuvent 
être considérés, du point de vue cultural, comme 
permettant tous les espoirs. 

Faisant état des dépenses envisagées sur l’ensem- 
ble des parcelles d'expérience, fe la totalité des 
proûuits obtenus et de la valeur moyenne du coton 
à la Bourse d'Alexandrie au moment où la récolte 
a été terminée, la Direction de l'agriculture du 
Grand Liban a établi, par hectare, les dépenses 
de culture à 10.096 piastres syriennes, et les re- 
cettes à 19.908 piastres. 

Il convient de dire que le compte des dépenses 
est entaché d'erreurs de sens variable qui affec- 
tent de manière sensible le chiffre des bénéfices. 
En effet, la main-d'œuvre employée aux travaux 
était peu habituée aux opérations de la culture 
du coton, et pour certaines opérations, telles que 
le semis et le binage, il eût fallu employer des 
machines appropriées. . 

Dans ces conditions, il n’x-a donc intérêt qu'à 
s'attacher aux chiffres de rendement, le chiffre qui 
mesure le bénéfice ne devant être considéré que 
comme une indication des avantages que, par la 
culture du coton, il est possible de retirer des ter- 
res de certaines parties de la Syrie. C’est d’ailleurs 
ce qui n’a point échappé au Directeur de l’agricul- 
ture du Grand Liban qui, en rendant compte de 
ses expériences, souligne que ce bénéfice « est un 
résultat suffisant pour pousser les agriculteurs de 
toutes les catégories à s'occuper sérieusement de 
la culture cotonnière dans les régions où cette cul- 
ture pourra être en honneur ». 

C’est naturellement sur les terres déjà dotées de 
voies de communications et situées à proximité 
des ports d'embarquement que doivent porter les 
premiers efforts. Tel a été l’avis du Haut-Commis- 
saire de la Républiaue française, le général Wey- 
gand, qui a entrepris d'aménager pour la culture 
du coton les parties de la zone côtière réunissant 
les conditions les plus avantageuses. 

La vallée de l'Oronte a, à cet effet, attiré son at- 


tention. Cette vallée, dans son long développement 
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à travers le territoire confié au mandat de la 
France, englobe deux vastes plaines : l’une, qui 
s'étend de Kalaat Seidjar à Djisr-ech-Shogour, 
mesure environ 100.000 ha. de superficie ; l’autre, 
la plaine d'Amk, sise au nord de la ville d'Antio- 
che, s’étend sur tune superficie à peu près égale si 
on lui rattache les parties basses des: vallées de 
FOronte, de l’Afrin Su et du Kara Su. L'une et 
l’autre sont constituées par de fertiles terres d’al- 
luvion, principalement d’origine basaltique, dont 
l'aptitude à produire du coton est justifiée tant 
par les cultures actuelles de ce textile que par celles 
fort étendues, qui s’y trouvaient antérieurement à 
l'époque où des filés des usines indiennes et cici- 
liennes ont commencé à pénétrer en Syrie. L'une 
et l’autre sont facilement accessibles, la première, 
au sud, par la piste de Hama à Kalaat-em-Mudik, 
et, au nord, par la route en construction qui, 
d'Alep ira à Lattaquieh, en passant par Dijisr-ech- 
Shogour ; la deuxième par les routes qui, issues 
d’Alexandrette vont, l’une à Alep, l'autre à Antio- 
che. L'eau d'irrigation peut être fournie par 
l’Oronte, par le Kara Su, par l'Afrin Su, par le lac 
d’Antioche, par les sources qui jaillissent à la base 
des montagnes environnantes, par les réserves du 
sous-sol. 

Le Haut-Commissaire a résolu de faire porter 
les premiers travaux d'aménagement sur la plaine 
comprise entre Kalaat Seidjar et Djisr-ech-Sho- 
gour. Vers la.fin de l’année dernière, une mission 
fut chargée d'en évaluer les ressources hydrauli- 
ques et de recueillir des renseignements en vue de 
permettre de dresser le programme des opéra- 
tions topographiques et foncières nécessaires, Le 
travail de la mission est maintenant achevé : il 
a été reconnu que cette plaine dispose d'un vo- 
lume d'eau largement supérieur aux besoins des 
cultures cotonnières qui pourront y être instal- 
lées, et le programme des travaux d'aménagement 
a été établi, dont la mise à exécution ne saurait 
tarder. | 

Reste la question de la main-d'œuvre, qui a 
aussi son importance en Syrie, dont la population, 
inégalement répartie il est vrai, ressort seulement 
en moyenne à 18 habitants par kilomètre carré. 
Cette question semble devoir être assez facilement 
résolue en ce qui concerne cette première portion 
d’une centaine de milliers d'hectares de territoire, 
grâce à l’appoint des travailleurs du Djebel Ansa- 
rieh qui, au nombre d'une quinzaine de milliers, 
vont chaque année, à l’époque des moissons et de 
Ja cueillette des olives, chercher de l'occupation 


dans les plaines environnantes. A un point de vue 
plus général, il est permis d'escompter que grâce 
au redressement graduel dé la prospérité maté- 
rielle du pays, sous la tutelle de la France qui 
lui assurera la paix et la sécurité, la population 
bénéficiera, en dehors de l'accroissement naturel 
d'une race prolifique, de la récupération annuelle 
de plusieurs milliers d'individus par larrêt du 
courant d'émigration, et d’un certain mouvement 
d'immigrants des contrées voisines. 

Quoi qu'il en soit, la réussite de la très intéres- 
sante tentative que poursuit actuellement 1l'Admi- 
nistration française serait un encouragement pré- 
cieux pour le développement de la culture coton- 
nière dans les autres parties du territoire syrien 
pouvant convenir à: cette culture. 

Ces régions, dans la partie de la Syrie qui est à 
proximité de la côte, couvrent une superficie d'envi- 


ron 350.000 ha. ; dans la vallée de l'Euphrate, elles, 


s'étendent approximativement sur 240.000 ha. ; em 
Haute-Mésopotamie, dans la plaine de Soroudj, dans 
celle de Ras-el-Ain, où les Allemands, pendant la 
œuerre, ont fait avec succès des essais de coton, le 
long des berges du Nabr-Belik et du Nahr-Khabour, 
elles paraissent atteindre une superficie au moins 
égale : dans l’ensemble, c'est sur un minimum de 


800.000 ha. qu’en Syrie on peut cultiver le coton. 


sur des terres susceptibles d’être irriguées. Au ren- 
dement moyen de 350 kilos de fibres par ha., ces 
800.000 ha. cultivés en assolement biennal pour- 
raient fournir 140.000 tonnes de coton par an. 

Mais cette production ne pourra naturellement 
être obtenue que progressivement au fur et à me- 
sure que se développeront les ressources financières 
du pays et que se complétera son outillage écono- 
mique. La vulgarisation de l’enseignement agri- 
cole n’est pas moins nécessaire, car les procédés 
culturaux sont demeurés des plus primitifs. Quant 
aux capitaux, ils ne feront vr'aisemblablement pas 
défaut quand les grands propriétaires auront re- 
connu que des avances à leurs tenanciers en vue 
de l’achat d'appareils perfectionnés et de semen- 
ces de choix peuvent constituer un placement aussi 
avantageux que l’usure à la petite semaine. Enfin; 
la réforme foncière ne peut manquer d’avoir les 
conséquences des plus heureuses, en intéressant 
davantage l’indigène à la production, et en lui 
permettant de se procurer, grâce à l’organisation 
du crédit rural, les fonds indispensables à la mise 
en valeur rationnelle du sol et à l'amélioration de 
l'outillage. 


Edmond BoUCHERY. 


Le Trafic transsyrien 


Nous avons, dans les études qui précèdent, et 
dans celles que nous avons déjà consacrées à la 
Syrie l'année dernière à pareille époque, donné 
un aperçu de l’activité propre des territoires d'Asie 
Mineure que le Traité de paix à placés sous notre 
Mandat. Maïs il semble que si la France voyait 
son action limitée à ces régions, elle renoncerait, 
en quelque sorte, à Son influence séculaire dans 
ces pays du Levant, dont ses chevaliers furent les 
prémiers pionniers. I] est donc nécessaire qu'elle 
étende cette action aux pays voisins, en y dévelop- 
pant son trafic. C'est pour répondre à cette néces- 
sité que le Haut-Commissariat donne son appui à 
la création d'entreprises de transports automobi- 
les qui ont pour but de relier le littoral syrien à 
l'intérieur. L'une de ces entreprises est déjà en ex- 
ploitation, d'ailleurs, depuis l’année dernière, 


ax 


Actuellement, en effet, um service automobile Bey- 


routh-Bagdad fonctionne normalement. Un départ 
a lieu, chaque jeudi, dans ces deux villes. Le par- 
cours total, de l’une à l’autre, est de 700 kilo- 
métres ; il est couvert en deux jours, dont 450 dans 
la première journée, entre Damas et l’Euphrate, 
pour la travensée du désert de Syrie. Le bureau 
de Londres de la Compagnie des Messageries Ma- 
rilimes délivre des billets de 17° classe de cette ville 
à Bagdad, par Paris, Marseille et Damas ; le prix 
de ces billets est de 70 livres : le prix de Damas 
à Bagdad est de 2.400 francs environ. 


Ce service, assuré par des auto-cars à six pla- 
ces, est absolument régulier. Il est d'ailleuns ifré- 
quenté par les officiers et fonctionnaires anglais 
des Indes et de l'Irak qui en apprécient font la sé- 
curité, la rapidité et même l’économie, Par cet iti- 


néraire, en effet, Paris est à une douzaine de 


jours de Téhéran : c'est, comparativement avec la 
voie Suez-Bender-Abbas, un gain d’un tiers sur la 
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durée du trajet et, pour les frais, une réduction 
d’un quart, approximativement. 

Cette ligne paraît appelée, du reste, à prendre 
une plus grande importance encore. Le général 
Weygand, haut-commissaire de la République fran- 
çaise en Syrie et au Liban, a annoncé, en effet, au 
cours d'une conférence récente, que le sujet anglais 
qui l'avait organisée cherchait actuellement à 
constituer une société, dans laquelle des capitaux 
français figureront au moins pour un tiers, avec 
un tiers de capitaux anglais et un tiers de capi- 
taux syriens, dans le but de donner plus d’exten- 
sion à son entreprise. 

D'autre part, une autre société, placée sous la 
direction d’un protégé anglais palestinien, s'est 
orientée du côté de la Perse et offre, de ce fait, un 
intérêt particulier. Tandis que la ligne dont nous 
avons parlé plus haut va directement au sud, de 
Beyrouth et Damas à Bagdad, par le désert, celle- 
ci adopte ‘un itinéraire plus agréable au point de 
vue touristique et aussi au point de vue confort, 
car elle évite une nuit dans le désert. Elle passe 
par Palmyre, va rejoindre l'Euphrate à Hit et at- 
teint Bagdad dans des conditions de temps analo- 
gues à celles de la ligne Beyrouth-Damas, avec cet 
avantage pour les voyageurs de passer les nuits. 
l’une à Palmyre et l’autre à Hit. Mais, comme nous 
l'avons déjà dit, le véritable intérêt de cette ligne ré- 
side dans ie fait qu'elle est destinée à relier la Sy- 
rie à la Perse, où un grand nombre de français sou- 
haitent faire du commerce avec la France, ce qui 
n’est possible que si: un service régulier assure le 
transport des marchandises. 

Comme l'observe très justement M. C. Augier 
dans la revue hebdomadaire France-Europe-Orient, 
« la Perse manque de tout, notamment de denrées 
d'alimentation et d'objets de luxe. D'autre part, 
elle ne peut plus rien exporter : boyaux, plumes 
de parure, peaux d’astrakan périssent sur place. 
Par conséquent, la Perse se jettera, économique- 
ment, dans les bras de la puissance européenne qui 
lui apportera des relations directes et suivies. 
L'Allemagne l’a compris, mais les Français l'ont 
compris aussi. » 

Un brillant avenir paraît donc réservé à cette 
nouvelle entreprise. Il est à souhaiter, toutefois, 
qu'elle soit constituée, comme sa devancière, par 
des capitaux français, libanais et anglais, si nous 
voulons conserver le contrôle d’un trafic qui s’an- 
nonce comme des plus intéressants pour les intérêts 
français. s 

#. 
+ % 

Il n’est pas nécessaire d’insister sur les heureu- 

ses répercussions que l'établissement définitif et 


durable des deux lignes dont nous venons de par- 


ler exercera sur le développement de motre ‘frafic 
dans les régions que ces lignes sont appelées à 
desservir, En effet, en dehors de la malle-poste et 
des colis postaux, elles assureront surtout lé trans- 
port des représentants des maisons françaises et. 
des exploitations syriennes ou pérsanes. Or, les ar- 
ticles de provenance française jouissent d'une fa- 
veur marquée de la part des acheteurs syriens ou 
persans, qui parlent, pour la plupart, notre lan- 
gue et apprécient hautement notre production. 
Nos exportations doivent conSister surtout en, 
confections, modes, bimbeloterie, parfumerie, ob- 


| jets d'arts, orfèvrerie de table, films cinématogra- 


phiques, papeterie de bureau, livres, etc. ; cette 
liste est susceptible de s’allonger, quand notre pro- 
duction sera plus connue. 

En contre-partie, nos exportations peuvent con- 
sister en marchandises pour lesquelles le consom- 
mateur français supporte le tribut aux courtiers 
étrangers, en l’espècé l'Anglais, l'Italien et l'Alle- 
mand. 

Il semble donc que, d'ores et déjà, le trafic trans- 
syrien soit destiné à rémunérer de façon intéres- 
sante les capitaux engagés pour son établissement. 
Ces frais sont nécessairement assez élevés, notam- 
iment ceux qui ont trait à la construtction et. à l’en- 
tretien des routes. Signalons, du reste, que notre 
administration s'inspire, à cet égard, des plus 
stricts principes d'économie. Aïnsi le colonel Hoc, 
sous-directeur de la Société Française d'Entrepri- 
ses — qui a contribué/pour une grande part à la 
construction du réseau routier syrien et libanais — 
sianale, dans une étude récente, qu'on cherche 
plutôt à entretenir et à améliorer les routes exis- 
tantes- qu'à en créer de nouvelles. On se résout 
donc à laisser à l'état de pistes, pourvues d'ouvra- 
ces d'art autant que possible, celles à long par- 
cours et à faible fréquentation. Cette pratique est 
pleinement justifiée par l'exemple des Etats-Unis, 
où de nombreuses routes em gravier sont entrete- 
nues sans empierrement, jusqu’à ce que l'intensité 
de la circulation et les ressources en provenant per: 
mettent de les bétonner. Ce derniér stade, est-il be- 
soin de le dire, est encore éloigné en Syrie. 

Signalons, en terminant, que le développement 
du trafic transsyrien soulèvera sans doute, dans 
l'avenir, divers problèmes douaniers. Cette éven- 
tualité a été envisagée par le Haut-Commissariat, 
et, tout récemment, un accord douanier: et un ac- 
cord de transit ont été conclus avec l'Irak. C’est 
là un point fort important puisque nous devons 
traverser ce pays pour aller en Perse. 


Raymond MULETTE. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Le régime financier des colonies. —— L'article 68 
du décret du 20 movembre 1882 disposait que le 
montant total des acomptes à verser aux entrepre- 
neurs où aux fournisseurs, dont les factures de- 
vaient être payées par les budgets locaux des colo- 
nies, ne pouvait dépasser les cinq sixièmes des 
travaux ou fournitures faits, le dernier sixième 
étant provisoirement retenu à titre de garantie. 

Reproduite dans le décret du 30 décembre 1912 
(art. 211), sur le réoime financier des colonies, 
cette disposition a, dans son application, donné 
lieu à certaines difficultés en astreignant les four- 
nisseurs à des avances de fonds excédant la ga- 
rantie que l’Administration pouvait normalement 
exiger d'eux ; c'est dans ces conditions que les 
administrations locales aussi bien que, les fournis- 
seurs où entrepreneurs ont exprimé, à diverses re- 


prises, le désir que des atténuations fussent ap- 
portées aux prescriptions trop absolues établies 
par le &écret du 30 décembre 1912. 

Un décret du 18 Septembre 1924 vient de donner 
satisfaction à ce désir, en complétant comme suit 
l'article 211 du décret précité du 30 décembre 1912 : 
« à moins que des règlements spéciaux n'aient 
déterminé une autre limite. » 


Vers l'unité de notré Empire africain, — Sur 
l'initiative de M. Daladier., ministre des Colonies, 
le Gouvernement a décidé dernièrement que le gou- 
verneur général de l'Afrique Occidentale française 
participerait à l'avenir à la conférence annuëlle 
de l'Afrique du Nord. Il en sera de même du gou- 
verneur général de l'Afrique Equatoriale Française 
toutes Îles fois que les circonstances le lui permet- 
tront. : 

Cette importante décision marque une nouvelle 
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étape vers l'établissement d’une liaison permanente 
entre les différentes parties de notre bloc africain ; 
liaison si nécessaire pour mener à bien notre œuvre 
de développement économique et de pacification 
en Afrique. j | 
La nécessité d'une action politique concertée en 
vue d'assurer ila police et la sécurité du Sahara et 
de ses confins et les avantages que présenterait 
l'adoption d'une ligne de conduite inspirée des mèê- 
mes principes à l'égard de nos populations musul- 
manes se sont, d'autre part, nettement manifestés, 


Le congrès colonial de Strasbourg. — Les 15 et 
16 octobre derniers s’est tenu à Strasbourg, à l’oc- 
casion de la clôture de l'Exposition coloniale, un 
congrès organisé par l'Institut colonial français 
avec le concours de la municipalité et de la Cham- 
bre de commerce, sous la présidence d’honneur 
des ministres des Colonies et du Commerce. Ont 
également participé à ce congrès les Chambres de 
commerce de Mulhouse, Colmar, Metz, Nancy, Bel- 
fort et Epinal. 

Nous reviendrons, dans notre prochain numéro, 
sur les travaux réalisés, qui ont exclusivement 
porté sur les questions relatives aux échanges des 
régions de l’Est avec nos colonies. 


Tes sucres coloniaux. — Un vœu de l'Institut 
colonial. — Au cours d’une séance tenue à l'Insti- 
tut Colonial Français par MM. Hesling et Richard, 
gouverneurs de la Haute-Volta et de la Martinique, 
qui ont fait d’intéressantes communications sur la 
situation respective de leurs colonies, la motion 
suivante, présentée par M. Brunet, député de Ia 
Réunion, a été votée à l'unanimité : « Considé- 
rant 1° que la détlaxe de distance en faveur des 
sucres coloniaux a été liée par le législateur à la 
taxe de raffinage, dans l’économie de la loi du 7 
avril 1897 ; 2° que la seconde est la compensation 
de la première ; 3° que la suppression de la détaxe 
de distance qui produit 1.800.000 francs entraîne- 
rait, par voie de conséquence, ou la suppression 
de la taxe de raffinage qui rapporte annuellement 
9 millions au Trésor, ou un changement dans son 
caractère ; 4 considérant, en équité, que la détaxe 
de distance a pour but de pallier les désavantages 
résultant pour les sucres coloniaux de leur éloigne- 
ment du marché métropolitain ; 5° qu’au point de 
vue de l’économie nationale, elle favorise directe- 
ment notre pavillon et que sa suppression aurait 
la répercussion la plus fâcheuse sur notre arme- 
ment qui subit actuellement, d’une façon si désas- 
treuse, la crise des changes et la pression de la 
concurrence étrangère ; Emet le vœu : Que le Gou- 
vernement renonce à proposer au Parlement une 
mesure dangereuse au point de vue fiscal et de na- 
ture à léser gravement les intérêts étroitement so- 
lidaires de la production coloniale et de notre ma- 
rine marchande ». 


Lois, décrets et arrêtés. — 18 septembre : Décret 


approuvant l'ouverture de crédits supplémentaires 
au budget général de l’Indochine et aux budgets 
annexes pour l'exercice 1923. Décret approuvant l'ou- 
verture de crédits supplémentaires au budget du 
protectorat des îles Wallis et Futuna pour l'exer- 
cice 1993. — 20 septembre : Décrets approuvant 
l'ouverture de crédits supplémentaires au budget 
des établissements français de l'Océanie (exercices 
1923 et 1924). Décret portant modification de l’arti. 
cle 211 du décret du 30 décembre 1912 sur le ré- 
gime foncier des colonies. — 7 octobre : Décret ap- 
prouvant un prélèvement sur la caisse de réserve 
du protectorat des îles Wallis et Futuna — 9 oc. 
tobre : Décret portant modification temporaire des 
conditions d'exploitation des chemins de fer sur 
routes d'Algérie, — 40 octobre : Décret autorisant 
la Chambre de commerce de Bougie à contracter 
un emprunt. 


ALGÉRIE 


Les exportations minières en 1923. — La produc- 
tion minière de l'Algérie à sensiblement progressé 
en 1923 et a doublé en deux années. Aussi les ex- 
portations ont-elles été très importantes. Elles se 
répartissent ainsi par catégories et lieux d’expédi- 
tion : \ f x 4 

Exportations 


Vers Vers 
la France l'étranger Totales, 
(En tonnes) 


Phosphates 551.669 


NA LE AS 165.197 386.472 
Minerai. de fer 4... 109.316 1.380.797 1.490.113 
—— (HÉSDIOMPMAERE 10.006 : 10.214 20.220 
— HÉTZINCL M AENLE PR: 319 25.454 41.773 
— d'antimoine ..:. 1.070 350 1.420 
Terre d’infusoire .…...... 1.966 2.534 4.500 


Ces chiffres font ressortir Le bien-fondé de la po- 
litique des phosphates qu’entend suivre le Gouver- 
nement en vue d'accroître notre production agri-, 
cole. 


Les exportations de kieselguhr. — Le kieselguhr, 
terre d’infusoires, provient de dépôts organiques 
silicieux constitués par l'accumulation de carapa- 
ces de diatomées, ou d'algues microscopiques, dans 
des eaux douces ou saumâtres. Les usages du kiïe- 
selguhr sont très nombreux : il constitue un iso- 
lant remarquable en raison de sa porosité ; il est 
utilisé dans la fabrication de la dynamite ; il est 
employé pour de polissage des métaux et la confec- 
tion des produits à nettoyer, pour la clarification 
des sirops et la filtration des acides ; il sert éncore 
à la construction des fours céramiques et électri- 
ques, etc... 

Le tableau suivant, dont nous empruntons les 
chiffres au Bulletin de l'Office du Gouvernement 
général de l'Algérie, permet de comparer les expor- 
tations algériennes de ce produit depuis 1911, an- 
née à partir de laquelle les exportations de Kkiesel- 
guhr figurent sous une rubrique spéciale : 


À Export. à destination 
de la France 
Exportations _—. — 


Années totales Totales % 
(Quintaux) (Quintaux) : 

LOLIMETEERRCT 12.760 1.578 2:8 
LOS Er 17.069 2.295 & IS 
LOT TRES UN 41.468 7.034 16.7 
LOT A EE 39.435 DOLSAS 18.1 
TASER RENAN 39.471 5.299 13.1 
LOL RME 35.464 8.946 24.9 
LOTO LE 19.301 9.233 47.7 
LOTS YANN s 16.877 7.831 46.3 
LORRAINE 15815 10.556 68.9 
LRO SPRL 11.932 7.716 65.0 
LOL BEEN 15.639 6.646 42.3 
OR ARR EREEE . 34,257 12.076 SD EU 
1H MERE E 49,998 18.667 TE 


Pour les treize années considérées, la moyenne 
annuelle des exportations s'établit à 26.845 quin- 
taux, dont 8.094 quintaux ou 30 % à destination de 
la France. La part de l'étranger dans les exporta- 
tions algériennes de kieselguhr est, on le voit, pré- 
pondérante, deux seules années, celles de 1919 et 
de 1920, ayant fait jusqu'ici exception. 

C'est l'Angleterre qui vient au premier rang 
parmi les pays importateurs de ce produit algé- 
rien, dont elle a reçu, pendant la période de 1911 


à 1923, 179.167 quintaux, soit 73 % des 243.764 quin- 


taux expédiés à l'étranger ; la proportion a été en 
1923 de 67,1 %, avec 20.909 quintaux, sur 31.331 
quintaux exportés sur l'étranger. | F. 
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La Belgique, qui s’est intéressée assez régulière- 
ment au kieselguhr d'Algérie, principalement au 
début de la période considérée, et notamment en 
1913, s’est inscrite pour 2.806 quintaux en 1923. Les 
Etats-Unis et les Pays-Bas n'ont fait qu’exception: 
nellement des achats de ce produit ; ils en ont im- 
porté toutefois, l'année dernière, 5.037 et 1.849 quin- 


taux respectivement. Aucune expédition de kiesel- 


guhr n’a été faite sur la Tunisie depuis 1918, alors 
qu'entre cette même année et 1916, elle en avait 
reçu 14.541 quintaux. 


TUNISIE 


Un projet d’union douanière avec la Métropole. 
— Le Parlement va prochainement avoir à Se pro- 
noncer sur un projet d'union douanière entre la 
France et la Tunisie. 

Actuellement, Je régime applicable aux produits 
“tunisiens importés en France est déterminé par 
les lois des 19 juillet 1890 et 19 juillet 1904, modi- 
fiées d’ailleurs par certaines dérogations. ; 

A ce système, les commerçants et industriels 
tunisiens, d’ailleurs soutenus par le Résident gé- 
néral, opposent un projet d'union douanière avec 
la France qui constituerait, s'il était adopté, une 
fusion nécessaire des intérêts économiques de la 
Métropole ef des colonies. 

D'ailleurs, dans un rapport présenté à la Cham- 
bre de commerce de Nice, M. Baxa a montré que 
les avantages qu’il serait possible de tirer de la 
nouvelle convention dépasseraient de beaucoup les 
atteintes qu'elle pourrait porter aux producteurs 
métropolitains. 

En effet, il faut bien remarquer que si le sys- 
tème actuel du contingentement permet à la Ré- 
gence d'écouler l'excédent de ses récoltes normales, 
il ne l’engage pas, par contre, à étendre autant 
qu'elle en aurait le désir, la superficie de ses cul- 
tures. 

Sans doute l'union douanière peut faire crain- 
dre que, dans iquelques années, les produits tuni- 
siens ne viennent concurrencer ceux de la Métro- 
pole sur nos marchés, « mais, comme l'observe si 
justement le rapport, en nous plaçant à un point de 
vue plus élevé, nous devons reconnaître que l'éta- 
blissement de l'union douanière projetée aurait 
pour premier résultat une augmentation sensible 
dans le volume des échanges entre la France et la 
Tunisie, et qu'il apporterait ainsi un surcroît d’ac- 
tivité aux ports français de la Méditerranée. Il 
entraînerait vraisemblablement l'extension du mMoO- 
nopole du pavillon aux transports maritimes entre 
la Métropole et la Régence, ce qui assurerait un 
frêt intéressant à la marine nationale, Enfin, 
comme l’a fort justement fait remarquer la Cham- 
bre de commerce de Paris, lorsqu'elle a été récem- 
ment ‘appelée à examiner la question de l’union 
dou&nière de la Tunisie avec la Métropole, les aip- 
provisionnements en matières premières et produits 
de consommation fournis par le protectorat dimi- 
nueront d'autant les achats à faire par la France 
à l'étranger et la balance commerciale métropoli- 
taine se trouvant de ce fait améliorée, la tenue de 
notre devise nationale ne pourra. que bénéficier des 
rapports plus étroits ainsi établis avec l'Afrique 
du Nord ». 


Les conditions de vente des lots de colonisation. 
— Le Journal Officiel Tunisien vient de publier un 
arrêté du Directeur général de l’agriculture, du 
commerce et de la colonisation, qui modifie les 
conditions de vente des lots de colonisation. 

D'après ce décret, jusqu’au paiement intégral 
du prix en principal et accessoires, l’immeuble 
vendu demeure affecté par hypothèques à la sûreté 
de ce paiement, É 

Après paiement total ou partiel, le directeur gé- 
néral de l’agriculture, du commerce et de la colo- 
nisation consent la mainlevée ou la réduction de 


‘et 17.487 étrangers). 


l'hypothèque de l'Etat, suivant le cas, au vu d'un 
quitus délivré par le directeur général des finan- 
ces. 

L'Etat, en tant que vendeur, ne prend aucun en- 
gagement en ce qui concerne l'alimentation en eau 
potable, l'irrigation, l'ouverture et la viabilité des 
routes, chemins, rues ou autres voies publiques 
représentées ou non sur les plans ou croquis des 
terrains vendus, quelles que puissent être les indi- 
cations contenues à ces divers points de vue dans 
les notices afférentes à chaque propriété ou groupe 
de propriétés. 

En ce qui concerne le mode de paiement des lots, 
l'acquéreur doit indiquer dans le contrat celui 
qu’il a choisi, ce mode ne peut être modifié posté- 
rieurement au contrat. 

L'acte de vente est dressé par les Soins de l’ad- 
ministration des domaines, et la vente ne devient 
définitive qu'après approbation de S. A. le bey. 

L'exécution des conditions de la vente est cons- 
tatéè par un agent de l'Etat. 

En cas de difficulté entre le domaine et l’acqué- 
reur sur l'accomplissement des conditions imposées 
en vue de la remise de la copie du titre foncier, 
un expert est désigné par le juge de paix de la 
circonscription sur simple requête du service des 
domaines. 

Il est Statué, au vu du rapport de l'expert, par . 
le directeur général de l'agriculture, du commerce 
et de la colonisation. 

Les conditions de l'arrêté s'appliquent également 
aux lots de petites cultures et aux lots urbains. 


La récolte des céréales en 1924. — D'après les 
premières estimations, voici comment se coMpa- 
rent la production des céréales en 1924 avec celle 
de la période quinquennale 1918-1922 : 


Moyenne 1918-1922 


1924 


(En quintaux) 


Da EE RERE L 2.042.000 1.400.000 
AVOHON UE AL E 405.000 230.000 
CPU L OO VEN 1.504.000 550.000 


Ces chiffres font mieux ressortir la nécessité des 
mesures prises par le Késident général.en vue d'as- 
surer l'importation des importantes quantités de 
produits nécessaires à la consommation locale. 


MAROC 


Le recensement de la population, — D'après le 
recensement établi au 1% janvier 1924, la popula- 
tion urbaine du Maroc est de 612.987 Européens et 
indigènes. Les Français, sur ce total, comptent 
pour 51.899 et les étrangers pour 32.320, le reste 
étant constitué par les musulmans et les israélites 
(73.481). 

C'est Casablanca qui à la plus importante popu- 
lation européenne : (42.286, dont 24.799 Français 
La ville la plus populeuse 
est Marrakech, avec 145.000 habitants, dont seule- 
ment 1.700 Français et 800 étrangers : Casablanca 
ne iient qu'en troisième place avec 110.934 habi- 
tants, suivie de Meknès avec 38.159 habitants. 

Rabat tient la cinquième place avec 33.714 habi- 
tants, dont 7.218 Français et 3.299 étrangers. 

Viennent ensuite : Safi (25.806 habitants) ; Salé 
(24.300) ; Oudjda (22.280), offrant cette particula- 
rité d’une population européenne presque aussi 
importante que celle de Rabat, avec cette diffé- 
rence que c’est la seule ville du Maroc où les 
étrangers (5.150) sont plus nombreux que les Fran- 
çais (4.400) ; Mazagan (22.093) : Mogador (19.503) ; 
Azemmour (13.967) ; Kenitra (10.074) ; Sefrou 
(8.332) ; Taza (7.500) et Settat (6.825). 

Sefrou est, au point de vue européen, la ville la 
moins peuplée (9 Français et 2 étrangers). 

Les israélites sont nombreux à Casablanca 


l De 
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(17.500) ; Rabat n’en compte que cinq fois moins 
(3.405) venant par ordre d'importance après Mar- 
rakech (12.500) ; Fez (9.000) ; Mogador (8.920), où 
ils constituent près de la moitié de la population, 
et Meknès (5.980). 


L'exploitation du chemin de fer à voie normale. 
— D'après le rapport du Conseil d'administration 
de la Compagnie des Chemins de fer du Maroc, 
la recette kilométrique réalisée sur les deux lignes 
à voie normale mises en service l'an dernier, 
Casablanca-Kourrigha et Rabat-Petitjean, aurait 
atteint 40.000 francs, tandis que Ia dépense n'au- 
rait pas dépassé 30.000 francs. 

Le rapport ajoute « Nous pouvons conclure 
des renseignements qui précèdent que les premiers 
résultats de notre exploitation peuvent être consi- 
dérés comme satisfaisants. Malgré la concurrence 
des transports automobiles, favorisée par la qua- 
lité du réseau routier du Maroc, les recettes pro- 
venant du trafic voyageurs ,6t Surtout du trafic 
marchandises ont été importantes dès le début ». 

L'électrification des lignes (Casablanca-Rabat, 
Casablanca-Marrakech, Casablanca-Kourrigha, se 
poursuit rapidement, car dans quelques mois, la 
centrale électrique des Roches-Noires sera com- 
plètement équipée. 


L'aménagement du port de Mazagan. — La cons- 
truction d’un « quai à caboteurs », dans l’avant- 
port de Mazagan, depuis longtemps réclamée par 
la Chambre de Commerce dé cette ville, va entrer 
prochainement dans la période des réalisations. 
Ce quai sera établi le long de la jetée sud. Il est 
le complément indispensable de l'agrandissement 
du port qui pourra être utilisé, provisoirement, 
comme port de cabotage. Des caboteurs de 7 à 
800 tonnes pourront pénétrer dans la souille de 
75 mètres de long qui sera construite. Les bateaux 
devront entrer et sortir à l'heure de la haute mer. 
La dépense prévue Sera d'environ 1.100.000 francs. 
Les travaux sont envisagés pour l'année 1925 et 
pourront être terminés, pense-t-on, avant 1926. 
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Le trafic du port de Dakar en 1923. — Le total 
des entrées et dés softies du port de Dakar a at- 
teint, en 1923, un total de 4.117 navires jaugeant 
ensemble 5.228.663 tonneaux. 339.386 tonnes de mar- 


chandises représentant une valeur de 321.790.426 


francs ont été débarquées dans ce port et 260.500 
tonnes de produits, évaluées d’après les mercuriales 
officielles à 180.209.648 francs, y ont été embar- 
quées. 3 

Dakar est un grand port d'escale où de nom- 
breux bateaux viennent charbonner ; il convient 
donc, pour donner un juste aperçu du trafic réel 
du port, de déduire, de l’ensemble du tonnage 
qui y a été manutentionné, les quantités de char- 
bon réexportées pour le ravitaillement des navires. 
Nous obtenons ainsi 175.001 tonnes pour les mar- 
chandises débarquées pour les besoins de la con- 
sommation locale et 85.925 tonnes pour les produits 
du cru embarqués. à 

Ces chiffres, joints à ceux des quatre années pré- 
cédentes, permettent d'établir une moyerne quin- 
quennale qu'il est intéressant de rapprocher de la 
moyenne quinquennale d'avant-guerre. Cette com- 
paraison donne la mesure exacte de l'accroisse- 
ment du trafic du port qui est de 32 % à l'entrée 
et de 129 % à la sortie, Signalons notamment que 
les exportations d’arachides par le port de Dakar 
se chiffraient, avant Ja guerre, par 3 ou 4.000 ton- 
nes seulement et que, depuis la guerre, les quanti- 
tés d’arathides qui y ont été embarquées se sont 


accrues Chaque année pour atteindre 4 
É teindre 46.160 ton- 
nes en 1923, P 


Le règlement du budget local du Dahomey pour 
1923.— Les recettes et les dépenses du budget local 
du Dahomey, pour l’année 1923, sont définitivement 
arrêtées comme suit : 


(Francs) 
ReCeties LR CMAULE Re RUN e "12.614.805 9% 
DÉPENSES MES ENTRER AE SI à 10.408.688 32 


Excédent: de recettes...... 2.206.117 63 


Cet excédent de recettes à été versé à la caisse 
de réserve du budget local du Dahomey. 


La situation du cheptel dahoméen. — les épi- 
zootiés he cessent de décimer le chéptel dahoméen 
et, à l'exception du cercle de Djougou où le recen- 
sement fait ressortir, en ce qui concerne les bo: 
vins, 4.500 têtes à fin 1928 contrée 2.500 au 31 dé- 


cemibre 19%, les autrés cercles présentent d'une 


année à l’autre les variations suivantes : cercle 
du Borgou 23.000 têtes en 1923 contre 39.816 en 
1922, cercle de l'Attacora 24.000 têtes contre 30.715, 
cercle de Savalou 1.416 têtes contre 3.300. 

Pour les moutons, aucune maladie contagieuse 
n'a été signalée en 1923 et cet élevage a pris de 
l'extension ; depuis 1918, il a passé de 78.713 têtes 
à 85.889 têtes. Même observation pour les chèvres, 


qui représentaient 90.000 têtes en 1918 et atteignent” 


104.972 têtes en 1923. 

Chez les porcs, les épozooties sont rares ; depuis 
1910, on ne signale pas d’épidémie ; en 1918, ül 
existait 25.%95 porcs, et, en. 1923, 43.105. = 

Les chevaux, qui se trouvent surtout dans les 


cercles d’Attacora et du Moyen-Niger, n’ont pas 


diminué : ils sont au nombre de 1.800 environ. 

Le commerce des animaux de boucherie et d’éle- 
vage a été très ralenti cette année, par suite des 
épizooties. Beaucoup de jeunes bovidés, provenant 
du Moyen-Niger, ont été vendus dans le cercle de 
Djougou, pour reconstituer le cheptel. 

Au cours de l'année 1923, il a été exporté 1.198 
bœufs, 858 moutons, 464 chèvres, 58 chevaux. La 
consommation pour la boucherie donne les chiffres 
suivants : bœufs, 2.276 : moutons, 2.994: chèvres, 
1.004 ; porcs, 2.697. J 

Le prix de vente varie d’un cercle à l’autre, en 
augmentant du Nord au Sud. 


Dans le nord du Dahomey, le transit des ani- 


maux de boucherie est très important. Des bovi- 
dés et ovidés nombreux viennent des régions de 
Gao et d’Ansango, du Niger, de la Haute-Volta, 
traversent la colonie et vont en Nigéria anglaise. 


Le réseau routier du Dahomey. Le Dahomey 
est certainement l’un des pays de l'A. O0. F. où 
s'est le plus développé le réseau routier pour Je 
plus grand bien du commerce de la: colonie, ainsi 
que de l’action politique de l'administration. 

Les voies de communication ont été cataloguées 
par un récent arrêté local en trois catégories : 

a) Les roütes intercoloniales, de ? mètres de lars 
geur : 
Kilamètres ; 

b) Les chemins de grande communication, de 5 
mêtres de largeur, totalisant 735 kilomètres : 
She ) Les chemins de moyenne communication, de 
o mètres de largeur, en tout 2.372 kilomètres.” 


Ces frois catégories réunies constituent un ru-. 


ban routier de plus de 4.000 kilomètres de voies 
carrossables, auxquelles il faut ajouter les sentiers 
vicinaux, desservant les villages et les points d’eau 

» 


ainsi que les voies de communicatio ; 
] ion des commu- 
nes mixtes. ER 


Colonisation et main-d'œuvre au Soud 
an et en 
Haute-Volta. —— Sous ce titre, le Comité du Niger 


vient de publier ume très intéressante brochure du 


général Hélo exposant fort clairement la politique 
que nous devrons pratiquer en A. 0. F. pour in- 


elles atteignetit une longueur totale. de 921 


ei 
… 
‘4 
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tensifier les cultures dont l'essor est le plus indis- 


aussi à quelles discussions donna lieu le choix du 


pensable à notre économie nationale, principale- | tracé. Et ces discussions ne sont pas closes. Mais 


ment La culture (sèche et irriguée) du coton. 

Le problème est complexe et comporte la solution 
de nombreuses questions (technique agricole, ou- 
tillage, voies d'accès et d'écoulement) : la plus im- 
portante, sans doute, est celle du recrutement de 
Ja main-d'œuvre et de son éducation. 

Après enquête approfondie, le général Hélo 
estime que nos populations indigènes seront en 
mesure de nous fournir, én quantité et qualité, le 
travail nécéssaire, à condition que nous sachions 
les orienter vers des tâches nouvelles et stimuler 
chez elles le goût du labeur. La formation d’asso: 
ciations, l'accession des noirs à la propriété privée, 
la multiplication de fermes-écoles sont autant de 
moyens préconisés à cet effet. : 

On lira avec fruit l'étude du général Hélo, et 
nous souhaitons que ses conclusions, très raison- 
nées, soient rapidement prises en considération 
par l'Administration et les principales entreprises 
‘privées déjà installées au Soudan et en Haute- 
Volta. / 

TOGO 


Le règlement du budget local du Togo pour 1923. 
— Le compte définitif du budget local du territoire 
du Togo pour l’année 1923 s'établit ainsi 


, ÿ (Francs) 

RECETTES AALE EE RS tee nl EAN) OR ES 

DÉDÉUSOS SE RS on PINS nr ee D NE 5.082,466 73 
Excédent de recettes...... 8.417.601 59 


Cet excédent de recettes à été versé à la caisse 
de réserve du budget local du territoire du Togo. 


Les recettes douanières du Togo pendant le pre- 
mier semestre 1924. — Suivant les chiffres publiés 
par lle Bulletin d'Informations de l'Agence écono- 
mique des territoires africains sous mandat, voici 
comment se comparent les recettes douanières du 
Togo réalisées pendant le premier semestre 1924, 
avec celles de la période correspondante de l’année 
antérieure : 


1923 1924 Différence 
(En francs) 

Janvier ,..., 157,514 97 666.895 56 + 509.380 59 
HENDET :.., 271,867 32 524.364 43 +. 82.497 11 
MP. ; 41, 103007 708 .R6L 11 + 478.697 12 
AMEL 2 ee ve 506.300 14 663.598 01 + 157.297 87 
1 Élae geUARes 515.602 16 616.452 24 + 100.850 08 
AIT RENE 748.407 62 705.622 38, — 42.785 24 
2.520.856 20 3.970.793 73 +1.449.987 53 


Ces chiffres constituént un indice d'autant plus 
probant de la situation économique favorable du 
Togo que les exportations, d'après les : premières 
évaluations, ont dépassé les importations de 11 mil- 
Jions 398,563 francs, alors que pendant la période 
correspondante de 193 on avait noté un excédent 
d'importations. 
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Le chemin de fer de Pointe-Noire à Brazzaville. 
— Au cours d’un Conseil des ministres qui s’est 
tenu le 23 Septembre dernier, le Gouvernement a 
décidé de poursuivre sans arrêt et avec la plus 
grande activité la construction du chemin de fer 
de Brazzaville à l'Océan. Cette œuvre sera désor- 
mais considérée comme une entreprise nationale et 
dotée des crédits nécessaires. | 
C'est le premier pas, et le plus nécessaire, vers 
la mise en valeur de l'Afrique Equatoriale. On sait 
que Brazza avait fait admettre dès 1882 le principe 
de ce chemin de fer indispensable, Mais on sait 


1 La construction est commencée et il n’est plus possi- 


ble de changer le tracé adopté, sauf sur une lon- 
gueur de 20 kilomètres à partir de Pointe-Noire ; 
l'essentiel est que la ligne existe. Il était urgent, 
en effet, de prendre une décision qui permette à Ceë 
imanense territoire de produire et d'exporter. 

L'Afrique Equatoriale est un “vaste réservoir de 
matières premières : caoutchouc, matières grasses, 
ivoire, coton, Cuivre, elle peut nous donfer. tout 
cela en quantités énormes, à condition qu'on lui 
donne les moyens de tes transporter et qu’on donne 
aussi à sa population les moyens de se nourrir et 
de lutter contre les maladies qui la déciment. 

M. Daladier, ministre des Colonies, est résolu à 
entreprendre cette grande tâche, et le nouveau gou- 
vernmeur de l'Afrique Equatoriale, M. Antonetti, 
avant de rejoindre son poste, a précisé quelles sont 
ses intentions. 

« Je vais d’abord, at-il dit, parcourir le pays, 
et lorsque j'aurai fait sur place l'inventaire de 
chacune des colonies du groupé, je tracerai un pro- 
gramme détaillé. 

« À ce moment, je rentrerai en France, porteur 
du programme que j'aurai étudié avec les colons 
et les représentants des indigènes, je le soumettrai 
au ministre, je l’exposerai aux grandes associa- 
tions coloniales. 

« Je rentrerai ensuite l'appliquer dans la colo- 
nie, avec le ferme espoir de tirer de sa longue lé- 
thargie un pays où dorment tant de richesses dont 
la Métropole à un impérieux besoin. » 


Droit de sortie sur le bétail. — La colonie du 
Tchad, riche en bétail, alimente un important cou- 
rant d'exportation d'animaux vivants vers les pos- 
sessions anglaises voisines. 

Etant donné las mécessités financières de la co- 
lonie, un décret en date du 24 septembre 1924 vient 
d'établir, conformément aux propositions du Gou- 
verneur général, un droit de sortie de 5 % ad va- 
lorem sur les animaux vivants exportés de l'Afri- 
que Equatoriale Française, et notamment sur les 
chevaux et juments, mules et mulets, ânes et ânes- 
ses, bœufs, taureaux et vaches, veaux et génisses, 


moutons, chèvres, chameaux, chamelles et chame- 
lons, L 
MADAGASCAR 
Une banque d'émission à Madagascar. —— Le 


souci de ne pas augmenter notre circulation fidu- 
ciaire, tout en ne privant pas le pays des moyens 
d'échange indispensables, va permettre de réaliser 
la création d’une banque d'émission à Madagascar. 
Le Gouverneur général, les établissements finan- 
ciers installés dans la grande île, les groupements 
commerciaux et industriels sont unanimes à re- 
connaître la gêne qui commente à se manifester 
dans la circulation et la nécessité d’un tel orga- 
nisme, semblable aux banques privilégiées des au- 
tres colonies. 

Celles-ci, qui rendent des services considérables, 
non seulement aux planteurs, aux commerçants et 
aux industriels, mais encore aux communes et au 
Gouvernement de la colonie lui-même, constituent 
la base essentielle d’une organisation bancaire co- 
loniale et il semble paradoxal que, seule, notre co- 
lonie de Madagascar ne soit pas encore dotée d’une 
institution aussi indispensable. 

La. question, qui déjà a été plusieurs-fois mise à. 
l'étude, mais jamais réglée, va l’être enfin à bref 
délai, les modalités précises qui permettront l'attri- 
bution davant, être déterminées par une Commis- 
sion interministérielle (Finances et Colonies) qui 
va se réunir incessamment. La présidence en est 
confiée à M. Saint-Paul, conseiller d'Etat, prési- 
dent de la Commission de surveillance des banques 
coloniales. 
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Le mouvement commercial en 1923. — Bien que 
nous ne possédions pas encore les renseignements 
détaillés nouS permettant d'établir notre statisti- 
que habituelle, nous croyons intéressant de publier 
les chiffres globaux du mouvement commercial de 
la Grande Ile en 1923, d'autant plus qu'ils font res- 
sortir une augmentation sensible par rapport à 
ceux de l’année précédente. 

Voici, d’ailleurs, comment ils se comparent avec 
le trafic réalisé au cours des cinq années antérieu- 
res et en 1913, dernière année normale : 


Années Importations Exportations 
(En francs) 

191880 46.747.000 36.054.060 
JOIS EEE ER AR eueRe 102.269.827 91.782.710 
1OLO MEME CERN 98.972.737 177.167.590 
1920.:.,.:,.,-.uer. 279.694.657 239.942 .698 
ODA STE 225. 921.048 108.308.097 
JOEL 173 831.641 132,412.491 
1008 PE NN EE er 209 820.000, 191 .840.000 


I1 faut toutefois remarquer que si le mouvement 
commercial de Madagascar pour 1923 est en pro- 
gression marquée sur celui de l’année antérieure, 
il n’atteint pas iencore Îles chiffres de 19260. Il est 
vrai aussi que cette année-là fut une année record 
dont des résultats étaient dus, en grande partie, à 
des causes exceptionnelles telles que da nécessité 
de la reconstitution des stocks au lendemain de la 
guerre et da modification des capacités d'achat de 
certains marchés, par suite des variations des 
changes. LE 

Mais, ces circonstances extraordinaires ayant 
disparu, il est particulièrement agréable de cons- 
tater l'augmentation qui s’est manifestée en 1923, 
car elle traduit une évolution économique en par- 
fait équilibre et une mise en valeur progressive. 

Il faut, en outre, noter qu'une quarantaine de 
mille tonnes de marchandises environ se sont trou- 
vées stockées à la fin de 1923 dans des ports de la 
côte malgache et n’ont pu être exportées faute de 
bateaux. C'est là un appoint dont il faut tenir 
compte en faveur de l'activité productrice de la 
Grande Ile au cours de l’année qui vient de s’écou- 
ler. 


Le séjour des étrangers. — Le décret du 3 août 
1923, relatif à l'établissement des étrangers à Ma- 
dagascar, énumère comme suit les professions que 
les étrangers ne peuvent exercer dans cette colo- 
nie sans y avoir été autorisés par le Gouverneur 
général : agence en douane, transitaire et commis- 
sionnaire de transports ; agence s’occupant d'immi- 
gration et d'émigration ; agence d’affaires ou de 
renseignements ; bureau de placement ; ravitailleur 
de navires ; hôtelier ou cabaretier ; entrepreneur 
de spectacles et de cinéma. 

Il a paru utile, pour permettre à l’Administra- 
tion locale d'exercer un contrôle efficace sur le com- 
merce de l'or brut ou travaillé, d'ajouter à cette 
liste la profession de bijoutier et commerçant d'or. 
Tel est le but d’un décret en date du 6 août 1924. 


Les exportations minières en 1923. — Au cours de 
1923, les principales exportations minières de Ma- 
dagascar peuvent être évaluées à 17.600.000 francs, 
contre 13.800.000 francs en 1922. 

Les derniers mois de l’année, en particulier, mar- 
quent une reprise assez vive de l’industrie minière 
à Madagascar, après les années de crise de 1920- 
1921 et 1922. Cette reprise ne résulte que dans une 
certaine mesure de la dépréciation passagère de 
la monnaie et a fort heureusement quelques fon- 
dements plus durables : diminution de la fraude 
sur l'or, épuisement des stocks pour le graphite, 
développement des mines de mica, création de dé- 
bouchés pour les pierres précieuses et les minerais 
de radium. 

D'autre part, l’année 1923 a vu se développer les 
travaux savants des membres de dla mission d’étu- 
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de des terrains bitumeux : MM. Léon Bertrand, 
Joleaud et Hardel ; de grosses dépenses en travaux 
de prosp+ction ou en études industrielles et miniè- 
res sont encore nécessaires, mais dès maintenanc 


un coin du voile est levé et il est permis d'envisa-: 


ger, pour un assez proche avenir, la production 
de quantités importantes de bitume à Madagas- 
CAT UNE are 

Voici le relevé des principales exportations miniè- 
res en 1923 : 


DPF NS LOIR EMCER JR A TE PANNE 519 Kg. 559 
Pierres précieuses (lre, 26et3ecat.).. 1.076 » 054 
Pierres précieuses (4° catég. gre- 

TS PADTASIS) AIN ARE AN TARN 5.140 » 675 
Cristal TONER ANRT RRE 087035 
AMAZON UE NUE LOTS SON ANES + OS he ATOS 
Mica  MuUSCOvIte. MMS CRAN 61 » 869 » 
AMTTES MINTICAS NASA EE LÉ AE RRS 103 » 258 » 
Mineraïis Tadioactiis PE RON, 24 » 829 » ? 
Corn MOUSE ARE 420 » 756 » 
ZATCON PINAUSITIARRNTR ET ER LA RARE 26 » 969 » 
Graphite Teen RARE ere LE 10.767 » ‘757 » 


Comme en 1922, le graphite tient la tête des ex- 
portations minières en 1923 ; près de 1.000 tonnes 
par mois ont été expédiées de la colonie. Les stocks 
sont aujourd'hui pratiquement épuisés et n’ont 
plus aucune influence sur les cours. 

L'or est également en progression d'une dizaine 
de kilos et on note ‘une reprise de sa prospection. 

Madagascar est, dès maintenant, un producteur 
de mica connu dans le monde entier «et très estimé. 

Il est intéressant de noter que l’année 1923 a 
vu s'ouvrir des débouchés pour les minerais ra- 
dioactifs autres que la ‘hétafite, notamment pour 
l'euxénite «et la colombite. 

La production des pierres précieuses dépasse lé- 
gèrement celle de l'année précédente : cependant, 
il ne faut pas se dissimuler que cette industrie su- 
bit dans son ensemble une légère crise de produc- 
tion et que la Grande Ile n’est pas en état, à 
l'heure présente, de satisfaire à toutes les deman- 
des de pierres précieuses qu’elle reçoit. 


SYRIE 


La liquidation budgétaire de l’année 1923. — La 
liquidation budgétaire de l’année 1923 pour l’en- 
semble des états et territoires placés sous le man- 


dat français dans le Levant, qui vient de nous être . 
communiquée par l'Agence Economique de Syrie, . 


accuse un excédent de recettes sur les dépenses 
de 1.087.624 div. syr. 277, soit 21.752.485 francs, se 
répartissant comme suit : 


(Livres syriennes) 


Etat du Grand-Liban 1.1." 117.732,7200 
NN AE EE Ut NT ARS 322.635,3200 
des.  ATAOULTES ESA INSERMEREURSS 165.406,4513 
Sandjak d'Alexandrette .....,.... 71.367,1257 
Prat de Damas frise 110.358,0900 
=" "de Djebel/Druze MN eee 65.126,5000 
FéÉAÉTALIONATES MERS REVERS 234.998,0700 


Ces sommes ont été versées aux comptes respec- 
tifs des excédents disponibles de chaque Etat in- 
teressé pour servir de dotation au fond de réserve 
et pour parer, le cas échéant, à des obligations 
d'ordre exceptionnel et imprévu. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. -— Le cours de 
la piastre indochinoise a enregistré, du 11 septem- 
bre au 10 octobre inclus, les variations suivantes : 


12 sept... 10,15 21 sept... 10 » 8,0ct...: 10.10 
13 AIO" 24 — ,., 10.05 6 — .., 10.25 
14 — .,. 9.95 25 — 10.10 7 — ... 10.20. 
15 — ... 9.90 28 — ... 10.15 8 — ... 10.35 
18 — .., 10 » l#POCt. 1.110220 9 — .., 10.45 
20 — ... 40:05 V3. — .,. 10,15 10 — 


. 10.70 
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Les dépenses pour les grands travaux.— M. Paul 
Denise, ancien député, ex-rapporteur pour l’Indo- 
chine du projet de M. Albert Sarraut sur la mise 
en valeur des colonies, s'est attaché à chiffrer le 
programme des grands travaux à exécuter. 

‘Le total approximatif des dépenses qu'il envisage 
est de 1.200 millions environ. Ce chiffre est impo- 
sant et 1l n’est pas inutile d’en discuter la valeur ; 
en réalité celle-ci est tout à fait relative, puisqu'il 
s'agit de francs-papier. Les évaluations faités en 
France n'ont pas, écrit le Courrier d'Haiphong, 
“une signification très nette et l’on se demande pour- 
quoi on ne les formule pas en piastres. Cette mon- 
naie locale est, en effet, à peu près stable, depuis 
que des prix du métal argent sont redevenus nor- 
maux, et la piastre de commence vaut sensiblement 
cinquante centièmes de dollar-or. | 

Le montant en piastres des travaux énumérés 
au programme de M. Sarraut est d'ailleurs connu : 
il atteint 170 millions. Mais l’Indochine est-elle en 
mesure de financer son programme de travaux, 
sans recourir au crédit de ia Métropole ? M. Denise 
répond affirmativement et déclare que la colonie 
pourrait y arriver en 12 ou 15 ans. 11 s'appuie sur 
de chiffre des dépenses liquidées au cours de ces 
dernières années par le Service des Travaux pu- 
blies : 74 millions en 1919, 108 millions en 1920, 84 
millions en 1921, 110 millions en 1922. 

On peut espérer trouver sur place quelques res- 
sources, mais il ne faudrait pas s’en exagérer l’im- 
portance et, de l’avis des personnalités les plus qua- 
lifiées, on ne saurait guère demander au pays plus 
d'une vingtaine de millions de piastres en 10 ans. 
Quoi qu'il en soit, si on le rapproche de celui de 
170 millions indiqué plus haut, on voit qus la colo- 
nie, pour l'achèvement du transindochinois, le che- 
min de fer de l’ouest cochinchinois, le Saïgon-Bat- 
tambang, l’aménagement des ports et les travaux 
d'hydrauliques indispensables pour augmenter la 
superficie des terrains cultivés, devra avoir recours 
au crédit métropolitain. 


Crédits supplémentaires. -— Par divers arrêtés 
pris en commission permanente du Conseil de Gou- 
vernement, le Gouverneur général de l’Indochine 
a ouvert au budget général de la colonie et aux 
budgets annexes, pour l'exercice 1923, des crédits 
supplémentaires auxquels il est fait face, soit par 
des annulations de crédits sur des chapitres com- 
portant des disponibilités, soit au moyen des res- 
sources générales de l'exercice qui présentent des 
plus-values permettant de couvrir les nouvelles 
augmentations de dépenses. 

Un décret du 16 septembre 1924 a approuvé ces 
divers arrêtés, comportant un total de crédits sup- 
plémentaires de 4.246.100 piastres et de 58.000 fr. 


Les recettes des chenrins de fer pendant le pre- 
mier semestre 1924. — Le Journal Officiel de l’Indo- 
chine française a récemment publié, pour le pre- 
mier semestre 1924, de chiffre des recettes des che- 
mins de fer indochinois, qui se sont élevées à 
3.837.784 piastres, en diminution de 51.213 pias- 
tres ou 1,31 %, par rapport à celles de la même 
période de 1923. En voici la répartition : 


Recettes brutes 


Longueur Kilo- 
Lignes exploitée Totales métriques 
(Kilomètres) (Piastres) 

Hanonta Nacham. tte 179 217.822 : 1.476 

Hanoï à Vinh-Benthuy..... 326 650.347 1.995 

Tourane à Dongha...., SEE 175 137.355 785 

Saïgon à Mytho: ..,....:., 10 200.884 2.870 
Saigon à Khan-hoa et em- 

branchement er En 466 347.820 960 

Haïphong à Yunnanfou. ..…. 859 2.084.056: 2.426 


Malgré une diminution de recettes des lignes 


d'Hanoï à Vinh-Benthuy et de Tourane à Dongha, 
les chemins de fer indochinois proprement dits 
présentent, par rapport au premier semestre 1923 
une augmentation de recettes de 40.151 piastres, 
Soit 2,34 %. Mais en raison de la diminution de 
91.364 piastres de la ligne de Haïphong à Yunnan- 
fou, on arrive à une moins-value de 51.213 piastres 
si l’on considère les recettes globales du réseau 
complet, comprenant les voies ferrées qui se trou- 
vent sur le territoire indochinois et leurs prolon- 
gements. 


La production minière en 1923. — Nous reprodui- 
sons ci-après, d’après l'Echo des Mines et de la 
Métallurgie, les chiffres de la production minière 
de Indochine en 1923. On constatera qu'ils accu- 
sent de sérieux progrès sur ceux de l’année pré- 
cédente : 


1922 1923 
Combustibles : (Tonnes) 
Anthracite... PAL ARR sé 920.467 1.001.433 : 
Hioutileig Tasse a rene 37.070 29.842 
Houille mi-grasse ,.,......, 26.525 20.222 
Charbon tertiaire...:...... 52101 5,424 
989.813 1.056.921 
Zinc: 
Calamimen anim MP EST 1 ele 20.579 29.345 
Blende ...... Pa AE CL AR 307 1159 
Galène-2:.:4 EL EAN 155 28 
21.081 80.528 
Etain et lungstène : 
CAS SENIOR 525 474 
ANFOPEE US BERR ANNNN rAeS 30 28 
MIROTATINIX EE PAT ETES 153 ; 1795 
CTA RE O RS RPREt NP rR TES AE TR ARS 250 801 
998 978 
Divers : 
Chaux #2 QD RTE 7.600 9.847 
Oxyde de fer..)..,... jetés R00 85 
Saphirs de Phaiïlin....... .. 4.719 4.888 


C'est la première année que la production houil- 
lére indochinoise dépasse un million de tonnes. 
Parmi les gisements qui ont extrait les quantités 
les plus importantes, nous citerons ceux d'Hon- 
gay (798.000 tonnes). La production des autres gi- 
sements n'atteint pas 100.000 tonnes. 

Les mines de zinc sont à peu près à leur niveau 
normal. Les mines d’étain et de tungstène sont en 
légère régression. 

On évalue la production minière de l'Indochine 
en 1923 à 81 millions de francs, contre 55 millions 
én21902. 


Le mouvement du port de Haïiphong en 1923. — 
Les statistiques commerciales de la Chambre de 
commerce de Haïphong nous. fournissent les ren- 
seignèments suivants sur l’activité du port en 1925: 

Il est entré, pendant l'année envisagée, 512 na- 


-vires, jaugeant net 736.742 tonneaux, et ayant dé- 


barqué, transit et cabotage inclus, 180.066 tonnes 
de marchandises, contre 523 navires, jaugeant 
net 809.455 tonneaux et ayant débarqué 148.343 
tonnes de marchandises en 1922. 

Il est parti 504 navires, jaugeant net 728.975 
tonneaux, et ayant embarqué, transit et cabotage 
inclus, 540.363 tonnes de marchandises, contre 523 
navires, jaugeant net 814.234 tonneaux, et ayant 
embarqué 462.503 tonnes en 1922. 

Dans le total de jauge net des navires ayant 
fréquenté le port de Haïphong, le pavillon fran- 
qais figuré pour 57,9 %, le pavillon’ anglais pour 
26,8 %, le pavillon japonais pour 8,1 %, le pavil 
lon chinois pour 2,1 % et les autres pavillons 
DORE. 0:: 4: 


Parmi les importations, 63.443 tonnes prove- 


.. 
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naient d'Europe, 65.671 t. de Hong-Kong, 10.035 t. 
des îles de {a Sonde, 12.870 t. d'Amérique et 28.047 
tonnes d'Annam et de Cochinchine. 

Quant aux exportations, elles ont été dirigées 
sur les pays suivants : Europe, 74.238 t.; Hong- 
Kong, 295.633 t.; Annam et Cochinchine, 70.49% t. 


OCÉANIE 


La population des Nouvelies-Hébrides. —- Les 
chiffres du recensement de la population de Flarchi- 
pel néo-hébridais au 1% mai 1924, que vient de pu- 
blier le « Bulletin du Commerce de da Nouvelle-Ca- 
lédonie et des Nouvelles-Hébrides », s'établissent 
comme suit : Français 709 ; ressortissants et su- 
jets français, 1.032 ; total : 1.741, ou 80,6 % de la 
population totale ; Anglais, 332 ; ressortissants et 
sujets anglais, 98 ; total : 420, ou 19,4 % de la po- 
pulation totale. 

En ce qui concerne plus particulièrement les 
Français et iles Anglais (non compris les ressortis- 
sants et sujets), les résultats du recensement de 
1924 se comparaient comme suit avec ceux du re- 
ceusemient de 1918 : : 


Français. Anglais 


TR 


1918 1924 1918 1924 

TAnna Rss Hs » » 20 20 
ARLON Eee et, » » 7 5) 
Errofrangon. 2%. » » 4 10 
MEQUÉ ATEN LOTS ARTE rt 387 435 83 153 
ADI Re NE RE As) 24 35 20 
HONPOAMEMSECNE R 1 12 12 
Paama Amfbrym ….. 8 17 13 8 
MALICOLO ALIEN 69 62 30 23 
PenLécOte Re Rs LE 2 18 10 /, 
ODA SM NTE tt 13 1 5 7 
Santo-Malo-Aoré ... 97 151 3 07 
INÉR EN O RS MER ER » » » 1 
Banks-Torrèes 200 » » » # 
FORUM NE 642 709 262 322 


Le simple rapprochement de ces chiffres montre 
la réelle supériorité numérique des habitants 
français, dont la proportion, dans la population 
totale européenne, s'établit à 68,7 %, comparative- 
ment à 31,3 % pour les habitants anglais. 


La main-d'œuvre indochinoise aux Nouvelles- 
Hébrides. — La main-d'œuvre indochinoise, intro- 
duite aux Nouvelles-Hébrides au cours des derniers 
mois, a eu déjà sur la colonisation des résultats 
très satisfaisants. C'est ce que constate le Bulle- 
tin du Commerce de Nouméa, qui observe que l’in- 
troduction de la main-d'œuvre annamite a eu pour 
effet de renforcer l'esprit d'entreprise des négo- 
ciants et colons français. La prochaine création 
de deux usines à coton ainsi que celle d’autres 
industries n’eussent pas été réalisables si la certi- 
tude de posséder la main-d'œuvre tonkinoise né- 
cessaire n'avait pas été un fait accompli. De nom- 
breux colons, résolus à abandonner la lutte en 
vendant leurs propriétés à tout prix, si l'Indo- 
chine ne venait pas à leur aide, montrent aujour- 
d'hui pleine confiance dans l'avenir. L'archipel 
jouit maintenant de la perspective d’un peuple- 
ment constant par des sujets français soumis, tra- 
vailleurs ingénieux et aptes à des professions mul- 
tiples ; la présence de leurs femmes et enfants 
assurent leur attachement au sol néo-hébridais. 


L'industrie sucrière en Nouvelle-Calédonie. _- 
La Nouvellé Calédonie importe en movenne cha- 
que année un millier de tonnes de sucre, dont la 
valeur est comprise entre 1 million et demi et 


——_— 
0000000 
2, 


2? millions de francs, et des rhums, eaux-de-vie et 
liqueurs, pour une valeur d'environ un demi-mil- 
lion de francs. Ce sont [à à première vue des élé- 
ments suffisants pour justifier la création d’indus- 
tries nouvelles, comme celles du sucre et du rhum. 
Tel a été l'avis de quelques industriels français, 
qui ont envoyé dans la colonie un représentant 
pour étudier les possibilités d'installation de su- 
creries. 


D'après les renseignements publiés à ce sujet 


par notre confrère !l’ « Océanie française », les 
points envisagés pour da création d’une usine à 
sucre se fixeraient sur Bourail, ou même sur 
Pouembout et Koné. La région de Bourail est en 
effet propice à la culture de la canne à sucre ; 
elle y fut entreprise il y a une cinquantaine d’an- 
nées, puis abandonnée à la suite des invasions 
de sauterelles, de 1875 à 1878. Cette région ne con- 
vient pas à da culture du coton et ne produit que 
du maïs, dont le placement est de plus en plus 
difficile. La création d'une sucrerie-rhumerie y res- 
susciterait les cultures de cannes d'autrefois. 


La conférence pan-pacifique. — La cinquième 
conférence organisée . par la « Pan Pacific 
Union » s’est tenue à Honolulu du 31 juillet au 14 
août derniers. Les principales questions traitées, 
dont quelques-unes ‘avaient été examinées déjà par 
la Conférence de 1922, ont été les suivantes : lois 
et accords internationaux dans le Pacifique ; com- 


servation et protection du poisson dans le Pacifi- 
que ; entomologie économique ; pathologie des plan- 


tes et ses applications dans le Pacifique ; quaran- 
taine des animaux et des plantes ; économie ani- 
male ; météorologie et climatologie dans leurs re- 
lations avec l’agriculture ; la forêt et ses relations 
avec la production agricole ; topograiphie de la 
terre et de la inner ; développement et amélioration 
de la production agricole dans les terres du Paci- 
fique ; transport et distribution de la production 
agricole. 

Des délégués de tous les Etats ayant des inté- 
rêts dans le Pacifique assistaient à la Conférence 
d'Honolulu, à laquelle la France et ses colonies 
avaient été conviées. Les questions examinées jus- 
tifiaient amplement la présence de nos représen- 
tants à cette Conférence, et le Gouverneur général 
de l’Indochine avait pris la décision de donner, 
par sa composition même, une importance toute 
particulière à notre mission. 


Ouverture de crédits supplémentaires. — Un dé- 
cret du 18 septembre dernier a approuvé l'arrêté 
du Gouverneur des Etablissements français de 
l'Océanie du 20 mai 1924, portant ouverture au 
budget local, pour l'exercice 1923, de crédits sup- 
plémentaires, s’élevant au total à 241.700 francs. 
Les ressources de l'exercice permettent de pour- 
voir à la réalisation de ces crédits, qui doivent ser- 
vir principalement aux régularisations de paie- 
ments faits dans la Métropole, 

Un second décret de même date a approuvé um 
autre arrêté du Gouverneur de ces Etablissements 


en date du 30 juin 1924, portant ouverture au bud- - 


get local, pour l'exercice” 1924, de crédits d’ordre 
s’élevant ensemble à la somme de 600.090 francs, 
pour constitution des provisions hors de la colo- 
nie et dans les agences spéciales. 


Crédits supplémentaires pour les îles Wailis et 
Fortuna. — Un décret du 16 septembre 194 a ap- 
prouvé un arrêté du 25 mai précédent du Gouver- 
neur de la Nouvelle-Calédonie et dépendantes 
commissaire général de la République françaisé 
dans l'Océan Pacifique, portant ouverture au bud- 
get du protectorat des îles Wallis et Futuna pour 
d'exercice 1993, d'un crédit re 
2.048 francs, auquel il sera fait face au moyen des 
disponibilités de l'exercice. | 


supplémentaire de 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux 


Cacaus. — Le marché conserve de fermes disposi- 
tions et l’on observe un bon courant de demandes, 
notamment en livrable. On à coté aux 50 kilos entre- 
pôt : 

Au Havre : Accra et similaires de la Côte occiden- 


tale d'Afrique, 170 à 178 fr.; Martinique, 210 à 217 fr; 


Guadeloupe, 215 à 222 fr.: Gabon, 215 à 220 fr.; Côte 
d'Ivoire, Dahomey, 186 à 196 fr.; Togo, Cameroun, 168 
à 183 fr. 

A Nantes : Accra, 169 à 1% fr.;Martinique, 212 à 
215 fr; Guadeloupe, 214 à. 217 fr 11 

À Bordeaux : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, fermenté courant, 160 à 165 fr.; d° fer- 
menté fin, 168 à 170 fr.; Martinique, Guadeloupe, cou- 
rant, 202 à 205 fr.; Côte d'Ivoire, courant, 168 à 170 fr: 
d° fermenté, 170 à 176 fr.; Gabon, fermenté, 205 à 
215 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, 200 à 210 fr.; Gabon, Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 190 à 200 fr.; Con- 
go, Dahomey, Togo, Cameroun, 155 à 165 fr: Nouvel- 
les-Hébrides, 125 à 140 fr. - 

Cafés. — Les transactions demeurent assez actives, 
et en raison de la faiblesse relative des stocks, la ten- 
dance reste orientée vers la hausse. Le 10 octobre, 
on à coté au Havre, les 50 kilos : courant, 462 fr.; no- 
vemlhbre, 460 fr.; décembre, 447 fr. 50. 

Les sortes coloniales sont toujoufs recherchées. On 
a coté les 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifieur, 640 à 650 fr.: do ha- 
bitant, 625 à 635 fr.; Tonkin, 535 à 585 fr.; Nouvelle- 
Calédonie, 540 à 610 fr.; autres colonies, 395 à 465 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 640 
à 650 fr.; d° habitant, 625 à 635 fr: Madagascar, 395 
à 465 fr. 

À Bordeaux : Guadeloupe bonifieur, 610 à 650 fr.: 
d° habitant, 595 à 615 fr. 

À Marseille Guadeloupe bonifleur, 600 à 675 fr: 
de habitant, 600 à 650 fr.: Tonkin, 425 à 525 fr: Nou- 
velle-Calédonie, 425 à 525 fr.; Madagascar, 375 à 500 fr. 

Grains et issues. — Les cours sont fermes, notam- 
ment pour les belles qualités, qui sont recherchées. 
Cours de Marseille : hlés durs Algérie-Tunisie, colons, 
151 fr.: blés tendres Algérie, colons, 121 fr. Avoines 
Algérie-Tunisie, livrable, 83 à 84 fr. Orges Maroc, li- 
vrable, nues caf, 98 à 99 fr. Maïs jaunes Indochine, 
logés .caf., livrable, 93 à 94 fr.; le tout aux 100 kilos. 
La production algérienne de 1924 est estimée à 5 mil- 
lions 242.000 quintaux contre 9.905.000 œuintaux en 
193 pour le blé, à 6.446.000 quintaux côntre 10.215:000 
quintaux pour l'orge. = 

Manioc. — On note un courant suivi de demandes, 
et la fermeté persiste. A Marseille, on a coté : cos 
settes et bouchons, 84 à 85 fr. les 100 kilos ; farine, 90 

fécule, 90 à 160 fr., suivant blancheur et 
finesse. ; 

Rhums el tafias. — La physionomie du marché est 
plus animée et les cours s'inscrivent en progrès. On 
a coté l'hectolitre logé, base 540, au Havre : rhum 
Martinique, 750 à 837 fr: do Guadeloupe, 710 fr.: do 
Réunion, 707 fr.; do Madagascar, 696 fr. io Indochine 
681 fr.; à Marseille : rhum Guadeloupe, 650 À 670 fr. 
de Réunion, 625 à 635 fr: à Bordeaux : taña Marti 
nique, 655 à 660 fr.; do Guadeloupe, 630 à 650 fr. À 


4) Les cours indiqués, : m 
traités, relevés dans les cire 
nos grandes places de com 
que de enseigner nos lecteu 
mative des principaux pr 


OMINAUx Ou réellement 
ulaires des courtiers de 
merce, n’Ont d’autre but 
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| la hausse. Cours du Havre, le 10 octobre 


Paris, les prix du rhum varient de 720 à 850 fr., sui- 
vant provenance et qualité. 

Riz. — Les demandes sont toujours importantes, et 
les prix se maintiennent. Cours de Marseille : Saï- 


-gon n° 1, 130 fr.; do brisures n°s 1 et ?, 117 fr.: Mada- 


gascar c'ayeux 30 % brisures, 127 à 128 fr.; Betsiléo, 
45 % brisures, 123 à 125 fr. les 100 kilos. 

Sucres. — La tendance a conservé son orientation 
vers la baisse, malgré quelques améliorations passa- 
gères. Le sucre blanc indigène n° 3 se traitait à Paris, 
le 10 octobre, entre 202 et 204 fr. les 100 kilos. Pour 
les sucres coloniaux, on à coté à Marseille : Réunion 
1er jet blanc n°9 3, 170 à 175 fr. les 100 kilos ; Guade- 
loupe 2 jet, Madagascar blanc, 155 à 170 fr.; Mada- 
gascar roux, 150 à 160 fr. suivant titre et couleur. 

Vanilles. — La demande deïneure assez active, et le 
marché conserve de fermes dispositions. Cours de 
Marseille, au kilo : Réunion, Comores, Madagascar, 
premières, 375 à 485 fr; tête et queue, 50 % de pre- 
mières, 300 à 375 fr.; queues seules, 250 à 300 fr.; ava- 


| riées, mitées, créosotées, 100 à 250 fr. Tahiti, étiquette 


rose, 300 à 325 fr.; blanche ou jaune, 275 à 300 fr.; 


verte, 250 à 275 fr. Vanillons Guadeloupe, 175 à 250 fr. 


Vins. — Les vendanges se poursuivent en Algérie, 
dont la récolte, dans certaines régions, se trouve 


plus ou moins affectée par les ravages du phylloxéra. 


On a coté à Alger : vins rouges 1er choix, 7? à 7 fr. 25 
lendesré "re choix #6 Tr! 251476 fr,:70 :; 20838 Choix, 


CONTRE OP AVIS TOSÉS OR T 20 CON ET. 270 VIS 
| blancs, 7 fr. à 7 fr. 25 le degré, l’hectolitre nu, quai 
r Alger. 


Caoutchowcs. — Bon courant d’affaires, surtout sur 
le marché à terme, sans variations très appréciaibles 
des cours. À Paris, sur le marché officiel, on a coté, 
le 10 octobre, crêpes et feuilles fumées, le kilo net, 
entrepôt Paris : courant, 12 fr. 60; novembre 12 fr. 60 
à 12 fr. 65; décembre, 12 fr. 75. Cours de Bordeaux : 
Congo noir, 8 fr. à 8 fr. 7» ; Guinée, Côte d'Ivoire, 
8 fr. à 8 fr. 50; Conakry, 8 fr.; Cameroun, 7 fr.; Ba- 
lata Cayenne en feuilles, 29 à 30 fr. le kilo. 

Gommes. — Les transactions ont été un peu plus 
actives, avec une légère amélioration des prix. Cours 
de Marseille Arabique Cordofan naturelle, 485 fr. 
les 100 kïlos ; Sénégal bas du fleuve, 460 fr. : copal 
Congo dure blanche, 595 fr.; blonde, 545 fr.: brune, 
270 fr. À Bordeaux, on a traité la gomme Sénégal bas 
du fleuve à 430 fr. les 100 kilos. 

Cotons. — Les acheteurs se montrent assez réservés, 
et la tenfdance est calme. Le 10 octobre, on cotait au 
Havre : octobre, novemibre, 603 fr.: décembre, 602 fr. 
Sortes coloniales toujours très demandées. On a coté 
à Marseille, les 50 kilos : Nouvelle-Calédonie, 600 à 
625 fr.; Soudan, Dahomey, Côte d'Ivoire, Togo, 550 à 
57 fr.; Indochine, Madagascar, 525 à 550 fr. 

Laines. — Le marché, très actif, reste orienté vers 
: Courant, 
1.820 fr.; novembre, 1.810 fr.; décembre, 1.770 fr. Pour 
les provenances coloniales, on a coté à Marseille : 
Tunis suint, 7 à 7 fr. 75 le kilo ; Alger colons suint, 
9 fr. à 9 fr. 50; Casablanca Aboudhia, 10 fr. à 10 fr, 50: 
do Beldia, 7 fr. 75 à 8 fr. 

Graines oléagineuses. — Les affaires sont animées, 
et la tendance générale est très femme. On a traité à 
Marseille arachides coque Rufisque, 192 fr. 50 les 
100 kilos ; palmistes basé Dahomey, 197 fr. 50 ; co- 
prahs base Straits, 259 fr. ; 

Huiles. — Tes demandes sont nombreuses, et la fer- 
ineté préllomine. On a coté à Marseille : huiles d'’oli- 
ves Tunisie extra, 725 à 735 fr.; do première pression, 
67%» à 685 fr.;Aïlgérie surfine, 650 à 675 fr: do fine, 600 
à 620 fr. les 100 kilos. Arachides neutres désodorisées 
505 à 520 fr.; d° Rufisque supérieures, 525 à 530 fr.: 
ds ordinaires, 520 fr.; à fabrique : arachides, 475 ire 
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coprahs, 397 fr. 50; palmistes, 395 fr.; palme blanchie, 
365 fr.; palme rouge Dahomey, 350 fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Les achats se portent sur toutes 
les sortes, et les arrivages trouvent un placement fa- 
cile. A Marseille, on à coté : acajou Gabon, 70 à 8 
francs les 100 kilos ; palissandre Madagascar, 50 à 
100 fr.; ébène Gabon, 105 à 125 fr.; d° Madagascar, 90 
à 110 fr.;: okoumé en billes, 42 à 45 fr.; d° en rondins, 
40 à 42 fr. 

Cuirs et peaux. — Les stocks sont faibles, et la plu- 
part des arrivages se traitent au débarquement. Cours 
de Marseille : Madagascar salés secs, 4 fr. 50 à 5 fr. 
le kilo: do arseniqués, ? fr. 50 à 8° fr. 50 ; Sénégal 
salés secs, 5 fr. 50 à 6 fr.; Maroc salés secs, 5 à 7 Îr'; 
chèvres Soudan arseniquées, 7 à 9 fr. F 

Fibres. — Le disponible est toujours rare, et la fer- 
meté persiste, On a coté à Marseille : Kkapok Indo- 
chine, 9 fr. 50 à 10 fr. le kilo; aloès:1er choix, 350 à 
300 fr. les 100 kilos: de 2 choix, 325 à 350 fr.; sisal 
ire qualité, 300 à 350 fr.; do 2e qualité, 200 à 300 ÎT.; 
paka Madagascar, 200 à 225 fr.; -dà Soudan, 200 à 
225 {r. 

Graphites. — La demande, irrégulière, se porte sur- 
tout sur les titres élevés. A Marseille, le 90 % de car- 
bone est coté de 90 à 9% fr. les 100 kilos. 


Petites Nouvelles commerciales 

Les importations françaises de coton en 1923. — Les 
importations françaises de coton en laine et déchets 
de coton ont atteint en 1923, pour le commerce spé- 
cial, 2.615.204 quintaux, d’une valeur de 2.880.680.010 
francs, comparativement à 2637.879 quintaux et 1 mil- 
liard 710.326.000 francs en 1922, et à 2.115.271 quintaux 
et 1.385.879.000 francs en 19%41. Ces chiffres ne £com- 
prennent pas le coton en feuilles cardées ou £om- 
mées. 

Ce sont les Etats-Unis qui nous fournissent la plus 
grande quantité de coton, avec 1.625.901 quintaux vn 
1923 : viennent ensuite l'Egypte, avec 429.925 quintaux, 
les Indes anglaises, 337.714 quintaux, puis l’Union 
Belgo-Luxemibhourgeoise, 38.405 quintaux, l'Angleterre, 
31.998 quintaux, etc. 

Les quantités fournies par les colonies françaises, 
avec les valeurs correspondantes, se comparent comme 
suit pour les deux dernières années 


1922 1923 1922 1923 
(Quintaux) {Milliers de francs) 
AlpÉTIE 4, de doere 1.416 1.077 701 1.095 
SÉTÉDA IN NRA 166 1.29D 90, 1.446 
Indochine /....:;. 3.579 2.061 232 178 
Autres colonies... ! 20.537 16.021 11.295 172581 
2b.698.: 20.394 195318 %}208250 


La part des importations de coton en provenance 
des colonies françaises dans le chiffre des quantités 
totales importées s'établit ainsi à 0,78 % en 193, com- 
parativement à 0,97. % en 1922. \ 


L’admission en France de produits tunisiens, — Un 
décret du 16 juillet 1924 a fixé aux quantités suivantes 
les produits tunisiens ci-après désignés à admettre 
er France, du 1 août 194 au 31 juillet 1925, en fran- 
chise ou à des traitements de faveur : 

9.000 quintaux d'oranges, 10.000 quintaux de man- 
darines, 5.000 quintaux de citrons, 1.000 quintaux de 
cédrats, 10.000 quintaux de caroubes, 500 quintaux de 
bananes, 75000 quintaux de dattes, dans les condi- 
tions de la loi du 25 novembre 1915 : et 500.000 hecto- 


litres de vins dans les conditions de la loi du 19 juil- 
let 1890. 


Les bois de Ia Réunion. — Un décret du 12 septem- 
bre 1%4 a suspendu l'exportation de la colonie de 


la. Réunion des bois de toutes sortes et du charbon 
de bois, sauf dérogations. 
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Valeurs Coloniales | 1 


Paris, 1 16 octobre 1924. 


Le marasme qui avait prévalu pendant tout le 
mois précédent s’est encore poursuivi pendant la 
période sous revue. Cependant, au cours des der- 
nières séances, on avait eu à noter une légère re- 
prise, mais comme celle-ci avait surtout pour cause 
la hausse des’ devises appréciées, une réaction n'a 
pas tardé à se produire en sympathie avec le recul 
du marché des changes. 

Néanmoins, il faut bien reconnaître que la clien- 
tèle ne demande qu'à se remettre aux affaires, et, 
quand une stabilisation de la livre et du dollar 
aura pu être acquise, on sera alors en droit d’espé- 
rer une bonne période d'activité. L'irrégularité ac- 
tuelle déconcerte les meilleures volontés et est pré- 
judiciable aux valeurs coloniales qui, pourtant, of- 
Îrent aux portefeuilles un rapport intéressant et 
souvent de bonnes chances de plus-value. 


PARQUET 


Empruntis des colonies et protectorats, — Ces titres, 
une fois encore, ont eu à supporter l'ambiance défa- 
vorable du reste de la cote et surtout des rentes fran- 
çaises. À de rares exceptions près, parmi lesquelles 
notons l'emprunt 6 0/0 de l'A. E. F., les cours ont de 
nouveau rétrogradé. ù 

Les emprunis non garantis ne sont pas mieux par- 
tagés, 

Au comptant, la tendance est peut-être un peu plus 
soutenue, mais il faut toutefois noter quelques moins- 
values. 


Banques. — Cette catégorie de valeurs a fait preuve 
d'une résistance de bon aloi. : 

La Banque de l'Algérie, la Compagnie Algérienne, la 
Banque de l’'Indochine, la Banque de la Martinique, 


que Occidentale et le Crédit Algérien ont été parmi les 
tlus recherchées, Par contre, il faut signaler d'hésita- 
tion de la Banque de la Guadeloupe et la faiblesse Au 
Crédit Foncier Colonial. 

Transports. — En général, ce grour'e à manqué de 
régularité, et si nous notons les progrès des chemins 
de fer. de l'Indochine et du Yunnan, il faut mentionner 
des offres en Ouest Algérien et Dakar-Saint-Louis. 

Aux titres de navigation, la Havraise Péninsulaire a 
consolidé sa reprise antérieure. 

Valeurs diverses, — L'attention de la clientèle s’est 
portée surtout sur les valeurs minières Sud-Africaines, 
et les progrès de Mokta-el-Hadid à l'annonce d'un rem- 
boursement partiel des actions sont particulièrement 
sensibles. Le Nickel gagne également du terrain. Les 
Phosphates sont mieux. Les Charbonnages du Tonkin 
ont suxporté des réalisations, Eaux et Electricité en 
Indochine fermes et Distilleries de l’Indochine soute- 
nues, Aux plantations, la /Sangha Oubanghi malgré 
les mesures prises par le Conseil est lourde, ainsi que 
les Rizeries dExtrème-Orient, Vive hausse de Paris- 
Maroc. # 


GOULISSE 


Comme au Parquet, ce sont les 7inières qui ont sur- 
tout retenu l'attention dela clientèle. La Ouasta et 
Mesloula bénéficie aussi d’un remboursement partiel 
des actions. Sidi Bou Aouane reprend. Le recul des 
Phosphales: Tunisiens s'explique par l'augmentation 
du capital. L’Algérienne de Produits Chimiques secoue 


tue sa faiblesse, ainsi d’ailleurs que l'Afrique et Congo. 


Compagnie Française de Kong résistante ét Manu- 
facture de Tabacs Bastos très recherchée, 
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I’ Administrateur-Gérant : Adrien HouiLLon. 


gs 


la Banque Française de l'Afrique, la Banque de l'Afrt- 


enfin sa torpeur. L'Occidentale de Madagascar accen- 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Deux Manifestations utiles 


Les défenseurs de la cause coloniale ne pour- 
ront manquer de se réjouir des résultats du 
Cosigrès Colonial de Strasbourg, organisé les 
15 et 16 octobre par l'Institut Colonial Fran- 
cais, eb de ceux du Congrès National des Con: 
seillers du Commerce Extérieur de la France, 
tenu à Lyon les 23, 24 et 25 du même mois. 

Comme nous J’avons annoncé en son temps, 
la première de ces manifestations avait pour 
objel essentiel de préciser les conditions dans 
lesquelles une collaboration intime et durable 
pourrait être instituée entre les régions de l'Est 
français et nos possessions d'outre-mer. La mé- 
‘thode qui à présidé aux débais, la qualité des 
personnalités y participant et le soin avec le- 
quel chaque problème a été étudié ont permis 
d'aboutir à des conclusions absolument satisfai- 
santes. Des vœux très clairs ont été émis sur 
les moyens d'utiliser au mieux l’admirable port 
de Strasbourg pour le trafic de la Métropole 
vers ses colonies et vice-versa, sur l’améliora- 
tion à apporter aux relations maritimes et 
aériennes, sur la propagande coloniale à pour- 
suivre en Alsace et en Lorraine et sur la repré- 
sentation des provinces recouvrées au Conseil 
supérieur des Colonies : nous sommes certains 


qu'ils seront accueillis par les Pouvoirs publics 
et que les solutions très simples et positives | 


qu'ils préconisent seront mises prochainement 
à exécution. 

Le Congrès ne s’est pas borné cependant à 
cette tâche : des échanges de vues entre les 
représentants les plus éminents des diverses 
branches de l’activité nationale l’ont amenée à 
formuler, en matière de politique économique 
coloniale, plusieurs propositions du plus haut 
intérêt. Nous les indiquons dans ce journal avec 
d'autant plus de plaisir qu’elles sont absolu- 
ment conformes à nos idées. 


l’oction de l'Association cotonnière 


À propos de l’approvisionnement de la Mère- 
patrie en matières premières, la décision sui- 
vante à été prise : 


« Le Congrès Colonial de Strasbourg, 

« Considérant que la France doit s'attacher à s’af- 
franchir dans la plus large mesure possible de l’étran- 
pour dJ'approvisionnement des matières premières 
essentielles à son industrie ; que le développement 
des productions coloniales lui permettra de conquérir 
à cet égard l'indépendance économique qui lui fait 
encore défaut et profitera ainsi également à la Métro- 
pole et à ses possessions ; 

« Emet le vœu 

1° Qu'’une politique active d'extension de la produc- 
tion des principales matières premières nécessaires 
à l’industrie nationale, dans laquelle les régions de 
l'Est français viennent prendre une participation si 
heureuse et importante, soit mise à exécution par les 
Pouvoirs publics.et les initiatives privées ; 

« 20 Qu'à cet effet, et aux fins de concilier tous les 
intérêts en présence, soit instituée une étroite colla- 
boration des groupements industriels et commerciaux 
métropolitains et des groupements de nos possessions, 
dans le sens, notamment, des efforts actuellement 
poursuivis par la Chambre de commerce de Tour- 
coing-Roubaix en vue de l’intensification de la pro- 
duction de la laine dans notre France d'outre-mer. » 


Parmi toutes ces matières, le coton occupe 
une place tellement importante qu'une délibéra- 
tion spéciale lui à été consacrée : 


« Le Congrès Colonial de Strasbourg, 

« Considérant que la question de l'approvisionne- 
ment cotonnier de la France présente un intérêt vital 
pour le pays tout entier ; que les disponibilités de 
la production américaine paraissent devoir fléchir ra- 
pidement : que, de ce chef, l’avenir même de notre 
industrie textile, si développée notamment en Alsace, 
pourrait être dangereusement compromis : prenant 
acte des efforts dès à présent accomplis, par une 
étroite collaboration des groupements intéressés, sous 
coluniale : 


« Emet le vœu 
« 15 Que, sus délai, $oit infonsifiée, par tous les 
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moyens possibles et avec le concours effectif du Gou- 
vernement métropolitain et dés Gouvernements colo- 
niaux, la culture du coton dans toutes celles de nos 
possessions où des résultats positifs semblent devoir 
être obtenus rapidement ; 

« 2° Que sait recherchée principalement la produc- 
tion des qualités répondant exactement aux besoins 
de nos filateurs, en consacrant chaque colonie à la 
culture de celles de ces qualités pour lesquelles elle 
est reconnue la plus apte ; 

« 3° Que, en vue de cette production, soient encou- 
ragées simultanément la culture indigène à forme 
rurale et la culture industrielle, chacune répondant 
à un objet distinct et toutes deux devant se complé- 
ter: | 

« 40 Que, parallèlement au développement de la pro- 
duction, soient réalisées sur place les installations et 
organisations destinées à rendre le coton « mar- 
chand », à faciliter son évacuation et son écoulement 
commercial, et à accroître encore dans l'avenir les 
rendements par une sélection appropriée des graines, 
l'amélioration les méthodes culturales, etc... » 


Au sujet de l'effort à fournir pour accroître 
les exportations de produits français dans nos 
possessions, de même, des suggestions fort ra- 
tionnelles ont été retenues 


« Le Congrès Colonial de Strasbourg, 

« Considérant qu'il est de l'intérêt commun de la 
France et de son Empire d’outrezmer que dans tous 
les domaines l'industrie métropolitaine occupe une 
situation prépondérante sur les marchés de ses pos- 
sessions ; que cette situation ne sera obtenue que si : 
d'une part, la fabrication française est tenue au cou- 
rant des besoins particuliers des indigènes et des 
exploitants locaux ; d’autre part, une propagande est 
faite pour habituer aux articles français les habitants 
de nos territoires extra-européens ; enfin, des prati- 
ques commerciales répondant mieux aux nécessités 
coloniales sont mises en vigueur ; 


« Emet le vœu: 


« 10 Que les producteurs métropolitains, et spécia- 
lement ceux de nos régions de l'Est, établissent un 
contact direct avec les milieux coloniaux, notamment 
au moyen de missions de spécialistes, pour détermi- 
ner plus exactement leurs besoins en articles fabri- 
qués et se mettre en mesure de les satisfaire ; 


« 80. Que dans nos possessions tout soit Mis en œu- 
vre pour convaincre les indigènes de la qualité des 
produits français ; 


1 

« 30 Que des dispositions soient prises, en liaison 
entre les groupes métropolitains et coloniaux, pour 
assureér aux meilleures conditions la présentation et 
la vente des marchandises françaises dans toutes les 
parties de la France d'outre-mer ; : 


L 
« 49 Que les adjudications pour grands travaux 
soient exclusivement réservées à l’industrie fran- 
çaise. » 


Enfin, en matière de politique douanière, des 
desiderata fort nets ont été exprimés en ces ter- 
mes : 


« Le Congrès Colonial de Strasbourg, 


« Considérant que le développement du trafic entre 
la France métropolitaine et son domaine d'outre-mer 
est Subordonné dans une large mesure à la connais- 
sance exacte par tous les intéressés du régime doua- 
nier et au respect par les négociateurs de conven- 
tions internationales des dispositions qui auront été 
prises pour resserrer les liens de toutes les parties 
de la France métropolitaine et coloniale : 


« Emet le Vœu : 


« 19 Qu'’une publication gouvernementale étAcislie, 


régulièrement et exactement tenue à jour, donne tou- 
tes les caractéristiques du régime ‘douanier de nos 
possessions, précisant les conditions d'entrée des mar- 
chandises en provenance de chaque possession, ei 
mettant en parallèle, pour chaque catégorie ‘de mar- 
chandise et chaque possession,. la situation faite aux 
nations étrangères ; 


« 20 Que des études soient entreprises en Hd 
ration par les Pouvoirs publics et tous les groupe- 
ments intéressés, en vue d’une refonte complète du 
régime douanier de nos Colonies, tendant, dans la 
mesure du possible, à réaliser une véritable union 
douanière entre la Métropole et ses possessions, tout 
en dotant celles-ci d’une personnalité douanière per- 
mettant de tenir compte avec,toute la souplesse dési- 
rable de leurs besoins propres et de leur évolution ; 


« 39 Qu’aucune négociation internationale d'ordre 
commercial ne soit poursuivie sans la collaboration 
des milieux coloniaux et qu'aucun projet d'accord ne 
soit élaboré avec un pays quelconque sans que ses 
répercussions sur notre trafic colonial ne soient sé- 
rieusement envisagées, pour éviter le risque de .por- 
ter atteinte à des intérêts essentiels, comme menace 
de le faire le projet de convention entre la France 
et le Japon qui émeut vivement les milieux indus- 
triels de l'Est français. » 


Tous ces textes furent adoptés à l'unanimité : 
l'empressement avec lequel y ont adhéré les 
membres des professions les plus différentes 
montre qu'ils résument exactement le sentiment 


commun de ceux de nos compatriotes qui s'in- . 


quiètent de l'avenir du pays. 


Leur portée se trouve d’ailleurs accrue par. 


le fait que le Congrès National des Conseillers 


. du Commerce Extérieur les à pleinement rati- 
fiés. À cette réunion, en effet, M. Léonard Fon- 


taine, l’éminent président du Comité du Com- 
merce, de l'Agriculture et de l'Industrie de 
l’Indochine, qui avait dirigé avec une autorité 
très remarquée les séances de travail du Congrès 
de Strasbourg, a présenté un magistral rapport 
sur « la mise en valeur de nos Colonies », dans 
lequel, à côlé de beaucoup d’autres suggestions 
fort intéressantes, il a reproduit les vœux que 
nous venons de citer 
comme il le méritait, le plus vif succès, et ses 
conclusions ont été approuvées 
ment. 


De la sorte, les Conseillers du Commerce exté- 


rieur se sont associés sans réserve aux doctrines 


_ qu'avait retenues le Congrès Colonial de Stras- 


bourg : celles-ci ne peuvent qu'en être fortifiées, 
et les Administration compétentes ne manque- 


|ront point d'être impressionnées par l'accord 


ainsi établi entre des milieux également soù- 


| cieux des intérêts supérieurs de la nation. 


On reconnaîtra, dans ces conditions, que nous 
avons raison de regarder comme particulière- 
ment heureuses les deux manifestations qui om& 
eu lieu en octobre : nous sommes CAES 
qu’elles porteront leurs fruits. 


EDMoND THéRy. 


son rapport a obtenu, . 


chaleureuse- 


a continué, 
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QUESTIONS DU JOUR 


Les Finances publiques de Madagascar 


En analysant, dans de premier numéro de ce | à leurs dépenses. Les résultats de 1920 furent fran- 


Supplément Colonial — paru voici déjà presque 
deux ans —, l’œuvre accomplie par là France à 
Madagascar, nous avons observé que, si le pas- 
sage d'un état de barbarie presque absolue à la 
situation actuelle a nécessité de lourdes dépenses. 
les finances malgaches, cependant, ne se sont ja- 
mais trouvées en mauvaise posture. 

La prudence dont l'Administration de la Grande 
Ile, suivant fidèlement les règles posées par Gal- 
liéni, ne se départit pas un instant de 1896 à 1922, 
depuis, à inspirer tous ses actes : 
grâce à cet esprit de méthode et de suite, elle ‘a 
pu surmonter en 1923 des difficultés qui parais- 
saient à beaucoup redoutables, et elle est en droit, 
maintenant, d'envisager l'avenir avec sérénité. 

On sait que l'organisation financière de notre 
possession repose sur l'existence de trois budgets, 
arrêtés en « Conseil d'administration » par le Gou- 
verneur général et soumis à l'approbation. par 
décret du ministre des Colonies : le budget local 
fait face à l'ensemble des charges de la dette, et 
assure le fonctionnement de tous les services au- 
tres que ceux spécialement dotés sur les deux bud- 
gets annexes, budgets auxquels il peut être amené 
à accorder des subventions ; il est alimenté par 
toutes les ressources normales rate (à l'excep- 
tion d’une part des droits perçus sur les alcools 
et de la taxe d'assistance, versées au budget an- 
nexe de l’Assistance médicale indigène), par le 
produit des exploitations industrielles (autres que 
les chemins, dé fer et services de transports) et, 
el: tant que de besoin, par des subventions et par 
des prélèvements sur la Caisse de Réserve, à la- 
quelle sont versés les excédents réalisés en clôture 
d'exercice ; le budget de l'Assistance médicale indi- 
gène, pourvu comme il vient d'être dit et grossi, 
le cas échéant, par des subventions du budget 
local ét par des subventions de certains budgets 
municipaux, subvient à toutes les nécessités des 
hôpitaux, de la lutte contre les maladies endémi- 
ques et épidémiques, de la mise en vigueur de me- 


sures préventives tendant à améliorer les condi-. 


tions hygiéniques, etc.; ses excédents vont, comme 
ceux du budget local, à la Caisse de réserve ; le 
budget des chemins de fer, enfin, perçoit toutes 
les recettes (d'exploitation et diverses) des quatre 
lignes ouvertes au trafic (Tananarive-Tamatave, 
Tananarive-Antsirabé, Tramway du Lac Alaotra 
et Tramway de Tananarive), ainsi que des sérvi- 
ces publics d'automobiles et de navigation flu- 
vialé : il est grossi de prélèvements à des fonds- 


“Spéciaux (de roulement pour approvisionnement 


général et de réserve pour travaux et matériel 
complémentaires et de renouvellement) et, éven- 
tuellement, à la Caisse de réserve de la colonie 

il doit payer toutés les dépenses d'exploitation et 


diverses, ainsi que celles concernant les achats de, 


matériel roulant et les travaux complémentaires ; 
ses éxcédénts servent d'abord à reconstituer les 
fonds spéciaux et, pour le surplus, vont à la 
Caisse de réserve. / 

Jusqu'à la guerre, ces divers budgets se sont 
régulièrement clos dans des conditions satisfai- 
santes. Ils ont pu encore accuser des excédents 
pendant les hostilités. En 1919, il n’a pas été pos- 
sible d'éviter un léger déficit dans le budget local, 
mais, même cette année, les deux budgets annexes 
ont enregistré des recettes nettement supérieures 


M 


Sions, un 


chement favorables : Ia crise économique qui se 
manitesta à partir de 1921 ne les a point compro- 
mis comme on aurait pu craindre, et l'examen 
des conditions dans lesquelles l'équilibre a été lar- 
gement maintenu nous conduira à des conclusions 
très encourageantes sur les perspectives prochaïi- 
nes de notre « perle » de l'océan Indien. 
| PL j 

Les prévisions budgétaires de 1921, établies en- 
core en période de prospérité, avaient tenu 
compte de la nécessité de poursuivre les grands 
travaux indispensables à la mise en valeur de 
File et de liquider divers comptes arriérés des 
exercices de guerre. Les dépenses ordinaires du 
budget local avaient été estimées à 70.778.132 francs 
et les dépenses extraordinaires à 12.783.038, les 
recettes correspondantes étant respectivement 
chiffrées à 66.232.600 et 9 millions de francs, laïs- 
sant apparaître une insuffisance de 8.328.570 fr. 
à combler par prélèvement sur la Caisse de réserve 
(au titre « grands travaux » ef « régularisation 
d'exercices clos ») ; le budget de l’Assistance mé- 
dicale avait été arrêté à 5.387.257 francs en re- 
cettes et 4.946.825 francs en dépenses ; le budget 
des chemins de fer prévoyait 9.111.735 francs de 
recettes et 6.103.735 francs de dépenses proprement 
dites, avec un excédent de 3.008.000 francs à re- 
verser aux fonds spéciaux et à la Caisse de ré- 
serve, compte non tenu des payements à effectuer 
pour matériel neuf (lesquels devaient être assu- 
rés par la section extraordinaire du budget local, 
au moyen des disponibilités des fonds spéciaux 
et, pour le surplus, de la Caisse de réserve). 

Un fléchissement notable fut constaté dans la 
rentrée de bon nomibre d'impôts, en raison du 
développement du malaise économique qui s’abat- 
tit sur le monde entier. D'autres, heureusement, 
firent ressortir des plus-values, tant avaient été 
raisonnables les évaluations initiales. Par ailleurs, 
un très sérieux effort de compression des dépenses 
fut accompli, si bien que les comptes définitifs se 
traduisirent : au budget local, par 68.338.115 fr. 
de recettes ordinaires et 66.009.168 de dépenses de 
même nature, 13.783.038 francs de recettes extra- 
ordinaires et autant de dépenses de Ia même sec- 
tion ; au budget de J'Assistance médicale, par 
5:175.430 francs de recettes-et 4.261.401 de dénen- 
ses ; au budget des chemins de fer, par 9.107.322 
francs de recettes et 6.205.848 de dépenses (abs- 
traction faite des versements effectués aux fonds 
spéciaux et à la Caisse de réserve). Malgré cette 
amélioration inespérée par rapport aux prévi- 
prélèvement de 4.783.038 francs dut 
être opéré sur la Caisse de réserve pour couvrir 
l'éxcédent des dépenses extraordinaires sur les 
ressources de même espèce : ce total mesure le 
déficit réel du budget de 1921, étant noté, d'une 
part, qu'à sa clôture les fonds spéciaux du budget 
des chemins dé fer étaient reconstitués, d'autre 
part que le déficit en question provenait unique- 
ment de la liquidation d’un passif arriété. 

Pour 1922, les prévisions avaient fait état des 
conséquences de la crise et, aussi, de l'obligation 


de poursuivre l’apurement des comptes de guerre. 


Le budgèt local fut arrêté à 69.119.840 francs en 
recettes et dépenses ordinaires et 8 millions (à 
prélever entièrement sur la Caisse de réserve) en 
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recettes et dépenses extraordinaires ; le budget de 
l'Assistance médicale s'établit en recettes et dé- 
penses à 6.735.181 francs ; le budget des Chemins 
de fer fut fixé, dans les mêmes conditions.que celui 
de 1921, à 10.265.000 francs en recettes et 7.352.242 
francs en dépenses. Les résultats définitifs ont été: 
au budget local de 75.692.630 francs pour les re- 
cettes de la section ordinaire et 70.501.774 francs 
pour les dépenses de la même section, 8 millions 
pour les recettes extraordinaires et 7.995.715 fr. 
pour les dépenses ; au budget de l'Assistance mé- 
dicale, de 7.353.935 francs pour les recettes et 
5.727.151 pour les dépenses ; au budget des Che- 
mins de fer, de 9.557.902 francs pour les recettes 
et 7.346.497 francs pour les dépenses (compte non 
. tenu des versements aux fonds Spéciaux et à la 
Caisse de réserve). 

Une évolution remarquable s’est donc produite 
au cours de l'exercice 1922 dans l’état des finan- 
ces malgaches. On ne pouvait, au moment de 
l'élaboration du budget de 1923, supposer qu'elle 
serait aussi favorable, et l'Administration, fort 
sagement, s’appliqua dans l'établissement des pré- 
visions afférentes à la nouvelle année de procéder 
au maximum possible d'économies en ajournant 
strictement toutes les dépenses non indispensa- 
bles, en même temps qu’elle décida, avec l’assen- 
timent des Délégations provisoires, la création de 
certaines ressources, sous forme de relèvements 
de taxes et d'institution de quelques impôts sup- 
plémentaires. Ses estimations furent ainsi fixées : 
pour le budget local à 72.665.000 francs de recettes 
et dépenses ordinaires, celles-ci comprenant des 
crédits destinés d'une part à la poursuite des 
grands travaux précédemment payés sur la sec- 
tion extraordinaire, d'autre part à la continuation 
des règlements de marchés passés pendant la 
guerre ; pour le budget de l'Assistance médicale, 
à 7.273.991 francs en recettes et en dépenses ; pour 
ie budget des Chemins de fer, à 10.521.500 francs 
en recettes et 7.351.394 francs en dépenses (non 
compris les versements aux fonds spéciaux et à 
la Caisse de réserve). On remarquera que l’équi- 
libre du budget local était rigoureusement assuré 
par les seules ressources normales et qu'aucun 
prélèvement. n'était prévu à un titre quelconque 
à la Caisse de réserve: Une fois de plus, les résul- 


tats ont dépassé l'attente des plus optimistes : mal- 


gré un surcroît de charges tenant à ce que, pour 
ne pas entraver l’essor de la possession, les grands 
travaux ont dû être poussés plus activement qu'il 
n'avait été primitivement escompté, et à ce que 
d'importants payements d’arriérés ont été encore 
effectués, le budget local s’est clôturé sur un excé- 
dent réel de 9.346.482 francs, avec 86.269.178 fr. 
de recettes et 76.922.696 de dépenses, tandis que le 
budget de l'Assistance médicale a accusé un excé- 
dent de 3.344.831 francs, avec 8.923.187 francs de 
recettes et 5.578.356 de dépenses, et le budget des 
Chemins de fer un excédent de 4.301.167 francs, 
avec 14.305.258 francs de recettes et 10.004.086 de 
dépenses (avant reversements aux fonds spéciaux 
et à la Caisse de réserve). 


“à 

Le budget de 1924 fut préparé sous une impres- 
Sion toute différente de celle qui régnait un an 
auparavant. Alors qu'on redoutait, à la fin du 
troisième trimestre 192, l'épuisement rapide de 
la Caisse de réserve, dont les fonds paraiïissaient 
devoir au bout de l'exercice être réduits au mini- 
mum réglementaire intangible de 1.500.000 francs, 
on constatait, à la même époque de 1923, que 
l'avoir de cette Caïsse, tombé seulement en fait à 
5 millions en janvier, se trouvait relevé à 10 mil- 
ions 500.000 francs après liquidation totale des 
comptes de 1922. Comme, en outre, les rentrées 
d'impô*s en 1%3 s’effectuaient dans les conditions 
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les plus satisfaisantes, on jugea possible de ta- 
bler, pour 1924, sur des disponibilités plus impor- . : 
tantes. En conséquence, et sans avoir à demander. 


aucun effort nouveau aux contribuables, on arrêé- 
ta : le budget local à 75.208.000 francs en recettes 
et dépenses ordinaires et 4.100.000 francs en re- 
cettes et dépenses extraordinaires (à couvrir par 
la Caisse de réserve) ; le budget de l'Assistance 
médicale à 7.384.468 francs en recettes et dépen- 
ses ; le budget des Chemins de rer à 11.850.000 *r. 
en recettes et 8.551.875 francs en dépenses, le dif- 
férence, soit 3.298.125 francs, devant être versée au 
fonds spécial pour travaux et matériel complé- 
mentaire et à la Caisse de réserve. 

Ce nouveau budget marque un progrès appré- 
ciable sur son devancier en ce qui concerne la 
réalisation du programme des travaux publics, à 
laquelle seront affectés d'une part 9.350.000 francs 
de crédits ordinaires (au lieu de 9.750.000 en 1923), 
d'autre part 4.100.000 francs de crédits extraordi- 
naires (non inscrits au budget de 1923). Ces dépen- 
ses se répartissent comme suit : F 
Dépenses de grands travaux’ publics prévues à Madagascar 

: pour 194 | 
Routes Ports 


Che- et voies rades Adduc- Hydr. Etudes 
* mins flu- et tion  agri- et 


de fer viales phares d'eau cele divers 
(En milliers de francs) 
Entretien, » 2.917 71 96 49 767 
Améliorations » 103 30 » 26 515 
Travaux neufs » 1.662 70 79. TOÛT NES 
Grands trav. » 285 75 » ». 1.430 
Trav. ‘extra- , 
ordinaires... 1.420 880, 680 675 » 445 


To'al,:..1:4201,15.847 096% LS50 MO TRE 


À ces sommes il convient d’ailleurs d'ajouter 
les dépenses d'entretien et d'amélioration cou- 
rante des chemins de fer et des bâtiments ainsi 
que du matériel du service de santé, assumées 
directement par les deux budgets annexes des Che- 
mins de fer et de l’Assistance médicale, soit, lar- 
gement, 1 million et demi. On aperçoit ainsi l’im- 
portance de l'effort accompli par la colonie pour 
améliorer son outillage par ses propres moyens. 

Il n'est pas douteux que les résultats définitifs 
de l’exercice confirmeront et au delà la justesse 
des prévisions établies, et nous ne pensons pas 
ncus avancer trop en déclarant que l’on peut dès 
à présent admettre que les excédents probables du 
budget local ordinaire et des deux budgets anne- 
xes dépasseront largement le prélèvement inscrit 
à la Caisse de réserve. Celleci, par suite, déjà 
grossie de près de {0 millions après la clôture de 
l'exercice 1923 se trouvera portée à un niveau net- 
tement supérieur à 20 millions de francs. Fe 


Le tableau suivant, mettant en regard les prévi- 


sions et les réalisations des exercices 1921, 1922 et 
1923 (abstraction faite de la section extraordinaire 
du RTE local) donnera à ce propos tous apaise- 
ments : 


Prévisions et réalisations budgétaires de Madagascar 
en 1921, 1922 et 1993 


Prévisions Réalisations 
+ . ner... “7 
Re: lbév Dit (Re Don 


cettes penses rence  cettes-penses rence 


(Eu milliers de francs) 


Budget docal 


ord. 1921,..: 66.233 70.778 —4.545 68.338 66.009 +2.390 


Assistance mé- L 
dicale 1921.. 5:387 4.947 + 440 5.175 2.961 + 914 
Chemins de 


D'or TILL 9.112 6.104 +5,008 9,107 6.206 +2,.901 * 


élue, gré + 
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M 4 F 

Budget local 

ond. 1922.... 69.120 69.120 > 75.693 70.502 +5.191 
Assistance mé- 

dicale 19%2.. 6.735 6.735 > 7.354 5.727 +1.627 
Chemins de 
fer” 1922...-- 10.265 7.352 +2.913 9.558 7.346 +2.218 
Budget local | 

ord. 1923.... 72.665 72.665 » 86.269 76.923 +9.346 
Assistance mé- è 

dicale 1923. 7.274 7.274 » +. 8.923 5.578 +3.445 
Chemins de ; 

lent 1928 204 10.521 7.351 +3.170 14.305 10.004 +4.301 


Pour chacun des trois derniers exercices dont on 
possède les comptes définitifs, des excédents nota- 
bles ont donc été enregistrés, permettant de re- 
compléter les fonds spéciaux des chemins de fer, 
d'atténuer fortement en 1921 et 1922 les prélève- 
ments à la Caisse de réserve et de doter largement 
celle-ci en 193. Madagascar a, de la sorte, réussi 
en fait à pourvoir par ses ressources normales à 
toutes ses dépenses sans exception aucune, y com- 
pris la liquidation du passif arriéré, le payement 
de travaux neufs et l'achat de matériel complémen- 
taire pour ses transports. L'année en cours ne dé- 
rogera point à cette tradition brillante, et elle con- 


tribuera par là à consolider la position financière 


de notre possession. 
& 
+ % 

Si les observations qui précèdent sont franche- 
ment encourageantes, il ne faut pas considérer ce- 
pendant que la situation budgétaire de la Colo- 
nie est désormais à l'abri de tout aléa : l’Admi- 
nistration manquerait à son devoir si, grisée par 
des succès incontestables, elle s’écartait mainte- 
nant dans sa gestion des règles de prudence qu’elle 
a si heureusement respectées jusqu'ici. 

Il convient, en effet. de ne pas oublier, d’abord, 
que les recettes normales du budget local, consti- 
tuées principalement par des taxes sur le mouve- 
ment commercial et des impôts indirects, demeu- 
rent plus directement soumises aux vicissitudes 
des échanges extérieurs que celles des vieux pays 
munis d'un système fiscal complexe : un.resser- 
rement brusque des transactions, une baisse sou- 
daine des prix, consécutive à une détente des de- 
vises étrangères ou à toute autre cause, amène- 
raient une diminution sérieuse des revenus qui 
risquerait d'être gênante, 

En second lieu, de nouvelles charges incombe- 
ront dès 1925 à l'Ile : il est indispensable 
d'augmenter les traitements de ses fonctionnaires ; 
les frais de transport supportés par le Gouverne- 
ment s’accroissent proportionnellement au relève- 
ment des tarifs des Compagnies maritimes ; des 
st ppléments importants de subventions diverses 
doivent être alloués aux entreprises assurant les 
services de navigation locale. 

Un gros effort s'impose, d'autre part, pour amé- 


liorer le rendement du réseau ferré et des lignes 
publiques d'automobiles et de vapeurs fluviaux, 
qui ne répondent plus aux nécessités d'un trafic 
en progression constante. Des travaux complémen- 
taires sont urgents à cet effet, ainsi que l'acquisi- 
tion d’un parc considérable de matériel, et les 
fonds spéciaux réunis dans ce but n’y sauraient 
suffire. 

Enfin, il importe de continuer et d'intensifier la 
réalisation du programme des grands travaux né- 


! cessaires à l'expansion du territoire. 


Justement préoccupé de ces besoins, M. le Gou- 
verneur général Olivier, dès son arrivée à Tanana- 
rive, en plein accord avec ses collaborateurs, à ré- 
solu d'aménager le budget de 1925 de façon à le 
soustraire dans la mesure du possible aux incerti- 
tudes du change, à l’équilibrer assez fermement 
pour qu'il soit fait face aux charges nouvelles 
même si les plus-values actuellement observées 
dans les recettes existantes venaient à disparaître, 
et à préparer ainsi l'émission d’un emprunt des- 
tiné à développer comme il sied l'outillage. 

Les délégations financières, définitivement orga- 
sées au cours du premier semestre 1924, et dont la 
session s’est tenue à la fin du mois dernier, ont ap- 
prouvé ses propositions, témoignant ainsi d’un 
sens avisé des réalités. Elles ont, notamment, 
adhéré à la création d'un impôt foncier qui forti- 
fiera l'assiette fiscale de la région et ont accepté 
l'établissement d’un certain nombre d’autres con- 
tributions. Elles ont également adopté le principe 
d’un emprunt dont le service sera assuré par la 
colonie. 

Grâce à ces dispositions, qui se traduisent par 
des prévisions budgétaires gflobales de 122 millions 
(alors que celles de 1924 ne montaient qu'à 98 mil- 
lions 500.000 francs (en totalisant le budget local 
ordinaire et extraordinaire et les deux budgets 
annexes), et grâce au courage avec lequel ont été 
repoussées des suggestions irréfléchies tendant à 
l’abaissement prématuré des tarifs des chemins 
de fer, l'avenir se présente sous un jour très favo- 
rable pour les finances malgaches. 

A moins d'un cataclysme que rien n'autorise à 
envisager, là Grande Ile pourra donc poursuivre 
l'année prochaine et dans les exercices ultérieurs 
l belle carrière parcourue depuis notre installa- 
tion et hôâter méthodiquement sa mise en valeur, 
à son profit comme au nôtre. 

Celle-ci, du reste, sera facilitée par lexécution 
de diverses réformes depuis longtemps à l'étude, 
particulièrement par l'institution, que nous de- 
mandons avec insistance, d’une banque d’émis- 
sion : mais rien d’utile ni de durable ne saurait 
être -fait si les finances publiques n'étaient point 
p'rfiitement saines. L'étude à laquelle nous ve- 
nons de procéder montre heureusement qu’à cet 
égard les plus exigeants et les plus pessimistes 
peuvent être entièrement rassurés. 

René THÉRY. 


La Cuiture du Riz à Madagascar 


Parmi les diverses productions agricoles de Ma- 
dagascar, le riz est certainement l’une de celles 
qui paraissent appelées au plus grand développe- 
ment. Cette céréale constitue en effet l'aliment 
principal de la population indigène, et aussi de 
celle des îles voisines et des divers territoires de 
l'Afrique australe, qui en importent d'Asie des 
quantités importantes. 

La culture du riz n’est d’ailleurs pas nouvelle 
dans la Grande Ile. Elle y fut même autrefois pros- 


père, et il y a quelque cinquante ans, l'excédent de 
läa production sur les besoins de la consommation 
donnait lieu à un commerce d'exportation assez ac- 
tif. Les régions les plus productives étaient la 
p'aine avoisinant le lac Alaotra, les terres maré- 
cageuses situées à l'estuaire des fleuves de la côte 
orientale, puis le Betsiléo et l'Imérina. 

Différentes causes déterminèrent par la suite un 
certain délaissément de la culture du riz, qui, 
comme nous l’avons indiqué, joue cependant un Si 
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grand rôle dans Falimentation malgache. La prin- | surface des térres soumises à l'irrigation, un tel 


cipale fut peut-être le despotisme des Hovas, dont 
les exactions découragèrest les agriculteurs, qui 
ne produisirent bientôt plus que les quantités stric- 
tement nécessaires à leur subsistance. Le dévelop- 
pement des relations commerciales avec les Euro- 
péens contribüa en outre à l'abandon progressif 
des rizières, qui ne subsistèrent guère que dans les 
régions du Betsiléo et de l’'Imérina, les indigènes 
trouvant dans l'exploitation des richesses naturel- 
les du pays une rémunération meilleure pour un 
travail moindre. L'extension de la culture du riz 
‘ans les régions montagneuses de lintérieur, et 
particulièrement sur l’emplacement de forêts vo- 
lontairement inmcendiées, ne compensa nullement la 
diminution de la production résultant du délaisse- 
ment des rizières irriguées. D'autre part, la cam- 
pagne de 1895, l'insurrection qui -éclata l’année 
suivante, et les ravages des sauterelles compromi- 
rent la récolte pendant plusieurs années. La pro- 
duction ne suffit plus dès lors à la consommation 
de la population, qui se trouva dans l'obligation 
d'acheter du riz au dehors : les importations dépas- 
sè-ent 26.000 tonnes en 1901, pour une valeur supé- 
rieure à 5 millions et demi de francs. Avec quel- 
ques à-coups, la situation s’améliora progressive- 
iment pendant les années qui suivirent, les impor- 
tations enregistrant une diminution graduelle, pa- 
rallèle à un accroissement à peu près continu des 
exportations, qui dépassèrent 4.500 tonnes en 1908, 
pour une valeur supérieure à 800.000 francs, tan- 
dis que les importations tombèrent à une centaine 
de tonnes, représentant une valeur inférieure à 
30.000 francs. 

La sécurité assurée aux cultivateurs par l’Admi- 
nistration française et Irs facilités de débouché 
plus grandes offertes par l'amélioration progres- 
sive des moyens de communication contribuërent 
par la suite à une extension assez rapide de la cul- 
ture du riz. 

Les principales régions productrices sont actuel- 
lement les suivantes : les plaines, souvent très fer- 
tiles, du cours supérieur des rivières, principales 
ou tributaires, qui descendent du centre de l'île 
vers la côte orientale ou la côte occidentale, et 
celle du lac Alaotra ; les belles rizières du Betsi- 
léo et de la province d’Ambositra, qui ont pour 
débouché naturel le port de Mananjary, aïnsi qu: 
celles de la province de Betroka, au sud ; enfin, 
les plaines marécageuses situées à l'embouchure 
des cours d’eau, tant sur le littoral de l’ouest que 
sur celui de l’est, 

Majunga, qui sert de débouché aux plaines de 
Marovoay, d'Ambato, du lac Kinkony, de la Ma- 
hajamba et de la Sofia ; Mananjary, dont le mou- 
vement bénéficie des produits du Betsiléo depuis 
l'établissement de la route de Fianarantsoa ; Ta- 
matave, qui à vu son trafic s’accroître considéra- 
blement depuis la construction du chemin de fer 
de Tananarive et du réseau routier drainant les 
produits de toute la région ; puis Vatomandry, An- 
dovoranto, Analalava, Diego-Suarez, Tulear, Nos- 
si-Bé, etc.…, sont actuellement les ports les plus 
actifs pour l'exportation du riz. 


% 
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Les principaux pays de destination sont, en de- 


hors de la France, la Réunion, l’île Maurice, Zan- 


zibar, les Seychelles, etc... Mais sur ces marchés, 


le riz xalgache est concurrencé par les produits 


d'aufres provenances, et notamment de l'Inde et 
de l'Indochine. Pour pouvoir lutter victorieuse- 
mênt, les arrivages doivent avoir une régularité 
qui fait souvent défaut au produit indien, dont les 
quantités disponibles pour l'exportation subissent 
une réduction considérable pendant les années de 
sécheresse. La régularité de,la production rizicole 
de Madagascar pourra être assurée par des tra- 
vaux d’hydraulique agricole, qui augmenteront la 


aménagement devant permettre aux récoltes de n2 
plus être à la anerci des conditions météorologi- 
(ques. 

Dans son programme de mise en valeur de nos 
possessions coloniales, M. Albert Sarraut estime 
qu'à Madagascar, le procédé d'exploitation des ter 
res par irrigation est, en raison des nombreux 
cours d'eau qui sillonnent le pays, celui qui con- 
vient à beaucoup de régions, et que les travaux 
d'hydraulique agricole doivent prendre une impor- 
tance spéciale dans le plan général d'outillage éco- 
nomique de la colonie. Le gouvernement local s’est 
déjà ‘engagé dans cette voie, et il- a commencé à 
entreprendre, notamment dans le centre de lâîle, 
des travaux, qui consistent surtout en barrages et 
poses ide partiteurs et de vannes, et qui sont géné- 
ralement effectués par la main-d'œuvre indigène, 
sous la surveillance d'agents techniques. Des sub- 
ventions sont accordées par la colonie pour la 
construction des ouvrages d’art, en maçonnerie, er 
charpente, etc...’ La surface. des terres encore in- 


cultes pouvant être ainsi aménagées est très im-. 
portante, et la production est susceptible de s'ac- 


croître encore considérablement. 

Mais l'augmentation et la régularisation de la 
production ne sauraient suffire, Il convient en ou- 
tre, pour en assurer le placement, d'obtenir l'uni- 
formité, en l'améliorant, de la qualité du produit. 
A la suite d'une enquête ordonnée, dès 1906, par 
le Gouvernement général, les riz de la colonie ont 
été classés en plus de deux cents espèces, pärmi 
lesquelles vingt-cinq furent spécialement choisies 
pour être examinées d’une manière plus complète. 
Sur ces vingt-cinq types, quatre donnèrent des ré- 
sultats particulièrement remarquables, et des se- 
mences sélectionnées furent distribuées aux culti- 
vateurs. Des progrès sérieux ont pu être réalisés 
déjà pendant les dernières 

remière sélection, et l'amélioration se poursuit 

“une manière graduélle, On se rendra compte dés 
résultats déjà obtenus et de ceux qu’on peut es- 
compter encore au moyen des renseignements qui 
suivent, que nous empruntons à un récent rapport 
de l'agent technique chargé des améliorations ri- 
zicoles dans la province de Tananarive. 2 

La standarisation du riz a été commencée dans 
cette région en avril 1922, et ses effets commencent 
à se manifester, même dans les parties les plus 
éloignées de la province. La mission qui avait été 
confiée au service d'agriculture était d'arriver à 
remplacer les diverses variétés de riz rouge Culti- 
véds dans la région par une ou plusieurs variétés 
de riz blanc de même grosseur. Des essais, tentés 
avec différents types, ont montré que les variétés de 
riz blanc vary-lava et mainty-sSomotra ont été plus 
productives que le riz rouge. En outre, on a trouvé 
très fréquemment des hybrides dans le mainty-s0- 


.| Motra, le rojo-fotsy, l’adzudant, tandis que l'exa- 


men de nombreux lots n’en à révélé aucun dans le 
vary-lava ; cette remarque est importante si l’on 
envisage l'obtention rapide de récoltes à peu près 
pures. È 

Au point de vue de la valeur commerciale, les 
variétés mainty-somotra, rojo-fotsy, havo, adzu-- 
dant, botra, donnent un riz opaque, un peu. 
crayeux pour la première, très crayeux pour les. 


Li 


| 


autres. Le vary-lava produit par contre un riz - 


clair, translucide, dont la qualité peut supporter 
la comparaison avec celle du riz Caroline. 


Dans ces conditions, les services compétents pré-. 


conisent nettement la culture du vary-lava, dont 
la standarisation est relativement facile, grâce aux 
caractères très visibles de la variété. Cinq trieurs, . 
mis à la disposition des cultivateurs de: la pro- 
vince, permettent actuellement de débarrasser la 
semence à la fois des autres variétés et des mau-… 
vaises graines, et une turbine à air, triant par la 
densité, permettra bientôt de compléter le travail 


années grâce à cette 


, 


re 


» 


# 
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du trieur. Des semences de vary-lava ont été dis- 
tribuées en de nombreux points de la province, et 
on escompte que lors de la récolte prochaine, au 
début de 1925, le commerce pourra se proguter utie 
quantité importante de vary-lava. 

La tâche de-standarisation poursuivie par LAd. 
ministration se trouvera grandement facilitée par 
la création, de date récente, d'associations ‘indigè- 
nes d'agriculteurs, actuellement au nombre de 11 
dans là” province, et groupant. déjà plus de 22.000 
membres. Peut-être des résultats intéressants pour- 
raient-ils être égalemient obtenus par lorganisa- 
tion de concours régionaux de paddy, ou riz non 
décortiqué, analogues à ceux qui ont lieu en Indo- 
chine, en vue dd’ améliorer -et de régulariser les qua- 
lités des riz d’ exportation. 

Quant à la pénurie de la main-d'œuvre, qui cons- 
titue évidemment un obstacle à l'extension des cul- 
tures, le Gouvernement local s'efforce d'y remé- 
dier par une amélioration graduelle de loutillage 
et des méthodes culturales. Daus la soule province 
de Tananarive, près de 900 charrues, cédées d'’ail- 
leurs à des conditions avantageuses your l’ache- 
teur, ont été acquises par des indigènes au cours 
des deux dernières années. Il résulte ds calculs 
des services de l'Agriculture de la Colonie que l’u- 
tilisation du matériel agricole, tout en augmentant 
les rendements et en facilitant le travail du repi- 
œuage, procure une économie de 150 francs par 
hectare, La vulgarisation de l'usage des engrais 
contribuera, en outre, à accroître encore le rende- 
ment. Malheureusement, à l'heure actuelle, l’élé. 
. vation des prix dés engrais chimiques et des frais 
de transport en rend l'emploi onéreux. Mais le fu- 
mier de ferme. donne des résultats excellents, et, 
dans ce pays où les bœufs sont si nombreux, 
il est facile à chaque exploitation d'entrete- 
nir le nombre nécessaire de ces animaux, utilisés 
d’ailleurs comme bêtes de somme ou de trait. 

La Mauvaise préparation au décortiquage a cons- 
titué perdant longtemps une difficulté sérieuse 
pour le commerce des riz Mmalgaches, le pilonnage 
.à la main donnant du riz cassé, d'apparence et de 

qualité très variables. L'installation de décortique- 
ee mécaniqu nes préparant un ri£ blanc, de qua- 
iités constantés, commence à remédier à cet incon- 
vénient, tout ci contribuant largement à la régu- 
larisation ‘des prix et des quantités exportées. 


: rer toute l'importance 


La question du transport est également capitale, 
Le prix de revient du riz sur les marchés de con- 
sommation ne Saurait Supporter dés frais géné- 
raux élevés, Le portage à dos d'homme, qui à été 
longtemps le moyen de transport le plus usité, est 
coûteux, et il présente le grave défaut d'exposer le 
riz à la pluie, l'humidité nuisant considérablement 
à la bonne conservation de cette denrée. On voit 
ainsi combien l'avenir de la culture rizicole dans 
la colonie est lié étroitement au programme de 
grands travaux projetés, et notamment au déve- 
loppement des chemins de fer. 

Lou 

Nous avons déjà signalé les grands progrès réa- 
lisés pendant les dernières années. Le rapproche- 
ment de quelques statistiques permet d'en mesu- 
: de 90 tonnes en 1901, les 
exportations, progressant d’une manière à peu 
près continue, se sont chiffrées successivement à 
2.300 tonnes en 1906, 6.200 en 1911, 21.000 en 1919, 
33.000 en 1920, 13.000 en 1921, et 27.000 en 1922. En 
1923, la récolte a permis à la population malgache, 
non seulement de s’approvisionner normalement et 
même de constituer quelques stocks, mais encore 
d'exporter 53.000 tonnes de riz, pour une valeur de 
31 millions de francs, dont plus de 32.000 tonnes 
sur la France, 17.000 tonnes sur les colonies fran- 
çaises, et près de 3.000 tonnes sur les îles étrangè- 
res voisines, et notamment Zanzibar et les Seychel- 
les. 

Si l’on observe que les marchés les plus proches 
de la Grande Ile consomment annuellement de 
150.000 à 200.000 tonnes de riz, et que la France, 
qui en a importé plus de 300.000 tonnes en 1925, à 
dû la même année, malgré l'abondance de ses en- 
trées de provenance indochinoise, en acheter à 
l'étranger plus de 50.000 tonnes, représentant une 
valeur supérieure à 60 millions de francs, on voit 
qu'un débouché immédiat est assuré à l'excédent 
de production de la colonie, sans préjudice des 
marchés étrangers plus lointains qui pourront être 
conquis ültérieurement, lorsque des facilités de 
transport plus grandes permettront aux produc- 
teurs malgaches de concurrencer avantageusement 
les fournisseurs habituels de ces marchés. 


Edmond BoUCHERY. 


La Situation 


L 


Le budget de la Réunion présenté, ainsi que nous 
avons déjà eu l’occasion de l’observer, une stabi- 
lité remarquable, Depuis un certain nombre d’an- 
nées, en effet, l’augmentation constante des dé- 
penses est compensee par une progression parallèle 
des recettes, de telle sorte que chaque exercice se 
solde par un léger excédent qui est versé à la 
Caisse de réserve. 

Le tableau ci-après, que nous extrayons du dis- 
cours prononcé par M. le Gouverneur Lapalud à la 
séance d'ouverture de la deuxième session ordi- 
naire du Conseil général en 1923, expose claire: 
ment cette situation : 

Comptes budgétaires de la Réunion depuis 1917 


Années Prévisions Recettes Excédent 
(En francs) 

1917.52 HSE . 5.880.680 6.586.595 988.617.37 
TOIS RER 5,799 630 7.092.477 2.498.858 56 
TOO SES ENS 6.260.780 9.116 184 + 310.024 70 
ODA EE UE 9 887.480 14.079 109 1.587,81 62 
AO2IE SNL C Pa 12 517.070 38.716.057 1.659.788 57 
ATOS AE 12.169.150 18.870.792 155.984 16 
LE RE 14.288.107 » $ 
1924: As 


£ 22.715.028 | » EAN 


financière de 


Ia Réunion 


Il faut remarquer que les recettes font abstrac- 
tion de toute rentrée extraordinaire et de tout pré- 
lèvement sur la Caïsse de réserve ; elles ne consi- 
dèrent que les ressources propres, c’est-à-dire cel- 
les provenant des impôts, taxes et produits divers. 

La Caisse de réserve devrait ainsi représenter 
des ressources assez élevées et, de fait, elle possé- 
daïit, après la clôture de l'exercice 1922, un avoir 
de 4.446.009 fr. 84 Mais elle à dû faire face au 
déficit provenant des opérations de ravitaillement, 
soit 1.500.000 francs, et subir quelques prélèvements 
pour l'exécution de travaux urgents. Enfin, il faut 
tenir compte de la dépréciation des valeurs. du nor- 
tefeuille. En définitive, à la fin de l'exercice 1923, 
l'avoir de la Caïsse de réserve était un peu infé- 
rieur à 2 millions, mais diverses dépenses déjà en- 
gagées et non réglées le réduisaient, en réalité, à 
300.000 francs en chiffres ronds. La Situation a dû 
être rétablie depuis, l'excédent enregistré en 1923 
par la balance commerciale devant influer inces- 
samment sur la situation financière de la Colonie. 

Or, il est évidemment fort satisfaisant de voir l'é- 
quilibre budgétaire normalement réalisé, mais ïl 
n'en est pas moins vrai que l'avoir de la Caisse 
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de réserve était d’abord inférieur de près de moitié 
à celui que les règlements ont prévu pour parer 
aûx à-coups, et ensuite insuffisant pour subvenir 
à certaines dépenses nécessaires au développement 
économique de notre Possession. 

La Réunion n’a pas, en effet, comme d'autres co- 
lonies, de ces impôts directs qui manquent peut- 
être un peu de souplesse, mais qui, fondés sur des 
rôles à peu près immuables ou sur les indications 
cadastrales, constituent une bàse solide pour les 
recettes budgétaires. On ne compte que 835.000 fr. 
d'impôts directs pour 2? millions de revenus, la 
presque totalité des ressources étant constituée par 
les droits de douane et les impôts de consomma- 
tion, perçus ad valorem, et par conséquent essen- 
tiellement variables, puisqu'ils sont fonction tout 
à la fois de l'intensité des échanges commerciaux 
et de la valeur des produits imposés, données par- 
ticulièrement instables à l’époque de déséquilibre 
économique que nous traversons. C’est ainsi que le 
rendement des impôts indirects de la Réunion a va- 
rié de 1.905.637 fr. en 1917 à 2.061.612 fr. en 1918, 
3.119.366 fr. en 1919, 5.102.936 fr. en 1920, 4.808.751 fr. 
en 1921, et 3.379.388 fr. en 1922. Les exercices 1923, 
1924 et même 1995 bénéficieront sans doute de l’élé- 
vation du prix de certains articles, tels que le sucre, 
l'essence, la vanille — cette élévation se traduisait, 
en 1923, par un excédent de la balance commerciale 
approchant 60 millions de francs —, mais ce sont 
là des circonstances réellement transitoires «et l’on 
ne saurait, faisant fond sur elles, engager pour les 
exercices futurs des dépenses uniquement basées 
sur ces accroissements, d'autant que, par ailleurs, 
les droits sur les rhums — lesquels tiennent une 
grande place dans le rendement fiscal de la colonie 
— tendent à devenir moins productifs et qu'il n'est 
pas possible d'élever les droits fixes qui frappent 
les autres produits, en raison du coût déjà excessif 
de la vie. 


L'examen du budget de 1924, le dernier dont les 
comptes détaillés nous soient connus, illustrera 
très clairement les remarques qui précèdent. 


* 
% %* 


Ce budget s'élève à 22.715.023 francs. 

Les recettes ont été calculées assez largement et 
il semble, cependant, que leurs prévisions doivent, 
malgré tout, être dépassées, en raison précisé- 
ment des résultats très brillants du commerce exté- 
rieur que nous avons signalés plus haut. 

Si nous passons aux dépenses, nous remarquons 
que les frais de personnel y figurent pour un chif- 
fre très élevé (10.218.034 fr. soit 61 % du budcet\ Ce 
personnel est en effet très nombreux et cependant 
insuffisant, tout au moins dans certains services, 
notamment dans celui des travaux publics. Un re- 
maniement s'impose. 

Les dépenses de matériel s'élèvent à 6.716.625 fr. 
et représentent 39 % du budget. 

En dehors de Cette répartition, il est également 
intéressant d'étudier la distribution des fonds en- 
tre les différents Services publics. 

C’est l'Enseignement qui vient en tête, représen- 
tant plus de 20 % du budget. Bien que cette somme 
soit très forte, elle ne permet pas de répondre à tou- 
tes les nécessités. C’est ainsi qu'il serait utile de 
songer à l’enseignement professionnel qui n’existe 
pas. En outre, M. Lapalud envisage la possibilité 
de créer à La Réunion une école de droit qui rem- 
placerait avantageusement les bourses distribuées 
actuellement, dont les bénéficiaires ne peuvent na- 
tvrellement être nombreux. ÿ 


Après l'Enseignement, le service qui absorbe les 
sommes les plus importantes est celui des Travaux 
publics, qui figure pour 17,27 © dans le budget. 


Les services des exploitations industrielles, P. T. 


T., T. S. F., Agriculture, Eaux et Forêts, Service 
vétérinaire participent aux dépenses pour 16,24 %. 
La T. S. F:, rattachée administrativement au ser- 
vice des postes et télégraphes est d'installation toute 
récente. & 

Après les exploitations industrielles, viénner\ 
par ordre d'importance les crédits employés par 
les services d'administration proprement dite, gou- 
vernement, secrétariat général, justice, police, gen- 
darmerie, etc. Ils exigent 15,90 % du budget. Cette 
proportion est très faible ; à Madagascar, par exem: 
ple, les dépenses d'administration propres s’éle- 
vent au moins à 25 % du budget. 

Les services financiers, Trésor, contributions di- 
rectes et indirectes, douanes, exigent 10,64 %. 


Enfin les frais occasionnés par les services d'as- 


sistance médicale s’inserivent pour 8,64 %. 

Nous n’examinerons pas dans le détail les rai- 
sons des plus-values ou moins-values de chacun 
des chapitres, qui présentent surtout un intérêt lo- 
cal, et nous nous bornerons seulement à souligner 
que certaines des dépenses énumérées précédem- 
ment ont dû être comprimées à l'extrême en raison 
de la modicité des recettes. 

C'est ainsi que la somme prévue pour le maté- 
riel des travaux publics était initialement beau- 
coup plus forte que celle qui fut finalement adop- 
tée, laquelle devra être accrue de crédits supplé- 
mentaires si l'exercice se règle bien. -Une remise en 
état générale des voies de communication s'impose 
en effet : les routes ont besoin de rechargements, 
les ponts doivent être repiqués, repeints, les bâti- 
ments publics exigent de grosses réparations. Il 
faut, d'autre part, envisager des travaux neufs 
pour un ensemble qui atteindra vraisemblablement 
3 millions cette année. 

Nous avons déjà parlé aussi, au cours de, cette 
étude, de l'opportunité de favoriser l’enseignement 
professionnel et aussi de l'utilité de créer une école 
de droit. Ce sont là deux projets assez facilement 
r'alisables, mais qui exigent aussi de légers dé: 
bours. 

I1 est donc à craindre que le manque de ressour- 
ces n'empêche la colonie de la Réunion de faire 
face, tout au moins aussi rapidement qu'il le fau- 
drait, aux dépenses qu'exige son développement, 
Nous avons déjà insisté sur la nécessité d’une ré- 
forme fiscale, mais on ne saurait se dissimuler 
que c’est là une question fort épineuse, l'élévation 
du coût de la vie rendant déjà les conditions de 
l'existence très difficiles. D’autres ‘réformes, d’une 


réalisation plus pratique, sont également à l'étude: 


l'une d'elles vient d'être décidée récemment. Par 


une délibération en date du 20 novembre 1923, qui e 
a recu l'approbation du Gouverneur en Conseil. 


privé, dans sa séance du 15 juin 1924, de Conseil 
général de la Réunion a modifié l’assiette et les ta- 
rifs des taxes postales qui étaient jusqu'alors infé- 
rieures à celles pratiquées en France et dans les 
autres colonies. Cette modification assurera au 
budget de la possession une augmentation annuelle 
de recettes d'environ 195.000 fr. L’Administration 
des postes coûte maintenant quatre fois plus 
qu'avant la guerre ; il est légitime que la Colonie 
vise à augmenter, dans une certaine proportion, 
les ressources qui doivent faire face au fonctionne- 
ment de ce service. 
En résumé, la situation financière de la Réunion 
est assez satisfaisante, puisque l'île parvient 
à équilibrer*facilement ses dépenses et ses recettes, 
Ti est seulement nécessaire que certaines mesures 
d'adaptation lui permettent également d'assurer 


son développement économique normal. Les pro 
| jets auxquels nous avons fait allusion semblent in- 
- diquer qu'un réel effort se poursuit en ce sens. 


Nous en constaterons ultérieurement les effets. | 
Raymond MULETTE. 
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DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Conseil supérieur des colonies. — A la suite des 
. opérations électorales qui ont eu lieu en juin ou 
juillet derniers en Nouvelle-Calédonie, en Guinée 
française, au Soudan et à la Côte d'Ivoire, MM. 
Léon Archimbaud, Accambray, Louis Proust. et 
Donnefort ont été proclamés élus comme délégués 
au Conseil supérieur des colonies. 

En outre, par arrêté du ministre des Colonies en 
date du 5 novembre 1924, M. Adolphe Messimy à 
été également nommé membre de ce Conseil, en 
remplacement de M. Arnchimbaud, élu délégué de 
la Nouvelle-Calédonie. 


Le régime financier des coionies. — L'emploi de 
la portion des fonds de réserve des services locaux 
des colonies dépassant le minimum des fonds dis- 
ponibles avait été limité par l’article 100 du décret 
du ?20 novembre 1882, sur ie régime financier des 
. colonies, aux rentes sur l'Etat et aux valeurs du 
Trésor. L'article 261 du décret du 30 décembre 1912, 
qui a remplacé le décret de 1882, l'a étendu aux 
obligations dont l'amortissement et, l'intérêt sont 
garantis par l'Etat pendant toute leur durée et 
même dans la limite du quart des fonds disponi- 
bles en titres des emprunts de la colonie non ga- 
rantis par l'Etat, si ces titres sont cotés à la Bour- 
se de Paris. Un décret du 18 avril 1922 a apporté 
une dérogation à cette dernière disposition en au- 
torisant le placement des fonds en question du 


budget général et des budgets locaux de l'Indo- 


chine en titres des emprunts de la colonie non ga- 
rantis par l'Etat, ces titres étant cotés ou non à 
la Bourse de Paris. 

Il est apparu à l'Administration que les motifs 
qui avaient inspiré les dispositions de ce dernier 
décret s’appliquaient à l’ensemble de nos colonies, 
et qu'il y aurait avantage à les faire bénéficier des 
mêmes mesures en les autorisant à placer leurs 
fonds de réserve, toujours dans la proportion d’un 
quart, en titres des emprunts divers émis par les 
colonies, cotés ou non à la Bourse de Paris ; qu'il 
v aurait également intérêt à permettre à certaines 
colonies, dans les limites adoptées pour les autres 
formes de placement, à consentir à d’autres colo- 
nies des avances ou des prêts productifs d'intérêts, 
et de favoriser ainsi, dans une certaine mesure, 
l'esprit &’entr'aide coloniale. 

Un décret du 20 octobre 1924 vient de consacrer 
ces nouvelles dispositions en abrogeant l’article 
261 du décret du 30 décembre 1912 et le décret du 
18 avril 1922, et en les remplaçant par les disposi- 
tions suivantes : 

La partie des fonds de réserve dépassant le chif- 
fre minimum prévu peut être employée : 

1° En rentes sur l'Etat, en valeurs du Trésor 
ou en obligations dont l'amortissement et l’inté- 
rêt sont garantis par l'Etat pendant toute leur du- 
rée ; - 
2° Dans la proportion d'un quart des fonds pla- 
cés, en titres des emprunts de ja colonie non 31- 
rantis par l'Etat, ces titres ‘étant cotés ou non à 
la Bourse de Paris ; 

3° Dans la proportion d'un quart des fonds pla- 
cés, et sous la réserve de l'approbation du minis- 


tre des Colonies, en avances ou en prêts produc- 


tifs d'intérêts, à d’autres colonies. 


Le commerce de la France avec ses colonies pen- 
dant le premier semestre 1924, — Pendant le pre- 
mier semestre de l’année 1924, le commerce de la 
France avec ses colonies et les pays de protectorats 
s’est élevé à 4.378.864.000 francs, dont 2,003.613.000 


francs pour les importations, 
francs pour les exportations. 
Ces chiffres se répartissent ainsi : 


contre 2.375.251.000 


Importations Exportations 


(Millions de francs) 


ALOG LEP ENS ARTE 73.183 1.079.622 
MATUNISIe ES RU 174.527 251.978 
SO (Oo NA PR PEN a ME enr 284.167 128.658 
InOCNINE ACC 134.472 267.366 
MAMASASCAT UN JET AN 129.887 78.750 
IMAC AR ET 82.356 328.051 
Autres colonies ....... 375.081 249.531 
Dotations 2.003.613  * 2.375.251 


IL appert donc que la Métropole achète plus en 

+ O0. F, et Madagascar qu'elle ne vend, tandis 
qu'au contraire, l'Algérie, la Tunisie, l'Indochine 
et le Maroc importent plus de la Métropole qu'ils 
n’y exportent. 


Réorganisation du service de santé des colonies. 
— Dans un récent rapport adressé au Président de 
la République, le ministre des Colonies fait obser- 
ver qu'une campagne Sanitaire conçue largement, 
soumise à une impulsion unique et méthodique- 
ment poursuivie, résoudrait le problème angois- 
sant de la main-d'œuvre aux colonies. 

Toutefois, admettre comme facteurs primordiaux 
de protection et de conservation de la vie humaine 
l'œuvre d’assistancé et d'hygiène, l'éducation sa- 
nitaire de l’indigène, la lutte contre les maladies 


 régnantes, la sélection du recrutement des contin- 


gents indigènes et leur étroite surveillance sani- 
taine, entraîne comme corollaire l’organisation, au 
ministère des Colonies, d’un service central de 
santé ayant, avec la charge et la responsabilité de 
la santé publique, tous les moyens nécessaires pour 
accomplir la lourde tâche dont il serait chargé. 

Telle qu'elle fonctionne actuellement, l'inspec- 

tion générale du service de santé ne peut assurer 
pareil rôle : depuis sa création, qui remonte au 
17 août 1894, elle n’a subi aucune transformation 
notable ; elle ne possède ni autorité réelle, ni 
moyens d'action, et n’a qu'une simple fonction con- 
suitative. 
. Dans ces conditions, le ministre a décidé de pro- 
céder à une réorganisation de l'inspection générale 
du service de santé, qui donne à l'inspecteur géné- 
ral du service de santé, non plus un simple rôle 
consultatif, mais un rôle de directeur, et met sous 
son autorité immédiate le service spécial et central 
de santé qui, créé par décret du 12 octobre 1910, 
avait été rattaché, pour des raisons d'ordre admi- 
nistratif, à la direction des services militaires. 

Ces dispositions et la répartition entre des direc- 
tions spécialisées du ministère des Colonies d’attri- 
butions strictement administratives, dévolues anté- 
rieurement au service central et spécial de santé, 


font l’objet d’un décret en date du 1% novembre 


1924. 


Les contrats de concession de voies ferrées colo- 
niales. — Une loi ayant pour objet le maintien en 
vigueur jusqu’au 31 décembre 1929 des dispositions 
de la loi du 7 janvier 1920 relative aux accords con- 
clus entre les concessionnaires de voies ferrées co- 
loniales et le. ministre des Colonies pour la modi- 
fication des contrats de concession à été promul- 
guée le 17 octobre 1924. 

Aux termes de la nouvelle loi, les dispositions de 
la loi du 7 janvier 1920, dont l'application était 
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limitée à une période expirant cinq années après 
la date de cessation des hostilités, sont maintenues 
en vigueur par une nouvelle période expirant le 31 
décembre 1929. a 

La période de remboursement ou d'amortissement 
des emprunts, dont les accords passés en app'ica- 
tion de la nouvelle loi prévoiraient la réalisation, 
pourra s'étendre jusqu'à l'expiration des conces- 
sions en COUT. 


Les services des mandats-poste et des recouvre- 
ments entre les colonies françaises et les bureaux 
français à l'étranger. -__ Les conditions de tarif ou 
autres fixées par le décret du 19 maï 1921 et aippli- 
cables aux mandats-poste et aux valeurs à recou- 
vrer dans les relations entre la France, l'Algérie, 
les colonies françaises, d’une part, et les bureaux 
français à l'étranger, d'autre part, ainsi que dans 
les rapports de ces derniers bureaux entre eux, ont 


été modifiées par un nouveau décret du 28 octobre 


1924. 1e 


La rentrée de l'Ecole coloniale. — Un discours 
dé M. Daladier. — M. Daladier a assité dernière- 
ment à la cérémonie organisée chaque année pour la 
rentrée de l'Ecole coloniale, Le ministre des Colo- 
nies, après avoir exprimé sa satisfaction de se trou- 
ver au milieu des futurs administrateurs coloniaux, 
leur a montré la tâche considérable qu'il restait à 
accomplir tant au point de vue politique, et plus 
particulièrement en ce qui concerne l'assistance 
aux indigènes et le sérvice médical qu'au point de 
vué économique. 

Il a surtout insisté sur ce fait que l’administra- 
teur colonial doit collaborer au développement des 
richesses du pays ét a ajouté que : « La plupart de 
nos colonies ne sont pas des colonies de peuple- 
ment français ou même européen. Quelle que soit 
l’activité ide nos colons et leur énergie, d’ailleurs 
trop souvent méconnues, quelle que soit l’habilett 
de nos commerçants, leur effort ne saurait suffire 
Rien de plus durable et de grand ne peut être fait 


dans nos colonies en dehors de l’active collabora:. 


tion indigène, Voilà le vrai problème, le problème 
essentiel qu’il faut poser avec toute la netteté, j'al- 
lais dire avec toute la brutalité nécessaire. Et voi- 
là pourquoi l’œuvre de nos administrateurs à une 
importance décisive, De leur activité et de leur 
énergie dépend tout l'avenir de la colonisation 
française, » 


Lois, décrets et arrêtés. — 7/7 octobre : Décret autori- 
sant la Chambre de commerce de Bougie à contracter 
un emprunt, — /9 octobre : Loi, ayant r'our objet de 
maintenir en vigueur, jusqu’au 31 décembre 1929, les 
dispositions de la loi du 7 janvier 1920, relative aux 
accords conclus entre les concessionnaires de voies 
ferrées coloniales et le ministre des Colonies pour la 
modification des centrats de concession. — 27 octobre : 
Décret relatif à l'admission en franchise ou avec des 
traitements de faveur de certains produits tunisiens 
à l'entrée en France. — 2% octobre : Décret modifiant 
glémentation de la recherche et de l'exploitation des 
gîtes naturéls de substances minérales en Afrique oc- 
cidentale française. — 925 octobre Décret modifiant 
l'article 261 du décret du 30 décembre 1912 sur le fé- 
gime financier des colonies et du décret du 18 avril 
1%2 portant modification audit article. Décret autori- 
sant l'avance de 1 million de francs par le budget gé- 
néral de l’Indochine au budget spécial des Nouvelles- 
Hébrides, Arrêté réglant les conditions d'application 
du décret du 20 octobre 194 portant autorisation d’une 
avance de 1 million de francs par le budget général 
ds l’Indochine au budget spécial des: Nouvelles-Hébri- 
des. — 26 octobre : Décret modifiant le tarif de la taxe 
à l’importation perçue dans la colonie de la Nouvelle- 
Calédonie. Décret instituant à la Nouvelle-Calédonié 
une taxe sur les marchandises exportées. Décret ins- 
fituant en Nouvelle-Calédonie une taxe à la sortie sur 
les guanos et autres engrais naturels, = 81 octobre : 


ñ 


Décret comryiétant le décret du 10 août 1924 portant 


réorganisation du Conseil général de la Nouvelle-Ca- 
lédonie, — 7; novembre : Décret portant ouverture de 
crédits supplémentaires au budget de Madagaseur 
(exercice 1924) et autorisant um prélèvement sur la 
Caisse de réserve. — 6 novembre : Arrêté nommiant un 


. membre du Conseil supérieur des colonies. — 8 no- 


vembre : Décret remettant en vigueur, pour les terri- 
toires du Cameroun, les dispositions de. l’arrêté du 15 
septembre 1921 portant organisation du régin:2 (a, Ja 
propriété foncière. 


ALGÉRIE 


Les travaux hydrauliques, -- Le 10 novembre 
dernier, M. Stceg, gouverneur général de l'Algérie, 
a posé officiellement la première pierre du barrage 
de l’oued Fodda, pierre’ qui servira pour les tra- 
vaux de nivellement. 

Le barrage de lPoued Fodda, qui constituera un 
d:s plus grands réservoirs d’eau du monde, sera 
la première réalisation des grands projets hydrau- 
liques qu'a fait voter le Gouvernement général et 
qui sont appelés à transformer d'immenses ré- 
gions. 

Voici d’ailleurs les chiffres qui définissent les ré- 
sultats attendus : 

16.000 hectares, irrigués tous les ans entre le 
1 mars et le 31 octobre, et recevant un débit cons- 
tant de 4.500 litres à la seconde ; 

16 millions de kilowatt-heures produits annuel- 
lement, cé qui représente à peu près les 2/3 de la 
consommation de tous lès abonnés des deux plus 
gros producteurs d'électricité du département d'Al- 
ger. 


Le mouvement commercial pendant les neuf pre- 
miers mois de 1924. — La Direction des douanes de 
l'Algérie vient de publier le résumé général du 
mouvement commercial pendant les neuf premiers 
mois de 1924 comparativement avec les neuf pre- 
miers mois de 192%. Nous en extrayons les rensei- 
gnements suivants : 

La valeur des marchanaises ayant alimenté le 
mouvement des échanges commerciaux de l’Algé- 
rie pendant les neuf premiers mois de 1924 s'est éle- 
vée à près de 3.493 millions en commerce général. 

Limitées au trafic intéressant exclusivement la 
consommation et la production de la colonie, les 
transactions sont représentées par les chiffres sui- 
vants : 

Importations 
Commerce spécial 


\ 


(Marchandises mises à la Différence 
consommation) De France  Totales en 1924 
(En milliers de francs) 
Matières animalés......... 59 970 118.552 -- 97.807 
Matières végétales.......,, 183.555 365 680 + 50.519 
Matières minérales........ 73.305 171.517 + 59.496. 
Féhrications Airmert- Re 1.265 959 1.328.956 +409.218 
i MAS MERE Ua UT 
OTAUX STATE 1.582.789 1.984.705 —+547.040 
- Exportations $ 
Marchandises d’origine 
algérienne ou d’autres 
origines provenantdu ma:- Différence 
chè libre de la colonie + En France 


Totales en 1924 


(En milliers de francs) 


Matières animales........, 196.395 298.866 — 4.098, 
Matières végétales.,....... 851.266 1.089.327 +191.585 
Matières minérales....,... 36.088 141 694 —+ 27,588 
Fabrications.s,L.5,.93:1, 24.549 99 359 + 22 158 
Potanx ken, 4 1.108.298 1.509.937 +937 303" 


Les augmentations qui soldent les trois premiers … 
trimestres de 1924 s'inscrivent donc pour plus de 54? 
millions au compte des importations et pour plus 
de 237 millions À celui des exportations, 


+ 


PANES 
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latifs aux recettes réalisées pendant les neuf pre-: 


miers mois de 1924 : 
Fi 1993 


1924 
| (En francs) 
Droits de douane et produits divers. 50.953.370 42.584.379 

Autres perceptions (sucres, café, 


alcools, tabacs, péages, etc,)...... 21.291.596 22.618.410 


244.966 * 70.202.785 


Le mouvement de la navigation pendant les neuf 
premiers mois de 1924. — Les chiffres du mouve- 
ment maritime algérien, pour les neuf premiers 
mois de 1924, se comparent avec ceux de 1923 dans 
le tableau suivant : 


Réceltes tnialesn mn: PA 


Entrées | 
Poids 
Tonnages dés navires des marchandises 
1923 1924 1923 1924 
(Tonneaux) (Tonnes) 
De France..... 1.855.947 1.906.706 561.470 618.916 
Des colonies et : 
protectorats,. 364.886 394.943 39.862 45.751 
De l'étranger... 1.933.118 2.038.849 1.155.439 1.357.206 


2.021.873 


pos 


Dornatux Men 4.153.951 4.840.498 1.756.267 
Sorties 

Vers lai France 2.216.337 2.439.457 

Vers lescolonies 

etprotectorats. 354.755 421.880 


Vers l'étranger. 2,242.672 2.241.027 2.150.738 2.347.152 
4.813.764 5.102.364 3.382.621 3.802.923 


Au total, le tonnage de jauge s'établi: à 9 mil- 
lions 442.862 tonmeaux, contre 8.967.715 en 123, et 
le poids des marchandises à 5.824.806 tonnes, UE 
© 


1.191.158 1.406.452 


40.725 49.389 


Totaut si: 


tre 5.138.888 pour la période correspondante 
1923. 
TUNISIE 

La récolte vinicole. — D'après les premières éva- 
luations, la production vinicole de la Tunisie se- 
rait légèrement inférieure cette année à celle de 
1923. 

En effet, cétte production est estimée à 650.000 
héctolitres, contre 780.000 hectolitres en 1923 ; tou- 
tefois, on s'accorde à reconnaître dans les milieux 
producteurs, que les vins de cette année sont plus 
richés en alcool. 

Ce serait une nouvelle preuve de la possibilité 
pour la Tunisié de faire des mistelles dès que la 
législation douanière aura été modifiée dans un 
sers favorable à cette industrie et à l'exportation 
en France. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 


L’autonomie de Dakar. — Un décret du 21 octo- 
bre 1924 vient d'ériger en circonscription autonome, 
administrativement et financièrement, la commune 
de Dakar et celle de Gorée — sateilite de Dakar -— 
ét la banlieue nord et nord-est de Dakar. Ce décret 
ne modifie eñ tien la délimitation et l'organisation 
des deux communes précitées, et il n’entraînera, 
dans son application, aucune dépense nouvelle ; 
il permettra, au contraire, par la fusion des ser- 
vices techniques intéressés, ainsi que le mentionne 
un rapport du ministre des Colonies, une Coordina- 
tion des efforts et üune unité de direction qui ne peu- 
vent avoir que des conséquences heureuses et 
qu'oecasidnnier des économies très appréciables. 


— Le mouvement commercial du Sénégal, pendant 


! 48 
Le mouvement commercial du Sénégal en 1923. : 


-lannée 1923, est représenté par les chiffres sui- 


Les recettes douanières pendant les neuf pre- 
miers mois de 1924, — Nous relevons dans le Bulle- 
tin comparatif trimestriel, publis par la Direction 
des douanes de l'Algérie, les chiffres suivants, 12- 

Î 


vants : 
Importations 
Colonies 
France françaises  Totales 
(En francs) 
ler trimestre.......... 30.844.963 1.903.207 70.983.934 
29 NS ae RE 82.133.983 847 703 58 785.148 
3e ls Me) dou 29.346.052 657.474 59.581.868 
4e Er MES ML ee 56.297.178 825.139 124.419.146 
Motauxe ci 153.122 176 4.233.598 313.719.596 
Exportations 
LED ETIMIESTTe eme 60.047.457 100.871 109.932.817 
ge EME PEN 57.362.564 545.687 74.329.066 
3e SR RIAD ere 13.744.851 954.487 24.476.674 
4e SD NI rep 90.943.998 374.418 44 668.282 
OAI FE RURS 162 098.370 1.975.413 258 .416.839 


Ensemble des Importations et des Exportations 


JTTINeSe ee ne 95.392.420 2.004.078 180.916.751 
28 ET BECOME 89.496.547 1.393.890 133.114.214 
39 ee HOME 43.090.403 1.611.911 84.008.042 
4e Sd Paré AE QE 87.241.176 - 1.199.557 169.087.428 

D OLAUXS auteur 319.226.546 6.208.936 567.126.435 


Dans l'ensemble des importations et des expor- 
tations, là part de la France représente 55.58 %, 
celle des colonies françaises 1.10 %, et celle de 
l'étranger 43.32 %. 


Le mouvement commercial de la Côte d’Ivoire en 
1923. — Le mouvement commercial de la €Côte 
d'Ivoire pendant l’année 1923 est représenté par les 
chiffres suivants : 


Golonies 
France françaises Totales 
(En francs) 
Importations 
LP HEIMESITÉ see 5.612.662 28.610 9.735,765 
2e es a ee Tee D.922.819 . 938.225 12.010.044 
3e ML EU Su SUIS à 8.195.516 11.254 14.996.011 
4° — den iee OISE A0 5.408 18.996.093 
Totauxs.:,:,... 28.664 253 33.497 95.737.843 
Exportations ; 
PATTES ITEM ALES 9.885.920 58.415 14.948.841 
2e PAR CN Se 7.818.602 87.247 12.599.966 
38 RAC PERRET 8.358.880 3.985 15.835.907 
4s CPE Ye 11.509.184 4: 19.777.918 
TOtAUX: 12%. . 51: 36.632.536 149.601 62.617.682 
Ensemble des Importations et des Exportations 
iriTimestre 25... ….. 14.998.582 87.025 24.679.606 
8e Le VENDS SORTE 13.300.991 125,472 24.570.010 
36 RTE CREME ES 16.554.396 15.189 30.331.918 
4e A SP NT 20.442,890 5.412 38.773.941 
FOIAUX 1525. 65.296 789 233.098 118 355.475 


Dans l'énsémble des importations et des expor- 
tations, là part de la France représente 55.17 %, 
Celle des colonies françaises 0.19 %, et celle de 
l'étranger 43.64 %. 


Le mouvement commercial du Dahomey en 1923. 
— Le mouvement commercial -du Dahomey, pen- 
dant l’anriée 1923, est représenté par les chiffres 
suivants : 

Importations 


Colonies 

France françaises Total 

(En francs) 
AE NE CTMENITE à: à + 0 ee 0e 2.353.723 100.546 13.622.874 
A 57 RE LT 3.128.497 96.230 14.679.785 
3e TL ol EUR pète 4.405.541 159.260 16.914.356 
NL 45m Leeds 4.513.807 80.026 16.814.454 
LOI URL 28 LE AN 14,401,568 436,062 62.031.469 


CG. QE OPERA M A NES CPR SES 
Exportations 
Jr trimestre rome 3.369.360 7.386 11.789.229 
2 NL SRE EL S 4.416.809 11.520 12.370.871 
3° NN RS RTE 6.525.231 19.763, -#17-027.708 
Le TT E SE ASE 8.111.892 5.404 14.419.511 
TOTALE 22.483.898 44.073 56.207.379 
Ensemble des importations et des exportations 
1er trimestre. 7:64. 5.783.083 107.932 25.412.103 
2e RES ein tee ie lol 7.545.306 107.750 27.050.656 
3° SL UNE AN AU (ES AURA 10.930.772 179.023 34.542.184 
46 SL TE SR e nn ere 12.625.699 85.430 31.233.965 
Potau RMI 36.824.860 480.135 118.238.848 


Dans l’ensemble des importations et des exporta- 
tions, la part de la France représente 31,14 %, celle 
des oi francaises 0.41 %, et celle de l'étranger 
68,45 9 

TOGO 


Les comptes définitifs du budget annexe du che- 
min de fer et du wharf pour 1923, — Un décret du 
21 octobre 1924 a approuvé les comptes définitifs 
du budget annexe de l'exploitation du chemin de 
fer_et du wharf du Togo pour l'exercice 1923, ar- 
rêtés par le Commissaire de la République fran- 
çcaise en Conseil d'administration, à 4.589.809 fr. 
en recettes, et à 3.725.377 francs en dépenses, soit 
un excédent de 860.432 francs. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Gouverneur général par intérim. — Par arrêté 
en date du 15 octobre 1924, rendu sur la proposi- 
tion du miristre des colonies, M. Alfassa, gouver- 
neur de 2?° classe des colonies, lieutenant-gouver- 
neur du Moyen-Congo, a été chargé, par intérim, 
des fonctions de Gouverneur général de l'Afrique 
équatoriale française, à compter du 1 octobre 
1924, en remplacement de M. de Guise, gouverneur 
des colonies, précédemment chargé des mêmes fonc- 
tions et autorisé à rentrer en France. 

Un décret de même date a chargé M. Marchand 
Jean-Henri, administrateur en. chef de 1" classe 
des colonies, des fonctions par intérim de lieute- 

nant-gouverneur du Moyen-Congo, à compter du 
1 octobre 1924, pendant l’absence de M. Alfassa. 


Les travaux du chemin de fer de Brazzaville à 
l'Océan. — L'ouverture des travaux à exécuter con- 
formément au projet approuvé par le ministre des 
colonies pour l'infrastructure des travaux de che- 
min de fer de Brazzaville à l'Océan compris entre 
les kilomètres 52 et 85 comptés à partir de Brazza- 
ville a été autorisée par décret du 21 octobre 1924. 

Le même décret autorise également l'ouverture 
des travaux à exécuter conformément au projet ap- 
prouvé par le ministre des colonies pour la super- 
structure et la fourniture de matériel roulant du 
tronçon du chemin de fer de Brazzaville-Océan com- 
pris entre les kilomètres 0 et 70 comptés à partir 
de Poiïnte-Noire, 


Un emprunt pour les grands travaux. — La pro- 
chaine loi des Finances qui va être appelée en dis- 
cussion devant les Chambres, comprend des dispo- 
sitions autorisant l'Afrique Equatoriale Française 
à contracter, avec la garantie de l'Etat, un em- 
prunt de 300 millions, Ce montant servira à l’achè- 
vement du chemin de fer de Brazzaville à l'Océan. 
L'emprunt sera amortissable en 75 ans. 

Ce projet sur la proposition de la Commission des 
Finances va être envoyé à la Commission des Co- 
lonies pour avis. 


CAMEROUN 


Comptes définitifs du budget annexe des chemins 
de fer pour 1922. — Les comptes définitifs du bud- 
bet annexe de l'exploitation des chemins de fer 


du Caméroun pour d'exercice 1922  +vrêtés à 
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4.740.720 francs en recettes et à 3. RTS ne NP 10 172 francs en 
APpRee ont été approuvés par décret du 21 octo- 
bre 1924. 


MADAGASCGAR 
Le règlement budgétaire de 1923. — D’ après les 
chiffres que nons a communiqués l'Agence Econo- 
mique de Madagascar, voici comment s'est soldé 
l'exercice budgétaire de la Grande Ile en 1923 : 


Budgets Recettes DÉReUSRE Excédent 
(En francs) 
86.269.178.24 76.922.695.89 9.346.482,35 
8.923.186.65 5.578.355.39 3.344.831.26 
14.305.253.38 10.004.085.98 4.301.167.40 


Local ordinaire. 
Ass. médi. indig.. 
Chem. de fer.. 


Totale 109.497.618.27 92.505.137.26 16.992.481.01 


Ces chiffres montrent que la prospérité financière 
de Madagascar est indéniable, 


Modifications territoriales. — Le gouverneur gé- 
néral, estimant que l’organisation de la province 
de Morondava ne permettait pas d'assurer une sur- 
veillance suffisante de ce territoire de 83.000 kilo- 
mètres carrés a décidé il y à quelques mois de scin- 
der cette circonscription et de fournir à chacune 
des deux régions qui la composent les cadres ad- 
ministratifs suffisants indispensables à leur déve- 
loppement économique et au maintien de la sécu- 
rité publique. 


Ouverture de crédits supplémentaires et prélève- 
ment sur la Gaisse de réserve. — Le Gouverneur 
général de Madagascar a pris, en Conseil d’admi- 
nistr ation, à dla date du 25 août 1924, trois arrêtést: 
le premier, portant ouverture de crédits supplémen- 
taires au budget local, exercice 1924, pour un morn- 
tant de 840. 000 francs, dans le but de permettre la 
continuation des études et des travaux en cours, Et 
d'entreprendre immédiatement des travaux urgents 
dont l'exécution, demandée après l'établissement 
du plan de campagne 1924, a reçu l'approbation de 
principe du Gouverneur général ; le deuxième, 
portant ouverture de crédits supplémentaires au 
budget local pour le même exercice, pour un mon- 
tant de 300.000 francs, somme qui doit permettre 
d'augmenter le nombre des voitures, des attelages 
et des conducteurs du service des messageries par 
charrettes, cette augmentation étant rendue nécés- 
saire par l’intensification du trafic ; le troisième, 
autorisant le prélèvement d’une somme de 413.000 
francs sur la Caisse de réserve, destinée à être af- 
fectée à la section extraordinaire du budget local 
pour l'exercice 1924. 

Etant donné, d’une part, les résultats satisfai- 
sants constatés dans les recouvrements de recettes 
pour les six premiers mois de l'exercice en cours, 
qui font ressortir une plus-value importante sur 
les prévisions budgétaires, et, d'autre part, l'état 
prospère de la Caisse de réserve, les mesures pri- 
ses par le Gouverneur général de Madagascar ont 
été, sur la proposition du ministre des Colonies, 
approuvées par décret en date du 30 octobre 1924. 


COTE DES SOMALIS 


Autorisation de crédits supplémentaires. — Un 
arrêté du Gouverneur de la Côte française des So- 


malis, pris à la date du 22 mars 1924 avec l’assen- 


timent du Conseil d'administration, a ouvert, au. 


budget du service local pour l'exercice 1923, 100.000 
francs de crédits supplémentaires par prélève- 
ment sur les crédits laissés sans emploi à la clô- 


ture de l'exercice. Le dépassement qui a motivé cet. 


arrêt est dû, pour la plus grande partie, aux lour- 


des dépenses de transports, léguées par les exerci-. 


ces expirés, et dont la régularisation vient seulé- 
ment d’être demandée. 


Gette mesure, qui opère un simple virement de 


» 
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crédit, Sans apporter de modifications à l’ensemble 
des dotations budgétaires de l'exercice considéré, 
a été approuvée par décret du 21 octobre dernier. 


Le mouvement commercial en 1923. -— Le mouve- 


ment commercial des Somalis, pendant l'année 
1923, est représenté par les chiffres suivants : 


Importations 


Colonies 
France françaises , Totales 
\ (Eu francs) 
1e trimestre...... 020: 080,207 115.697 44.337.762 
2° CN PP RE PIRE 1.259.001 7.814.608 84.870.968 
SE QE NE OP ER EURE 2.589.381 257,150 86.538.413 
4e CAS DCS TMC SP ARRETES 2.930.755 4.540.690 44.700.690 
OA LE ._ 8.764.341 12.728 745 160.447.793 
Exportations ù 
lercimeStre. et. 6.266.638 243.821 44.544.983 
2° MR TIR 3.536.767 8.620.408  36.302:957 
3° ND us AUTRES 4.184.939 1.279.051 34.725.087 
4e TE D ER REC 5.210.682 6.280.113 55.292.620 
Lotaux A ARR 19.199 026 16.423.393 170.865.647 
Ensemble des importations et des exportations 
lontrimestres nos 2er 8.251.845 309.518 88.882.745 
2° SA CERN EE 4.795.768 16.435.016 71.173.925 
3° MD T ORDER .. 6.774.820 1.536.801 71.265.500 
4o APE CU CURE 8.141.437 10.820.803 99.993.270 
Tofauxihe is 27.963.370 29.152.138 331.313.440 


Dans l’ensemble des importations et des exporta- 
tions, la part de la France représente 8.44 %, celle 
des colonies françaises 8. 80 %, et celle dé l'étran- 
ger 82.76 %. 


SYRIE 


Le rapport à la Commission des mandats. pe 
Commission des mandats de la Société des Nations 


- a discuté le premier rapport annuel du Gouverne- 


ment français concernant l'administration de la Sy- 
rie et du Liban. 

Ce rapport embrasse la période allant de juillet 
1923. à juillet 1924. 


La principale mesure d'ordre constitutionnel fut 


la création d’un conseil représentatif pour chacun 
des trois Etats de Syrie. 

La pacification des deux pays est également ter- 
minée. % 

D'importantes mesures ont été prises aussi pour 
le développement de l'instruction publique sans 
distinction de religions. Une quarantaine d’écoles 
nouvelles ont été créées et une université syrienne 
a été ouverte à Damas. 

Au point de vue économique, le progrès sur 1922 
est également très sensible. 

La situation budgétaire est enfin très satisfai- 
sante puisqu'ellé comporte un excédent total d’en- 
viron trente millions de francs. 

Ce rapport, dans son ensemble, atteste donc le 
plein succès des méthodes appliquées par les auto- 
rités françaises dans l'exercice du mandat qui leur 
fut confié par la S. D. N. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indochinoise à enregistré, du 11 octobre 
au 10 novembre inclus, les variations suivantes :: 


L oct.... 10.80 DOC L1D5 1O0V...:# 10:90 
1921510175 292) — ,:. 10.45 GR 1710255 
13 — ... 10.65 210.40 7 — ... 10 40 
15%72-#0%10:9 24 — .., 10.30 8 "53.210100 
17 = 42910,90 DOME 2110.40 9521045 
18 TRUE OMS RS DA ER C:10 20 10 — ... 10.40 
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Le projet de traité de commerce avec le Japon. 
— Une vive émotion s'est manifestée dans les mi- 


TT OS EN Ce ee 2 UN RE 


lieux indochinoïs à la réception des nouvelles an- 
nonçant que le Gouvernement songerait à accorder 
aux importations nippones dans notre possession 
d’Extrême-Orient l'octroi du tarif minimum. Une 
semblable mesure aurait, en effet, pour consé- 


-quence à peu près immédiate d'arrêter l’évolution 


si heureusement commencée de la colonie vers un: 
industrialisation progressive, et de fermer un dé- 
bouché particulièrement intéressant aux produc- 
teurs métropolitains, que concurrencerait  désor- 
mais de façon désastreuse la fabrication de l'Em- 
pire du Soleil Levant. 

Pareils résultats iraient directement à l'encontre 
du but que poursuivent tous ceux qui voient dans 
le resserrement des liens de la Mère-Patrie et de 
son domaine d'outre-mer et dans l'expansion écono- 
mique de nos territoires extra-européens le salut 
pour la France meurtrie par une guerre sans 
merci, 

On comprend, dans ces conditions, que le Con- 
grès National des Conseillers du Commerce Erxté. 
rieur, après avoir entendu et approuvé sans réser- 
ve le remarquable rapport de M. Léonard Fontaine 
sur la mise en valeur de nos colonies, auquel notre 
Directeur à fait ci-dessus allusion, ait, également 
à la suggestion de M. Fontaine, émis le vœu que 
« si un nouveau traité est conclu avec le Japon, les 
avantages concédés à cette puissance ne puissent, 
en aucune mesure, porter atteinte aux conditions 
privilégiées que la production et le commerce de 
la Métropole sont en droit de conserver sur le mar- 
ché de la Colonie, ni entraver le libre développe- 
ment des industries qui s’y sont fondées ». 

Préalablement, le Comité du Commerce, de l'In- 
dustrie et de l'Agriculture de l'Indochine avait pris 
dans le même sens une délibération fortement mo- 
tivée, et l’Institut Colonial Français vient de s’as- 
socier à ces manifestations. 

Nous croyons pouvoir affirmer que ce mouve- 
ment, auquel nous adhérons également de toutes 
nos forces, portera sés fruits et que le Gouverne- 
ment en tiendra largement compte au cours de né- 
gociations encore éloignées de leur conclusion. 


L'agriculture en Cochinchine ROUsAS l’année 
1923. — La campagne rizicole 1922-1993, qui s'était 
annoncée comme devant être remarquable, a été 
compromise par le typhon du 6 novembre 1922 et 
par la maladie du « Tiêm ». 

La récolte s'est cependant élevée à 20.621.680 
quintaux pour une superficie cultivée de 1.835.210 
hectares contre 1.734.417 hectares en 1921-1922. La 
campagne 1922-1923 demeure, par ses résultats, su- 
périeure aux deux campagnes précédentes. 

Le commerce du riz pendant l'année 1923, 
se rapporte presque tout entier aux quantités pro- 
duites par la campagne 1922-1923, les stocks précé- 
dents ayant été presque complètement épuisés. 

En ce qui concerne l'exportation des riz. et dé- 


rivés, le tableau ci-dessous donne les résultats 


comparés des années 1921, 1922 et 1998 : 


Années 
EN ER me ENT NET. 
1921 1922 1925 


(En quintaux) 


Bi DIAnCe ere 9.978.900 7.532.550 6.251.096 
RIze cargo: 608.000 557.670 552.893 
Pad Rene nee 1.159.100 1.607.920 1.564.547 
BTISULESE ANNE à 2.077.250 1.742.190 2.110.882 
PATINES IS Le 1.346.120 1.143410 973.737 

Totaux .….... 15.169.370 12.583.740 11 453.165 


Au point de vue de la destination, les exporta- 
tions sur Pape sont en progression sensible, 
28 % contre 10 % pour l’année 1922. 

La culture 1 l’hévéas, qui avait ralenti son 
essor à la suite des difficultés rencontrées par les 
planteurs et la mévente du caoutchouc, à repris 
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son développement durant l’année 1923, par suite. 


de la hausse persistante des cours. x ‘ 
Cette hausse semble devoir Se maïntenir. Aujour- 
d'hui, les énormes Stocks de 1920-1921 sont totale- 


ment épuisés et la demande dépasse même légè- 


rement la production. C’est pourquoi il est hors 


de duute que l'hévéaculture est 
grande extension en Cochinchine, 

Il à été exporté pendant l'année 1923, 4.969.919 ki- 
los de caoutchouc, dont 3.711.568 kilos pour la 
France. ù û 

La culture du poivre, jadis prospère, est tombée 
dans un état lamentable. Il résulte de la Commis- 
sion de recensement des poivres que les 500 tonnes 
détaxées accordées par la Métropole ne pourront 
être entièrement utilisées, la production totale de 
la Cochinchine étant évaluée au maximum à 325 
tonnes, Cette situation est due à l'abandon de 
nombreuses poivrières et surtout à leur mauvais 
état d'entretien. 

La culture des cocotiers est restée stationnaire 
au cours de l’année 1923 ; elle est peu en .fa- 
vêéur auprès dé La population indigène, à cause des 
dégâts commis par les “hinocéros, rats et rousset- 
tes. La supérficie cultivée, qui était au 31 décembre 
1922, de 17.854 héctares, ne s'est accrue, Au cours 
de l'année suivante, que de 1881 hectares. 

Malgré cela, les exportations de coprah, favori- 
sées par des cours assez élevés, ont progressé d’une 
facon remarquable, puisqu'elles ont atteint 12.403 
tonnes pendant l’année 1923. 

La culture de la canne à sucre, après s'être dé- 
veloppée d’une façon considérable en 1922, marque 
actuellement une légère régression. Cela tient à 
la réduction des superficies cultivées dans un but 
industriel, une rhumerie de la province de Cantho 
ayant cessé de fonctionner, Cependant, la culture 
en vue de la consommation des cannes en nature 
est en voie d'augmentation chez les indigènes, et 
d'autre part, on signale l'installation d’une su- 
crerie moderne par une Société française dans la 
région de Ba-Thôn, à environ 15 kilomètres de 
Saïgon. La cultüre de la canne à sucre, d’un gros 
rapport, est donc appelée à. s'étendre davantage 
de jour en jour. # 

Si l’on excepte le maïs, le tabac et l'aréquier, qui 
font l'objet de transactions commerciales impor- 
tantes, les autres cultures secondaires n’offrent ac- 
tuellement qu’un intérêt purement local : théier, 
caféter, cotonnier, mürier, etc... On doit toutefois 
signaler [a vogue grandissante de la culture du 
caféier auprès des colons européens et de celle du 
müûrier auprès de la population indigène. 


Un gisement d'amiante dans le Thanh-Hoa. — 
L'Eveil Economique dè l’Indochine nous fait con- 
naître qu'il existe un gisement d'amiante à Mau- 
Lam, à 25 kilomètres au sud-ouest de Thanh-Hoa. 
Ce gisement se trouve dans des roches serpenti- 
neuses à peu de distance du massif du Nui-Nua, 
sur les pentes duquel existe un gisement de fer 
chromé mal connu. Les échantillons d'amiante rap- 
portés de Mau-Lam sont à longues fibres mais peu 
flexibles, 


appelée à une 


AMERIQUE 
Le mouvement commercial de la Guadeloupe en 
1923. —— Le mouvement commercial de la Guadeloupe 


pendant Pannée 1923, est représenté par les chiffres 
Suivants : 


Importations 


Contes 
France françaises  Totales 

_- . (En franes) 
1er trimiéestré......,.... 15.812.072 157.869 21.568.436 
2e Ms ze cle doive ce 11.617.979 68.158 17.121.657 
3e EE CRIS RME 10.953. 48# 151.085 18.669.789 
4e D A UE ARE 13.025.741 . 1.007.455 29.053.994 
Poteau; 4e 54.409.276 1.384.567 86.413.872 


) Exportations k : ü 
er frimestre......... . 18.626.373 561.472 19.790.879 
2 Ne nee D -0010. 028.081 468.011 56.595.133 
5e NRA PP 15.804.325 179.709 16.091.804 
4e SR CU TRNNMRAS See 11.930.721 363 821 12.433.948 
TORQUXINE. TUE . 102.985.056 1.573.016 104.911.764 
Ensemble des Importations et des Exportations 
1er trimestre.....,.... 32.438.445 719.341 41.359.815 
ge He RER ME 67.541.616 536.169 73.716.790 
3e cs Ne 2e VERRE 26.757.809 330.794 34.761.589 
4e ee NA EL 29.956.462 1.371.279 41.487.942 
ÉOLAUX NRC RAULE 156.694.332  2.957.5*3 191.825.636 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tations, la part de la France représente 87.13 %, 
celle des colonies françaises 1.55 %, et celle de l'é- 
tranger 11.32 %. 


OGÉANIE 


Création de nouvelles ressources budgétaires 
en Nouvelle-Galédonie. — Un décret du 5 mai 1924 
a établi une taxe de ? % sur les marchandises de 
toute origine importées en Nouveile-Calédonie. 
Dans l'esprit du Conseil général qui l'avait propo- 
sée, cette taxe était destinée à être augmentée ou 
diminuée suivant les nécessités budgétaires. Par 
uñe récente délibération, l'Assemblée locale ayanñt 
demandé que ce droit soit porté à 3 %, lAdminis- 
tration de la colonie à pensé qu’il n’y avait que dés 
avañtages à la réalisation de cette mesure, approu- 
vée par décret du 24 octobre dernier. 

Dans le même but de procurer à la Nouvelle-Calé- 
donie de nouvelles ressources budgétaires, le Con- 
seif général de la colonie a proposé l'établissement 
d'un droit de sortie, dont le rendement approxima- 
tif est évalué à une centaine de milliers de francs, 
de 3 % sur tous les produits non spécialement ta- 
xés. Un second décret du 24 octobre a approuvé 
l'établissement de ce droit de sortie, qui, en raison 
de son faible taux, ne saurait avoir de répercus- 
sion fâcheuse sur les transactions commerciales. 

Enfin, un troisième décret de même date a ap- 
prouvé, sur la proposition du Conseil général de 
la colonie, la création d’une taxe de 5 % ad valo- 


rem, au profit du budget local, qui sera perçue sur . 


la valeur, au port d'exportation, des guanos et au- 
tres engrais naturels originaires de la Nouvelle- 
Calédnnie et exportés pour toute destination. 


Le mouvement commercial des Etablissements 
d’Océanie en 1923, — Le mouvement commercial des 
Etabissements d'Océanie, pendant l'année 1928, est 
représenté par les chiffres suivants : 


Importations 
Colonies à 
France françaises Totales 

(En francs) N | 

1er trimestre. 5.2... 905.152 72.673. 4.468.742 
DA SAT ER os 797.161 18.874 7.504.690 
36e PEN DR 542.850 72.647 5.503.200 
4e TR re 1 720.345 106.955 9.663.949 
DOAURE NE TER 9.869.508 211.149 27.197.581 

Exportations 
1ATIMESTTÉ RER, « ‘212.250 » 4.841.216 
2e — Mn lise ele 02e UD » 5.512.656 
3e en AE ROUE ARE 1.567.191 11.917 7.516.878 
4e FN à JEU  RCAE 4.525.648 10.995 10.750.050 
Fétaur eu Ne 7.880.297 92.912 98.430.800 
Ensemble des Importations et des Exportations 

1er trimestre... 517.402 72.673  /9.3809.958 
2° — Fe ANTENNES 2.822.369 18.874 138 014.346 
3e ARS LRO 2.110.041 84.564 12.820.078 
4e EEE es 6.245.993 117.950 20.413.999 
TORAUXE ENS EMETE FO5:805 294.061 55.558.881 


Dans l'ensemble des importations et des exporta- 
tions, la part de la France représente 20.16 %. celle 


des. colonies françaises 0.52 9%, et celle de l'étran- “ 


ger 19.98 %, 
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Produits coloniaux (! 

Cacaos. — Le marché a été très actif, et malgré un 
léger tassement survenu par la suite, les cours con- 
servent uné avance très appréciable sur ceux du mois 
dernier. On à coté aux 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 198 à 208 fr. ; Martinique, 255 à 263 fr. ; 
Guadeloupe, 258 à 265 fr. ; Gabon, 255 à 265 fr. ; Côte 
d'Ivoire, Dahomey, 200 à 215 fr. ; Togo, Cameroun, 


190 à 210 fr. 
_.A Nantes : Accra, 200 à 207 fr. ; Martinique, 247 à 
253 "fr: ; Guadeloupe, 260 à 267 Îr. 


A Bordeaux : Accra et similaires, 
173 à 180 fr. ; do fermenté fin, 185 
d'Ivoire, 200 à 202 fr. ;: do fermenté, 
bon fermenté, 22 à 230 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial 
Martinique, 225 à 235 fr. ; Gabon, Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 215 à 225 fr. ; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 190 à 200 fr. ; Congo, Dahormey, 
Togo, Cameroun, 180 à 190 fr. ; AR de ta 
150 à 160 fr. 

Cafés. — Tendance générale très tone en SyMpPa- 
thie avec la tenue des principaux marchés étrangers. 
Le 12 novemibre, on a coté au Havre, les 50 kilos 
courant, 531 fr. ; décembre, 518 fr. 50, janvier, 509 fr. 25. 

Les sortes coloniales sont toujours très demantées. 
On a coté les 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifieur, 675 à:.680 fr. 2:40 
habitant, 660 à 670 fr. ; Tonkin, 600 à 630 fr. ; Nou- 
vélle-Calédonie, 580 à 650 fr. ; autres colonies, 435 à 
505 fr. 2 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 675 
à 685 fr. ; do habitant, 660 à 670 fr. ; Madagascar, 435 
rà.505 fr: 

A Bordeaux : Guadeloupe bonifleur, 680 à 700 fr. ; 
de habitant, 660 à 680 fr. 

A Marseïlle : Guadeloupe bonifieur, 
das habitant, 625 à 650 fr. ;: Tonkin, 
velle-Calédonie, 4% à 575 fr. 

Fruits et légumes. 
vants, cotés à Alger 


fermenté courant, 
AM LSS MITAINLOTE 
205 à 207: fr. ::Ga- 


Guadeloupe, 


650 47675: 1r.: 
450 à 550 fr. ; Nou- 
; Madagascar, 400 à 550 fr. 
— Nous relevons les cours sui- 
: haricots verts, 180 à 210 fr. ; 
do gris, 170 à 200-fr. ;.d° beurres, 175 à 200 fr. ; toma- 
tes, 50 à 60 fr. ; pommes de terre, 60 à 65 fr. ; patates 
douces, 35 à 50 fr. les 100 kilos : mandarines et oran- 
ges, 90 à 120 fr. le mille ; figues sèches, 90 à 100 fr. ; 
dattes, 225 à 250 fr. les 100 kilos, marchandises nues, 
sur marché de gros. 

Grains et issues, — Les prix conservent a général 
de fermes dispositions. Cours de Marseille : blés durs 
Algérie-Tunisie, colons, 151 fr. ; blés tendres Algérie, 
colons, 130 fr. Avoines Algérie-Tunisie, livrable, 84 à 
85 fr. Orges Maroc, nues caf., livrable, 94 fr. 50 à 
95 fr. 50. Maïs jaunes Indochine, logés caf., livrable, 
9% à 93 fr. ; le tout aux 100 kilos. 

Les cours se maintiennent également sur le marché 
des sons et issues. f 

Manioc. — Les demandes demeurent très suivies, et 
la femmeté persiste. A Marseille, on à coté : cCossettes et 
bouchons, 90 à 95 fr. les 100 kilos ; farine, 90 à 130 fr. ; 
fécule, 90 à 160 fr., suivant blancheur et finesse. 

Rhums et tafias. — Le marché a manifesté une cer- 
taine irrégularité, et les cours ont quelque peu fléchi. 
On a coté l’hectolitre logé, base 54, au Havre : rhum 
Martinique, 728 à 850 fr. ; do Guadeloupe, 712 fr. ; de 
Réunion, 702 fr. ; do Madagascar, 680 fr. ; à Marseille : 
PAPE EM Dh LE AO ET RC FSI LE UE RES 

(1) Les cours indiqués, nominaux ou réellement 
traités, relevés dans les circulaires des courtiers de 
nos grandes places de commerce, n'ont d'autre but 
que de xenseigner nos lecteurs sur la valeur approxi- 
mative des principaux produits de nos colonies. 


| janvier, 


| tions dans les deux sens, 


[1185 ÎT. 
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rhum Guadeloupe, 665 à 680 fr. ; de Réunion, 640 à 650 
frants ; à Bordeaux : tafia Martinique, 700 à 710 fr. ; 
de Guadeloupe, 675 à 680 fr. À Paris, les prix du rhum 
varient de 730 à 850 fr., suivant provenance et qualité. 

Riz. — Les transactions sont assez animées, et les 
prix se maintiennent. Cours de Marseille : Saïgon no 1, 
disponible, 136 fr. ; d° embarquement novembre-décem- 
bre, 137 fr. ; Madagascar crayeux usiné, 30 0/0 QAISRRES, 
130: fr. : Betsiléo pilonné 45 0/0 brisures, 132 fr. ; Vary- 
läava pilonné 40 07/0 brisures, 160 fr. les 100 kilos. 

Sucres. — Les cours ont enregistré de légères fluctua- 
mais la tendance conserve 
une orientation vers la baisse. Le sucre blanc indigène 
nv 3 se traitait à Paris, le 12 novembre, de 184 fr. 50 à 
les 100 kilos. Pour les sucres coloniaux, on à coté 
à Marseille : Réunion 1e jet, blanc, no 3, 170 à 175 fr. 
les 100 kilos ; Guadeloupe 2e jet, Madagascar blanc, 155 
à 170 fr. ; Madagascar roux, 150 à 160 fr., suivant titre 
et couleur. 

Vanilles. — Les renseignements déià parvenus font 
escompter une récolte d'importance à peu près égale à 
celle de l'année dernière. Le marché demeure ferme. 
Cours de Marseille, au kilo : Réunion, Comores, Mada- 
gascar, premières, 390 à 410 fr. ; tête et queue, 50 0/0 
de premières, 350 à 375 fr. ; queues seules, 300 à 325 fr. ; 
avariées, mitées, créosotées, 100 à 250 fr: Tahiti, éti- 
quette rose, 300 à 325 fr. ; blanche ou jaune, 275 à 300 
francs : verte, 250 à 2% fr. Vanillons Guadeloupe, 17% 
à 2b0:1r. 

Vins. — Les affaires sont calmes, et les cours se main- 
tiennent difficilement. On a coté à Alger : vins rouges 
extra, ? fr. 50 à 7? fr. 75 le degré ; de 1% choix, 6 fr. 50 
ANNE CON ON à OT 12587 3eNChNOix, AIT. Sa 

fr. 7» rosés, 6 fr..à 6 {1.75 > blancs: 6 fr. 75 à 7 fr. 50: 
pour distillerie, & fr. 30 à 4 fr. 50 4 l’hectolitre nu, quai 
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Caoutchoucs. — Après un courant actit de demandes 
et des cours en hausse, la tendance se montre plus cal- 
me. À Paris, Sur le marché officiel, on à coté, le 12 no- 
vembre, crêpes et feuilles fumées, le kilo net, entrepôt 
Paris : courant, 14 fr. 40 : décembre, 14 fr. 55 à 14 fr. & ; 
janvier, 14 fr. 80 à; 15 fr. 20: Cours de Marseille, lé 
kilo : Conakry rouge, 9 fr. à 9 fr. 50 ; Soudan, 8 fr. où 
à 9 fr. 50 : Côte d'Ivoire, 8 fr. à 8 fr. 50 ; Congo nüir, 
Cameroun plaquettes, 8 fr. 50 à 9 fr. ;: Madagascar, Ta 
matave, 5 fr. à 7 fr. suivant qualité. 

Gommes. — Des arrivages importants ont eu pour ef- 
fet de peser quelque peu sur les cours. On a coté à Mar- 
seille : Arahique Cordofan naturelle, 485 fr. les 100 ki- 
los : Sénégal bas du fleuve, 460 fr. ; copal Congo dure 
blanche, 595 fr. ; blonde, 345 fr. ; brune, 270 fr. 

Cotons, — Les acheteurs continuent à se montrer ré- 
servés, mais les prix sont résistants. Le 12 novembre, 
on cotait au Havre : courant, 593 fr. ; décembre, 59,6 fr. : 
janvier, 600 fr. Les sortes coloniales sont recherchées. 
On à coté à Marseille, les 50 kilos : Nouvelle-Calédonie, 
600 à 625 fr. ; Soudan, Dahomey, Côte d'Ivoire, Togo, 
550 fr. à 575 fr. ; Indochine, Madagascar, 525 fr. à 550 fr. 

Laines. — La tendance générale demeure nettement 
orientée vers la hausse, én raison de la At des 
stocks et de l'insuffisance des arrivages. Cours du Ha- 
vre, le 12 novembre : novembre, décembre, 1.780 fr. : 
1.740 fr. Pour les provenances coloniales, on 
a. coté à Marseïlle : Tunis suint, 7 fr. 75 à 8 fr. 25 le 


kilo ; Alger colons suint, 9 fr. à 9 fr 50 ; Casablanca 
'Aboudhia, 10 fr. à 10 fr. 50 ; do Beldia, 8 fr, à 8 fr. 25 ; 
Soudan, 8 fr. à-8 fr. 20. + 


Graines oléagineuses. — Les stocks sont peu impor- 
tants et le marché conserve de bonnes dispositions, 
malgré un ralentissement marqué des opérations à 
terme. On a traité à Marseille : arachides coque Rufis- 
que, 190 fr. à 1% fr. 50 les 100 kilos : palmistes base 
Dahomey, 202 fr. 50 ; coprahs base Straits, 269 fr, 
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Huiles. — La fermeté prédomine pour toutes les qua- : 


lités, grâce au courant persistant des demandes. On & 
coté à Marseille : huiles d’olives Tunisie extra, 700 à 720 
francs : do première pression, 700 à 715 fr. ; do deuxième 
pression, 655 à 665 fr. ; Algérie surfine, 655 à 660 fr. ; 
d° fine, 635 fr. à 640 fr. les 100 kilos. Arachides neu- 
tres désodorisées, 515 à 525 fr. ; do Rufisque supérieu- 
res, 525 fr. à 580 fr. ; de ordinaires, 515 fr. à 520 fr. ; 
à fabrique : arachides, 455 fr. ; coprahs, 407 fr. 50 ; 
palmistes, 407 fr. 50 ; palme blanchie, 380 fr. ; palme 
rouge Dahomey, 365 fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Les transactions sont plus calmes, 
avec tendance à un fléchissement des prix. À Mar- 
seille, on a coté : acajoù Gabon, 70 à 80 fr. les 100 ki- 
los ; palissandre Madagascar, 45 à 90 fr. ; ébène Gabon, 
100 à 115 fr. ; do Madagascar, 80 à 100 fr. ; okoumé en 
billes, 35 à 40 fr. ; do en rondins, 30 à 35 fr. 

Cuirs et peaux. — La rareté de la marchandise dis- 
ponible et les besoins de l'industrie concourent à la 
fermeté de la tendance générale. Cours de Marseille : 
Madagascar salés secs, 5 fr. à 5 fr. 50 le kilo ; d° arse- 
niqués, 8 à 9 fr. ; Sénégal salés secs, 5 fr. 50 à 6 fr. 50 ; 
Maroc salés secs, 5 à 7 fr. ; chèvres Soudan arseni- 
quées, ? fr. 50 à 9 fr. 50. 

Fibres. — Courant suivi de demandes, et fermeté per- 
sistante. On a coté à Marseille : kapok Indochine, 10 
à 10 fr. 50 le kilo : aloès 1er choix, 350 à 400 fr. les 100 
kilos : do 2e choix, 325 à 350 fr. ; sisal 1re qualité, 300 
à 350 fr. ; do 2e qualité, 200 à 300 fr. ; paka Madagascar, 
dû Soudan, 200 à 225 fr. 

Graphites. — I1 y a demande, à Marseille, pour les 
titres élevés, aux environs de 100 fr. les 100 kiïlos. 


Petites Nouvelles commerciales 


Modifications au régime de l'exportation et au 
régime douanier en Tunisie. — Un avis publié au 
Journal Officiel du 5 septembre 19%4 mentionne la 
prohibition de l'exportation des beurres ; dela sortie 
des bois de fusils sciés, ébauchés ou finis, avec ou 
sans garniture métallique, d’une épaisseur supérieure 
à 37 millimètres ; de la sortie, à destination de la 
France, du blé dur et de ses dérivés. 

En outre, la perception du droit de 10 0/0 ad valorem 
sur les peaux et pelleteries brutes est suspendue ; 
enfin, le tarif a été modifié en ce qui concerne les 
soies et soieries et les produits radifères. 


L’admission en France de la vanille de nos établis- 
sements d’Océanie. — Un décret en date du 24 juillet 
194 a fixé à 120 tonnes la quantité de vanille origi- 
naire des établissements francais de l'Océanie, qui 
pourra être admise en France au der juillet 1924 au 
30, juin 1925, dans les conditions établies par le décret 
du 30 juin 1892, portant détaxe de moitié des droits 
du tarif métropolitain pour certains produits origi- 
naires des colonies. 


Les produits des Nouvelles-Hébrides. — Les quanti- 
tés de muscades en coques et sans coques originaires 
des Nouvelles-Hébrides qui pourront être admises en 
France .et en Nouvelle-Calédonie, au bénéfice de la 
détaxe, du 1 juillet 1924 au 30 juin 1925 ont été fixées 
à 500 kilogrammes par décret du 1% août 1924. 

Un autre décret de même date a fixé comme suit 
les quantités de produits originaires des exploitations 
françaises des Nouvelles-Hébrides qui pourront être 
admises en France, en Nouvelle-Calédonie, et dans les 
autres possessions françaises, du 1 juillet 1924 au 
30 juin 19%5, dans leS conditions établies par les dé- 
crets des 12 novembre 1901 et 16 avril 1904 : 

to En France et en Nouvelle-Calédonie : café, 550 

_ foruie7 : cacao, 1.150 tonnes. Ë 

% wn Nouvelle-Calédonie : maïs, 1.000 tonnes. 

30 Dans les colonies françaises autres que la Nou- 
veile-Calédonie : café, 50 tonnes : cacao, 50 tonnes. 
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_ Paris, le 20.novembre 1924 


La Bourse, pendant la période sous revue, à 
manqué totalement d'intérêt. L'incertitude qui rè- 
gne actuellement au sujet du prochain budget, et 
surtout au sujet de la loi de finances, n'est pas 
faite pour ramener la clientèle sur notre marché, 
d'autant plus qu'à chaque liquidation il lui faut 
supporter des moins-values continuelles. 

Il est vrai aussi que pendant l'émission de l’em- 
prunt, il ne faut pas s'attendre à voir un revire- 
ment se produire. Bien au contraire, car il est in- 
déniable que les capitalistes ont arbitré des titres, 
actions ou obligations, afin de souscrire. Les va- 
leurs coloniales ont été affectées par l'ambiance. 
Toutefois, on peut espérer qu’elles ne tarderont pas: 
à regagner les quelques points qu'elles ont aban- 
donnés. 


PARQUET 


Emprunts des colonies et prôtectorats. — La faibles- 
se des fonds métiropolitains s'est répercutée sur toute 
cette catégorie de titres qui a de nouveau rétrogradé. 

Les emprunts non garantis se retrouvent également 
au-dessous de leur niveau précédent, 


Cependant, au comptant, on remarque un peu plus . 


de résistance. 

Banques, — Ce groupe a manqué totalement de 1é- 
gularité. En effet, si d’une part la Banque de l’Algé- 
rie, le Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, la Ban- 
que de l'Afrique Occidentale et le Crédit Algérien sont 
bien orientés, il faut, d'autre part, signaler la fai- 
blesse de la Compagnie Algérienne, de la Banque de 
la Guadeloupe, de la Banque de la Réunion et du Cré- 
dit Foncier Colonial.  . 1 

Transports. — Les résultats déficitaires des récoltes 
ont affecté, sans exception, toutes lès Compagnies de 
chemins de fer nord-africaines. Les autres sont aussi 
très calmes et en réaction. 

Valeurs diverses. — Exception faite en Ce qui con- 
cerne la Mokta el Hadid, les minières n’ont pas main- 
tenu intégralement leur avance antérieure, Les Phos- 
phates sont hésitants et les Charbonnages du Tonkin 
en recul sensible. Les actions Distilleries de l'Indo- 
chine sont soutenues, compte tenu de la récente aug- 
mentation de capital, Enfin, la Sangha Oubanghi est 
un Feu mieux. Nouveau recul de Paris-Maroc. 


COULISSE 


Sur cette partie de la cote, les valeurs minières,/sont 
fermes et en progrès et les Phosphates résistants, 
Les Sociétés Coloniales manquent de régularité. No- 
tons, en outre, l'effondrement de l’'Occidentale de Ma- 
dagascar sur les résultats nuls de la dernière mission. 
Algérienne de produits chimiques réalisée, 


Petites Nouvelles financières , 


van Banque de l'Afrique Occidentale. — L'assemblée 
ordinaire s’est tenue le 13 novembre dernier sous la 
présidence de M. Boyer. Les actionnaires ont approuvé 
les comptes de l’exercice 1923-1924 qui se soldent par 
un bénéfice de 7.359.307 fr. Le dividende a été fixé à 
201, :fr: #25 pour: l'année un premier acompte de 
73 fr. 125 ayant été versé le 1 avril, le solde sera dis- 
tribué dès que l'autorisation ministérielle sera accor- 
dée. Les opérations d'escompte ont atteint 358.250.901 
francs, accusant une augmentation de 168.255.326 fr. 
Une nouvelle agence va être ouverte à Bamako ; dif- 
férentes autres installations ont dû être agrandies. 
La création d'une banque d'émission à Madagascar 
est toujours envisagée. 
Lo oo 9 

L'Administrateur-Gérant : Adrien HourzLLox. 
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Ménageons les nerfs de nos Colonies 


Il est hors de ‘doute — nos lecteurs s’en ren- 
dront compte en parcourant les divers articles 
du présent Supplément que l'année qui 
s'achève a été marquée par une activité crois- 
sante de l'ensemble de notre Empire colonial. 
Faisant suite à un exercice qui, lui-même, avait 
été très satisfaisant, elle permettra un assainisse- 
ment sérieux de la position matérielle de nos 
possessions, conditiun essentielle de leur mise 
en valeur plus complète ef de leur essor futur. 

Cependant en dépit de cette situation nette- 


. ment favorable un certain malaise d'ordre mo- 


ral se mamifeste en plusieurs contrées, dont il 


importe de dégager les causes. 


D'une manière générale, les milieux coloniaux 
s’alarment d'être laissés à l'écart d’études en- 
treprises par l'Administration métropolitaine 
sur des projets susceptibles d’intéresser toutes 
les parties de la « plus grand France ». Leur 
émotion s'est exprimée en des vœux fort précis, 
adoptés à l'unanimité aussi bien par le Congrès 
colonial de Strasbourg que par le Congrès na- 
tional des, Conseillers du commerce extérieur 
ces vœux, dont nous avons résumé la subs- 
tance, ont été frangmis au Gouvernement et ac- 
cueillis par lui avec sympathie, mais aucune 
suite pratique ne leur à été donnée jusqu'à pré- 
sent, eb l'on commence à craindre qu'ils ne de- 
meurent platoniques. Or, il serait très fâcheux 
pour l'avenir de notre œuvre colonisatrice que 
des questions capitales —— comme, par exemple, 
celle de la refonte du régime douanier du pays 
— fussent réglées par Les autorités dites « com- 
pétentes » sans que l’on ait réuni, én s’adres- 
sant aux « idoines », fous les éléments d’infor- 
mation nécessaires : les travaux actuellement. 
poursuivis sous là direction du ministre du 


y Commerce en vue de préparer la refonte des 


droits portés à nos tarifs généraux semblent 
précisément conduits du seul point de vue mé- 
tropolhtain, et la composition des organes con- 
sultatifs créés pour y prendre part n'a pas 
apporté aux coloniaux les apaisements dési- 
rables. 

On se plaint aussi du retard observé dans la 
réalisation effective de programmes indispensa- 
bles au développement de notre domaine d’ou- 
tre-mer : depuis sa publication, le « plan Sar- 
raut » à provoqué de nombreux commentaires 
très élogieux, mais si l’on en parle toujours 
abondamment et éloquemment, on ne voit abou- 
lir au Parlement aucune solution précise des- 
tinée à en hâter l'exécution ; seules en sont 
abordées les « tranches » que chaque territoire 
peut mener à bien sans le concours de la Mère- 
Patrie, avec uniquement ses propres ressour- 
ces : la décention est grande partout, car des 
espoirs considérables avaient été fondés sur les 
moyens puissants d'expansion qui devaient ré- 
sulter d’un aménagement rationnel de l'outil- 
lage ; elle est cruelle surtout pour celles de nos 
possessions lointaines dont les finances locales, 
à peine remises de la secousse de la guerre, 
manquent d'élasticité et sont dans l'impossibi- 
lité de supporter sans appui extérieur la charge 
qui entraînerait la construction de voies fer- 
rées, le creusement de canaux, de ports, l'éta- 
blissement de centres d'instruction agricole, etc. 

D'autre faits encore sont à citer qui, pots 
avoir une portée moins vaste, troublent pou 
tant les initiés. Nous avons eu l’occasion à si- 
gnaler le mécontentement causé en Indochine 
par le projet de convention commerciale éla- 
boré entre la Métropole et le Japon sans 


m8? 


qu'aient été écoutés les avis des principaux inté- 
ressés. Les ajournements successifs du renou:- 
vellement du privilège de la Banque de l'Indo- 
chine irritent, par ailleurs, tous ceux qui sou- 
haitent que les conditions du crédit soient défi-. 
nitivement consolidées et stabilisées dans tou- 
tes les possessions où travaille le grand établis- 
sement, et qui attendent de la convention nou- 
velle des avantages appréciables (pour l'encou- 
ragement à l’agriculture, au petit commerce, 
etc.). Madagascar se plaint amèrement de n'être 
pas dotée encore de la Banque d'émission auto- 
nome qu'elle réclame avec raison depuis de 
longues Années. Nos établissements du, Pacii- 
que austral se découragent en consiatant qu’on 
les oublie dans la répartition de divers subsides, 
dont une faïble partie suffirait à leur assurer 
une réelle prospérité. 
Si, quittant les considérations économiques, 
nous nous plaçons Sur un terrain plus Spéciale- 
. ment politique, nous sommes obligé de noter 
l'étonnement déterminé en Syrie par le brusque 
rappel du haut-commissaire : on est convaincu 
que son successeur, le général Sarrail, conti- 
nuera énergiquement la besôgne féconde à la- 
quelle s'était si heureusement attaché le géné- 
ral Weygand, mais on témoigne de la mau- 
vaise humeur à la pensée que la mutation qui 
vient d’avoir lieu a été dictée par des motifs 
totalement étrangers aux besoins du Mandat, 
En Tunisie, le madaise est plus grave : on se 
demande si les procédés retenus à Paris pour 
calmer une agitation dont les origines sont fort 
complexes répondent bien aux nécessités loca- 
les, et l’on redoute des décisions inspirées par 
des doctrines sociales pour lesquelles nos popu- 
latrons africaines ne sont pas mûres. 
L’impression que nous ont laissée des entre- 
tiens avec des représentants de toutes nos colo- 
nies est que, dans la France lointaine, on a 
peur que la politique. pure ne prenné le pas 
sur la politique économique, et que celle-ci, 


La Prospérité de l’Empire colonial français en 1924 


Les informations et documents statistiques que 
nous publions régulièrement dans ce Supplément 
Colonial ont permis à nos lecteurs de suivre pas 
à pas les remarquables progrès économiques de 
nos possessions d'outre-mer depuis la fin de l’an- 
née 1922. Toutes ont vu, au cours de l'exercice 1923, 
se dissiper les derniers symptômes de la crise qui 
les avait plus où moins affectées à partir du mi- 
lieu de 1920 : leurs productions $e sont accrues 
sensiblement, leur évolution industrielle s’est accu- 
sée, la plupart des exploitations existantes ont 
réussi à liquider une situation parfois difficile et 
enregistré de nouveau des bénéfices de mois en 
mois plus intéressants, le mouvement commercial 
s’est développé en quantités et en valeurs, les fi- 
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infimes sans 6e 
semble. AE DE SRE 
I1 importe de réagir contre ce sentiment qui 
crée un énervement nuisible à tous. M. Dala- 
dier, depuis son arrivée rue Oüdinot, s’est mis 
activement et consciencieusement au travail, et 
a réussi à gagner la confiance de ceux qui l'ont 
approché. Il a déjà pris d'heureuses initiatives, 
notamment en soutenant contre une opposition 
systématique’ le programme d'aménagement de 
l'Afrique équatoriale, et en accordant toute son 
aide aux projets de développement économique 
de la Nouvelle-Calédonie et des Nouvelles-Hé- 
brides. Nous savons qu'en ce moment même il 
s'emploie à régler la question de l’Institut 
d'émission de Madagascar et que, sans bruit, 


sans paroles inutiles, il est résolu à seconder w 


les efforts entrepris dans toutes nos possessions 
pour accroître la valeur économique de contrées 
encore trop peu exploitées. T2 
Son action personnelle, cependant, ne saurait 
suffire. Il a besoin du concours complet et per- 


sévérant de tous ses collègues : ceux-ci, malheu- 


reusernent, n’ont pas semblé jusqu'ici disposés 
à le lui donner comme il convient. Il faut que 
cet état de choses se modifie : le problème colo- 
nial doit être envisagé à l’occasion de chacune 
des questions qui se posent dans les conseils’ du 
Gouvernement. Si on le néglige, on entravera 
la collaboration qu'il importe de maintenir 
constamment entre toutes les portions du ter- 
ritoire national, continental et d'outre-mer, et 
l'on soumettra nos possessions à un régime qui 
ne leur vaudra rien. Pour en obtenir ce que 
nous sommes en droit d'espérer, il esb indis- 
pensable de ménager leurs nerfs : la politique |, 
actuellement pratiquée ne s’en est point assez. 
inquiétée. Au seuil de l’année 1925, nous for- 
mons le vœu qu'on s’en soucie davantage: 

, EDMOND THÉRY. 


#: 


nances publiques se sont franchement assainies, et 
un essor apprétiable à pu, en conséquence, être 
rendu aux travaux d'aménagement un instant ràa- 
lentis. Cette tendance s'est accentuée encore en 
1924. | 
Pa 
avons déjà donnés, nous rappellerons, à titre 
d'exemple : que les productions agricoles furent à 


de rares exceptions près supérieures en 1923 à 


celles de 1922, aussi bien pour les céréales, les 
les fruits, que pour les oléagineux, les bois et les” 
denrées dites coloniales ; que les conditions de 
l'élevage s’améliorèrent partout et que les livrai- 


vins, 
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sons de viandes, sur les marchés locaux comme à 
l'exportation, s'accrurent dans de fortes propor- 
tions ; que de nouveaux progrès furent réalisés 
dans certaines cultures ‘industrielles (coton et 
caoutchouc notamment) ; que l'exploitation des ri- 
chesses sylvestres devint beaucoup plus active ; 
que l'extraction des minerais se développa large- 


ment, tandis que les fabrications des diverses usi-: 
nes installées en Algérie et surtout en Indochine 


s'intensifièrent, etc. À 
Quelques statistiques, prises au hasard parmi 


celles que nous avons dressées au jour le jour, 


fixeront suffisamment les idées. Nous les avons 
empruntées à l’industrie minière, parce que celle- 
ci n’est pas, comme la production agricole, su- 
jette à de brusques variations dues aux circons- 


tances climatériques, et que, par voie de consé-! 


quence, son évolution d'une année à l’autre est 
plus significative : 
algériens sont passées de 482.304 tonnes en 1922 à 


551.669 en 1923, celles de phosphates tunisiens de: 
1.234.213 à 1.437.336 tonnes et celles de phosphates : 
marocains par Casablanca de 80.547 à 190.860 ton-: 
nes ; les exportations de minerai de fer de l'Algé-: 


rie ont progressé, entre les deux mêmes exercices, 
de 1.046.251 à 1.490.113 tonnes ; la production des 
eombustibles minéraux de i’Indochine s'est élevée 
de 989.813 tonnes en 1922 à 1.056921 tonnes en 
1925, etc. Re | à 

Le trafic extérieur global de nos possessions a, 
simultanément, augmenté de la facon la plus nette: 
d’après les relevés émanant de l'Agence générale 
des Colonies, la valeur totale du commerce exté- 
rieur général de notre domaine d'outre-mer (non 


“compris l'Algérie, la Tunisie, le Maroc et la Syrie) 


a atteint en 1923 (importations et exportations réu- 
iies) 9.905.533.776 francs, en plus-value de 1 mil- 
liard 547.428.763 francs sur 1922 «et de 1.687.006.414 
francs sur la moyenne quinquennale 1918-1922 : 
sür ce montant, les importations dans nos colo- 


mnies ont été de 3.032.702.309 francs, en augmenta- 


tion de 928.248.932 francs sur 19%2 et de 930 mil- 
lions 369.009 francs sur la moyenne 1918-1922, tan- 
dis que les exportations se sont établies à 2 mil- 
liards 872.831.467 francs, en plus-value respéctive- 
ment de 619.184.831 francs sur 1922 et de 756.637.405 
francs sur 1918-1922. On notera, à cette occasion, 
que la part de la France métropolitaine dans la 
valeur globale du commerce général de ses colo- 
nies (Afrique du No:d et Syrie exclues) est mon- 


tée de 30,37 % en 19224 37,81 % en 193, sa con- 


-tribution aux importations dans.les colonies étant 


passée de 38 à 38,18 % et sa participation ‘dans les 
exportations des colonies s'étant élevée de 34,85 % 
à 36,41 %. Le mouvement intercolonial s'est éga- 
lement développé, la valeur totale des échanges 
entre nos diverses possessions (sans faire état des 
relations réciproques de l'Algérie, de la Tunisie, 
du Maroc et de la Syrie) ayant atteint 159.469.091 
francs, en augmentation de 53.019.707 francs, soit 
une participation de 2,70 % au commerce général, 
au lieu de 2,38 % en 1922. raie 

Au point de vue financier, nos lecteurs savent 
que tous les budgets se sont soldés par des excé- 


dents effectifs très appréciables, qui ont permis, 


tout en subvenant à d'importants suppléments de 


dépenses, de consolider largement les Caisses de 


réserve, rendant ainsi possible en 1924 une exten- 
sion des travaux extraordinaires payés par prélè- 
vements sur ces organismes. 
LE % 
% % 

Pendant l'exercice qui s'achève, cette situation 
favorable s’est encore äffirmiée. Quelques accidents 
de récoltes, dus à des intempéries, se sont mani- 
festés, il est vrai, en Algérie et en Tunisie : leurs 


répercussions, pour pénibles qu'elles aient été loca- 


les exportations de phosphates 
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lement, se sont heureusement trouvées’ atténuées 


par le développement de l'activité générale, pré- 
servant dans une large mesure les populations 
éprouvées de la crise de misère qui les eût frap- 
pées en d’autres temps. 

, On jugera de l'essor nouveau enregistré en 1924 
en constatant que : du 1* janvier au 30 juin, les 
exportations d'arachides de l'A. O. F, ont appro- 
ché de 249.000 tonnes, contre 218.000 durant la pé- 
riode correspondante de 1923, celles d'amandes et 
huiles de palme montant à 45.000 tonnes au lieu 
de 39.000, celles d’acajou à 26.000 tonnes au lieu 
de 24.600, le tonnage totak exporté s’élevant à 
339.000 tonnes contre 298.000 ; du 1% janvier au 
30 septembre 1924, les exportations de phosphates 
algériens ont atteint 579.426 tonnes, «au lieu de 
383.740 pour la période correspondante de 1923, les 
exportations de minerai de fer passant à 1.367.294 
tonnes, contre 1.161.467 ; du 1% janvier au 31 oc- 
tobre, enfin, le trafic global de la Métropole avec 
l'ensemble de ises colonies et pays de protectorat 
(Afrique du Nord et Syrie comprises) est monté 
à 7.58 millions de francs (dont 3.382 millions pour 
les importations en France de produits coloniaux 
et. 4.179 pour Jes exportations de France de mar- 
chandises à destination des colonies), en avance 
de près de deux milliards sur la valeur du même 
trafic pour les dix premiers mois de 1928. 

H y a dieu, en outre, de souligner que le con- 
cours donné par nos possessions à notre approvi- 
sionnement en matières premières a été, cette 
année, proportionnellement plus important qu'en 
1923 Il reste, assurément, très insuffisant et bien 


rau-déssous de ce que nous pourrons légitimement 


attendre lorsque Seront plus rationnellement 
exploités les incomparables territoires dont nous 
disposons. On verra, cependant, avec plaisir se 
dessiner une évolution qui, pour être encore trop 
lente à notre gré, n'en apparaît pas moins comme 
encourageante. 


Importations françaises de quelques produits 
pendant les neuf premiers mois de 1928 et 1924 (1) 


(Gommerce spécial) 4 


Importations Import. des Part des 
: totales colon. franc. (2) imp. colon. 
CUT Re > mn UE. Ris 
1923 1924 1923 - 1924 1923 1924 
. (Millions de francs) (0/0) 

Coton ...4#470:1 2:6979/21 118,9 95.8 -: 0.94 1:00 
Laine ..... .. 1:794.1 2.217.8 60.7 102.0 3.38  Æ.60 
Céréales .,. 1.184.0 1.468.5 162,1 251.0 13.69 17.99 
Graines oléa- 
gineuses ..: 1.008.8 1.269.4 987.8 393.7 ‘ 98,53 81.01 
Cale RE 914.8 914.4. 18.1. 22.6: 9.15, 2.47 
Sucres bruts . : 
et raffinés. 853.0 871.7 159.7 217.9 18.72 95.00 
Bois comm. 
et exotiques - 603.9 728.0: 832,5 47.1 5.38 6.52 
Peaux et pel- 
leteries br. 457.3 566.9 ‘75.7 : 85,6 16,55 15.10 
Viandes 52/18 558.5 210.5. 24.9 8,89) 4:49 
Caoutchouc... 225.9 966.2 838.7 40.6 . 14.99 15.95 
Minerais.:, ,145.7 : 9097 927.9. 4.0! 19,15 19.55 
PAZ ER en nr. 21:31 16213), 168,9 :195:9° 81:47 8873 


(1) Chiffres définitifs en 1923, provisoires en 1924. 
(2) Y compris l'Afrique du Nord et la Syrie. — (3) Viandes 
fraiches, salées, conserves de viande et boyaux, 


On aperçoit, en consultant le tableau précédent, 
qu'en valeurs absolues toutes es importations en 
France de produits coloniaux vendant les neuf 
premiers mois de 19%4 ont progressé par rapport 
à Ja période correspondante de 1%3 à l'exception 
des importations de riz, et que, en valeurs rela- 
tives, la part des importations coloniales dans nos 
importations totales s'est améliorée pour toutes les 
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marchandises autres que le café et les peaux et 


pelleteries brutes. 

Au point de vue de leur importance globale, nos 
achats dans nos colonies et pays de protectorat se 
sont surtout développés en ce, qui concerne les 
graines oléagineuses (105.900.000 francs), les .céréa- 
les (86.900.000 francs), les sucres bruts et- raffinés 
(58.200.000 francs), et la laine (41.300.000 francs). 
Proportionnellement aux valeurs importées au 
cours des trois premiers trimestres de 1923, l’a- 
vance est notable d’abord pour les viandes (137 
pour 100), puis pour le coton (85,6 %), la laine 
(68,4 %), les céréales (53,6 %), les minerais (47,7 
pour 100), les bois (44,9 %), etc. Enfin, si l'on con- 
sidère la part prise par notre Empire dans l’ap- 
provisionnement de la Mère-patrie, on voit que, 
comparativement à la situation de 1923, le progres 
est marqué principalement pour les, céréales 
(avance de 39,4 %), la laine (36,1 %), les viandes 
(35,2 %), les sucres (33,6 %), et les bois (21,2 %). 

L'expansion de l'activité économique et l'ac- 
croissement des transactions commerciales ont eu 
un effet très favorable, d'autre part, sur des re- 


cettes publiques. Bien qu'il soit prématuré de for-. 


muler un pronostic sur les conditions dans les- 
quelles l'exercice sera liquidé, et quoique, en raison 
du renchérissement de toutes les choses, les dé- 
penses semblent devoir dépasser presque partout 
les prévisions, on peut affirmer, d'ores et déjà, 
que des excédents substantiels seront enregistrés, 
qui grossiront encore l'actif des Caisses de réserve. 

Nous mentionnerons, par ailleurs, que la plu- 
part des entreprises agricoles, industrielles, com- 
merciales et financieres enregistreront des bénéfi- 
ces supérieurs à ceux acquis en 1928. 

Un s 

Les faits ci-dessus rappelés laissent incontesta- 
blement une impression favorable. Il serait pour- 
tant excessif d’en déduire que la prospérité de 
notre Empire extra-européen est désormais assu- 
rée définitivement et que son développement se 
poursuivra «automatiquement, sans que la Métro- 
pole ait un effort à accomplir pour le consolider. 

Tout d’abord, il convient de noter que les résul- 
tats satisfaisants obtenus en 1923 et, plus encore, 


en 1924, sont partiellement dus à des circonstan- 


ces exceptionnelles, dont le maintien n'est point 
absolument certain : le monde entier a bénéficié 
durant ces années d’une activité accrue, qui a con- 
tibué à la fois à la hausse des prix sur tous les 
marchés et à (l’augmentation des facultés d’ab- 
sorption de la plupart des centres de consomma- 
tion ; après cette période de « vaches grasses », 
nous reverrons inévitablement une ère de « vaches 
maigres » ; trop exclusivement appuyées encore sur 
lc mégoce, ne disposant pas d'éléments internes 
suffisants pour leur permettre de vivre principale- 
ment par elles-mêmes, nos diverses économies 


coloniales ressentiraient plus vivement que celles. 


des vieux pays les conséquences d’un ralentisse- 
ment soudain du trafic, source principale de leur 
fortune actuelle. 

Ce ralentissement agirait d’ailleurs de manière 
directe sur leur position financière : on sait 
nous l’avons signalé dans nombre de nos études 
mensuelles — que les recettes de nos @ouverne- 
ments généraux et possessions autonomes sont 
comstituées en majeure partie par des droits à 
T'importation «et à l’exportation- un fléchissement 
de la valeur du mouyement commercial amène- 


rait donc forcément une diminution des excédents 
budgétaires. i 


Enfin, on ue saurait trop mettre les optimistes 


à outrance en garde contre Îles périls résultant 
pour nos Golonies et les ‘entreprises qui y travail- 
lent du malaise, dès maintenant très net èn France 


même, provoqué par le resserrement des trésore- 
ries publiques et privées : nos territoires d’outre- 
mer ne possédant pas d'épargnes accumulées de- 
puis de longues, années," tous leurs fonds sont em- 
ployés aux opérations journalières : ils se trou- 
veraient, de ce chef, en état de moindre résistance 
si da circulation rapide des capitaux venait à être 
sérieusement entravée par quelque événement 
grave, et seraient gênés si, simplement, un boule- 
versement monétaire plus accentué que celui pré- 
sentement subi rexigeait dans chaque affaire un 
important complément d'investissement sous forme 
d’immobilisations. 


Ces divers problèmes retiennent l'attention des 


milieux competents. Dans toutes nos possessions 
l'Administration, mettant à profit l'heureuse Situa- 
tion des derniers exercices, s’est appliquée avec 
raison à apurer les comptes arriérés, à renforcer 
l'actif de ses Caisses de réserve, et à instituer de 
nouveaux types de taxes, assises sur là richesse 
acquise «et présentant plus de stabilité que les con- 
iributions indirectes. Les entreprises particulières, 


de leur côté, ont eu la sagesse de ne pas distribuer. 
tous leurs bénéfices et d'en affecter une part im-. 


portante à l'assainissement de leurs bilans. On 
s'inquiète aussi de perfectionner l’organisation du 
crédit, et les demandes ralatives au renouvelle- 
ment du privilège de la Banque de l’Indochine et 
à la création d'une Banque d'émission à Mada- 
gascar weflètent Ces préoccupations. Il est à sou- 
kaiter que l’on persévère résolument dans la voie 
tracée à cet égard. 1 à 

La nécessité apparaît, par ailleurs, de poursui- 
vre «en l’intensifiant la mise en valeur de notre do- 
maine. Le tableau que mous avons reproduit plus 
haut indique clairement que nous restons exagé- 
rément tributaires de l'étranger pour la fourniture 
d'un grand nombre de matières indispensables à 
notre industrie. Nous ne nous étendrons pas 
davantage 
ce journal ; il n’est cependant pas inutile de 
répéter que nous pouvons, si nous le voulons, 
nous affranchir d'une tutelle onéréuse et péril- 
leuse en ce qui concerne notre approvisionnement 
en coton, laine, boïs, etc., et qu'il serait criminel 
de ne pas consentir à cet effet à des sacrifices pas- 
sagers, dont nous serons bien vite largement ré- 
munérés. 

Ces sacrifices, au surplus, sont loin de devoir 
être aussi considérables que ne le supposent iles 
profanes. Les installations 
susceptibles d'être payées par des emprunts dont 
beaucoup de nos possessions semblent, dès à pré- 
sent, én mesure d'assurer seules et en toute sécu- 
rité le service intégral. Quelques autres, il. est 
vrai, ne sont pas assurées d'être capables de les” 
gager toujours : une garantie de la Mère-patrie,- 
qui n'aurait à jouer que dans les périodes diff: 
ciles, et pourrait être accordée à titre remboursa- 


ble, leur donnerait un appui très efficace «et suf-. 


fisant. Pour un dernier groupe, enfin, une « mise 
de fonds » initiale est à envisager, dont une partie 
sous forme de subvention définitive et l'autre sous 
forme d’avances, ; 
la suite. ; 

Il importe, sans tarder, de statuer sur les pro- 
jets déjà élaborés dans ce but : jusqu'ici, on s'est 
trop facilement contenté d'applaudir aux program- 


mes très remarquables présentés par les autorités, 


sans chercher à leur fournir les moyens de les réa- 
liser pratiquement. Il faut, maintenant, passer à 
l'exécution : la prospérité actuelle de nos posses- 
sions nous y engage, d'autant plus qu'elle ne sera 
consolidée qu'à ce prix. +: à 


Un bxemple, entre tous, montrera les inconvé- ? 
“nients qu'aurait, en cette matière, la prolonga-. 
tion de la politique d’atermoiements depuis trop 


longtemps en honneur chez nous 


: M. le gouver- 
/ Nr 


sur Ce sujet traité plus loin dans 


indispensables sont : 


qu'il serait aisé d'amortir par . 


v- 


# 
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neur Guyon, haut-commissaire du Pacifique, a 
exposé à l'Institut Colonial Français, le 4 décem- 
bre courant, que le développement cultural de la 
Nouvelle-Calédonie et des Nouvelles-Hébrides pour- 
rait être obtenu à très bref délai si l'on accordait 
à ces possessions un secours total de l'ordre de 
grandeur de 2.500.000 francs, dont 1 million de 
subvention sur les fonds de liquidation des consor- 
tiums de guerré, et 1.500.000 francs d’ayances ; ces 
sommes permettraient d'améliorer immédiatement 
l'exploitation d'un sol extraordinairement fertile 
et d'assurer en quelques mois une production inté- 
ressante de coton de première qualité : les cadres, 
fournis par les colons européens installés sur 
place, sont prêts à se mettre à la besogne ; la 
main-d'œuvre est recrutée grâce à l'immigration 
javanaise et au concours que m'a point marchandé 
ie Gouvernement général de l’Indochine ; une or- 
ganisation très judicieuse, adaptée aux besoins du 
régime du Condominium, vient d’être mise au 
point par la création d'une Société, française im- 
mobilière des Nouvelles-Hébrides ; pour « démar- 
rer », il suffit que les Pouvoirs publics donnent les 
moyens matériels que nous avons indiqués. Tout 
retard de leur part ajournera le lancement d’ex- 


ploitations dont l'intérêt est évident. Nous savons 
que M. Daladier est très désireux d'aboutir, mais 
nous n'ignorons pas que d’autres départements 
ministériels témoignent d'un empressement moin- 
dre. On pourra .juger, en cette affaire, de l'apti- 
tude de notre Administration métropolitaine à 
comprendre les besoins de nos colonies et à secon- 
der leurs efforts : nous espérons que cette pre- 
mière expérience tournera à leur avantage. 

La solution de la question à laquellé nous fai- 
sons allusion commencerait à dissiper le malaise 
moral qui se manifeste actuellement et dont parle 
plus haut motre Directeur. L'établissement dans 
tous les ordres d'idées d'une collaboration active 
et confiante entre les services de la France conti- 
rentale et nos possessions chasserait tous les nua- 
ges et hâterait une expansion que nous appelons 
de tous nos vœux. Il nous est agréable de consta- 
ter que ces vues sont conformes à celles exposées 
par M. Archimbaud dans son très beau rapport 
sur le budget des Colonies : puissent ses conclu- 
sions être entendues par tous ceux qui auront à 
participer à la direction économique du pays 
en/192591:! 

René THÉRY, 


La question des Capitaux dans nos Coloniés 


En 


La mise en valeur rationnelle de notre domaine { aux importations, et 13,01 % aux exportations : 


colonial demeure l’un des gros problèmes de l'heure 
présente, Tout le monde s’accorde à reconnaître 
l’imjportance que présente cette question pour l’ave- 
nir économique et financier de notre pays. Cepen- 
dant, malgré la bonne volonté unanime d'agir, il 
faut bien dire que les progrès, d’ailleurs incon- 
testables, réalisés au cours des dernières années 
ne répondent nullement aux résultats qu'il serait 
légitime d'espérer. Il y a déjà de dongs mois qu’un 
programme de grands travaux a été présenté au 
Parlement par M. Albert Sarraut, et aucun pas 
décisif n’a été fait encore en vue de son adoption. 
L! peut n'être pas superflu de rappeler que le but 
poursuivi par ce programme comportait essentiel- 
lement : l'établissement de voies d'accès vers les 
centres de production et leur liaison avec les ports 
d'embarquement ; l'outillage de ces ports ; enfin, 
l’accroissement de la production actuelle du sol et 
du sous-sol des divers territoires par des*moyens 
appropriés. L'exécution de ces projets, où les œu- 
vres d'éducation, d'assistance et d'hygiène avaient 
aussi leur large place, devait s’échelonner sur une 
‘période de dix ou quinze ans, et le montant global 
des dépenses prévues était estimé, en dehors de nos 
possessions nord-africaines, à environ 4 milliards. 
Si ce dernier chiffre n'apparaît nullement exagéré 
quand on considère l'étendue de notre domaine 
colonial, dont la superficie équivaut à vingt fois 
environ celle de la France, il n’en constitue pas 
moins, pour notre pays, une aggravation de char- 
ges qui peut paraître inopportune, dans un mo- 
ment où sa situation financière est soumise à une 
si rude épreuve. Et l’on s'explique, dans ces con- 
ditions, l’hésitation témoignée par nos représen- 
tants, lappelés à se prononcer sur la réalisation 
d'un projet cependant si séduisant en théorie. 

I est bien évident, pourtant, que cette politi- 
que d’atermoiements ne saurait durer, car chaque. 
année de retard prolonge d'autant le lourd tribut 
qu'il nous faut actuellement payer à l'étranger 
pour certains approvisionnements que nos posses- 
sions ne peuvent encore nous fournir. En 1913, la. 
part de nos colonies dans notre mouvement com- 
mercial total s’établissait à 11,06 %, dont 9,46 % 


d'après les chiffres provisoires de 1923, les propor- 
tions correspondantes n’accusaient pas de chan- 
gements appréciables, avec 11,33, 9,42 et 13,37 % 
respectivement. Il n’est pas douteux que le mou- 
vement des échanges entre la Métropole et nos di- 
veêrses possessions pourrait être considérablement 
accru. La nécessité d’une meilleure utilisation de 
notre domaine colonial est mise en évidence par 
les résultats suivants, qui font ressortir, pour une 
douzaine de produits (1) que nos colonies seraient 
susceptibles de pouvoir nous fournir en abondance, 
l'importance des achats qu'il nous faut effectuer à 
l'étranger pendant les neuf premiers mois de 
l'année courante, nous avons importé, au com- 
merce spécial, pour 11.803 millions de francs de 
ces produits, dont 1.388 millions des colonies, et 
10.415 millions de l'étranger. Sur cette base, le total 
de nos achats à l'étranger, pour les douze articles 
considérés, ressortirait à 13.886 millions de francs 
pour une année entière. . 

Mieux qu’un long commentaire, l'examen de ces 
simples chiffres montre combien est urgente une 
eyploitation plus rationnelle de nos territoires d’ou- 
tre-mer. Il serait, à la vérité, injusté de ne pas ajou- 
ter qu’on s'est efforcé de tirer le meilleur parti pos- 
sibie des ressources malheureusement insuffisan- 
tes dont on a pu disposer. C’est ainsi que, si les 
progrès sont lents, ils se poursuivent du moins 
d'une manière incessante. Nous nous bornerons à 
rappeler l'inauguration récente du chemin de fer 
de Thiès à Kayes, permettant maïntenant de se 
rendre par rail de Dakar à Bamako, et reliant 
ainsi, par une ligne ferrée de 1.300 kilomètres, le 
Soudan à lPAtlantique ; les travaux en cours pour 
l'établissement du chemin de fer de Brazzaville à 


POcéan ; d'autres encore en Algérie, en Tunisie, 


au Maroc, en Indochine, etc..! Des améliorations 
ont été apportées à la navigation fluviale dans nos 
possessions indochinoises, en Afrique occidentale 
et équatoriale, à Madagascar. En ce qui concerne 
nos grands ports coloniaux, il a fallu songer à un 
one ur RER ER RR RS ER ROLE Li 2 RAA ES 

(1) Coton, laine, céréales, graines oléagineuses, café, sucre, 
bois, peaux, viandes, cooutchouc, minerai, riz. 
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nouvel aménagement de Dakar, Saïgon, Haïphong, 
qui commencent à devenir insuffisants, en raison 
de d'augmentation croissante de la navigation; de 
grands travaux ont été effectués déjà à Casablanca, 
et les ports nord-africains de Bizerte, d'Alger et 
d'Oran ont été pourvus d'installations nouvelles. 
La construction des routes se poursuit d’une :ma- 
nière interrompue, et le développement des com- 
murications postales et télégraphiques progresse 
d'une façon constante. Nous signalerons encore 
d'importants travaux d'irrigation, en projet, en 
cours de construction, ou même exécutés déjà, à 
Madagascar, en Afrique occidentale, en Algérie, 
en Tunisie et au Maroc, et des œuvres d'assainis- 
sement dans nombre de localités. £ 

A l'heure actuelle, notre domaine colonial dis- 
pose d'environ 50.000 kilomètres de routes, 15.000 
kilomètres dé voies ferrées, 85.000 kilomètres de 
lignes télégraphiques, sans compter les postes de 
telégraphie sans fil Ces chiffres sont évidemment 
loin d’être négligeables, mais on conviendra qu'ils 
Sont encore bien faibles, pour un ensemble de ter- 
ritoires couvrant une superficie de 12.800.000 kilo- 
mètres carrés, et leur insuffisance constitue un 
gros obstacle à la mise en valeur de notre domaine 
colonial. Pour améliorer, dans la mesure du possi- 
ble, la situation présente, le ministre des Colonies, 
M. Daladier, a annoncé récemment son intention 
de présenter au Parlement une demande de cré- 
dits de 50 millions. de francs qui constitueraient 
en quelque sorte une première mise de fonds a 
laquelle viendront s'ajouter les vessources que 
pourront se procurer directement les colonies pour 
leurs travaux publics. ( ù 

# 
+ 

En dehors de la question de la main-d'œuvre, 
qui est aussi à considérer dans certaines de nos 
possessions, il est évident que de gros capitaux se- 
raient nécessaires pour doter nos diverses posses- 
sions de l'outillage qui leur fait encore défaut. Les 
ressourcés particulières de nos colonies ne per- 
mettent malheureusement pas à toutes d'entre- 
prendre de leur propre chef des travaux de grande 
envergure, et la situation actuelle de la Métropole 
loblige à n'accorder qu'avec une grande circons- 
pection l'aide financière qui leur serait pourtant 
Si nécessaire, | 

Il est vrai que l'exploitation progressive de ri- 
chesses nouvelles, devenues accessibles grâce à la 
construction de voies de communication, peut évi- 
ter de faire peser sur la seule richesse existante 
tout le fardeau des charges de premier établisse- 
ment. D'autre part, si le système des « petits pa- 
quets » adopté jusqu'ici semble devoir être aban- 
donné, ïl ne s'ensuit pas nécessairement que des 
dépenses énormes doivent être faites immédiate- 
meênt dans chacune de nos colonies ; il faut, pour 
le présent, savoir se borner à l'indispensable de- 
vant permettre, ainsi que l’indiquait M. Albert 
Sarraut dans l'exposé des motifs accompagnant 
Son programme de grands travaux, « de fournir, 
dans le moindre délai, aux besoins de la vie na. 
tionalé, la plus grande somme des produits prin- 
Cipaux qu'elle réclame. » Il est généralement moins 
coûteux de créer la production dans un pays neuf 
que de l’augmenter dans un pays à rendement déjà 
élevé, et un effort financier relativement modeste 
est susceptible de donner aux colonies des résul- 
tats . économiques 
Surtout est d'éviter les improvisations hâtives, tou- 
Iours coûteuses et souvent incertaines, et de s'as- 
ireindre à l'application méthodique d'un ‘pro- 
gramme müûrement étudié. * 

On nous a donné en exemple l'Angleterre, dont 
la politique de réalisation poursuivie dans ses colo- 
nies a eu souvent des conséquences économiques 
fort heureuses, C’est, il est vrai, par dizaines de 
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milliards de francs (1) que se chiffrent les dettes % 


remarquables. Ce qui. importe 
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de l’ensemble des possessions britanniques, colo: 
nies, dominions et protectorats, alors que celles AL. 
de notre domaine colonial n'arrivent pas à 3 mil- 
liards. Mais il faut reconnaître que les conditions : 
des deux empires coloniaux sont loin d'être Come ©: 
parables, La population coloniale britannique dé- kr 
passe 400 millions d'individus, d'une civilisation 
en générahk assez avancée, et elle comprend un 
grand nombre de colons de nationalité anglaise 
qui ont fait souche en Australie et en Nouvelle F 
Zélande, au Canada, en Afrique du Sud. Les res= de 
sources que les Gouvernements locaux peuvent dès 
lors se procurer par l'impôt sont relativement €0n-,. 
sidérables et leur permettent de supporter les char- 
ges d'une dette importante : les impôts s'établis 
sent à plus de 12 livres sterling par tête en Nous 
velle-Zélande, à plus de 8 livres sterling en Aus. 
tralie, et.à un peu moins de ce dernier Chiffre au La 
Canada. Au contraire, notre, domaine colonial, Fr 
exception faite de l'Afrique du Nord, de l’Indo- 
chine et de quelques-unes de nos anciennes pos- 
sessions, est habité par des populations primitives 
et souvent très clairsemées ; c'est Jà un fait qui 
limite les possibilités de dépenses, et dont il faut 
bien tenir compte dans les évaluations budgé- 
taires. ee Re 

On a préconisé le concours de capitaux améri- 
cains pour assurer la mise en pratique de notre, 
développement colonial. Le total des émissions sur 
les marchés financiers des Etats-Unis oscille an- 
nuellement entre 4 et-5 milliards de dollars, et, 
sur ce chiffre, le montant des émissions étrangè- 
res, y compris les titres canadiens, a atteint 500 
millions de dollars en 1923. Pour les neuf prémiers 


# 


mois de 194, le montant des émissions étrangères : à, 
aux Etats-Unis arrivait déjà à près de 700 mil: 
lions de dollars, et il est permis de croire que, FL 


pour l’année entière, il me séra pas éloigné d’un 
milliard de dollars. En adoptant ce dernier chiffre, 
le montant annuel des émissions étrangères res- 
sortirait ainsi à environ 20 % du total des émis-. 
sions effectuées sur les marchés américains. On 
peut ainsi se rendre compte de l'intérêt que pour- 
rait présenter, dans le domaine financier, que nous 4 
envisageons seul ici, la collaboration américaine x 
dans la mise en valeur de nos colonies. M 
Il est toutefois permis de se demander si, de 
leur côté, les capitalistes français ne seraient pas … 
susceptibles de faire un effort plus mets en fa- 
veur de nos possessions, Le montant des place- … 
ments français dans les entreprises coloniales =" 
commerciales, industrielles, agricoles et financiè- 
res — ne doit pas atteindre 4 milliards de francs. 
Avant la guerre, alors que nos placements, à 
l'étranger représentaient chaque année un montant, 
relativement important, la part réservée à nos COl0- 
nies était des plus minime. Pendant et depuis la 
guerre, le Trésor et nos régions dévastées ont dû 
faire de larges appels à l’épargne française, dont. 
les placements dans nos colonies n’ont guère dé- 
passé une moyenne annuelle de 200 millions de 
francs pour les trois dernières années. Avec le re-. 
tour graduel à des conditions plus normales, il. 
est logique d’escomipter qu’une portion importante 
de cette épargne deviendra annuellement disponi- + « 
ble pour des placements extérieurs. Ne iconvien- 
drait-il pas alors d'attirer l'atténtion de nos capi- 
talistes sur les entreprises coloniales, comme on le 
fait actuellement pour les capitalistes américai 
vis-à-vis des valeurs étrangères ? C'est là une té 
che à laquelle vraisemblablement ne manqueront… 
pas de s'employer nos grandes banques coloniales. 
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(1) 59 milliards de francs au pair, d'après les estima 


tions de M. Albert Sarraut dans son ouvrage sur. 
mise en valeur des colonies françaises, y 
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Il peut être intéressant dans tous les cas de rap- 
peler ue les placements des Anglais dans leurs 
colonies sont, toutes proportions gardées, autre- 
ment considérables que les nôtres dans nos pos- 
. sessions d'outre-mer : ils dépassent en effet, la con- 
version étant faite au pair, 23 milliards de francs 
pour les Gouvernements coloniaux, et 15 milliards 
‘pour les chemins de fer, sans compter un montant 
certainement fort important investi dans les entre- 
prises privées de toute nature, En 1913, le montant 
des émissions sur le marché anglais, soit 6 mil- 
liards de francs en nombre rond, se décomposait 
comme suit : 1 milliard pour les. valeurs métropo- 
litaines, 2 milliards et demi pour les valeurs étran- 
gères, et autant pour les valeurs coloniales. En 
1923, les parts respectives étaient, pour un mon- 
tant total de 7 milliards de francs : 4 milliards 
pour les valeurs métropolitaines, 1 milliard pour 
les valeurs étrangères, et 2 milliards pour les vu- 
leurs coloniales, Durant la période quinquennale 


1919-1923, le montant des placements coloniaux ef- 
fectués par les capitalistes britanniques a atteint 
320 millions de livres sterling, ce qui, au pair, ne 
représente pas moins de 8 milliards de francs ! 
Et le Gouvernement britannique, dont la politique 
économique tend à resserrer les Liens d'affaires en- 
tre les différentes parties de l'Empire, paraît être 
actuellement disposé à encourager les placements 
métropolitains et coloniaux au détriment des émis- 
sions étrangères. 

Nous ne saurions certes avoir l'ambition de réa- 
liser dans notre domaine colonial des efforts corn- 


| parables à ceux que l'Angleterre peut fournir dans 


ses propres possessions. IL n’en est pas moins vrai 
que nous payons actuellement fort cher limpré- 
voyance dont nous avons fait preuve dans les an- 
nées passées. Puisse le sacrifice présent éclairer la 
voie dans laquelle il conviendra de nous engager 
à l'avenir 1 

Edmond BOUCHERY. 


Ie Marché des valeurs coloniales à ia Bourse de Paris en 1924 
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L'allure de la Bourse de Paris ne fut pas très 
brillante cette année, comme nous le constaterons 
au cours de l'étude spéciale que nous consacre- 
rons dans quelques jours à ce sujet, dans l’Eco- 
nomiste Européen. Le groupe des valeurs ‘colonia- 
les a naturellement eu à supporter les effets de 
l’ambiance ; cependant,’ on a eu la satisfaction de 
constater qu'il à offert plus de résistance que beau- 
coup d'autres au courant d'offres qui a balayé la 
coté ; certaines catégories ont même réalisé des 
progrès intéressants. 

La tenue des valeurs coloniales est d’ailleurs 
assez différente, suivant que l'on considère celles 
qui figurent au marché officiel, ou celles qui se 
traitent en Banque ou hors cote. 

La première catégorie est constituée par les ti- 
tres de sociétés déjà anciennes, solidement éta- 
blies et bénéficiant de monopoles ou de privilèges 
— c'est de.cas, notamment, des banques d’émis- 
sion. Bien classée dans des portefeuilles soli- 
des, elle à suivi, depuis douze mois, la marche des 
grandes valeurs de placement, perdant parfois un 
péu de terrain au gré des fluctuations du mar- 
ché, mais regagnant facilement, à la première 
éclaircie, la place que leur assignent leur rende- 
ment et les garanties qui leur sont attachées. 

Les valeurs coloniales traitées au marché en 
Banque sont plus indécises. La chose s'explique 
assez aisément : elles émanent fréquemment d'en- 
treprises de création récente, qui, souvent, ne sont 
pas encore entrées dans la périvde d'exploitation 
normale, ou. encore de sociétés dont la carrière 
n'a pas répondu aux espoirs qu'elles avaient fait 
naître à leur origine et qui végètent en attendant 
des jours meilleurs. 

Quant au groupe traité hors cote — lequel a pris 
un grand développement ces temps derniers, il a 
manifesté, pendant presque toute l’année, une très 
vive effervescence. Là encore, rien que de très 
naturel : on traite là des titres « à l'émission », 
souvent poussés par une habile campagne de nou- 
velles favorables, et qui, du fait qu'ils appartien- 
nent à des entreprises dont les possibilités d’ave- 
nir sont encore mal connues, permettent tous les 
espoirs. Observons d'ailleurs qu'on a traité aussi, 
passagèrement, sur ce marché d'excellents titres 


qui depuis ont été brillamment introduits au Par- 


quet ou en coulisse. 


En définitive, on dégage, de l'examen d’ensem- 
ble de la cote des valeurs coloniales en 1924, l’im- 
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pression d'une tendance un peu nerveuse — c’est 
le sort commun cette année -— mais d'une acti- 
vité incontestablement accrue et qui tend à se 
développer de jour en jour. Une revue des com- 
partimenis illustrera cette observation. 
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Les fonds garantis par le Gouvernement français 
ont subi les effets de la dévalorisation du franc 
et, encore plus, ceux de l'élévation du loyer des 
capitaux. C’est la reproduction du fait auquel nous 
avons assisté sur le marché des Rentes françaises, 
lesquelles, du fait de la création d'emprunts d’un 
rendement nominal plus élevé, ont vu leurs cours 
se déprécier jusqu'à ce qu'elles aient atteint un 
taux de capitalisation analogue à celui des nou- 
veaux titres. Les emprunts des colonies et protec- 
torats ont également subi une forte réaction. 

Les valeurs de banques coloniales ont pris de- 
puis quelques années en Bourse une place de nlus 
en plus grande, au fur et à mesure que s'est dé- 
veloppée [l'activité des établissements auxquels 
elles appartiennent, Elles se divisent en plusieurs 
catégories Banques d'émission, Etablissements 
de crédit et Banques d'affaires, 

Les premières présentent naturellement une 
srande stabilité ; elles sont également cCaractéri- 
sées par une progression continue parallèle à 
l'évolution économique des colonies où s'exerce leur 
activité. Les établissements de crédit suivent une 
marché analogue ; cependant, léurs progrès sont 
peut-être plus rapides du fait qu'ils ont à faire 
face chaque jour à des demandes et à des ordres 
émanant de nouvelles sociétés. Quant aux banques 
d'affaires, elles sont déjà. fort prospères pour la 
plupart, et cependant, on peut avancer que leur 
situation actuelle est destinée à s’accroître ulté- 
rieurement dans des proportions considérables. 
Dans beaucoup de coloniés, en effet, l'exploitation 
des territoires est à peine commencée : pour me- 
ner à bien cette tâche considérable, de multiples 
sociétés se créeront : c'est précisément aux ban- 
ques d’affaires qu'il appartient d'en fixer l’organi- 
sätion, d’en constituer le capital et d'en favoriser 
ensuite les premières démarches, 

Comme on le voit, le compartiment des banques 
coloniales est destiné à un très bel avenir mais, 
dans le présent, il à à Supporter, comme les va- 
leurs métropolitaines, {Îles répercussoins d’une si- 
tuation économiqué encore troublée : c'est pour 
cette raison qu'il s'est montré sensible au marasme 
qui a pesé depuis quelques mois sur notre marché 
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financier ; les cours que nous relevons en fin d'an- 
née sont donc généralement inférieurs à ceux d'il 
il y a douze mois ; encore y a-t-il de nombreuses 
exceptions, qui témoignent d'une vitalité considé- 
rable de la part des établissements intéressés. C'est 
ainsi que la Banque de l'Indochine a progressé de 
3.820 francs ; de même, la Banque de la Réunion, 
cotée en décembre 192, 952 francs, s'est avancée 
à 1.175 francs en octobre dernier et nous la lais- 
sons en excellente tendance à 1.010 francs. Encore 
plus considérables sont les gains réalisés par l'ac- 
tion de la Banque de l'Afrique Occidentale qui 
s’est inscrite de 4.499 francs à près de 7.000 francs. 
Enfin, nous mentionnerons aussi les progrès du 
Crédit Algérien de 1.502 à 1.586, et l’excellente te- 
nue du Crédit Foncier Colonial qui termine’ à 685 
francs. 

La question des transports est extrèmement 
importante pour le développement futur de notre 
influence dans nos territoires d'outre-mer, mais 
il faut convenir qu'avant d'entrer dans une période 
d'exploitation fructueuse, les chemins de fer colo- 
niaux ont encore à faire face à de grosses dépen- 
ses pour compléter leurs réseaux, les perfection- 
ner et en rendre l’organisation conforme au be- 
soin des pays qu'ils desservent. Le moment où ils 
pourront recueillir les fruits de. leurs efforts est 
donc assez éloigné, Il ne faut pas s'étonner, dès 
lors, si un certain nombre d’entre eux ne présen- 
tent, au point de vue boursier, qu'un intérêt d’ave- 
nir ; par contre, Ceux (qui sont déjà parvenus au 
stade du rendement normal, sont bien traités. De 
ceux-ci, nous citerons le Dakar- Saint-Louis, dont 
l'action est avantageuse à 779 en raison de la te- 
nue médiocre de la Roues La même observation 
s'applique à l'action des chemins de fer de l’Indo- 
chine et du Yunnan qui avait progressé de 1.525 
à 1.545 et n'a été que tout dernièrement l’objet 
d'un tassement à 1.459, sans doute par suite de 
prises de bénéfices effectuées en vue de la sous- 
cription à l'emprunt français. Le groupement 
chemins de fer algériens est un peu hésitant : 
sont des titres déjà très classés et qui souffrent de 
tuellement du manque d'activité financière de la 
place ; les conventions récemment conclues en 
font, du reste, des valeurs à revenu presque fixe, 
garanti par la colonie. 

Les Compagnies de navigation qui relient notre 
domaine- colonial à la Métropole ont été, comme 
les autres entreprises de même nature, transa- 
tlantiques ou transocéaniques, *déprimées par la 
mauvaise tenue du marché des frets. C’est là une 
circonstance extra-coloniale. Nous n’y insisterons 
donc pas plus longtemps. 

Les valeurs d'électricité ont généralement con- 
trasté par leur fermeté avec la dépression de l’en- 
semble ; certaines d’entre elles ont d’ailleurs déjà 
pris un très vaste essor. C'est 18 cas, notamment, 
des Eaux et Electricité d'Indcchine, que nous 
avions laissées à 2.850 «et qui s'inscrivent mainte- 
nant à . 

D’autres sociétés industrielles ont suivi le mou- 
vement de hausse considérable dont les mines mé- 
talliques ont été L'objet ces temps derniers sur 
le marché mondial ; c’est ainsi que l'action Mokta 
El Hadid a progressé en un an de 4.850 à 8.000 
francs. 

Les charbonnages ont vu leur activité se concen- 
trer dans le groupe indochinois ; on compte en 
effet dans le bassin du Dong-Trieu, plusieurs gran- 
des entreprises houillères qui sont déjà parvenues 
à un degré d'exploitation suffisamment avancé 
pour assurer des bénéfices aux actionnaires ; elles , 
présentent, d’ailleurs, des conditions d'exploita- 
tions extrêmement favorables puisque, dans cer- 
tains de ces gisements, la houïille se-rencontre à 
fleur de terre et que, d'autre part, la main-d'œu- 
vre indigène se recrute à des prix assez bas. Parmi 
les principales entreprises situées dans cette ré- 
gion, nous citerons les sociétés de Kébao, de Dong- 


Trieu, de la baie d'Along. Ne quittens pas a PA A 2 0 du à com- 
partiment des houillères sans signaler aussi la 


bonne tenue de l’action des charbonnages du Ton-, 


kin, affaire déjà ancienne, parfaitement classée 
sur le marché, et qui donne toujours lieu à d abon- 
dants échanges sur notre place. 

Le groupe des phosphates s'est trouvé un peu af- 
fecté par da situation difficile de l’agriculture nord- 
africaine, qui a réduit les demandes de sa clien- 
tèle ; il est donc généralement un peu plus fai- 
ble qu'il y a un an. Parmi les titres qui ont donné 
lieu aux transactions les plus actives, nous cite- 
rons les actions Phosphates et Chemins de fer de 
Gafsa, qui s'échangent aux environs de 870 francs, 
et les Phosphates Tunisiens, bien tenus à 500. 

Les produits chimiques ont un peu cédé à l’am- 
biance et se retrouvent à un niveau un peu infé- 
rieur au précédent. Quelqués-uns d’entre eux, ce- 
pendant, paraissent destinés à un grand dévelop- 
pement, notamment, dans le groupe indochinois, 
Les sociétés, créées récemment, des Corps gras 
a Extrême: Orient et de Chimie d'Extrême-Orient. 
Parmi les anciennes affaires de la catégorie, il 
faut faire mention de l’Algérienne de Produits 
Chimiques, traitée au Marché en banque avec une 
grande activité. 

Il nous reste à dire un mot des entreprises des- 
tinées à l'exploitation de territoires coloniaux ; 
leur situation est très irrégulière suivant les pays 
où elles travaillent. ; la plupart de celles qui ont 
retenu l'attention des temps derniers sont situées 
en À. E. F., c'est-à-dire, comme il est naturel, 
dans celle de nos colonies qui est le moins connue. 
Mais, précisément en raison de l'exploration en- 
core incomplète des territoires qu’elles exploitent, 
il est difficile de se faire une idée exacte de l’ave- 
nir qui est réservé à ces entreprises. Leurs titres, 
pour cette raison, font trop souvent l’objet de 
bruits ou communiqués tendancieux qui conitri- 
buent à égarer l'opinion et détermine des mouve- 
ments de bourse passagers. Leur tenue a donc été 
très- irrégulière. Nous citerons dans cette catégo- 
Tie,iles "Rizeries d'Extrême- Orient, qui ont peu 
de marché aux environs de 140 francs et doivent 
d'ailleurs faire d'ici peu l’objet d’une réorganisa- 
tion financière, On traite encore dans le même 
groupe, la Sangha Oubangui, l'Afrique et Congo 
et la Compagnie Française de Kong, pour ne citer 
que celles qui donnent lieu aux échanges les plus 
fréquents. 

Il est, d'autre part, une catégorie de titres colo- 
niaux qui, tout en presentant des garanties indis- 
cutables, ont eu à souffrir de circonstances parti- 
culières, C'est ainsi que les sucrières ont été affec- 
tées par l'abondance d'une récolte qui à déprécié 
les cours du produit. L'action Pointe-à-Pitre, qui 
a un marché extrêmement actif en Coulisse, est 
revenue, par suite, à 4.700. 

* 
+ % 

Les sociétés coloniales ont parfois des débuts 
difficiles, mais elles ont, pour la plupart, un fort 
bel avenir devant elles. Leur prospérité est liée 
à l’essor de notre empire colonial. Nombre d’en- 
ire elles contribuent grandement à favoriser la 
tâche de l'Administration, comme le démontre 
l'exemple récent des grandes compagnies conces- 
sionnaires africaines, dont nul n'ignore le rôle 
très important, notamment dans la région, congo- 
laise. 

Au point de vue purement boursier, 
taterons qu'il y à dans le 
niales une « pépinière » d'excellents titres, suscep- 
tibles de plus- value. Quelques-uns d’entre eux as- 
surent même déjà un rendement suffisamment 
substantiel, 
nois. D'autres s y joindront dans l'avenir, en fonc- 


tion du développement économique de nos posses- 


sions d'outre-mer. 


Raymond MULETTE. 
\ 


nous cons- . 
groupe des valeurs coio- ; 


notamment dans le groupe indochi-. 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Le contrôle des banques coloniales. — Les ban- 
ques de la Martinique, de la Guadeloupe, de la 
Guyane et de la Réunion, en vertu des statuts an- 
nexés à la loi du 21 mars 1919, étaient jusqu'ici sou- 
mises chacune au contrôle d’un censeur légal, re- 


levant du ministére des Golonies et d’un commis- 


saire dépendant du ministère des Finances. 

Or, l'expérience de ces dernières années à mon- 
tré que la dualité de contrôle ne donne pas de 
bons résultats et que, du fait du parfage des res- 
ponsabilités, la surveillance de ces établissements 
de crédit laisse à désirer. ke 


En conformité du vœu émis à cette occasion par 


la Commission de surveillance des banques colo- 
niales, le Gouvernement s'ast préoccupé de : remé- 
dier à ces inconvénients en déposant un projet de 
loi qui tend à concentrer entre les mains d’un seul 
et même fonctionnaire les attributions jusqu'alors 
dévolues au censeur légal et au commissaire du 
Gouvernement. Ce censeur serait désigné à l’ave- 
nir par arrêté du ministre des Colonies après avis 
du ministre des Finances, la Commission de sur- 
veillance des banques coloniales entendue. 


Les relations radiotélégraphiques entre la France 
et ses colonies. —— Le 27 novembre dernier, ont été 
inaugurées les stations radiotélégraphiques de Ba- 
mako et de Tananarive qui font partie du grand 
réseau radio-électrique français et relient les’ Gou- 
vernement généraux de Madagascar et de l'Afrique 
occidentale française avec la Métropole. 

A cette occasion, M. Daladier, ministre des Colo- 
nies, a adressé aux gouverneurs généraux de Ma- 
dagascar et de l'A. O. F. des radiotélégrammes 
par lesquels il a fait ressortir l'importance de la 
création d’une liaison directe, grâce à la T. $S. F. 
entre les deux grandes/colonies et la Métropole. 


Le déveioppement des relations entre l'Afrique 
du Nord et l'A. O. F. — Aussi bien par terre que 
par air, les relations «entre l'Afrique du Nord et 
l'Afrique Occidentale Française viennent d'entrer 
dans une phase décisive et sont appelées à être 
réalisées prochainement avec une facilité dont ne 
peut que bénéficier notre Empire colonial africain. 

Tout d’abord, M. Daladier vient d'autoriser le 
Gouverneur général de l'Afrique Occidentale Fran- 
çaise à envoyer un groupe d'avions de l’escadrille 
de l’A. O. F. tenter la liaison Niger-Algérie, de con- 
cert avec les escadrilles de l'Algérie. 

La reconnaissance de la vallée du Tilemsi et de 
l'Adrar des Iforas a été effectuée en août dernier 
par un officier de l'aviation de l’A. O. F. L'esca- 
drille d’Aïn Sefra a reconnu de son côté l'itiné- 
raire de la piste de pénétration saharienne jusqu'à 
Taourirt. Il resterait donc à effectuer l’explora- 
tion aérienne d’un tronçon d'environ 500 kilomè- 
tres, de Tessalit à Ouallen. Cette condition une fois 
remplie, l'itinéraire Algérie-Tombouctoùu paraît ac- 
cessible aux avions dans les meilleures conditions 
possibles de sécurité «et de facilité de direction. 

D'un autre côté, une expédition dirigé par M. 
Gradis, composée. d'automobiles à six roues et 
comprenant le maréchal .Franchet d'Esperey, qui 
avait quitté Colomb-Béehar le 14 novembre, est 
arrivée à Savé, terminus du chemin de fer du Da- 
homey, le 3 décembre. Aïnsi donc, la liaison entre 
les chemins de fer oranais «et les chemins de fer 
du Dahomey a été accomplie en dix-huit jours. 
Elle pourra être faîte désormais en dix jours en- 
viron, ai l’on utilise un itinéraire étudié, et en 
moins de cinq jours en avion, 


— 


Enfin, nous ne-pouvons terminer cet exposé sans 
signaler l’organisation prochaine d'un service ré- 
gulier de transport automobiles entre Colomb-Bé- 
char et Tombouctou. La Compagnie Transafricaine 
Citroën, qui assurera ce service, espère qu'il 
pourra commencer à fonctionner au début de 
1925. Le parcours aller et retour, de 5.400 kilomè- 
tres, s'effectuera tantôt en autos-chenilles, tantôt 
en voitures ordinaires, suivant que les régions à 
traverser seront sablonneuses ou en terrain dur. 


Lois, décrets et arrêtés. — 20 noumbre : arrêté dési- 
gnant le Censeur administratif de l'agence de la Ban- 
que de l'Afrique Occidentale à Bamako. — 23 novem- 
bre : Décret portant homologation d’une décision des 
délégations financières algériennes étendant aux ban- 
ques coopératives des sociétés ouvrières (die produc- 
tion les exemptions fiscales dont bénéficient les socié- 
tés de crédit au petit commerce et à la petite indus- 
tie, — 24 et 25 novembre : Décret portant ouverture 
de crédits suprlémentaires à divers chapitres du bud- 
get général et des budgets annexes de l'Afrique Occi- 
dentale Française pour les exercices 1923 et 1924 — 
27 novembre Décret xattachant les îles Saint-Paul 
et Amsterdam, les archipels Kerguelen et Crozet et la 
terre Adélie au Gouvernement général de Madagascar. 
Décret approuvant le compte définitif du budget spé- 
cial du Cameroun (exercice 1922). — 29 novembre 
Décret apyrouvant un arrêté du Gouverneur des éta- 
blissements français de l'Océanie, portant prélèvement 
sur la Caisse de réserve. Décret approuvant l’ouver- 
ture de crédits supplémentaires au budget spécial des 
Nouvelles-Hébrides. Décret arprouvant le budget spé- 
cial des Nouvelles-Hébrides. — 30 novembre : Décret 
approuvant l'ouverture de ‘crédits suplémentaires au 
budget général de l'Indodhine et aux budgets annexes 


(exercice 1924). — % décembre : Décret portant accepta- 
tion de la démission du Directeur de la Banque de la 
Guadeloupe. — 6 décembre Décret approuvant ie 


compte définitif du budget des établissements français 
de l'Océanie pour l'exercice 1923. Décret approuvant 
les avenants provisoires passés entre le ministre des 
Colonies, la Compagnie du chemin de fer franco- 
.éthiopien et la! Compagnie du chemin de fer de l’Indo- 


chine et du Yunnan. — 7 décembre : Décret F'ortant 
réorganisation de la justièe française en Afrique Occi- 
dentale Française, — 9 décembre : Décret portant ho- 


mologation d’une décision des délégations financières 
algériennes attribuant au budget de l’Algérie les cou- 
pons, titres négociables et soldes créditeurs de comptes 
en banque atteints par la prescription. Décret autor\i- 
sant les Chambres de commerce de Bône, d'Oran, de 
Bougie, de Philippeville et ‘d'Alger à contracter des 
‘emprunts. — 10 déccembre : Arrêté modifiant l'arrêté 
du 19 miars 1923 relatif à l'organisation du cadre de 
la trésorerie du Cameroun. 


ALGÉRIE 
Les banques coopératives et les exemptions fis- 
cales. — Un décret du 21 novembre dernier a ho- 


mologué une décision -de l'assemblée plénière des 
délégations financières algériennes en date du 21 
juin 1924, étendant aux banques coopératives des 
sociétés ouvrières de production placées sous le 
contrôle du Gouverneur général de l'Algérie, 
dont le capital ne peut êtæe souscrit que par Îles. 
dites sociétés ou par leurs membres, et dont les 
prêts et ,ouvertures de crédits ne sont consentis 
qu'à ces sociétés, les exemptions fiscales dont bé- 
néficient les sociétés de crédit au petit commerce 
et à ba petite industrie, soit l’exemption de l'impôt 
sur le revenu des valeurs mobilières et celle de 
l'impôt sur les bénéfices industriels et commer- 
ciaux. Les certificats de parts non négociables ne 


e 


sont soumis qu’au timbre de dimension prévu par 
la loi du 13 brumaire, an VII 

Les dispositions qui précèdent sont applicables 
aux Territoires du Sud. . 


Une nouvelle voie ferrée d’Orléansville à Ténès. 
_— Le 1% décembre dernier, la Compagnie des che- 
mins de fer de Paris à Lyon et à la Méditerranée 
a ouvert à l'exploitation la ligne d'Orléansville à 
Ténès, d'un développement de 57 kilomètres, re- 
liant la vallée du Chéliff à la mer. 4 

Au départ d'Orléansville, elle franchit louéd 
Chéliff sur un viaduc de 205 mètres, passe à Var- 
nier et traverse la région montagneuse du Dahra. 
Elle dessert les Heumis, atteint son point culmi- 
“nant (296 mètres) sous le souterrain de Bou-Bara 
(1.293 mètres de longueur) et redescend vers la 
mer par Ancer N'Hace et Montenotte. 

Deux trains par jour sont mis en marche dans 
chaque sens. 

Les tarifs de transports en provenance ou à des- 
tination de la nouvelle ligne sont ceux en vigueur 
sur l’ancien réseau P.-L.-M. algérien. 


L'exploitation des chemins de fer sur routes. — 
Un décret du 8 octobre dernier à approuvé l'ave- 
nant intervenu le 17 mai 1924 entre Île préfet d'Al- 
cer, au nom du département, et la Société des che- 
mins de fer sur routes d'Algérie, en vue de modi-. 
fier temporairement les conditions d'exploitation du 
réseau concédé à ladite société. 


Recherche et exploitation des gisements de phos- 
phates de chaux. — La recherche et l'exploitation 
des gisements de phosphates de chaux situés dans 
les terrains domaniaux, départementaux, commu- 
naux, communaux de douars et dans les terrains 
collectifs de culture, ont été réglementées par un 
décret en date du 31 octobre 1924. / 


TUNISIE 


Le projet de budget pour 1925. — Le projet de 
budget pour 1925, établi par le Gouvernement de 
la Régence, a été arrêté en recettes à 228.670.720 
francs, et en dépenses à 228.579.1839 franes, soit 
un excédent des prévisions de recettes sur les pré- 
visions de dépenses de 91.581 francs. \ 


Les prévisions de dépenses font ressortir, par: 


rapport à l’année précédente, une augmentation 
de 13.493.752 francs, dont 8.467.261 francs sont iri- 
putables au développement des services publics. 

D'autre part, les prévisions de recettes compren- 
nent des ressources nouvelles devant 
11.100.000 francs. Mais pour se procurer ces res- 
sources, le Gouvernement a préféré, à la création 
d'impôts nouveaux, l'accroissement de taxes exis- 
tanités et proposera, à l'acceptation du Grand con- 
seil, les relèvements de taxes suivantes : droits de 
patentes, pour 1.800.000 francs ; droits sur les mu- 
tations d'immeubles, pour 4 millions de francs ; 
droits de consommation sur l'alcool, pour 1.600.009 
francs ; droits de consommation sur les sucres, 
pour 3.700.000 francs. 


Une commission consultative d’études tunisien- 
nes, Un arrêté ministériel en date du 27 novem- 
bre 1924 a constitué, sous la présidence du prési- 
dent du Conseil, ministre des Affaires étrangères, 
une commission consultative d’études tunisiennes. 


Création d’une ferme-école, — Nous apprenons 
que le Gouvernement vient de créer, à 21 kilomè- 
tres de Tunis, sur un domaine de 350 hectares, à 
proximité de tous les moyens de transports, avec 
fermes et centres de production agricole avoisi- 
nants, une ferme-école, baptisée ferme des stagiai- 
res de Sidi-Cabet, et dépendant de la direction 
des services de l'Enseignement agricole. 


æ 
\ 


‘ dépensent guère plus de 200 francs par moi 


oscille entre 200 et 100.000 fr., suivant le cas. 


rapporter, 


C'est là une initiative des plus heureuses. Pré: 
parer des jeunes gens'hardis et habiles ‘à diriger 
une exploitation après un très. sérieux apprentis” 
sage. L : \ Ga | : # iv ; e 
Recus à 18 ans, les élèves suivent un cours gra 
tuit d'une durée d'un ‘an, Ils vivent à la Cantine 
en attendant l'installation, d'une coopérative, et ne  L 3 
S-POUT CE NEA 
leur nourriture. A on à 
En fin d'année, l’école confère aux sujets méri- Ft 
tants un certificat d'assiduité, équivalent à un di- 
plôme. Cette institution a remporté déjà un france 
succès, et voit le nombre de ses élèves augmenter 
de jour en jour. Les exploitants de la région font. Sn À 
déjà des propositions lucratives aux élèves, qui 
ont à peine ébauché leurs études. ARE RAT 
Ainsi serasrépandu partout l'enseignement agri- 
cole, et il serait à souhaiter que les possessions : 
d> notre empire d'outre-mer, qui n’en possèdent 
point encore, se hâtent d'instituer un organe qui, 
par ses résultats, apparaît comme un indispensa- 
ble auxiliaire de la colonisation. qe PR. 


MAROC ARE CRE 
2 


Création d’un crédit agricole à long terme. — #2 
Un crédit agricole à long terme vient d'être ins |” 
titué au Maroc,-à la suite des accords intervenus 
entre le Gouvernement, Île Crédit Foncier d'Algérie 
et la Banque d'Etat ; on escompte que son: fonc 
tionnement pourra commencer  incessamment, 
grâce aux redevances mensuelles versées par cette 
dernière institution. \ LUS w 


Le rendement de la taxe urbaine, — La « taxe 
urbaine » (impôt locatif, dans la zone française du. 
Maroc), a été inscrite au budget, pour le chiffre de 
8.118.000 francs. Tel est du moins le total, en chif- 
fres ronds, du montant des rôles s'appliquant à 
cette année. ‘ 

Casablanca compte, dans ce total, pour 3.368.000 
francs. Viennent ensuite Rabat et Salé avec 1 mil- 
lion 110.000 fr., Fez avec 1 million, Marrakech avee 
692.000 fr., Meknès avec 464.000 fr., Safi avec 396.000 
francs, Oudjda avec 360.000 fr. Les autres villes : 


La route de Fez à Quezzan. — La Chambre de. 
commerce et d'agriculture de Kez vient d’insister 
auprès de l'Administration du protectorat pour 
qu'une route soit construite entre Fkez et Ouezzan, 
et pour que la capitale politique et religieuse du 
Maroc soit ainsi mise en relations directes avec le 
nord. | 

Cette route traverserait de magnifiques régions 
agricoles qui sont appelées à devenir le grenier de 
cette partie de l'Empire chérifien, grenier où Fez 
trouverait toutes les céréales qui lui sont nécessai- 
res. Cette province, toute en coteaux et en vallon: 
nements, est impraticable après une demi-heure 
de pluie. Seule une belle voie carrossable la ren-" 
drait accessible en tout temps. en 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 
FR 


Crédits supplémentaires. — Le Gouverneur gé- 
néral de l'Afrique Occidentale, Française a dû 
prendre à diverses dates, échelonnées entre le 20 
septembre 1923 et le 5 juin 1924, seize arrêtés por 
tant, pour l'exercice 1923 et pour l'exercice 1924," 
ouverture de crédits supplémentaires au budget” 
général et à ses annexes. YVES 

Un décret du 16 novembre 1924 a approuvé ces 
divers arrêtés, comportant. l'ouverture de crédit: 
supplémentaires pour un montant global d'envi 
ron 70 millions de francs. 4 PR 


\ 
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recettes pendant le premier semestre de 1924 : 
LaD ve à (En franes\ 


SRE GR LS Nr aa AM. 27.805.932 
Dahômeÿ 14600... /Micimal st. fe 13.042.285 
Côte d'EvVOire se 2 Ven Lane 26 ve . 6.594.903 
Guinee es PEN Heu. FR ROUEN SE 3.668.013 
SOUL NS AN RCA NT ANNE, dl 1.560.817 
Hautes Volta ::.:::::21. RATE RE 470.458 

TOR: PAU SUR 53.142.408 


Le total des recettes encaissées par l’administra- 
tion des douanes de l'Afrique Occidentale pendant 
lo premier semestre de 1924 s'est. élevé à 53 mil- 
lions 142.408 francs contre 37.183.615 francs pour 
le semestre correspondant de l’an dernier, en plus- 
value de 25 millions sur les prévisions budgétaires. 


Le mouvement commercial de la Guinée en 1923. 
— Le mouvement commercial de la Guinée, pen- 
dant l’année 1923, est représenté par les chiffres 
suivants : 


Importations 
_.  Colonies 
France françaises Totalés 
k (En francs) 

1er trimestre....:...., 2.990.040 133.434 11.699.538 

2e — Th PRE : 3.852.864 517.002 14.435.057 

32 ee SAN 4.417.945 535.905 13.667.217 

4e PRES TES PER 5.612.643 609.129 17.715.893 

Totaux, 16.872.192 1.795.470 57.517.700 
Exportations ; 

ter trimestres. 2.888.839 109.035 6.194.165 

2e ns dde Re 4 3 - 8.958.886 114.992 7.127.228 

8e AN EN APR 5.836.697 26.612 8.497.898 

4e — dise FSU 8.333.414 44,885 12.805.507 
TOTAUXR. se 21.012.996 : 295.024 34.624.198 | 

Ensemble des Importations et des Exportations 

terrtrimestré 73... 5.878.879 242.469 17.893.698 

2e RER TRUE 7.806.750 631:994 21.562.285 

3e ne a pl 10.253.902 562:517 22.165.115 

— 4e nn ia das ele) 13 946.057 ‘653.514 30.521.400 

Totaux: .d.iis : 37.885.088 2:090.494 92.142.498 


Dans l’ensemble des importations et des exporta- 
tions, la part de la France représente 41.12 %, celle 
“NEO er françaises 228 %, et celle de l'étranger 
; Lo 

. 70 + 


Le mouvement commercial du Soudan en 1923. 
— Le mouvement commercial du Soudan, pendant 
pare 1923, est représenté par les chiffres sui- 
vants : 


Importations 
k Colonies i 
France françaises Total 
(En frâncs) 
1'trimestré,.7..,.:.  8.005:816 136.376 5.325.361 
2e, , — Me DE 2: 2.096.807 64.990 3.886.985 
3  — Éte AAA 5.128.857 1.299709 13.754.208 
4e LE PAT SCENE 3.965.104 196.064 8.633.348 
Totaux.,..... :... 14.196.584 1.697.189 31.049.847 
Exportations 
Ter trimestre. ........ + 396.089 » 896.089 
23 — RER de 512.178 » 512.173 
9° — Me RE out 1.349.450 » 1.349.450 
Le NA eee ee _ 1:899.724 » 1.899.724 
TOtaUx RUN ANS 4 157. 436 » 4.157.436 
Ensemble des importations et des exportations 
Jr trimestre::.......: 3. 1.905 136.376 5.121.450 
2 — RE - 2.008.980 64.990 3.849.108 
Er LR OC CPE 6.478.307 1.299.709 15.103.658 
Le Eu M, HAE ss AE 5.864.828 196.064 10.533.072 


Totaux.........., 18.954.020 1.697.139 ‘35.207.983 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tations, la part de la France représente 52.13 %, 
celle des colonies françaises 4.82 %, et celle de l'é- 
tranger 42.95 %. 


Situation financière du Soudan français. — Le 


Soudan français vient, ces dernières années, de 


traverser une ère de son histoire financière par- 
ticulièrement difficile résultant de la constitution 
de la colonie de la Haute-Volta avec les plus ri- 


-ches et les plus peuplées de ses provinces. 


Si l'on rapproche les exercices 1920, 1921 et 1922, 
on constate que lés recettes -ont été respectivement 
dé 14.371.780 fr. 10, 16.871.685 fr. 38 et 18.530.672 
francs 59, tandis que les dépenses se sont élevées 
pour chacun de ces ‘exercices à 14.232.347 fr. 59, 
17.397.231 francs et 19.434063 fr. 9%, soit une 
plus-value de 139.432 fr. 54 en 1920, mais un défi- 
cit de 525.545 fr. 62 en 1921; et de 903.391 fr.,33 
en 1922, au total 1 million 428.936 fr. 95 pour les 
deux exercices. 

Or, en 1923, la situation était rétablie, et, sous 
l'énergique et habile direction de M. Olivier, il 
apparaissait que, la période de crise terminée, on 
rentrait dans la normale. 

Au 30 juin dernier, alors que les prévisions de 
recettes étaient pour l’année de 18.423.500 francs, 
lés titres émis atteignaient 15.448.790 fr. 31. Quant 
aux dépenses, elles n'étaient que de 6 millions 
16.637 fr. 67, alors que pour le semestre elles 
avaient été prévues pour 9.216.250 francs. Maïs il 
faut dans ces chiffres tenir compte de commandes 
dé matériel non liquidées. 

Enfin, em 1%1, le solde créditeur de la caisse 
de réserve atteignait au 30 juin 7.894.477 fr. 78, 
déduction faite d’une somme de 2.479.352 francs : 
versée à la colonie de la Haute-Volta. 

Le budget de 193 a été un acte de concentra- 
tion des forces contributives de la colonie, en 
même temps que le régulateur d’une situation 
financière assainie. Le- budget de 1924 continuera 
l'œuvre commencée. Il a été arrêté à 20.268.600 
francs, en augmentation de 536.100 francs sur ce- 
lui de 1923: 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Etablissement de taxes de navigation. Un dé- 
cret du 16 novembre dernier à approuvé, en ce qui 
concerne ïe mode d’assiette et les règles de par- 
ception, des arrêtés du 1% septembre 1924 pris par 
le Gouverneur général par intérim de l'Afrique 
Equatoriale Française én conseil de Gouvernement 
et établissant : 1° une taxe pour droits sanitaires 
sur tous des bâtiments arrivant dans la colonie ; 
è° une taxe pour droits dancrage, de balisage et 
de phare, sur tous les navires de commerce arri- 


.vant dans la colonie ; 3° une taxe dite de « station- 


nément » pour tout bâtiment attaché au service 
des entreprises locales. 

L'établissement de ces taxes a pour but de procu- 
rer un complément de ressources au Trésor de 
l'Afrique Equatoriale Française. 


La situation économique du Tchad. — M. le Gou- 
verneur Läavit a fourni à la section de l'Afrique 
Equatoriale, réunie au mois de juillet dernier, 
sous la présidence de M. du Vivier de Streel, des 
renseignements intéressants sur le Tchad. Nous en 
tirons ce qui Suit : 

Le Tchad est la plus lointaine de nos colonies, 
moins encore à cause dela distance qui nous en 
sépare que du temps nécessaire pour y parvenir ; 
il n’én est pas moins vrai que le prix du transport 


jusqu'à la mer atteint 3.500 francs environ par 
j tonne. 


Le bétail est la grande richesse du Tchad, D'’a- 
près les derniers renseignements, la colonie pos- 
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séderait 900.000 bœufs et un million de moutons ; 
mais ces chiffres doivent être inférieurs à la réa- 
lité, car dans les régions où un contrôle serré a 
pu être effectué, il a fait ressortir une augmenta- 
tion de 40 % par rapport aux chiffres précédem- 
ment admis. : 

Le coton trouve au Tchad un climat et un sol 
favorables ; mais la colonie ne pourra songer à 
exporter ce textile, tant qu'elle ne possédera pas 
de moyens de communication plus rapides. 

Le Cameroun sera la route de l’avenir ; mais le 
chemin de fer ne dépasse pas encore Yaoundé. 
D'Abéché âu plateau de Gaoundéré, il existe une 
chaîne peu prononcée, au voisinage de laquelle on 
a construit une piste automobilisable permanente. 
Cette piste pourrait être empierrée et transformée 
plus tard en voie ferrée. 

La situation financière du Tchad est prospère, et 
des colonies de l'A. E. F., il est la seule qui réa- 
lise des excédents budgétaires ; il a même contri- 
bué aux dépenses des autres. Toutefois, ces prélè- 
vements répétés sur sa réserve ont fini par l'épui- 
ser, et il serait nécessaire de lui permettre de les 
reconstituer. | 

L'assistance médicale aux indigènes a toujours 
pu être assurée convenablement, mais les médecins 
sont encore trop peu nombreux. Parmi les travaux 
prévus sur les fonds budgétaires, la construction 
de logements en briques adoucira les. conditions 
d'existence des fonctionnaires ; celle d’un dispen- 
saire à Fort-Lamy sera d'un grand secours pour 
les indigènes, et l'établissement d’une adduction 
d’eau améliorera: sensiblement les conditions d’hy- 
giène et le confort de la capitale. Enfin, les anciens 
puits vont être aménagés et de nouveaux vont être 
forés ‘suivant un programme méthodique établi 
pour l’ensemble du territoire. 


CAMEROUN 


Compte définitif du budget spécial pour 1922. — 
Le compte définitif des recettes et des dépenses du 
budget spécial du Cameroun, pour l'exercice 1922, 
a été arrêté, le 7 février 1924, en Conseil d'admi- 
nistration, conformément aux dispositions du dé- 
cret du 30 décembre 1912 sur le régime financier 
des colonies : en recettes, à la somme de 18 mil- 
lions 791.459 francs, -et en dépenses, à la somme 
de 15.180.531 francs, d'où il ressort un excédent de 
3.610.928 francs de recettes sur les dépenses. Cette 
somme a été versée à la Caisse de réserve du ter- 
ritoire, dont l'actif s'élevait de ce fait, au 31 mai 
1923, à 10.663.617 francs. 

Ce compte définitif a été approuvé par décret du 
21 novembre 1924. 


MADAGASGAR 
Le mouvement commercial de Madagascar en 
1923 — Te mouvement commercial de Madagas- 


car, pendant l’année 1923, est représenté par les 
chiffres suivants : 


Importations 
Colonies 
France françaises Totales 
(En francs) 

1er trimestre.......... 28.739.442 3.660.021 - 38.537.774 
2e EE en Le . 43.092.238 2.683.540 59 203.364 
3e RE es NE Fe 40.151.973 2.760.497 52.784.494 
Le UE oies UT e 37.587.642 . 5.829.177 59.342.665 
TOTALE RCE TE 149.571.290 14.983.235 209.818.297 

Exportations 
LT TTIMESTTE EN REL ET 31.506.334 3.503.468 40.471.316 
2e NE LE, de 31.963.472 4.849.701 43.481.406 
3e OU SPAS ES 32.085.603 : 4.904.772 43.513.390 
Le NE RTE EE à 52.537.716 4.920.260 64.424.669 


Totaux.......,., 148.043.195 18.171.201 191 840.781 


Ensemble des Importations et des Exportations 
der trimestre......,.... 60.245.776 ‘7.168.489 79.009.090 
2e MAMA MER ee 75.055.705 7.526.241. 102.634.7% 
38 rl AE F9 tea 72.187.576 7.665.269 96.247.884 
4e Lee 2 D MAL rateltaicte 90.125.358 10.749.437 198.767.334 

TOtAUXIE TE ee. 997.614.415 33.104.436 401.659.078 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 


tations, la part de la France représente 74,10 %, , 


celle des colonies françaises 8,24 %, et celle de 
l'étranger 17,66 %. 


La situation financière. — Les délégations finari- 
cières de l’île se sont séparées, le 30 octobre der- 
nier, après avoir entendu et approuvé le rapport 
général de M. Lacaille, président de la Section 


européenné, et le discours de clôture du Gouver- 


neur général. 

Le régime actuel des délégations a été l’objet 
de manifestations de sympathie unanimes. 

Un impôt foncier a été institué, qui assied doré- 
navant sur des bases päïrticulièrement solides les 
finances de la colonie. Des charges nouvelles ont 
été acceptées sans répugnances 
tées à des dépenses d'intérêt social et économique: 
L'ensemble ‘des prévisions budgétaires se monte 
à, 122 millions, soit 20 millions de plus que pour le 
dernier exercice, et. celui de 1923 a accusé un excé- 
dent de recettes de 17 millions. 

Les délégations ont enfin accepté le principe et 
les modalités d'un emprunt dont le produit sera 
consacré à l’amélioration de l'outillage économi- 
que’ de l’île. / 


Le rendement des impôts pendant le premier se- 
mestre 1924. — Le rendement des impôts dans la 
Grande Ile, pendant le premier semestre 1924, se 
décompose de la manière suivante : 


Impôts :surrôles titre Re 7e Fr. 33.996.451 
Impôts sur liquidation .:........... 12.850.000 
Exploitations industrielles..... AS 1.830.544 
Produits dIvers SEEN eee 4.414.578 
Exercices antérieurs...71 2200004 830.745 

FOTALE NIMES EST ER S 53.522.318 


Au 30 juin 193, le total des recouvrements était 
de 38.865.700 francs. La plus-value pour le pre- 
mier semestre 1924 atteint 14.556.618 francs, dont 
plus de 9 millions sur les impôts directs sur rôles. 

Les finances de Madagascar marquent l’état de 
prospérité économique dont jouissent actuellement 
l’ensemble de la colonisation et le commerce d'ex- 
portation. F 


Rattachement au Gouvernement général de Ma- 


.dagascar des îles et terres australes françaises. — 
Les îles Saint-Paul et Amsterdam, les archipels. 


Kerguelen et Crozet et la terre Adélie n’ont fait 


jusqu'ici l’objet d'aucune organisation adminis- 
.trative permanente. Dans l'ignorance où J'on fut 


longtemps de la valeur économique- de ces terres 


inhabitées, situées à l'écart des grandes routes ma- 
ritimes, il n'avait point paru indispensable, en 


effet, de confirmer, par l'établissement d'une auto- 
rité effective, les droits de souveraineté que, de 
longue date, la France s'était acquis sur les archi- 
pels et sur les parties du continent antarctique 
reconnues par nos navigateurs, Le 
Les missions scientifiques effectuées au début de 
ce siècle dans les mers australes ont établi que 


ces dépendances longtemps négligées de notre do-. 


maine d'outre-mer pouvaient offrir à. l'industrie 
des grandes pêches des ressources extrêmement 
précieuses : les baleines, ‘les phoques et les élé- 
phants de mer sont en effet très abondants dans 
ces parages et la grande valeur industrielle des 
produits fournis par ces espèces animales n’a pas 
tardé à provoquer la création d'entreprises de pê- 
che et de chasse dont les premières campagnes 
se sont révélées des plus fructueuses. dt 
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En vue d'exercer sur dl’ exploitation de ces riches- 
ses nationales le contrôle effectif et suivi qui s’im- 
pose, il a paru nécessaire de pourvoir à l’organi- 
sation administrative de ces Îles et terres austra- 
les et d'envisager, à cet effet, leur rattachement 
à un Gouvernement colonial déjà constitué : ce- 
lui de Madagascar a paru naturellement désigné, 


en raison de la situation géographique de cette : 


colonie, et par les moyens d'action dont il peut 
disposer. Consulté sur le principe de ce rattache- 
ment, le Gouverneur général de Madagascar s'est 
déclaré favorable à une telle mesure, et il a décidé 
l'inscription, au budget de la colonie, d’un pre- 


mier crédit représentant la participation malga-, 


che aux dépenses d'organisation de ces nouvelles 
dépendances de la Grande Ile. 


Un décret du 21 novembre 1924 a, dans ces con- | 


ditions, placé les îles Saint-Paul et Amsterdam, 
les archipels. Kerguelen et Crozet et la terre Adélie 
sous l’autorité du Gouverneur général de Mada- 
gascar, et confié à ce haut fonctionnaire le soin 
d'organiser, sous le contrôle du ministère des Co- 
lcnies, l'administration effective de ces territoires. 


SYRIE 


Le général Sarrail haut-commissaire en Syrie. 
— Par un décret publié au Journal Officiel du 11 


-décembre dernier, le.général, Sarrail a été nommé 


Las 


haut-commissaire en Syrie, 
de l’armée du Levant, en remplacement du général 
Weygand, rappelé à Paris pour diriger le centré 
des hautes ‘études militaires. 


ÉTABLISSEMENTS FRANÇAIS DE L’INDE 


Le mouvement commercial des Etablissements 
français de l’Inde en 1923. —- Le mouvement com- 
mercial des Etablissements français de l'Inde, 


pendant l’année 1923, est représenté par les chif- 
Îres suivants : 


Importations 


Colonies 
France françaises  Totales 
(Eu francs) 

PASS tre eee da » 39.804 11.795.921 
2° re he ceéenne \191.:959 99.072 5.467.123 
RÉ ce Lu NS eneé 224.415 32.111 10.979.294 
4e Rte 967-436 40.844" 4.306.723 

ÉORAMR EU Tue 783.810 144.331 32.549.061 
Exportations 
L'HbrIResfre sr... 10.112.196 1.648.497 14.048.408 
TIR RG UNE FOIE 5.409.795 2.679.707 11.026.527 
DR ATP rates 7.063.845 1.663.600 12.507.678 
4e — Dre 3.107.149 2.079.486 7.687.277 
DOUX 1100 202207:97/81118-071:290 


Ensemble des importations et des exportations 


L'ÉCRAN ÉSLER AE ee + 10.112.196 1.684.391 95.843. 399 
2° D Lee PT RETE 5.601.754 2,715.279 : 16.498.650 
ET UE. Le MONO 7.288.260  1.695:711 23.486.972 
4° CET CERTES 4.074.578 2.120.330 11.994.000 
OPA EE... 27.076.788 8.205.621 77.818.951 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tations, la part de la France représente 34,79 9%, 
celle des colonies françaises 10,54 %, et celle de 
l'étranger 54,67 %. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indochinoise a enregistré, du 11 novem- 
bre au 10 décembre inelus, les variations suivantes : 


19Mn0Y4210785 24 nov. .: 10.20 S'décz2! 1102 
130120010705 DD 0, 10.30 Dites 9.95 
15 EROMMIO AE Don 2210:40 6 —.... 9.90 
16 RAS DRE, 10.45 7, =7.V.10:06 
DUR IDD Poe 10.39 8 — ... 10.15 
29 282010:35 29 —.:., 10.80 

PIN I0)25 80: — ..: 10.15 


23 


commandant en chef: 


45 269.890 : 


national dans toute la province de Madras. 


Crédits supplémentaires, — Par divers arrêtés 
pris en commission permanente du Conseil de 
Gouvernement, le Gouverneur général de l’Indo- 
chine a ouvert au budget général de la colonie et 
à certains budgets annexes, pour Fexercice 1924, 
des crédits supplémentaires auxquels il est fait 
face, soit par des annulations de crédits sur des 
chapitres. comportant des disponibilités, soit au 
moyen de contributions volontaires proposées par 
des collectivités intéressées à certains travaux pu- 
blics. 

Un décret du 24 novembre dernier a approuvé 
ces divers arrêtés, portant respectivement ouver- 
ture de crédits supplémentaires pour un montant 
global de 2.060.510 piastres au budget général de 
l’Indochine, et un autre de 88.700 piastres aux bud- 
gets annexes pour l'exercice 1924. 


La cuiture du coton. — L'Institut Colonial Fran- 
cais nous fait connaître que, parmi nos colonies 
productrices de coton, l’Indochine, et spécialement 
le Cambodge, tient une des places les plus hono- 
rables. La récolte y dépend, comme dans les ré- 
gions du Nil, de l'étendue et de la durée de l’inon- 
dation du Mékong : les lais du fleuve, les berges 
et les « bengs » y sont en effet - dornaine du 
coton. 

La superficie des terrains se DrétAnt à la-cul- 
ture varie de 13 à 20.000 hectares et la production 
annuelle du coton en Indochine a été évaluée ré- 
cemment à 10.000 tonnes de coton brut dont 8.000 
environ pour le Cambodge. 

Le coton cambodgien est d'excellente qualité et 
est également cultivé en dehors de son pepe 
Cette 
qualité n'a pas échappé à l'administration qui, 


. avec l’aide de l'Association Cotonnière Coloniale, 


du 


a étudié le problème du développement de la cul- 
ture en Indochine. 

Plusieurs usines se sont établies en Indochine : 
la principale d'entre «elles, la Société Cotonnière 
Tonkin, dispose de trois filatures à Hanoï, 
Haïphong et Nam- Dinh, d’un tissage dans cette 
dernière localité et d’une teinturerie. 


Situation économique du territoire de Kouang- 
Tchéou-Wan. — La situation agricole du territoire 
de Kouang-Tchéou-Wan a été des plus satisfaisan- 
tes «en 1923, grâce à l’abondance des pluies, fa- 
vorables aux principales cultures durant toute 
l’année, et au labeur du paysan chinois qui à su 
faire progresser les multiples cultures qu’il a en- 
treprises. 

Auparavant, la production du riz ne suffisait 
pas aux besoins du pays. L'indigène, bon cultiva- 
teur et très laborieux, a compris l'importance de 
cette culture et vient de la développer en faisant 
des rizières nouvelles de terrains de plaine restés 
incultes. La récolte ayant «été abondante, un filé: 
chisséement intéressant s’est produit aussitôt sur 
les cours ; le riz, qui coûtait 1 piastre 60 le tao, est 
descendu à 1 piastre 10. 

Parallèlement à la culture du riz, et dans une 
proportion presque égale, le paysan se livre à celle 
de la patate. Ce tubercule, qui -ntre pour une 
srande part dans l'alimentation de la population 
pauvre, présente cet avantage précieux de s’accom- 
moder aux terrains de toute nature. Il fait égale- 
ment l'objet d'une exportation assez intéressante, 
soit en farine, soit désséché. 

Les surfaces cultivées en canne à sucre pren: 
nent une extension dente, mais constante, surtout 
dans les régions de Potao, Sin-Tchi, Tchimoun et 
Potsi, où la nature du sol semble converir à son 
développement. La variété cultivée est mince, ro- 
sée et d’un bon rendement. 

Les arachides et le sésame peuvent être compris 
parmi les cultures principales du Territoire. Tou- 
tefois, les récoltes ont été compromises ‘en 1925 par 
l'abondance des pluies. 
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Parmi les cultures secondaires, les essais de cul- 
ture du coton ont dû être abandonnés en raison de 
la violence des typhons. L'exploitation des jones 
est très. appréciée des indigènes en raison de son 
rapport égalent celui du riz. I y à lieu, enfin, de 
signaler l'existence de plantations d’indigotier, qui 


alimentent de nombreuses teintureries pour da pré- 


paration des cotonnades tissées dans le pays. : 

L'industrie est peu développée sur le territoire, 
la population se composant presque exclusivement 
d'agriculteurs et de pêcheurs. La fabrication des 
niattes et sacs de jonc est cependant active 
dans la circonscription de Taiping. L'ensemble des 
exportations pour 1923 représente 1.950.970 piastres, 
en augmentation de 499.330 piastres sur 1922. Tou- 
tes les autres industries du territoire n'existent 
qu'à l'état rudimentaire, aux environs de Tché- 
Kam et dans la région de Taiping, qui semblent 
appelés à prendre de l'importance, 


OCÉANIE 


Compte définitif du budget des Etablissements 
français de l'Océanie pour 1923. — Le compte défi- 
nitif du budget des Etablissements français de 


l'Océanie pour l'exercice 1923, arrêté à 9.084.860 fr. | 
en recettes et à 6.850.265 fr: en dépenses, soit un | 
excédent de recettes de 2.234.595 fr., a été approuvé. 


par décret du 30 novembre 1924: 


Préièvement sur la caïsse de réserve. — Afin de 
solder des dépenses d'intérêt général formant la 
deuxième tranche d’un plan de travaux extraor- 
dinaires arrêté pour la mise en valeur de la colo- 
nie, le Gouverneur des ÆEtablissements français 
de l'Océanie a pris en Conseil d'administration, 
à la date du 29 août 1924, un arrêté portant pré- 
lèvement, sur la Caïsse de réserve, d’une: somme 
de 400.000 francs. 

Un décret du 24 novembre dernier a approuvé cet 
arrêté, portant prélèvement, sur la Caisse de ré- 
serve de la colonie, du montant sus-indiqué: et 
incorporant cette somme au budget de l'exercice 
1924, - 

Budget spécial des Nouvelles-Hébrides. —— Un 
décret du 24 novembre a approuvé le budget spé- 
cial des Nourvelles-Hébrides pour l'exercice 1924, 
arrêté «en recettes et en dépenses à la somme de 
654.600 francs. 

Un autre décret de même date a approuvé un 
arrêté du 26 avril 1924 du Gouverneur de la Nou- 
velle-Calédonie et dépendances, haut-commissaire 
de la France dans l'archipel, ouvrant, au budget 
spécial des Nourvelles-Hébrides, pour 
1923, des crédits supplémentaires pour une somme 
globale de 11.175 francs. 


Avance de l’Indochine aux Nouvelles-Hébrides. 
— Le légitime souci de la sauvegarde des droits de 


la France dans les Nouvelles-Hébrides à conduit : 


l'Administration à envisager la participation du 
budget spécial de cet archipel à la constitution d’un 
groupement destiné à gérer le domaine de la So- 
ciété française des Nouvelles-Hébrides. Cette opéra- 
tion n'étant pas au nombre de celles autorisées par 
le décret du 30 décembre 1912 sur- le régime finan- 


cier des colonies, un décret du 20 octobre 1924 à. 


autorisé l'avance, par le budget général de l’'Indo- 
chine au budget spécial des Nouvelles-Hébrides, 


d'une somme de 1 million de francs, qui sera af- : 


fectée à la souscription de 1.000 actions de la Com- 
pagnie française immobilière des Nouvelles-Hébri- 
des. Cette avance sera remboursable en vingt-cinq 
ans, et portera intérêts, au profit du budget géné- 
ral de l’Indochine, à 5 % l'an, amortissement non 


compris, des intérêts commençant à courir à la: 


date du 1% janvier 1995, 


Le mouvement commercial de la Nouvelle-Calé- 
donie en 1923. — Le mouvement commercial de la 
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Nouvelle-Calédonie, pendant l'année 1923, est r 


présenté par lés chiffres suivants : 


Importations ch 
HE SR ECTS as 
France françaises -Totales 
24 (Éntrates) V4 0° 
jer trimestre. 7.46. 2.954.547 400.302 10.293.474 
2e À ee ee LA 4.426195 632.264 19.274.297 
39 ME AUS 3.176.604 1.094.440 11.014.559 
4e — Pac reusset T6" 169,006: 284.019 14.616.588: 
Totaux nr 16.722.842 92.411.095 59.198.918 
Exportations 
1er trimestre.......... 4.970.644 62:8193 7: T1.887: 1810800 
2e RU DRE AC 22010 2722 LE T8 8.549, 151228 
3e Re SENER PA TS 2.234.792 © 32.733 5.418.724 
4e RSA à a tMeiite ee 4.715.409 68.282: 10.164.550 
Totaux, ke: ie A6 PLANETE 008 32.008.212 
Ensemble des Importations et des Exportations | 
1er triméstre.......,.: 71.925.191 463.115 18.181.261 
2e Ne e ccm 0 460-004 643.436 21 816.448 
3e A ME / 5.411.396. 1.127.178  16:428:283 14 
49 PACE A ACT" 10.880.975 302.301 24.781.138 
Totaux MEN 33.653.959 2.586.025 81.207.130 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tations, la part de la France représente 42,67 %, 
celle ‘des colonies françaises 3,18 %, et celle de 
l'étranger 54,15 %. 


Les finances des îles Wallis et Futuna. — Par ar- 


rêté du 25 mai 1924, le gouverneur de la Nouvelle- » 


Calédonie et dépendances, commissaire général de 
là République française dans l'Ocan, Pacifique, a 
décidé, sous réserve d’approbation, le prélèvement 
d'une somme de 2.000 francs sur la caïsse de ré- 
serve du protectorat dés îles Wallis et Futuna, et 
son versement au profit du budget de l'exercice 


1923, pour parer à l'insuffisance des recettes dudit 


exercice. 


Cet arrêté a été approuvé par décret du 4 octobre - 
dernier, ES Nan | 


AMERIQUE | 


Le mouvement commercial de la Guyane en 1923. 


— Le mouvement commercial de la Guyane, pen- 


dant l'année 1928, est représenté par les chiffres 


suivants : 


Û Golonies 
France 


(En francs) 
Importations : 


1striesire (eve 3.997.009 650.818: 
QU DONNE PERS 7.047.813 1.280.797. 10.712.649. 
SU CORNE RES ES 7.614.369, 739.677 11.803.190 
etes Ce TER 7.502.662 604.585 11.919.127 
Totaux 5e 26.161.858 83.275:877 41.760.540 
Exportations 24 1 
ler trimestre.......... 4.361.193. / 17.951 5.925.210 0 
SE A EU P 7.348.782 26.089  9,437.577. 
3e HN ER REAUTS 10.783.019 ” 39.332 18.405.103 
LT RS 6.064.941 - 111.779 : . 7.105 200 
Totanxi enr .. 28:557:085 195.151: 85 11100 
Ensemble des Importations et des Exportations | 
1er trimestre: ...... .. 8.858.202 668.769 13.050.784 
Re LES ANA EN LATE .. 14.396.595 1.506.886 90.150.226 
3; (ANNEES .18.397.388 779.009 24.708.293. 
Bot: OPEN RS NESRRS .. 13.567.603 716.364 19.022.528. 
Totaux,:..2.1 .. 04.719.788 3.471.098 76.951.631 | 


Dans l'ensemble des importations et des expor-. 


tations, la part de la France représente 71,13 9 
celle des colonies françaises 4,52 %, et celle 
l'étranger 24,35 %. / ‘164 


# 


françaises  Totales . 
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Produits coloniaux (!) 

Cacaos. — La tendance générale demeure satisfai- 
sante, malgré un ralentissement ldes transactions. Il 
y a eu pendant les dernières semaines d'importants 
arrivages en sortes coloniales. On a coté aux 50 Kilos 
entrepôt : 

Au Havre : Accra et similaires de la Côte oëciden- 
tale d'Afrique, 195 à 200 fr.; Martinique, 245 à 253 fr.; 
Guadeloupe, 248 À 255 fr; Gabon, 250 à 258 fr.; Côte 


d'ivoire, Dahomey, 198 à 213 fr.; Togo, Cameroun, 188 


à 210Tr. 

A Nantes : Accra, 198 à 902 fr.: Martinique, 293 à 
265 fr.; Guadeloupe, 260 à 262 (fr. 

A Bordeaux : Accra et similaires, fermenté courant, 
190 à 19% fr.; do fermenté fin, 19 à 195 fr.;, Cameroun 
courant, 180 à 185 fr.; do supérieur, 185 à 190 fr.; de fer- 
menté, 195 à 200 fr.; (Côte d'Ivoire, 195 à 200 fr. 

A Marseille, avec privilège icolonial : Guadeloupe, 
Martinique, 240 à ®50 fr.; Gabon, Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 230 à 240 fr.; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 805 à 215 fr.; Congo, Dahomev, 
Togo, Cameroun, 195 à 205 fr.; Nouvelles-Hébrides, 165 
A7 175:fr. . ù 

Cafés. — Les dispositions du marché ont été très irré- 
gulières, avec des écarts de cours parfois sensibles. 
Le 10 décemibre, on a coté au Havre, les 50 kilos : 
courant, 470 fr. 75; janvier, 469 fr. 75: février, 462 fr. 50. 

Les sortes coloniales sont activement recherchées. 
On à coté aux 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe, bonifieur, 675 à 685 fr.; do ha- 
bitant, 655 à 665 fr.; Tonkin, 560 à 610 fr.; Nouvelle- 
Calédonie, 560 à 630 fr.; autres colonies, 415 à 515 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe, bonifleur, 685 
à 695 fr.; do habitant, 665 à 675 ‘fr.; Madagascar, 425 
A0E25 Tr: ; ; 

_ A Bordeaux : Guadeloupe bionifleur, 680 à 700 fr. ; 
do habitant, 670 à 680 fr. 

A Marseille : Guadeloupe bonifleur, 650 à 675 fr. ; 
ds habitant, 625 à 650 fr: Tonkin, 450 à 550 fr.: Nou- 
velle-Calédonie, 475 à 575 fr.; Madagascar, 400 à 550 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants cotés à Alger : haricots, 200 à 350 fr.: tomates, 70 
À 80 fr.; pois, 300 à 350 fr.; patates, 50 à 60 fr.; pom- 
nes de terre, 75 à 90 fr. les 100 kilos :, mandarines, 
oranges, %b à 80 fr. le mille : artichauts, 10 à 12 fr. la 
douzaine. | 

Grains et issues. — Les affaires sont plus calmes, et 
les cours ont un peu rétrogradé. Cours de Marseille : 
biés durs Algérie-Tunisie, colons, 148 fr.: iblés tendres 
Algérie colons, 130 fr. Avoines Algérie-Tunisie, 87 à 
88 fr. Orges Maroc, 9% à 93 fr. Maïs jaunes Indochine 
logés, 88 à 89 fr.; le tout aux 100 kïlos.- 

Manioc. — Lés demandes se sont ralenties, et les 
cours ont subi un léger tassement. A Marseille, on 
a coté : cossettes et bouchons, 88 à 90 fr. les 100 kilos: 


farine, 90 à 130 fr.; fécule, 90 à 160 fr., suivant blan-. 


cheur et finesse. 

Rhums et taffas. — Le marché est calme et les prix 
ont quelque peu fléchi. On a coté l’'hectolitre logé, base 
540, au Havre : rhum Martinique, 705 à 845 fr.: do Gua- 
deloupe, 69% fr.; do Réunion, 665 .à 685 fr.; do Mada- 
gascar, 670 fr.; à Marseille, rhum Guadeloupe, 660 à 
675 fr.; d° Réunion, 640 à 655 fr.;: à Bordeaux : taña 
Martinique, 700 à 710 fr.; de Guadeloupe, 675 à 680 fr. 
A Paris, les prix du rhum varient de 715 à 850 fr. 
suivant provenance et qualité. 

Riz. — Les affaires demeurent assez actives, et les 


(1) Les cours indiqués, nominaux Ou réellement 
traités, relevés dans les circulaires des courtiers de 


nos grandes places de commerce, n’ont d'autre put 


que de xenseigner nos lecteurs sur la valeur approxi- 
x ha és des principaux produits de nos colonies. 
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MARCHÉS COLONIAUX 


\ au kilo 
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cours se maintiennent. Cours de Marseille: Saïgon no 1 
disponible, 130 fr.; livrable décembre-janvier, 128 fr.; 
brisures Saïgon n°s 1 et 2 mélangés, disponible, 120 fr.: 
livrable décembre-janvier, 117 fr; Madagascar Betsi- 
léc pilonné, 40 à 45 % brisures, 138 fr. les 100 kilos, 
Sucres, — Les prix ont de nouveau rétrogradé, et 


la tendance reste faible. Le sucre blanc indigène n° 3 


Se traitait à Paris, le 10 décembre, de 176 fr, 50 à 177 
francs les 100 kilos. Pour les sucres coloniaux, on a 
coté, à Marseille : Réunion 1e jet, blanc, no 3, 160 à 
165 fr. les 100 kilos ; Guadeloupe 2e jet, Madagascar 
blanc, 145 à 160 fr.; Madagascar roux, 140 à 150 fr., 
suivant titre et couleur. 1 

Vanilles. — La consomimation n’achète qu'au jour le’ 
jour, en raison des hauts prix, et les approvisionne- 
ments Sont peu abondants. Les cours n'’enregistrent 
pas de changement appréciable. Cours’ de Marseïlle, 
: Réunion, Comores, Madagascar, premières, 
390 à 410 fr.; tête et queue, 50 % de premières, 350 à 
379 fr.; queues seules, 300 à 325 fr.; avariées, mitées, 
créosotées, 100 à 250 fr. Tahïti, étiquette rose, 300 à 
825 fr.; blanche où jaune, 275 à 300 fr.: verte, 250 à 
275 fr. Vanillons Guadeloupe, 175 à 250 fr. 

Vins. — Marché calme, avec un léger fléchissement 
des cours. On a coté à Aïlger : vins rouges ‘extra, 
ufr. 25 à 7 fr. 75 le degré: Le choix, 6 fr. 25 à, 6 $r., 75; 
RAR CROLXS ONE 008% 6 PP. 49 ChOTxX) 05 ÉT. t4N 5: Cr 20 To: 
Sés nb ire 7916 r4751 Dlancs; 61115275 à: 7 Îris75/ Dour 
distillerie, 3 fr. 75 à 4 fr.; l'hectolitre nu, quai Alger. 

Caoutchoucs. — Les transactions sont peu actives, 
en raison de da réserve des acheteurs, mais la ten- 
dance générale demeure ferme, A Paris, sur le mar- 
ché officiel, on a coté, le 10 décembre, crêpes et feuil- 
les fumées, le Kilo net, entrepôt Paris : courant, 15 
francs 49 ; janvier, 15 fr. 45 ; février, 15. fr. 70. Cours 
du Havre : Congo, 8 fr. 50 à 9 fr, 50 ; Madagascar, 5 
francs à 8 ÎT. 2b. 

Gommes. — Demande très calme, avec orientation à 
la baisse. On à coté à Marseille : Arabique Cordofan 
naturelle, 485 fr. les 100 kilos : Sénégal bas du fleuve, 
460 fr. ; copal Congo dure blanche, 670 fr. ; blonde, 
590 fr.; brune, 345 fr. 

Cotons. — Iæe marché montre assez peu d'animation, 
et des cours se maintiennent difficilement. Le 10 dé- 
cembre, on cotait au Havre : courant, 561 fr.; janvier, 
562 fr.; février, 564 fr, On recherche toujours les sor- 
tes coloniales. On a coté à Marseille, les 50 kilos : 


| Nouvelle-Calédonie, 575 à. 600 fr.; Soudan, Dahomey, 


Côte d'Ivoire, Togo, 55 à 550 fr.; Indochine, Mada- 
gascar, 500 à 525 fr. 
Laines. — Les demandes restent suivies et la fer- 
meté persiste. Cours du Havre, le 10 décembre : cou- 
rant, 1.910 fr.; janvier, février, 1.890 fr. Pour les pro- 
venances coloniales, on a coté à Marseille : Tunis 
suint, 8 fr. 50 à 9 fr. le kilo : Alger, colons, suint, 9 
francs 50 à 10 fr: Casablanca Aboudhia, 10 fr. 50 à 
11 fr; de Béldia, 8 fr. à 8 fr. 25; Soudan, 8 fr. 2. 

“Graines oléagineuses. — L'approche de là nouvelle 
récolte a provoqué des offres plus nombreuses, ce qui 
a déterminé un certain recul des cours. On à traité 
à Marseille : arachides coque Rufisque, 165 à 170 fr. 
les 100 kilos : palmistes base Dahomey, 195 fr.; co- 
prahs base Straits, 258 fr. 

Huiles. — La tendance à suivi celle (du marché des: 
graines, et les prix ont fléchi. On æ coté à Marseille : 
huiles d'olives Tunisie extra, 740 à 750 fr.;: d° pre- 
mière pression, 740 à 750 fr.;: do deuxième pression, 
700 fr.: Algérie surfine, 640 à 660 fr.; 14° fine, 635 fr. 
les 100 kilos. Arachides neutres désodorisées, 480 à 49% 
do Rufisque supérieures, 495 à 505 fr: de or- 
dinaires, 485 à 495 fr.: à fabrique : arachides, 445 fr.: 


leoprahs, 395 fr.: -palmistes, 390 fr.; palme blanchie, 


370 fr.; palme rouge Dahomey, 355 fr. 
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Bois exotiques. — Les transactions demeurent peu Valeurs Coloniales \ fe 


actives, et les cours rétrogradent quelque peu. A Mar- 
seille, on a coté : acajou Gabon, 65 à 7% fr. les 100 
kilos ; palissandre Madagascar, 40 à 90 fr.; ébène 
Gabon, 90 à 110 fr.; do Madagascar, 75 à 9%5 Îr.; okou- 
mé en billes, 32 à 37 fr.: de en,rondins, 30 à 35 fr. 

Cuirs et peaux, — Le marché conserve de fermes 
dispositions, en raison à la fois de l'importance des 
demandes et de la faiblesse des stocks. Cours de Mar- 
seille : Madagascar salés secs, 5 Îr. 50 à 6 fr. le kilo ; 
de arseniqués, 9 fr. 50 à 10 fr; Sénégal salés secs, 6 
à 7 fr.: Maroc salés secs, 6 à 8 fr.; chèvres Soudan 
arseniquées, 10 à 12 fr. 

Fibres. — La demande est toujours active, et les 
prix restent soutenus. On à coté à Marseille : kapok 
Indochine, 10 fr. à 10 fr. 50 le kilo; aloès 1e choix, 
350 à 400 fr. les 100 kilos ; do 2e choix, 325 à 350 fr. 
sisal 1re qualité, 300 à 350 fr.; do 2e qualité, 200 à 300 
francs : paka Madagascar, dà Soudan, -200 à 250 fr. 

Graphites. — Tendance ferme. Quelques affaires ont 
été traitées à Marseille en livrable décemibre-janvier 
et janvier-février entre 102 et 105 fr. les 100 kilos. 


Petites Nouvelles commerciales 


Admission en franchise en France de produits tuni- 
siens. — Un décret du 15 octobre 1924 a fixé à 300.000 
quintaux la quantité d'huiles d'olives et de grignons 
à admettre en franchise, en France, du 1er novembre 
1924 au 31 octobre 1925, sous le bénéfice de Ila toi du 
19 juillet 1890, et à 10.000 quintaux, la quantité de pom- 
mes de terre à admettre en franchise, du 1 novembre 
1924 au 15 mai 1925, .sous de: bénéfice de la loi du 25 no- 
vembre 1915. 


Le conditionnement des caoutchoucs et palmistes 
en Guinée française. — Un arrêté du 27 juin 1924 a fixé 
les conditions de circulation, de mise en vente et d'éx-t 
portation des caoutchoucs et. palmistes en Guinée. 
française. 

Lorsque des caoutchoucs ou des palmistes sont, en 
cours de transport, déclarés adultérés à l'appréciation 
des contrôleurs. ils sont transportés aux frais et Soins 
du propriétaire ou détenteur, dans la localité la plus 
voisine pour y être triés ou nettoyés sous la surveil- 
lance des agents vérificateurs. 

Les caoutchoucs ne doivent contenir aucun Corps 
étranger (terre, pierre, etc.….), ni être mouillés. Ils 
doivent être coagulés en plaquettes ayant au Maximum 
un centimètre \Wd’épaisseur. Les caoutchoucs stickés 
sont réputés avariés. 

Les amandes de palme ne doivent être ni mouillées, 
ni contenir plus de 5 0/0 de débris de coques, poussiè- 
res et autres résidus. Si les amandes de palme con- 
tiennent des corps étrangers (pierre, terre, etc...), 
elles sont réputées avariées. 


Le conditionnement des arachides au Sénégal. — 
Les conditions de circulation, 44e mise en vente et 
d'exportation des arachides du Sénégal ont été fixées 
par un arrêté du 5 juin 1924. Cet arrêté prévoit que 
pour être admises comme étant ide qualité loyale et 
marchande, soit à da circulation et à la vente dans 
14 colonie du Sénégal, soit à l'exportation, les arachi- 
des en coques ou décortiquées devront être saines et 
ne pas renfermer une proportion en déchets supé- 
rieure à 2 %. Est considérée comme déchet toute ma- 
tière étrangère (pierre, bois, tiges sèches tenant ou 
non à la coque, graines d’autres flantes, sable, paille, 
coques vides, etc...) qui Se trouvera mélangée aux ara- 
chides, soit pâr mégligence, soit intentionnellement. 

Il y a négligence comportant simple obligation de 
procéder au reconditionnement du produit, lorsque le 
lot d’arachides soumis à la visite n'accuse pas un 
pourcentage d’impuretés supérieur à 4 0/0. Lorsque le 
pourcentage d’impuretés excède 4 %, il y a infraction. 
Dans ce cas, le propriétaire du produit adultéré en- 
court ee peines prévues à l'arrêté du 5 juin susvisé, 
saps préjudice de la confiscation en cas d’avarie. 


Paris, le 18 décembre 1924. 

La faiblesse et surtout le manque d'affaires que 
nous avons constatés dans notre précédente chro- 
nique se sont encore accentués pendant la pé- 
riode sous revue. Il est indéniable que notre mar- 
ché subit actuellement une crise de confiance, 
d’ailleurs inexplicable, Les bruits les plus tendan- 
cieux, sont mis en circulation, mais certainement 
ce n’est pas sans dessein, car le recul ne peut man- 
quer d'être profitable à certains professionnels. 

Le groupe colonial à été entraïné par le reste 
de la cote, mais on est en droit d'espérer que cet 
affaïblissement ne sera que de courte durée, étant 
donné l'intérêt que portent de plus en plus nos 
Pouvoirs publics au développement de notre em- 
pire colonial. 

PARQUET 

Empruntis des colonies et protectorats. — Ce compar- 
timent n’a suivi qu'en partie l'amélioration (des fonds 
inélropolilains ; cependant, il faut bien noter la meil- 
leure tenue de l'Afrique Equatoriale 6 0/0 et de l'Indo- 


chine 3 1/2 010 1913. =, 


Les emprunis non garantis soni moins bien orien- 
tés et rétrogradent quelque peu. 

Banques. — Entraîné par la tenue particulièrement 
hésitante et souvent lourde des établissements de Ja 
métropole, ce groupe s'inscrit en recul notable. 

Tant sur les actions des banques d'émission que sur 
celles des établissements de crédit et des banques d’af- 
faires, les moins-values sont générales. 

Transports. — Lies chemins de fer coloniaux ont paru 
un peu plus résistants, et dans l’ensemble les cours 
pratiqués il y à un mois ont été, à peu de chose près, 
maintenus, On note même de bons progrès sur les 
chemins de fer de l’Indochine et du Yunnan. 

Valeurs diverses. — Comme précédemment, si l'on 
fait des exceptions en ce qui concerne Mokta-el-Hadid, 
les minières ont réactionné. Les phosphates eux-mê- 
mes, par suite il: est vrai des récoltes déficitaires de 
l'Algérie et de la Tunisie, n’ont qu maintenir leurs 
cotations antérieures. Les charbonnages du Tonkin 
ont été plus résistants et les Distilleries de l’Indochine, 
ainsi que les Eaux et Electricité de l'Indochine béné- 
ficient d'une bonne demande. 

La plupart des autres titres, parmi lesquels signa- 
lons: la Sangha Oubangui, Paris-Maroc et les Rize- 
ries d'Extrême-Orient, sont faibles. ; 


COULISSE 

Sur cette partie de la cote, ce sont encore les mi- + 
nîières qui ont réellement fait preuve de résistance, 
Cependant, il faut bien constater que les phosphates 
sont mieux cotés que sur le marché officiel La mau- 
vaise tenue de l'Occidentale de Madagascar s'expli- 
que par l'aliénation de son domaine agricole à une 
société fermière. Les Sociétés coloniales sont irrégu- 
lières -et délaissées. Mentionnons, enfin, l’accentuation 
du mouvement de rêcul de l’Algérienne de Produits 
Chimiques et d'Engrais. | 


Petites Nouvelles financières SE lo 


na Banque Française de l'Afrique. — Poursuivants 
son programme d'expansion, cet établissement à ou- 
vert au public, à dater du 1? novembre 1924, lés gui-l 
chets d'une nouvelle agence à Porto-Novo, siège du, 
Gouvernement du Dahomey. ve 
Par cette création, elle-donne une nouvelle preuve 


de son souci d'assurer à sa clientèle métropolitaine 


et coloniale les services d’un réseau d'agences de plus 
en plus étendu, embrassant aussi bien les capitales 
administratives et les centres commerciaux de l’inté- 
rieur que les principaux ports de la côte d'Afrique: 


L'Administratéur-Gérant : Adrien HOUILLON. 
I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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|FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., USA. 
10 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: + 
so! Bartolorne Mitre. Pedro Gomez Mens Bldz. 


Se charge pour ie compte de ses 
correspondants d’effectuer les Re- 
couvrements et d’ouvrir.des. Cré-, 4; 
dits documentaires sur tout le ter- 
ritoire des Etats-Unis. | 


Special Representative: 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


SOCIÉTÉ 
DES 


Crédit Foncier d'Algérie et de. Tunisie, 43, 
e Cambon, Paris : 


Crédit Mobilier Français, 30 et 32, rue Tait- 


ACIÉRIES ET USINES À TUBES DE LA SARRE | Pont, Paris : 


(S. A: U. T. S.) 


Société anonyme française 
Au capital de 50.000.000 de francs 


Cette Société exploite une aciérie et une 
usine à tubes situées dans le territoire de la 
Sarre, et appartenant antérieurement au gTrou- 
pe Mannesmann., ’aciérie, à Budbach, com- 
porte 8 fours Martin de 20 à 30 tonnes, et est 
capable de produire annuellement 150. 000 ton- 
nes de produits divers en acier : elle peut 
coüler des pièces atteignant 40.000 kilos, et 
elle alimente en lingots d'acier l'usine à tu- 
bes de Bous-sSur-Sarre, Cette, dernière usiné 
peut founnir annuellement 90000 tonnes de tu- 
bes ; elle réalise sur ses cinq laminoirs les 
divers types de tubes d'acier Sans soudure 
demandés par l'industrie et elle possède — de 
ce fait — une clientèle importante et sûre 
dans les entreprises de travaux publics, les 
villes, départements et Etats, les grandes So- 
ciétés péirolifères, etc. 

La, superficie totale atteint 64 Ha sûr les- 
quels sont occupés plus de 3.550 ouvriers. 
Le chiffre d’affaires mensuel, d'environ 8 mil- 
lions de francs, marque une progression ré- 
gulière et témoigne de J'activité croissante de 
la Société. Malgré la grève des mines Doma- 
niales de la: Sarre, et la crise résultant de la 
résistance passive dans Ja Ruhr, l'exercice 
1923 s’est pourtant soldé en bénéfice. 

Pour se procurer le fonds de roulement 
supplémentaire nécessité par le - développe- 
ment. industriel, la Société des, A.,.U. TS. 
procède actuellement au placement de 60.000 
Bons de 7 0/0 de 500 fr. chacun, remboursa- 
bles au pair en 9 ans à partir de 1927. Ces 
Bons sont garantis par une première hypothe- 
que sur ses usines ; de plus, diverses Sociétés 
françaises très importantes ‘garantissent, cha- 
eune nour son compte personnel et erl PlOPOT- 
tion du nombre des actions de la S.A.U.T.S, 
lui apyaztenant, le paiement des. intérêts et 
le remboursement des Boïns, 


Prix d'émission : 480 francs par titre. 


Payable en souscrivant. 
Jouissance du 30 juin 1924 


L'intérêt annuel de 35 ai est payable par 
couporis semestriels de 47 fr: 50, les 30 juirr 
et de 31 décembre de chaque année, Le paie- 
ment. des Ccoupons-et. de» remboursement des 
titres seront effectués. nets de tous impôts 
présents et futurs, à ResCEp On de la taxe de 
transmission: 

On peut souscrire aux Pres des Etablis- 
sements suivants : 

Banque. Adam; à “Boulogne-sur-Mer ; 

Banque LE, Dupont et Cie, à Valenciennes ; 

Banque Nationale de Crédit, 16, boulevard 
des Italiens, à Paris. 

Banque de la Seine, 48, 

(Ch. Staehling, Je. 


Champs, à Paris; 
Banque de Strasbourg, 
Valentin et Cie}, "à Strasbourg - 
Banque Transatrantique, 10, jue de Mogador, 
à Paris 
Banque de l'Union Parisienne, 7, 
chat et 16, rue Le Peletier, Paris : 
Crédit, Gommereial de France, 103, 
des Champs-Elysées, Paris ; 


lue des Petits- 


rue Chau- 


avenue 


-55 actions, 


Société Aïlsacienne de Crédit Industriel ei 
Commercial, 13, quai Kléber, Strasbourg ; 

Société Générale ‘de Crédit. Industriel et 
Commercial, 66, rue de la Victoire, à Paris :; 

Société Marseillaise de Crédit Industriel et 
Commercial et de Dépôts, 4, rue Auber, Paris; 


Société Nanceienne de Crédit fndustriel et! 


de Dépôts, 4, place Saint-Jean, à Nancy, 
ainsi que dans toutes les succursales et agen- 
ces de ces Etablissements. 


eng comen à + 


MDUSTERE DES FINANCES 
LOI DU 15 MARS 1924 


BONS 
| DÉFENSE NATIONALE 


DE LMP PER RAL, 


SUR LE REVEN 


BONS À UN AN 3 % 
BONS AGMOIS  Æ30% 
BONS A 3 MOIS 4 % 
BONS A1 MOIS 35 % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


CRÉDIT DU NORD 


AUGMENTATION DE CAPITAL 
. Avis de Répartition 

Les. 150.000 actions nouvelles du Crédit du 
Nord ont été souscrites par 8.981 souscrip- 
teurs, exerçant le droit de préférence atta- 
ché à 246.076 actions anciennes (sur 250.000); 
39.415 actions ont été demandées à titre Té- 
ductible. 

La répartition, se faisant au 
demandes irréductibles, 
tributions suivantes 

Pour toute souscription irréductible de 4 à 
il .est attribué à la demande ré- 
ductible 1 action ; 

Pour toute souscription irréductible de 56 
à 110 actions, il est attribué à la demande 
réductible, 2 actions, et ainsi de suite. 

L'Assemblée’ appelée à constater la réali- 
sation de l'augmentation de capital est con- 
voquée pour le 9 juillet prochain. 

C'est dans les quinze jours qui suivront 
cette assemblée que doit être effectué le ver- 
sement de la prime de 225 francs — par ac- 
tion attribué tant à titre 
titre réductible et c’est dans ce même 
délai de quinze jours que les souscripteurs 
auront la faculté de libérer leurs actions par 
anticipation ; en ce cas, le montant net à 
verser sera dé 412 fr. 52 par titre. 


prorata des 
donne lieu. aux at- 


irréductible qu'à 


dus. es CRC 


ELECTRICITÉ ET GAZ DU NORD: 


Société anonyme | 
Au capital de 85 millions de francs. 
Porté à 100 millions de francs 
Siège social : | 
75, boulevard Haussmann, ‘Paris, 


Reg. du Com. Seine no 106278 


(8e) 


AVIS DE CONVOCATION 
MM. les actionnaires et souscripteurs nou- 


veaux sont convoqués en. Asseniblée- géné- 
rale constitutive pour le vendredi 18 juillet 


1924, à dix heures et demie, au Siège social. 
Ordre du jour : 


Constater la sincérité de la déclaration no- 
des 60.000 
actions nouvelles de 250 francs chacune, émi- 
et au versement du pre- 
mier quart plus la prime, effectue sur cCha- 


tariée relative à la souscription 
ses à 275 irancs, 


cune de ces actions. 


Consacrer définitivement l'augmentation de 


capital résultant de cette émission réalisée 
en conformité de l’article 5 des statuts. 
Modifier en conséquence les statuts. 


Tous les actionnaires anciens et souscrip- 


teurs nouveaux ont le droit d'assister à cette 


Assemblée, quel que soit le nombre des. ac- 
tions dont ils sont propriétaires ou sous- 
cripteurs. 

Les dépôts des titres devront être. effectués 
au plus tard le 11 juillet 1924 dans un des 
Etablissements ci-après : 


Au Crédit Lyonnais, à Paris et dans tou- 


tes ses agences de province ; 

A la Société Générale, à Paris et dans jou- 
tes ses agences de province ; 

A la Banque Nationale de Crédit, à Paris, 
et dans toutes ses agences de province ; 

À la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
3, rue d'Antin, à Paris ; 

Chez MM: Bénard Frères et Cie, Banquiers, 
49, rue Cambon, à Paris ; 

A Bruxelles : 

A la Banque Industrielle Belge, %, rue de 

l'Enseignement. 
Le Conseil d'administration. 


SOCIETE FRANÇAISE 


DES PÉTROLES DE SILVA PLANA 


L'Assemblée générale du 26 juin, présidée 
par M. Edmond Prouvost-Eloy, a approuvé 
a l'unanimité les comptes de l'exercice 1923, 
et voté le dividende annoncé de 10 francs 
brut par action et 46 fr. 97 brut par part de 
fondateur, payable sous déduction des im- 
pôts, à partir du 16 juillet. 


Le rapport du Conseil souligne 1a forte si- 
tuation industrielle et financière de l'affaire. 


Les bénéfices nets, avant amortissements, 
de l'exercice 1923, se sont éle- 

MÉS PAIE RS PRE RENE EU TA Fr. 16.647.243 23 

CODE Trans ee EE RES Er 11.483.292 98 
pour l'exercice 1922 

A ces bénéfices s'ajoute le re- 


port de l'exercice 1922, soit .... 1.710.655 06 
Après déduction d'une somme 

à POP Re DS ne these son 4.701.947 25 

pour amortissement des immo- 


bilisations, le bénéfice distribua- 


ble ressort à 13.655.951 04 


on nes toutese 


contre PEER 2 6e RS De nus à UN 10.247.306 07 
Ces bénéfices . permettent. de 

CODSACLO LE cb re or ve 3.779.363 » 

à des réserves diverses, et de 


distribuer aux actions et parts 
de fondateur le dividende indi- 
qué ci-dessus, ei de reporter à 
ROMVEA LU: nf tes TEE 1.852.302 34 
ns por le que la production 
rute pendant l'exercice 192 - 

F8 77.880 tonnes. À ee 
ce chiffre s'ajoute la production de gaz 
naturel, dont l’équivalence en huile pe 


G 
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élevée à 32.850 tonnes, ce qui donne un En 


tal de 110.130 tonnes. 
Le rapport annonce, pour les quatre pre- 
miers mois de l'exercice en cours, une aug- 


mentation sensible de la production sur la 


période correspondante de l'exercice écoulé. 


Il donne ensuite des -renseignéments dé-! 


taillés sur la situation d'exploitation, qui 
se présente .comrnè très favorable. 
n insiste sur l'importance du fonds d’a- 


mortissements qui à été porté en trois ans! 


à. 11.112.759 fr. 61,.et de la provision pour 
fluctuation de change portée à 4.500. 000 fr. 


EE 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg. du Com. Seine n° 88.928 


ECHEANCE DU: 1x AOÛT 1924 
Le semestre d'intérêt échéant le 1e août 


1924, des obligations 3 0/0, type 1921, tran- 


che ‘A, sera payé, à partir de cette date, dans 
les bureaux.idu service des. titres de Ja 
Compagnie, 8, rue de Londres à Paris et 
dans les gares de la Compagnie d'Orléans 
et des réseaux Lyon, Est et Midi ouvertes 
au service des titres, déduction faite des 
impôts établis par les lois de Finances, sa- 
Voir : 

Montanl Impôt  Nets 

des à 

coupons déduire payer 


Oblig. 3.% [type 1921 ) : 


Tranche A 
Coupon n° 4: 
AU pPOrteUT : 72 4e Fr. 760 179 5 71 
NOTA TUEL PIONEER RE 7 50 0 90 6 60 


BANQUE DE L'INDOCHINE 


ASSEMBLEE GENERALE ANNUELLE 


L'assemblée générale ordinaire des action- 
naires de la Banque de l'Indo-Chine a eu 
lieu le 21 mai, sous la présidence de M. A. 
de Monplanet, président du Conseil. 

Dans le rapport qu’il lui a présenté, Île 
Conseil d'administration, après avoir cons- 
taté que, contrairement à son attente, il n’est 
pas encore à même d'annoncer aux action- 
naires le renouvellement du privilège de la 
banque, leur soumet les comptes de ]J’exer: 
cice 1923. 

Les bénéfices du premier semestre s'étaient 
éfevés à 14.611.377 fr., dont une somme de 
1 million a été déduite en faveur de la Ré- 
serve immobilière, ainsi portée de 7 à 8 mil- 
lions :°le reliquat de 13.611.377 fr. permettant 
de men: le 2 janvier 1924, un dividende 


Inter Spécial : 


AIX-LES-BAINS.. 13, Place Carnot. 


(ouvert pendant la saison) 


ALGER........... ses... 6,. Rue de la Liberte. 
BORDEAUX.............. , Rue Esprit-des-Lois,. 
CANNES une PRES . 1, Rue Victor-Hugo. 
LEO OM SES 7,» Rue Maréchal-Fcecb. 
LE HAVRE.. 1. 9. Quai George V. 
Rate no d sesssocscoccee 1, Rue de.la République. 
MARSEILLE... 5 Rue Canet 


| doll. 76.623.000 en augmentation sur le. pré 


eription d'actions des Sociétés suivantes 
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BARCLAYS BANK LIMITED 
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de 75 fr. par action et de RS à nou- 
veau 2.960.273 fr. Pendant le second semestre 
de l'exercice, les bénéfices ont afteini 15 mil- 
lions 581.68 ‘fr. ce qui autorise le Conseil à 
proposer de répartir un dividen 


et de reporter à nouveau 3.162,41 fi. 
Les heureux résultats de l'exeñcice écoulé, 
qui permettent de répartir un dividende 


‘plus élevé que pour l'exercice précédent, 
sont. dus, dit le ràpport, 


au développement 
continu des affaires auquel-àa naturellement 
correspondu un,accroissement sensible dela 
circulation fiduciaire ; celle-Ci atteignait, aw 
31 décembre dernier, pour l’ensemble des suc- 
cursales, 831 millions de francs contre 609 mil- 
lions précédemment. 

Les mouvements de l'argent fin se Sont sen 
siblement régularisés peñdant l’année 1923 eë 
la stabilisation relative :de ce métal” n'a-pas 
manqué de se traduire par une fixité"co:- 
respondante des. changes -évaluéssen s£%;. il 
n'en a-:pas été ainsi pour la. cotation de ces 
mêmes devises exprimées en francs 2 lain- 
plitude des mouvements à été er cf 
égale en 1922 et 1923, bien que, dans leur 
moyenne, les cours de 1923 aient été sensi- 
blement plus élevés que ceux de 1922, et que, 
d'autre part, les plus hautsecours. de 1923 
aient été afteints en novembre-décembre 
ainsi s'expliquent les oscillations fréquentes 
de la piastre indochinoise l'an dernier et. ses 
cours élevés dans les derners mois de l'an 
née ; entre le cours minimum de ? fr. 15 co“ 
le 4 janvier, et le maximum de 10 franc: 
atteint le 28 décembre, l'écart. de 2 CE RE 
présente 40 0/0. 

Les encaisses métalliques des. siè es d'in 
dochine, qui s’élevaient à doll. 29.800.000 au 
31 décembre 1922 pour une circulation fidu 
ciaire de doll. 89.900.000, s'inscrivaient pour 
doll. 28.337.000 au 31 décembre 1923, en regarc 
d’une circulation fiduciaire de doll. 88.680.000: 
à cette dernière date, les billets en circula- 
tion étaient donc gagés par des piaStres mé- 
talliques dans une proportion de 31,95 0/0. 

Au point de vue budgétaire, la ‘situation de 
l'indochine est toujours aussi satisfaisante, 
le budget général de 1923 a Le clos avec ur 
excédent de doll. 6.500.000 ; le projet de bud- 
get général pour PR 1924 s'élève à 


cédent de près de 5 millions de piastres x 
dés crédits importants y ont été imsCrits pour 
l'exécution de travaux neufs. 

Au cours de l'exercice 1923, la Banque de 
L'Indochine a participé au placement des 
Bons de la Défense Nationale pour un mon- 
tant de 934 millions, à l'émission des Bons 
du Trésor et du Crédit National et à la sous- 


Crédit Foncier de l’Indochine, Société des Su- 
creries et Raffineries de l'Indochine, Société 
d'Etude pour la Culture du Coton en Indo- 
chine, ompagnie de Navigation Indochinoise, 


HR. 


LE D ELU 
PLAGE... ASE LÉ HRE Rue de Paris. | 
| (oavert' pendant la saison). 
MENTON.........., co... 1, Avente Fi aire, 
MONTE-CARLO. see. 1, Boulev. des Moulins. 
(Côté Nord des Jardins du Casine 
ICE... soscosssoronse 4, Av Georg.-Clemenceau 
CRAN SE: Mont es EE 15, R. Aisace-Lorraine., 
OUEN. eee eene 7, Rue Jeanne-d’Arc. 


Banque 


L'æ — 


Groupement pour Recherches du Pétrole en 
Indochine. s - ; 
Après avoir entendu la lecture des rapports, 
1 assemblée a approuvé les comptes tels qu'ils 
lui étaient présentés et fixé, en conséquence, 
le dividende total de l'exercice 1923 à 155 fr. 
par action. < Æe = 
Le dividende de. 80 francs afférent au se- 


cond semestre formant le solde à distribuer | 
sera mis en paiement, comme d'usage, Ie | 


ler juillet prochain, sous déduction des im- 
pôts et ‘après approbation de M. le ministre 
des Colonies requise par Particle 33 des sta- 
tuts. . 
Le mandat de MM. Ch. Georges-Picot, Henri 
Guernaut et Ernest Roume, :administrateurs 
sortants, à été renouvelé. & ? 
Ces résolutions ont été adoptées à l’unani- 
mité. Le président, en Son nom et au nom 
. de ses collègues, a remercié les actionnaires 


de cette unanimité, preuve de la confiance 


que, comme lui, ils ont dans l’avenir. 


: BANQUE GÉNÉRALE DU NORD 


Siège social : 
4, rue Royale, Lille 


Assemblée générale des actionnaires ‘ 
du 19 mai 194 ga 


Présidence de M. Robert Decroix,. 
Président-du Conseil R 


RAPPORT PRESENTE 
PAR LE CONSEIL D'ADMINISTRATION 


Messieurs, 


La reprise des affaires, qui s'était dessinée 
à la fin de 1922, s'est accentuée dans le cou- 
rant de l’année dernière, et notre clientèle, 

. toujours fidèle et de plus en plus nombreuse, 
a pu en profiter, grâce au concours que nous 
avons mis à sa disposition: 

Si les bénéfices de cet exercice ne sont pas 
ceux que pouvait laisser ‘espérer la progres- 
sions de nos affaires, c'est en raison de l’ac- 
croissement sensible de nos frais généraux ; 
ces frais résultent, pour la grande part, des 
nombreuses agences que nous avons créées, 
dont l’organisation pèse actuellement 
notre compte de profits et pertes, mais qui 
ne tarderont pas à entrer dans la période 
productive. SES 

L'intérêt que présente pour l'avenir de 
notre Maison l'achèvement du réseau de nos 
succursales s'affirme tous les jours davan- 
ftage. rte 

Au 31 décembre, le chiffre de nos succur- 
sales, agences et bureaux, s'élève à 148. 

Nous ne doutons pas que ce réseau, qui 
nous impose des sacrifices momentanés, ne 

- devienne dans l'avenir une source de béné- 
fices substantiels. 

Le montant de nos souscriptions en Bons 
de la Défense mationale pour notre compte 
et celui de nos clients s’est élevé, cette an- 
née, au chiffre de 571 millions. 

Nous allons examiner, un à un, les prin- 
c'‘paux postes du bilan. - 

Actionnaires. — La somme due par les ac- 
tionnaires s’est réduite en 1923 de 1.442.250 
francs, par suite, des versements pour libé- 
ration anticipée. - 

Caîsse et banques. ‘Le solde du compte 
Caisse au 31-12-22 était de... 17.428.843 44 

Les recettes se sont élevées 
pendant l'exercice à: ..:,.: 7.646.671.104 54 


- 7.664.099.947 98 


Les paiements se sont éle- 
vés à 


7.643.113.608 17 


20.986.339 81 


rss ons en osts 


Il restaiten caisseau 31-12-23 
chiffre auquel il y a lieu d’a- 5 


jouter 5.764.228 10 


représentant l'importance de nos dépôts à 
vue dans les banques. AUTRE 
Répartition des bénéfices. — Les bénéfices, 


+ 
are 


sur 
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déduction faite des frais généraux etcharges, 
réescompte du bportefeuille-effets, amortisse- 


ments, divers. s'élèvent: aix. 4.316.736 56 
que nous vous proposons de ré- j 
| partir de la manière suivante : 
Amortissement des comptes : 
lrémeuples ARCS rit 000.000 » 
MORT Er DENT . OS, 400.000 » 
950.000 » 
- I reste aïinsi disponible...:... 3.426.736 56 
Après prélèvemert des diverses réparti- 
|tions prévues par les statuts, notamment 


d’un intérêt de cinq pour cent sur les som- 
Lmes dont les actions de notre Société sont 
| libérées, il reste à la disposition de l’assem- 


AU RAS RER RE TNA PRO ERNSE 509.606 62 

Somme à laquelle il y a lieu d'ajouter le 

FrepOr ie TR ESONE 7... 3.408.474 44 
Adétotal!. 217. Men 3.918.081 06 
Sur lequel votre Conseil vous 

propose de prélever un dividen- 

de supplémentaire de 3 0/0, soit 1.500.000 » 
Ce qui laisserait un report à 

nouveau de :...... CASE Er E Fr. 2.418.081 06 


Je Vous propose de confirmer Je choix que 


[nous avons fait et de nommer M. Ernest Cu: 


velette administrateur de notre banque pour 
lestemps restant à courir de l'exercice de 
son prédécesseur, c'est-à-dire jusqu'à l’assem- 
blée: générale ordinaire qui se réunira pour 
l'approbation des comptes de l'exercice clos 
le 31 décembre 1924. 

Je vous propose également de nommer au 
poste d'administrateur pour une durée de 
six ans, M. Jean Verley, actuellement direc- 
teur général, et ancien gérant de la Banque 
Verley, Decroix et Cie. 

Permettez-moi, Messieurs, de rendre hom- 
mage au concours dévoué que nous n'avons 
cessé de rencontrer de la part de notre per- 
sonnel,-que je suis heureux de remercier ici 
au nom de votre Conseil d'administration. 


RESOLUTIONS 
Première Résolution 
Le rapport, les comptes sociaux et le bilan 
de lexercice 1923, tels qu'fs sont présentés 
par le Conseil d'administration, sont approu- 
vés dans toutes leurs parties. 


Deuxième Résolution 

L'assemblée approuve la répartition. des bé- 
néfices proposée par le Conseil d'administra- 
tion, en conformité de l’article 43 des sta- 
tuts, fixe le dividende, pour l'exercice 1923, à 
20 francs par action non libérée et à 32 fr. 50 
par action libérée et décide le report à nou- 
veau de 2.418081 fr. 06, solde du compte de 
profits et pertes. : 

Un acompte de 10 francs moins impôt, 
ayant été distribué en janvier dernier, l'as- 
semiblée décide que le solde du. dividende 
sera payable à partir du 1e juillet 1924, sous 
action non libérée, 17 fr. 82 par action libé- 
rée convertie au porteur et 19 fr. 80 par ac- 
tion libérée laissée sous la forme nominative. 

Troisième Résolution 

L'assemblée géméralé donne aux adminis- 
trateurs les autorisations prévues par la loi 
du ?4 juillet 1867, en raison des affaires qu'ils 
pourront traite avec la Banque, soit en leur 
nom personnel, soit comme administrateurs 
Ou gérants d’autres sociétés. 

Quatrième Résolution 

L'assemblée donne quitus à la succession 
de M. Edmond Faucheur, administrateur dé- 
cédé. 

Cinquième Résolution 

L'assemblée nomme administrateur pour 
un an, c’est-à-dire. jusqu’à l’assemiblée géné- 
rale ordinaire qui Se réunira pour l’approba- 
tion des comptes de l'exercice clos au 31 dé- 
cembre 194, M. Ernest Cuvelette, en rempla- 


3 


cement de M. Edmond Faucheur, décédé. Elle 
élit administrateur É 
M..Jean Verley.. 

Sirième Résolution 


M 


pour une durée de 6 ans - 


ML. est nommé censeul. 
suivant les conditions prévues par l'art. 20 


des statuts. Sa rémunération annuelle esi, 
fixée à 6.000 francs. 

Septième Résolution 

MM. et sont: 


nommés commissaires des comptes et char:. 


gés, en cette qualité de. faire un rapport à, 
la prochaine assemiblée générale, sur la si-… 


tuation de la. Société, sur le bilan, et sur les 


comptes qui seront présentés par les admi-" 


nistrateurs pour-.l'exercice 1924. 
Toutes ces résolutions ont été adoptées. 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


VILLE DE BUENOS-AIRES 4 1/2 0/0 1888 
Des difficultés étant survenues au sujet de 


l'application d’un accord conclu pendant la 


guerre entre la municipalité et l’établisse- 
ment chargé du service financier de cet em- 
prunt en Allemagne, un certain nombre dé 
porteurs d'obligations de la Ville de Buenos- 
Aires 4 1/2 0/0..1888 n'avaient pu encaisser 
en Æ les coupons échus er titres appelés au 
remboursement jusqu’au 1 décembre 1920. 
L'Association Nationale, à la suite de son 
intervention auprès de l'établissement char- 


gé du service en Angleterre, vient d’être avi-‘ 


sée que la municipalité a pris les disposi- 
tions. nécessaires : pour donner satisfaction 
aux obligataires. 

Les intéressés sont. en conséquence, invi- 


tés à présenter, dès maintenant aux guichets . 


de MM. Baring Brothers and Co Ltd, ban- 
quiers à Londres, 8 Bishopsgate EC. 2, leurs 
coupons échus et titres amortis antérieure- 
ment au 1 décembre 1920 qui seront payés 
en £;dans l’ordre de leur présentation. 

Les coupons échus et titres amortis depuis 
le 1er décembre 1920 sont régulièrement payés 
à leur échéance. 


BONS DU TRESOR CHINOIS 6 0/0 1912-1913 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières avise les porteurs 
français de Bons du Trésor Chinois 6 % 1912- 
1913 que le Syndicat des banques viennoises 
chargées, à l’origine, du service financier, 
accepte de valoriser directement, dans les 
conditions prévues par le Traité de Saint- 
Germain, les reliquats de provision afférents 
aux Coupons .échus sur ces titres jusqu'au 
30 juin 1916 inclus et non encaissés par les 
intéressés. Les coupons seront réglés en es- 
pèces et en francs français, sur la base de 
25. fr. 20 pour une livre sterling. 

Les porteurs qui désirent adhérer à la pro- 
position du Syndicat des banques viennoises 
doivent adresser dans le plus bref délai à 
l'Office des Biens et Intérêts Privés (Section 
d'Autriche), 146, avenue Malakoff, à Paris : 

a) les coupons dont ils demandent le rè- 
glement ; 

b) une déclaration établie en double exem- 


plaire et indiquant d’une manière précise la - 


date d'émission et les numéros des titres 
pendant la guerre, ainsi que le numéro, le 
montant et l'échéance de chaque coupon ; 

c) un certificat de nationalité française ;: 

d) une preuve justificative de l’origine de 
propriété française des titres antérieure au 
12 août 1914. 

L'Association Nationale rappelle que le rè- 
glement des coupons échus après le 30 juin 
1916 ainsi que le remboursement du capital 
des Bons ne peuvent être obtenus à l'heure 


ictuelle et que les négociations Se poursui-, 


vent à ce sujet entre la Banque italo-chi- 
joise et le Gouvernement chinois. 
D 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Correspondance par Voitures Automobiles 


entre 
MONTLUÇON ET NERIS-les-BAINS 

Il est organisé pendant Ja saison thermale, 
à partir du 1er juin 1924, un service de coTres- 
pondance-voyageurs par - voitures automobi- 
les entre Montluçon et Néris-les-Bains. 

Prix par place : 2 fr. 50, y compris 10 
de bagages franco par personne. 

Billets directs et enregistrement direct des 
bagages pour .Néris au départ de Paris (Quai 
d'Orsay et Austerlitz), Bordeaux-Bastide, 
Tours, Périgueux, Bourges, Saint-Amand 
Montrond, Guéret, Limoges. 4 

Cette correspondance est assurée aux trains 
partant de : 

Paris-Quai d'Orsay à 8 h. 22 et 22 h. ; ar- 
rivée à Montluçon à 14 h. 15 et 3 h. 45. © 

Bordeaux-Saint-Jean à 7 h. 53, arrivée à 
Montluçon à 15 h. 09. 


DE SEE EME + 


ilos 


CHEMINS DE FER DE L’EST 


SAISON 1924 


. Relations entre Paris et les Villes d'Eaux 
; de l'Est 


- La Compagnie des Chemins de fer de l'Est 
rappelle que le train express dit « train des 
Eaux » assurant sans changement de voi- 
ture les relations directes de 1re et de 2 clas- 
ses entre Paris et les Villes d'Eaux de l'Est : 
 Vittel, Contrexéville, Martigny-les - Bains, 
 Bourbonne-les-Bains, Plombières, Luxeuil- 
Îles-Bains, Bains-les-Bains et Gérardmer sera 
“mis en circulation : à l'aller du 20 juin au 
20 septembre, départ de Paris à 11 heures, 
arrivée. dans les Villes d’Eaux entre 16 h. et 
19 h; au retour du 21 juin au 21 septembre, 
,départ des Villes d'Eaux entre 7 h. 25 et 10 
heures, arrivée à Paris à 16 heures. 
Le train. des Eaux comporte un wagon- 
restaurant. . 

\ = Du 15 mai au 19 juin le rapide quittant 
: Paris à 11 h..45 et arrivant dans les Villes 
 d'Eaux entre 18 h. et 22 h. 30 comporte des 
voitures directes 1re et 2e classes pour Mar- 
_tigny, Contrexéville, Vittel et Plombières. 
A partir du 1% juin et pour la durée de 
la saison, le rapide quittant Paris à 16 h. 50 
comportera une voiture directe. 1re et 2e .clas- 
ses pour Martigny, Contrexéville et Vittel, 
avec arrivée à destination entre 22 h. et 22 
heures 30. 

Du 20 juin au 20 septembre, le service di- 
 rect permanent de nuit entre Paris et Epi- 
_ nal (départ de Paris 21 h: 85) sera prolongé 

jusqu'à Gérardmer et desservira Bains-les- 
Bains. 


D PES NI RESTO NE VD a 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


EDITION D’AFFICHES ARTISTIQUES 

La superbe série d'affiches illustrées due 
la Compagnie d'Orléans continue à faire 
paraître (grands châteaux de la Loire, sites 
et monuments de la Bretagne, de l’Auver- 
gne, du Centre dé: la France, etc.), vient 
d’être complétée par trois nouveaux sujets : 

Le Château de Saumur, fièrement cammé 
au-dessus de la ville et se mirant dans les 
eaux claires de la Loire. 

Le Faouet (Morbihan), avec sa chapelle 
St-Fiacre (XVe siècle) que domine une fièche 
élégante. 

Le Vallon d’'Autoire, site frais et agreste, 
non loin de Rocamadour (Lot). 

Ces affiches sont mises en vente au Ser- 
vice de la Publicité, 1, ‘place Valhubert, à 
Paris, au prix de 4 francs l'exemplaire (frais 
de port en sus) 

Réduction 
ment, 


aux membres de l'enseigne- 


” 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Bulletin Bibliographique  : 
Doctrine de Saint-Simon, — Exposition, 
lre année, 1829. Nouvelle édition, avec une 
introduction et des notes, par C. Bouglé et 
Elie Halévy, Paris. Marcel Rivière, éditeur, 
1924, in-8, 504 pages, prix : 25 fr. 

« Le monde se partagera nos dépouilles », 
disait Enfantin, disciple de Saint-Simon et 
prêtre de la religion industrialiste. La pro- 
phétie s’est réalisée. Il est peu de penseurs 
sociaux du XIXe siècle qui n’aient emprun- 
té quelque chose à la « Doctrine de Saint- 
Simon ». Hi 


Il y a parmi eux, à vrai dire, comme il| 


y eut parmi les disciples de Hegel, une gau- 
che et une droite. Celle-ci, se rapprochant 
du positivisme, insiste principalement. sur 
la nécessité d'organiser les choses en uni- 
fiant les esprits. Celle-là, attirée par le so- 
cialisme, rappelant que la propriété privée 
n’est pas éternelle, réclame les réforme. né- 
cessaires pour « l’amélioration matérielle et 


morale du sort du plus grand nombre ». 
savant commentaire, ont bien mis .en ,Ju- 
mière les différents aspects de cette. philo- 
sophie si riche et, par endroits, si moderne. 

Le livre ainsi réédité constitue comme un 
véritable dictionnaire du socialisme indus- 
trialiste. 


Rapoort supplémentaire sur l’utilisation 
des !oisirs des ouvriers. Première question 
à l’ordre du jour à la sixième session de 
la conférence international du travail de 
Genève. 


L'évolution des conditions du travail dans 
la Russie des Soviets. Bureau international 
du travail de Genève. Prix 5 francs suisses 
de 10 francs français, 


L’accroissement de la production et son 
influence sur les variations du chance en 
Roumanie, par le professeur I. N. Anselesen. 
Imprimerie Branisteano, Pas-Imobiliara, Bu- 
carest. à » à 


Les guerres européenne pour l’hégémonie 
mondiale et la Société des Nations, par M. 
S. Eulambio, directeur de la! Banaue Natio- 
nale de Grèce. Imprimerie S. C. Vlastos, à 


Athènes. 


Catalogues des publications éditées par le 
bureau international du travail. Ce catalo- 
gue, édité par le bureau international du 
travail de Genève, est envoyé gratuitement 
à toute personne qui en fait la demande. 


Les mutilations et les appareils de pro- 
thèse, par le docteur Florent Martin. Bu- 
reau international du travail de Genève. 
Prix : 6 francs suisses : 12 francs français. 

Rapport sur l'institution d’une Procédure 
d'amendement des conventions, présenté à 
la sixième session de la conférence interna. 
tionale du travail, et édité par le bureau in- 
ternational du travail de Genève. 


Rapport du directeur à la sixième session 
de la conférence internationale du travail, 
édité par le bureau internationale du tra- 
vail de Genève. 


C. Bouglé et Elie Halévy, dans leur | 


… OFFICIERS MINISTERIELS | 
Mais. 


ue X° \ 
angle de L QUES 315%. R.br.25.815f. M.àp. 
150.000 fr. Adj. Ch. not. 8 juill. S'adr. aux not. 


Ms Marotieet M. Daucrez, 37,q. Tournélle, dép.ence. 
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A HSO NSaà Paris.l°R.Robineau,1.R.b.21.195f 
JA: Désirée 3. Lib.Cces 22m, 2 -M.àp. 
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SOCIÉTÉ GÉNÉRALE … 


‘ POUR FAVORISER LE DEVELOPPE 


DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 
‘Reg. Com. Seîne : No 64.463 | 
Bilan au °30..avril 1924 
FSI ON 
ACTIF * DS ur ren = 
Espèces.en caisse età la Ban- … susn 
que 48 Francs 23/82 560.112 318 70 
Avoir dans les banques etchez 
les correspondants .…..... PA 120.198.0389 74 
Portefeuille : Effets et Bons £ 
de la Défense Nationale ….. 3.51$.378.842 89 
Coupons à encaisser ...2...1: É 30.621.375 74 
REPOrÉS pret dmare el: desde 19.710.462 81 
Avances sur garanties …......  334.949.097 07 


Comptes cezrants divers ..... 1.342.756.398 83 
Rentes et actions, bons et, 
obligations | 
Participations financières ...… 
Immeubles et Immobilière pa- 
risienne et départementale . . 


37.908.861 39 
31.013.865 91 


56.397.038 75 


32 et Schomer, 16. Gce 


Coriptes d'ordre 77" . 99.598.386 74 
Appels différés sur actions...  250.000.000, » 
Tutérêts sur actions (cp. au l°'jan- AS: 
pin art ae RSR a 0e 2» 
FOIRL SURT eee es 6.401.780.088 03 
\ SR LS Er 
PASSIF 2 
CHAR ete ce LES 500.000.000 » 
RÉSETVE Eee Un » CPR AIRE ._ 57.026.002,29 
Compte de chèques :......... 1.376.536 638 24 
Dépôts à échéance fixe ..:..… 112.613.100 » 
Acceptations à payer ...,..... 102.673.612 16 
Comptes courants divers .....4.026.190.659 44 
Cornptées d'ordre : LE 2038.211.376 #2 
intérêts et dividendes ....... .  17.600.587.88 


Solde du dernier exercice ..-. 5.828.111 20 


Total “#2 2092108 … 6.401.730.088 03 


Certifié conforme avx écritures : 
Le Durecteur général, 
J. SIMONFÉEA RSS 


CHEMINS DE FER DE L'ETAT : 


Excursion dans la forêt de Rambouillet 


par services d’autos-cars 
En vue de faciliter aux touristes la visite 
de cette superbe forêt qui péut rivaliser avec 


L'Enquête sur le chômage. Annexe au rap-|les plus belles des environs de Paris, les Che- 


port du directeur à la sixième session de la 
conférence . internationale du travail, édité 


par le bureau international du travail de 
Genève. 


La Meilleure Encre est l'Encre 


E. MATHIEU-PLESSY 


se trouve partout 


mins de fer de l'Etat organisent chaque &1- 
manche, jusqu’au 12 octobre 1924: deux 
excursions en autos-cars,: l’une, dans”la 1ma- 
tinée, l’autre, dans l'après-midi, qui emprun- 
teront les parcours les plus pittoresques. ! 
Les autos-cars partent de la gare de Ram- 
bouillet à 10 heures pour le premier circuit 
(retour vers 12 heures) et à 14 h: 30 pour le 
deuxième circuit (retour vers 18 heures). Les 
prix en sont respectivement fixés à 9 fr. et à 
V2) | 4 s 4 re 
_ Les billets sont délivrés au bureau deren- 
seignements des gares de Paris-Saint-Lazare, 
Paris-Montparnasse et Paris-Invalides et à la 
gare de Rambouillet. 


* 


— 16, rue du Croissant. PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
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SRE RDS 


THE 
| FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 
BOSTON, MASS. USA: 
10 Federal Sireet. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena EBldg. 


Une des plus grandes et des 
plus importantes Banques d’Arné- 
rique. Ressources : $ 300.000.000. 


Special Representative: | 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


Situation | 
L’exécution du traité. — Les relations franco- 
britanniques. — L'entretien Mac Donald-Her- 


prix de 
gros et de détail en mai 1924. — Les indices des 
“cours des: valeurs mobilières à la Bourse de 
: Paris, pendant le mois de mai 1924. — Le mou- 
- vement de la population pendant le premier tri- 


Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. — 
Æspagne : La campagne du Rif, — Les recettes des 
Bilan de la Banque d'Angle: 


— Le tunnel sous la Manche. — Les recettes et 
les dépenses rubliques pendant le premier tri- 
mestre 1924-25. — La fortune publique cana- 


Société anonyme 

Au capital de 25 millions de frantcs 
« Siège social : 
À Paris,.11l bis,.rue Roquépine 


s R. C, Seine 53.158 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 


Conformément à l’article 8 des statuts, le 
d'administration a décidé, : dans sa 
séance du 24 juin 194, de porter le capital 
de 25 à 40 millions de francs par l'émission 


Conseil 
de 39.000 actions de 599 francs chacune: 
social, 


dividende total : de. l'exercice 


vidende afférent à l'exercice 1923-24. 


Ces actions, d’une valeur nominale de 500 
francs, seront émises avec une prime de 250 


francs, soit à 750 francs. 
. SOUSCRIPTION  IRREDUCTIBLE. 


fractions pour 


velle pour deux actions anciennes 


néanmoins admises. 


À l'appui de leur soucription, les action- 
avant des titres au porteur devront 


naires 
joindre à leur.bulletin de souscription le 
Éounan n° 29, détaché des titres anciens. 

es 
cats nominatifs devront présenter leur certi- 
ficat à l'appui de leur souscription pour l’es- 
tampillage ; “ 


|. SOUSCRIPTION REDUCTIBLE. — En on- 


tre, les actionnaires auront le droit de sous- 
crire, à titre réductible, un nombre «d'actions 
égal au maximum à celui souscrit à titre 
irréductible. 

Après exercice du droit de souscription ir- 
réductible, il sera réservé à la Société pour 
les souscriptions émanant ‘de son personnel, 
cinq cents actions. 

Le solde, après cette attribution, sera ré- 
parti aux souscriptions réductibles. 

DATE DE LA SOUSCRIPTION. — Elle s'ou- 
vrira le 9 juillet 1924-et sera close le 31 juil- 
let 1924. Tout * actionnaire qui n'aura pas 
exercé son droit de souscription dans le’ dé- 
lai extrême fixé ci-dessus Sera présumé y 
avoir renoncé. : 

DATE ET MONTANT DES VERSEMENTS : 

Souscriptions irréductibles ': 1° Le quart du 


Société d'Électro-Métallurgie de Dives 


Les actions nouvelles porteront jouissance 
«du der juillet 1924: Elles auront ainsi droit au 
com- 
| mencé le 1er juillet 194. Elles se trouveront 
donc entièrement assimilées aux actions ac- 
tuellement existantes après paiement du di- 


Le 
droit de préférence à Ja souscription irré- 
ductible des 30.000 actions nouvelles est ré- 
servé Aux propriétaires des 50.000 actions ‘ac- 
tuellé, à raison de 3 actions nouvelles pour 
5 anciennes, sans qu'il soit tenu compte des 
l’exercice de ce droit. Les 
souscriptions à raison de une action nou- 
seront 


actionnaires propriétaires de certifi- 


nominal," soit 125 francs, plus la prime 259 
francs, soit au total 375 francs en ‘souscri- 
vant ;-29 Les trois derniers quarts;: soit 375 
francs, au plus tard le 15 octobre 1924, 12 
Souscriplions réductibles 11° Le quart du 
nomihal, soit 125 francs, plus la prime de 
250 francs, soit au total 375 francs à la répar- 
tition ét au plus tard huit jours après l'avis 


qui sera publié dans un journal d'annonces 


légales de Paris. Passé ce délai, le Conseil 
d'administration se(ïéserve le droit d’annu- 
ler la .souscription! ; 2° Les trois derniers 
Œuarts,,soit 375 francs, au plus tard le 15 oc- 
tobre 1924. 3 

Les souscriptions: et les versements seront 
recu : : 

Au Crédit Commercial de France, 103, ave- 
nue des Champs-Elysées et 20, rue Lafayette, 
Paris, et dans toutes ses succursales et âL'enr- 
çes ; j 

Au Crédit Mobilier Français, 30 et 32, rue 
Taïtbout, Paris: P 

À la-Banque Syndicale: de Paris, 3%, rue 
de Trévise et 80, boulevard Haussmann. 

La notice prescrite par la loi a été publiée 
au « Bulletin des Annonces légales obliga- 
toires » du 7? juillet 1924. 


AU BON MARCHÉ 


Emission de 49.000 actions nouvelles 
L AVIS DE REPARTITION 


Le solde des actions restant disponibles, 
après l'exercice du droit de préférence irré- 
ductible réservé aux actionnaires, sera ré- 
parti, ainsi qu'il suit, entre les souscriptions 
soumises à réduction 

1 action nouvelle aux porteurs de 51 à 100 
Bons de souscription. 

2 actions nouvelles aux porteurs de 101 à 150 
Bons de. souscription. 

3 actions nouvelles aux porteurs de 151 à 204 
Bons de souscription. 

4 actions nouvelles aux porteurs de 202 à 251 
Bons de souscription. 

5 actions nouvelles aux. porteurs de 252 à 301 
Bons de souscription. 

Et ainsi de suite, à raison de 1,99 0/0 sur 
le chiffre de Bons de souscription possédés, 
sans tenir compte des fractions. 

LE ODA = pe | 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm. Seine No 46487 


MM. les porteurs d'obligations 3 0/0 nou- 
velles sont informés que le tirage annuel 
desdites obligations à rembourser le 1er oc- 
tobre 192% aura lieu le vendredi 1er août 1924 
à 14 h. 30, au siège de la Compagnie, 54, 
boulevard Haussmann. 


BONS 


de la DEFENSE NATIONALE 


exonérés de l’Impôt général sur le revenu : 


et de tous les autres impôts. 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques, 


UENTE 
E D 3 1 


See” DE FER 


PARIS À LYON ET À “LA MÉDITERRANÉE Û 


Reg: du Com.,Seine, : n° Fe 3 


EMISSION DE BONS DECENNAUX 6 0/0. 1924 


Nets d'impôts présents et futurs à l'excep- 
tion de la taxe de transmission: et des ‘droits 
de transfert ou de conversion. 


La Compagnie émet actuellement, au choix 
des souscripteurs, des“bonst6t % de 7500 francs" 
et-de 5.000-.francs aux prix de 452 francs ou 
4.520 francs, jouissance du i9r mai 1924. Pre- 
mier coupon payable le:1er novembre 1924.' 

Intérêt payable net d'impôts présents et 
futurs.pour les Bons nominatifs et sous :dé- 
duction de la.taxe de tfansmissoin pour les 
‘Bons:au porteur. 

Echéances des coupons der mai et de no-| 
vembre. 

Remboursement au pair, net d'impôt, dans 
une période prenant fin le 1er mai 1934, avec! 
interdiction pour la Compagnie de rembour: | 
ser avant le 1er mai 1929. 

Ces Bons seront cotés à la Bourse de Paris. 

Les prix indiqués ci-dessus sont valables 
jusqu'au 31 juillet 1924 inclus, 

On souscrit sans frais : 

Au secrétariat de la Compagnie, à Paris, 
88, rue Saint-Lazare ; 

Au bureau des titres, à Lyon, 11 bis, place 
Saint-Paul |; 

Au bureau des titres, à Marseille, 17, rue 
Grigaan !; 

À Alger, 

Dans” les gares 
ditain ‘et algérien) 
Jémission ; 

Par corréspondance adressée avec les tons | 
au Secrétaire de la Compagnie, 88, rue Saint- 
Lazare; Paris (9e). 

Les Maisons de Banque et les noftaires peu- 
vent également recevoir /lés Souscriptions et 
les transmettre au secrétaire de la Gone 
gnie. 


19, rue de la Liberté; 
P:-L.-M4 éseaux métropo- 
ouvertes au service de 


Cie FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 


DES 


PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme 


‘Capital : 250.000.000 de francs 
Siège ‘social : 
173, boulevard Haussmann, Paris 


R. C. Seine, no 60.343 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 
Conformément à la décision prise par l’as- 
semblée. générale ordinaire du 26. juin: 1924, 
le.dividende. de 1923 fixé à 45 francs par.(ac- 
tion, sera payable. .à-partir du 15 juillet: 1924, 
contre remise du-coupon--n° 36, à raïsom de 


4) fr: 65 pour. les actions nominatives#et: de 
36 fr. 90 pour les actiôns au porteur, net 
d'impôts, aux Caïsses du Comptoir National 


d'Escompte de Paris, de la Société Générale 
pour favoriser le Développement du Com- 
merce et de l'Industrie en France, du Crédit 
Lyonnais, de la Banque Nationale de Crédit, 
Banque de Paris et des Pays-Bas, Banque des 
Pays du Nord, Banque Transatlantique, Cré- 
dit Foncier d'Algérie et de Tunisie, Crédit 
du Nord, MM. Morgan, Harjès et. Cie. 


oo 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MID 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Seine n° 46.487 


MM. les porteurs 
« Type 1921», sont 
ment du coupon 
1er août 1924 et 


d'Obligations 6 0/0 
informés que le paie- 
semestriel échéant le 
le remboursement des 


-jet, durant de dernier exercice, d'une hausse 
extrêmement 


mandé la constitution en vue de donner à 


‘| lions 810.814 fr: 


du ÿ Ru 1984 auront lieu à raison de : 


#. ER 2 Coupons ‘dés titres : 
Ne | (Lmpôts déduits) 


EE LT 
s Nomiuatifs au Er 


Oblig, 6.0/0 « type1921 » (né 4) 1900. . 1%" 


Remboursement 
ee (impôts déduits) 
Oblig.6 0/0 «type 1921 » (4 tirage) 489 93. 


Le paiérnent sera effectué à partir du 
1er--a0oût-1924 

lo Aux guichets -de la Compagnie, à Paris, 
54, boulevard Hausmann, de 10 heures, à! 
15 ‘heures. - !! 

2 Dans les gares et Etablissements tinan-… 
cirs chargés de ce, service, 


LE PETIT JOURNAL | 


Assemblée ordinaire du 4 juin 1924 
| RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION | 


Conformément à l'article 34 dés statuts, 
nous avons l'honneur, mesdames, messieurs, 
de vous soumettre les comptes de l'exercice 
1988. 

Ainsi que nous l'avions fait prévoir dans 
notre précédent rapport, non seulement le 
papier, qui constitue notre principale dépen- 
se, n'a subi aucune baisse em 1923, par com- 
paraison à 1922, maïs au contraire, fut l'ob- 


importante ; il en est-résulté 
pour mous l'obligation , d’absorber complète- 
ment, dans le courant de l'année dernière, 
la provision d’un million pour fluctuation des 
cours du papier dont. nous.vous avons de- 


l'exercice 193 un élément d'équilibre méces- 
saire.; l'incorporation ‘de cette provision au 


crédit du compte papier-n'a toutefois pas été |! 


suffisante ; en effet, l'écart, entre.de-prix 
moyén du papier en 1922 et le prix moyen: 
réel en 193 est- de 13,30..%.; cet écart.est:en- 
core de à % après l'absorption de ladite pro- 
vision. 

C’est dans ces conditions que:les bénéfices 
nets de l'exercice 1923 s'élèvent à la somme 
de 191.707 fr. 28. 


Recettes et dépenses 

-Les recetes de notre exploitation générale 
ont été, pendant notre dernier exercice, de 
24.002.521 fr. 48, en augmentation de 437.105 65 
par rapport à l’année précédente. 

Nos dépenses ont atteint le chiffre de 23 mil- 
20, en accroissement sur 
l'exercice 1922 de 1.284.400 fr, 17 ; cet accrois- 
sement provient principalement de l'élévation 


ATSLES BAINS, 


«soeo-se 13, Place Carnot. 
(ouvert pendant la saison) 
ALGER........ sosceoosse 6, Rue de ja Liberte:- 
BORDEAUX.......... NET À Rue Esprit-des-Lois, 


61, Rue Victor-Hugo 

7; Rue Maréchal- Seb 

9. Quai George V. 

++ 1, Rae de la eue, 
5, Rue Cannebière. 


LONDRES + West-End Agency : 


sion, rien que | 


Loutas pour 27.329 fr. 96 ; 


JR JANX Durs LIN IPED 


Siège Central : 33, Rue du U ras) PARIS CRE LAS 
Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, ‘74-12, 14% .18-24, 68-54, 05-04 amont 

Inter Spécial : 677, ‘860, 861, 1 : | 

Adresse Télégraphique pour Paris et Suécursales : .BARCLOSEA "= ef 


SUCCURSALES : ES j 


1, Pall Mall East, S. W, L — COLOGNE : 2, Komcædienstrasse L 


Toutes Opérations de 
CORRESPFPONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
ège Central: 54, Lombard se Xe LONDON E. C, 8 : 


const FE prix D nStties radbtes ms. 
de la main-d'œuvre ; ainsi nos frais d’impres- 


ment dit, ont 98. 
de l’année 1922. 
Dans le’ “chapitre des dépense 
| compris ë Hi ! 
jo Un dmoriement du co Dr 


épassé de fr. 45 ceux 


, Le Débiteurs 


Re Un amortissement iutérieur sur Matériel 
et mobilier de 50.045 fr: 05: 

30 Une somme de 137.306-fr. 58 : nt. 
la différence entre les cours du 31-décembre 


F1929 et ceux au 31 décembre 183 des valeurs 


composant notre portefeuille." 

Notre provision antérieure de 200.000 francs 
effectuée pour!parer aux Re ons du 
cours des Valeurs en porte: e x per- 
tes éventuelles sur créances à recouvrer à 
été. intégralement maintenue ten «e bel 


Emploi des bénéfices 


L'excédent ‘des recettes sûr’ hsopépensés 
pour l'année 1993, comme il est dit 


LES 


Nous vous demandons de bien me: "en 
approuvant des. comptes que’ nousrwvous: pré 
sentons, affecter ladite somme de ?81:840:fr. 08- 
à la constitution d'une nouvelle provision 
pour fluctuation des cours du papier; avec 
faculté pour: le. Conseil d'administration d'en 


disposer dans--le but de la provision, en tout 
lou en. partie, ‘durant l'exercice. 1924. : 


La constitution de cette nouvelle: provision 
nous paraît d'autant plus indispensable que 
pendantes «quatre premiers mois de l'exer- 


cice 1924 les prix. du papier (ont encore été, 


par suite de Ja crise. des Changes, en haussé, 
marquée sur ceux de l’année 1923. . 


Conseil ‘d'administration. : pire 
Le sort a désigné cette année comme maris 


nistrateur sortant, M. Dubail. Nous.vous. pro*, 


posons sa réélection pour une. RÉROE de Six 
années. 


our le Pe it Janna propre- « 


nous avons : 


plus! haut; ést def... st. 00 eee Qu : 
A cette somme, il ‘échet d'ajou- tr 
ter le ‘reliquat non. Eu dei} 
l'éxercice, 1922 :6: 2e, 2040004 1 90132: 80: 
ÉE 
Ce qui donne : ‘un total. général sie 
de ibénéfices--dehs r. 49.8 Hide bike) 281.840 08 


Conformément à l'article 28 des. statuts, Ù 


vous avez à désigner les commissaires des 
comptes :pour l'exercice 1924 et à fixer. Jeur 


rémunération. 


*MM. Henri Montcharmont ét Maurice ‘Le 


Blond sont rééligibles. 


Enfin, nous vous soumettons, d'autre part, 


une résolution ayant pour butde-donner à 
ceux de vos administrateurs qui font égale- 
ment partie d’autres sôciétés avec le 

nous avons traité ou pourrons avoir de 
des ‘affaires, les autorisations d'approbation 
exigées par l’article 40 de la loi du 24 juillet 


uelles:; 
Laiter k 


1867. I1 vous séra d’ailléurs rendu un À des 


ISFras 


ee CIPUS UET-PARIS- s 
DAT DR MRIPME à Pa à 4PParis, 

s (ouvert pendant la saison). 

MENTON......... escsoee- 13 Avenue Félix-Faure, 

MONTE-CARLO. ...ssssses 1, Boulev. des Moulins, ! 
| (Cô£é Nord des Jardins du Caskne 
NICE... HAT 4, Av. Geors.-Clemenceau 
CRAN. ss000-000r000000.e 15, R. d’Alsace-Lorraïi sé | 

RODEN en , 7» Rue Jeanne-d’Arc. 


PNR | 


ropérations ‘de cette nature qui ont été trai- 
tées pendant l'exercice écoulé. ! AY 


th 


…_ HESOLUTIONS … "à | 
Première Résolution | 


L'assemblée générale des actionnaires del 
la Société anon du Petit Journal, après! 
avoir entendu le rapport du Conseil d'admi-! 
mistration ét celui 
comptes, approuve dans toutes leurs parties 
lesdits Tapports, ‘ainsi que toutes les opéra- 
tions qui y sont visées, le bilan et les Comp- 
res arrêtés au 31 décembre 1923; tesdites ap- 


probations valant quitus pour les administra- | 


leurs en exercice, et notamment pour M. 


Maïichand dont les Pour Qi ont: See de | 


9 maï 1923. 

L'assemblée : décide le. * prélèvement 
281.840 fr. 08 formant le soldé créditeur .du 
compte de profits et pertes en vue de la cons- 
titution. d'une provision d'égale somme pour 
fluctuations des cours du papier avec faculté 

our le Conseil d'administration d'en dispo- 
Kôr! en totalité ou en partie, dans le but se 
la provision, au cours de l'exercice. 1924: 

Deuxième résolution | . 

L'assemblée renouvelle pour, une période 
de six années les pouvoirs de M. Dubai], ad- | 
ministrateur sortant ; lesdits pouvoirs expi- | 
reront lors de l'assemblée générale qui aura 
5 statuer sur les comptes de’ l'exercice ét 


Troisième résolution 


L'assemblée noïme commissaires des 
comptes pour l'exercice 1924 MM. Henri Mon- 
eharmont et Maurice Le Blond, avec pouvoir 


d’agir ensemble ou séparément. Elle fixe les |. 


émôluments ‘de chacun des commissaires à 
2.000 francs. 


Quatrième résolution 


L'assemblée donne aète au Conseil d’admi- | 


nistration du compte rendu qui lui a été fait 
de l'exécution des marchés ou éntreprises 
passés avec les membres du Conseil d’admi- 
nistration tant personnellement qu’en qualité 
d'administrateurs d’autres sociétés, et donne 
à nouveau, en tant que de besoin, leg auto: 
risations:prévues par l’article 40 de la loi du 
24 juillet 1867. 
“Toutes les 
l'unanimité. 


ésélitions ont ‘été votées à 


CHEMINS DE FER 


D'ALSACE ET DE LORRAINE 


Liste des affiches illustrées mises en vente 
par l'Administration des Chemins de fer 


d'Alsace et de Lorraine : 

Ribeauville :......,:. eds Es Hansi 
OMRTRA RE in 2e Hansi 
COMME SARA RENE Arr Te. Hansi 
LetDonon 7... RE nn à Frémont 
Let Haut Be ro ed : 4 Soubie 
| Kaÿsersherg ….... SE PCR AlO. 
L'eWiduex Metz berne, Marks 
Meiz' ... HAS OMBe LS … Thiry. 


. Greiner 
Blumer. 


Strasbourg (la cathédrale) _. 
Strasbourg (la petite France 


L'Alsace (la montagne} .:...... -Kauffmann. 
L'Alsace (lpléinie)}s.e 27-70 . Kauffmann. 
La Lorraine. er... .. Kauffmann. 
Châteaux et costumes d Alsace. Kauffmann. 
Les Vosges se GR 5 0 Constant Duval 


Ces affiches sont mises en vente au prix 
de 4% francs l'exemplaire ou 2e 3 fr. 50 pour 
une commande minima de. Lcmplaires 
{frais de port en plus). . 

Pour tous renseignements et commandes, 
s'adresser : 

AUX Chemins de fer d'Alsace et de Lor- 
raine ; 

A°Paris : 15, rue du Quatre- Septembre ; 

A Strasbourg : 3, HOCLET SEE au RES 
. 5 ca £z 


des Commissaires ‘des| paricipations financières 


des . 


AL'ECONOMISTE EUROPÉEN 


_ BANQUE DE L'INDO-CHINE 
C. de la Seine n° 13.924 


Situation au 31 Mars, 1924 


| ACTIF : 
Nérténients non Te ....FT. 8.600.000 » 
nee Fonds, d'Etat, Obliga- 
LE fe Ne CPE TES EN LR 17.312.607 » 
Pose P991-500 27 
Caisse (Paris et Süteursales)… 325.704.158 93 
Monnaies et Matières ......... : - 4.754.678 60 
Portefeuille (Paris et Succursa- 
les) ét Bons de la Défense Na- f 
Cienalen BH enR 0. Co UULs 826.253.524 58 
Avances sur nantissements êt 
en comptes-courants :.......... 459.442,037 18 
Remises à l'encaissement et en J 
TOUR EIRE MIO ENIO 6, 4216438.780 77 
Correspondants. divêrs (Paris et 
SUCCUrsAles Eee A ILIDR 5: 282 460.453 52 
Frais généraux (Paris ret Suc- 
.cursales :....4 fs. MHoithialsl. 7 534.516 99 
Immeubles ....0.: Sie D) AN 4 8.000.000  » 
à Er. 2.078.957.268 94 
PASSIF 
Capital OCR RTE LE Ph eme 72.000.000 » 
| Fonds de réserve statutaire AE 5.062.000 » 


15.876.252 35 


| Fonds de prévoyance statutaire. 
:8:600.000 » 


| Fonds de réserve disponible. 


‘Fonds de dotation des Agences |: 


en’ Chine, au Siam et à Sin- É 
50.000.000 » 


l. RADOTE TN EE SNS 
Réserve Immobilière ............ 8.000.000 » 
Billets au porteuren circulation 945.431.980 10 
 Comptes-Courants et de, dépôts 

A VUS RAT en AR La nd ee 392 892.010 82 
res -Courants et de dépôts | 

ÉCHECS ere 47.916608 75 
Comptes- Courants du 103 en “à 

INAOCIMER TER ES une ete 122.584.882 85 
Effets à payer ........... Rens 9.005 893 08 
Correspondants divers (Paris et 

SUCCUTSAISS) EUR SU LE deu a 231.738.105 16 


Coïnptes d’encaissement ….... 
Intérêts et Commission du semestre 
ON CONPBE, ANNE EAST RARES 
Dividende à paver.. 
Profits et Pertes: : 
Solde du 19 semestre 1 
Soldé du ?° Semestre 1922..... 


78.050.050 05 


26.512.899 65 
283.830 40 


2 960,273 86 
14.481.680 87 


| Fr. 2.078.957.963 94 
qq 
CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


FETES DU 14 JUILLET 1924 


Trains express supplémentaires 
de toutes classes, 
le samedi 12 juillet 1924 


a) Entre Paris-Austerlitz (dép. 8 h. 27 et 
21 h. 05) et Bordeaux-Saint-Jéean (arr. 17 h. 18 
et 6 h. 16 

b) Entre Paris-Quai d'Orsay (dép. 13 h. G0), 
MARS. (arr, NS h: 24) -et Bourges (arr. 


16 h 
Entre Paris-Austerlitz (dép. 14 h. 
Saint-Nazaire (arr. 2e h. 36). 

Entre Paris-Austerlitz (dép. 19 h. C4 et 
Toulouse par. Mohtauban- {arr. 7 h. 5i) avec 
rame directe pour Capdenac (arr. 6 h. 11). 

é) Entre Paris-Austerlitz (dép. 20 h, 32) et 
Quimper (arr, 7.h. 21) avec rame directe 
pour le Croisic (arr: 6h. 55). 

La location dams les trains partant de Pa- 
ris-Austerlitz s’effectuéra à la gare de Paris- 
Austerlitz et à celle de Paris-Orsay:. Les voya- 
geurs munis de billets au départ de Paris- 
Quai d'Orsay et qui louent léurs places à 
cette gare ne paient pour cette location que 
la moitié du tarif, soit 1 fr. 50 en ire et en 2e 
classes et 0 fr. 75 en 36-classe. 

La location dans le train partant de Paris- 
Quai d'Orsay sur -Limoges et Bourges s'ef- 
fectue aux conditions des tarifs en vigueur 

Voitures .à bogies et intercirculation de tou- 
tes classes. 

Pour plus amples renseignements, consul- 
|ter les Affiches placardées ‘dans les Gars, 


ef 


2x) et 


[æ* 


3 
BANQUE D'ÉTAT DU MAROC 
Situation au 31 Mai 1924 
Aetif 
CTIONRAITOS 200 RE RS Fr. 3.850.000 » 
Encais$e métallique... ....%%.,,+.. 50.417.217 94 


Dépôt au Trésor public à Paris. 99.000.000 » 
Disponibilités en-dollars et liv. st. 7.250.446 81 
Autresdisponibilités hors du Maroc 243.508.832 12 
Portefeuille Effets). asian es . 203.136.508 80 
Comptes débiteurs...:,4.1,2%,1. 46.491.149 9 
Portefeuille Titres........,....... 220.853.761 82 
Gouvernement maroain : 


ON ÉDANCAISE re à OM ae RES 15.131.533 11 


POUNE ESDALUOLE,E 1 tft Son ce 96,677 41 
Immeublésp. cave ur . sit. ad. 48 10.374.224 87 
Caisse de Prévoyance du personnel - 

CDIIT ESA ART ee, AR NO 1.276405. 17 
Comptes d'ordre et divers, ,.,.... 19.718.708 10 

OLA ES Et 222 ten Al route saine de 856.615.466 06 : 
Passif 

Capital. LECTURE. +5 AN ZM 15.400.000 » 
Récertégir is. HR MUR VIRE EE 18.850.000 » 
Billets de banque en circulation : 

(ÉLANCS) 00e con 0 LIT 254.084.790 » 

th assani) : LUE SRE TE A 27.180 » 
Effetsièipayenrs titré 8 ti D. 016:274187 
Comptes icréditeursri 4m, ,...1169.568.769 43 
Gorrespondants-hôrs du Maroc. 1.468:876 22 
l'résor public à Rabat. 45.08 ,06 : 158.026.513 67 
Gouvernement marocain : 

une’ trançaisen files DIU me, 210.040.459 03 

Zoke lespabnolé 0 MS ARE 1.073.105 76 
Caissespéciale des Travaux publies 156.690 36 
Caisse deprévoyance du personnel. 1.291.254 59 
Comptes d'ordre et divers.:,....... 28.472.552 18 

HO Re et en nR 856 615.466 06 


Certifié conforme aux écritures : 
* ‘Le Directeur Général 
de la& Banque d'Etat du Mar06, 
Signé : P. RENGNET. 
D P Ÿ 


CREDIT LYONNAIS 


Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 millions 


R. C. Lyon B 732: 


Bilan au 31 Mai 1924 
ACTIF 
Espèces en caïsse et dans les 


banques :......7. FT, 496.268.374 88 
Portefeuille et Bons de la Dé- 

fense Nationale .:.... 4.178.304 124 08 
Avances sur garanties et Re- 

MOTS nas detente -etie 28.049.532 04 
Comptes courants 986,898.974 77 
Opérations de Change à 

Terme-garantiess.i.. nn 99.647.500 » 
Portefeuille titres (Actions, 

Bons, Obligations, Rentes).. 2 920.008 28 
Comptes d'ordre «et divers. 98.718.990 59 
EmenDies ere ue: 89.000.000 » 

Fr. 6.045.807.564 50 
EE 


PASSIF 
Dépôts et Bons à vue... LT: 
Comptes courants 
Comptes exigibles après en- 


CaisSémaen EU Cell EE 88.345.070 52 
Opérations de change à terme 

PATATE MST APS 39.647.500 » 
ACOÈD TMS NT nr ro LR 36.985.661 04 


41.917.537.76 
161.528.776 26 
20.000.600  » 


Bons. à "60hÉANCE mt. pére 
Comptes d'ordre et divers... 
Dividendede l’exerc.1923 (solde). 
Solde du Compte « Profits et 

Peértes des Exercices anté- 


FRA ENTRE CREER LIT 4.089.332 77 
Réserves diverses ..:.1../,.. 225.000.090 » 
Capital entièrement versé. … 250.000.000 » 


6.045.807 564 »8 
EE  —— 


+ 


o 


Bulletin Bibliographique 


Notions élémentaires de Banque, par Ch. 
Lejeune, sous-chef à la Banque de France, 
professeur. à l'Ecole des Hautes-Etudes Com- 
meérciales, président de la Cie professionnelle 
des Experis- -Comptables de France. Un vo- 
lume in-8° relié toile 15 francs. Librairie 
Garnier frères, 6, rue des Saints-Pères, Pa- 
ris. 

Cet ouvrage. est destiné à toutes les person- 

mes qui ont à $e présenter aux guiclrets 
d'une banque (souscripteurs aux émissions, 
détenteurs de valeurs mobilières, titulaires 
de comptes-courants, etc.) Il intéresse donc 
les particuliers aussi bien que les commier- 
çcants et les industriels. D'autre part, c'est, 
par excellence, le vade mecum de l'employé 
de banque et du candidat aux administra- 
tions financières. 
Illustré de reproductions photographiques 
de documents en "usage dans les transactions 
courantes, allégé de tout ce qui s’écarterait 
de son but de vulgarisation, il justifie pleine- 
ment Son: sous-titre :,.« ICE QUE TOUT 
CLIENT. D'UNE BANQUE DOIT SAVOIR ». 

I] à sa place sur tous les bureaux et dans 
toutes les bibliothèques. 


L'dex Financier. — Annuaire per nanent 
de documentation financière et industrielle 


mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 


madaires de 96 à 144 paces. 

Sommaire du n° 27 du 6 juillet 1924: 

Algérienne, — Banque Athènes. — Banque 
Industrielle Belge. — Ch. de f. Madrid à Sa- 
ragoOsse Alicante. — Ch. de f. Portugais. 
Comptoir Lyon-Alemand. Crédit  Lyon- 
nais. — Credito-Italiano. — Emprunts Vémé- 
zuéliens. — Française Thomson-Houston. 
Française Reports et Dépôts. — Française de 
Tramw. Eclair. Electr. Shanghaï. — Gaz de 
Paris. — Railways et Electricité. — Générale 
Transatlantique. —:Mines Fonderies Zinc 
Vieille-Montagne. Mopoli. — Nancéienne 
de Crédit Industriel et de Dépôts. — Pari- 
Sienne Electrique, — Pathé-Cinéma. — Pétro- 
léa. — Rio Tinto Cy Ltd. — Royal Dutch. 
Royale Asturienne des Mines. 

2335. notices.sur les sociétés dont des titres 
1ont l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le jer janvier 1924. 

Des numéros pécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement France, Colonies et 
pays de l'U. P. 200 francs. Belgique : 


autres 
150 fr. 


- «France : Paris, 33, r. de Chateaudun. Ch. p. 
61497. Tél Trudaine 12-32. 
Belgique Bruxelles, 8, boul  Beudouin. 


Ch. post. 125.23. Tél. 128-66. 


L’après-guerre et la politique commerciale, 


* par M. C.:J. Gignoux. Librairie Armand Co- 


lin, 103 boulevard Saint-Michel, Paris. Prix : 
5 francs. 

Dans son livre, l'auteur résume sous la for- 
me la plus claire et la plus simple possible, 
l'évolution de la politique RUE de la 
lrance et des divers Etats depuis la guerre. 
Dans notre pays, en particulier, des niesures 
de circonstaices ont été arrêtées, dont quel- 
ques-unes ont subsisté au moins dans leurs 
effets, qui affectent profondément l’économie 
de notre système douanier : des conventions 
commerciales Ont ‘été négociées sur des ba- 
ses originales et généralement mal connues. 
De mouveaux pays, des institutions re 
comme la Société des, Nations ont surgi,. qui, 
du même point de vue, constituent autant de 


facteurs méconnus jusqu'à ce jour. 


Journal du droit international (Clunet), 
(Directeur ; André-Prudhommie), 3 livrai- 
son, mai-juin 1924. — Des sociétés étrangères 


d'assurances en France. 
les elles sont admises à y exercer leur droit, 
par Ch. Lyon-Caen. — Les rapports interna- 
tionaux du droit hongrois privé, par Géza 
de Magyary. Les effets. internationaux 


des jugements rendus sur la base des trai- 


tés de paix, par G. Sauser-Hall. — Les droits 


[en France des auteurs étrangers ,et de leur. 


Conditions auxquel- 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN Ds. ao 
vure, est mis en vente au se de Aer: :50 
dans les bibliothèques des gares et au Secré- 


tariat FR de la conan 23, rue d'A, 
sace, Paris franco contre 1 fr, 95. 


concessionnaires, par R° Célice. 

Actualités. —-La: crise «des:monnaies et des 
changes et le droit international privé : 
10 La détermiriätion de la'monnaie de paie- 
ment, la clause « paiement or » et le pro- 
blème du change, par J, Perroud. —.80. Le! 
moratoire institué : par la loi roumaine du 
3 juin 1993 et les créances libellées en mon- 
naie étrangère à Fous, élevé, par André- 
Prudhomme. | 

Chronique «et droit. FES] international. 
Commentaire de-la:loi:.du 83 février 1924, 


COMPTOIR ‘NATIONAL D'ESCOMPTE 
- DE PARIS 
Société a.onyme au caplial de 950.000.000 de frarcs 
entièrement versés 
Reg. du Com. Paris ne 50.816 


relative au régime fiscal des assurances |. Situation au 31 mai 1924 
contractées auprès d'assureurs étrangers, ; | 
par J. Veyriéras.:=-Gommentairè de»la: loi ACTIF. x 105 
du 22 mars 1924, par J.Veyriéras, _ | Gaisse et Banque... Fr.  357.629.266 61 . 
ARR ue Ni France: Li Dr (AÏSa-| Portefeuille et Bons de la Dé- pt ES 
ce-Lorraine). — Allemagne. — Angleterre, — , 
Belgique. - Reypièi sale cs Suisse: re Nationale . ke PATES dr MANTe 
Questions et solutions pratiques. — Les] XepOrts,. RAR RAD LI : 
étrangers et la loi du 2 août 1923, étendant Correspondants | eue Se 273.114.522 91 
le régime de législation sur les accidents Comptes courants débiteurs. 0 578. 896.396 17 
du travail aux gens de maison, domestiques, | Opérations de change à terme 
concierges- et serviteurs à gage, par B. garanties Sein cas 2 CRUE a :89. 647.500 » 
Raynaud. — La fin des divorces flumains,| Rentes, obligations et valeurs: 
par J. Valery. — Le dom'icile matrimonia diverses: MÉna à me PRE RS 961. 529 12 
EE législation écossaise, rar G.-H Cti-| Participations financières... 8.100.000 » 
| | an 
Congrès, Conférences, Associatiôns, Arbi- ARE Eten ER LIN CPE tal LPS  ; 
trages, Organismes Internationaux. LR PEL ONENTE PER RECARES 86 136.904 07 
Docunients. LOS ; hu ve men se eee 220 dppe tee CRD < 
Analyses, Extraits, Revue des Revues. Comptes d'ordre ie Rtvées pins pe 57.204.029 50 
Faits et Informations. À Immouplos. se 15.000.000 » 
BROSSE mt Fr. 4.665.125 558 58 
Abonnement. — France OPA AT 3 nr re so 
Etranger : 55 fr. par an. — Marchäl, G. PASSIF AR TA 
Godde, successeur. Librairie de la Cour de|Comptes de chèques et comptes … PS 
Cassation, 27, place Dauphine, Paris (1er), d'escompte...... HE - 2.877.143.655 22 
= —— Comptes courants créditeurs. . 1.623 632.770 76 
à ; Jpérations de change ‘à terme s 
GHEMINS DE FER DE L'EST garanties. Has a * ce | 39.647.500 . » 
Bons à échéance fixe........... 23.572.110 » 
LIVRET-GUIDE OFFICIEL. 1984 Acceptations, ....... Rp e 86.318.384 38 
La Compagnie des Chemins de fer de l'Est Agences hors d'Europe...….....… 25.948.831 77 
vient de faire paraître pour 1924 une. édition | Gomptes d'ordre et divers... 121.436.013 81 
nuuvelle, augmentée et améliorée, de son Li-| Compte de+ actionnaires ....... 13.279.074 04 
vret-Guide Officiel. Le texte descriptif con-| Réservés... FAT SSMDO NE 74.146.558 60 
sacré aux régions desservies par le réseau Capital ............. LEE STRESS 250.000.000  » 


a été amplifié ; il est complété par .d'utiles 
indications relatives aux relations avec l’Al- 
sace- Lorraine et l'étranger et par d’abon- 
dants renseignements généraux. L'ouvrage, |: 
orné de nombreuses illustrations dues.au 
maitre Robidä et de hors-texte en héliogra- 


4.655.195.598 58 
a 


L P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


BOUCICAUT NOUVEAUTÉS à 


Mardi 15 J UILLE T 


et jours suivants 


AVANT L ‘INVENTAIRE ANNUEL he 


Mason A, 


Articles Confectionnés - Fins de séries - Coupons 


RABAIS de 40 à 50 | 


Prix du. MNumiéro: 


ISTE 


Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 
ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS 


° 1689. — 66° Volume. 


(Ne -9}-—"" 


_ 0 


SOMMAIRE DU N° 1689. 


ituation hebdomadaire des : Banques: d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 33... à “ry 

levue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 33. 
tuestions du Jour. - La Conférence de Lon- 
dres. — Notes économiques. sur.la Tchéco-Slo- 
vaquie : La production agricole (M. Edmond 
Théry). — Le développement des installations 
de Houille blanche en France {suite et fin). — 
Questions sociales : L'Epargne française en, 1923. 
— Crédit National. — Pages 35 et suivantes. 


habituel de notre journal. 


iformations diverses. — France: Situation SOCIÉTÉ 

hebdomadaire de la Banque de ER F5 DE LA 

L'exécution du traité, — A la C. D. R,..— La 

mise en exécution du rapport des experts. — Le SOIE ARTIFICIELLE D'IZIEUX 
délégué américain. — Au Sénat. — Lesinterpella- sn Rx 

tions. — Le vote de confiance. = Le rattachement Société anonyme 


Au capital. de. 7.900.000 francs 
Siège social : 
à Lyon,'9, quai de. Serin 


du sous-secrétariat d'Etat de Jà Marine mar- 
chande au miuistère des Travaux publics: — Le 
rendèément des impôts en juin 1924. —; Au; Cun- 
seil Supérienr dus Chemins.de fer. — Les opéra- 
tions du Crédit National en. mai 1924, — Le 
trafic des ports en mai 1924. — Les reccttes 
des chemins de fer. — Bibliographie : Juris- 
Classeurs des Sociétés. 
liemagne : Banque Impériale d'Allemagne. :—\| 
La, situation, — La reconstitutiun de la marine 
marchande. 

mlande : Les importations de-textiles en 1928. — 
L'exportation des produits de laiterie en 1998. 
‘an, le-Bretagne :. Bilan dé la Banque d'Angle- 
têcre. — La récente entrevue de Paris. — La 
Geuférence de Londres. — [Le commerce extérieur 
en juiu. — Les revenus passibles de l'income- 


EMISSION DE. 1.000 ACTIONS 
BE 100 FPANCS 


Réservée uniquement aux 1.000 parts béné: 


de la. Société, cesseront à partir du_1* jan- 
vier 1932, à, raison d’une action pour une 
part. 
TAUX D’EMISSION : 103 francs 
Payables en. souscrivant 
La souscription ne peut être faite que con- 
tre laremise d’une part bénéficiaire pour 


tax. — La production agricole cauadienne en:| chaque -action souscrite. Prra ; 
UP PE : ji Les parts bénéficiaires ainsi remises. se- 
lande : La dette flottante. — L'industrie de|ront annulées avec tous les droits y atta- 
la pêche en 1923. H s Chés, y, compris ARE Pr. LS SR 
ie : Le xtérieur des cinq.premiers | , Pour les modalités de la souscription, les 
nois dë A A te m1 . [droits des ‘actions nouvelles, les conditions 


pour la souscription et pour la réalisation 
de l'augmentation. du capital, consulter: Ja 
| notice d'émission. à 
:: LA SOUSCRIPTION SERA OUVERTE : 
le 10 juillet 192% et close le 13 août 1924. 
A LYON. : 
À la Société Lyonnaise de Dépôts. de 
-Comptes courants et de Crédit Industriel :; 
Au Crédit Lyonnais. 
A PARIS - a - à | 
+ À la Soicété Générale de Crédit Industriel 
et Commercial, 66, rue de la Victoire : 
. Au Crédit Lyonnais, boulevard des Italiens. 
La notice prévue par la loi du 30 janvier 
1907.a-été publiée. au.« Bulletin: des Annon- 
ces Légales: Obligatoires » du 7 juillet 
1984, ne 27. or 


héco-Slovaquie 
‘ente. 

Ypte : Un atleatat contre. Zaghloul pacha. 
ais-Unis : Lé Voyage en Europe de M. Hughes. 
— La conventioùi démocrate. — Le stock moné- 
aire êt la Circulation: — La situation des ban- 
jues.américaines. 
publique dominicaine : 
998.4 “i ë 
vue Commerciale. — Page 46. 
tites Nouvelles. — Page 47 
arché financier, — Page 48 


: La Conférence de la Petite En- 


Le commerce extérieur 


FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON - 
BOSTON, MASS: USAîr" | 
| 10 Federal Street: 
BUENOS AYRES:  HAVANAr 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Blds, 


SOCIETE GENERALE 
? à DES. 
Etablissements Bergougnan 
(Caoutchouc Brut et Manufacturés) 


Anonyme au Capital. de 50.000.000 de -francs 
Siège Social : Clermont-Ferrand 


Recoit des fonds de ses corres- 
pondants pour : Achats de valeurs 
américaines, Accéptations  bancai- 
res, Obligations du Gouvernement | 
des Etats-Unis, etc., etc. AA 


DE Special Representative s Æ 4 
_ 24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


AUGMENTATION DU CAPITAL SOCIAL 


Usant de la faculté, qui lui à été donnée 
par l’Assemblée Générañe des Actionnaires, en 


Un franc 


Rédacteur en cher : RENÉ 


ADMINISTRATION &. REDACTION : 50, RUE SAINTE:ANNE, PARIS (2 ARR) 


AVIS A NOS 


ficiaires, dont les droits, suivant és statuts 


Vendredi 18 Juillet 1924 . 
33% Année 


* 


THÉR 
TÉLÉPHONR : Central 46-61} 


LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraitre un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publicationa lieu régulièrement Le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la-contenant est-envoyé, 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplairé 


sans 


tion, dans sa réunion du même jour, a décidé 
de procéder à l'augmentation “d& capital de 
50:000.000: à ‘75.000.000 Ge francs, par l3-mise 
en Souscription, du er au 25 Juillet 1924, de 
9C:000 actions nouvelles. 

Ces-50.000 actions nouvelles sont émises à 
520 francs. Le droit de les souscrire appar-. 
tient aux possesseurs. d'actions anciennes, 
dans là proportion d’une nouvelle pour deux 
anciennes, ‘Conformément à’l'aïticle 37 des 
statuts. 

Les porteurs ‘d'actions anciennes qui dési- 
rent profiter.de. l'avantage qui leur.est fait 
Sont invités à remplir le Bulletin de sous: 
Cription ci-joint, et à. le déposer avant le 2% 
juillet 1924, aux caisses des Etablissements 
ci-après désignés. 

Ge dépôt doit être accompagné du verse- 
ment du premier quart, plus Ia prime, soit 
145 francs par, action: souscrite, et.il devra 
y être joint deux des coupons N° 38 attachés 
aux anciens titres, par action souscrite, Le 
coupon N° 58 sera ainsi annulé et sevira seu- 
lement à justifier l'exercice du droit de sous- 
cription. , 

Les porteurs d'actions anciennes auront, en 
outre, le droit de,souscrire à titre réductible 
pour les actions qui ne seraient pas réclamées 
à titre irréductible, et ce, pour le nombre 
d'actions à leur convenance. La répartition 
de ces actions se fera au prorata des deman- 
des entenant compte: égatement des actions 
anciennes possédées. Ceux qui voudront. user 
de,;cette faculté devront accompagner leurs 
souscriptions à titre réductible . d’un verse- 
ment-de 50 francs par action souscrite. 

Aussitôt après la répartition, les. sommes 
versées en trop Seront immédiatement mises 
à la disposition des souscripteurs. 

Les autres trois quarts seront appelés ainsi 
qu’il. suit : 

8e quart, soit. 125 francs var action, du 1er 
au 15 novembre 1924 ; 

3e et 4e quart, 250 francs par action, du 1er 
au 15 mai 1985. 

MM. les souscripteurs auront la faculté de 


libérer intégralement leurs actions lors du 


versement du deuxième quart, il leur sera 
tenu compte d’un intérêt de 5 p. 100 l'an. 

Les nouvelles ‘actions auront les mêmes 
droits que les actions anciennes et partici- 
peront à l'intérêt statutaire, et -au dividende 
à partir du 1e octobre 1924, date du com- 
mencement du prochain exercice, 

La notice prescrite par la Loi du 30 Jan- 
vier 1907, ainsi que le bilan ont..été publiés: 
au Bulletin Annexe du Journal Officiel Ne 
82 du 30 mai 1910. Quatre insertions complé- 
mentaires ont été faites au Bulletin des An- 
nonces légales obligatoires du 16 décembre 
1912, du 8 mai 1916, 12 avril 1920 et 23 juin 
1924. 


2" date-du 12 Juin-1924, le Conseil d'Administra-:{ Les souscriptions 64-125 :vorsemonts 1enat 
| RSR x - T4 CS a : 
A è > ar 
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CE Pis 
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us : Au Siège Social ; À la Succursale.de 
Paris, 9, rue ere dus -Joyeuse ; Chez MM. 
Chalus Frères, banquiers à Clermont-Ferrand, 
et dans leurs agences ; Chez MM. Saint-OHve, 
Cämbefort et Cie,-banquiers, 13, rue de la Ré- 
publique, à Lyon : À la Banque A. Galicier 
et Fils, 43, rue Auber, à Paris, Chez MM. :R. 
Josse, À. Lippens et Cie, banquiers, 37, Dou- 
levard Haussmann, à Paris. 

Aux sièges et agences. : De la aBnque Na- 
tionale de Crédit ; De la Banque Privée, In- 
dustrielle, Commerciale, Coloniale; Du Comp- 
ioir National d'Escompte de Paris ; Du Grédib 
Lommercial de France ; Du Crédit Lyonnais ; 
De la Société Générale ; De la Société Lyon- 
naise de Dépôts, de-Comptes Courants €t de 
Crédit industriel. 


Bulletin du 23 juin. 


MINISTERE DES FINANCcSe 
QE PRE SR OR AE RP CRC FPT ENTRE EE TS 
LOI DU 13 MARS 1994 


BONS 
DÉFENSE NATIONALE 
EXONÉ - 
DER LE REVENU 
ETDE PUS AU IMP 


l 


es 


8 % 


BONS À UN AN. 
BONS A6 MOIS 450% 
Î BONS ASMOIS # % 
BONS À 1 MOIS 5 % 
Il Î INTÉRÊTS PAYES D'AUANCE 
nenrnnammnsente 


ON SOUSCRIT PARTÇ 


COMPAGNIE FRANCAISE 
Pour l’Exploitation 


PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTOR 
au Capital de 23.000.000 de Francs 


Siège social : 
à Paris, 173, BONRYATS Haussmann 


Augmentation de capital de 59.025.060 de 
francs par voie d'émission de 100.000 actions 
nouvelles de 590 francs, décidée par le Con: 
seil d'Administration dans sa séance du 8 
juillet 1924 en vertu des autorisations de 
J'Assemblée Générale Extraordinaire du 28 
Janvier 1923. 


Prix d'émission 
Ces Actions nouvelles, de 500 francs, sont 
émises avec une prime qe 45 francs, SOïfb à : 


FR. 545 PAR AGTION 


Le montant de la prime es destiné tout 
“abord a niveler, pour l'exercice encours, 
la jouissance d'intéret et de dividende, depuis 
le jer Janvier 1924 entre toutes les actions et 
à faire face à tous les frais de la présente 
opération ; le surplus servira à renforcer les 
comptes de réserves et d'amortissement. 


Jouissance 


Les actions nouvelles seront émises avec 
coupon numéro 38 attaché et participeront. à 
l'intégralité ues bénéfices de l'exercice em 
c ours, à partir du ler Janvier 1924, au même 
titre que les actions des précédentes séries, 
DS elles se trouveront assimitées dès 
1a date de leur Libération. 


Droit de préférence 
io Souscription à titre irréductible 


Conformément aux Statuts, 100.000 actions 
nouvelles faisant l'objet de la présente auyg- 


3 


L'EÉCONOMISTE EUROPEEN 


ea aux Re on d actions ac- 
tuellement existantes; à raison de : 

Une action nouvelle pour cinq actions BTE 
ciennes. 

Les Actionnaires qui ne possèderaient pas 
un nombre d'actions anciennes correspondant 
à des uuités complètes de titres nouveaux, 
pourront se réunir pour exercer leur droits 
sans qu'il puisse résulter de ce fait une 
souscription indivise. Les fractions de droit 
de souscription non utilisées pourront être 
cédées par le souscripteur en vue d’être ap- 
pliquées à une autre souscription. 

2° Souscription à titre réductible : 

Les Actionnaires pourront aussi, en dehors 
de la souscription irréductible dont il vient 
d'être-parlé, souscrire à titre réductible, jus- 
qu'à concurrence d’un nombre d'actions nou- 
velles égal au nombre des. actions anciennes 
possédées par eux. À ces souscriptions seront 


attribuées les actions non absorbées par l'exer | 


cice du droit de préférence irréductible ;. la 
répartition, S'il y a lieu, Se fera au prorata 
du nombre. d'actions anciennes  possédées, 


sans qu'il puisse en résulter une attribut: on 
de fractions. 


Versements 


1o Les Souscripteurs à titre irréductible de- 
vront, au moment de la souscription, effec- 
tuer un versement de Frs 170,: comprenant . 

Frs : 185, montant du premier quart ; 
Frs : 45, ‘montant de la prime. | 

Le surplus, soit Frs 375, sera versé au 
plus tard dans les quinze jours qui suivront 
la réunion de l’Assemblée qui aura vérifié la 
sincérité de la Souscription. 


20 Les Souscripteurs à titre réductible ‘de-f 


vront verser en souscrivant le quart du ca- 
pital nominal; soit 125 francs, par ‘action 
demandée. Le versement correspondant à la 
somrñe, soit 45 francs, sur chacune des ac- 
tions attribuées, sera exigible à peine d’annu- 
lation de plein droit de la souscription, dés 
la répartition, les versements Correspondant 
aux actions non attribuées devant être com- 
pensées avec les sommes ainsi exigibles æt le 
solde, s’il y a lieu, remboursé sans intérêts 


laux souscripteurs. Le versement du surplus 


du Capital nominal, soit 375 francs, par titre 
attribué s'effectuera dans le même délai que 
le solde sur les actions souscrites à titre ir- 
réductible. 

Suivant l'art. 12: des Statuts, out verse- 
mient en retard porte intérêt de plein droit 
en faveur de la Société, à raison de 6 p. 100 
l'an à partir de l'exigibilité, sans préjudice 
des droits de la Société prévus à Lart..13, à 
l'encontre des débiteurs défaillants. 


| bes, Paris ; 


APTE ur à 


SE j' 


% à 


à . inétais à M "2 

La souscription s'ouvrira le reset 16. 
Juillet 1924 et sera close le Vendredi 8 Aoû F 
1924. 0 
Tout actionnaire qui n° aura pas exercé a Ç 
droit de préférence dans le délai extrême sus 
indiqué, .sera présumé y avoir renoncé. ‘4 
A l'appui de leur souscription, Messieurs | 
les Actionnaires devront présenter soit leurs 
certificats. nominatifs, soit. le coupon numéro. 
37 des actions au porteur, Les numéros de 


{ces actions ou certicats devront être rans- 


crits au verso du bulletin de so ripti n. I 
est rappelé que le coupon numéro 37 Servant 
exclusivement à constater l'exercice dt droit. 
de souscription n’a plus, de ce’fait, aucune 
valeur comme coupon de dividende. ‘ 


£G C 
Etablissements désignés pour recevoir. 


les souscriptions :h nat à 


Les souscriptions seront reçues dans les 
Etablissements et Banques ci-après, ainsi \que 
dans leurs succursales et agences! : 

. Comptoir National d’ Éd de Paris, 14, 
vue Bergère, Paris ; 

Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Jialiens, 
Paris 

Société Générale, 29, boulevard Haussmann, 
Paris ; 

Banque Nationale de Crédit, 16, boulevard 
des Italiens, Paris ; : 

Banque des Pays:du Nord, 28 bis, avenue 
de l'Opéra; Paris : 

Banque Privée, 20, rue Laffite, “paré”; 

Banque Hans 10, rue de: Mae 
dor, Paris 4 

Banque de FUnton Parisienne, ds rue Chau- 
Chat, Parissii! nel “ARMES 

Compagnie Alphtet nel 50, Tue d'Anjou, 
Paris, 

Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, 3, 
rue Cambon, Paris ; 

Société Marseillaise de Crédit Industriel et 
Commercial et. de Dépôts, 4, rue Auber, Paris 

MM. Morgan, Harjès et Gie, 14, ne ge | 
dôme, Paris ;: : ; 

MM. Odier, Sautter: et Cie, 66, (Chaussée: 
d'Antin, Paris ; 

Crédit du Nord, ok, boulevard Malesner. 


Banque Rénauld, à Nancy; serre 

Cociété Nancéienne de Crédit Industriel à 
de Dépôts, à Nancy. 

La publication de la noie exigée par 1a 
loi a été faite au « Bulletin .des 2 Die 
Héents Obligatoires » du 14. juillet 1924 1 


BARCLATS BEN Gr) LMIRED 


Siège Central :! 
Inter Spécial : 


33, Rue du 2- (rest) PARIS (: To EX 24 

Téléphone : Gutenberg 14-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 

-677, ‘860, 861, 930, 931 

Adresse -Télégraphique our Paris et Succursales ° BARCLOSEA 
DETTES SONDE OR EN 


; 


i as 


SUCCURSALES : 


AIX-LES-BAINS......e.ge 13, Place Carnoi. 

(ouvert pendant la saison) 
6,. ue de la Liberte. ? 
4, Rue Esprit-des-Lois. 
61, Rue Victor-Huge. 
7, Rue Maréchal-Focb. 
9. Quai George V. 
1, Rae dela République. 
5, Rüe Cannebière. 


AL GER ve... LERLELLLLLEE] 
BORDEAUX 

CANNES 

Fr HAVRE,..... ie. 


ssssssecuoeceerseesne 


YON . 
MARSEILLE. sodosrsoré eee 


LE RS UR PARIS: AS PC LAURE t 
PLAGE...... SSL. «prete Re Rue de Paris. 
é : {ouvert pendant Ja saison). : 
ON e sense 1, Avenat Félix- à , L 
MONTE-CARLO LS TT ue D Boulev. des Mou 3 
j (Coté Nord des Jardins du Cast 
. NICE... rsecsntesees"ccete En Av George 
| CRAN. 


RAA NN ne: A GRR EE AREAS 
QRAN rat r nee pren 7, Rue Jèa 


LONDRES ?: West-End Ageney # 1; Pall Mall East, S, W, L —:COLOGNE : 8, Femediostrasse 


Toutes Opérations de 


>. Li 21 
Banaue 


CORRESPONDANTS DANS ILE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK. LIMITED. dite 
Lombard Street, LONDON E. c. 8. 


ège Central : 54 


rs 


_ RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 


_ Réalisation de--placements-- 


- L'ECONOMISTE EUROPREN 


de de 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 
‘| Registre du Commerce : Seine 88.928 


ÉCHEANCE DU 15 AOÛT 1924 
‘Le semestre d'intérêts, échéant, le 15 août 


Au bénéfice ci-dessus de Æ 809.005-6-8, il y 
lieu d'ajouter le solde non réparti au com- 
Imenceément de l’année, soit Æ 842.135-11-10, et 
le produits net des plicementsétréalisés, 
Æ  154951-15-6, ce qui fait un. total de 
£ 1.805.892-14 qui a été répartit comme. suit : 
Impôts du Gouvernement et de 


1924, des Bons quinquennaux et décennaux | là province ........ iles st ë 43.952498 
6 p. 100 1924.de 500 francs et de.5.000 frs, sera | Remboursement de dividende 
ayé, à partir de cette date, dans les Bureaux RICSOTUS, 5 era LT TENTE De 1:898 *9 . 9 
nu service dés! Titreside la Compagnie, 8, rue | Dividendes nos 4) et 41 (moins 
äe Londres, à Paris, ainsi que dans les gares |" rectifications concernant les 
de la Compagnie et des Réseaux Lyon, Est | dividendes antérieurs sur les 
et-Midi ouvertes au service de nos Titres, | actions ex-ennemies rachetées 
déduction faite, «pour les titres au porleur de | pendant l'exercice) dus de 4 612:295%,6:50 
la taxe de transmission fixée par la loi fis | Solde non réparti au 31 décem- 
cale du 22 mars 1924, savoir : ts nr ou En 
ni 2 iquide, 
5 pm A aqine inc odéiest ee: Less à 1447,746 9 0 
Bons 6 0/0 1924 poupons | daune payer e 1805890 14,0 
Bons quinquennaux : AURA dll SMS: 1e 
De 590 fr. : HA o1 e On à continué à ramener Ja valeur des 
LEE 4 Pr 1 24 18 59 | Participations de la Compagnie aux cours de 
Aur porteur...... rous Fr, 48 460001 2 ‘ |la Bourse/dans les cas où la valeur d'inven. 
Nomimatifs, 0:47. mao néant 18 taire était supérieure à ces cours : on a ainsi 
: De 5.000 fr, : | amorti une Somme de Æ 230.714-03 qui a été 
A Porteur! ......,.,....… 150 . 915:140:85 | déduite du compte de réserve et est men- 
"Nominatifs.:!..... en 150 néant + 150 tionnée dans lé bilan: ci-joint. Le fonds de 
+ Rene réserve s'élève maintenant à £ 1.927.076-15-7 : 
Bons décennaux : la valeur d'inventairé des diverses actions 
RRIUREE 28 21 17 -12 82 | © obligations. appartenant : à notre Compa- 
AU porteur ,.....,:..ak a ss 1 k.  |gnie s'élève à £ 2:155.522-7-11, somme extré- 
Nüuminatifs.L..........s. 15... néant: 15 mement inférieure à leur valeur en Bourse. 
: De 5.000 fr. : Le HSE “Placements. — Claims et droits d'eau. — 
Au porteur... 877 LOUE 4 02 140 98 Il n'y à eu aucun changement dans les 
Nominatifs....... s...t. 150.4 néant 150 Claïms'miniers et les droits d’eau de votre 
—————…—mee Compagnie. «a 


Propriétés foncières. —Il:n'y a eu aucun 
changement, dans la superficie des fermes 
Mooïfontein n° 14 et Langlaagte no 13 La 
superficie de la ferme Driefontein no 12 à été 
réduite à 189 morgen 222 roods carrés par 
l'exclusion de la commune de Webber, dans 
laguelle. il reste à vendre 26 stands couvrant 
6 morgen, 584 roods carrés 102 pieds carrés. 
La superficie de cette ferme sera encore di. 
minuée quand le transfert de 31 morgen 117 
roods earrés vendus à la Municipalité de 
Germision sera effectué. Votre Compagnie a 
obtenu le transfert des droits de surface sur 
1 morgen 72 r0ods carrés sur la ferme Turf- 
fontain n° 21; où se trouve l’un des princi- 
paux réservoirs permanents de la Compa- 
gnie. 

-Emmeubles en propriété ou en location. — 
La valeur d'inventaire des immeubles a été 
augmentée, pendant l'exercice, de Æ£ 6.758-5 s 
cette somme représente le prix d'achat d'im- 
meubles, moins amortissements. £ 

Réservoirs et pompes. — Leur valeur d’in- 
ventaire est inchangée à £ 82:18418-11. 

Participation dans des entreprises non en- 
core constituées en Sociétés. — [Leur mon- 
tant s'élève à Æ£ 22.265147, en auomentation 
de Æ£ 472-14-9: sur l’année précédente. 

Portefeuille. — Le bilan donne, comme 
d'ordinaire, le détail des participations de 
voire Compagnie ,au 31 décembre 193. 


Réservoirss — Maloré Ja sécheresse anor- 
male de la saison, l’eau disponible dans les 
réservoirs , de ;1a Compagnie a été fournie 
en quantité suffisante, et le volume d'eau 
pompée constitue un record. On a vendu 
pendant l'année 864.551.000 gallons d’eau 


Où Ge DE CHEMINS DE FER 
DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


Recettes approximatives du mois de Juin 1924 
(12* mois ‘dsA’'exercice) 
3 kHecettes depuis 
le 1+ juillet 
CFE INT À SE Dom = € oo" SU A 
Exer- Km. ex par km! 
cices expl. Frs. parkm. Frs. etp.mois 


QE £a : Recettes du mois 


1928-24. 1267 3.397.100 2.634 09 34.503.866 2,269 39 
1922-23. 1267 2.503.843 1.976 19, 32.808.129 2.157 53 
Augm!.#» 833.557 :657 90 1.700.744 111 86 


RAND MINES LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


» » 


pour l’année close le 31 décembre 1923, pré- 
senté à la vingt-neuvième Assemblée géné- 
_ rale ordinaire des Actionnaires convoquée 
pour le mercredi 28 mai 1924, à 11 heures 
du matin, dans la salle du Conseil, second 
étage, The Corner House, à Johannesburg. 
- Comptes, — Le bénéfice de l'exercice, soit 
Æ£:0 809.005-6-8, est en augmentation de 
és 7 pre ‘sur l’année précédente, comme 
suit: j'UUR PES ANNE 


207.126 13 0 


PUS DOME Pre avec un bénéfice de £.24312 L'électrifica- 
AUCHRPEA NOR des , recettes des . [tion de la station de pompes de Booysens 
RSS ON ER An ns donne 13.256 18 6 | Spruit sera achevée “en. 1924. 


ET Se ER ARR Dividendes — Deux dividendes, nos 40 et 
41, de 60 0/0 chacun ont été déclarés par vo- 
tre Conseil pendant l’année. Ils ont absorbé 
£ 613.5456. 


Conseil d'administration. = Vons êtes priés 
de.réélire Sir F.\D..P. Chaplin, G. PB: E:YK! 
M. G, qui a été désigné par le Conseil 
pour ,0cCcuper le siège, rendu: vacant par la 
démission de M. E; G:1z0d, M. B. E. Sir Lio: 
nel/Philipps, Bart, et M. J. Jourdan sortent 
du: Conseil, conformément aux statuts, mais 
ils sont rééligibles et se représentent. 


1930 2 2 


21.567, 19 /3 


PMR RE ee 
Diminution des bénéfices 


TR 294-548 8-3 
Recettes diverses dontrenes es 06 948 % 4 


TR arr CCRÉSAEUS 525 1 4 


” A * Cd 


Commissuires des Comptes. — Vous êtes. 
priés de fixer la rémunération des commis … 
saires des:comptes, MM. C. L. Andersson anc 
Co et MM. Douglas Low and Co, pour la der: : 
nière vérification, et de nommer des com:!» 
missaires pour le prochain exercice. 14 


Généralités. — Il est satisfaisant de consta 
ter que les opérations .des mines du groupe 
Central Mining-Rand Mines n’ont été gènées 
lan dernier ni par des grèves, ni ar desi 
troubles ouvriers ; on a donc pu réaliser des 
nouveaux progrès en ce qui concerne, l'appli ; 
cation de meilleures méthodes de travail, |. 
tant au fond qu'à la surface. Le rendement l 
de la main-d'œuvre a augmenté et les frais, 
d'exploitation sont en nouvelle diminution. ? 
Si l'on excepte la Knight Central, Limited: 
(en liquidation) et la Robinson Gold Mining) 
Compagnie, Limited, les frais par ‘tonne, 
broyée des quatorze mines administrées par) 
ce groupe ont été dans l‘*ensemble de 20 sh 
8.8-d. l'an dernier, contre 21 sh. 11 d. pen 
dant le deuxième semestre de 1922 et 26 sh. 
1.1 d: pendant l'exercice 1921. Le bénéfice t0-4. 
tal d'exploitation de toutes les mines d'or du. 
groupe s'est élevé à :£:5:533:171 ;-les dividen- 
‘des répartis représentent £ 3.877.477. Le prix 
moyen net de réalisation de l'or obtenu l'an. 
dernier par les. mines ci-dessus a été de’ 
88 sh, 1 d. par once fine, soit une diminution 
de 2 sh. 1 d. par rapport à 1922. L'effectif de: 
main-d'œuvre ‘indigène a été suffisant pour. 
les besoins.de toutes les mines d'or de ca? 
groupe. Pendant l’année, le Conseil provincial 
du Transvaal a institué l'impôt! sûr les So-: 


nr 


| 


.… 


ciétés 3; cet: impôt à représenté pour ; votre: 
Compagnie un débours supplémentaire dei 
£132.291:17: 3 


Des exemplaires ‘dés rapports des Compa- 
gnies du groupe Central Mining-Rand Mines, , 
dans lesquelles votre Compagnie est intéres- 
sée, peuvent être obtenus par les actionnai- 
res qui le demanderont au siège social ou au 
bureau de Londres de la Compagnie. 


.Le nombre des actions ex-ennemies rache> 
tées et détenues par votre Compagnie s'élève 
au total à 80.844 actions 

Un plan des propriétés du Witwatersr 
dans lesquelles] 
est joint comme 
port. 


a me x ve 


and, 
a Compagnie est intéressée, 
d'habitude au présent Tap+ 


E. A. Wallers, Président: 
F. Raleigh, E. G. 1zod, Max Honnet, 
G. D. Massey, J. L. Jourdan, A #. Mul- 
ins, .B::L. Blaine, Administrateurs. 
S. C. Stéil, Directeur et Secrétaire. “i 
Johannesbure, le 15 mars 1924. 


BILAN AU 31 DECEMBRE 1923 


Passif 
Capital et exigibilités : 
Capital : 
Autorisé : 2.200.000 actions de : 
5. 6h cha- 
CUME TE £ 550.000 : 0 0 
Moins : 14.005 actions de 
— SAM CNE 
‘euneé: ‘en. ré- 
SeRVOLEELE LE 18.501 5 :0 
Emise : 8.125.995 actions «de 1 E 
DES NICN EE 
CUT LE os RP TI OR EANTS 
Nota. — Sur le capital. ‘émis | 
ci-dessus, de 2.125.995. actions, 


lt Compagnie .a acheté et dé- 
tient 80.844 actions ex-ennemiés. 


Fonds. «de. réserve :: Solde: sui- 
bilan au 31 «décembre :1922 
£.2,128:542-11-4; Moins: Mon: 
tant net des sommes liquidéses, 
soit ventes du, portefeuille, 


etc., au cours. d'inventaire, 
moins dépenses pour nou- 
veaux (placements pendant 


l'année close le 31 décembre 


4 


ne ne 
1923 £ 154.751156. Sommees 
‘amorties sur actions et. obli- 


Bations £ 36.114-0-3 7 
Érotal. £ 191 168 15.9. Reste ;. 1.937.076 15, 7 


l £ 2.468.575 10 7 


Actionnaires ‘divers : 
dividendes non payés et non 
PALAIS dus rot eu TOILE .. 328.571 2 0 
réditeurs divers et soldes cré- 
MMMPEUEES 0 UE 0. of rheltt 158.159 12 11 
: Compte de répartition : | 
polde non MÉDAT Tr. 50e PAU 1.147.916 9 0 
Engagements éventuels : 
d existe des engagements éven- 
: tuels s’élevant à cé 88.556 pour 
* actions à souscrire dans cer- 
| taînes entreprises où avances 
“de fonds à consentir à cel- nt 
les-Ci. - 


Æ£ 4.097.052 14 6 


(A suivre.) 
oo 
ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


OBLIGATIONS 5 0/0 1908-1910 
DE LA VILLE DE CARTYTHAGENE 


. Dès sa constitution par l'Association Natio- 
nale des Porteurs Français de. Valeurs Mo- 
bilières, le Comité ‘de défense des, porteurs 
d'obligations 5 0/0 1908-1910 de .la Ville. de 
Carihagène à effectué des démarches auprès 
dé. la Ville de Carthagène .et du, Gouverne- 
mént espagnol afin d'obtenir que la muni- 
cipalité débitrice entre en négoëlations avec 
ses' obligataires. 

Bien que le Directoire espagnol ait révo- 
‘qué, entre temps, l’ancienne municipalité et 
au'’il en soit résulté des changements, dans 
le régime en vigueur, il a paru nécessaire 
fau Comité d'engager une action contre la 
municipalité défaillante et le Comité de dé- 
ifense à Chargé, à cet effet, un avocat espa- 
Ignol de-présenter une requête devant le tri- 
‘bunali d'Albacete. 

Cette juridiction, par une sentence provi- 
tsoire, en date du ?8 avril dernier, vient d’ad- 
“mettre la demande en responsabilité présen- 
tée par le Comité de défense et a.tixé un 
délai de 9 jours pour la citation du défen- 
‘deur à comparaitre au tribunal de Cartha- 
gène. 

! Le Comité de défense engage, de la ma- 
nière la plus pressante, les porieurs.qui n’ont 
‘pas encore envoyé leur adhésion au Comité 
‘à faire parvenir celle-ci d'urgence à l’Asso- 
ciation Nationale, 5, rue Gaillon, à Paris. 


GBLIGATIONS 4 0/0 1902 DE LA VILLE 
SE VIENNE 


La plupart des porteurs d'obligations 4 0/0 
1902 de la Ville de Vienne ayant actuellement 
adhéré à l'accord amiable conclu entre la 
Ville et l'Association Nationale des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières, de délai fixé 

, pour là notification des adhésions en France 
sera clos le 31 juillet 1924. 

Les porteurs qui n’ont pas présenté jus- 
qu'ici leurs obligations dans les conditions 
prévues par la communication n° 252 de 
l’Association Nationale ont intérêt à les dé- 
poser dans le plus bref délai aux guichets 


Lips des établissements ci-dessous dési- 
gnés : 


Banque des Pays de l’Europe Centrale : 
Banque de Paris et des Pays-Bas : 
Crédit Lyonnais. 
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CHEMINS DE FER DE L'ETAT 


Excursions de Paris et de Rouen au Havre : 


et vice-versa ; 

par chemin de fer et bateau à vapeur 

L'une des plus charmantes 
qu’il soit possible de faire sans déplacement 
important est certainement la descente de la 
Seine entre Rouen et Le Havre. Les rives 
verdoyantes du fleuve et les admirables 
points de vue qui se déroulent aux yeux du 
voyageur en rendent le parcours des plus 
agréables. 

En vue de faciliter cette excursion, l’Ad- 
ministration des Chemins de fer de l'Etat 
délivre jusqu’au. 30 septembre 1924, de Paris, 
de Rouen ou du Havre, des billets spéciaux 
d'aller et retour qui permettent d'accomplir 
en bateau à vapeur le trajet de Rouen au 
Havre, ou vice-versa, et le reste du voyage 
en chemin dé LE 

Le prix de ces billets sont ainsi fixés : 

LE — De Paris au Havre ou vice-versa : 
jre classe chemin de fer: et bateau, 108 fr. 85 ; 
2e classe chemin de fer et 1re classe bateau, 
83 fr. 10 ; 3e classe chemin de fer. et 2° classe 
bateau, 55 fr. 35. Durée. de validité : 5: jours. 

:IT — De Rouen au Havre. ou vice-versa::: 
ire classe chemin de fer et bateau, 45 fr. 15 : 
2 classe chemin de fer et re classe bateau, 
38 fr. 90 ; 3e classe chemin de fer et 2e classe 
bateau, 27 fr. 45. Durée de validité : 3 jours. 


A PM 


GHEMINS DE FER 
DE PARIS À LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 


Relations de l'Angleterre avec 
par le Rome-Express 

Le train de Juxe Rome-Express qui donne, 
au départ de Paris P:-L.-M. des relations ra- 
pides avec l'Italie, à sa marche modifiée de 


l’italie 


facon af aciliter:1a Correspondance avec l'An- 
gleterre: 
Dé. ylus, ‘une’ voiture it, ‘circulant entre 


Boulogne-Maritiine et Paris P.-L-M. et ratta- 
chée au Rome-Express, permet aux voyageurs 
d'aller. directement de Boulogne-Maritinie à 
Rome, où vice-versa, sans changement de voi- 
ture, d’après l'horaire ci- -après 

De Londres à Rome : Londres, dép. 9 h. ; 
Paris P:-L.-M;;: arr. 16 Nh. 50; dép.°17 10" 
Turin, arr: 8: h. 40 2: Gênes, afr: 11 h. 45 ; 
Pise, arr..15 h: 35 : Rome; arr. 21 h. 30. 

De Rome à Londres : Rome, dép. 11 h. 10 ; 
Pise, dép. 17 h. 10 ; Gênes, dép. 20 h. 40; 
Turin, dép. 05 h:: 10: ; Paris: P2L-MF arr. 
14h. 35, dép:416:h. 03: Londres; arr. :22 h: 50: 

Le Rome-Express, exclusivement composé de 
wagons-lits, est permanent et ciroule tous 
les jours entre de 17 novembre et le 30 juin. 
Penidant la période du 1® juillet au 31 octo- 
bre, il n’est mis en marche que trois fois 
par semaine (mardi, jeudi et samedi), au dé- 
part de Paris comme au départ de Rome: 
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CHEMINS DE FER DE L'ETAT 


EXCURSIONS 


dans les Vallées de la Bièvre, de Chevreuse 
et aux Vaux-de- -Cernay 
par Services d'Autos-cars jusqu'au 12 octobre 


Dans le but de permettre aux touristes le 
faire d'agréables excursions dans une ré- 
gion pleine d’attraits, les Chemins de fer de 
l'Etat ont organisé des services d’autos-cars 
au départ de leur gare de Versailles Rive- 
Gauche. Ces services comprennent deux cir- 
cuits quotidiens l’un, dans la matinée, pour 
la visite de la Vallée de la Pièvre, l'autre, 
dans l'après-midi, pour la visite de la Vallée 
de Chevreuse, 

Indépendamment de ces deux circuits quo- 
tidiens, un troisième circuit périodique per- 
met, les jeudis, dimanches et jours fériés, 
la visite de la Vallée de Chevreuse et des 
Vaux-de-Cernay. 

Les billets sont délivrés aux bureaux de 
renseignements des gares de Paris-Saint-La- 
zare, Paris-Montparnasse et Paris-Invalides 
et à la gare de Versailles-Rive-Gauche. 


Le 


excursions | 
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OFFICIERS MINISTERIELS 


da MEN 145. 
A] saraiss; s'élev. : 1% 87.500: frs 
d. CRÉANCES be à 37. ue fre F 3° à 75.000 fr. 
Et BUCAILILE 0,11; Tr Eoqué pine, le 25 juill. 
re h. M. apr: p: êt. b. 5! 000! 1.009 et6.000€. Consig.. 
pb. ench. : 1.000, 500 «et; 1.000 1. S'adr, à: M; MavGER 
syndic, Paris, 3, rue de Savoie ic au po taeul 


© SOCIÉTÉ GÉNÉRALE | 


POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT. 
DE COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 


56 


Reg. Com. Seine re ee sl Gt ghèb 
+} L'ÉTÉ 
Bilan au 31 mai 1994 ÊS 
ACTIF 

Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France .#5.-22405 _ 563 316. om 2 01 

Avoir dans les banques et chez 
les correspondants …........ : 92. n2. m5 67 


Portefeuille : Effets et ‘Bons 
de la Défense Nationale …. 3.373.206.890 13 
Coupons à encaisser …........ 4290.469 18: 
Reports ....:.... 5, DUC IS ee . ….19.065.797%183 
Avances sur garanties ...... ...  878.172.615 02 
Comptes courants divers ..... 1. 305: 718: is ps 
Rentes et actions, bons. et 
obligahions .:. At: “2 37.586: O7. 06 
Participations financières ..… 31. 446. SÉGLAI 
Immeubles et Immobilière pa-. 
risienne et départementale .. 56. 397. .038. d 
Comptes. d'ONÂTe .…....sss.meuse 20.200.000 » 
Appels différés sur actions... 
Intérêts sur actions (cp. au Lan Fe 
mens SORA 1.20. SOMIMONS -AI CAES 
LOtAIr ER are . 6.307.624.915 47 
a sc à 
PASSIF £ 
Capital sr... «seivsee  000:000.000 » 
Réserve: lei. ....4aunt. h.07009107-026-. 002729 
Compte de chèques secs 5 1:058.9Û0L.588 90 
Dépôts à échéance fixe ......  116,675.900%% 
\cceptations à payer ......... 95.308.718 61 


Comptes courants divers ..... 3.960.706.1L1 87 


Comptes d'ordre ....... esse. 198.780 766. 

Intérêts et dividendes ..... ele à « Æ xs 

Solde du dernier exercice .... .5.828.111:20 
TOMATE EN 


… 6.307.624.918 47 - 
AR RER true 


Certifié conforme aux écritures : 
Le. Directeur: général, 
AU SIMON. 
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EUE 
Excursions dans ja Forêt de. HU Et F 


* par Services d'Autos-Cars: sui 


En vue de faciliter aux touristes A visite 
de cette superbe forêt qui peut rivaliser avec. 
les plus belles des environs de Paris, les. 
Chemins de fer de l'Etat organiseront:cha= 
que dimanche, jusqu’au 12 octobre 1924, deux 
excursions en autos-cars, l’une, dans la ma- 
tinée, l'autre, dans J’après- midi, qui emprun- 
téront les parcours les plus pittoresques. | 
Les autos-cars partiront de la gare. ‘de Ram- 
bouïllet à 10 heures pour le prémier. circuit, 
(retour vers 12 heures) et 4 14 h. 30 pour le 
deuxième circuit (retour vers 18 heur« " Les. 
prix en sont respectivement fixés CT ét à 
ÉASET. 2. ex 
Les billets sont délivrés au bureau de “ent , 
seignements des gares de Paris- SemLSASES 
Paris-Montparnasse et Paris- rats et. 

para de Rambouillet. é 
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sas" * GITEMINS DE FER ar es, 
D'ALSACE-ET DE LORRAINE 


SERVICE DE LA VOIE ET DES BATIMENTS 


Vente de vieilles matières de la voie 


Le 4 août 1924, il:séra procédé publiquement 
à la vente sur soumission: de vieilles matiè- 
res provenant du Service dela :Woiïie et des 
Bâtiments. Les-amateurs peuvent se procu- 
rer, moyennant la somme -de cinq'francs, la 


liste des matières etes ‘conditions d’adju- 


dication au Bureaudes Approvisionnements 
de la’ Voie et des Bâtiments des Chemins de 
fer d'Alsace et: de Lorraine) 3, boulevard du 
Président-Wilson, chambre 44, 3e étage, 
L'envoi des listes et conditions, contre rem- 
boursement, n’est-pas admis! 3 
————— 
COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Recetles brutes approrimatives du | Réseau 
Mois de juin 19245: $ mn. 4.615.000, contre 


. FORGES ET ATELIERS 
DE CONSTRUCTIONS ELECTRIQUES 


DE JEUMONT 1 


Assemblée générale, ordinaire 


L'Assemblée générale ordinaire des action- 
naires ‘de la Société des Forgéstet Ateliers de 
Constructions Electriques de Jeumont a eu 
lieu %e 11 juin, sous la présidence de M. 
‘Roch Boulvin, président du Conseil. 

Plus de 100.000 actions y étaient présentes 
ou représentées. : JE 

Le rapport du Conseil, dont lecture Jui à 
été donnée, expose que la ‘question des 
dommages de. guerre a été définitivement ré- 
glée par une décision du Comité de précon- 
ciliation, confirmée par la Commission Can- 
tonale de Maubeuge le 1# juin 193 ; le Co- 
mité et la Commission ont arrêté définitive- 
ment le chiffre des dommages alloués à la 
Société. 6 : 

Les résultats de l'exercice 1923 ont été au 


moins aussi satisfaisants que ceux de l’an- 


née 1922. . 
Le profit brut total, comprenant : les béné- 
fices sur ventes et installations, les produits 


du portefeuille et divers, s'élève à 14.709.336 
francs 72, laissant, déduction faite des frais 


généraux, d'administration, des impôts di- 


Vendredi 25 Juillet 1924: 
rot 33° Année Lens 


ROPÉEN 


+ Rédacteur en chef : RENË THÉRY 

— Ha) TÉLÉPHONE : Central 46-89, 
ON; 50, RUE.SAINTE-ANNE, PARIS (2 ARR!) LÉ 
Mere Vo amortissements. SUr lirais .d'émis- 


siond’obligations et.frais de constitution. et 
ce prélèvement d’une Somme de 3 mil- 


ions pour le fonds d'amortissement el de 


renouvellement, un bénéfice net. de 11 mil 


Bons 099.603 fr. 88 que le Conseil a proposé 
de répartir comme. suit : 


Réserve dépale25n%)1irih. col. .t 
Premier dividende. de 4 % aux 
AUTORISÉS BE ITS. BTIHOS. LE gt 2 3.200.000 . » 
Attributions au: Conseil : d’admi- | 
IMStrationskTa2 ME sf Sun dois: 432.026 33 
Aux actions : 
Deuxième dividende; de 15 fr: 4:800.000: : » 
Anvepofteri.. il. 241008 . 291.310 40.363 :58 
Aux parts bénéficiaires: : £ 
Dividende det48 ‘fr... ,.: 2.064:009. » 
AMITEDOTLET AR. RUE CE ESA 10.441 53 
Total égal. 15... Fr. 11.099.603 53 


Le'rapport ajoute que:le montant des com- 


mandes restant à exécuter ’ est nettement 
Supérieur .à 100: millions °de francs. 

Puis il'passe en) revue les diverses affai- 
res dans lésquelles 14! Société de Jeumont 
possède des intérêts :1elles ont‘toutes don- 
né ‘des résultats: intéressants. 


Ateliers de; Constructions. Electriques 
‘de Charleroi 


La reprisé Sensible: des affaires en ‘Bel. - 


gique à là fin de 1922, ue nous vous Signa- 
lions l’an passé, s'est poursuivie aveé quel- 
ques alternatives durant l'exercice 1923, et 
les commandes reçues pär les différentes 
divisions ont été notablement plus impor- 
tantes. L'année 1923 s’est clôturée avee un 
carnet d'ordres bien fourni. 

Malgré les brusques fluctuations du change 
et la progressidn constante du prix de la 
main-d'œuvre, , les résultats obtenus peuvent 
être considérés comme satisfaisants. 

Le développement incessant que l'emploi 
de: l'électricité prend dans tous les domaines, 
ouvre; en effet, à cette Société un champ 
d'activité toujours plus vaste et permet d’en- 
visager avec confiance l'avenir qui lui est 
réservé. 

Le dividende distribué aux actions a “été 
fixé à 15 francs belges comme précédem- 
ment,"sous déduction des ‘impôts. 


Electricité et Gaz du Nord 

La situation satisfaisante que nous vous 
signalions l’an dernier n’a fait que s’affir- 
mer. Les ventes d'énergie de l'exercice clos 
le 30 septembre 1923 sont en: augmentation 
de 42 0/0 par: rapport à celles de l'exercice 
précédent. 

Pour faire ‘face ‘aux développements de 
ses installations nécessités par les deman- 
des croissantes de la clientèle, la Société 
Electricité et Gaz du Nord vient de pro- 
céder à ‘l'émission de 60.000 actions nou- 


SOUSCRIVEZ 


aux BONS DE’ EA DÉFENSE NATIONALE 


pour accroître ‘vos revenus 


sans toucher à 


votre capital. 


—————_—_—_—_—_— 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti” 
tuent le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


-[garanti.contre tous les risques. On souscrit partout. 


502.772 44 
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velles de 250 francs, Ce qui portera son 


; ital à 100 millions. 
dE es sociétés, dans lesquelles cette société 
est intéressée, se APP de la manière 
a plus satisfaisante, 
F4 Société d’Electricité de la Régian dge 
Yalenciennes-Anzin a.porté, pour l'exercice 
1923, le dividende des actions à 25 francs 
contre 22 fr. 50 et celui des: parts à 85 fr. 71 
contre 34 fr. 28 l'année précédente, sous dé- 
uction des impôts. q : 
Fra Société Ge Gaz et d’Electricité du Hai- 
naut a augmenté également le montant des 
dividendes distribués, qui atteignent 40 fr. 
belges par action de priorité, 30 francs bel- 
gés par action de jouissance, contre 20 fr., 
et 123 fr. 30 belges par part de fondateur, 
conire 81 fr. 90. ’ : ‘ 
Le Conseil d'administration de la Société 
Nantäise d'Éclairage et de Force par l'Elec- 
tricité a l'intention de proposer à l'assem- 
blée générale de ses actionnaires de fixer 
comme suit les dividendes bruts de lexer- 
cice 1923 : ‘actions de priorité et actions or- 
dinaires, 21 fr. 25 contre 12 fr. 35 et 15 fr« ; 
parts : 10 francs contre 5 francs. . 
Pour l'exercice clos le 30 septembre: 1923, 
le dividende de la Société « À 
Gaz du Nord »' a été porté de 18 fr. à 
29 fr. 50 pour les actions, et de 96 francs à 
150 francs pour les parts sous déduction des 
impôts. 


Union Européenne Industrielle 
et Financière 

L'Union Européenne Industrielleset Finan- 
cière, qui avait distribué pour l'exercice 
1922 un dividende de 36 francs, :a vuse8 
affaires se développer de la façon la plus 
favorable pendant l'année 1923. Les comp- 
tes qui ont été soumis à l'assemblée géné: 
rale du 26 mai dernier font ressortir un 
solde bénéficiaire de 12 millions de francs 
environ qui, après attribution de 3 millions 
de francs au fonds de prévoyance, a per- 
mis de porter le dividende à 50 francs tout 
en reportant à nouveau environ {1 million 
170.000. francs. £ 

La Société a procédé au début de la pré- 
sente année, à une augmentation..de capital 
de % millions de francs qui à. été entière- 
ment réservée aux anciens actionnaires. 
Nous avons souscrit le nombre de titres au- 
quel nous donnaient droit les actions -an- 
£iennes en notre possession, 


Lignes télégraphiques et téléphoniques 


Vous connaissez les projets de construc- 
tion de grandes lignes téléphoniques souter- 
yaines destinées à assurer les communica- 
tions entre les grands: centres industriels 
et commerciaux: Une Société à laquelle par- 
ticipent plusieurs fabricants de câbles et 
des constructeurs de matériel: téléphonique 
s'est constituée spécialement dans le but 
d'exécuter une part importante de ces en- 
treprises. 

Notre Société a pris dans cette affaire une 
participation correspondant à son 
tance. 

La Société « Lignes télégraphiques et télé- 
phoniques » a reçu la commande de la four- 
niture-et de la pose d’un câble téléphonique 
reliant Paris, Nancy, Strasbourg, avec em- 
branchement éventuel vers Bâle. 

D'autres grands projets sont à l'étude. 


Société de Recherches .et d'Exploitations 
Pétrolifères et Société de Recherches 
d'Hydrocarbures 


La Société de Recherches et d’Exploita- 
tions Pétrolifères a poursuivi ses recher- 
ches dans la vallée de Vaux-en-Bugey. 

Depuis que le sondage qui a été couronné 
de succès en atteignant une-puissante cou- 
che de gaz, a été aménagé, la Société a fait 
procéder au forage de deux nouveaux puits 
a grand diamètre un troisième nouveau 
sondage doit être entrepris incessamment. 

L'exploitation de la nappe de gaz a été 
commencée, Un pipe-line a été établi pour 
alimenter la ville d'Ambérieu ; les usagers 


Electricité et. 


impor- 


se sont déclarés très satisfaits des fournitures 


de gaz naturel, dont le pouvoir calorique, 


supérieur au double de’ celui des exploita- 
tions de gaz fabriqué, a été particulièrement 
apprécié. La Société poursuit la mise au 
point de difiérentes utilisations industrielles 
de gaz naturel. -; 

La Société de Rechérches d'Hydrocarbures 
a poursuivi ses travaux dans des Pyrénées 
et dans la région d'Arcachon. 

Vous connaïssez les efforts du Gouverne- 
ment en vue de trouver le pétrole en France 
et les travaux qu'il-fait exécuter sur diffé- 
rents points. Sao Ce 

Ces deux Sociétés apportent à ces recher- 
ches un tribut précieux, et l’une d'elles a eu 
la satisfaction d’avoir été la première à 
trouver en. France un gisement de gaz na- 
turel exploitable. 


Après avoir entendu la lecture des rap- 
ports du Conseil et des Commissaires des 
Comptes, et un échange d'observations entre 
le président et divers actionnaires, l’assem- 
blée a approuvé les comptes tels qu'ils lui 
étaient présentés et fixé le dividende: de 
l'exercice 1923 à 25 franes par action et à 48 
francs par part bénéficiaire. 

Ces : dividendes seront mis en paiement, 
sous déduction des impôts à partir du 1e juil- 
let prochain. 

MM. Brison, Chazaud, Cornez et. Fontaine 
ont été nommés commissaires des comptes 
pour l'exercice en cours. È 
Enfin, l'assemblée a renouvelé aux mem- 
bres du: Conseil les autorisations prévues 
par la loi de 1867 sur les sociétés par actions, 


SOCIETE PARISIENNE 


POUR L'INDUSTRIE DES CHEMINS CE FER 
ET DES TRAMWAYS ELECTRIQUES 


Assemblées extraordinaire et ordinaire 


Les actionnaires dé la Société Parisienne 
pourl’Industrie des: Chemins de ‘fer ‘et des 
Tramways électriques se sont réunis le 12 
juin en assemblées générales extraordinaire 
et ordinaire, sous la présidence de M. André 
Waællut, président du Conseil. - 

Près dé 149.000 aetions étaient présentes 
ou représentées. 

Dans la première assemblée, ils ont régu- 
larisé et rendu définitive la récente augmen- 
tation du capital porté de 50 à 65 millions 
par l'émission de 60.000 actions nouvelles de 
250 francs et modifié les statuts en consé- 
quence. 

Les comptes de l'exercice 1923, soumis à 
l'assemblée ordinaire qui a suivi -font res- 


sortir un produit brut, report antérieur com- 
pris de 4.477.679 fr. 91, laissant, déduction 

faite des- frais généraux d'administration 

et des contributions et. impôts, un bénéfice. 
net de 3.940.239 fr. 30 que le Conseil a pro- 

posé de répartir comme suit: . 


œ 


5 %-à la-réserve légale.... m2 195.575 32 
Premier dividende de #4 % au 
capital versé "57." Ste 2000.000 > 
Attribution. au Conseil. d’admi-. AR. 2 
TISTAPLON EE RUE ea 22e 111.229 94 
Deuxième dividendede 6 fr. aux 
ACUDDS SE TES nca 12200:000 + > 
Dividende de 16 fr. aux parts. 400.000 » 
SOLE A TEDALIET 2 + nee 2 3.434 04 
Totalégale 234 Fr. 3.940.239 30 


Les résultats de l’exercice:.1923, + qui «per- : 
mettent une augmentation .du : dividende, 
marquent sur 19%2 un progrès qui se cons- 
tate dans les deux principales sources de 
revenus, le service des travaux et les pro- 
duits du portefeuille ; il est la Ronan 
des installations électriques en France et de 
la coopération de la société à cette mesure 
d'intérêt national. s 
Le Conseil, comme chaque année, donne 
dans son, rapport un. exposé sommaire, de 
la situation des principales affaires dans 
lesquelles la société est intéressée. | 


Société d'Electricité de' Paris 


Le développement de la vente d'énergie 
test poursuivi d’une façon satisfaisan: 
au cours de l'exercice ; l'augmentation par 
rapport à 1921-1922 est de 14 0/0 environ, 

Le perfectionnement de l'usine de Saint- 
Denis a été continué: de manière à Ja tenir 
à hauteur des progrès. les plus récents. . 

Le dividende pour l'exercice 1922-1923 a 
été dé 40 francs lié 0/0) par action et de 100 
francs par part, sous déduction des impôts. 

Il est donc en sensible augmentation par 
rapport à l'exercice précédent. | 


Forges et Ateliers de Constructions 
Electriques de Jeumont 


La situation satisfaisante de l'exercice 1922 
s'est maintenue durant l'exercice 4923. «+ 
Les ateliers sont en plein fonctionnement 
et, pour cet exercice, le chiffre des factures! 
est sensiblement supérieur à celui de l'an-. 
né précédente, # | 
Pour 1923, le dividende brut sera de 25. 
francs par action et de 48 francs par part 
bénéficiaire. 5; à 4 
Malgré le trouble apporté à l'industrie par. 
les événements de la Ruhr et la crise des. 
changes, le carnet de commandes comporte. 
un chiffre supérieur à celui de l'an passé. 


(4 suivre.) 


piège 


‘ 


AIX-LES-BAINS........, 13, Place Carnot. 


(ouvert pendant la saison) 


19 À PRES «0000060 - 6,. Rue de la Liberte, 
BORDEAUX.......... vs. 4, Rue Esprit-des-Lois, 
BOULOGNE-s-MER......, 61, Rue Victor-Hugc. 
CANNES ss... LERLELLLEZ] 7» Rue Maréchal- ocb. 
LE HAVRE. cotes 9 Quai Geerge ?’. : + 

ON’: sossvssseeree 1, Rue de la République. 
MARSEILLE,............. 5, Rue Canneblèrs. 


BARCLATS BANE (re) LHIRED 


Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2) 

éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 6854, 0504 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 931 | 

Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA “ *°* 


SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Agency : 1, Pall Mall East, S. W. L. — COLOGNE : 2, Komædienstrasse | 
| RS 


BARCLAYS BANK LIMITED 
e Central : 54, Lombard Street, LONDON E: C, 8 x : 


1 
| 
| 
l 
| 
| 


LE TOUQUET-PARIS- 4 
PLAGE... ARR ES és ie Paris. à : 
s ert pendant la saison). 
MENTON... so eds _Féi | 
MONTE-CARLO 10" Rouler. des Moulins ; 


.1, Bouler. des Moulins, ‘ 
(Cété Nord Ha Tera de Caunes) 
4, Avr. Georg.-Clemenceau 
15,.R. d’Alsace-Lerraine, 
7, Rue Jeanne-d’Arc, 


ë DÉR TERRA PENSE, 
ORAN .sac. ses Ees 
N 


RERRELERELENTEREET 


Toutes Opérations de Banque D ETILES CRE | 
CORRESFONDANTS DANS ILE MONDE ENTIHE ; 


Station provisoire de pompes 
au réservoir de Canada .... 
Participations dans des. entre-. 
__ prises non encore constituées 
en sociétés :..... OR NE 
Actions et obligations, au cours 
du marché ou au-dessous 
49.520 Angilo-Américan Gorpo- 
ration, actions de £ 1 ; 63.944 
Bantjes Consolidated Mines,, 
(en lñq.), actions de Æ£ 1 ; 
5.350 Cape Portland Cement 
Co, actions de Æ£ 1 ; 131.663 
City Deep, actions de Æ 1 ; 
4827 Consolidated M. R. Mines 
and Est, actions: de Æ 1 ; 
676.880 Crown Mines, action 
de 10-sh. : 1.534 Daggafontein 

Mines, actions de £ 1 ; 91.217 
Durban Roodepoort Deep, ac- 
tions de £ 1 : 14.447 East Rand 
Proprietary Mines, actions de 
de £ 1 ; 264.768 Ferreira Deep, 
actions de Æ 1 : 642 Geduld 
Proprietary Mines, actions ,de 
£ 1 ; 221.393 Geldenhuis Deep, 
actions de Æ 1 : 114.300 Gene- 
ral Estate, actions de Æ£ 1 : 
201.666 Modderfontein B. Gold 
Mines, actions de 5 Sh. : 27.211 
Modderfontein Deep Levels, 
actions de 5 sh. ;.75.413 .Mod- 
derfontein East, actions de 
: 241.562 New Modderfon- 
tein G. M. Co, actions de 10 
sh. ; 462.527 Nourse Mines, ac- 
tions de £ 1 ; 22.720 Pretoria 
Portland Cement Co, actions 
de £ 1 : 1.400 Robinson Gold : 
Mining Co, actions de £ 5 ; 
22222 Rose Deep, actions de 
…—. 1 : 27.730 SouthAfrican 
Jron and Steel Corp., actions 
de £ 1 : 44356 The Village. 
Main Reef G. M. Co (en liqui- 


. 22.265 14 7 


4.000 © 0! 


2” 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Appointements et loyers, Johan- 
25 


nésburg et Lonures -...,.: 10.442.141 8 
Rémunération des, administra- 5 

teurs, des représentants à l'é- 

tranger et des commissaires 

HeSNCOMUPLES r niet 8.786 15 5 
Papeterie, impression, -annon- 

GS. CIC... HR RE 3.384 14 5 
Dons divers. Per cree 2.299712: 23 
Frais généraux divers... 157 4 3 
Travaux de prospection et au- 

LOS 0 + 0 OR ES LArE 778 y: 

£ 840.366 8 3 
Impôts du Gouvernement et de 
la Province …...… ete see DIT AS. US 
Fonds de réserves: 
Dépenses pour acquisition de 

placements, ec... 179.835 19 0 
Dépenses pour rachat de 5.000 

actions ex-ennemies Rand Mi- 

nes 12:14 80 SNS NEA E 11.357 4 4 
Dividendes prescrites 42124020. 1.898 -9. 9 

Dividendes : ; 
Dividende intérimaire no 40 de 
‘| 60 0/0, sur 2.045151 actions ide 
5 sh. chacune (£ 511.287 15 sh. 
déclaré-le 15-juin 1923 -:.. 306.772 13 0 


Dividende intérimaire no 41 de 
60 0/0, sur 2.045.151 actions de 
5 sh. chacune (£ 511.287 15 Sh.) 


déclaré le 18 décembre 1923 .. 306.772 13 0 


Report à nouveau ....5.,..... 1.147.746 9 0 
Crédit 

Dividendes sur Portefeuille : 
Anglo-American Corporation..Æ£ 3.714 0 0 
City 2DBEPD RSR 0e 64.588 7 0 

Consolidated M. R. Mines and 
Estate me Re ER le ere te auere e Cara 0e 
CrOWTE MINES Ur EN", 230.856 13 9 
Durban Roodeport Deep ...... 4.560 17 0 
Geduld Proprietary Mines .... 176 14° 0 
93.174144 0 


Ferreira Deep 


ss 


Français de Valeurs Mobilières extrait de ce 
document les résultats ci-après : 
Différ. des 
Recettes brutes recel*brutes 
da mai 


1923 


Classifi- 
cation 


du 1* jan.au 
1924 30 mai 1924 
(En drachmes) 
Sel, pétrole, al- , 
lumet., tabac, 
timbre, etc... 39.777.943 66.211.572 -75 930.235 
Douanes.,.... 22.070,898 64.951.398 -+107.506.979 


L'état des plus-values fait ressortir entre les 
prévisions des recettes et des monopoles et 
les perceptions effectuées du 1er janvier au 
31 mai 194 une différence en plus de drach- 
mes : 30.894.636,68. 

Les recettes des douanes du Pirée et de 
Salonique ont donné les résultats suivants : 


Mai 1923 Mai 1924 
CR. CR OS Re. 0 
Ports Drach.pap. Liv.st. Drach.pap: Liv.st. 


Le Pirée. 11.804.425 » 37.394.155  4,331.9.1 
Salonique 7.428.699 » 16 697.238 2591.14 

La différence des recettes contre 1923 et 1924 
peus les cinq premiers mois de l’année est 
de + \ 


Ports Drach.-papier Livres sterling 
LORPITOBERNS.. — 60.067.840 75. + 6.097.19.4 
Salonique..... + 27.547.250 70. +10.832.18.9 


Bons du Trésor de consolidation 6 0/0 
du Gouvernement, royal hongrois 


A la suite de la constitution d’un complé- 
ment de provision auprès du Crédit Lyon- 


de 1923841924 


w pe 3° 
Fe ok LA fi . | A ! < E: 
MINES | dation), actions de Æ 1 ; Goldenhuis Deep ...:...:...... 11.069 13 0 
RAND MINES LIMITED 19.520 Turfontein Estate (en Moaderfontein H. Gold Mines. : 57872 13 6 
(Enregistrée au Transvaal) liquidation), actions de £ 1 ; Modderfontein Deep £Levels .. 9.523 17 O0: 
: 24 58 19 Hi DU actions de 1 Modderfontein G: M. C9 .. 122667 9 0 : 
| } | > 1 ; 18.524 prings, aC- Nourse Mines ..........1.:.. 14,434 
RAPPORT DU.CONSEIL D'ADMINISTRATION | tions de £ 1 : 20.017 Wit- Préloria Portland Cement Ce 4 3.988 10 0 
_ pour l'année close le 31 décembre 1923, pré-| bank Colliery, actions de Rose. DeëD 24.0. ARTS 39.864 4 0 
senté à la vingt-neuvième Assemblée géné-| Æ 1.; 14.120 Wolïlhuter G. M. - \'illage Deep ! . 2. MT RM 5.027 12 0 
rale ordinaire des Actionnaires convoquée | actions de £ 1 ................ 1.999.591 19 7|Witbank Colliery .....:...... 3.502 19 6 
pour le mercredi 28 mai 1924, à 11 heures | Actions et-obligations diverses:1+ 75.815 8 4| Wolhuter Gold Mines ........ 706 0 0 
du matin, dans la salle du Conseil, second Obligations : £ ‘JACHIONs' diverses :... AM" 3.100 0 © 
étage, The Corner House, à Johannesburg. | £ 16.160 d'obligations 5 0/0 East Revenu net moins dépréciation 24.312 7 5 
; and Proprietarÿy Mines .... 9,090" 0 O|Intérêts et change ....:....2.. | 
BILAN AU 31 DECEMBRE 1923 #39.500 d’obiigations 7 0/0 Mod- RARES divercast D, He 18218 18 8 
__ (Suite et fin) derfontein Bast"}, 56500. PA 30.590 0 0! Somme réalisée sur vente de 
Actif EL pr 6 0/0 Dur- De ere en excédents de la + 
Afro: ÉD: à Et Qi i 0. 
ï He see _ 1 actions nn nan tir Je valeur ; dinvéntaire --..J:147% 155.306 5 0 
. Clair Q" lions ex-ennemies, Ï ; 
Ps re A RS er ORAN t re. Ur TRS 6 166.979 19: 5 " as À 
rme Elandsfoniein no ; Machines, outillage, magasins, Report au 31 décemi 2 135 1 
Participation ide moitié dans véhiculés, mobilier ...2...:.. 10607159 Réserve: Valeur RE es 
863 claims rs M Ar Débiteurs divers eet soldes des ventes de portefeuille, etc. 341.944 18 10. 
ferme Vogelstru in ; débiteurs : Dividendes sur actions ex-enne- k 
9 droits d'eau sur les fermes Dividendes à recevoir sur le mies rachetées .......... 1.250 0 0" 
A RTE AÉNAUE ni 6 et 26. $ TE PA portefeuillés 2.521040, 6.338 318.298 6 3 UMP RORRE 
urffontein no 19 .......... : Avances à diverses Compagnies. ; i j 7 
Fermes Mooifontein no 14, Paiements ÉHobtUusS to RE 20.500 0 0 Ce Steil, Directeur et Secrétaire. 
freehold, superficie : 612 mor- tures minières en stock et en Johannesburg, le 15 février 1924. 
gen 137 roods ; Langlaagte transit pour le compte de di- " — 
no 13, freehold, superficie : verses Compagnies minières. 37.814 3 4 
FAT ue bee nee ns courants, prêts et paie- ASSOCIATION. NATIONALE 
efontein n° 12, » SU ments d'avance, etc ..:..1.. 147.246 5 11 i li 
perficie : 158 morgen 105... Dépôts fixes et à vue, portant des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
roods 37 pieds et 26 lots à : innbrettl ir. ESREn 1.076.458 17 5 5, rue Gaïillon, Paris 
vendre dans la commune de Espèces en banque et en caisse. : ,15.047 15 3 Si et 2 
Weber, d’une’ superficie de 6 Emprunts local 5 0/0 1929-39 de 
morgen 548 roods 102 pieds ; ‘Jr VUnion Sud-Africaine ...... 2.514 0 0 LRO ONE ECS 
Turffontein no 21, er Eire e —————— 
superficie : 1 .morgen sé : £ 4.097.052 14 6 
1: DOOS, «ui... LT vo enrenste 8.752 9 9 TION AN SN ER DETTE HELLENIQUE | 
Ne et IRGAMONS SRE RAT AD 6 La Commission financière internationale de 
Réservoirs et pompes : COMPTE DE PROFITS ET PERTES e: UOTE EU Dé ARE Ar AT DST ACER 
Réservoir de Natal Spruit et on rs : ET DE REPARTITION REUNIS 1924. des recettes des revenus affectés au 6er- 
RS Renan cet DT G% 6 pre sie w LR 
€ paie Débit vice de la Dette puklique hellénique, résu- 
Réservoir de Booysens Spruit | ' | = g* mant la situation du 1% janvier au mais 
GUTPOMIPES rss esse ee 22.445 6 10 Dépenses d'administration : 1924. L'Association Re des sep 


à 


mais, 


cet établissement. est acmeliemené en 


mesure. de payer: le. Coupon: échu, le, juil- 


let:1922 sur les Bons.du Trésor hongrois. 6 6,0 
ide. consolidation. ,émis; 


en. exécution de. la 


Convention qui a été conclue le,3 septembre. 


1921 par d’ 
Français de Valeurs Mobilières en.\vue-.de 
da Roraps dation des arriérés .de, la: Dette pu- 
blique hongroise échus jusqu'au 31 décem- 


É pre 1918. 


Lesvporteurs auxquels 1es.Bons du. Trésor 
On été délivrés, coupon du 1 juillet . 192 
atiaché, peuvent encaisser dès, maintenant 
ce coupon aux guichets du.Crédit. Lyonnais. 

Les Bons duTrésor qui- n'Onft,pas .été..dé-. 


Association Nationale des Porteurs 


livrés jusqu'ici. seront remis, munis .du .(Cou-! 


pon du ie juillet 1922,.aux.porteurs. qui ,dé- | 


tacheront eux-mêmes ce coupon ei l'encaisse-: 


ront de la façon indiquée à l'alinéa précé- 
dent. 
nm 


. GHEMINS DE FER 
DE PARIS A LYON ET À LA MEDITERRANEE 


Relations de Paris avec le Dauphiné 


L'attention des voyages désireux de Se 
xendre dans les villes d'eaux et les centres 
de séjour. du Dauphiné est appelée sur-1es 
relations suivantes : 

Rapide de jour : + 

Paris, dép. 8 b: 
Rapide -de nuit: 
classes : 

Paris, dép. 20 h. 45 ; Grenoble, arr. 6 h. 55. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU MIDI 


2e et3e classes : 
+ Grenoble arr. 19 h: 45. 
PTS de luxe, 1re, 3e et 3° 


Nouvelle relation rapide 
entre Paris-Quai, d'Orsay et Barcelone 
par Limoges-Toulouse-Narbonne 
Billets directs simples et d'aller et retour 
(ire 2e et 3e classes). 
Enregistrement direct des bagages. 
Wagons-lits et voitures directes de toutes 


| classes de Paris à Port-Bou et de Cerbère 


à Paris. 
Wagon-restaurant de «Paris à Châteauroux 
et vice:versa et-de Perpignan à Toulouse. 


Aller. — Paris-Quai d’ MES dép. 17 MH. 00. 

Toulouse, arr... 4 -h.731. Barcelone, 
arr. 12 h. 54 (Voitures de luxe sur le par- 
cours espagnol) ou 15 h. 50 (en!?2e.et:3e:clas- 
ses. 


Retour. — Barcelone, dép. 14 h. 50 (Vof- 
tures de luxe sur le parcours espagnol) ‘ôu 
11 h. 15 (en 2e et 3° classes). Toulouse dép. 
23 h. 25. — Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h. 55. 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Enregistrement des bagages à domicile 
dans Paris 


La. Compagnie d'Orléans croit devoir rap- 
peler que, d'accord ‘avec, la Société fes 
Voyages Duchemin, 20, rue de Grammont, 
à Paris, effectue au domicile des voyageurs 
non seulement la.délivrance des billets, l’en- 
lèvement et la livraison des bagages, mais 
encore l'enregistrement de ces bagages. 

Sans aucun dérangement et sur simple de- 
mande détaillée adressée à-.la Société Du- 
Chemin. le voyageur recoit à domicile- la 
Visite des Agents de cette Société qui pè- 
sent ses bagages et lui remettent immédia- 
tement, contre paiement des taxes et frais, 
le billet de chemin de fer, le bulletin d'en. 
registrement: de bagages et même un ticket 
« garde place » s'il a manifesté le désir 
d’avoir une place retenue. 

Les bägages sont ensuite conduits directe- 
ment à la gare de Paris- Quai d'Orsay ou à 
celle de. Paris-Austerlitz, par les voitures 
de la Société Duchemin et le voyageur se 


|Pétroles de Madagascar. 


LRcONOMISTE. BUROPREN 


trouve ainsi complètement PISE MTS pe 
soucis inhérents à, tout départ. :1:;:1 


S'adresser à la:Sogié é des Voyageurs. Du-| 
AR Ur Ve à Sa Ssuceur-| 
AY téléphone (Guten- | 

ra 


chemin, 20, rue de 
sale, 3, place Vict 
berg 06-15 et Centr: 97-51) et A0 re pu: | 
reaux dans les. gares, à Paris. 
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Française Afrique, Renault et: Cie. — Comp-|. 
toir Escompte Mulhouse. — Crédit. Foncier 
d'Extrême-Orient. — Crédit. Foncier . Franco- 
Canadien: — De Beers. — Financière Orient. 
— Fédération Française Belge Tramways. — 
Financière Caoutchoucs. 
gha-Oubangui. — Forges et Atel. Construct. 
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— Française Verreries Indochine. — Tramw. 
Eclair. Electr. Damas. — Imprimerie Fran- 
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Maubeuge. Mines de fer de Rouina,. 
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2.506 notices sur les ;sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier, 1924. 

Des numéros \pécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement: France, Colonies et autres 
pays de l'U. P. 200 francs. Belgique : 150 fr. 

France : Paris, 33; r. de Chäteaudun. Ch. p. 
614.27, Tél. Trudaine 12-32, 

Belgique Bruxelles, 8, 
Ch. post. 12523 Tél. 128:66. 


boul. Beudouin. 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 


Abonnement un an : 2 francs. 

Sommaire du numéro de juin 194: Fer- 
nand Hauser : M. Francois-Marsal. — Fer- 
nand ‘Hauser * M. Amatole de Monzie, — H. 
Bernaerts : Le nroblème des droits politiques 
ües indigènes de notre Afrique Noire. — Jean 
Canu : Dictature et parlementarisme. — Geor- 
ges Narconnet : Allocations familiales. Cais- 
ses de compensation. — Chronique “politique. 
— Lectures olitiques. — Documents et ta- 
‘bleaux: 


; f t 
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CHEMINS DE FER D’ALSACE 
ET DE LORRAINE e 


Services Automobiles de la Route des Vosges 


A l’occasion des fêtes du 14 juillet et en 
raison des nombreuses demandes qui lui 
-sout déjà parvenues, l'Administration. des 
Chemins de fer d'Msace et de Lorraine a 
Phonneur d'attirer Fattention des personnes 
qui désirent utiliser les cars du Service auto- 
mobile de la route des Vosges, sur la néces- 


sité d’arrêter dès maintenant (leurs ‘places! 


qu’il s'agisse de l’ensemble ou d'une partie 
des parcours suivants : 


I, — Circuits autour de Strasbourg 


a) Strasbourg-Sainte-Odile-Strasbourg ; 
b) Strasbourg-Niederbronn-Lac du Hanau- 
Strasbourg. 


IT. — Service Strasbourg-Mulhouse 
où vice-versa - 
a) Strasbourg-Sélestat ou vice-versa par 
Sainte-Odile, Le Hehwald ; 
p) Sélestat- Colmar ou vice- Versa, Le 


PO 
Ht-Keenigsbourg, Les Lacs ; 


c) Colmar-Mulhouse ou. vice-versa, par La| 


Schlucht, Le Heneck. 


| en: groupesrtifrias 0. 


|raine : 


© x: ; 


Ré | 
— Banques.:! 
des Petites Ecuries 


Forestière San- 


RATE EME PAIE CERTES TERRE PRET HS eeemer gs PAR ET ter er com 
à à Femes | Cireuit SMulouse Ballon. .d'Alsace- 
NM: Mulhouse 1° 


Série ai Pate du Ballon, d’ Alsace, à Belfort. 
ou vice-versa. à 
Cette recommandation présente un intérêt 
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SOCIETE GENERALE 


CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


Ét EH TE dE t 
Société anonyme añ-capilal de 100 fai \ané Juste en 18e) 
Reg.'du Com. Seine, n° 36.306" 


Situation au 30 juin 19% 


ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France 
ronds dispon.dans les Banques 
Coupons à encaisser 
Effets à recevoir et Bons de la. 


CORRE RS 


Défense Nationale ........ it "436. 846. nr ‘3 
Comptes courants ...::....0: a EP ‘50:360: 851 03 
HRODOTÉS IN: done eeu aies) ro. DBUOÉS 01 93 
Avances garanties ........., 54:06: 12515421 
Crédits d’acceptations garantis. 4 386. 905 45 
Paiements faits sur intérêts et … 

Dividendes de l'exercice 1923 5» Ba 
Comptes d'OTdref: a dinar 562.807 83 
‘Rentes et Valeurs .:.:.::,:.::.. 25. 4. 35 16 
Actions de Sociétés région. de 

banque’. ee FLAN 104. A » 
Immeuble: :s0cfal Tec 6.000:000 _ » 
Actionnaires..." russes « 0800020870 7» 
Frais généraux, Semestre en cours 8.594.750 61 

6 FIN IE SI SENS SES 
Total 7.200006 TS 00002 1: 
ZASSIF be | 
Comptes de chèques ............ 142,172 845 79. 
Comptes. courants ............... 336 898. 033 16 
Dépôts (Reports et préavis), Dé. 

pôts à échéance ...... LH de 17.153.298 51 
Acceptations à payer ...... HA Feu. da 45 
Intérêts et Dividendes anté-- FACE 

térieurs restant à payer....... ! 402, At 41 
Comptes d'ordre et divers ...... 29.692.6%6 53 
Réescompte du portefeuille .... 4: 204 433 85 
Fonds de réserve : Ro | 

SÉAPULAITET AL 50. 24e dv 7e 10.00h.000 on 

Extraordinaire <4...4..3.28:2ex 50.0C0,000 » 
Capa... non] a - 100 RUES » 
Report de l' Exercice 1922. are 423.843 62 
Profits et Pertes : IFRS 
_ Es semestre 1924... FLN Et 89 

Total :...: LS PREND 0021 
= —— 


Effets à échoir en portefeuille. 436.846.014 63 
Effets avec endos. de la Société :38 050. 174 79 


PARIS. 


I. P. — 16, rue du Croissant, 


SIMART, imprimeur, 


ne | 


RER 


Rire — 66° Yoinme. 
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FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 
BOSTON, MASS: USA 6 
. 10 Federal Street  : 


TBUENOS AYRES: HAVANA: . 


. [501 Bartolome Mitre._ Pedro Gomez Mens Side. 


_ Se charge pour je compte de. ses 
correspondants -d’effectuer les -Re- 
Couvrements “et. d'ouvrir des : Cré- 
“dits documentaires sur tout le ter- 
rs des Etats-Unis. à 


; 1 "Special Rasréatate rt 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


=, #t 


Prix du Numéro : 


D EDMOND THÉRV 
PRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : :ÉCONOPÉEN-PARIS 
io | ‘ADMINISTRATION & REDACTION : 50, AT SAINTE-ANNE, PARIS (3° ARR!) 


SOCIÉTÉ 
DE LA 


SOIE ARTIFICIELLE D'IZIEUX 


Société anonyme 
Au capital: de:7.900.000 francs 
à Siège social .: 
à Lyon, 9, quai de Serin 


EMISSION DE 1.000 ACTIONS 
DE 100 FRANCS 


Résérvée uniquement aux 1.000 parts béné- 
ficiaires dont.les droits, suivant les statuts 
de la Société, cesseront à partir du 1% jan- 
vier 1932, à ‘raison d'une action pour une 


part. , 
TAUX D'’EMISSION : 103 francs 
Payables en souscrivant 


La souscription ne peut être faite que con- 
tre la remise d’une part bénéficiaire pour 
chaque action souscrite. 

Les parts bénéficiaires ainsi remises se- 
ront annulées avec tous les ‘droits y atta- 
chés, y compris l'exercice 1924. 

Pour les modalités de la souscription, les 
droits des ‘actions nouvelles, les conditions 
pour la souscription et pour la réalisation 
de l'augmentation du capital, consulter la 
notice d'émission. . 

LA SOUSCRIPTION SERA OUVERTE :. 
le 10 juillet 1924 ‘et close le 13 août 1924 
A LYON : 

A Ja Société Lyonnaise de Dépôts, de 
Comptes courants et de Crédit Industriel ; 

Au Crédit Lyonnais. 

A PARIS : 

A la Soicété Générale de Crédit Industriel 
et Commercial, 66, rue de la Victoire ; 

Au Crédit Lyonnais, boulevard des Italiens. 

La notice prévue par la loi du 30 janvier 
1907 a été publiée au « Bulletin des Annon- 
ces Légales Obligatoires » du 7 juillet 
1924, no 27. 


CRÉDIT NATIONAL 


pour faciliter la réparation des dommages 
causés par la guerre 


ECHANGE-DES -BONS-=PROVISOIRES 
de l'émission 6 0/0 février 1922 

Les bons provisoires peuvent être déposés 
pour échange contre les bons définitifs à par- 
tir du 5 août 1924. 

Ils devront être présentés, coupon n° 6 à 
échéance .du 5 :août.194, détaché, c'est-à-dire 
démunis de tous leurs coupons, les bons dé- 
finitifs étant. lJdivrés :par.-le. Crédit National. 
Coupon n° ?, à échéance du 5 février 1925, 


.k attaché: 


L'échange aura, lieu sans conéesrnité de 
numéros. 

Les bons provisoires pourront être échan- 
gés au choix du déposant, soit contre des ti- 
tres au porteur, S0i$ contré des titres nomi- 
natifs. 

_L'échange 6e fera sans’ frais : 

“Au. Crédit National : 45, rue Saïint-Domini- 

ue. 

Chez les comptables du Trésor : trésoriers 
payeurs sgénéraux, receveurs des Finances, 
percepteurs danses départements, l'Algérie, 
fa Tunisie et le Maroc. À la Banque de Fran- 
ce et “dans ses succursales et bureaux auxi- 


Un franc 


Vendredi 1°" Août 1924 
33° Année 


JPÉEX 


Rédacteur en Chef à : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central 46-65 


eq 


liaifes, Aux guichets dés ‘établissernents de 


‘crédit et banques correspondants du Crédit 


National à Paris ét en province. 
Chez tous les agents dé change de Paris et 
à.la Chambre symdicale. 


COMPAGNIE FRANÇAISE 
BU 


PORT DE RIO: GRANDE DO SUL 


OBLIGATIONS 50/0 


L'intérêt semestriel. au ir août 1924 sera 
payé, # partir. dudit jour, à raison de :- 

Frs 10,714 par: obligation, nominative, 

Frs 9,60 par obligation au porteur, 
contre remise du coupon n° 32, aux caisses 
de la- Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, rue 
d'Antin, Paris, et de la’ Société Générale pour 
favoriser le développement du Commerce et 
de l'Industrie en France; 29, boulevard Hauss- 
mann, Paris, 


MousTERE DEs FINANCc&S 
1 DU 15 MARS 1024 


BONS À 1 MOIS 
INTÉRÊTS PAYÉS DANCE | 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 


DE PARIS : 
Société. anonyme 
Au capital de 250.000.000 de francs 
entièrement versés 


Reg, Com. Paris : no 50.816 


MM. les, Actionnaires, sont informés que, 
suivant décision prise par l'assemblée géné- 
rale ordinaire du 4 avril 1924, le solde du 
dividende fixé pour l'exercice 1923, sera paya- 
ble, sous déduction des : impôts résultant des 
lois de finances, aux caisses du Comptoir Na- 
tionail d'Escompte de. Paris, 14, rue Bergère: ; 
à, sa succursale, ?,, place de l'Opéra, et dans 
ses agences de Paris, en France et à, l'étran- 
ger, à partir du 31 juillet 1924, à raison de: 

35 fr. 20 par action nominative; 

32: fr..60 par action au porteur, contre le 
coupon no D0: 

Simultanément, le coupon no 24 des parts 
de fondateur sera payable à raison de 
12:fr: 49, 


2 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


om 0 0 ST TT CO UE UN : TJ SE ; Sen k 


DURBAN ROODEPOORT DEEP LIMITED 


(enregistrée au Transwaal) 


es porteurs de certificats d'actions sun 
informes qu'ils recevront paiement à partir 
du mercredi 6 août 1924, du dividende n° 18, 
de 35 0/0 ou 1 sh:'par action” (libre des 
Dominion Taxes), après remise du coupon 
no 18, au bureau de Londres, de la Compa- 
gnie, n° 1, London Wall.Buildings E. Gix2; 
ou au Crédit Mobilier Français, 30-32, Iue 
Taïitbout, Paris. $ 

Les coupons appartenant à des porteurs lé- 
sidant dans le Royaume-Uni seront payés sur 
la base de {0 d. 48 par action, montant obtenu 
obtenu comme suit: 


Montant déclaré par action:... 
Moins income-tax du Royaume- 
Uni, à 2 sh. 4 par Liv. st. sur le 
chiffre brut du dividende de 
1 sh. 1 à. 45 


1 sh. 0 d. 


0:sh. 1 d: 57 


sos secesesss 


Montant net par action........ 0 SR. 10 d. 43 


Les coupons doivent être déposés quaire 
jours francs avant paiement à l’un ou l’autre 
des bureaux ci-dessus mentionnés et peuveït 
être déposés tous les jours (samedis excepté3), 
entre 11 heures et 2 heures. Des bordereaux 
peuvent être obtenus sur demande. 


Par ordre du Conseil, 


A. MOIR et Cie, 
Secrétaires de Londres. 


CROWN MINES, LIMITED 


‘Incorporée au ‘Transvaal) 


Dividende n° 46 


Les détenteurs de certificats d'actions au 
porteur sont informés qu'is recevront paie- 
‘ment, à partir du mercredi 6 août 1924, du 
dividende no 46 de 40 0/0, soit 4 sh. par action 
de 10 sh. (exempt de la. taxe des. -DOrmi- 
nions), contre présentation du Coupon n° 46, 
Soit au bureau de Londres de la Com- 
pagnie, n° 1, London Wall Buildings, E. C. 2, 
soit au Crédit Mobilier Français, 30 et 32, rue 
Taitbout, Paris. 

Les coupons appartenant à des porteurs 
résidant dans le Royaume-Uni ou dans le 
Nord-Est de l'Irlande seront payés au taux 
de 3 sh. 5,92 d., soit 4 sh; moins la retenue 

de l'impôt de 0 sh. 6,08 d. 

Tous coupons présentés au Crédit Mobilier 
Français, ainsi que ceux présentés au bureau 
de Londres pour le compte de porteurs rési- 
dant en France, seront soumis à une retenue 
de 3 sh. 3 d. par livre sterling, en paiement 
du droit de transfert et de l'inpôt français 
sur le revenu. ge aus 

Les coupons devront être déposés pendant 
quatre jours pleins, à fin d'examen, à l’un 
{es bureaux m;entionnés ci-dessus et pourront 
être remis tous les jours (samedis exceptés), 
entre 11 heures et ? heures. 

On peut se procurer des bordereaux sur 
demande. 


GELDENHUIS DEEP, LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


Dividende no 44 


Les ‘détenteurs de certificats d'actions au 
porteur sont informés qu'ils recevront paie- 
ment, à partir du mercredi 6 août 1924, du 
dividende no 44 de 5 0/0, soit 1 sh. par action 
(exempt de la taxe des Dominions), contre 
présentation du coupon no 44, soit au bureau 
le Lonares de la Compagnie, no 1, London 


Wall Buildings, E. C. 2, ou au Crédit Mobi- |: 


lier Français, 30 et 32, rue Taïtbout, Paris. 

Les coupons appartenant à des porteurs 
résidant dans le Royaume-Uni et dans le 
Nord-Est de l'Irlande seront soumis à une 
retenue en paiement de l’income-tax anglais, 


se montant à 0 sh. 1-52 .d… par coupon ; 
montant net sera ainsi de 0 sh. 10-48 d. 
Tous coupons présentés au Crédit Mobilier 


Français, ainsi que ceux présemés au bureau. 
de Londres pour le compte de porteurs Té- 


sidant en France, seront soumis à lune rete- 
nue de’? sh. 9 d: par. livre sterling en paie- 
ment du droit de.transfert et de l'impôt fran- 
çais sur le revenu. ; { 

Les coupons. devront être déposés pendant 
quatre jours pleins à fin d'examen, à l’un des 


bureaux mentionnés ci-dessus et pourront. 
être remis tous les jours (samedis exceptés), | 


enire 11 heures et 2 heures. 


0 


ROSE DEEP LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


Dividende n° 46 


Les détenteurs de certificats d'actions au 
vorteur sont informés qu'ils recevront paie- 


ment, à partir du mercredi 6 août 1924, du 


dividende no 46 de 11 1/4 0/0, soit 2 sh. 3 d. par 
action (exempt de la taxe des Dominions), 
contre remise du coupon no 46, Soit au 
bureau de Londres de la Compagnie, n° 1, Lon- 
don Wall Buildings, E. C., ?, ou au Crédit 
Mobilier Français, 30 et 32, rue Taitbout, 
Paris. 

Les coupons appartenant à des porteurs 
résidant dans le Royaume-Uni et dans le 
Nord-Est de l'Irlande seront soumis .à une 
retenue en paiement de l’income-tax anglais 
sur la base de 0 sh. 3.42 d. par coupon ; la 
valeur nette de celui-ci sera donc de 1: Sh. 
11.58 d. : e 

Tous coupons présentés au Crédit Mobilier 
Français, ainsi que ceux présentés au bureau 
de Londres pour le compte de porteurs rési- 
dant en France, seront soumis à une retenue 
de, 2 sh. 9 d. par livre sterling en paiement 
des droits de transfert et de d'impôt français 
sur le revenu. 

_Les coupons devront être déposés pendant 
quatre jours pleins, à fin d'examen, à l’un 
des bureaux mentionnés ci-dessus et pourront 
être remis tous les jours (samedis exceptés), 


“entre 11 heures et ? heures. 


On neut se procurer des bordereaux sur 
demande. 


RAND MINES, LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


Dividende n° 42 


L2s détenteurs de certificats d'actions au 
porteur sont informés qu'ils recevront paie- 
ment, à partir du lundi 11 août 1924, du divi- 
dende n° 42 (60 0/0, ou 3 sh. par action de 


EFARCLATS BANE (nes) LHITEDN 


Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 
léphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 4 pe 

Inter Spécial : 677, 860, 861, 930 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : 


SUCCURSALES : 


Siège 


ÆAIX-LES-BAINS......... 13, Place Carnot. 


(ouvert pendant La saison 

GER...... Sirccméoocnec) (07. TRUE Ue la Liberia” 
BORDEAUX......... Rue -des-Lois, 
BOULOGNE-s-MFER.. . 61, Rue Victer-Huge. 
CANNES .......... ve . Js Rue Maréchal-Foch, 
LE HAVRE........svooce 9 Ouai George P. 
LYON ........ cocosvesesoe 1, Rae de Ia PE a 
MARSEILLE.............. 5, Rue Cannebi 


son 5 sh.) y 
| contre remise du coupom no #42, soit ax 


CORRESFPONDANTS DANS LH MONDE HÆNTIER . 


BARCLAYS BANK LIMITED … 
ge Central : 54, Lombard Stree 


(exempt de la*taxe des Dominions). 


bureau de Londres de la Compagnie, me 1, 
London Wall Buildings, E. C., Soit au Crédit 
Mobilier Français, 30 et 32, rue faitbout, 
Paris. r à Fe. LR 

Les coupons appartenant à ‘des porteurs 
résidant dans le Royaume-Uni et dans le Nord- 


| Est de l'Irlande seront soumis à une retenue 


en paiement de l’income-tax anglais se mon- 
tant à 0 sh. 4,56 d. par coupon ; la valeur 
nette .de celui-ci sera donc de 2 sh. 7,44 qd 
Tous coupons présentés au Crédit Mobilie” 
Français, ainsi que ceux présentés au burea 
de Londres pour le compte de porteurs rési 
dant en France, seront soumis à une retenue 
de 3 sh. 7 d. par livre sterling en paiemmnb 
du croit de transfert et de l'impôt français 
sur le revenu. \o a rte 
Les coupons devront être AERReSS, PEU Î 
quatre jours pleins, à fin d'examen, à l'un 
des bureaux nntionnés ci-dessus et pourront, 
être remis tous les jours (samedis exceplés}, 
entre 11 heures et 2 heures. * F8 ne à 
On peut se procurer des bordereaux sus 
demande. 


tr 


HS 


© CROWN MINES, LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
pour l’année close le 31 décernbre 1923, qué 
sera présenté à la vingt-huitième Assems 
blée générale ordinaire des actionnaires 
convoquée pour le 20 mai 1924, à Johannes” 
burg. 1 à 5 + 


Propriété. — Aucun changement ne s'est 
produit dans la superficie de Mn 
minière qui est de 2.885 claims miniers 5519: 
La Compagnie possède également 19-droit® 
d’eau «et 7? stands miniers. 3 Et | 

Au 31 décembre 1923, les droits de surface 
de votre Compagnie comprenaient : "4 


267 morg. 310 r. Carr. 2? sur une parte de 
la ferme Turffontein n° 21 ; TS 
1.270 morg. 121 r. carr. 72 sur une parte 
de la ferme Ormonde n° 18; KO 
1.282 morg. 547 r. carr. 17 surtune! partie 
de la ferme Vierfontein mo 15; 4% 
126 morg. 53 r. carr. 76 sur une partie.de 
la fermé Langlaagte n°9 13: Fa à 
590 morg. 586 r. carr. sur une partie de ls 
ferme Poortje n° 123. - ‘ RE CUITE 
Soit, au total : 3.537 morg. 418 r. carr. 85 
ainsi qu’une participation indivise de moi 
tié dans les droits de surface sur 236:mo 
gen 531 roods carrés 6 situés. sur la ferme 
Langlaagte n° 13, ; RS \ LATE 
La Compagnie possède, en outre, les com: 
munes de Booysen Reserve, d'Ophirton et de 
LEE *< e {0 , pe 


74-44, 78-24, 68-04, 0-04 
, 931 AU: TEA Li 
BA RCLOSEA 


LE TOUQUET-PARIS: à 4 
PLAGE 71, Rue de Paris. | 
(ouvert, pendant, la 


eo. RERLELELEET) 


MENTON....... soso 
MONTE-CARLO. sise 


NICE.652. 60 et 
ORAN... cat E 
ROUEN 


(CôL6 Nord des Jardins du 
4, Ar. Georg.-Cii 


ocre cessessesetees 


+ 


t, LONDON E. C. 8 


Eos 


Lake View, dans lesquelles 225, 46 et 47 lots 


LE au total LE 422 site 
carrés. 27, sont encore on pour Ua 
vente. Enfin, Ia Compagnie possède égale- 

tles droits de surface sur huit lots situés 
à Johannésbirg et la location de trois lots 
dans la commune de Mayfair. 

Zploitation. — Le détail des résultats des 
“opérations de l’année dernière, les dévelop- 
pements effectués et les réserves de minerai 
avec leur teneur sont indiqués dans les rap- 
ports,ci-joints de l'ingénieur-conseil et du di- 
recteur général, sur lesquels nous attiron: 
votre attention. e 

ss “Chiffres records du, tonnage broyé et 
e la production d’or, ainsi qu'une nouvelle 
r “de 2 sh. 11 d.-par tonne broyée 
dans les: dépenses d'exploitation, ont per- 
mis de réaliser un:bénéfice de. £ 1.133.351-6-9: 
ce chiffre, très supérieur aux précédents, est 
le meïlleur obtenu depuis 1915. La diminu- 
tion du prix de l'or a été compensée par une 
ouvelle augmentation du rendement équiva- 
Dot à 0,153 dwt par tonne broyée. La dimi- 
nuttion très satisfaisante des dépenses d’ex- 
ploitation est due à l'accroissement du ton- 
nage broyé, au perfectfonnement de l'outil- 
lage de là mine et au meilleur rendement 
du travail obtenu au fond. à 
Si. l'on compare les résultats de l'exercice 
avec ceux de l’année 1921, qui a immédiate- 
ment précédé la grève, on voit que, malgré 
une diminution de 17 sh: 3 d. par once fine 
du prix de l'or, l'accroissement du tonnage 
t de la production d’or, ainsi qu'une réduc- 
ion des frais d'exploitation de 5 sh. 6 d. par 
tonne broyée,.ont permis d’obtenir un béné- 
fice d'exploitation en augmentation de 
Æ 461.320-18.- ; 
Les développements ont été poussés acti- 
vement pendant l'exercice ; le Chiffre des 
avancements effectués, soit 69.374 pieds, cons- 
titue un record. Les teneurs rencontrées sur 
le Maïn Reef Leader ont été satisfaisantes : 
de bonnes teneurs ont été rencontrées égale- 
ment sur le South Reef dans la section Ouest 
de la mine. Des progrès satisfaisants ont été 
faits dans le fonçage des puits devant des- 
servir la région située au Sud du dyke South 
Rand. Un troisième puits deep-level sera amé- 
nagé dans la partie Sud-Ouest de votre pro- 
priété pour faciliter le développement et l'ex- 
ploïtation de cette région, dont la superficie 
a été très agrandie par la récente acquisi- 
tion de nouveaux terrains miniers du Gou- 
vernement. Le rapport de l'ingénieur-conseil 
indique la raison pour laquelle les réserves 
de minerai, qui ont fait l'objet d’une nou- 
velle évaluation au 31 décembre 1923, font 
ressortir un accroissement de tonnage et 
une augmentation de teneur de 0-3 dwt par 
tonne en moyenne. 
Les dépenses au compte Capital encourues 
pendant l'exercice pour le foncage et l’outil- 
_lage des puits se. sont élevées.à £ 103.352-19-4 ; 
le détailen est donné dans Je rapport du di- 
recteur général- 


Comptes. — Le solde du compte des recet- 
tes et des dépenses d'exploitation de l'exer- 
cice fait. ressortir un bénéfice net de! 


Æ£ 1.128.106-3-1. Cette somme forme, avec le 
-Solde non rénarti au commencement de l’an- 
née, soit Æ£ 378.8220-5. un total de £ 1 mil- 
lion 5.92%-36 qui a été réparti comme suit 
au compte de répartition : 


Dépenses au compte Capital .£ 261.346 16 9 


+ Nouvelles dépenses concernant 


le rachat d’actions ex-enne- 


MISES RER Ses LUE 822 13 4 
Impôts de l'Union et de la-Pro- 
RÉCENT Dur 160.759 19 2 
Primes sur obligations ....... 1.515 14 4 
Remboursement de dividendes 
Dre NOR LT. ces re 167 16 5 
Dividendes nos 4% et 45 [moins 
certaines rectifications pour 
les dividendes antérieurs sur 
les actions ex-ennemies) .... 623.009 19 9 


7 £ 
Laïssant un solde non réparti 
au 31 décembre 1923, repré- 


1.047.622 19 9 


dé vYE LS 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


senté par l'encaisse et-l’actif . 
liquide, déduction faîte des: 
dettes, à l'exception des obli- 
gations restant en circula- 
tion, de - 


Le Gouvernement de la Province, « se | 
Sani sur la jurisprudence judiciaire et aûr 
nistrative » reconnaît que les porteurs € 
« la faculté de choisir le type de monn: 
et le lieu de paiement entre ceux fixés P 
le Contrat et l'obligation générale, » En cc 
séquence, il décrète : : 

« À dater de ce jour et en raison des cc 
« Sidérations antérieurement exposées, ] 
« Coupons échus et titres sortis aux tirag 


459.305 3 9 
£ 1.506.928 3 6 


Ce solde est représenté comme suit : 
Actiohs et participations dans . 


mesett ete dsoesescrsssese 


des Sociétés coopératives et « de Emprunt du chemin de fer Meridia 
BAIE UMR) Dh 2971 -£ 6850 3 0!|«Quinto 4 1/2 0/0 or 1909192 pourront êt 
Magasins et matières, etc... 148.511 6 9|« A à Londres en livres sterling da 
Débiteurs divers et paiements ° [etes bureaux de MM. Erlangers Em 
d'avaneec AS srire Indur 44075 19 7|« et Cie: » 


Lorsque MM. Erlangers auront reçu à Lo 
dres-les provisions nécessaires, les porteu 
seront informés par des avis de la date 
laquelle ils pourront leur faire parvenir, 
cet effet, leurs coupons échus ou titres am 
tis. La seule formalité à remplir consiste 
à Souscrire l’affidavit qui doit les exonér 
du paiement de l'impôt anglais sur ler 
venu. 

Les coupons ou obligations amorties € 
même emprunt, qui avaient été remis par 1 
adhérents au Comité de Défense à la Banq 
française et italienne pour l’Amérique € 
"Sud, pour être encaissés en pesos à Bueno 
Ayres, et qui n'auront pas encore été dép 
sés au Banco de la Provincia, seront ret 
nus par la Banque française et italienne q: 
recevra l'instruction de les encaisser à Lo: 
dres en livres sterling. 


à Æ 261.09 9 24 
En caisse nelte, déduction faite 
des dettes (non cOMopris les 
obligations restant en circula- 
) 


tion, Æ 150.000 198.212 14 5 


£ 459305 3 9 


soso... 


Obligations. — Le total des obligations 
rachetées pendant l'année étant inférieur au 
montant à rembourser pendant l'exercice con- 
Sidéré, il a été nécessaire d'effectuer un ti- 
rage de Æ£ 53.200 d'obligations qui a eu lieu 
à Londres le 16 novembre 1923. Le montani 
restant à rembourser au 31 décembre dernier 
était de £. 150.000. 

Dividendes. — Deux dividendes, nos 44 et 
45, de 27 1/2 0/0 et 40 0/0 respectivement, nets 
de l'impôt de l’Union de lPAfrique du Sud 
Sur les dividendes, ont 4fé6 déclarés pendant 
l'exercice : ils ont absorbé £ 623.067-3-9. 

Conseil d'administration, — M. D. Christo- 
pherson, C. P. E., et M. A: F. Mullins se sont 
retirés su Conseil : M. F. R. Phüiips et Sir 
F. D. P, Chaplin, G. B. E. K. C: M. G., ont 
été désignés pour les remplacer. Conformé- 
ment aux statuts de la Compagnie, vous serez 
priés, à la prochaine Assemblée, de les réélire 
administrateurs de la Compagnie. 

M. F. G. C. E. Robellaz et M. R, W. Efen- 
nel sortent du Conseil, conformément aux 
Statuts, mais ils sont rééligibles et se repré- 
sentent, 

Commissaires des COmptes. — Vous êtes 
priés de fixer la rémunération des Commis. 
Saires des comptes, MM. C. L: Anderson and 
Co et MM. Howard Pim and Hardy, pour la 
dernière vérication, et de nommer des Com- 
Mmissaires pour le prochain exercice. 

Généralités. — Le prix de vente de l’or pen- 
dant Fexercice considéré a été en moyenne 
de £ 482 par once fine, contre £ 410.3 l’an- 
née précédente. . 

Le total des actions ex-ennemies rachetées 
et détenues par la Compagnie s'élève à 34.087 
actions. | 8% 

S. Evans, président et administrateur-délégué. 
E. A. Wallers, E. G, Izod, F. Raleigk, B. L. 

Blaine, W. F. Buchanan, W. H. A. Lawren- 

Ce; À. F: Mullins, J. I. Jourdan, Max Hon- 

net, administrateurs. 

Rand Mines, Limited, secrétaires > 
par S. C. Steil. 
(A suivre.) 


—————_—_—— LE, 


VALEURS HONGROISES 
(Titres remboursables après le 26 juillet 192 


L'Association Nationale des Porteurs Fra: 
Gais de Valeurs Mobilières avise les porte 
de valeurs hongroise (obligations, lettres & 
gage, etc...) remboursables après la mise e 
vigueur du Traité de Trianrx (26 juillet 1921 
que des dispositions de ce Traité ne perme 
tent pas d'obtenir, pour ces titres, la val 
risation applicable aux titres remboursable 
avant la date précitée. - 

I en résulte que les titres remboursable 
après le 26 juillet 1921 ne sont payables qu’ 
leur valeur nominale de remboursement Dr 
vue par lecontrat d'émission. 

Il semble donc que. les-porteurs qui possi 
dent des titres de cette catégorie libellé 
exclusivement en couronnes hongroises aïer 
intérêt, en présence de la dépréciation cons: 
dérable de Cette monnaie, à différer de pré 
senter leurs titres au remboursement, dan 
l'attente soit d’un relèvement de la devis 
hongroise, soit des dispositions qui pour 
raient être prises par la législation hongrois 
en vue de la valorisation du prix de rem 
boursement des titres libellés en CouTonnes 

Les porteurs qui différeraient de présente 
leurs titres à J'encaissement peuvent compte: 
Sur un délai de 20 à 30 ans (variable suivan: 
les contrats d'émission) avant d’être exposé: 
à la prescription de leur créance. 


Obligations 5 0/0 


ASSOCIATION NATIONALE de la 
: DE COMPAGNIE DU NORD DE SAO PAULO 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières (ARARAQUARA) 


5, rue Gaillon, Paris L'Assotiation Nationale des Porteurs Fran- 


Çais de Valeurs Mobilières met une fois de 
plus en garde les porteurs d'obligations 5 0/€ 
de la Compagnie du Nord de Sao Paulo Ara- 
Taquara Contre les manœuvres et avis de 
la soi disant Société dénommée « Sao Paulo 
Northern Railroad Co » dont le promoteur a 
été condamné, à la requête du Comité de dé- 
fense français en 1921, par la 13e Chambre du 
Tribunal correctionne] de la, Seine. 

Les obligataires français ont le plus gran 
intérêt à ne pas ge nrêter aux opérations 
d'échange de titres auxquelles. ils sont pé- 
riodiquement invités et à attendre les avis 
que prépare le Comité de défense français, 
sur l’état de la procédure poursuivie au Bré- 
sil et les résultats obtenus. 


INFORMATIONS 


e EMPRUNT 4 1/2 0/0 1909-1912 
.de la Province de BUENOS-AYRES 
(Meridiano Quinto) 

Le Comité de défense des porteurs d’obli- 
gations à option de change, émises par les 
Provinces argentines, vient de recevoir le 
texte du décret, eñ date du 14 avril 1924, par 
lequel le Gouvernement de la Province de 
Buenos-Ayres a décidé d'assurer désormais 
en livres sterling le service financier de 
l'emprunt 4% 1/2 0/0 1909-1912 (Meridiano 
Quinto). 


——— 


# 


BANQUE D'ÉTAT OÙ MAROC 


Situation au 30 Juin 1924 


RAetT 
ADRDAÏPAS. 2e sm me np 27 Fr. 3.850.000 » 
caisse métallique. msi Get 50.779.781 84 
pôt au, Trésor public à Paris.; 37.000.000 » 


sponibilités en dollars et, li, St. 
tresdisponibilités hors du Maroc 


7.219.542 T4 
232 881.708 55 


rtefeuille Effets:.::.. F9 a 229.352.087 16 

mptes débiteurs..." 45.148.460 32 

rtefeuille Titres........ success, 200.159/016 87 

ibvérnement maro’ain : 

Jone FraNÇAISE... , esse mrer nt 15.130.783 11 

one. espagnole.,. stresse mme 96.677 Al 

meubles. .1nes:hta. ns AO 10.374 224 87 

isse- de Prévoyance du personnel 

Aitros) . 204.0, ADR RER 1.816.927 32 

mptes d'ordre et divers. -....:: 23 928.196 74 
Total ire. RONASRIION. PA, 7% 857:290.851 93 

Passif 

CSN SR AN RE CS DETTE ERA 15.400.000 » 

SSELVES 4. eur ce ces are. sr188:1890.000::% 

lléts de banque en ‘cireulation :: 

ARE PAS NN Ne Joe ae 263 828.345 » 

ÉDASSAM) RE. re... ete 57.640 » 

1.940.109 01 


fets à pAYE...........:itmm"s ce 
174.913.649 78 
1.652:261 68 
résor publie à Rabal...,...... …..447.298.709 82 
ouvernemenut marocain : À 
Zone française..........-..-.°. S 
Zone espagnole 
lisse spéciale des Travanx publiés 
aisse de prévoyance (lu porsoduel. 


292.800 .7°0 27 
1.088.558 29 
733.120 32 
1.503.174 89 


omptes d'ordre et divers..,...::.:. 23.193.899 91 
RON ARR SRE 0 ES 857.290.851 93 


Certifié conforme aux écritures : : 
Le Directeur Général 

de la Banque d’Etat du Maroc, 
Signé : P. RENGNET. 


oo 


CHEMINS DE FER D’ALSACE 
ET DE LORRAINE 


æ 


Services Automobiles par Cars 
très confortables du pius récent modèle 


jo Circuit autour de Strasbourg 

a) Strasbourg, Obernai, Sainte-Odile, Stras- 

bourg. Prix : 35 francs. 

b) Strasbourg, Niederbrenn, 
Strasbourg. Prix : 54 francs. 


90 Route des Vosges 
en trois étapes consécutives : 

Prix global Strasbourg, Mulhouse ou vice- 
versa. Prix : 141 francs. 

Etape Strasbourg, Sainte-Odile, Sélestar ou 
vice-versa. Prix : 48 francs. 

Etape Sélestat, Les Lacs, Colmar ou vice- 
versa. Prix : 44 francs. 

Etape Colmar, La Schlucht, : Le Heneck, 
Mulhouse ou vice-versa. Prix : 4, francs. 


90 Circuit Mulhouse-Ballon. d'AlSace- 
Mulhouse. Prix :-32 francs. 
Mulhouse, Ballon d'Alsace. Prix: 20 francs. 
Ballon d'Alsace, Mulhouse. Prix : 20 francs. 
Correspondance de ou pour Belfort au Bal- 
lon d'Alsace. GE 
Belfort, Ballon d’Alsäce. Prix : 10 francs. 
Ballon d'Alsace, Belfort. ‘Prix : 16 francs. 


4o Service de Colmar à Vittel 
en commun avec la Cie de l'Est 
Pour tous renseignements et locations des 
places, s'adresser aux Chemins de fer d’Al- 
sace et de: Lorraine : 
A Paris, 15, rue du 4-Septembre 4, à. Stras- 
bourg, 3, boulevard du Président-Wilson. ; 
et aux principales agences de voyages. 


Lac de Hanau, 


Bulletin Bibliographique 


L'Annuaire de la Marine Marchande ,Fran- |. 


re paraître et de mettre 


en vente l'édition 1924 de l'Annuaire de la |, 


21 ans par le |. 
Comité, avec le concours officiel des Adminis- 
la Marine, des Colo-| 


çaises d'armement Sans 


Soient métropolitaines ou coloniales, affiliées 


boats, 
navires spéciaux, navires 
voilest<ow, à propulsion mécanique, remor- 
queurs, vedettes à ee 

On trouve dans cet ouvrage des renseigne- 
ments très détaillés et précis, non seulement 
sur chaque entreprise d'armement, mais, en- 
core sur tous,les navires français d'une jauge 
brute supérieure Où au moins égale à 24 tx O1. 
Toutes. Ces FHPRRES y sont mentionnées 
dans l’ordre alphabétique, Sans distinction 
aucune entre la grande compagnie de naviga- 
tion et l'armateur d'un unique bateau de pé-| 
che où d’un petit remorqueur, 

Les navires y. sont classés 
cons, dé telle sorte qu'on. peui trouver immé- 
diatérment tous les bâtiments. d'un iype déter- 
miné ou répondant à une caractéristique don- 
née, ceux qui, Sont appropriés spécialement à 
certains transports ou. {ravaux, ou qui sont 
pourvus. d'adaptions spéciales. 

La plupart des renseignements qu'on.trouve 
dans J'Annuaire de la Marine Marchande ne 
se rencontrent ans aucune auire publication. 

L'ouvrage est donc appelé à rendre de réels 
services à toutes les personnes’qui, par leurs 
fonctions ou leur-profession,-.50nt appelés à 
entrer en relation avec.les entreprises de na- 
vigation françaises OU à connaître d'une fa- 
con exacte la composition de notre flotte 
commerciale. 

En outre, l'Annuaire de la Marime Marchan- 
de comprend deux listes qui rendront de 
crands services aux industriels et commer- 
cants entre lés mains desquels il se trouvera. 
L'une de ces listes donne, par pays, l’indica- 
tion des lignes de navigation françaises y 
ayant Jeur terminus ou y faisant escale. La 
seconde liste permet de se rendre compte im- 


de diverses fa- 


| médiatément des lignes régulières françaises 
| touchant tel port étranger ou colonial déter- 


miné. 

L'Annuaire de la Marine Marchande est un 
fort volume, gr. in-40 raisin de 1.440 pages. 
Test mis en vente au prix de 60 francs 
l'exemplaire relié, port et timbre de quittance 
en sus (Paris : 0 fr. 35 départements 
9 fr. 10 ; étranger : prix d’un colis postal de 
5 kilos). Adresser les demandes au Service 
des Publications du Comité des Armateurs, 
73, boulevard Haussmann, Paris. 


EL 


CHEMIN DE FER DE PARIS A-ORLEANS 


Livret-Guide Officiel 
SERVICE D'ETE 


des Armateurs de |. 


s— 


| LL je 
Tout ce que Toute personne 
 's’occupant de Bourse 
Sait -ou Devrait Savoir”. 


s'Nous sommes informés que 


Le SUPPLÉMENT RÉCAPITOLATIE 
DU RÉPERTOIRE OUSSET de 1924 


LPITULATIF 


Ra) 


VIENT DE PARAITRE. 


cétté brochure de 1.500 dignes ‘traitant Idéjà, . : 
“pour uhe période ide! 5 mois seulement; de 11: 
plus de 700 modifications sur les cotés OU # 
sur les titres, est livrée actuellement avec ile = —! 
RES QUE TEST St; ZE RAP TET 
ÉPERTOIRE OUSSET 
DE Li L5 S! Bu 
| dé 1924 === 
Pour Je prix net:de :...,.#apu ‘Francs 50, 
Le supplément seul est vendu... Françs 40, 


Nous rappelons que Cet ouvrage. de. 500. * 
pages 27 sur 2%, pouvant éire A 
un service simpliñé. et, relié d'ETUDES;FI-,,.. 
NANCIERES, traite de & ri | of} iQ frs # 
TOUTES LES VALEURSCOTÉES EN 1914 
- __! et depuis 1914, et des — it 


PRINCIPALES VALEURS HORS COTE 
-_ de négociation courante 2 ms 


Il publie en outre, fe 4 or tii 
UNE LISTE PAR RAISONS SOCIALES. 
ET UNE LISTE PAR RUES 
DES AGENTS DE CHANGE; BANQUES ;:BAN-.! 
QUIERS, ETABL. DE ‘CREDIT, SOCIETES EI- 
NANCIEBRES et JOURNAUX FINANCIERS: 
DE PARIS ==, 
ON y trouve également tous les renseigne: 
ments pratiques et techniques à  lusage der ci 
MM. les Employés de Banques et Capitalistes 


FT fi H 


à. Et EE 
DS US 0 CON DE En Qu Gi 20 En En Eu EM ER LE EN EN ES eu Pi 


Les-commandes doivent être adressées à : , 
M. L: OUSSET, 44,1r. Alexandre-Dumas, Paris : 


LES 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS. 


nd 


SAISON THERMALE 192% 1411 
_ Services Automobiles? Hart 
entre Le Mont-Dore et Saint-Nectaire 
Fat 


a), Jusqu'au 20 septembre : | SA ADS $ 
ALLER : Le Mont-Dore départ 8 îs Murols ‘ 
arrivée 9 h. 15, Saint-Nectaire arr... He . 
RETOUR : Saint-Nectaire départ 17 PE B, ., 
He départ 18 h., Le Mont-Dore a rivée * 
9h. 15. Dee : HDitTe 
b) Jusqu'au 25 septembre :. Ag 
ALLER : Le Mont-Dore départ 18 h:. 30, 
Murols arr. 19 h. 45, Saint-Néctaire arrivée 
20 heures. “sb 
RETOUR 


. Saint-Nectaire: départ 7 “h. 30, 


La Compagnie “du. Cire de fer de Paris Murols départ 7? h.°54, Le Mont-Dore arrivée 


à Orléans met en vente l'édition du Service | 
d'Eté de son Livret-Guide Officiel comportant 
l'horaire complet dé ses trains: 

Räpÿelons ‘que ‘ce düuvcument renferme, en 
outre, des renseignements généraux et tou- 
ristiques indispensables à la préparation de 
voyages -d'excursions. 

Le public peut 5e,pr'ocurer ce Livret-Guide, 
le seul édité par les soins de la Compagnie, 
dans les gares et. bureaux de ville de son Té- 
seau, au prix.de ? fr. 50 l’exemplaire. 

Pour le recevoir franco. adresser la somme 
de 3 fr. 40 au service de la Publicité de la 
Compagnie, 1, place Valhubert, Paris (43°). 


9 heures. LE 6 tre 

Prix des places : Du Mont-Dore à Murols 
où vice versa : 10 francs :; du Mont-Dore à 
Saïnt-Nectaire ou vice versa :: 1SIfTancs rl, 

Les places peuvent être retenues à l'avance 
moyennant une taxe supplémentaire-de 1 fr. 
par place en s'adressant aù Bureau du Ser- 
vice Automobile, boulevard de l'Hôtelk@e- 
Ville, à La Bourboule, rue Meyÿnadier, ! au 
Mont-Dore ou à Saint-Nectaire t #f 


©L P. — 16, rue du Croissant, PARIS. # 
SIMART, imprimeur. ; 


un: 


N° 1692. — 66° Volume. 
% (Ne 6). 
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THE 
FIRST NATIONAL BANK 
__ OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USAs | 
70 Federal Stroek. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mens Bidg, 


Une des plus grandes et des 
plus importantes Banques d’Amé- 
rique. Ressources : $ 300.000.000. 


Special Representative: EL 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


Prix du Numéro : 


actionnaires possesseurs d'actions À B et C 
des Charbonnages de Millau, convoquée le 
28 juillet à l'effet de modifier les articles 21, 
2e et 27 des statuts a, sous la présidence de 
M. Raymond Saintout, président du Conseil 
ë k . | d'administration, 
lchéco-Slovaquie : Les fi- proposées. 
assemblées spéciales des actions A et des ac- 
tions B et C n'a pas été atteint, et la ratifi- 
cation du vote concernant les articles 22 et 
27 n’a en conséquence pu être obtenue. 


blées spéciales seront faites ultérieurement, 
s’il y a lieu. < 
ER RER I D RE 


Numéros des 1.000 Obligations 6 0/0 type 1921 
Sorties au tirage du 4 juillet 1924 (4e tirage) 
18101 à 18200 
316501 316600 


682501 682600 
933101 933200 


boursement n'a pas encore été effectué : 


Un franc Vendredi 8 Août 1924 


33° Année 


LA 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 
TÉLÉPHONS : Central 46-$ff 


CHARBONNAGES DE MILLAU 


L'assemblée générale ‘extraordinaire des 


COMPAGNIE 


DES CHEMINS DE FER ANDALOUS 


Le coupon no 36 des Obligations Anda- 
lous 3 % 2e série à revenu fixe, échéant le 
1°* août 1924, sera payé à partir de cette date, 
sous réserve de tous les droits. des obliga- 
taires constatés pour les porteurs de coupons 
d'obligations non nationalisées, par la re- 
mise d’un bon complémentäire, à raison de 
7 fr. 50, sous déduction des impôts espagnols 
et français, soit -4 fr. 9 net : 

En France : 

À Paris, à la Banque de Paris et des Pays- 

Bas, 3; rue d'Antin - 
En Espagne : 

A Madrid, à la Banque Espagnole de Cré- 
dit, et à l'agence du Crédit Lyonnais ; à Bar- 
celone, à la Banque Espagnole du Rio de 
la Plata : à Bilbao, à la Banque de Bilbao: ; 
à Malaga, à la Caisse Centrale de la Com- 
pagnie. 

Le coupon no 34 des obligations , de. 14 
même série à revenu variable qui, en con- 
fonmité du Convenio (art. 3) représente le 
Solde à payer en 1924 et dont le montant est 
fixé d’après la liquidation définitive de 
l'exercice 1923, sera également payé à partir 
du 1er août 1924, sous réserve de tous les 
droits des obligataires constatés pour iles 
porteurs d'obligations non nationalisées, par 
la remise d'un bon complémentaire à raisor 
de 7 fr. 50, sous déduction des imptôs espa- 
gnols et français, soit 5 fr. 27 net, aux môê- 
mes caisses que les coupons des obligations 
à revenu fixe ci-dessus, 


adopté les modifications 


Mais le quorum nécessaire pour tenir les 


Des convocations nouvelles. à ces assem- 


Cis DES CHEMINS DE FER DU MIDI 
54 boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm. Seine No 46487 


(Tranche A) 


et remboursables à partir du 1raoût 1924, 
à 489 fr. 23 : 


65901 à 66000 197001 à 197100 
331501 331600 638001 638100 
803801 803900 817201 817300 


Séries comprenant des titres dont le remn- 


Obligations 6 0/0 Type 1921 (Tranche A) 
61860? à 618700: 


| | de la DEFENSE NATIONALE 
) exonérés de l’Impôt général sur le revenu 


et de tous les äutres impôts. 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 
ET  — —_—_—_ 


garanti contre tous les risques. 
————————— 


«COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 33° Exercice (du 4°" mai 4923 au 30 avril 4924) 


DRO1TS D'IMPORTATION 


CONTINENT CoLoNIES | 
‘ Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 
Mois d'avril 1924. ...... 330.394 | 9.482 : 059,95 » » 41 187 |  198.839.69 
Produit des mois antér*| 3.531.760 | 70252:048.05 » » 608.951 | 2.740.279.94 
Ensemble .......:: 3.862.154 | 7978€:108.00| » » 653 138 | 2.939.119.63 
a ——…—__—_—_—_—_—_———T—————————— ZIITITTY-_ | uoo ZE EE — 
Période corresp. de l’exerc. antérr.| 3.684.794 | 60374 : 110.72 » » 029.704 | 2.3881.670.1 
Différence : ; 
En faveur de 1923-1924 177.360 | 19359 : 387.28 » » 193.434 | 557.449.51 
En faveur de 1922-1923 » » °» » » » 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Séens #4 


SOCIETE PARISIENNE 


POUR L'INDUSTRIE DES CHEMINS CE FER 


ET DES TRAMWAYS ELECTRIQUES 


Assemblées extraordinaire et ordinaire 
(Suite et fin) 


. Electricité et Gaz. du Nord 


La Société a poursuivi l'extension de ses 
-moyens d'action en rapport avéc le déve- 
ioppeément de la clientèie. La nouvelle cen- 
trale d'Aulnoye sera mise en exploitation 
._ dans le courant de l’année 1924, 

Les affaires dans lesquelles la Société 
« Electricité ét Gaz du :Nord » est intéres- 
. sée se développent favorablement : Société 
d'Electricité de la Région de Valenciennes- 
Anzin, Société de Gaz et d'Electricité : de 
Hainaut, enfin Société Nantaise d’Eclairage 
et de Force -par° l'Electricité, dans laquelle 
la ‘participation a été accrue grâce à une 
augmentation de capital. 

Pour l'exercice clos le 30 septembre 1923, 
le dividende brut a été. de 22 fr. 50 par 
action (soit 9 0/0) et de 150 francs par part. 
_ Les résultats bénéficiaires continuent, à 
progresser normalement. 


Tramways de Paris 
et du Département de. la Seine 


L'année 1923 n'appelle, pour cette Compa- 
gnie, aucune observation particulière, 

L'annuité de rachat de ses concessions 
{5.400.000 francs) et. celle de remboursement 
du compte spécial de guerre (269.222 francs) 
ont été versés réguliérement à la Société 
par le Département de la Seine ; ces annui- 
tés sont dues jusqu” en 1950 inclus. 

La Compagnie s'occupe de vendre les dé- 
pôts ‘et terrains qui lui restent, et de régler 
quelques litiges encore subsistants. 

Pour l'exercice 19%2, elle a distribué un 
dividende brut de 11 fr. 25 aux actions. 


Chemins de fer Métropolitain 


La, longueur exploitée a été augmentée de 
“7,5 kilomètres, ce qui porte la longueur com- 
inerciale d'exploitation à 92 kilomètres sur 
une longüeur concédée totale d'environ 182 
kilomètres. 

_ «Le nombre des-billets délivrés a passé de 

451.781.900 environ en 1922 à 468.845.000 en 
1923, les recettes passant de 154.507.163 fr. à 
160.786.133 fr. 

La “progression du nombre de voyageurs, 
reprise en 1922, ne S’est donc pas ralentie 
en 1923, et a continué durant les premiers 
mois de 1924. 

Une importante majoration .des tarifs,. vo- 
tée par le Conseil municipal dans sa dernière 
séance de 1923, accroîtra des recettes dans 
“une proportion plus considérable encore du- 
xant l’année 1924. 


Tramiways de Lille- 


Le nombre de voyageurs transportés a pro- 
gressé de près de 16 % ; le chiffre des recet- 
tes, de 17 %. 

La convention destinée à régler définitive- 
ment les conditions de l’exploitation a été 
adoptée par da ville de Lille : elle est actuel- 
lement soumise à l'approbation de l’autorité 
supérieure. 

Le dividende dela Société française des 
Tramways électrique de Lille a été fixé à 


Ge 


Chemins de fer économiques du Nord 


Les lignes et les réseaux exploités par cette 
Compagnie ont une longueur totale de 367 
kilomètres et sont situés. dans les départe- 
ments du Nord, du Pas-de-Calais, de l'Isère 
et. de la Haute-Savoie. 

La Compagnie a achevé la reconstitution 
des tramways de la région de Valenciennes. 

Les travaux de reconstitution de la ligne 


Saint-Amand-Hellemmes soût également ter-: 


minés ; ceux qui intéressent la ligne Armen- 
tières-Halluin ont été commencés en mai 


1923 et seront terminés, sauf imprévu, 
uin prochain. 

En exécution d’une convention sed 
avec le département de l'Isère et la ville 
de Vienne, un service de transports urbains 
pars automotrices va être établi dans cette 
ville, 

En Haute-Savoie, l'électrification du ré- 
seau, décidée avant la guerre, se poursuit 
aux frais et, en partie, par les soins du 
département. 

Le dividende a été fixé pour l'exercice 
1923, uniformément à 5 0/0 pour les actions 
de priorité et ordinaires, 


Compagnie générale des Chemins de fer 
vicinaux 


Au cours de l’année 1923, trois nouveaux 
avenants ont déterminé les conditions de 
l'exploitation du réseau de chemins de fer 
d'intérêt local dont la Compagnie est con- 
cessionnaire dans Iles départements de la 
Haute-Savoié, du Doubs et des Vosges. Cés 
avenants comportent le concours financier 
du pouvoir concédant. 

L'exploitation des anciens réseaux a suivi 
son cours normal ; elle à donné des résul- 
tats qui perngent de distribuer un divi- 
dende de 5 0/0, tout en procédant aux amor- 
tissements normaux. 


Chemins de fer du Calvados 


Les conditions de l'exploitation en régie 
ont été améliorées à la suite de décisions 
prises, sur la proposition de la Compagnie, 
par le Conseil général du nr du 
Calvados. 


Société auxiliaire induststeré et financière 
de la Compagnie des Chemins de Fer 
du Congo Supérieur aux Grands 
Lacs. Africains 


“La Société a porté son capital de 25 à 40 
millions de francs par la: création de 60.000 
actions nouvelles de capital. La Société Pa- 
risienne a souscrit à cette Ven ape de 
capital. 

La Société auxiliaire a souscrit une part 
du capital de la Compagnie Minière des 
Grands Lacs Africains, constituée le 1er dé- 
cembre 1923, 

La Compagnie des. Chèmins de Fer du 
Congo Supérieur aux Grands Lacs .Afri- 
cains, dont la Société auxiliaire possède un 
nombre important de titres, a repris de la 
Colonie l'exploitation de son réseau depuis 
le ier janvier 1923. Elle voit son trafic s’ac- 
croître dans des proportions satisfaisantes 
et elle a obtenu l'autorisation de relever ses 
tarifs à partir du 1% janvier 1924. 

Elle va entamer l'étude des plans défini- 
tifs d’une première section de la ligne Stan- 
leyville vers la frontière orientale dont la 
reconnaissance préliminaire est terminée. 


‘Inter Spécial : 


AIX-LES-BAINS......o.p 13, Place Carnot, 
(ouvert pendant la saison) 
ALGER... soscoccoesocce 6. Rue de la Liberte. 
BORDEAUX........ A PS Rue Serre 
ne RE au Rue Victor-H 
CANNES ...........voovee 7» Rue Maréchal ch 
FR Fear pesteese 9 QNa George V. 


LELLILELELLELZ] 


LONDRES + West-End Agenoy : 


iège Central : 54 


en 


FHARILL LAS QUE (rerstas) LINITED | 


Siège Central : 33, Rue du MÉTRO PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78- 24, 68-54, 05-04 
677, ‘860, 861 980, 931 

Are Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 


x, Rae de la D re 
ra Rue Cannebi 4 
1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE : 2, Komædienstrasse : “| 


RUE Toutes Opérations de Héncue 
CORRBESFPONDANTS DANS ILE MONDE ENTIER 


: … BARCLAYS BANK LI MITED 
Lombard Street, LONDON E. C. 3 


The Cairo Electric Rälivays and Héliopous | 
Oases Company | 


En 1983, les exploitations ont fonctionné 
dans des conditions satisfaisantes. L'usine 
électrique de Choubrah et le matériel rou- 
lant du Métropolitain, ont été perfectionnés. 

Après une saison d'essais en 1922-1923, 
l'Héliopolis Palace Hôtel a rouvert ses or- 
tés durant l'hiver 1923-1924 et les résultats 
oùbtenus sont encourageants. | 

Il a été distribué, pour l'exercice écoulé, 
un dividende de 30 piastres par action de 
capital, soit un accroissement .de 20 0/0 par 
rapport au dividende de l'an dernier. 


Après avoir entendu la lecture des rap-, 
ports du Conseil .et des Commissaires, set 
Ies explications complémentaires fournies 
par le président en réponse aux questions 
posées par divers actionnaires, l'assemblée 
a approuvé les comptes «de l'exercice 1923, 
tels’ qu'ils lui. étaient soumis, et fixé le. divi- 
dende .y afférent à 16 francs par action et 
par part bénéficiaire, payables sous déduc- 
tion des impôts à partir du. 1% eee 2 

MM. André Berthelot, le baron François. 
Empain ‘et R. Legouëz, administrateurs sor- * 
tants, ont été réélus et MM. Destrée et NT) 4 
nommés commissaires pour l'exercice en 
cours. 

L'assemblée a renouvelé ‘aux administre à 
ous les autorisations prévus par la loi de 


Toutes les résolutions ont été Le 8. 
l'unanimité. 


me 


- CHEMINS DE FER l 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 


Traln spécial à prix ABLE 
pour Fontainebleau, Thomery -et Moret 
Le train spécial d'excursion à prix réduits 
Re et 3° classes, qui est mis en marche cha- 
que dimanche, jusqu’au ? septembre prochain, 
de Paris à Fontainebleau et Moret, s'arrêtera 
à Thomery, 


“Aller. — Paris, dép. 7 h. 31 ; Fontainebleau, 
alT, 8 h 85 : ; Thomery. arr. 8h. 46 ; Moret, 
arr.’ 8°h: Fe 

Retour. — Par tous les trains du même jour 

dans les dnéiiions prévues PE les nue 
geurs ordinaires, 
Prix des billets (aller et retour). — Parle Fon- 
tainebleau, 2e classe : 12 fr., 3° Classe : 7 fr. 50; 
Paris- -Thomery et Paris- Modret, 8° classe : 
13 fr., 3e classe : 8 fr. 

Le nombre des plates est limité. 

Le train spécial donne à la gare de Fon- 
tainebleau la correspondance avec le Service 
Automobile P.-L.-M. d’excursions en SAS À 


Ja, V 


Ÿ ? 


ré rovavr T-PARIS: ‘ 
AGE 71, Rue de Paris. 
(ouvert pendant la saison). 
1, Avenue Félix-Faure, - 
1, Boul 


MENTON......… 00008 
MONTE-CARLO. . so ler. des Mo 


(Côté Nord des Jardins du Casine) | 


NICE......cooccoooococcre 4 AV. Georg. -Clemenceau E 
©RA 00000-00007 000000.e 15, R. d’Alsace-Lorraine.. Le 
ROUEN... .s.soscscsés.s 7, Rue Jeanne-d'Arc. “M 


CROWN MINES, LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


RAPPORT:DÜ CONSEIL: D'ADMINISTRATION 
pour l’année close le 31 décembre 1923, qui 
sera présenté à laovingt-huitième ‘Assem- 
blée générale ordinaire des, actionnaires 
convoquée pour le 20 mai 1924, à Johannes: 


burg. | 
(Suite et fin). 

BILAN AU 31 DECEMBRE 1923 
| ; Passif.:;. 
Capital émis: 1.880.212 actions de 
de 10 sh, chacune ...::, DNS 
Nota. — Sur le capital émis de 

1.880.208 actions de 10 sh:-ci- 

dessus mentionné, la Compa- 

nie a-/acheté à ce jour et dé- 

ent 34.087 actions « ex-enne- 

mies »: # 
Obligations 5 0/0: 1re hypothè- 
“que, ‘moins ‘rachat :.:..11... 
Dépenses sur propriété, déve- 

loppements, outillage et ac- 

tions au delà du working ca- 

pital reçu: suivant bilan au 110010 "1 

1 décembre 1922:..:...00%..: 1.975.946 0 3 
Pour l’année close au 31 décem- < 

brer1923 ‘SSL .-att DUT. : 262:169:10: ;1 
Gouvernement de l'Union..de 

l'Afrique du Sud « Comptes 

Annuités » pour la concession 

des droits miniers sous.cer- 

tains droits d’eau, « Bewaar- 

plaatsen », etc. 

Actionnaires divers 

Dividendes non payés et non 

réclamés 

Obligataires divers : 

Obligations sorties aù tirage .. 
Intérêts 

. Créditeurs divers :: 
Salaires, marchandises, etc. 
Impôts de l’Union ....... so 
Solde du compte de répartition, 


940.106 © 0 


150.000 0 0 


114.371 5 


371.588, 8 


ss roses ss se 


57.834 10 
6.497 


sors ses see 


181.036 
115,759 


459.305 3 


non réparti . 
-Nota. — Il existe des 
engagements é6Ven- 
- tuels, Comme. suit : 


1. — Somme non ap- 
Pelée sur actions 
et participations 
souscrites dans 
des Sociétés Coo- 
pératives, etc. ..Æ 52.121 17 0 


ses 


IL, — Pour contrats en. cours 

pour la: fourniture de mar- > 
. Chandises,. etc. jo 
III; — Contributions, etc:, ‘en 

vertu des'loiïs sur la phtisie 

des mineurs. 


£ 4.637.614 5 4 
gi pes _ Actif | 
Propriété, développement et : 
outillage .......,481 PRE £ 3.386.630 17 4 
Crown Mines  : 34.087 actions 

« ex-ennemies » au prix coû- nv 
LAN Ds sr CS TÉ dose 00.001 182.0 
Actions «et participations 
dans les Sociétés coopéra- 
_ tivés- ét ’autres, au prix 
f coûtant : AU 
Co-operative Exchange Yard:.. 3.344 0 0 
Rand : Mutual Assurance Com- 1 
RDV nc me me DS 4.982 10 0 
Witwatersrand Native Labour 
M'ASSOCIAPIOMAE +. 4 de vote ce lee dolor 8.480 8 0 
Witwatersrand Co-operative } 
Smielting Works -.::::..:.... 3.483. O0 0 
Native Recruiting Corporation .. 5.076 15 0 
Northern Lime Company ...... 13.062 10 0 
HandRefinery 5.510. 710.2/4500 18.760 0 0 
Chamber of Mines Building 
MR DDANY ............ Dre ere 10.966 O0 0 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


|" Magasins et matières : 


MG, ASUS QUE Ne AC OPARPPR RE 130.064 17 11 
FOMITANENUERR ER TEE ue. 7.336 18 
| Animaux, véhicules, etc: ...... 3,259 0 0 
Mobilier," -etc. : .:.... HAMNUR 2.886 1 4 
Piantationso 1.4, 105, 10n 19,5 1 4.964 9 1 
Débiteurs divers et paiements # 
d'avance 2.2... PERS A. PHITE. 44.075 19 7 
Dépôts fixes et à vue et avance 
portant intérêt /....,...:,.,:, 491.660 15 3 
Espèces en banque et en caisse. 28.934 1 11 
Consignation d’or ...:.....,.... 413.334 3 6 
£ 4.637.614 5 4 


| COMPTE DES DEPENSES 
ET DES" RECETTES D'EXPLOITATION 
ET DE REPARTITION REUNIS 
Dévit | 
Dépenses d'exploitation. à la 
DT ANA den A AN Or ee LFP £ 2.495.758 9 
Frais généraux au siège so- 
Cial et à Londres : 


Appointements, frais d'agence 

et 10yers ,......... DS sos dois 17.551 16 8 
Papeterie, impression, annon- 
DÉPENS ee me Lo * 2.445 5 4 
DIVÉTORRA ER EE lee sente nent 1.640 16 9 
Dons :et souscriptions à dés œu- 

vres charitables et autres .... 5.966 £R 4 
Conseil, commissaires des 

compiies, fidéi-commissaires 

des obligataires et agents de 

PCOMES CLR A NE de 12.480 O0 0 
Intérêt des obligations ........ 10.981 9 2 


Dépenses au compte capital 
de l’année : É 
Propriété, fonçage de puits et 
OUAMAPORESE ET R S 9.991 16 
Annuité pour les droits miniers 


achetés au Gouvernement ,... :29,995 0 0 
Rachats et tirage d'obligations 

‘pour remboursement::...::..., 138.50 0 0 
Nouvelles, dépenses concermant 

le rachat des actions ex-enhe- 

Des ER. LRO TE Fra 822 13 14 
Impôts de l'Union et de la Pro- 

VINCENNES IE audi. sus 160.759 19 2 
Primes, sur: obligations: …..,.1.: 1.515 14! 4 
Remboursement de dividendes 

DÉCSOTILSE ERNST sea ce 167 16 5 
Dividende no 44 de 27 1/2 0/0, 

sur 1.846.125 actions de-10 sh. 

Chacune, déclaré le 15 juin 

D En nb» che 253,842 3: 9 

Dividende no 45, de 40 0/0, sur 

1.846.125 actions de 10 sh. cha- , 

Cume, déclaré le 14 décem- 

DÉCORS ES ME lie tt de 369,225 0 0 
Solde reporté au 31 décem- 

LORS An LR ES LS AE PES MBA SE 459,305% 3 9 

Crédit 

COMPUTER LOMME EEE £ 3.650.747 15 0 
Intérêts el change 25e 16.899 15 6 
Revenu du Freehold .....:.... 3.413 15 4 
Recettes diverses .............. 3.808 17 0 
Solde non réparti : au 31 dé- 

(CETAPME MIND SE ER EE 378.822 O0 5 
Dividendes sur actions ex-enne- 

MIGSe 4e RO AMOMO ARE SD RFO LP ae 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


Obligations 3 1/2 0/0 1899 et 4 0/0 1910-1912 
cs _ de la 


SOCIETE DE CREDIT FONCIER 
DU ROYAUME DE. HONGRIE 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières appelle’l’attention 
des porteurs d'obligations 3 1/2 0/0 1899 et 
4 0/0 1910-1912- de la: Société de Crédit Fon- 
cier du Royaume de Hongrie sur l'intérêt 


CR " M - 


K 
134 


oo 


qu'ils ont à déposer leurs titres, en vue d’as 
surer leur représentation aux ‘assemblées 
générales d'obligataires qui sont convoquée. 
pour le 2 septembre 1924, à Budapest. | 

Ces assemblées ont'pour objet de statuer 
sur les propositions concernant le règlement 
des coupons arriérés ‘et l’organisation du 
service futur des obligations (1). * a 

La, législation hongroise, subordonnant la. 
mise en vigueur, des résolutions adoptées. 
par les assemblées, d’obligataires à l'adhé: 
sion de la moitié au moins des obligations 
en circulation, les porteurs sont invités à. 
déposer leurs titres, avant le 20 août 1924 au. 
plus tard,auprès des établissements suivants: 

Banque de Paris et des Pays-Bas et So- 
a Générale pour les obligations 3 1/2 0/0 


Banque Privée pour les obligations 4.0/0 
1910-1912. 


(1) Ces propositions sont analysées dans la 
communication n° 262 de.l'Association Natio- 
nale,. en Idate du 10 juillet 1924. 


EMPRUNT 5 0/0 1915 DE L'ETAT DE BAHIA 


Par sa communication no 258, du 16 jan- 
vier: 194, l'Association Nationale des Por- 
teurs Français. de Valeurs Mobilières a fait 
connaître aux porteurs d'obligations des em: 
prunts de la Dette extérieure de l'Etat de 
Bahia les conditions de l'accord intervenu 
pour. la-reprise progressive du service de ces 
emprunts. ÿ 

En exécution. de cet accord, le coupon 
n°14, à échéance du 1 janvier 1922, de 
l'emprunt 5 0/0 1915, est payable aux caisses 
du Crédit Mobilier Français, 30 et 32, rue 
Taïtbout, à Paris, à raison de 5 shillings, 
au, Cours du change, sous déduction des ta: 
xes fiscales françaises. 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


UN BUREAU DE VOYAGEURS 
124, boulevard Raspail, à Paris 


Il est rappelé au public que, pour facili- 
ses déplacements, la Cie d'Orléans a ouvert 
184, boulevard Raspail (Téléph, : Ségur 02-12) 
un bureau affecté au service des voyageurs. 

Ce bureau délivre les diverses catégories 
de billets au départ de Paris pour toutes 
gares du Réseau’ d'Orléans et de ses au delà. 
Il peut fournir tous renseignements et bro- 
chures concernant les. voyages sur les Ré 
seaux d'Orléans et du Midi (Touraine, Breta- 
gne, Auvergne,. Pyrénées), 

Un service de location organisé à ce même 
bureau :perfet de réserver. des places dans 
les trains rapides et express, dans un délai 
de sept jours avant la date fixée pour le 
départ. È : 

D'autre part, jusqu’au 1er octobre, lés ba- 
gages à destination du Réseau d'Orléans ou 
des lignes correspondantes sont spCeUee à 
l'enregistrement, à ce Bureau, 124, boulevard 
Raspail, comme ils le seraient dans une 
gare ; en outre de la taxe afférente au trans- 
port par Chemin de fer, il sera percu pour 
le transport de ces bagages, entre ledit bu- 
reau et la gare de départ, les prix ci-après : 

Un colis, 1 fr. ; deux colis, 1 fr. 60 ; par 
colis en plus de deux, 0 fr. 40. 

En résumé, le voyageur peut prendre à ce 
Bureau son billet, louer sa place, faire enre- 
gistrer ses bagages et se rendre à la gare le 
jour de son départ libre de tout. souci. 

Le bureau 124, boulevard Raspail est ou- 
vert tous les jours, sauf les dimanches et 
jours fériés, de 8 h. 30 à 12 heures et dé 
A D, à 17h, 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 
R. C. de la Seine no 13.924 


Situation au 3Ù Avril 1924 
ACTIF 


Versements non appelés ....Fr. 3.600.000 » 
Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- 

MOTS MN core ces des 17.801.827 » 
Participations financières ...... 1.946.751 27 
Caisse (Paris et Succursales)… 354.466.478 15 
Monnaies et Matières .…........ 5.861.372 71 
Portefeuille (Paris et Succursa- 

les) et Bons de la Défense Na- 

LIDIRAER ee ses cm baser 827.071.148 23 
Avances sur nantissements et 

en comptes-Courants ..........  477.449.911 59 
Remises à l'encaissement et en 

rOUte LEONE: Mel er ote 9 027.822 52 
Correspondants divers (Paris et 

STBOUTSAlOBM SR Re ter. 414.478.519 10 
Frais généraux (Paris et Suc- 

CUrFSAIeS ee. ARS Mess se à 10: 208007 
MAIMOUDIOS EEE REC -ercere 8.000.000 » 

Fr. 2.109.295.842 99 
PASSIF 
Capital social ............ rer se ‘72.000.000  » 
Fonds de réserve statutaire … 5.062.000 » 
Fonds de prévoyance statutaire. 15.876.252 35 
Fonds de réserve disponible.... 3.600.000 » 
Fonds de dotation des Agences 

en Chine, au Siam et à Sin- 

APOTE she... de e 50.000.000 » 
Réserve Immobilière ............ 8.000.000 » 


Billets au porteur en circulation1.060.380.203 40 
Comptes-Courants et de dépôts 


A BR nue: cree ares 383.130.824 87 
Comptes-Courants et de dépôts 

Hrochéance us. LRU. 44.676.936 59 
Comptes-Courants du Trésor en 

Endochine LE NA. LRS,. He. 110.664.748 40 
Œfféts à DAYEL sereine 7.859.996 78 


Acceptations à échoir pour compte 
des suocursiles et agences....….., » » 
Correspondants divers (Paris et 


Succursales) ..:..........s...ee 286.051 274 76 
Conptes d'encaissement .…...... 74.187.810 88 
[Intérêts et Commission du semestre 

ER COUTS. 2.2 Sa PNA TS ee .,. 29.485.134 27 
DIvITeNAE A PAVET AS 2 see eue 279.151 40 


Profits et Pertes : , 
_ Solde du 1° semestre 1923...... 2.960.273 86 
Solde du 2 semestre 1923..,.. 14.481.680 97 


Fr.2.109.295.842 99 


© 
CHEMINS DE FER 


D'ALSACE ET DE LORRAINE 


Liste des affiches illustrées mises en vente 
par l'Administration des Chemins de fer 
d'Alsace et de Lorraine : 


Bibeauvillers . MAO ser Hansi. 
Giberhal terne RP MS Hansi 
GOLMAL 0. Pet et Hansi. 

Le Donon,. are otage .< Frémont 
16 -Haut-Barroe sr eu. en. Soubie 
Kaysersherg ii. ben «5 10. 

Le vieux Metz 2202 ture Marks. 
IMTEIZ ma Use re Re te Thiry. 
Strasbourg (la cathédrale) ..... Greiner 
Strasbourg (la petite France .. Blumer 
L'Alsace (la montagne) ........ Kauffmann. 
L'Alsace (la plaine) ............ Kauffmann. 
HAPEOTrTAINe ose here Kauffmann. 
Châteaux et costumes d'Alsace. Kauffmann. 
APS VOSD ES ee free soitesel 42e Constant Duval 


Ces affiches sont mises en vente au prix 
de 4 francs l’exemplaire ou de:3 fr. 50 pour 
une commande minima, de # exemplaires 
(frais de port en plus). 

Pour tous renseignements et commandes, 
s'adresser : 

Aux Chemins de fer d'Alsace et de Lor- 
raine : 


A Paris : 15, rue du Quatre-Septembre : 
A Strasbourg : 3, boulevard du Président- 
Wilson. , 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET 


A LA MEDITERRANEE 


Route des Alpes et du dura 


Aux Services Automobiles P.4L.-M. de la: 


route des Alpes et du Jura qui fonctionnent, 
comme chaque, année, du 1 juillet au 15 
septembre de Nice à Belfort par Barcelon- 
nette, Briançon, Grenoble ou Saint-Jean-de- 
Maurienne, Chamonix, Evian, Genève, : Le 
Pailly, Morez, Salins-du-Jura, Champagnole, 
Besançon, se rattachent de nombreux servi- 
ces annexes dans le Briançonnais, le Vercors, 
le Trièves, le Massif de la Chartreuse, la 
Maurienne, la Tarentaise, la Vallée de la Val- 
serine et du Doubs. 

Cette importante organisation qui forme au- 
jourd'hui un réseau automobile de 4.000 kilo- 
mètres comporte, en 194, les créations sui- 
vantes : 

Circuit « Glandon-Galibier-Lautaret » ; 

Service entre Grenoble et le Curtillard ; 

Circuit du Jura (Lons-le-Saunier, Grottes de 
Baume, les Lacs de Bonlieu, Lons-le-Saunier). 

En outre, le point de départ dés services 
d'excursions en Tarentaise a été reporté de 
Modane à Saint-Jean-de-Maurienne, en liai- 
son avec les services de la route des Alpes. 

Des billets combinés individuels, à itiné- 
raire facultatif, sans solution de continuité 
et comportant à la fois des parcours en.Che- 
min de fer et des trajets en automobile, Sont 
délivrés, avec une réduction de 5 0/0: pour le 
voyage en auto<ar, au départ de toutes des 
gares du réseau P.-L.-M. | 

Ces billets sont valables jusqu’au 15 sep- 
tembre 1924 et permettent de s'arrêter dans 
toutes les gares intermédiaires du parcours 
en chemin dé fer et à chaque tête d'étape des 
concours à effectuer en autocar. { 
ARTS PRE NET Re ee 2 PRE LS SRE D LD PE PE 7 DE na D SRE SSSR 

CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Enregistrement des bagages à l’avance 

Au moment des vacances, la Compagnie 
P.-L.-M. ne saurait trop engager, dans leur 
propre intérêt, MM. les voyageurs, à faire 
enregistrer leurs bagages : 

a) Dès la veille du 
ront retenu leurs places à l'avance ; 

b) Le jour du départ, dès le matin, 'vrs- 
qu'ils n'auront pas retenu leurs piac?s à 
l'avance. 


0 I PES CS LEEDS 


CHEMINS DE FER DE L’EST 


La Compagnie des Chemins de fer .e l'Est 
organise de nouveaux services réguliers de 
voitures-lits-toilette comportant, pour les 
voyages de nuit, un Compartiment lits-toi- 
lette à deux lits avec draps ; un cabinet de 
toilette avec W. C. est attenant au compartii- 
ment lits-toilette. 

Ces nouveaux services fonctionnent en 
premier lieu depuis le 5 août dans les trains 
désignés <i-après : 


37, partant de Paris vers Strasbourg 
à 21-45; s 

38, partant de Strasbourg vers Paris 
à 22 h. 10 ; 


47. bis, partant de Paris vers Coblence à 
22 h. 5. (via Metz et Luxembourg) ; 

48 bis, partant de Coblence vers Paris à 
16 h. 10 (via Luxemboyrg et Metz). 

PRIX PAR: PLACE 

Un billet de 1*.classe, plus un supplément 
de : < 

a) 80 fr. 20. de toute gare du-réseau de l'Est, 
pour toute gare du réseau de l'Est ; 

b) 93 fr. 15 de Paris pour Sarrebourg et 
Saverne, via Avricourt, et vice-versa ; . 

c) 106 fr, 10 de Paris pour Strasbourg, via 
Avricourt. et vice-versa : | 

d) 80 fr. 20 de Paris pour Metz, via Pagny 
et vice-versa ; RO 

e) 93 fr. 15 de Paris pour Thionville, via 
Pagny et vice-versa ; ; " 

f) 106 fr. 10 de Paris pour Luxembourg, via 
Pagny et vice-versa ; 

o). 148 fr. 60 de Paris pour Coblence, via 
Pagny-Wasserbillig et vice-versa, 


départ, lorsqu'ils &u-| 


Var 7 R r 


Bulletin Bibliographique 2 


L'Judex Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 96 à 144 pages. ÿ 

Sommaire du numéro 31 du 3 août 1924 : 

Arbed. — Banca Commerciale Italiana. — 
Banques : Pays du Nord ; Royale Hypothé- 
caire Suède ; de Syrie et du Grand Liban; 


du Rhin. — Brakpan Mines. — Cairo Helio- : 
de l'Est ; Paris à Or- 


olis. — Ch. de fer : ‘ 
éans. — Commerce et Navigation Extrême- 
Orient. — Concordia. — Crédit Foncier Indo- 
Chine, — Financière des Caoutchoucs. = Fi- 
manc. Franc. Coloniale. — Ch. de fer 'Indo- 
Chine et Yunnan. Générale Chaux, Ci- 
ments. — Senelle-Maubeuge. — Pétrofina. — 
Pétrofina Française. — Pétroles de Borys- 
law. — Phosphates du Ch. de fer Gafsa, — 
Soie Izieux. — Tubes et Forges de Sosno- 
wice. — Usines Métallurgique Basse-Loire. 
2.680 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 194: Le 24054 
Des numéros xpécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. TA 
Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l'U. P. 200 francs. Belgique : 150fr. 
France : Paris, 33, r. de Chateaudun. Ch'p: 
61427. Tél : .Trudaine ; 12-3292: PAPA On 
Belgique : Bruxelles, 8, boul. Baudouin. 
Ch. post. 125.23. Tél. 128-66. RER | 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. | ; 

Sommaire du numéro de juillet 1924 : 

Fernand Hauser, M. Paul Painleévé. — Ed- 
mond L'hommedé, La vie du département. 
— M. Sarraz-Bournet, La Lutte contre la tut- 
berculose. — Ch. Lafeuille, L'organisation 
politique de la guerre. POSE # 

Chronique politique. 
Documents et tableaux. 


; + L 
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CHEMINS DE FER DE L'EST 


Lectures politiques. 


Enlèvement et livraison des bagages 
à domicile. dAnS PAS Re 


La Compagnie des Chemins de fer de l'Est 
a l'honneur de rappeler au Püblic les faci- 
lités qui lui sont offertes pour l'enlèvement 
et la livraison des bagages à domicile dans 
Paris. A Nr 

Au départ, l'enlèvement des bagages à do- 
micile, le transport à la gare et l'enregistre- 
ment pour la destination indiquée. S’adresser 
à l’avance au bureau des Voyages Duchemin, 
20, rue de Grammont qui délivre um reçu 
sur présentation duquel, là gare de Pamis 
(guichets 53 à 58) remet contre paiement. de 
leur montant, les billets et les bulletins d'en: 
registrement des bagages aux voyageurs. 


A l’arrivée, les bulletins de bagages doivent 
être remis au bureau spécial situé dans la 
salle des bagages lequel fait le nécessaire 
pour la livraison au domicile indiqué, ; «+ 

La notice détaillée relative au fonctionme- 
ment du service est envoyée sur demande. 


—— 


Encre | 
E. MATHIEU-PLESSY 


se trouve partout : 


L P. — 16, rue du Croissant, PARIS.:00M 
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‘Situation hsbdomadaire des Banques d'émis- 


sion de l'Europe. — Page 97. | 
Revue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux, — Page 97. 
Questions du Jour: — Négociations laborieuses. 
— Notes économiques sur la Tchéco-Slovaquie: : 
Les banques (suite et fin) (M. Edmond Théry). 


— La Société anonyme des Papeteries de France: | 


(suite et fin).—La situation économique et finan- 
cière du Japon. — Compagnie du Chemin de 
fer du Nord. — Pages 99 et suivantes. : 
Ænformations diverses. — france : 
hebdomadaire de la Banque de France. 
Le rendement des impôts en juillet 1924. — 
L'exécution du traité. — Un accord entre la 
C. D. R. et le Reich. — Les prix de gros et de 


détail en juin 1924. — Les indices des cours des 


valeurs mobilières à la Bourse de Paris pendant 


le mois de juin 1924. — Les recettes des che- 


mins de-fer, — Les opérations du Crédit Natio- 
nal en juin 1924. — Commentaire des obligations 


nouvelles imposées aux contribuables par la loi 


du 22 mars 1924. 

Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. — 
La situation. — La répartition du commerce ex- 
térieur de l'Allemagne pendant le premier tri- 
mestre 1924. — La production du charbon. en 
Allemagne, pendant le premier semestre 1924. 

Danemark : Le commerce de transit en 1923. — 
Les chemins de fer privés en 1922-23. 


Grande-Bretagne : Bilan de la Banque d'Angle- | 


terre. — La Conférence de Londres. — La déli- 
mitation des frontières eatre l'Ulster et l'Etat 
libre d'frlaude. — Le nouvel accord anglo-russe, 
— La question soudanaise., — Lés récoltes ca- 
nadiennes. : 

ÆRussie : Le crédit des soviets.. 

Œtats-Unis : Les exportations. de combustibles en 


1923. — La prodaction de l'acier pendant le pre- 


mier semestre 1924. — Statistiques bancaires. 


République Argentine: La réforme monétaire, — 


Uñ projet de loi Sur lés banques. 
Revue Commerciale: — Page 110. 
Petites Nouvelles. — Page 111. 
Marché financier. — Page 112 


RER RÉEL 


THE” 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA: 
70 Foderal Street. 


À BUENOS AYRES: HAVANA: | 
S8i Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Blds. 


Recoit des fonds de ses corres- 
pondants pour : Achats de valeurs 


‘américaines, Acceptations bancai- . 
res, Obligations du Gouvernement 
des Etats-Unis, etc., etc. r $ 


Special Representative: à 
24. OLD BROAD STREET, LONDON. 


Situation 


AVIS À NOS LÉCTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en. 


annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


habituel de notre journal. 


om 


CHARBONNAGES DE MILLAU 


Les travaux, menés en vue d'une exploita- 
tion de longue durée sur la Caunette rive 
gauche, ont montré depuis longtemps, par 
le nombre et l’épaisseur des couches, l’énor- 
me importance de la concession; ce gîte peut, 
seul et facilement, par le tonnage à la vue 
reconnue, alimenter les fours de distillation 
pendant de nombreuses années. 


Or, les travaux préparatoires entrepris sur, 


la concession nouvellement acquise de la 
Caunette rive droite, viennent de démontrer 
que ce gisement donne les mêmes espérances 
que celui de la rive gauche. En effet, un 
puits a donné la première couche à 11 mè- 
ires de profondeur par une galerie en direc- 
tion qui permettra, par ce puits même foré 
sur le terrain des usines ,d’amener le com- 
bustible à pied d'œuvre. 


COMPAGNIE 


4 ; DES 
CHEMINS DE FER ANDALOUS 


ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE |' 


Messieurs les Actionnaires de cette Com- 
pagnie sont convoqués en. assemblée géné- 
rale extraordinaire qui se tiendra le 3 sep- 
tembre 1924 à onze heures du matin, au siège 
Social, à Madrid, Carrera de San Jeronimo, 
n°40, afin-de délibérer--et prendre des ac- 


-cords sur les affaires 1ci-après : 


1° Soumission de la Compagnie au nou- 
veau régime ide chemins de-fer établi par 
Décret Royal, en dâte du 12 juillet 1924, pu- 
blié dans la « Gaceta de Madrid » du 13 du- 
dit mois. 

2°, Modification des Statuts sociaux. 

Messieurs les Actionnaires propriétaires de 
20 actions, au moins, qui désirent assister à 
cette: assemblée, devront déposer leurs titres 
dix jours avant la date fixée pour la réu- 
nute soit au plus tard le 23 août courant in- 
clus : # 

A" Madrid : à la Banque Hypothécaire d'Es- 
pagne, Paseo. de Recoletos, 12 : .à la. Banque 
Espagnole: de Crédit, Alcala, 145-à la. Ban- 
que-Espagnole Au Rio.de. la Plata, Alcala, 57. 

A Barcelone *: à la Banque: Espagnolé du 


4Rio de la Plata, Plaza de Cataluna,. 15 et 


Fontanella, 5. 

À Paris : à la-Banque dé Paris et des Pays- 
Bas, 3, rue. d’Antin. ; 
- Madrid, le 4 août 1924. 

Le Secrétaire général, 
Alfrede de ALBUQUERQUE. 


COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ 
POUR LA FRANCE ET L'ÉTRANGER 


. Société anonyme 
Capital : 50.000.000 de francs 
Siège social : 
24, boulevard des Capucines, Paris 


MM. les porteurs d'obligations de 14 Com- 
pagnie (série jouissancé avril et octobre, et 
Série jouissance mai et novembre) sont in- 
formés qu'il sera procédé le jeudi 4 septem- 
bre 1924, à 15 heures, au tirage ‘au sort des 
obligations de la Compagnie, remboursables 
respectivement à partir du 1e" octobre et du 
1 novembre 1924. 

Be-tirage-aura lieu au siège-social, 24, bou- 
levard des Capucines, en présence de MM. les 
mit d'obligations qui voudront y assis- 
er, 

Le Conseil d'aäministration. 


ERP PPS ED 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. du Cém. : Seine, 88.928 


ECHEANCE DE SEPTEMBRE 1924 


Le semestre d'intérêt, échéant le 1 septem- 
bre 1924, des obligations 4 0/0 1913, sera payé, 
à partir de cette date, dans les Bureaux du 
Service.des Titres dé la Compagnie, 8, rue de 
Londres, à Paris, ainsi que dans les gares de 
la Compagnie d'Orléans et des réseaux Lyon, 
Est et: Midi ouvertes au service. des titres, 
déduction faite des impôts établis par les lois 
de Finances, savoir : 

Montant 
des 
coupons 


Impôts 


à e 

déduire à payer 
Obligations 4 0/0 1913 : 
Coupon n° 22 : \ 

Aus porteuse: 2. 2:00 Er 

Nominatif 


7:09 
8 80 


NE So eyspeteee se à. * 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


54. boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Seine n° 46.487 


Le tirage annuel d'amortissement des obli- 
gations Midi 4 0/0 et 5 0/0 et le tirage semes- 
triel des obligations 2 1/2.0/0 et 3 0/0 « type 
1921 » auront lieu Je vendredi 12 septembre, 
à 14 h. 30, au siège social de la Compagnie, 
54, boulevard Haussmann, à Paris. 


: 
site 


MeusTERE DES FINANCES 
|| QERER CT DELLE DETENTE ETES 
LOÏi DU 13 MARS 192€ 


BONS 


D 


EX FAT CERÈ Re. | 


ni REVENU | 


sir 


CHEMIN DE FER DE PARIS A-ORLEANS 


Reg. du Com. Seine n° 88.928 


AMORTISSEMENT 
Le mercredi 27 août 1924, à 2 heures, il sera 
procédé publiquement dans une des salles de 

j'Administration de la Compagnie, 8, rue de 
Londres, à Paris, au tirage au sort des titres 
ci-après, remboursables au compte de lexer- 
cice 1924, savoir : 

2.300 obligations de l'emprunt 5 0/0 1919 ; 

8.679 actions. 


Le remboursement de ces titres aura lieu : : 


jo À dater du 1 novembre 1924 et sous dé- 
duction des impôts édictés par les lois de Fi- 
nances, pour les obligations 5 0/0 1919 ; 

90 À compter du ? janvier 1985 et au taux 
da 500 francs net pour les actions. 


qe) 


BANQUE HYPOTHÉCAIRE 
FRANCO - ARGENTINE 


Numéros des 2.456 obligations 4 1/2 % sorties au 
14 TIRAGE DU 6 MAI 1924 
et remboursables à parti du {er octobre 1924, 
coupons n° 29 et suivants attachés 
aux caisses des Etablissements ci-après : 
A Paris : Banque de l’Union Parisienne, 
7, rue Chauchat, et 16, rue Le Peletier ; Cré- 
dit Lyonnais, 19, boulevard des Italiens. 
A Bruxelles : Société Générale de Belgique, 
3, rue Montagne- du-Parc. 


26à * D 426 à 430 856 à 860 
981 985 1001 1005 1751 1755 
2586 2590 4181 4125 4281 4285 
4336 4340 4696 4700 5546 5550 
5856 5860 5911 5915 6696 6700 
6841 6845 ‘7136 7140 7651 7655 
8161 8165 8551 8555 8601 8605 
8751 8759 8821 8825 8356 8860 
8996 9000 9516 9520 9861 9865 
9986 9990 11276 11280 11661 11665 
12201 12205 12586 12590 13251 19255 
13911 13915 13971 13975 14176 14180 
14331 14335 15556 15560 15611 15615 
15801 15805 16226 16230 16556 . 16560 
17306 17310 18516 18520 18581 18585 
19021 19025 19241 19245 21791 21795 
22171. 22175 23076 23080 24341 24345 
26586 26590 27161 27165 R1RRl 27880 
27446 27450 27621 27625 27801: 27805 
27871 27875 28066 28070 30531. 30535 
30796 30800 31671 31675 31776 31780 
32006 32010 32171 32175 32541 32545 
82966 32970 33051 33055 33486 33490 
23681 33690 34106 : 34110 34561 34565 
34666 34670 34856 34860 30086 35690 
36041 36045 36936 36940 38761 38765 
39006 39010 39751 39755 40676 40680 
40836 40840 41021 41025 41366 41370 


DÉFENSE NATIONALE || 


42876 _ 42880 141716 1170 | 149256 

24116 44120 » ‘143046143050 143351 

44551 :-44555 , 144116 ne 145351 
45121: 45125 145901 145905 146166 

26816 46820 146551 Timo _ 147506 

47236 47220 147736 147740 © 148106 

19581 49585 148391 148395 148706 

50551 50555 140221 149425 449861 

52456 52460 4.150541 150545. 1151071 

53281 53285 151921 151925 152826 

55946 55950 153231 153235 154881: 
57611. 57615 155671 155675 156116 

59736 59740 157501157505 158156 

60991 60995 -159081 159085 159651 
62356 62360 160601 160605 160661 

65116 65120 163281: 163285 163396 

69621 69625 162646 163650 * 164091 

70211. 70215 164896 164900 164996 

11731 71735 167226 167230 167921 

73351. 73355 168626 168630 168716 : 
74846 74850 170161 170165. - 170796 170800 
75691 "75695 171396 171400 174456 174460 
77121 77125 174856 174860 175031 175035 
79121 79125 176176 176180 176311 176315 
‘80211 80215 178716 178720 178831 178835 
81911 81915 179066 179070 179301 179305 
83276 83280 180046 180050 180231. 180235 
84591 - 84595 180816 180820 180831 180835 
86156 86160 181426 181430 181871 181875 
80626 89640 182311 182315 182511 182515 
01411 91415 185111 185115 185211 185215 
01826 91830 185761 185765 186096 186100 
92191 92195 186846 186850 186961 186965 
02241 93345 187476 187480 187946 187950 
94601 94605 188891 188895 190661 190665 
05266 : 95270 191666 191670. 191696 191700 
96846 96850 192851 192855 192861. 192865 
98161 98165 193791 193795 193981, 193985 
09751 99755 194591 194595 : 194756 194760 
101621 101625 195936 195940 196931 196935 
105206 105210 197851 197855 197891 197895 
106711 106715 199496 199500 200661 200665 
107086 107090 203176 203180 203276 203280 
108761 108765 202621 203625 203976 203980 
109286 109290 204451 204455 205701 205705 
110476 110480 206346 206350. 207581 5 
113786 113790 209416 209420 211176 211180 
116431 116435 211871 211875 212031 212035 
118066 118070 013251 213255 214576 214580 
119916 119920 015416 215420 215551 215555 
121026 121030 215976 215980 216916 216920 
123536 123540 217586 217590 218281 218285 
126321 126325 219636 219640 220326 220330 
127996 128000 291991 221395 221711 221715 
128896 128900 999106 222110 222146 222150 
129611 129615 299916 222920 222036 222940 
130566 130570 229986 223800 225231 225235 
131616 131620 095741 925745 296151 226155 
133036 133040 298816 228820 230616 23062 
138381 1238385 931126 231140 221196 23120 
139061 139065 30 9 je 290951 9232955 233071 23307E 
110381 140285 140286 140390 140691 140605 1233406 233410 233831 233835, 239541 23554 
120831 140835 140386 140390 140691 140605 1235836 235840 237101 237105 237176 13718€ 
140831 140835 140866 140870 Lil 15 997181 237185 237881 


237885 238716 © 


HARAS JUN (rersess) LMI fED 


nee: Central : 33, Rue du ( Ft) PARIS (2°). 


éléphone. : Gutenberg 14-08, 74-09, 74-12, Fa aa, 78-24, 68-54, 05-04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 980, 931 2 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA PAL 


SUCCURSALES : 
13, Place Carnot. LE TOUQUE T-PARIS- 
PLAGE 


AIXLES-BAINS..,...00 9e ‘ 
(ouvert pendant la saison) 


fs Rue de Paris. 


ALGER....... esccvoseesoe 6. Rue de 13 Liberte. vert pendant la sa ) 
BORDEA PERTE céeose Rue Es rit-des-Lois. MENTON....... onsssces 1, Avenue À 2 
BOULOENE e-MÉR::::: 1, Rue Victor-Huge. MONTECARLO nee culer. des. “Moulins. 
CANNES arécha (Été Nord des Ja Jardins du Casire : 
ge NICE Se ctretosestosont #7 Ar. Georg.-Clemenceau 
ORAN: nos rsoeccun , 25, R. dAlsace-Lorraive, 
cssscvooosese 5, Rue Cannebi | ROUEN. SO CP ET FA Rue Jeanne-d'Arc. 


LONDRES : West-End Agency : 1, Pall Hall East, 5. W. L — COLOGNE : 2, Komædienstrasse 


‘Toutes Opérations de RES 
CORRESFONDANTS DANS IE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LI MITED ° 
e Central : 54, Lombard Street, LONDON E. C. 8 


238906 238910 | 

238980 121: 239125 239356 239360 

6. ce 241936 2241240 243026 243030 

223151 243155 243621 243625 244301" 244305 

244756 244760 CRT nl 7 944866 244870 | 

245501 245505 245036 245940 : 246176 246180 

247391 247395 247506 247510 247951 247955 

248266 218270 | 248571 248575: 248846 248850 
249306 249310 249521 249525 


249976 249980 


‘Obligations sorties Arts 
aux 6e, 10e, 11e 12e et 13e tirages 1 
et non remboursées AE 
6e:Tirage 
1229% et 12295 13307 et 13308 


10° Tirage 
+” 31379 31380 31594 31595 
94310 241069 241070 
ile Tirage 
69109 69110 192326 :: : 192389" 192330 
12e Tirage 
41106 47130 59840 
7931 . 79232 82806 97176 97177 
107203 107205 110256 110260 125541 
136337 136340 146701 146705 169981 169982 
181901 181902 190297 190300 203095 | 
215296 
" 13e Tirage : 
1376 1380 2136 2140 5571 5573 
5986 .: 4. 5939 6354 6355 8216 
8361 9233: .9235 : 10720 
10787 10788 11748. 11749 13123 13125 
13591 13595 13947 13950 18107 
19076 19079 19131 19132 19537 ‘19539 
20288 20289 22950 23551 23552 
23909 25765 26512 
26682 26684 28305 ,.. .28319:::28320 
31556 31557 33651 33652 ‘34847 
34849 34850 35112 35115 37096 37098 
37613 37615 37816 39516 39519 
39520 43296 43300 45051 
46147 46148 47425. 48907 
48910 49856 49860 50376 50380 
51518 53892 53893 57536 57540 
re 58309 61156 61160 63021 
526 64530 68367 68369 69631 69635 
69671 69675 71014 
72441 72196 72797 76480 
76481 76485 77316 77379 77467 77468 
78371 78373 78630 78926 
79145 . Ts 79905 79956 79959 
79992 79995 80308 81545 
82105 82138 82140 83087 
84178 84180 85951 85954 86571 86574 
88547 89571 91670 
92406 92775: : 94165 
94426 94430 101203 101205 105276 105280 
107136 107140 107421 107425 109440 . : 
111784 111785. 111851 111854 112751 . 112755 
113101 113957 113958 118671 118675 
119391 119393... : 119395 120376 120380 
120381 120454 120455 125106 125110 
127161 127162 127469 127470  .129363 129365 
134108 134109 134110 134497 134499 
135452 135455 135856 135857 135859 135860 
136582 136584 136601 136604 : 141918 
142666 142670 143066 146091 146095 
146208 146210 146441 146443 147081 147085 
149466 149470 151578 151580 152026 152030 
152631 152635 152891 152895 154606 154610 
155486 155488 158619 __ 158679 158680 
160031 160034 160745 7 160782. 160783 
162731 162732 163001 163005 163751 163755 
163822 163824 163927 : 164046 164050 
164061 164062 … 164182 … |: 165039 165040 
170578 170579 171186 171188 172691 172693 
175728 175729 176588 176589 176681 176685 
179393 179395 180810 ARTIST 180927 
181336 181340 181415 : 182962 182963 
184609 184610 185161 185162 . 186721 186725 
187641 187645 192301 . Le 2.192303 192304 
192576 192580 193409 193410 195009 195010 
197301 197305 198396 L 203791 203793 
204709 204710 : 204921 204995 210601 210605 
211261 211262 211811 211815 214182 214183 
218631 218635 + 219425 220946 | 
222516 222550, 224454 224455 226156 
228121 228195 231191 231195 234936 
235450 236711 236713 242291 242293 
243356 243359 246150 -! 26302 246303 
247225 247351 247355 247981 247984 


| ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


6, rue Gaïillon, Paris 


IN FORMATIONS 


EMPRUNTS CHINOIS 
DE TRANCHE ALLEMANDE 
(Emprunts 5 0/0-1896, 4 1/2 0/0 1898, 5 0/0 
1908) (Tientsin-Pukow) 5 0/0- 1910 (Tientsin- 
Pukow, emprunt supplémentaire) 5 0/0 or 
ne (Hou-Kouang) 5 0/0 or 1913 (Réorgani- 
sation. 


L'Assôciation Nationale des Poïrteurs Fran- 


cais de: Valeurs Mobilières porte à la:connais- 
sance-des intéressés — et, notamment, des 
porteurs alsaciens et lorraims — l'avis sui- 
vant qui-a été publié, sur les instructions du 
Gouvernement chinoïs, le 8 juillet 1924 : 

« Avis est donné, par la présente publica- 
tion, que les décisions du Gouvernement 
chinois relatives à la suspension du rem- 
boursement des titres amortis ainsi qu'à la 
suspension du service de l'intérêt des titres 


.| des emprunts ci-dessus désignés, sont annu- 


lées : le service desdits titres sera repris in- 
tégralement. 

« Les coupons échus et les titres amortis 
des emprunts 5 0/0 1896, 4 1/2 0/0 or 1898 et 
5 0/0 or 1913 (Réorganisation) seront payés 
à partir du 7 juillet 1924 inclus. 

.« Les coupons échus et les titres amortis 
avant le 1 octobre 1924 des emprunts 50/0 
1908 (Tientsin-Pukow), 5. 0/0: 1910 (Tientsin- 
Pukow, emprunt supplémentaire), 5 0/0 or 
1911 (Hou-Kouang), seront payés à raison de 
deux coupons et d’une tranche d’amortisse- 
ment chaque année, et cela aux dates fixées 
pour le paiement des coupons et des titres 
amortis par les contrats où les prospectus 
d'émission respectifs, à partir du 1 octobre 
1924 et dans l’ordre des échéances. Les cou- 
pons et titres amortis à échoir le 1er octobre 
194 ou après.cette date seront payés à la 
date de leur échéance, 

« Le service de l'intérêt et des titres amor- 
tis des emprunts ci-dessus ‘visés continuera 
à être effectué, conformément aux disposi- 
tions indiquées plus haut, par l'entremise 
des banques respectivement. désignées dans 
les contrats ou prospectus d'émission... ne 


sera apporté d'exception à cette règle que 


pour le service des titres de l'emprunt 5 0/0 
or 1911 (Hou-Kouang) qui, dans la mesure 
où il était effectué avant la guerre par la 
Deutsch-Asiatische Bank, sera assuré désor- 
mais, en Angleterre, par la Midland Bank 
Ltd, à Londres ; en France, par MM. Eouis 
Hirsch et C°, à Paris ; en. Amérique, par 
Irving’s Bank — Columbia. Trust Company 
— à New-York et en Allemagne, par la. Dis- 
conto Gesellschaft, à Berlin, en sa qualité 
d'agent de la Banque de Chine, agissant en 
rieur avec la Banque de Communica- 
ions. » | 


SOCIETE AUTRICHIENNE-HONGROISE 
PRIVILEGIEE DES CHEMINS DE FER 
Frs DE L’ETAT : à 


(Actions) 


La Société autrichienne-hongroise privilé- 
giée des Chemins de fer de l'Etat a accepté 
de proroger, jusqu'au 31 août 1924, le délai 
imparti aux actionnaires français pour adhé- 
rer à l'accord amiable concernant le règle- 
ment de leurs dividendes arriérés qui a été 
analysé dans la communication n° 255 de 
l'Association Nationale des Porteurs Français 
de Valeurs Mobilières. Le délai d'adhésion 
ne sera prorogé, en aucun cas, au delà du 
31 août. s 

Les porteurs ne pouvant plus, depuis le 
10 mars 1924, exercer l'option A (achat de 
quarts d'action complémentaires), les frac- 
tions d'action qui leur seront attribuées en 
vue de la délivrance d’actions unitaires leur 
seront remboursées d'office sur la base des 


| triche. 


cours moyens/des actions dé la Société et du 
change du france français qui seront cotés à 
la Bourse de Vienne du ? juin 19%4 inclus 
au 1e juillet 1924 inclus. | 

L'Association : Nationale, rappelle que l’exé- 
cution de l'accord amiable s'effectue par 
l'entremise des établissements suivants : 

Banque de ‘Paris et dés Pays-Bas ; 

Crédit Lyonnais ; 
Société Générale du Crédit Foncier d’Aw 


|! CREDIT FONCIER MUTUEL DANOIS 
(Obligations 4 et 4 1/2 0/0 des Iles Danoises 
et du Jutland) (& 


Pour satisfaire aux exigences de la loi da- 
noise du 25 octobre 1923, les titres susvisés, 
appartenant à des porteurs non danois dési- 
reux d'obtenir le païement des coupons en 
liv. st, devaient être présentés pour estam- 
pillage. aux guichets de la Hambros Bank 
Ltd, 41-34, Bishopsgate, à Londres S, C. avant 
le 8 janvier 1924, dernier délai, La domicilia- 
tion à Londres n'était, d’ailleurs, accordée 
qu'aux porteurs justifiant que leurs titres. 
avaient été exportés du Danemark avant le 
25 octobre 1923. 

Un certain nombre de porteurs français 
n'ayant pas. eu connaissaiwe des avis publiés 
à Londres par la Hambros Bank Ltd n'ont: 
pu demander l’estampillage en temps utile 
et n’ont pu obtenir, en conséquence, le paiïe- 
ment d'e leurs coupons en .liv. st. à Londres. 
Ils avaient seulement la possibilité de les en- 
caisser au Danemark en monnaie danoise, 

À Ja suite d'une démarche du Gouverne- 
ment français, effectuée à la requête de l’As- 
sotiation Nationale des Porteurs Français 
de Valeurs Mobilières, le Gouvernement da- 
nois a bien voulu accepter de faciliter aux 
porteurs français retardaires la régularisa- 
tion de leur situation. 
“ Les intéressés doivent se faire connaître à 
l'Administration danoise des finances. 

Ils ont à indiquer : 

do Les numéros de série et d'ordre de leurs 
titres, ainsi que le montant de leur valeur 
nominale ; 

20 Et à établir par tel mode de preuve en 
leur pouvoir, que lés titres à estampiller se 
trouvaient en leur possession à la date de la 
mise en vigueur de la loi (25 octobre 1923) ou 
qu'ils avaient été exportés du Danemark 
avant cette date. 
rm à 


CHEMINS DE FER DE L'ETAT 


Excursions de Paris et de Rouen au Havre 
| et vice-versa 
-par chemin de fer’et bateau à vapeur 
une des plus ‘charmantes excursions 
qu'il soit possible de fafre sans déplacement 
important est certainement la descente de la 
Seine emtre Rouen et Le Havre. Les rives 
verdovantes ‘du. fleuve et les admirables 
points de vue qui se déroulent aux veux du 
voyageur en rendent le parcours Ges plus 
agréables, ; ST 
En vue de faciliter cette excursion, J'Ad- 
minsitratiun es Chemins de fer de l'Eta 
délivre jusqu’au 30 septembre 1924, de Paris, 
de Rouen ou dùü Havre, des billets Spéciaux 
d'aller et retour qui permettent d'accomplir 
en bateau à vapeur le trajet de Rouen au 
Havre ou vice-versa, et le reste du voyage 
en-chemin de fer. 
Le prix de ces billets sont ainsi fixés : 


I. —-De Paris au Havre ou vice-versa :. 
{re classe chemin de fer et bateau, 108 fr. 85; 
2 classe chemin de fer et ire classe bateau, 
83 fr. 10 : 3e classe chemin de fer et 2e classe 
bateau, 55 fr. 35. Durée de validité : 5 jours. 


II  — De Rouen au Havre ou vice-versa : 
dr° classe chemin. de fer et bateau, 45 fr. 15 ; 
9e classe chemin de fer et. {re classe bateau, 
38 fr. 90 : %e classe chemin de fer et ?° classe 
bateau, 27 fr. 45. Durée de validité : 3 jours. 


4 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
21 ET À LA MEDITERRANEE 


SERVICES AUTOMOBILES P.-L.-M. 
DANS LE VIVARAIS ET LE VELAY 


La Compagnie P.-L.-M. met en marche, 
usqu'au 16 septembre, entre Montélimar. et 
Vals-les-Bains par Villeneuve-de-Berg et Au- 
jenas, un service automobile qui fonction- 
era, chaque jour, avec l'horaire ci-après : 
Vals-les-Bains, dép. 7 h. 30 ; Montélimar, 
arr. 9 heures. 

Montélimar, dép. 11 h.:1549Vals-les-Bains, 
arr. 48 N. 45. 

Prix du billet simple ::16 francs. 

fl sera en correspondance à.Montélimar 
vec les trains de et pour.Paris, Lyon, Mar- 
seille, Nîmes, Montpellier et Cette. Des bil- 
lets directs avec enregistrement direct des 
vagages seront délivrés de Paris, Lyon-Per- 


rache, Marseille-Saint-Charles, Nice, Nîmes, 
Montpellier, Cette à Vals-les-Bains et vice- 
VETSA. 


La Compagnie P.-L-M. Organise en outre 
jans la même région les Services ci-après : 
jo Vals-les-Bains-Lac: dIssarles 
Les mardi, jeudi, samedi et limanche jus- 

qu'au 16 septembre : 
Aller : Par Mézilhac et Le Gerbier de Jonc. 


Retour : Les lundi, mardi, mercredi et sa- 
nmedi par l'Auberge ‘de Peyrebeiïilhe et 
Thueyts : les jeudi et dimawche ‘par Saint- 


Cirgues-en-Montagne et Montpezat. 
Vals-les-Bains, dép. 8 h. : Lac d’Issarles, ar- 
rivée, 12 h. 


Lac Wd’Issarlès, dép. 19 h. 40°; Vals-les- 
Bains, arr, 19 h. 
Prix du circuit complet : 25 francs. 


90 Le  Puy-Lac d'Issariès 


Les jeudi et dimanche, jusqu’au 16 Ssep- 
bembre. 

» Aller Par Laussonne et. le Gerbier de. 
jonc ; 

Retour : Par l'Auberge de Peyrebeilhe. 
Le Puy, dép. 8 h. 30 ; Lac d’Issarlès, arr. 
Lens. 


Lac d'issarlès, dép. 15 h. 30 ; Le Puy, ar- 
rivée, 18 h 

Prix du circuit complet : 37 francs. 
La correspondance des deux services au 
Lac d'Issarlès permettra aux voyageurs de se 
rendre de Vals au Puy ou inversement, 

Prix du billet d'aller et retour Vals-les- 
Bains-Le-Puy’-ou vice virsa : (0 francs. 
GE 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Enregistrement des bagages à domicile 
dans Paris 


La Compagnie d'Orléans croit devoir rap- 
peler que, d'accord avec, la Société des 
Voyages Duchemin, 20, rue de Grammoni, 
à Paris, effectue au domicile des voyageurs 
non seulement la délivrance des billets, l'en- 
Ièvement et la livraison des bagages, mais 
encore l'enregistrement de ces bagages. 

Sans aucun dérangement et sur simple de- 
mande détaillée adressée à la Société Du- 
chemin, le voyageur recoit à domicile la 
visite des Agents de cette Société qui pè- 
sent ses bagages et lui remettent immédia- 
tement, contre paiement des taxes et frais, 
le billet de chemin de fer, le bulletin d’en- 
registrement de bagages et même un ticket 
« garde place » s’il a manifesté le désir 
d'avoir une place retenue. 

Les bagages sont ensuite conduits directe- 
ment à la-gare de Paris-Quaïi..d'Orsay où à 
celle de Paris-Austerlitz, par les voitures 
de la Société Duchemin et le. voyageur se 
trouve ainsi complètement débarrassé des 
Soucis inhérents à tout départ. 

S'adresser à la Société des Voyageurs Du- 
chemin, 20, rue de Grammont, à sa suceur- 
Sale, 3, place Victor-Hugo, téléphone (Guten- 
berg 06-15 et Central 97-51) et dans ses bu- 
reaux dans les gares à Paris. 


A1 ps rt di MT ZÆ EME 
L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


COMPAGNIE. ALGÉRIENNE 


Siège social : 50, rue d'Anjou, Paris 


Situation au 30 Juin 1924 


ACTIF | 
Caisses et Banques............ Fr. 30.269.731 79 
Effets en Portefeuille et Bons de lai: 

Défense nationale ..... HAE LES 598.442.278 73 
Rentes, Actions et Obligations... 7.877.187, 23 
Avances garanties! 4... 88.722.638:35 
Comptes courants et Correspondants 221.459.895 36 
Acquéreurs d'immeubles. !..,..:2.. 1.915.902 93 
[Immeubles urbaïins ...,.....:.. 45.477.558 55 
Immeéublesruraux..:..,.., 2.111 4.218811 36 
Comptes d'ordre et divers ...:....: 33.569.797 15 

Totale rene: Fr.1027.:008.861 6L 

PASSIF 
CAD US MERE ES Eee Fr. 100.000.000  » 
Réserves : | 

Prmesseur actions: 2e rene 70.000.000 » 
Siatiitairess LT ra LA MAD 8.995.126. 76 
Extraordinaire. 2.20 Te 12.648.146 21 
Dépôts et Comptes courants...:... 711.686.997 56 
Comptes exigibles après encaisse- 

VEN PEU ES AR SOU DIE ee 81.560.408 95 
Bons à échéance. ............ ..-. 80,902; 6007 
HIfets ÆDAYET sind de PE 3.446.504 94 
Coraptes d'ordre et divers......... 48.216.842 87 
Caisse de Prévoyance du Persennel 11:100.921 06 
Dividendes à payer......... HELTE ‘2.450.813 26 

LOtalt tee Fr.1027.908.361 61 


CREDIT LYONNAIS 


Société anonyme. 
Capital entièrement versé : 250 millions 


R. C. Lyon B 73 


Bilan au 30 Juin 1924 


ACTIF 
Espèces en caisse et dans les 
banques £ 579 943.107 78 
Portefeuille et Bons de la Dé- 


fense Nationale 1:202.183.159 61 


Avances sur garanties et Re- 

HPOTÉS Bousan rec otre tfiar QT 200 AGE 00 
Comptes COUrANES 994 .943.208 88 
Opérations de Change à 

Terme garanties 4.1... 39.647.500 » 


Portefeuille ‘titres (Actions, 
Bons, Obligations, Rentes).. 
Comptes d'ordre et divers. 


3 081.117 03 
116.397.014 69 


nimeubles "Tin. He site. 85.000.000 » 
Fr. 6.243.524.569 29 
a à 
PASSIF 
Dépôts et Bons à vue... Er. 2.168.926.287 61 
Comptes courants .…..........…. 5.199.887.406 13 
Comptes exigibles après en- 
caissement MeSH 82.745.088 49 
Opérations de change à terme 
DATA TILIES RM AE qe 29.647.500 » 
ACCEDTATIONS Les ecburmebere 31.497.486 72 
Bons. à échéance ................. 40,769.333. 87 


Comptes d'ordre et divers.  185:052.133 70 


Dividende del'exerc.1923 (solde). 20.000.000 . » 
Solde du Compte « Profits et 
Pertes des Exercices anté- 
PIGATS 3 cl acee MIRE 4.089.332 77 
Réserves diverses ...:......., 225.000.000 » 
Capital entièrement versé... 250.000.000  » 


Fr. 6.243.524.569 29 


pi à 


|: COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE | 


DE PARIS Ke 
au capital de 960.000.000 de frarcs 
entièrement versés je 
Reg. du Com. Paris ne 50.816. 


Société a1.onyme 


Situation au 30 juin 1924 


ACTIF ac 
Caisse et Banque ........... Fr 844.909.819 39 
Portefeuille et Bons de la Dé- ; 
fense Nationale ..:.,........ 8.183.842,136 94 
Reports. tt... PC 11.246.748 55 
Correspondants ................  276.330.475 30 
Comptes courants débiteurs... 517.473.948 81 
Opérations de change à terme a ES 
garanties : 4422894820: ASP 39.647.500 » 
Rentes, obligations et valeurs 
diverses..enie derbi À 1.940.876 08 
Participations financières... 3.100.000 » 
Avances garanties .:. ....,:.. 187.267.947 99 
Comptes débiteurs par accepta- : PE 
HONS Aer en RC IOO de 15 70.615.423 69 
Centptes d'ordre et divers...... 65.986.058 22 
fniméubless si INeuUE- ces 15.000.000  » 
Fr. 4.726.860.934 93 
PASSIF AT avt 
Comptes de chèques et comptes BE UN 
d'ESCOMDIÉ ren ae rh 2.888.191.545 19 
Comptes-courants créditeurs... 1.719.487.643 64 
Opérations de change à terme … tee 
VAtANNIGS. Sete SRE ER 89.647.500 » 
Bons à échéance fixe........... 23.517.620 » 
Atceptathiiel.:."....1.220086 70.852.846 71 
Agences hors d'Europe......... 16.936.175 85 
Comptes d'ordre et divers ._.-, 130.301 .970 60 
Compte des actionnaires ....... 13.279.074 07 
RÉBerV RM rer SE 74.146.558 60 
Gapital mr e de hiperes SRE 250.000.000 > 


17726 360.934 93 
r — ee. 


Fr. 
CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 
EXCURSIONS EN BRETAGNE 


Service Automobile de Quimper 
a Morgat (Finistère), 


du ir juillet au 30 septembre 19241: . 


Ce service comporte un voyage par jour 
dans chaque sens, en correspondance directe 
ave les trains rapides de nuit de ou pour 
Paris-Quai d'Orsay. : SE 
“Prix par place et par voyage simple de la 
gare de Quimper à la localité de Morgat et 
vice-versa. : 20 francs. = 

Enregistrement direct des bagages de Pa- 
ris et de Nantes pour Morgat. i SNA 

Aller. — Départ de Paris-Quai d'Orsay, : 
20 h. 25, arrivée à Morgat à 10 N° 2" 

Retour. — Départ de Morgat : 16 h. 30,-arri- 
vée à Paris-Quai d'Orsay à.7 RAS ES 

Les trains rapides auxquels ce [oies cor- 
respond comprennent, sur le parcours Paris- 
Quai d'Orsay-Quimper et vice-versa, des voi- 
tures. directes des trois Classes MS SEE 

Wagon-lits du 30 juin au 4 octobre à l’aller 
et du 1 juillet au 5 octobre au retour. 
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Assemblée généraie des Actionnaires 
du 11 avril 1924 


RAPPORT PRESENTE 
- PAR LE CONSEIL D’ADMINISTRATION 
Messieurs, . 

Comme tous les exercices qui se sont suc- 
cédé depuis la fin de la guerre, mais plus 
lourdement peut-être qu'aucun d'entre eux, 
l’exercite 1923 a eu à supporter les consé- 
quences de l’impossibilité où s'est. trouvé no- 
tre pays d'obtenir encore un règlement sa- 
titfaisant de la question des réparations. 

Dans aucun domaine, la carence prolon- 
ée de l'Allemagne n'a ew d'effet plus mani- 
Teste aux yeux de tous que dans le domaine 
|des changes. Déjà le premier mois de l’an- 

née avait été marqué par une hausse sensi- 
ble: de la plupart. des devises étrangères. 
Après d'amples fluctuations qui se mode- 
laient sur les alternatives de confiance et de 
réserve que faisaient naître les événements, 
les changes étrangers ont atteint des cotes 
qui n'avaient pas encore été enregistrées, 
la livre-et le dollar valant respectivement, 
eau 29 décembre 85,03 et 19,61 contre 63,65 et 
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13,70.à la fin de l'exercice précédent. Malgré 
ces fluctuations, la hausse s'était produite, 
dans l’ensemble, sans soubresaut trop, grave; 
elle à changé de caractère depuis le début 
de 1®4 et s'est faite violente: une montée 
brusque à fait un moment passer la livre 
Sterling à plus de 116 fr., le dollar à plus 
de 27 fr. 

Une telle hausse des changes était. de na- 
ture à entraîner une nouvelle majoration 
des prix de revient et du coût de la vie 
Elle aurait eu inévitablement de graves ré- 
percussions sur le budget de l'Etat aussi bien 
que .des particuliers, si une vive réaction ne 
s'était bientôt produite sous l'influence des 
mesures prises tant par les Pouvoirs publics 
que par la. Banque de France et du change- 
ment qu'elles ont déterminé dans l’orienta- 
tion des esprits. Le redressement du franc a 
été rapide ;. il sera durable et pourra Ss’ac- 
centuer encore, si le mouvement est conduit 
avec la prudence imposée par le souci de 
ne point porter atteinte à la production na- 
tionale dont le développement reste, avec la 
volonté de travail et l'esprit d'épargne de 
tous, une. des conditions nécessaires de l’amé. 
lioration permanente de notre monnaie. 

Rien à cet égard ne justifiait la déprécia: 
tion. excessive que notre change a subie au 
cours des deux premiers mois de l’année pré- 
sente, 

Les. symptômes favorables que l’on pouvait 
entrevoir. au début de. l'exercice écoulé ne 
se sont pas démentis. L'activité économique, 
momentanément réduite peut-être dans quel- 
ques domaines au moment où les Gouvérne- 
ments Français et Belge ont cherché dans 
l'occupation des territoires allemands un 
gage de leur créance, a fait de nouveaux 
Progrès : l’accroissement du trafic des poris 
et des chemins de fer, la disparition quasi 
totale du chômage, le développement des 
opérations de la Banque de France consti- 
tuent à cet égard des indices qui ne peu- 
vent tromper, 

Il en estide même des mouvements de notre 
commerce. extérieur dont la masse est, en ac- 
croissement notable . aussi bien en tonnage 
qu’en: valeur, le développement des importa- 
tions portant principalement sur les matières 
premières, celui des exportations sur les ob- 
jets fabriqués. Le déficit de la. balance com- 
merciale, loin de s’aggraver, a été seulement 
de deux milliards environ en 1923 contre deux 
milliards et demi en 1922 ; il n’est pas dou- 
teux que, dans l’ensemble, la balance géné- 
rale des comptes se solderait par un excé- 
‘dent, étant données les dépenses considéra- 
hles que les visiteurs étrangers font en 
France, si par ailleurs les retraits de capi- 
taux appaïtenant aux étrangers ne venaient 
introduire dans cette balance un élément 
anormal. 

La situation de nos finances publiques n’est 
pas telle qu'elle justifie les appréhensions 
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aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 


pour accroître vos revenus sans toucher à 
EE a Pt ON M ne nb 2 mr ee LE 


votre capital. 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti- 
tuent le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques. On souscrit partout, 


B ébr ines iberfiiey 
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dont une partie de l'opinion étrangère s’est 


fait trop volontiers l'écho. Le rendement des | 


impôts en progression continue d'année en L 
année, le budget ordinaire en équilibre, ce 
sont là des éléments qui méritent de retenir, 


l'attention. Sans. doute, l'œuvre de reconsti-! 
tution des régions dévastées n'est pas ache-! 


vée et continuera à demander d'importants 
capitaux ; elle tend cependant. vers: SR achè- 
vement et il est permis d'entrevoir le mo- 
ment ot elle cessera‘ d'exiger des emprunts 
trop souvent renouvelés. Elle n'en, laissera 


pas moins après elle un. ensemble: dé char- 


ges qui, s'ajoutant aux dépenses des pen-! 


sions, enfleront nos budgets futurs dans des 
proportions auxquelles leffort fiscal accom- 
pli en 1920 ne pouvait suffire. Parmi tant 
de conséquences fâcheuses pour notre ‘6co- 
nomie nationale, la brusque crise des chan- 
ges aura eu du moins l'avantage de Convain- 
£re l'opinion de la réalité du danger et de 
lui faire comprendre l’urgence des nouveaux 
sacrifices que les Pouvoirs publics lui ont 
enfin demandés et qui permettront désor- 
mais à l'Etat de limiter strictement les ap- 
pels à l'épargne aux sommes nécessaires à 
ia reconstitution. Ayant courageusement as- 


sumé des charges que Iles circonstances lui |: 


imposent, le pays n'en sera que plus : fort 
pour exiger de l'Allemagne le vérsement des 
sommes qui lui sont 'dues : celles-ci trouve- 
ront! leur affectation normalé dans l’amor- 
tissement progressif d'une dette publique 
iniustement grossie. : 

Au cours de l'exercice, la Bourse, qui à 
fait preuve d'une grande activité, a été, dans 
son ensemble, le reflet de la situation géné- 
. rale : à la reprise économique et à la hausse 
des changes ont répondu de notables plus- 
values pour celles des valeurs qui devaient 
bénéficier de l’une ou de l’autre ; à l'insta- 
bilité du franc a correspondu, au contraire, 
une certaine réserve en cé ‘qui concerne les 
valeurs à revenu fixe, réserve d’ailleurs li- 
mitée ét qui n’a pas empêché, au prix d’une 
certaine aggravation de leurs charges, les 
collectivités et les ‘Sociétés de se procurer 
les ressources qui leur ont été nécessaires. 

Nous y’avons, pour notre part, collaboré 
activement. 

C'est ainsi que nous avons donné notre 
concours aux émissions de Bons du Trésor 
francais et de Bons du Crédit National ainsi 

u'aux emprunts de reconstitution gagés sur 
dés annuités de l'Etat (emprunts du Groupe- 
ment des Sociétés coopératives approuvées 
de Reconstruction du Département de la 
Marne, de Reconstitution immobilière ‘dans 
les quatre: départements Aisne, Ardennes, 
Marne *t Oise, du Groupement pour la Re- 
constitution de l'Outillage sinistré, de l'U- 
nion des Coopératives de Reconstruction de 
l'Aisne, de la Société des Mines de Lens, du 
Groupement pour la Reconstitution immobi- 


lière dans les Régions sinistrées, de la Ville | 


de Reims, des départements de la Somme 
et de la Meuse). 

Nous avons pris part à l'émission de l’Em- 
prunt Algérien, des Bons décennaux de, la 
Ville de Paris, des Obligations des Compa- 
gnies de Chemins de fer du Nord, du Midi, 
de l'Est. et de l'Orléans, de la Compagnie 
des Chemins de fer du Maroc. des Services 
Contractuels des Messageries Maritimes, des 
Ports Marocains, des Meéhedya-Kenitra et 
Rabat-Salé, du Crédit Foncier de France, des 
Bons de l'Exposition des Arts Décoratifs, des 
Pons de la Compagnie Parisienne de Dis- 


tribution d'Electricité et de diverses autres |: 


Sociétés. 

Le Gouvernement…français, ayant .décidé 
d'ouvrir notre marché à un emprunt belge 
et, à une tranche «de: l'emprunt autrichien 
émis sous les auspices-de la Société des 
Nations, nous avons: participé à ces opéra- 
tions. ; 

Nous avons également facilité le placement 
dans le public des titres de l’'Emprunt RoOu- 
main de consolidation appartenant déjà à 
des Maisons françaises qui les avaient reçus 
en échange des Bons du Trésor qu'elles dé- 
tenaient. 

(4 Suivre.) 
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| RC | ASSOCIATION NATIONALE 
. des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
"6, rüe Gaïllon, Paris à 


INFORMATIONS 


_ Obligations 6 0/0 1e hypothèque 
DE LA COMPAGNIE NATIONALE 
DES CHEMINS DE FER D’'HAÏTI 

Les porteurs d'obligations 6 0/0 or dre hy- 
pothèque de la Compagnie Nationale des Che- 
mins de fer d'Haïti, qui ont accepté es pro- 
positions du Gouvernement haïtien en vue 
de l’achat de leurs titres et qui ont déposé 
leurs obligations dans les conditions prévues 
par Ja communication ne 252, du 29 novembre 
dernier, de l'Association Nationale des Por- 
teurs Français de Valeurs Mobilières, ont déjà 
reçu, à partir du 14 mars 194, un premier 
versement de 30 dollars par obligation, sur 
le montant de 35 doll. 75 qui. devait leur être 
payé en espèces. Le solde, soit 5 doll. 75, 
avait été réservé dans l'attente d’une décision 
de l'administration de l'enregistrement à l’ef- 
fet de déterminer le montant des impôts à 
payer pour. l'opération. 

À da Suite de la décision que vient de pren- 


dre cette administration, la Banque de la | 


Seine afait effectuer le paiement des droits 
qui comprennent : éd à à 
‘lo Pour les. obligations qui n'étaient pas 
timbrées lors du dépôt, paiement du droit 
de timbre au comptant (2 0/0 x 2 décimes) ; 
2o Pour toutes les obligations, païement de 
l'impôt sur le revenu, dû sûr 11 doll. 61, re- 
présentant le paiement des coupons arriérés 
(1) calculé au taux de l'impôt en vigueur à 
chaque échéance et payé au cours du change 
à l'époque du règlement, c’est-à-dire à la date 
à laquelle la somme totale de 35 doll. 75 à été 
réglée par le « receiver » et le premier verse- 
ment de 30 dollars déjà effectué, 
Cet impôt représente la contre-valeur, au 
change considéré, de O0 doll. 92. Ce 
Les porteurs recevront donc par obligation 
déposée le solde de la retenue de 5 doll. 75 
pour sa contre valeur en francs, Calculée au 
même taux de changé que celui qui à été ap- 
piiqué au premier versement qu’ils ont reçu. 
Les porteurs ou intermédiaires sont invités 
à apporter.les reçus qui leur ont été délivrés 
par la Banque de là Seine, lors du dépôt. 
Ces. reçus seront remis, pour vérification, à 
la Banque afin de Jui permettre de contrôler 
les décomptes. Le règlement suivra dans les 
vingt-quaire heures. J ; 
Observation est faite que les obligations de 
la Compagnie Nationale des Chemins de fer 
d'Haïti ont été émises nettes des impôts en 
vigueur à l’époque de la souscription. Il ap- 
partient, en conséquence, à la Compagnie 
ou, en l'espèce, au « receiver » de supporter 
le montant des taxes sur le revenu jusqu à 
concurrence du taux de 4 0/0 Dès que le 
« receiver » de la Compagnie aura effectué 
ce versement, les porteurs seront avisés en 
temps “utilé de la nouvelle répartition leur 
revenant. 


(1) Les porteurs ayant à recevoir par obli- 
sation 72 doll. 39 en une nouvelle obligation 
et 25 doll. 75 en espèces, le règlernent effec- 
tué est considéré comme affecté, en premier 
lieu, aw remboursement du capital nominal 
(% doll. 53) de l’ancienne obligation et le 
surplus au règlement des coupons arriérés. 


01e EMPRUNT. 5.0/0 1909 : 
DE LA PROVINCE DE TUCUMAN 


D'après un avis transmis par télégramme, 
la provision destinée au palement en pésos 
or du, coupon échéant le 17 août 1924 sur les 
Obligations de l'emprunt 5 0/0 .1909 de la 
Province de Tucuman vient d’être constituée 
à Buenos-Aires, au siège du Banco Espanol 
del Rio de la Plata. Les coupons doivent. 
être payés, pour leur montant nominal, en 
pesos or sur la présentation des titres cor- 
respondants, visés par le représentant légal 
de la Province de Tucuman. es 
L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de .Valeurs”Mobilières a déjà eu l’occa- 
sion de protester contre la nécessité dela 
présentation des titres lorsque le Gouverne- 
ment de la Province de Buenos-Aires a for- 
mulé là même exigence et elle ne peut que 
protester, à nouveau Contre la décision de la 
Province de Tucuman. Celle-ci ne tient, en 
effet, aucun compte du caractère des titres. 
au porteur et elle est en opposition avec les 
termes de l’ « obligation générale » de l'em- 
prunt,. 

L'Association Nationale constate, toutefois, 
que.les dispositions prises par la Province 
de Tueuman impliquent, pour une part,:la 
reconnaissance de Foption de change récla- 
mée depuis plusieurs années en faveur des 
porteurs. Ceux-ci, seront informés ultérieure- 
mént des formalités à remplir pour obtenir 
le paiement de leurs coupons en, pesos or 
sans, avoir à envoyer leurs titres en Argen- 
tine, dès que le Comité de défense des obli- 
gataires aura recu dé plus amples rensei- 
gnements de ses avocats. | 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


LA CHASSE EN SOLOGNE 


Le.train express dit « de Chasseurs » mis 
spécialement: en circulation les: Dimanches 
et Jours,de Kête entre Vierzon et Paris pen- 
dant toute la durée de la Chasse dans le Loi- 
ret, et le Loir-et-Cher, est. également mis en 
marche cette -année, sur le même parcours 
les Lundis à partir de l’ouverture et jusqu’au 
1er:janvier. : 

Horaire : Vierzon, départ 18 h. (0 — Theïil- 
lay, départ 18 h. 13 — Salbris, départ 18 h. 28 
— Nouan, départ 18 h. 40 — Tamotte-Beuvron, 
départ 18 h. 49 — La Ferté-Saint-Aubin, ‘dé- 
part 19 h. 05 Orléans, départ 19 h, 22 — 
Paris-Quai d'Orsay, arrivée 21 h. 19; les  Di- 
manches:et Jours de Fête et 21 h. 32 les Lun- 
dis. — Wagon-Restaurant, 


CHEMINS. DE. FER 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERNANÉE 


SERVICES AUTOMOBILES 
AUTOUR: DE VICHY 

Les. nombreux .baigneurs qui $e rendent 
en été à Vichy apprendront avec plaisir que 
la Compagnie P.-I.:M. à organisé en leur fa- 
veur pendant la saison, les Services Auto- 
mobiles désignés ci-après : 

Les: dimanche, lundi, mercredi, jeudi ét 
samedi, un service spécial avec aller et re- 
tour dans la même journée entre Vichy, Cler- 
mont-Ferrand, Royat, Le Mont-Dore et la 
Bourboule ; ‘ 

Les mardi et vendredi, un circuit passant 
par Aiguepérse, Châtel-Guyon, Riom, Cler- 
mont-Ferrand, Royat, Durtol, Volvic, Châtel- 
Guyon et Randan ; con 

Les mardi et samedi, un service A. R. de 
Vichy. à, la Chaïse-Dieu ; 

Plusieurs. services. d'excursions autour de 
Vichy (Col de Ceyssat, Monts de la. Made- 
leine, Monts du Forez, Thiers, Vallée de la 
Sioule, Viaduc des Fades). à 

Tous ces services sont assurés par des voi- 
tures particulièrement confortables. 


. —— Crédit Foncier Algérie Tunisie. 


 Électr. 
- Purificateur 
Sur. 

… bieh Land Cy. 


Mtrielle Pyrénées. 
… mes décortiqués *« 


1 çais. 


Bulletin Bibliosraphique 


L'isdex Financier. — Annuaire pérmanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 96 à -144 pages. a 

Sommaire du n° 33, du 17. août 1924: . 

Algemeene Belgisch Javasche Cult. My. 


Alliance Industr. Franç, -— Anglo-Saxon pe-| 


troleum Cy Eid. — Banque Canadienne, Na- 
tionale. — Commer. Europe Nord,.— Crédit 
de Prague. — Nationale. de l'Agriculture. 
Paris-Prague.:— Régionale Nord. — -Batitafs- 
che Petroleum My. — Belge, Fabricat. des 
Câbles Fils EÉlectr: — Belgisch. Néderl. Cult. 


My. — Buurmans et Cie. — Carrières de 
l'£ure. — Carrières Porph. St-Raphaël. — 
Centrale Industr, Electr. —, Charbonn. 


Wintersiag. — Charbonnière Seine, — Ch. de 
fer Départementaux. Madrid Villa del 
Prado æet. Almorox. — Nord Espagne. 
Trans-Africains. Ciments Neuville-s-Es- 
caut— Commerce des Textiles (Sté pour le). 
— ‘Mada- 
— Electricité Gaz Nord. 
Etabliss. Burton 
Etabliss. Courtois. Giraudo,. 
Reynier (André). Exploit. 
— Forges Aciéries Nord et Est. 
— des Karpathes. — du 
Rubert. France Amérique 
— Gaz Rio de Janeiro. — Gle.Alsac. 
Sorma, — Des. Industries Textiles, 
et Raff. Roumanie. — Tabacs. — Ghar- 
— Hirsch ét Cie (Louis). 
— IJmmob. Paris, — Indus- 
Wagons-Lits. — Légu- 
Barrey ». 
— Mines Anzin. — Mines de 
— Minis de Pé- 
— Pétroles Won- 


gascar. — Santa-Fé. 
—. Electro-Entreprise. 


Fils. 
Pouilot. 


Française Bussan. 
Nord. 
Tiss, 


Huileries Deli. 


Société 
Houïlle de Gouy Servins. 
trole de Potok. — Nafta: 
kowa. Première Union, Caïsse Epargne 
Nat. de Pest. — Prod, chim. et Phosphates 
Afrique Nord. — Produits chim. Yonne. 
Roval Dutch, — Sucrer. Raff. Routchouk. 
Su'sse de la Viscose. — Technique de Fo- 
rage: — Théâtrale Mob. Immobilière. 
Tonnell. Mécan. Sud-Ouest. — Trafic Fran- 
— Tramw. Vapeur du Sud. — Usines 
Savigliano. 

1.867 notices sur les sotiétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1e janvier 1984. 

Des numéros ipécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnemeni 
pays de l'U. P. 200 francs. Belgique : 


des). 


France, Colonies et autres 
150 fr. 


France : Paris 33, r. de Chateaudun. Ch. p. 
614.27. Tél. Trudaine 12-32: 

Belgique Bruxelles, 8, boul. Baudouin. 
Ch. post. 125.23. Tél. 128-66. 


CHEMIN DE FER DU NORD 


Senlis-La Forêt d'Ermenonville-Le Château et 
l'Abbaye de Ghnaalis, Le Désert, Ermenon:- 
ville (Tombeau de Jean-Jacques Rousseau). 


Circuit en auto-cars au départ de. la 
gare de Senlis 
Tous les jeudis et dimanches, le chemin de 
fer du Nord organise, au départ de la gare 


de Senlis, un circuit automobile en corres- 
pondance avec les trains et permettant de 
visiter : . 

La Forêt d'Ermenonville, le Château et 


l'Abbaye de Chaalis;:le Désert de Sable et le 
Tombeau de Jean- Jacques Rousseau à Erme- 
nonville. 

Les billets d’auto-cars sont délivrés au gui- 
chet n° 15 de la gare de Paris-Nord et à la 
gare de Senlis. Les billets de chemin de fer 
pour Senlis peuvent être obtenus au guichet 
n° 15 et aux autres guichets habituels dela 
gare de Paris-Nord, 

Le nombre des places en auto-cars étant 


_Strictement limité, ces places peuvent être 


retenues à 


l'avance moyennant un supplé- 


ment. 


| Excursions dans es fosg 


— Lunettiems j 


L'ECONOMISTE. EUROPEEN 


CHEMINS DE FER DE L'EST Léger 


de Belfort au Ballon AAléace et à Géra 
mer par la Route des Crêtes et le. Hohneck. 


des: Vosges 7: 
Circuit Asie . Beljort- Gérardmer-Belfort 
via le Ballon d'Alsace, Bussang, 


Saint-Maurice. 
Départs , Les dimanches, mardis, jeudis et 
samedis jusqu'au 14 septembre inclus, 


Circuit B, — Beljort- -Ballon d’'Alsace-Belfort 
via Giromagny, le Ballon d'Alsace, Sewen, | 


Masevaux. 

Départ tous les jours jusqu’ au 14 septem- 
bre inclus. 

Cès circuits pralong ent : 

A Belfort, les Services automobiles des Che- 
qe de fer P.-L.-M. « Route des. Alpes et du 
ua ». 

Au Ballon d'Alsace, les services automobi- 
les des Chemins de fer d'Alsace et de Lorrai- 
lie « Mulhouse, Route des Vosges ». 

A Gérardmer ou à la Schlucht, les circuits 


automobiles « Vittel où Contrexéville à Col-| 


MAT». 

Pour tous renseignements s'adresser : 

À Paris : À la gare de L'ESt (Bureau des 
renseignements) au Service commercial des 
Chemins de fer de l'Est, 13, rue d'Alsace. 

Aux gares de Belfort et de Gérardmer. 


rire 


CHEMINS DE FER DE PARIS À LYON 
ET A LA MEDITERANNEE 


Billets d'aller et retour de famille 
à prit réduits 


L'attention des familles désireuses de “se 
rendre dans les villes d'eaux, centres de 
villégiature et de tourisme, etc... du Réseau 


P.“L.-M., est spécialement appelée sur là dé- 
livrance, dans toutes les gares, de billets d’al- 
ler et retour à prix réduits aux familles d'au 
moins 3 personnes payant place: entière et 
effectuant un voyage de 300 kilomètres au 
moins, retour Compris. 


Les billets peuvent comprendre, en dehors 


du chef de famille ou de sa femme : 

Les ascendants du chef de famille et ceux 
de sa, femme ; 

Leurs enfants non mariés, leurs enfants 
mariés et les conjoints de Ces derniers ; 
leurs petits enfants non mariés : 

Une nourrice pour tout enfant de moins 
de 3 ans ;: 

Deux domestiques (cuisinier ou cuisinière, 
valet ou femme de chambre, 
pour les familles de 3 à 6 personnes (chaque 
enfant de 3 à 7 ans comptant, dans ce cas, 
peur une personne) et un comestique enplus 
par groupe ou par fraction de groupe de 4 
membres de la famille en sus de 6. 

Réduction de prix, — Les prix des billets 
comportent une réduction de 50 0/0 pour îa 
3e personne et de 75 0/0 pour la 4e personne 
ét chacune des suivantes. Lorsqué le billet 
est demandé pour 4 personnes au moins et 
pour un parcours supérieur à 400 kilomètres: 
une réduction supplémentaire, variant entre 
10 0/0 et 45 0/0 suivant le nombre dé person- 
nes, est, en outre, consentie sur la fraction 
de prix correspondant au parcours à effectuer 
en excédent de 400 kilomètres. 

Validité. — Les billets délivrés du 15 juin 
au 30 septembre sont valables jusquau 5 no- 
veémbre. Ceux délivrés du 1 octobre au 14 
juin sont valables 33 jours. Dans certains cas, 
kil -est or où une ou deux prolongations de 
30 jours. 


par auto: sears | | ÿ 


FE vf “dans | la (Vallée de la Creuse. 
SAISON D'ETE 19% (jusqu'au 14 septembre) | 


La Compagnie des chemins 4 fer. del Est | ‘ 
a l'honneur d'informer le public qu’elle à. . À tx 
organisé, pour-la-saison d'été; -les-services |. AïR enton (Gare), “Le Moulin-Neuf, à Badeoon, 
d’autos-cars désignés çi-après. permettant de! 
visiter une 7e sas Ee ds pus AUS 

| HAttE “ Pi | Pont:-Charraud, ‘’Eguzon-Ville 
: Prune-au- Pot, Céauimont, 


Wesserling, |: 
la Route des Crêtes,.le Hohneck. la. Schlucht, ! 
Gérardmer, la Bresse, Corminont, le Thillot, | “ovez 
CHEMINS DE FER DE PARIS A |ORLEANS 


bonne d'enfant) 


€ r> + de ke À 


RD 2e ns à 4e Tu de dE rt ht pt Ge 


oran tt tt den ponte area 


°CHEMIN DE FER °DE PARIS A: ORLEANS: 
SOG£r Or £ f 


au PAYS DE GORGE SAND 
: Circuit. ‘Automobile : JUS 4 


A euse U 


Le P ‘'Gargilesse ( (déjeun A ) 

che, Saïnt-Jallet, Crozant ni Fun ÈS 

vi Baraize, ‘La 
t, Argentôn (Gare) 

Départ à°10 h. 15. — rs 

Prix du transport : 18 francs : msi qu 


%\ à Î 


ET. DU MIDI 


RTE 1922 


Les meilleures relations entre la F a 
et l'Algérie sont assurées par Een 


Traîns et paquebots rapides! Lis ; 


‘Le trajet le plus rapide de Paris à Port-Ven- 


‘dres par en Toulouse, Ne er 
pignan. : 
AULER : Départ de. Paris- out c'onay. 
17 h. 00 ; arrivée à Port-Vendres, 8 
RETOUR : Départ de Port-Vendres, 19 Fa 15; 
arrivée Paris-Quai d'Orsay, 10 h. 55. 
Wagon-lits et Voitures, directes ‘toutes cas 
ses de Paris-Quai d'Orsay à Port-Vendres 
SE Eu 2 j ; 
Transbordement direct, au reto 
teau au train : Voiture directe 1r0 ri “a de 


Port-Vendres- Quai à Paris-Quai ae 
Wagon-restaurant.de Paris à deahious 
Li 


et vice-versa et de Perpignan à Toulo 

La traversée la plus courte dans les. eat 
mieux abritées par la GpRpa gts, de À 
geo Mixte (Touache). 


a) -Paris=A lger 


‘ ALLER : Départ dé Port-Vendres: Je atmigne 
‘che à 11 h.; arrivée à Alger le lendemisin 


à 8 h. 
RETOUR 

16 ch: 

à 15 h. 


: Départ d’Alger let mércreRs à 
arrivée à Port-Venüres le Jendéntass 


b) Paris- Oran na: 

ALLER : Départ de Port Vendrés: Là undi 

à 11 h.:; arrivée à Oran le lendemain à Le IE. 
RETOUR : Départ d'Oran le jeudi à 10. 


arrivée à Port-Vendres le lendemain 17 h! 

Billets directs et enregistrement direct des 
bagages ide Paris-Quai d'Orsay à PE ou 
Oran et vice-versa. 


‘ Internationale à des Wagons-Lits 


WAGON-LIT 


PARIS - PRAGUE 


Via Nuremberg 


Le service de Wagons-Lits auoti- 
dien Paris-Prague est rétabli. ee 


* Départ de Paris (Est), . .…. : . . . 23 b. ie) 
Arrivée à Strasbourg. . : . . . . . = 8 h. 30. 
— à Prague... . ..: M APN 


La Meilleure Encre est l'Encre 


E. MATHIEU-PLESSY 


se trouve pariout 


x 73 


[IL P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
_.. SIMART, imprimeur. 


l'É 


Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 


“Ne 1695. — 66° Volume. 
(Ne 9) s « Ps] 


NO 


ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS 


SOMMAIRE DU N° 1695 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 199. 
Revue des Ghanges et Chronique monétaire. 
.— Numéraire et Métaux précieux. — Page 199. 
“Questions du Jour. — Deux ordres du. jour. rai- 
Sonuables. — La situation économique et finan- 
cière de l'Espagne (suite) (M. Edmond Théry). 
— La régularisation de l'Energie électrique. 


(Suile). — La dette extérieure hellénique. — 
Banque de l'Indo-Chine. — Pages 131 et sui- 
vantes. 


Ænformations diverses. 
hebdomadaire de 1a Banque de France, 
L'exécution du traité. Les accords de la 
LS NUE oO M dy Da 1 vi © pers L'agent de 
Paiement des réparations. — Ratification du traité 
de Lausanne, — Un accord franco-allemand sur 
les potasses., — A la Chambre et au Sénat. — 
Les accords de Londres. — La clôture de la 
session. — La réforme électorale. — — La pro- 
duction des combustibles. minéraux pendant le 
.. mois de juin 1924. — Les indemnités de. vols. et 
et de pertes dans les chemins de fer. — Biblio- 
graphie : LA monnaie et les phénomènes. moné- 
taires contemporains. — Les recettes des che- 
mins de fer. 


— France.: Situation 


Informations internationales. — À Ja S. D. Ni: 
— L'approbation. française ou projet de traité 
d'assistance mutuelle. 

Aliemagne : La Situation: — La Renten Bank. 

Frande-Bretagne : Bilan de la Banque d'’Angle- 
terre. — Après la Conférence. de Londres. — 

Les critiques des libéraux. — La création d'un 

conité économique. — La question soudanaise. 

— Le coût de {a vie. — Les bénéfices industriels. 

— La production de or ah Transvaal péndant 

le premier semestre 1923. 4 

rrèce : Le commerce.extérieur en 1928. 

fuisse : Les exportations de tissus de soie, 

iats- Unis : La question des dettes interalliées. — 
L'opinion américaine. — Le commerce extérieur 
en 1923-1924. — Les prix de gros à la fin de juin 

1924 — Les émissions de capitaux pendant le 

premiér semestre 1924, ? 

ssemblées générales de Sociétés. — Char- 
bonnages de la Cesse. 


tevue Commerciale. — Page 142. 


Prix 


Conseil d'administratio 
8 juillet 1924, ces acti 
ties entre les souser 
au prorata 
possédées,. 
De l'établissement des états de quotité. de 
il ressort qu'il ne pourra 
réduCtible aux, por- 
actions anciennes et 
ra d’après le barême 


la souscription, 
être attribué 
teurs de moins de 15 
que la répartition se fe 
suivant : 


l'appui de Ieur 
‘versement 
actions qui 
francs 
francs) 
pourront 
venu disponible ; 
un versement 
Ccomplément-au-plus tard 

Le Conseil d'administration. 


du Numéro : Un 


ee sr 


MISTE 


COMPAGNIE FRANÇAISE 
pour 1l’Exploitation 
DES 


PROGÉDÉS THOMSON-HOUSTON 

D aiu 500 Siège social : 

173, boulevard Haussmann, Paris (8) 
Reg. Com. : Paris 60.343 


AUGMENTATION DE CAPITAL 
Emission de 100.000 actions nouvelles 
Avis. de répartition 
AUX, SQUSCriplions. à titre réductible 


Le nombre des actions nouvelles non ab- 
Sorbées par l'exercice du droi 
à titre 
18335 souscriptions totales. 
Conformément aux conditions fixées par le 
n, dans sa séance du 
ons doivent être répar- 
ipteurs à titre réductible 
du nombre d'actions anciennes 


irréductible, 


d'action 


1 action nouvelle 


actions anciennes : 


2 actions nouvelles aux porteurs de 50 à 
7% actions anciennes : 


L 


3 actions nouvelles aux porteurs de 75 à 
99 actions anciennes 
et, ensuite 


D 


par titre (comprenant le fer quart 


suffisant 
le 30 courant. 


etites Nouvelles. — Page 143: 
rché financier. — Page 144: 


FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA. e 
| 10 Federal Streot. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mens Biäg. 


. Se charge pour ie compte de ses |: 
correspondants d'effectuer les Re- . 
couvrements et, d'ouvrir des Cré- 
dits documentaires sur tout le ter- 
ritoire des Etats-Unis. : 


OÙ 


: © Special Representative: i 
24, OLD BROAD STREET, LONDON, rt 


DE : 
: DISTRIBUTION. D'ELECTRICITÉ 
| Société anonyme 
Au Capital de 100 millions de francs 
23, rue de Vienne, Paris 
Registre du Commerce : Seine 105.670 


AVIS aux .porteurs de Bons décennaux 
6 0/0 .1923 


franc 


EUROP 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


ADMINISTRATION & REDACTION : 50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS 


t de préférence 
s'élève à 9.708 pour 


aux porteurs de 10 à 49 


, à Taison de 4.0/0 du chiffre des 
actions anciennes possédées,. 
Messieurs les actionnaires qui ont fait, à 
Souscription réductible, un 
Supérieur à celui exigé pour les 
leur sont ainsi attribuées — 170 
(125 
le montant de la prime (45 fr.) 
retirer, dès. à présent, le solde de- 
ceux. qui n’ont pas effectué 
devront verser le 


Les_ intérêts échéant Te 13 Septembre: 1924 
seront payés, contre. remise du coupon n° 3 
présentation des certificats .nominatifs, à 
raisOn -de : 
15 francs par titré nominati 
aux guichets : 
"De 14 Bañ 
Tue d’Antin : 
De Ja Banque.de l'Union Pari 
ChaucTiat et 14, rue. Le-Peletier £ 


f ou au porteur, 


que dé.Paris.et des Pays-Bas, 3, 


Vendredi 29 Août 1924 
33* Année 


TÉLÉPHONE : Central 46-6/ 
(2° ARR!) 


Du: Comptoir National d'Escompte de Paris, 
14, rue Bergère, et de ses bureaux de quartier 
et agences de province : 

Du Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Ita 
liens, et de ses bureaux de quartier et agen- 
ces de province : 
£ pe Crédit Mobilier Français, 30, rue Tait- 
bout ; 

De la Société Générale, 29, boulevard Hauss- 
männ, et de ses bureaux de quartier et agen- 
ces de province : 

De la Banque Nationale de Crédit, 16, bou- 
lévard des Italiens, et de ses bureaux de 
quartier et agences de province 3 

Du Crédit Commercial de France, 20, rue 
Lafayette et 103, avenue des Champs-Elys£2<: 


MausTERE DES Frnancae 
LOI DU 13 MARS 1994 


nn 14 a 4 nr ire ge 0 dm 


A En ne cn mnt rem a 


{ON Sous Cri 


——— "EEE 
COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
DU NORD DE L'ESPAGNE 


Le Conseil d'administration, conformément 
aux articles 26 et 27 des statuts de là Compa- 
gnie, à l'honneur dé convoquer MM. les a4c- 
tionnaires à l'Assemblée générale extraordi: 
naire qui aura lieu à Madrid, le 4 octobre 
1%4, à 11 heures du matin, au siège: social, 
17, Paseo de Recoletos, 

L'Assemblée aura pour objet de délibérer et 
de se prononcer sur le décret royal: relatif 
au nouveau régime dés Chemins de fer, pro- 
mulgué le 12 juillet dernier, lequel fixe aux 


Compagnies de chémins de fer, un délaï de: 


trois mois; à partir de la date de cette pro- 


mulgation, pour:solliciter leur admission aw! … 


nouveau régime. se 

Ont le droit d'assister à cette. Assemblée 
les actionnaires qui possèdent cinquante. ac- 
tions au moins. ? | 

MM. les actionnaires qui désirent faire par- 
tie de cette Assemblée, devront déposer leurs 
tiires: quinze: jours au moins: avant l’époque 
fixée. pour. sa réunion, :c'est-d:dire au plus: 
tard: le,20 septembre, 

Ces dépôts pourrant être faits : 

À MADRID. : A la Caisse Centrale de la 
Compagnie (Estacion del Norte), et. à la Ban- 


sienne, 7, rue|que Espagnole de Crédit, Alcala, 14 : 


À BARCELONE : A la Caisse de la Compa- 


fat 4 


. 


gnie (Estacion del Norte), et à la Société ano- 
nyme « Arnus-Gari », Paseo-de Gracia, 9 ; 
A BILBAO : A la Banque de Bilbao; 


A PARIS : À la Banque Française et Espa- | 


gnole, 69, rue de la. Victoire, ét au Crédit 
Lyonnais et dans ses succursales. 


0 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES 
CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FE 


Recettes brutes approximatives du Réseau 
Mois de juillet 1924 : $ m/n. 1.646.000, contre 
juillet 1928: $ m/n 1.912 647. 


SOCIÈTÉ 


DES : 
ÉTABLISSEMENTS REVILLON FRERES 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

L'assemblée des actionnaires a eu lieu le 
8 août. Après avoir pris connaissance _des 
gomptes dé 1924 Se traduisant par un bénéfice 
de 4.970.706 francs conire 3.220.843 francs en 
1923, elle a voté sur la proposition du Conseil 
d'administration la répartition d'un dividende 
de 40 francs contre 30 francs précédemment: 
Ce dividende représentant 31,75 net aux pOf- 
teurs sera payable à partir du ? septembre: 

Bien que l'instabilité des changes rende là 
gestion de l'entreprise particulièrement dif- 
ficile, les résultats de l'exercice clos sont réel- 
lement satisfaisants étant donné surtout que 
le cataclysme japonais en détruisant les éta- 
blissements quela société entretéenait à YOkO- 
hama lui a causé une perte -approximative-de 
près de 1 million. En revanche; il est vrai, 
la Société a pu réaliser le règlement défini 
tif de sa contribution sur des bénéfices de 
guerre, le fisc ne l’a pas ménagée-et elle au- 
rait pu chicaner, aller en appel,-faire trainer 
le litige. Elle ne l’a pas voulu, préférant au 
gain incertain et en tout cas lointain d’un 
procès administratif la certitude de pouvoir, 
les comptes de guerre apurés, retrouver la 
pleine liberté de ses mouvements et détermi- 
nér exacrement sa puissance financière. 

La Situation financière des Etablissements 
Revillon se présente, grâce aux jmportants 
prélèvements de prévoyance que le Conseil 
pratique avant inventaire, Sous le jour le 
plus satisfaisant. Le décompte au bilan de 
Jactif industriel ne donne d’ailleurs qu’une 
faible idée de la valeur des immeubles, usi- 
nes; ateliers, magasins situés non seulement 
en France, mais dans de nombreuses villes 
étrangères, notamment à Londres, New-York, 
Chicago, Montréal, Edmonton, etc. La filiale 
de Londres est en Société anonyme et $es ac- 
tions dans le portefeuille Revillon sont éva- 
luées en livres au pair et le vaste immeuble 
de la rue de Rivoli figure pour sa part dans 
les livres aux prix d'avant-guerre. C’est: une 
grosse réserve latente car sa plus-value ac- 
tuelle est considérable et la Société est main- 
tenant en mesure de la monnayÿer, Car elle 
vient d'acquérir, rue de la Boëtie et avenue 
Percier, à Paris, un terrain de 3.000 mètres 
dans un quartier qui conviendrait mieux à 
sa clientèle: Elle sera donc à même quand 
une occasion favorable se préseriteràa d'’alié- 
ner l'immeuble de la rue de Rivoli, la plus- 
value prise par celui-ci est donc destinée à 
ne plus ïrester bien longtemps purement 
comptable. C'est une éventualité à ne pas 
négliger. 


2 BANQUE DE-L'UNION PARISIENNE 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN + 


générale des Actionnaires | 
du 11 avril 1924 . Le à 


Assemblée 

RAPPORT PRESENTE … ::. * 

CONSEIL D'ADMINIST ION. 
(Suite) * té 


PAR LE. 


Sans revêtir une ampleur que îes Circons- 
q 


tnnces ne comportaient pas, notre. activité, 
en matière d'augmentation de capitaf et de 
créations d’affaires nouvelles,-n'a pas laissé 
que d'être effective. 

I1 nous ‘à paru notamment que, dans la 
situation actuelle, la. nécessité, pour notre 
pays ,de réduire, dans toute la mêsure du 
possible, ses achats à l'étranger, devait con- 
duire ‘un Etablissement comme le nôtre à 
intervenir toujours davantage dans les ques- 
tions coloniales. : C’est dans cette vue que 
nous avons-pris une part importante à l’aug- 
mentation .de capital de la Compagnie de 
Culture cotonnière du Niger, que nous nous 
sommes intéressés à diverses affaires et que 
nous avons: participé à lascréation de Syn- 
dicats et de sociétés d’études dont l'objet est 
de rechercher les moyens les plus propres 
à assurer, en matière agricole comme en 


À 


notre Concours, 


a 


il 


{ 


matière industrielle, le développement crois- | 


sant de nos possessions d'outre-mer. 

Nous: nous sommes, au cours de l'exercice, 
assuré par moitié, avec le puissant groupe 
belge ami qui le détenait jusqu'alors, le. con- 
trôle de la Compagnie Financière Belge des 
Pétroles (Pétrofina), société au capital .de 
85 millions de francs belges qui, directement 
ou par l'intermédiaire de ses filiales, con- 
trôle une série d’affaires effectuant, dans 
leur ensemble, tout le cycle des opérations 
industrielles et commerciales relatives au 
pétrole. Nos accords, maintenus strictement 
dans le cadre de la politique française du 
pétrole tel qu’il a été tracé par les Pouvoirs 
publics, assureront au marché français, si 


le besoin vient à s'en manifester, de nota- | valeurs 


bles. approvisionnements de combustible di- 
quide. 


Nous avons collaboré à Ja création. du Syn- genie 
dicat d’études pétrolières, constitué sous.les |fina). 


auspices du Gouvernement avec la partici- 
pation de diverses banques et de l’ensemble 
des intérêts pétroliers français. Ce syndicat 
vient d'aboutir à la création de la Compa- 
gnie Française des Pétroles dans laçuelle 
nous avons pris un intérêt important. 
Nous citerons également l’augmentation de 
capital de 5 à 100 millions de francs, réali- 
sée en fin d’année, de l'Union Européenne 
Industrielle et Financière que nous avions 
constituée en 1920 de concert avec MM. 
Schneider et Co. Cette opéraiton s'est effec- 
tuée avec un plein sucècs. : 


Siège Central : 33, Rue 
Téléphone : Gutenberg 74-08, 
Inter Spécial : 


Adresse Télégraphique vour Paris et Succursalts s BARCLOSEA * CARE" 
SUCCURSALES : Dan jo 2 
AIX-LES-BAINS........9. 13, Place Carnot. LE TOUQUET-PARIS- A 
(ouvert pendant la saison) LAGE.. 7: arte US 71, Rue de Paris. 
ALGEK.......... scores 6,. Rue de la Liberte. à “(ouvert pendant la saison). : 
BORDEAUX.......:.2. .. 4, Rue Esprit-des-Lois. MENTON.........: si... 19 Avenue Félix-Faure, 

* | BOULOGNE-s-MER....., . 61, Rue Victor-Hugo. MONTE-CARLO.... ces + 15 Boulev. des Moulins. 
CANNES ................ . 7, Rue Maréchal-Foch. LA (C6 Nord des Jardins du Casino ) 
LE HAVRE......... css 9, Quai Gecrge V. TCEE. es cosensreror. Hs AV. Gecr£.-Clemenceau 
LYON ….:.…. OR RP + 1, Rue de la République. ORAN... ie. sets escro. 159 Re d'Alsace-Lorraine. 
MARSEILLE,.............. 5, Rue Cannebière. : OUEN... RS REA 7, Rue Jeanne-d’Arc. 


LONDRES : West-End Agenoy : 


É Toutes Opérations de Banau FEES 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
54, Lombard Street 


Siege Central : 


\ 
t 


| 


1} 
Î 


| 


| 


BARCLATS FA 


74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54,.05-04 


du 4-Septembre, PARIS (2°)... 
677, 860, 861, 920, 951 >. 


1, Pall Mall East, S. W. L -- COLOGNE : 2, Komædiensirasse, à | 


‘Houston, ‘de l'Energie 


des Forges et Aciéries du. 


Parmi les autres opérations que nous avons 
dirigées ou auxquelles nous à 
ire nous mentionner 
La constitution de la-Régie I 


Ville de Paris ét de la Socié 


Générale Transatlantique, de la Compagnie 
pour l'Exploitation des Procédés Thomson- 
Electrique du Su 
Ouest, de la. Compagnie du Gaz pour la 
France et l'Etranger, de l’Union d’Electri- 
cité, de la Compagnie Lincrusta. Walton. 
Française et Loreid Réunis, de la ag VEst, 


« 


4 1 Nord et de l'Est, 
de la Société des Tabacs d'Orient et d'Ou- 
tremer, de la Société Algérienne de Produits 
Chimiques.. et. d’Engrais.sf diner dt" cola 

Nous sommes äntervenus également dans. 
les augmentations de capital de, deux bans 
ques étrangères, la Banque Générale de Cré= 
dit Hongrois et la Banque Balkanique, dans 
lesquelles nous possédions déjà un intérêt. 

Nos services de banque continuent à se 
développer et le volume de nos opérations. 
est, cette année encore, en progression. 

Le bilan au 31 décembre 1923 se totalise. 
par 854.76.808 fr. 36, contre 829.630.052 fr..68- 
au 31 décembre 1922. “5 JT 7 à 

Cette augmentation eût été plus sensible 
si le chapitre « Opérations de crédit à l'é 
tranger garanties » n'avait été diminué de 
plus de 17.300.000 fr. par suite du rembourse- 
ment par l'Etat du crédit qui lui avait été. 
précédemment consenti par un groupe de 
banques espagnoles et, pour la réalisation 
duquel notre Banqué était intervenue. 
‘Notre Portefeuille-Titres à été maintenu à. 
un chiffre sensiblement égal à celui de l’an- 
née dernière, tandis que le chapitré « Par- 
ticipations financières » s'accroît de 14 mil- 
lions 967.464 fr. 75. MCE US 

Cet accroissement est dû pour une bonne 
part au virement qui a été effectué, du pre- 
mier au second de ices postes, de diverses 
de notre Portefeuille-Titres, telles que 
les actions « À » de l’Union Européenne 
Industrielle et Financière et de la Compa- 
Financière Belge des Pétroles (Pétro- 


Les plus-values, dont plusieurs des titres 
compris dans ces deux postes de notre actif 
ont fait l’objet au cours de l’année dernière, 
correspondent évidemment pour partie à une. 
augmentation de leur valeur intrinsèque. 
Cependant, une banque d’affaires comme la. 
nôtre, ayant intérêt à garder certaines quan- 
tités de titres pour assurer ses. relations avec 
tel groupement et sa représentation dans 
telle entreprise, peut d'autant moins, pour 
l'établissement de son. bilan ou de son 
compte de Profits et Pertes, faire état de ces 


|plus-values non réalisées qu’elle.doii, au con 


es 


grues) LIMITED 


e _: 1 


LONDON EC, 3 


avons donné. 


té d'Edition. 


L 


et de Librairie Franco-Américaine ; les aug- 
{mentations de capital de l'Energie Electrique 
du Nord de la France, de là Compagnie 


-traire, escompter le retour à une monnaie 
moins dévalorisée. . - 
. La diminution importante dont ont été l’ob- 
jet les comptes courants débiteurs nous à 
permis de renforcer largement nos disponi- 
bilités immédiates, notamment par l'es- 
compte d'effets commerciaux. 

Nous comptes courants créditeurs ont pas- 
sé, par contre, de 481.797.504 fr. 15 à 529 mil- 
Hons 372.674 fr. 81. an 
Nos bénéfices bruts se ressentent, favora- 


_biéïnent de l'activité déployée par tous nos” 


services dont l’utilisation par la clientèle 
n’a cessé de croître au cours dé l’année der- 
nière. Ils s'élèvent à 27.109.245 fr. 70, contre 
22.220.181 fr. 05 en 1922 et 19.624.504 fr. 62 
en 1981. 5 
- Nos charges se sont, par contre, également 
accrues du fait des impôts et des frais gé- 
_néraux. ñ 
Les droits de timbre, impôts et confribu- 
tions s'élèvent en effet, pour l'exercice 1923, 
à 1.327.711 fr. 34 contre 979.177 fr. 57 en 1922. 
Quant aux frais généraux, qui ont passé 
d'un exercice à l’autre de 8.192.603 fr. 18 à 
9.523.682 fr. 36, leur augmentation est en par- 
tie due au fait que le nombre de nos. em- 
ployés, malgré le développement.donné à un 
emploi plus généralisé des perfectionnements 


matériels les plus modernes, s’est accru pen- 


dant l’année 1923. : PF : 
: Nous n'avons, d'autre part, pas hésité, au 
cours du dernier exercice, pour tenir compte 
notamment du renchérissement de certains 
prix, à faire bénéficier nos employés d’un 
relèvement général des appointements. Nous 
avions également à reconnaître le dévoue- 


ment dont tout notre personnel a fait preuve 


endant cette année et auquel nous sommes 
eureux de pouvoir rendre hommage. : * 
Nous avons considéré que nous devions 
accompagner cette mesure générale de quel- 
ques avantages nouveaux en faveur de nos 
agents chargés de famille, et nous avons re- 
levé assez sensiblement le taux des alloca- 
tions qui leur sont accordées suivant le nom- 
bre de leurs enfants. 
Nous avons, en outre, par suite de l’aug- 


mentation de notre personnel, décidé de por- 


ter à 100.000 fr. le prélèvement fait annuel- 
lement sur les bénéfices pour augmenter les 
ressources de notre Caisse de prévoyance 
dont Vobjet principal est d'améliorer les pen- 
sions des employés déjà anciens. 

Nos bénéfices bruts s’élevant, 
pour l'exercice 1923, à :.....Fr. 
et l'ensemble des charges étant, ; 
' pour cet exercice, de....... je. à) 24 11.859.363 35 


les bénéfices nets ressortent à. 15.249.882 35 


en plus-value de 2.763.178 fr. 55 sur ceux de 


l'exercice précédent. 

Nous n'avons fait, au cours 
exercice, que des opérations courantes avec 
des Maisons ou Sociétés dont font partie 
quelques-uns de nos administrateurs, È 
: sl EC (A suivre.) 


Bulletin Bibliographique 


L'idex Financier, — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 96 à 144 pages. 


Sommaire du no 34 du 24 août 1924 : 
+ Emprunts Relges. — Pétroles tDabrowa. — 
Progrès Industriel et’ Commercial. — Steaua 
Romana, — Tanneries Lefèbvre fils. 


2.955 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
in Los le 1er janvier 1924. À 
es numéros pécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. V7 BURN : 
_ Abonnement : France, Colonies et autres 
Me de l'U. P. 200 francs. Belgique : 150.fr. 
= France : Paris, 33, r. de Chateaudun. Ch. p. 
61427. Tél. : Trudaine 12-32. 
Belgique : Bruxelles, 8, boul, 
Ch. post. 125.23. Tél. 128-66. 
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L'évolution des conditions du travail dans 
la Russie des Soviets. — Un volume in-8° de 
276: pages: Prix : 10; francs français. Bureau 
International du Travail, Genève. 

L'étude publiée en 1922 sur l’organisation 
de l'industrie et les conditions du travail 
dans la Russie des: Soviets, ne portait que 
sur une période relativement courte de l’ap- 
plication de. la nouvelle politique des S0- 
viets. Cetté seconde étude, qui complète la 
première et remonte même à l’époque du 
communisme, expose l’évolution de la poli- 
tique économique et sociale des Soviets au 
cours de trois années et analyse les  résul- 
tats obtenus, tant.aw-point de vue de, la lé- 
gislation qu’au point de vue des conditions 
effectives. 

On. trouvera en annexe de nombreux -ren- 
seignements statistiques sur la main-d’œu- 
vre, les salaires, les contrats collectifs, les 
conflits industriels; l'inspection du travail, 
le mouvement syndical et les fluctuations 
des prix. 

Les-données.de cette étude, toutes puisées 
à des sources soviétiques, couvrent la mpé- 
riode allant jusqu'au. 1er juillet et, parfois, 
jusqu’au 1 octobre 1923. : 

2 

L'inspection du travail : 
et le régime actuel de l’organisation dans 
différents pays. — Un volume in-8° de 340 pa- 
ges: Prix : 12 francs français. Bureau Inter- 
national du Travail, Genève. < 

Partie d’une humble activité de police 
exercée avec des pouvoirs presque nuls, l’ins- 
pection du travail s’est rapidement dévelop- 
pée. Par l'importance croissante. des problè- 
mes d'hygiène et de sécurité, par la latitude 
d'adaptation «créatrice qu'ils comportent 
dans l'application de la loi, par les recher- 
ches qu'ils exigent, enfin par la confiance 
at le concours .des. patrons et des ouvriers, 
qui sont, en ce domaine plus encore qu’ail- 
leurs, hautement souhaitabhles et nécessaires, 
l'inspection du travail s'élargit, s'enrichit cet. 


Le développement 


se vivifñié chaque jour. Comparant ce qu’elle 


est aujourd'hui avec les premières commis- 
sions «chargées de contrôler, Sans aucune 
rémunération, l'application de quelques me- 
sures rudimrentaires, on ne peut qu'être frap- 
pé de la vigueur de son.‘évolution, de Ja 
place qu'elle s’est acquise, de la manière 
dont elle fait maintenant corps avec l'édifice 
industriel. 


Les Conseils d'entreprise en Allemagne, — 
TIn volume in-80 de 142 pages. Prix : 6 francs 
français Bureau International du Travail, 
Genève. HET AS 

Parmi les institutions sociales qui ont été 
créées dans plusieurs pays, les Conseils d’en- 
treprise ont éveillé une curiosité particulière. 
Ouel était leur but. ? Dans. quelle mesure 
LÉO définie par la loi est-elle réali- 
sée 

En Allemagne, les Conseils d’entreprise 
comptent plus de quatre années d'existence : 
il semble done possible et intéressant d’étu- 
dier. dès maintenant leur évolution. 

M. Marcel Berthelat s'est attaché à suivre 
le développement des Conseils d'entreprise 
er à dégager leur fonction exacte et leur 
rôle positif. Pour obtenir. ainsi une image 
fidèle de Ja réalité, il-a recouru largement 
aux informations de presse ét utilisé les in- 
dications personnelles que lui ont fournies 
les membres des syndicats, les représentants 
des partis poiitiques et des milieux patro- 
naux. Il à ainsi.recueilli une documentation 
solide et de prem.re main qui donne à son 
aude une.-ind$n able valeur scientifique. 


Les problèmes du logement en Europe de- 
puis la guerre, Un volume in-8° de. 534 pages. 
Prix : Suisse, 7 fr. 50; France et Belgique, 
15 francs. Bureau International du Travail, 
Genève (Suisse) (Bureau de Paris : 13, rue 
de, Laborde, - VIIIe), 

La. crise du logement. Le problème du lo- 
gement avant la guerre. Les: transformations 
du problème du logement pendant la guerre. 


L'évolution de la crise du logement provo- 
quée par la guerre. 

La protection des locataires. La stabilisa- 
tion ldes conditions de logement pendant la 
guerre, La période d'adaptation d’après- 
guerre. Protection des locataires contre les 
congédiements et l'expiration des baux. Pro- 
tection des locataires contre les augmenta 
tions de loyer. Effots et conséquences de la … 
politique de protection des locataires. 4 

L’uilisation des logements. Principes gé- 
néraux, Formes dela politique d'utilisation 
des logements. Réduction du nombre de per- 
sonnes à la recherche d’un logement. Con 
servation des logements existants. Utilisa- « 
tion comiplète des locaux. | “9 

La con$Struction des habitations, Le pro- 
blème des placements de capitaux à fonds 
perdu. Le’ problème financier. Exonération 
d'impôts: Encouragements positifs, Moyens 
de réunir les fonds. Terrains à bâtir et pro- 
cédés techniques de construction. Les  oTrga- 
nes de la construction. Les sociétés de cons- 
truction d'utilité publique. La construction 
privée. Les guildes du bâtiment. Limitation 
de l'assistance à la construction. 

Conclusion. | 

Fes problèmes du logement dans différents 
pays. 


Recherches. sur l'aptitude dactylographique 
en vue de l'orientation professionnelle, 
Un volume de 50 pages, par Dora Bieneman. 


Prix franco : 2 francs français, — Burean 
International du Travail, Genève. 

Analyse. du métier.:—: Analyse des fonc- 
tions mentales de l'individu, en corrélation 
avec l'aptitude dactylographique. — L’expé- 
rimentation. — Recherches personnelles, — 


Tests professionnels ou tests psychologiques? 
— Les qualités morales. 

& Le B. KE T., à qui rien de ce. qui touche 
« au bien-être des travailleurs n'est décidé- 
« ment étranger, vient de publier les résul- 
« tats d’une très laborieuse enquête; celle-ci 
«se recommande à l'attention, non seule: 
« ment des centaines de milliers de jeunes 
« gens et de. jeunes filles qui se destinent à 
« la dactylographie, ou l’exercent, mais -à 
« tous les patrons qui les emploient. » . 

(Correspondant. Havas du 11 janvier). 


Manwel des Assurances, par Henry ÆRos- 
taing, licencié en Droit, secrétaire de la Di- 
rertion de la Compagnie d'assurances « l’Ur- 
haine et la Soine ». Librairie F.-B. Baillière 
fils; 19 ‘rue Hautéfeuille (Paris-IVe), Un 
votume!in-18 de 464 pages, cartonné, 14 fr. 

Table des matières : 44 

Première partie. — Principes. — Chapitre L 
Générahtés. — If. Le contrat d'assurance. — 
TIJ: Caractères particuliers des deux sortes 
dei soçgiétés d'assurance, — IV. Les assnran- 
ces et les lois-fiscales. — V. De la comné- 
tence et de la mrocédure dans les litiges en- 
tre aceureur ef assuré. — VI. Des agents ge: 
néraux. 

Deuxième partie. — Les contrats d’indem- 
nité. Chanitre TJ. Assurance contre l’in- 
randie. IF. F'assurance individuelle: 
III. Assurance contre-les accidents éprouvés 
par les véhicules de l'assuré, où tierce assu- 
rance. IV. Assurance contre le vol — 
V. Assurance contre la grêle — VI. Assu- 
rance contre la mortalité du bétail, — VII. 
De quelques assurances spéciales. 

Troisième partie. — Les contrats de res- 
ponsabilité æivile. — Titre premier. — Les 
contrats de responsabilité civile proprement 
dits. — Chapitre I: Assurance de la respon- 
sabilité civile des propriétaires de véhicules 
(chevaux, voitures, automobiles, ou assu- 
rance directe), — II. Assurance de la respon- 
sabilifé civile des propriétaires d'immeubles. 
— JE. Assurance de la responsabilité civile 
des médecins, chirurgiens et pharmaciens. — 
IV. Assurance de la responsabilité des ‘chefs 
(l'institution, sociétés sportives et autres. — 
V. Assurance de la responsabilité des maî- 
tres, chefs d'entreprise et. commettants dite 
« risques des tiers »: 

Titre deuxième. — J'’assurance contre les 


pf 


——— 


accidents du travail. — Chapitre. I- Notion 
du « risque professionnel ». — "TI. Les diffé- 
rents assujettis. 

Quatrième partie. — Les conirais de pré- 
voyance, — Titre premier. — Les assurances 
sur la vie. —, Chapitre  — Les comhbinai- 
sons usuelles, Il, Formation du contrat 
d'assurance sur la vie. — III, Effets du con- 
trat d'assurance sar da vies: 

Titre deuxième. — Les autres opérations 
des compagnies. — Chapitre I. Rentes via- 
gères. — II. Sociétés d'épargne et de capi- 
talisation, — Tontines. —,Conclusion. — Bi- 
bliographie. | 


Le Bilan financier, comptable, juridique, 
fiscal et dans les Sociétés d'assurances, par 
Georges Solviche, avocat; doceur en Droit. 
Un volume format 15 x 25, de 152 pages. Prix: 
15 francs. Librairie. Française de Documen: 
tation Commerciale, Ÿ, rue des Grands-De- 
grés, Paris Ve. 

Voici un ouvrage digne de retenir l’atten- 
tion du public des commerçants et des indus- 
triels, et plus pariculièrement des chefs du 
service de contrôle des banques et des :cCom- 
pagnies d'assurances. 

Dans une première partie, l’auteur étudie 
les différentes parties qui composent le bi- 
lan, l'actif, le passif, les différents modes 
d'évaluation des immobilisations; Ja comp- 
tabilisation de l'amortissement ; les réserves, 
etc, etc., puis son attention se porte sur le 
compte « Profits ét Pertes » qui faït l’objet 
d'un chapitre spécial. Il passe enfin à l’exa- 
men des éléments généraux ‘d'appréciation 
de la situation financière et économique: des 
sociétés d'après le bilan et le comipte « Pro- 
fits et: Pertes ». 

Ge livre est véritablement original. Son 
intérêt s’augmente encore de ce qu'il se ter- 
mine par une annexe d'études financières, 
avec trois monographies : 

a) La Banque Industrielle de Chine : 

b) La Franco-Belge de Matériel de Chemin 
fer : 

c) Les Chemins de fer du Nord de l'Espa- 

gne. 


de 


La réforme monétaire dans la Russie des 


Soviets, par Ezekiel Gardon, diplômé de 
l'Ecole des. Sciences. Politiques, préface de 
Charles Gide, professeur au Collège de 


France. J. Povolowsky et Cie, éditeurs, 13, 
rue Bonaparte, Paris (6e). Prix : 5 francs. 

Rien de plus saisissant, de plus caracté- 
ristique, que l’histoire. du rouble soviétique, 
de Sa mort .de son remplacement par ‘une 
unité nouvelle. 

« C’est, comme dit M. Gide dans. sa pré: 
face, dans les phases successives deson ré: 
gime monétaire que l'on-peut suivre le mieux 
l'histoire de la Révolution Russe. » 

L'auteur. à essayé de montrer sous une 
forme simple et claire ce: qu'est la réforme 
en cours et quelle semble devoir être sa des- 
tinée: 

Les Elections législatives du 11 mai 1924, 
résultats officiels, par ‘Georges Lachapelle. 
Un volume chez Georges Roustan, 5, quai 
Voltaire, Paris (VII): Prix : 10 francs. 

On sait que les statistiques officielles des 
élections législatives ‘sont publiées, après 
chaque consultation générale du pays, par 
notre confrère M. George. Lachapelle: Dres- 
sée avec le plus grand-soin et avec le plus 


vif souci d’impartialité, elles présentent pour 


tous les partis un intérêt capital. 

Dans les circonstances acuelles, les rensei- 
gnenents et les chiffres du volume de M. 
Georges Lachapelle s'imposent à l'attention 
de tous ceux qu'intéresse.le fonctionnement 
régulier du, suffrage universel: et qui pour- 
Suivent avec désintéressement une réforme 
électorale destinée à faire l'éducation de la 
démocratie française, : 


Fa 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


SOCIRTE GENERALE LE 
DE 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


Société anonyme au capital de 100 millions (fondée .en 1854) | 


Reg, du Com. Seine, n° 35.30% 


Situation au 31 juillet 1924 


ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que: de: France... 
#onds dispon. dans les Banques 
Coupons à encaisser ........ 
Effets à recevoir et Bons de la 
Défense Nationale ..........., 
Comptes Courants eee... 


39.4 
10.606.987 79 
.; 8.468.535 84 
121.675.578 96 
47.186.082 82 


Reports #7 rie Surne ein tout 10:01080199 
Avances: garanties ….........,... 28:609.688 27 
Crédits d'acceptations garantis. 5.966.015 10 
Comptes d'ordre ....... PO RA TC 41.831 95 
Rentes et Valeurs ..........:... 25.894.109 73 
Actions de Sociétés région. de 
Danquess. 23 RS La ... 42.499957 40 
Immeuble social .........,....%. 6.000.000 .» 
ACTIONNAÎTES 5... een 00.004000 pa 


Frais généraux : 


1 SEMOSETE MODE 58. nes . 8.999.750 61 
2° semestre 1994.24... 1.576.936 95 
TORRES IPN ... 118.463.509 18 
PASSIF 
Comptes de chèques ............ 152.147.517 9 
Comptes courants ...... dcuas ve 318.337.212 04 
Dépôts (Reports et préavis), Dé- 
pôts à échéance ........ .... -D3:080:215 97 
Acceptations à payer ....... su 1119060019: 10 
Intérêts et Dividendes anté- A 
térieurs restant à payer....... 296.014 66 
Comptes d'ordre et divers ..... 23.911.948 46 


Réescompte du portefeuille ...… 


4,.294,433 85 
Fonds de réserve : 


t 


SIATDIAité trot TR . 10.000.000 » 
EAU A1 Ue eU el Nr 20:000.000  » 
Caraial sieste cit Die tés 100.000.000  » 


Report de l’Exercice 1922. 


493.818 62 
Profits et Pertes : 


12.772.541 89 


ele es ©: 165 n'ose 


RSC MESITE OPA METRE Te 2.284.270. 67 
Total en ass 110: 408-900118 


Effets à échoir en portefeuille. 421.675.578 96 
Effets avec endos. de la Société 45.875.910 90 


TOtaL 7 arret 


cs... 407.551:495 86 
EE 


CHEMIN DE FER DE PARIS A LYON 
ET, A LA MEDITERRANEE 


Relations de Paris avec les Villes d'Eaux et 
les Centres de Séjour de la Savoie et de la 
Tarentaise pendant la saison d'Eté. | 


de Séjour de la Savoie et de la Tarentaise 
est appelée sur les relations suivantes : 

Jusqu'au 20 septembre : # 

Rapide de- nuit. Places de luxe, 1re ef 2e 
classes, entre Paris, Evian et Chamonix- 
Mont-Blanc : 

Paris; dép. 19 h. 40 ; Evian, arr. 7 rage 
Sallanches-Combloux, arr. 8 h. (4% ; Saint- 
Gervais, arr. 8h." : Chamonix, arr. 9 h. 49. 

Jusqu'au 27 septembre : 

Rapide de nuit: Places de luxe, ‘re! ef 2e 
classes, entre Paris, Aix-les-Bains et LA Ta’ 


rentaise : 
Paris;T dép, 21h. 45 Aix-les-Bains, arr. 
6h. 49 ; Moutiers-Salins, arr. 9 h. 31 ; Bourg- 


Saint-Maurice, arr. 10 h. 40, 


Correspondance. à  Moutiers-Salins-sur-Pra- 
fognan, par autos-cars P.-L.-M: 


. CRAN he PPT. es PE Crete, 2 4 
NRA EN RE FTENT a ee ES pe Er D, PPPRER 
Ê e ee FD 


68.642 47| 


| Compte de chèques 


| Solde du dernier exercice .... 


15, boulevard des Capucines, Paris: »1 


ee 


SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 


POUR FAVORISER LE, DEVELOPPEMENT 


DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE, 


No 64.463 


Reg. Com. Seine : 


| ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France ............. 
Avoir dans les banques et chez 
les correspondants .......... 
Portefeuille Effets et, Bons 
de la Défense Nationale ……. 
Coupons à encaisser .…........ 
Reports … 


3.458.010.241 » 
36.692.488 17 


reverse eeess. 


Bilan au 90 juin 192% 4 


158.597. 171 21, 


558 507.056 28 


70.494.290 94 


Avances sur garanties …...... 336.983.149 8m. 


Comptes courants divers .…... 1.328.801.242 88 
Rentes, et actions, bons, et, C 

ODÉGALIONS ;. 4 si DE 
Participations financières .... 


| 57.209.910.29 
81.051.537 91 


. 
ï 


Immeubles et Immobilière pa: A de 
risienne et départementale... 56.397.038 75 
Comptes d'ordre .............. 103-131 .00% 96: 
Appels différés sur actions...  250:000.000 ». 
Total ......:........, 6.425/965.437 24 
Ê Éne mme ca AN 
PASSIF le RE he 
CORATAET ne «eee.  600,000,000 ». 
RRÉSOEVÉ end vie pa aie vie co TOO 


122.387.700 » 
‘88.727.476 64 


Dépôts à échéance fixe ..:... 
Acceptations à payer ........, * 


ane vos à 1800 DIT. 108 6 


Comptes courants divers ..... 4.012.753.551 34 


Comptes d'ordre 
Intérêts et dividendes ........ 


ndes 17.272.591 60 
5.828. 111.20 
Total ................ 6.495.065.497 4 


aux écritures: 
Le Directeur général, 
J: Simon. 7 F2 


Certifié conforme 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Rétablissement du service de wWagons-lits 
entre Paris-Quai d'Orsay.et Quimper 


Jusqu'au 5 octobre 1924, les Compagnies 


d'Orléans et des Wagons-Lits rétabliront en-. 


re Paris-Quai d'Orsay et Quimper, un ser- 
vice de wagon-lits comprenant des places de 
lits et de couchettes! 
manière suivante : 


ALLER : Jusqu'au 4: octobre: inclus, Paris- 


see cure CIS CT AODD 


qui fonctionnera de la. 


Quai d'Orsay dép. 20 h. 85 ; Quimper arr. 


8:h: O1. L 
RETOUR : Jusqu'au 5 octobre inclus, Quim- 


7: h..10 k ana 

Location des places à la gare dé Paris- 
Quai d'Orsay, à l'agence de là’ ipagnie 
W’Orléans, 16, boulevard des Capucines, ainsi 
qu’à celle de la Compagnie des DAS RES. 


Lee vqurér ee, 4 Sac 


Morgat: et. vice-versa. 


per dép: 19 h. 37 ; Paris-Quai d'Oïsäy, arr. | 


Correspondance automobile: de! Quimper à 
+ tt} À car 
ie 27 je des 


TE 


GUAM Tir 
LE 


À La Meilleure Encre est l 


E. MATHIEU-PLESSY] 


9 AE 


ct 


se trouve partout. VE 


s — 16, rue du Croissant, 
SIMART, imprimeur. 


LE. 


PARIS. 


de, N° 1696. 


a RE 


— 66° moines 


Prix au. Numéro . 


Un franc 


Vendredi 5 Septembre 1924- 
D Année 


tu 
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_LÉCONOMIStE EUROPÉEN 


Directéur-kondateur : EDMOND THÉRY 
ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : : ÉCONOPÉEN-PARIS 


ADMINIS TRATION & 


SOMMAIRE DU N° 1696 


#ltuation hebdomadaire des Banques d'émis- 


sion de l'Europe. — Page 145. 


Rovue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 145. 


Questions du Jour. — Le problème budgétaire. 
— La situation économique et financière de l’Es- 
pagne (suite) (M. Edmond.Théry). — La régu- 
larisation de l'Énergie électrique (fin), — Le 
payemeut par cheqne des effets de commerce, — 
Société des Transports en commun de la Région 
Parisienne. — Pages 147 et suivantes. 


informations diverses. — France : Situation 
nebdomadaire de la Banque de France. 
L'exécution du traité. — A la C: D. R. — Les 
accords de la M. I. C. U. M. — Les indices des 
cours des valeurs. mobilières à la Bourse de 

* Paris pendant le mois de juillet 1924.‘— Biblio- 
graphie : Les œuvres sociales des industries mé- 
tallurgiques. — Les émissions pendant le pre- 
mier semestre 1924. — Les opérations des Caisse- 
d'épargne ordinaires: .— Les recettes des che- 
mins de fer. — Lois, Décrets et Arrêtés. 


anformations internationales. — La cinquième 
assemblée de la Société des Nations. 
Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. 


Ja situation. — Le commerce extérieur de 
l'Allemagne pendant le premier semestre de 1924. 


Autriche : Le commerce extérieur du premier se- 
mestre 1924. 
Belgique : 


La fortune mobilière en Belgique. — 
Le cheptel en 1923. : : 


Espagne : La campagne du Rif. 


frande-Bretagne : Bilan de la Banque d'Angle- 
terre. — La signature des accords de Londres, 
— Ls Congrès des Trade-Unions. — Les conflits 
du travail. — Le rétablissement de la taxe sur 
les importations allemandes. — Les prix de gros. 
— La question soudanaise:— Les achats gouver- 
nementaux dans l’Inde anglaise. 

Hongrie : Le commerce extérieur du premier se- 
mestre 1924, 

Etats-Unis : Emission d'unemprunt belge. 
marché monétaire. — La récolte du blé. 

Mexique : Le départ du président Obrégon. 

Chine: La guerre civile. 


— Le 


. Revue Commerciale. — Page 158. 


Petites Nouvelles. — Page 159 
Marché financier. — Page 160. 
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THE RS 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA. 
70 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mens Biig. 


Une des plus grandes et des 
plus importantes Banques d’Amé- 
‘ rique. Ressources : $ 300.000.000. 


Special Representative ! 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


lement établi, 


REDA CTI ON : 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


Assemblée générale des Actionnaires 
du 11 avril. 1924 


RAPPORT PRESENTE 
PAR LE CONSEIL D'ADMINISTRATION 
| (Suite et fin) 


* Nous vous demandons de nous renouveler 
l'autorisation prévue par l’article 40 de la loi 
du 24 juillet 1867. 

Aux termes d2 l'article 21 des statuts, le 
Conseil. d'admirmi:sation doit-se-renouveler 
chaque année par sixième ; d’après le rou- 
les administrateurs sortants 
cette année sont MM: Georges Heine, Eugène 
Schneider et Henry Darcy ; nous vous pro- 
posons leur réélection. 

Les bénéfices nets distribuables 
comme il est dit plus haut, à.. 

Nous vous proposons de les : 
répartir comme suit : 


s'élèvent, 
15.249.882 35 


5 0/0 à la réserve légale... 762.494 11 
MRC DOT M Siemens ense Fr. 14.487.388 24 
Premier dividenñe de 5 0/0... ‘7.500.000 » 
SONE SE ae a ae à » Fr. 6.987.388 24 


Tantièmes du Conseil sur, 6.987.388 fr. 24, 
sous déduction de 2.880.000 fr. représentant 
les intérêts à 5 0/0 sur les réserves prove- 


nant des primes d'émission .... 616.108 23 
Le surplus aux actionnaires.. 6.371.280 01 
Solde reporté de 1922 ...::... 5.523.943 84 


Ensemble............ FT. 11:895.223:85 
Dividende supplémentaire de : 
DANONE Renato 4.500.000 » 

Report à nouveau .... Fr. 7.395.223 85 


Un acompte de 10 fr. ayant été payé en 
janvier dernier, le solde du dividende, soit 
30 fr., sera mis en paiement le 1®* juin PTro- 
chain sous déduction des impôts, .à raison 
de 26 fr. 40 par action nominative et de 24 
francs 60 par action au porteur. 

Si vous adoptez ces propositions, le mon- 
tant de nos réserves, sans y comprendre les 
provisions, s’établira comme suit : 


Réserve légale ............ Fr. 8.695.635 86 
Réserve spéciale ....:..:.,...: 10.000.000  » 

Réserve provenant des primes 
ÉMISSION MONS Lire A se. 57.600.000  » 
Report à nouveau ............ 7.395.223 85 
ART RUIAE FRE 0 QE Er. 83.690.859 71 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONS : Central 46-6f 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


Après avoir entendu le rapport de MM. les 
Commissaires, vous aurez à statuer sur lés 
diverses résolutions que comporte L'onires du 
jour. * 


RESOLUTIONS 


Première Résolution 


Le rapport, les comptes sociaux êt le bilan 
de l'exercice 1923, tels qu'ils sont présentés 
parle Conseil d'administration, sont approu- 
vés dans toutes leurs parties. 


Deuxième Résolution 


L'Assemblée générale approuve la réparti. 
tion des bénéfices proposée par le Conseil 
d'administration, en conformité de l’art, 42 
des statuts. 

Elle fixe le dividende, pour l'éxercice 1923, 
à 40 fr. par action, et décide le report à nou- 
veau du solde disponible du compte de Pro- 
fits et Pertes s’élevant à la somme de 1 mil- 
lon 871280 fr. 01. 

Un:acompte de 10 fr. ayant été distribué 
en janvier dernier, l'Assemblée décide qué 
le solde du dividende, soit 30 fr., sera pava- 
ble à partir du de. juin 1924, sous déduction 
des impôts, à raison de 26 fr. 40 pour chaque 
action nominative et de 24 fr: 60 pour cha- 
que action au porteur. 


Troisième Résolution 


Sont réélus Administrateurs pour six ans !: 
MM. Henry Darcy, Georges Heine, Eugène 
Schneider, administrateurs sortants. 


Quatrième Résolution 


MM. Georges Feray et Alfred Barriol sont 
nommiés Commissaires des comptes et char- 
gés, en cette qualité, de faire un rapport à 
la: prochaine Assemblée générale ordinaire 
sur la situation de la Société, sur le bilan 
et sur les Comptes qui seront présentés par 
les Administrateurs pour.l’exercice 1924, 

Chacun ‘de ces Commissaires aura la fa- 
culté d'accomplir seul le mandat ci-dessus, 
en cas d’empêchement de son collègue pour. 
quelque Cause que ce soit. 

L'allocation. des Commissaires est fixée à 
2.000 fr. pour chacun. d'eux, 


Cinquième Résolution 
L'Assemblée donne aux Administrateurs les 
autorisations prévues par la loi du 24 juillet 
1867 en raison des affaires qu'ils pourraient 
traiter avec la Banque, soit en leur nom per- 
sonnel, soit comme Administrateurs ou Gié- 
rants d’autres Sociétés. 


BONS 


de là DEFENSE NATIONALE 


exonérés de l’Impôt général sur le revenu 


et de tous les autres impôts. 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 
————_—_—_—_—_—_—_—_—_—— 0 0, 


garanti contre tous les risques. 


f 


CRÉDIT FONCIER D'ALGÉRIE 


ET DE TUNISIE 


ER 


Société anonyme. fondée en 1880 
Capital : 125 millions de francs: 


Ë Siège social &- &7 De 
ALGER, 8, boulevard. de, la République. 
: Siège administratif : 
4-05 :SPARIS, 43; rüeCambon 


Succursalés-et-agences : 


FRANCE : Bordeaux, Lyon, Marseille, Nantes. 

ALGERIE : Alger, Blida, Bône, Constantine, 

Oran, Sétif, Sidi-bel-Abbès et” 56 ‘agences 

‘rattachées. NS TU a 

TUNISIE : Tunis et 17 agences rattachées. 

MAROC : Casablanca, Tanger et 11 agences 
rattachées. 


ETRANGER Londres, Smyrne, La Valette 
(Ile de Malte), Palma de Mayorqua (Iles 
Baléares), Gibraltar, Beyrouth. 


TOUTES OPERATIONS DE BANQUE 
 ——— or 


COMPAGNIE ALGÉRIENNE 


Société anonyme fondée en 1877 


Capital 100.000.000 de francs entièrement versés 
Réserve : 91 millions de francs 


Siège social à Paris : 50, rue d'Anjou 


AGENCES  : 


EN FRANCE : PARIS, 50, rue d'Anjou, Aïx- 
en-Provence, Antibes, Aubagne, BORDEAUX, 
Ë CANNES, Cette, La Ciotat, Fréjus, 
"V1 eGrasse, MARSEILLE, Menton, 
MONTPELLIER, Monte-Carlo, NICE, Vichy, 
ei dans les principales villes et localités 
de l'ALGERIE, de la TUNISIE et du MAROC 


Correspondants dans toutes autres villes 
de FRANCE et de l’'ETRANGER 


TOUTES OPERATIONS de BANQUE 
et de BOURSE - 
de dépôts à vue et à préavis 
$ Dépôts à Echéance 
. (Taux variant suivant la durée du dépôt) 
Escompte et encaissement de tous effets 
ES Crédits de campagne 
ÉTTRS Prêts sur marchandises 
Envois de Fonds. —— Opérations de Titres 
Garde de titres. — Souscriptions 
Paiement de coupons 
fi Opérations de Change 
Location de compartiments de coffres-forts 
Emission de chèques et de lettres de crédit 
sur fous pays 


:,.. Gomptes - 


EUROPEEN 


FRE RE] 


L'ÉCONOMISTE 
$, LIMITED 


CROWN MINE 


| Français, 30 ét &, rue Taitbout, Paris, pour 
ètre échangés sans frais contre de rouvet 


feuilles .de,çoupons.. Celles-ci ne,.pourront| 
être expédiées’ par: là poste que. sur 14 de- 


mande et aux risques des personnes qui au-! 


ront déposés les talons, et à l'adresse qu'elles | 
auront indiquée. Des bordéreaux peuvent être 
obtenus à l'une ou l’autre des adresses indi- 
qüées ci-dessus. : 
P. O.: du Conseil :: 
A. MOIR et Ce, 
“ Secrétaires à Londres, 
: Bureau de Londres 
N° 1, London Wall Buildings, E. C. £. 
12 août 1924. 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris z 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La Commission financière internationale de 
la Dette publique hellénique, à Athènes, vient, 
de publier son tableau mensuel, pour juin 
1924, des recettes des revenus affectés au ser- 
vice de la Dette publique hellénique,. résu- 


|mant la situation du 1% janvier au 30 juin 


1924. L'Association Nationale des  Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières extrait de ce 
document les résultats ci-après : 


Différ. des 


Recettes brutes recel**brutee 
da juin de 1923 à 1924 
Classi f- du 1° jan.au 
cation 1923 1924 90 juin 1924 
(En drachmés) 
Sel, pétrole, al- 


lumet., tabac, | Pe 
timbre, etc... 28.887.874 43.547.006 -F 91.089.867 
Douanes.,.... 11.337.171 54.367.047 —-147.536.855 


L'état des plus-values fait ressortir entre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 1% janvier au 
30 juin une différence en plus de drachmes : 
36.930.059,70. 


À 


? 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 14924 au 30 avril 4925) 


CONTINENT 
Kilogr. Escudos 
Mois de mai 1924... 303.083 | 8.748 : 201.45 
Produit des mois antér’ » » 


Ensemble ......... » » 
Période corresp. de l’exerc. antér'. 280.542 | 4.602: 602.15 
Différence : 


En faveur de 1924 1925 


22.541 | 4,145 : 599.80 
En faveur de 1923-1924 


» # 


COLONIES 


DROITS D'IMPORTATION 
Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 

x » 5.154 23.196.95) 

DÉS » » » 

» » » » 
nee) LE, — nn 
7 FER » 54.934 157.201.541 

» » 

» 29.780 133.004.62 


pour.les six premiers mois de 


| effectué par l'entremise de l'Office. 


4 


Juin 1923. -( 


=: Ports--Drach, pap. Liv.st Drachpap. Liv. st. 
Rai Se = 
Le Pirée. 7.324.980 %4.300.19.7 Bd 447.3 Sr 
salonique 5.021.671 2.208.18312.771.884 401.17.11 
| La différence des recettes entré,1923 et 1924 


Salonique...... + 85.297 464 05 + 10.084.1.7 
____ obligations du Crédit Foncier _ … 
TT du Royaume de-Hongrie-—— : 
(libélées : en :florins où en, cou A 
(Lettres de gage 4 1/2 070 1886, joe , 4 0/0 
1897, 4 0/0 1902, 4 172 070 1900-1909-1912, 4 0/0: 
1908" et obligations à primes 4 0/0 1884, 
3 0/0 1894). - TE dt 


L'Association Nationale des Porteurs .Fran- | 


çais de Valeurs Mobilières .avise les porteurs: 


| de lettres de gage ou d'obligations à primes, 
| libellées en fiorins ou en couronnes, ‘émis 


par le Crédit Foncier du Royaume de Hon- 
grie, qu'ils ont à se pourvoir devant l'Office 
de Vérification et de Compensation franco- 
hongrois, pour obtenir le règlement de leurs 


| coupons arriérés ou le paiement de leurs ti- 


tres amortis avant le 26 juillet 1921, confor- 
mément aux stipulations du Traité de Tria- 


| NON.::: 


Les porteurs intéressés trouveront au siège 


| de l'Office des Biens et Intérêts Privés, 146, 


avenue Malakoff, à Paris, les formules pour 
la notification de leurs créances, ainsi qu une 
circulaire, expliquant les bases du règlement 


CAISSE GÉNÉRALE 
DE L'INDUSTRIE ET DU BATIMENT, 


_ 12, rue de Louvois, Paris (2°) 


Exercice 1923 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
Messieurs, FREIN Le 1 
Le Conseil d'administration de la Caisse 
Générale de l'Industrie et du Bâtiment vous 
a convoqués en assemblée genérale ordinaire 
annuelle, conformement à l'article 25 des sta- 
tuts, pour vous soumettre. les comptes de 
l'exercice clos le 31 décembre 1923. 
Cet exercice à été favorable et votre Société 


à pu, grâce à la reprise de plus en plus mar- : 


quée de la construction, voir se développer 
très sensiblement son chiffre d'affaires sans 


[que votre Conseil ait eu à se départir des. 


méthodes d'attention et de prudence qui ont. 
fait, depuis tant d'années, la prospérité de 
la Caisse Générale de l'Industrie et du Bâti- 
ment ; aussi le résultats de l'exercice se pré- 
sentent-ils en très notable amélioration —- 
50 0/0 environ — sur ceux de l'exercice 1922; 
ils permettent, si vous approuvez les COïmpies 


qui vous sont présentés, la distribution d'un | 


dividénde un peu supérieur à celui de l'an 
dernier et la passation aux réserves de som- 
mes importantes. 


Il est d’ailleurs encourageant de constater 


|tomme un symptôme de bon augure pour 
{l'avenir que, malgré les prix élevés de la 
|main-d’'œuvre et des matériaux,*le nombre 
| d'immeubles d'habitation construits à Paris 
| est en mouveau progrès sur les chiffres de 


l’année 1922 (584 immeubles en 19%3, contre 


Au début de l'exercice 1924, la Caisse Gé- 
nérale de l'Industrie et du Bâtiment s'est in- 


| 547 en 1922). , 


| téressée à la création d’une société nouvelle: 


à 


! 
. 


la Caisse Immobilière de Gérance et. de, Cré- . 


dit. Es. Ÿ 
Nous pensons trouver, dans une collabora- 
tion étroite avec ce nouvel organisme, l’oc- 


casion de développer notre chiffre d'affaires 


et d'assurer en mêmeé temps une surveillance 
plus facile et plus efficace des gages immo- 


|biliers qui constituent la garantie des crédits 
que nous ouvrons à notre clientèle, , . 


eo PE Ro 0 A tn GR <td ma oc api ete pont 


t.au bilan font .ressor: 
mips que le développement 
s, l'aisancé de le Hrésorere 


5 MÉGSBIEUES, 5 ut 2 
_Nous avons l'honneur de vous : rendre 
compte. du mandat que vous avez bien voulu 
nous! confier par décision de. votre: .Assem- 
blée générale ordinaire -du, 14: avril. 1993.:::, 
-.L'examen:-des ‘écritures et. des comptes de 
l'exercie clos le 31 décembre dernier mous a 
- pue “den constater-la régularité ainsi que 
entière concordance: -avecile ‘bilan: établi; à 
Ja même date. , 3 af kg” 


“Mesdames, 


Après déduction de tous les frais Let char- ù 


ges; cle produit net de- l'exercice. 1: 

POSSOPHESA DUR a da MES np. Er :21.513,761:02 
Aux termes de l’article 22 des 

statuts, ie a lieu de prélever. 

sur ce produit : 

… 10 10 0/0 pour constituer la 

réservé statutaire, comprenant 

la réserve légale de 


sus. 


HA0/0:2S0itrra Sin. 4 151.376 10 

29 Une somme suf- 
fisante pour fournir 
aux actionnaires 6 % 
de la partie libérée 
de leurs actions, soit 375.000 » : 
prenco ee 526.376 10 
L- Reste. .….......#ti. arols10987.384 ® 
- Sur ce reste, il revient statu- 
tairement 30 % au Conseil d'ad: 
Hministration, :s0it: 4.44. 296.215 47 
, RESTO TT ee due run 691.169 45 


A ce chiffre, il convient d’a- 
jouter le solde bénéficiaire du 
compte de Profits et Pertes re- 
porté à nouveau à la fin du :: 
précédent exercice, soit.......:. 


Le bénéfice partageable s’élè: 
molainau'èsete. (lent. sis ae 


16.327 73 


- Votre Conseil vous propose de 

répartir ce bénéfice de la ma- 

nière suivante : 

- Aux 50.000 actions libérées de 

1/4, à titre de dividende, 8 fr. 50. 
par titre, ou 6,80 %, soit au total 
* Au compte Impôt sur le reve- 


425.000 » 


nu, pour paiement de l'impôt . 
sur les coupons de l'exercice... 88.888 88 
v'A la réserve de prévoyance. 175.000 » 


"Au compte Profits et Pertes, à 


MOUVEAU ner PAS ART Te 18.608. 30 


707.497 18 


707.497. 18. 


BCONOMISTE. EUROPÉEN 


, 
a VE VE LA 


A Dé LG pair a 2 


, pp :YOuS..approuvez.les.propositions de -vo- 
Er Société, au 31 dé- 
sernbre HsnseTA A EUIVANTE : 


ao k KR ÿ 's Ac ; 1 

ACADUEMTES ns emersou ee Rd. 18250 DONS » 
Espèces en caisse ...,,....,.... 1.061.808 47 
dApeces HADANQUES, 4"... …3.456.990.87 
Comptes courants débiteurs .... 10.899.492 88 
ES QE TÉCEVOL en eue, ee Lt. 140.409.00 
Portéteuill . CommerGial ef Bons." | 
“de ta Défense Nationale. ...: "4.937.828 51 
PORTEURS ETIUES SU nee se à + me 862.552 70 
ACTOR Eee + apte na se ct 1.550.000 » 


Comptes d'ofüre &t divers... 


: 1 Total, de l'actif ......Fr. 52.920.407 48 
GUCOUES HU RES | Passif. RSS 
Capitale... cue20.. F.28.000.000:v9 
… Réserves : x 
Statutaire .... 4.096.424 43 : 


: de Prévoyance. 1.542.461.55 
Spéciale, pério- 
de de guerre, 1.664.469/11 


——————— 7.303.355 09 
Provisions ét amortissements -di- 

MOTS HET us GO ANNEE à. 1.102.956 64 
Comptes courants créditeurs …... 16.607.159 10 
Intérêts et dividendes à payer .. 847.316 43 
Effets disponibles après encais- 


PSM. OARRRR ne Libre 1.057.448 22 
Conseil d'administration ........ 296.315 47 
Impôt sure revenus... 88.888 88 
Comptes d'ordre et divers ...... 598.459 30 

Profits et Pertes, solde reporté 
à ‘nouveau 4 CET FACE 2 18.608 30 
Total. du passif ....,..Fr. 52.920.407 48 


IT ressort de l'exposé qui précède que le 
bénéfice réalisé en 1923 est supérieur de 
445.677 fr. 57 ‘au produit net de l'exercice ;pré- 
cédent, ce qui vient confirmer les prévisions 
favorables formulées lors de la dernière as- 
semblé ri à # 

Les diverses postes de l’Actif sont en aug- 
Mentation dé 2.742.408 fr. 55, par suite du 
développement des affaires et la contre-partie 
de Get accroissement, au Passif, se trouve 
principalement : dans l'augmentation des 
comptes courants créditeurs. 

Par le rapport de votre Conseil d’adminis- 
tration, vous avez eu tous lès renseignements 
se sur dà marche générale de votre S0- 
clêve: 4 : 

Cette marche générale étant aussi régu- 
lière que Satisfaisante, et les divers postes 
du bilan ne donnant lieu à aucune observa- 
tion particulière, nous avons. l'honneur, 
Mesdames et Messieurs, de vous proposer : 
-1o D'approuver les comptes .de l'exercice 
4923 tels qu'ils ont été établis par votre 


Siège Central : 


PARRCLANS BAT (mm LEE 


33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 
Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 98-24, 68-54, 05-04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 991 
Adresse Télégraphique vour Paris et Succursales : 


BARCLOSEA 


= SUCCURSALES : 


13, Place Carnot. 
(ouvert pendant la saison) 
6,. Rue de 1a Liberte, 
4, Rue Esprit-des-Lois. 
61, Rue Vicior-Hugo. 


AIX-LES-BAINS.. 0 # LA a 


.… 9, Quai George V. 
1, Rué de la République. 


LE :TOUQUET-PARIS- 
PLAGE 


MENTON 
MONTE-CARLO....:...,.. 


71, Rue de Paris: 

{ouvert pendant ia saison), 
1, Avenue f'élix-Faure, 
1, Boulev. des Moulins.  k 
: (Côté Nord des Jardins da Casino! E 
NICE:,...... nosssrise.s 4, Av. Georg.-Clemernceau À 
ORAN 0 25 farsetes ss... 15, R. d'Alsace-Lorraine, À 
ROUEN........ PA RE 7, Rue Jeanne-d’Arc, 


BARCLAYS BANK LIMITED 


Siége Central: 


54, Lombard Street LONDON E 


, 


Conseil: d'administration, la Situation ‘ac-: 


Du: 861934 06 | 


Conseil d'administration et tels qu'ils sont 
résumés das le’bilan qui vous est soumis à 
8 De donner également votré approbation 
au mode de répartition des bénéfices tel qu'il 
VOUS est Dlroposé. EYES 
Les Commissaires : °°" 

DUTREULL PAQUIN.: 


RESOLUTIONS 
adoptées par l’Assemblée générale ordinaire 
annuelle des äctionnaïres de la Caisse Gé- 
;nérale de lIndusirie et du Bâtiment, le 
“TT ‘avril 1924. oo k OPEL I] 

17%, Résolution. — ! L'assemblée: générale, 
apres avoir entendu le rapport du Conseil 
d'adminisifation ‘et celui des commissaires, 
approuvé lés comptes de l'exercice 1923, le 
bilan et la répartition du solde créditeur du 


PTS AR 


compte de profits et pertes tels qu'ils sont. 1 


presentés par 1e Conseil d'administration. 

Elle approuve rCtämment le report à nou- 
veau de la Somme de 18.608 fr, 30 formant 
le solde des bénéfices de l'exercice 1923. 

2e Résolution. — L'assemblée fixe le divi- 
dénde de l'exercice 1923 à la somme de 16 fr. 
par action, 

Ce dividenüe, comprenant les 6 0/0 prévus 
à l'article 22 des statuts, sera payé aux cais- 
ses de la Société, net de tout impôt, à partir 
du 1er mai 1924, contre remise du coupon nue 
rméro 96 et sous déduction de l’acompte de 
3 fr. 75 mis en païement le 1er juillet 1923. 

3% Résolution. — T'assembhlée générale réé- 
lit comme Administrateur pour 6ix ans, coit- 


formément à l'article 12 des statuts, M. Pier-- 


quin, Administrateur sortant. 

4e Résolution. — L'assemblée générale nom- 
Me,- comme Commissaires üäes ‘comptes, M. 
Dutreuil, arbitre près le tribunal de com- 
mMmerce de la Seine, demeurant à Paris, rue 
de Lille, n° 1, et M. Paquin, arbitre près le 
même tribunäl, demeurant à Paris, rue 
Pierre-le-Grand, n° 8, avec mission de faire 
un rapport à l'assemblée générale sur les 
comptes de l'exercice 1924 et avec pouvoir 
d'agir ensemble ou séparément, 

Elle nomme er outre, comme commissaire 
suppléant, M. Jules Buffet, demeurant à Ta- 
verny (Seine-et-Oïse). | 

Eble fixe à 3.000 fr. la rémunération glo- 
bale des commissaires. 

5e Résolution. — L'assemblée cénérale rati- 
fie les opérations faites avec la Société par 
les membres du Conseil ‘d'administration, 
tant en leur nom personnel qu'au nom d'au. 
tres Sociétés, au cours de l'exercice 1922 et 
autorise: les Administrateurs. en conformité 
de l’article 40 dela loi du $4 juillet 1867, à 
traiter avec la Société, soit pour leur compte 
personnel. Soit pour lé compte des Sociétés 
qu'ils représentent. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


TIRAGE DU 6 JUIN 1924 
Titres à rembourser à dater du 1 octobre 
1924. 
54.800 obligations de l'emprunt 3 0/0 (188). 
Capital : 500 fr. — Impôt : 12 fr. 61, — Net 
à payer : 487 fr. 39. À 


4601 à 4800 8801 à 8999 9000 

30601 : 30800 50601 :: 50800 60801 à 60999 

61000 66400 66600 71201 77400 

80201 80400 83801 83999 84000 
111401 111600 121401: 121600 136401 136600 
138601 138800 144201 ‘144400 150001 150200 
161801: 161999 162000 173401 173600 
19801 192999 : 193000 210401 . 210600 
240001 2240200 243801 243900 275001 275200 
281401 281600 289001 289200 305601. 305800 
318601 : 378800 380001 380200 384601 384800 
398401 3398600 419001 419200 444601 444800 
465501 465600 497201, 497400 575601 575800 
580601 : 580800 598601 :598800 601201 601400 
608401 : 608600 611001 611200 628201 628400 
633701 633800 680201 680400 680601 680800 
701001 701200 712801: 712999 713000 
713401 .713600 753601 753800 754201 754400 
160601. 760800 766201 766400 781801, 781999 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


1280801 
1290000 
1315101 
1344701 
1252801 
1361201 
1369901 
1393601 
1413401 
1448101 
1489001 
1503901 
1517701 
ol 
542801 
1357201 
1607601 
1626301 
1637001 
1653901 
1673301 
1704000 
1710401 
1720001 
1765101 
1796000 
1809301 
1518401 
1824401 
1830301 
1841000 
1871101 
1886501 


1914101. 


1942501 
1958301 
1964101 
1989101 
1996000 
2015401 
2020801 
2047801 
2063401 
- 2078301 
2114101 
2136401 
2145101 


2177901 21 


2186001 
2207801 
2224501 
2231201 
2253901 
2273801 
2285000 
2304601 
2316101 
2315001 
2353501 
2386301 
2390701 
2393001 
2108301 
2448801 
2467001 


2487601 2% 
2503101 2 


2559801 
2571101 
2579601 
2603501 
2609201 


807999 
837600 


975200 
979999 


1014400 
1064999 
1101400 
1105200 
1118400 
1129700 
1137900 
1148400 
1153999 
1173700 


1235100 
1274100 
1280900 


1315200 
1344800 
1352900 
1361300 
1369999 
1393700 
1413500 
1448200 
1489100 
1503999 
1517800 
1528100 
1542909 
1557400 

1607700 
1626400 
1637100 
1653999 
1673400 


1710500 
1720100 
1765200 


1809400 
1818500 
1824500 
1830400 


1871200 
1886600 
1914200 
1942600 
1958400 
1964200 

1989200 


2015500 
2020900 
2047900 
2063500 
2078400 
2114200 
2136500 
2145200 
77999 
2186100 
2207900 
2221600 
2231300 
2253999 
2273900 


2304700 
2316200 
2245100 
2353600 
2386400 
2390800 
2393100 
2408400 
2448000 
22467100 
87700 
503200 
2559900 
2571200 
2579700 
2603600 
2609500 


-9130201 


924001 
963801 
976801 
980000 
997601 


997800 
1032101 1032200. 


1065000 

1102901 1102999 
1106301 1106400 
1126601 1126700 
1135101 1135200 
1140101 1140200 
1150301 1150400 


1154000 
1197401 1197500 
1225101 1225200 
1250601 1250700 
1276001 1276100 
1282601 1282700 
1293901 1293999 
1316301 1316400 
1347001 1347100 
1354301 1354400 
1364001 1364100 
1370000 

1397700 


1397601 
1419801 1419900 
1466300 


1466201 
1490600 


1290501 

1504009 

1520501 1520600 
1531500 

1546999 


1531401 
1568800 


1546901 

1568701 
1608700 
162700 


1608601 
16454 


1627701 

1645601 

1654000 

1681701 1681800 

1706101 1706200 

1715201 1715300 

1723201 1723300 

1790501 1790600 

1798201 1798300 

1810001 1810100 

1820001 1820109 
1825999 
1839100 

1843999 


1825901 

1839001 
1875100 
1898500 


1813901 

1875101 
1937100 
1944300 


1898401 
1937001 
1944201 
1961901 1961999 
1980101 1980200 
1992401 1992500 
2011101 2011200 
2018901 2018999 
2029501 2029600 
2052301 2052400 
2075901 2075999 
2094191 2094200 
2117400 
2139400 
2161500 
2178000 


2117301 

2197201 2197300 
2209801 2209900 
2224801 2224900 
2238201 2238300 
2254000 

2283301 2283100 
2286001 2286100 
2308601 2308700 
2333101 2333200 
2252901 2352999 
2366601 2366700 
2387901 2387999 
2391601 2391700 
2393801 2393900 
2413701 2413800 
2459301 2459400 
2173701 2473800 
2487801 2487900 
2508501 2508600 
2565201 2565300 
2572401 2572500 
2581701 2581800 
2603701 2603800 
2611901 2611999 


2161401 


800800 
818600 
909999 
956999 


996801 996999 
1008701 1008800 
1062701 1062200 
1095201 1095300 
1103000 
1110301 1110400 
1128801 1128900 
1136601 1136700 
1146301 1146400 
1152101 1152200 
1157001 1157100 
1201901 1201999 
1226101 1226200 
1252001 1252100 
1278401 1278500 
1289901, 1289999 
1294009 
1323201 1323300 
1347201 1347300 
1356301 1356400 
1368501 1263600 

1379400 


1379301 
1408600 


1408501 
1435501 1435600 
1472200 


1472101 
1497800 


1497701 
1516801 1516900 
1523800 


1523701 
1539400 


1539301 

1547000 

1587301 1587400 
1611701 1611800 
1635001 1635100 
1649001 1649100 
1663701 1663800 
1703901 1703999 
1708501 1708600 
1719501 1719600 
1729101 1729200 
1795901 1795999 
1798401 1798500 
1810101 En 
1822301 1822400 
1826000 

1840901 1840999 
1844000 

1876101 1876200 
1900701 1900800 
1942301 1942400 
1954601 1954700 
1962000 

1985401 1985500 
1995901 1995999 
2011401 2011500 
2019000 

2034401 2034500 
2057101 2057200 
2076000 

2096501 2096600 
8130701 2130800 
2141201 2141300 
2164201 2164309 
2182801 2182900 
2204101 2204200 
2219701 2219800 
2229501 2229600 
2241601 2241700 
2261101 2261200 
2284901 2284999 
2297601 2297700 
2312101 2312209 
2342001 2342100 
2353000 
2377801 2377900 
2388000 

2392801 2392900 
2407801 2407900 
2438301 2438400 
2461501 2461600 
2484301 2484200 
2491001 2491100 
2558101 2558200 
2569301 2569400 
2578301 2578400 
2593201 2593300 
2608801 2608900 
2612000 


2613701 2613800 
2627701 2627800 
2637501 2637600 
2665301 2665400 
2682401 2682500 
2711201 2711300 
2721801 2721900 
2742901 2742999 
2755101 2755200 
2778201 2778300 
2789401 2789500 
2805401 2805500 
2812000 
2820301 2820400 
2820301 2829400 
2843501 2843600 
2857000 
2885301 2885400 
2900501 2900600 
2929000 
2941901 2941999 
2069401 2969500 
2988001 2988999 
2995001 2995100 
3019801 2019900 
3050501 3050600 
3076301 3076400 
3090701 3090800 
3096101 3096200 
3110901 3110999 
3126101 3126200 
3149001 3149999 
3155101 3155500 
3178701 3178800 
3194501 2194600 
3199601 3199700 
3212501 2213600 
3242001 3242100 
2255101 3255200 
326000 
3287501 3287600 
3208501 3298600 
3314701 3314800 
3926101 3326200 
3338501 3338600 
3957101 3357200 
3284801 3384900 
3405201 3405400 
3121601 3421700 
2414801 3444900 
2479101 3479200 
3103701 3492800 
3524601 3524700 
3557901 3557999 
3572201 3572300 
3588001 3588100 
3596001 3596100 
3605301 3605400 
3618601 3618700 
3623601 3622700 
3643201 3643300 
2672601 3673700 
3689701 3689800 
3700501 3700600 
3709101 3709200 
SHALO 3714300 
3735401 3735500 


2619601 2619700 
2633001 2633100 


2626501 2626600 | 
2635101 2635200 


2661901 2661999 2662000 


2670301 2670400 


2688701 2688800 
2712501 2712600 
2729001 2729100 
8743000 . 
2755801 2755900 
2781601 2781700 
2794101 2794500 
2806101 2806200 
2819901 2319999 
2821601 2824700 
2829601 2829700 
285601 2854700 
2867001 2867100 
2890401 2890500 
2917501 2917600 
2934901 2934999 
2942000 

2986801 2986900 
2989000 

3002001 3002100 
3028201 3028300 
3057501 3057600 
3079601 3079700 
3094201 3094300 
3102101 3102200 
3111000 

3127001 3127100 
3150000 


3157401 3157500 
3192101 3192200 
3197301 3197400 
3205001 3205100 
3227201 3227300 
3246801 3246900 
3262101 3262200 
3281201 3281300 
3295701 3295800 
3299201 3299300 
3316701 3316800 
3330701 3330800 
3343301 3343400 
3357301 3357400 
3398001 3398100 
3411801 3411900 
3441201 3441300 
3457401 3457500 
3479901 3479999 
3494001 3494100 
3528101 3528200 
3558000 

3574701 3574800 
3595601 3595700 
3600501 3600600 
3608501 3608600 
3619701 3619800 
3637401 3637500 
3647301 3647400 
3676701 3676800 
3692101 3692200 
3701801 3701900 
3713701 3713800 
3726401 3726500 
3749401 3749500 


2673001 2673100 


2706501 2706600 


2721601 2721700 
2748301 2742200 
2746801 2746900 
2775501 2775600 
2787601 2787700 
2794701 2794800 
2811901 2811999 
0000 


282 

2826101 2826200 
2831701 2831800 
2856901 2856999 
2883201 2833300 
2893401 2893500 
2928901 2928999 


2935000 
2957301 2957400 


2988601 2988700 | 


2990301 2990400 
3010001 3010100 


‘3040001 3040100 


3071701 3071800 
3081601 3084700 
3094601 3094700 
3106201 3106300 


38116401 3116500 


3132501 3132600 
3151601 3151700 
3165201 3165300 
3192501 3192600 
3199101 3199200 
3212101 3212200 
3241101 3241200 
3252001 3252100 
3263901 3263999 
3284401 3281500 
3297001 3297100 
3303501 3303600 
3325201. 3325300 
3338401 3338500 


3344101 3344200 |- 


3368501 3368600 
3403201 3403300 
3412401 3412500 
3442501 3442600 


3475301 3475400 


3480000 

3199201 3499300 
3542101 3542200 
3570101 3570200 
3579701 3579800 
3595701 3595800 


- 3605201 3605300 
3613701 3612800 : 


3619801 3619900 
3640401 3640500 
3654501 3654600 
3683801 3683900 
3693801 3693900 
3708801 3708900 
3714201 3714300 
3728001 3728100 


(A suivre.) 


—— : 


Bulletin Bibliographique 


L’index financier. 


— Annuaire permanent 


de documentation financière et. industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 96 à 144 pages. 


Sommaire du n° 35 du 31 août 192% : 


Air Liquide. 


Alsac. 


Banque Nationale de Grèce. 


Mines, Usines Sosnowice. 


Métropolitain, 


Nogentais, 


et Lorr. Electr. 


Charbonn., 


— Chemin de fer: 
P.-L.-M. 


— Comp- 


toir Industriel Commercial de Matériaux. — 


Corocoro. 


— Electrique Loire et Centre. 


Energie Electrique Littoral Méditerranéen.— 


Energie Electrique 
ments Kahn, Lang et Manuel. 


Johnson. 


— Etudes Electrif. Ch. de fer. 


Forges Aciéries de la Marine. 


Assurances 


et 


Sud-Ouest. 


—  Etahlisse- 
Etabliss. 


— Française: 
Réassuranices-Vie, 


Thomson- 


Houston, Industr. et Commerce Radium, Kar- 
pathes, — Immeublés*de France. — Lorraine 


| docteur en Droit de l’Université de 
vol. in-80. 


Dietrich. — Métallurgi ue Franco-Belge d 
Mortagne. — Mines de Pétrole de tok. — 
Montecatini. — Nat. Matières Colorantes e 
Manufac. Prod. Chim. — Pétroles : Dabrowa 
Wankowa.: — Tramw. Algériens. — Tramw 
Nice et Littoral. — los os nt HA 
gion Parisienne. — Union FES 
Financ. — Usines Métall. Ppasse Loi — Usi 
nes Pied-Selle. 
-8.030 notices sur les sGciotés HAT héë) titre 
font l'objet de transactions ont été pue 
depuis le 1°" janvier 1924: 
Des numéros spécimens FU ‘envoyés con 
tre 5 francs. ET 
Abonnement : France, :CébRies et. autre: 
pays de l’U. P., 200 francs. Belgique : 150 fr 
France : Paris, 38, rue de Chateaudun. Le) 
post. 61427. Tél. : Trudaine 12.32: 
Belgique : Bruxelles, 8, boul. Baudouin 
Ch. post. 125.23. Tél. 128.66. - 


Fortune nationale et RaTAR OS bel Deftes | 
une brochure in-16, par Paul Jaberg, aire 
teur de l’Union d Banques Suisses, 2ditc 
et offerte par l'Union de Banques Suiss?s & 
nos amis et clients. Zurich 1924 E? 

Ce petit opuscule dresse, avec:une vde 
clarté, le tableau de la  fortuné. nation 
suisse depuis 1914, en exposant quelles ve 
été les répercussions de je PE sur ne 53 
tuation du pays. 


Gomision Mixta del Trabajo en el Comer 
cio de Barcelona — anales., — a JII, nos ] 
et 2 Barcelone 1924. 


Questions économiques et tinahicires:: pal 
Jacques de Reinach.. Un vol. in-16. Imprime. 
rie Centrale de la Bourse, 117, ne Réaumur 
Paris, 1923. 


Revue nee ge À 
Paris 16e 


Politica. 
la vie politique, 10, rue Chardin, 
Abonnement : 1 an, 20 francs." : #rQu 

Sommaire du numéro d'août 1924 2 Fer 
nand Hauser, M. François-Albert. Fernand 
Hauser, M. de Moro-Giafferri. Georges Potut 
La crise présidentielle. Jean. Bourdon, Les 
projets de réforme successorale et le pro: 
blème de la natalité. Edmond L’Hommede, 
La vie du département (II). P. Benaerts; Le 
situation économique du Territoire. de la 
Sarre. Chronique politique. Lectures politi 
ques. Documents et tableaux. Les services 
d'assistance. Les commissions de la Cham: 
bre. La production du blé. Les effectifs pen 
dant la guerre 1914-1918. Quels écrites. 


Le ravitaillement de la France. en: cotor 
par ses colonies, par le général Messimy 
sénateur. Une brochure in-8°. Edition de Le 
Revue Politique et Parlementaire, 10, rue 
Auber, Paris. FRE 


De quelques théories sur la valeur en Eco 
nomie politique, par Solon Th. Théodotou 
diplomé de la Faculté de Droit d'Athènes 
aris. Ur 
Marcel Giard, libraire-éditeur, 16 
a Souffiot et 12, rue Toullier a Pari: 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS. 
-_ ET DU MIDI 


Relations directes entre Paris-Quai Dre 


let la station thermale de Lamalou-les-Bain: 


Pendant la saison d'été 1924, des relation 
directes entre Paris-Quai d’ St et la statior 
thermale de Lamalou-les-Bains,. ja Montau 
ban-Castres, sont établies par voitures direc 
tes de 1re et 2e classes avec d -toilette e 
compartiments-couchettes en 1re. classe. ; 

Aller (jusqu'au 5 octobre inclus) +: dépar 
de Paris-Quai d'Orsay à 21 h. 15, arrivée à 
Lamalou à 12 h. 55. 

Retour (jusqu'au 6 octobre inclus) : dépar 
de Eamalou à 16 h. 17, arrivée à Paris- -Qua 
d'Orsay à 8 h. 54. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 1 
: SIMART, imprimeur. 1 


2 F o 1697. — 66° Volume. 


STE 


4 
e 


E 


ms: 
2 2 à SE 
Mo}, 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
L sion de l'Europe. — Page 163. 

Revue des Changes et Chronique monétaire. 
e— Numéraire et Métaux précieux. — Page 163. 


: assurer la Paix du Monde. — La situation 
… économique et financière de l'Espagne (suite) 
£ Ce Edmond Théry). — Conditions générales de 
« l'Industrie du Papier en France. — La Flotte 
b commerciale du monde en 1924. — Banque Im- 
riale Ottomane. — Pages 163 et suivantes. 
formations diverses. ‘— France : Situation 
hebdomadaire de 14 Banque de France. : 
exécution du traité. — Dans les régions occu. 
ées. — ‘Les accafds deta MX I. C. U. M 
a &. D: R — La-reprise du contrôle interallié 
Elévation du taux :des avances..sur titres de 
à Banque de France. — Le dixième anniver- 
aire de la bataille de la Marne, — Les prix 
e gros et de détail-en :juillet 1924 — Le budget 
e 4925. — Les opérations du :Crédit National. 
- Les recettes des chemins de fer. | 
informations. internationales: — La cinquième 
assemblée de la Société des Nations. 

Allemagne : Banque Inpériale d'Allemagne. — 
“La situation. — Le commerce extérieur en juil- 
het 1922. 4; x 

élgique : Le budgetde. 1924. — La situation des 


pagne : Ba campagne du Rif; : s. 
ande-Bretagne : Bilan de la Banque d'Angie- 

rre. — M: Ramsay Mac Donald et son discours 
Genève. —.i.e Congrès des Trade-Unions. — 
es constructions navales. — Le commerce 
extérieur de l'Etat libre irlandais pendant le pre- 
mier semestre 1921. Jies nouvelles sociétés 
enregistrées dans l'Etat libre irlandais en 1923 


_ trie des automobiles aw Canada. : 
gypte : Le trafic du Canal de Suez pendant: le 
… premier semestre 1924. À 

Etats-Unis ; Inauguration d'an monument à La 
_ Fayette. — Le stock manétaive et la circulation, 
Chili : Un coup d'Etat militaire. 

Chine :: La guerre civile. 

Siam : Adoption du système métrique. 

Rovue Commerciale. — Page 174, 

Petites Nouvelles. — Pare 175. ° 
Marché financier. — Page 17 


6 200 THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A.: 
70 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
581 Bartolome Mitre. Pedro Gomes Mena Elie. 


Recoit des fonds de ses corres- 
* pondants pour : Achats de valeurs . 
américaines, Acceptations bancai- 
res, Obligationg du Gouvernement 
des Etats-Unis, etc., etc. 


ie #2 Special Representative: 
‘24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


BE Prix du Numéro : 


Questions du Jour. — Un noble effort pour 


grands établissements de crédit balges en 1923. 


. — Les relations anglo égyptiennes. — L'indus’ 


DE PA LM © Sp lt TT 


Un franc 


L'ÉCONOMISTE EUR 


|  Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 
DA PRPSSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS Se : 
cie: ADMINISTRATION & REDACTION : 50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


SOMMAIRE DU N° 1697 | Régie Immobilière de la Ville de 


Paris 


Société. anonyme 
Au capital de 1.250.000 francs 
R: C: Seine n° 214358 B 
La Régie Immobilière de la Ville de Paris 
procède actuellement au placement d’un nom- 
bre maximum de 170.000 obligations 6 1/2 0/0 
de 500 francs Chacune, dont le produit est 
destiné à procurer à la Société des ressour- 


[ces en vue de la construction, d'immeubles 


à loyers modérés, sur les terrains provenant 
du dérasement de l'enceinte fortifiée. 
Rappelons que la R. I V. P. a été constituée 
pour assurer l'exécution d’une convention 
passée avec la Ville de Paris et approuvée par 
décret en Conseil d'Etat du 24 août 1923, con- 
cernant la construction et la gestion, pour le 
compte de la Ville, d'immeubles à loyers mo- 
dérés à l'usage des classes moyennes. 
à Se exécution de’ cette Convention, la Société 
oit : 
lo Réunir les fonds nécessaires à la réali- 
sation de ladite opération : 
20 Diriger, de concert avec la Ville de Paris, 


et dans les formes précisées à l'article 6 de la 


Convention, la construction des immeubles à 
édifier sur les emplacements remis gratuite- 
ment par la Ville, avec emploi des matériaux 
sur place provenant de la démolition des for- 
tifications '; 

30 Agsurer la gestion et l'entretien desdits 

immeubles, lé tout conformément aux clauses 
et conditions de la Convention. 
. Le programme des constructions comprend 
5 groupes d'immeubles à édifier par étapes 
successives aux emplacements suivants : Por- 
tes de Saint-Mandé, de Ménilmontant, de Vil- 
liers, de Saint-Cloud, d'Orléans, l'ensembie 
des terrains couvrant une superficie de 40.890 
mètres carrés, et permettant la construction 
de 204 immeubles. Ces immeubles doivent 
comprendre, outre un Certain nombre de 
chambres isolées, de petits logements, d'até- 
liers ét de locaux commerciaux, un nombre 
total de 2.704 appartements de 2 à 5 pièces, et 
sont conçus pour réaliser les meilleures con: 
ditions.de.solidité, de commodité-et.d'hygiè- 
ne, en bénéficiant de toute l'économie pou- 
vañt résulter de l'importance et du groupe- 
ment des travaux. É” É 

Le présent emprunt est destiné à procurer 
à la Société les ressources nécessaires à la 
première étape du programme, qui corres- 


Vendredi 12 Septembre 1924 
= _: . 83° Année.3f 


OPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central 46-6f 


pond approximativement au tiers de l’enseme 
ble des constructions. Les obligations seront 

amorties au pair dans une période de 71 an- 
nées au plus, commençant 1e 8 mars 1927, au 
moyen de tirages au sort annuels, conformé- 
ment à un tableau d'amortissement qui com- 
porte un amortissement accéléré pendant les 
14 premières années. 7 

La Société se réserve, à partir du 8 mars 
1930, la faculté de procéder à l'amortissement 
anticipé de tout où partie de ces obligations 
soit par rachats en-Bourse au-dessous’ du 
pair, compte tenu de la fraction courue! du 
Coupon. soit en ‘augmentant le nombre’ de 
titres soumis au tirage. 

Le paiement des’ coupons et le rembourse- 
ment des'titres’ seront effectués nets de tous 
impôts présents et futurs, exception faite de 
la taxe de transmission dont le montant sera 
déduit du paiement des coupons des titres au 
porteur. 

Aux termes de l’article 4.de la Convention, 
les annuités destinées à assurer le service des 
intérêts et. à l'amortissement des emprunts 
nécessaires à la construction des imm2ubles 
seront inscrites au débit du compte de pre- 
mier établissement: pendant la période: de 
construction, et portées ensuite au débit du 
compte d'exploitation dont le déficit éventuel 
sera couvert par la Ville, conformément à 
l’article 23 de la Convention: ; 

Dans le cas de résiliation: anticipée de la 
Convention ou: dans le cas de déchéance. la 
Ville prendra à sa charge le service des em- 
prunis restant à amortir, dans les conditions 
des articles 37 et 38 de.la. Convention. 

La Société s’oblige à ne consentir aucun 
privilège, sous forme de garantie hypothécai- 
re ou autre, au profit, soit de l’un quelcon- 
Que dé ses créanciers ‘actuels ou futurs, soit 
de’titres, bons où obligations qü'’elle viendrait 
à émettre ultérieurement, sans que les obli- 
gations:6 1/2.0/0 dont il s’agit soient appelées 
à jouir, pari passu, des mêmes privilèges 

Les obligations sont émises au prix de 
422 fr. 50 par titre, jouissance du 8 septem- 
bre 1924. 

Les demandes seront servies au fur et à 
mesure de leur arrivée jusqu’à concurrence 
du.nombre de titres. disponibles: chez chacun 
des Etablissements suivants : Banque de Pa- 
ris. et. des Pays-Bas, Banque de l'Union Pari- 
sienne, Crédit Mobilier Français, Banque des 
Pays du Nord, Crédit Lyonnais, Société Géné- 
rale pour favoriser le développement du Com- 
merce et de lIndustrie en France, Comptoir 


. COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4°° mai 4924 au 30 avril 4925) 


F CONTINENT COLONIES DROITS D'IMPORTATION. 
à. RO 
 Kilogr Escudos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 
Mois dé juin 1924...... 301.548 | 8.718 :846.25 ” » 36.851 165 .830.46 
Produit des mois antér'| . 503.083 | 8.748:201.49 » Las 5.154 28.196.9 
Ensemble .:..:...… 604.626 | 17467: 047.70 » » 42,005 180.027.41 
Période corresp. de l'exerc. antér:. 636.3L2:} 10466: 615, 70 » » 131.474,  591.631.9 
Différence : - ; 
En faveur de 1924 1925 » 7.000 :484.00 » » » 
- 31.686 | » » » 89.469 1 02.602.459 


En faveur.de 1923-1924| 


Dépôt des actions le 13 septembre au plus 
tard au Comptoir National d'Escompie de Pa- 
ris, à la Société Générale, au Crédit Lyonnais, 
à la Banque Nationale de Crédit, à la Ban- 
que des Pays dusNord à la Banque Transa- 


tiantique, au Crédit Foncier d'Algérie et de 


National d'Escompte de Paris, Banque Natio- 
male de Crédii, dans fous leurs sièges, Suc- 
cursales € agences en France. 

La Notice prescrite par la loi a "aru da:.< 
le « Bulletin des Annonces Légal Obliga- 
toires » du & sepiembre 1224, ne % 


gan, Harjès et Gie, et dans les diverses AS ce 

ces et succursales de ces établissements, Lés 

mi dans ces Etablissements’ sont Teçus 
ans frais pour les déposanis. 

Les versements des trois quarts restant à 
libérer sur. les -actions-nouvelles. (soit 375.fr. 
par titre} Seront reçus, Si la présente assern- 

blée peut délibérer valablement. dès le 47 oc- 
jobre prochain aux. Caisses des Établissements 
et banques ci-dessus désignés et devront être 
Le car pour le 8 ociobre prochain au plus 
tard. - 


Crédit Lyonnais 


ne 


n° 57 représentant le solde du 
75 francs de l'exercice 1923 sera 
ir du # septembre Courant com- 


fr. 20, 


vu». 


nominatives : > 
au porteur : 31 fr. 


Le Conseil d'administration. 


À Lun Zi À 
À Paris : : . boulevard des COMPAGNIE GENERALE 
talicrnes Æ&t e uartlier 
ralers à de D te DES VOITURES A PARIS 
Raäis ; Société anonyme 


l'agence du Crédit Lyonnais ; Au capital de 27023500 francs 


Tunisie, au Crédit du Nord. où chez MM Mor- 


à | 


sé Bruxelles : à l'agence du Crédit Lyon- Siège social : 
WA Bâle - à la Banque Commerciale de Bâle 1, place du Théâtre-Français, PARIS 
4 à la Société de B: nque Suisse ; ere 
À E la Bshque Cantonale de Berne! L'assemblée générale -extraOrdinaire. des 
imerciale de Berne ; actionnaires, qui avait été convoquée pour 
Suisse le samedi 39 août 1924, n'ayant:pu se fenir, 
»ayable en francs fran- | faute de réunir le quorum exigé par la loi. 
aux actionnaires rési- MM. les: Actionnaires de ladite Société sont 
Belgique au cOurs du convoqués à nouveau en assemblée: générale | 
is en Suisse en frañcs | exwaordinaire, salle de la Société des Agri- 
n francs belges culieurs di ne d'Athènes, n° 8, pour 
Q septembre 1924 rcre e 1924 à 11 heures, 


l'ordre du jour sui- 
t de la précédente as- 


Ci: FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 
PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme 
] 250.000.000 de 


Orâre du jour : 
relatives a ge 
ie P POP ke 


uUvoirs à donner. 
rablée faisant I l'ob- 
ation pourra dÉh- 


cation 


Y a 


elle réunit la moitié 
aires, quel que soïû le 
cüons, de capiiel où de 
assisier à-ceéte assem- 


contraire ee: la Mer des 


5 


mere ET 
4 2 


s cHeQUSS en 


dépôt :S ae 


vue Ge la première assern- 


BARCLAYS BAR (mms) LIMITED 


Siège Central : 33, Rue du (Dre Orartas) PARIS (2° 
Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 7444 7828, GS 5, (5-04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 20, 931 
Adresse Télégraphique vour Paris & Succursalss : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 
13, Place Carmet. , LE TOUGUET-PARIS- 


AII-LES-BAINS......; pe 


on contraire de la part des | 
üitres et de pou- 


blée, sont valables 
pe En 
S : Le Ea ne 
evro 
nairés dei pa leu 
1, place SéThetrers 
tambre.- 
Les 


dar ” 

Le dépôt de cectifieais 
par les établissements de 
maisons de RepiteUt ser 


actionnai 


ARR 


RE 


vocation. 
Tout actionnaire présent où . repré 
l'assembiée, qui réunira le 
saire, recevra, à titre de‘jeton de rreence 
0 fr. 59 par action repr ée. =. 
Ce jeton sera payable après ! 
lors du retrait des titres. 4 
Pour Le Conseil d'admi 
Le Président : H. 


la date sera indiquée 1 par une saura eone 


+ 


3: 


BC A UR AN 
BONS AG MOSS 
BONS ASMOLS + % sut 
BCAS À 1 MOIS LAS 20e 


COMPAGNIE 


CHEMINS DE E FER ANDALOUS 


ASSEMBLEE GENERALE EXTRAO 
2 Convocation. j 
L'Assemblée générale Re et, coni- 


| voquée pour ie ‘3 septembre courant /nayanf 
se tenir valablement, d'après lestiermes 


pu 
de l'article 168 du Code de-Commerce, par 
suite de l'insuffisance du nombre d'actions 
déposées, MM. les actionnaires=sont convoi 


gués une seconde fois pour le20 
& 1} heures du matin au. 
Madrid, Carrera de San Jeromino: -n°-49; añn 
de dékbérer et prendre des accords les 
affaires Ci-aprés : 22) 

1° Soumission de la Com fouveau 
régime de chemins de fer 5 


ms 


Laver pemai la sise) FD 7 EFRNVOSRSRES 72, Bu de Paris royal, en daie du 12 juillet 19 publié 
ARE. .……. €- Rue de la Liberte. turers pendant le sais). la « Gaceta » de Madrid du 206 ème mois. 
BORDEAUX... …… 4 Rue MENTEN............... . 2, Arezxe Félis-Faure, 2° Modification des statuts sociaux. 
BOULCGNE-s-MER.. Éz, Rue Picier-Hazsc. MONTE-CARLC,.. es.s 2, Bcaler. des Mcufas ? 7 ef Le ï rieurs ‘de vi & 
CANNES "© 7, Rue MaréchalfFech. eine Varc Les Parts de Canin * 1 les acuonnaires porteurs de vingt aç7 
UT. ARR . 9. Can Gecrge VF. MICE: ==>. snnsessrucsre Er AT. Gecrz. Clemenceau tions au moins, qui désirentrassisterta cette 
EL PRES .7 1, Êue de LR République. | CRAN... sum. 159 L. d'Als2c-Loraise. Assemblée. devront déposer leurs titres 
MARSEILLE... ses dj Casnebière. Fe MARS LENS 7, ue Jeznne-d'Arc. jours avant la daie fixée pour-la réunio 


LONDRES : Nes End Agency: 1, Pall Mall East, S. W. L — COLCGKE : 2, Ecmediensirasse 


Toutes Opérations de Banque 
CORRESFONDANTS DANS IE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
Sége Cectral : Lombard Street, LONDON E © S 


soit au plus tard le 2 septembre courant. à 
clus - Tab À 

A MADRID : À a Banque. 
d'Espagne, Pasell de Recoletos, ” 
que Espagnole de Crédit, -Alcala. 14 ; 
Pan 4 Espagnole du Rio de da Plata 
cala, 57 . A BARCELONB---Ada-Banque 


ir: 
7 & la Bap:- 
à 


à 


” L'ECONOMISTE. EUROPÉEN 


nole du Rio/de la Plata, Plaza de Cataluna Le dépot des obligations sera reçu, dernier, Les obligations 


5 et Fontanella, 5, A PARIS : A la Banque 
de Paris et des Pays-Bas, 3, rue d’'Antin.. 
Les dépôts d'actions constitués et les pou- 


voirs conférés em vertu de la première con- 


vocation, sont. valables pour cette seconde 
Assemblées ::1 HO fi 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


Reg. du Com. : Seine, 88.928 


ECHEANCE ‘ D'OCTOBRE 1924 

MM. les porteurs d'actions et d'obligations 
de la Compagnie sont informés que le cou- 

on ide .ces titres, à l'échéance du 1er octobre 
Fos. Sera payé, à partir de cette date, dans 
les bureaux du service des titres, 8, rue de 
Londres, à Paris, ét dans les gares de la 
Compagnie d'Orléans et des réseaux Lyon, 
Est et Midi ouvertes au service des titres, 
déduction faite . «des. inypôts établis.par les 


lois de Finances, savoir: 


Montant Impôts 
des $ et 
eva Si coupons déduire à payer 
Actions entières : 
Coupon n° 145: a 
Au porteur............. 20 » 604 13 96 
Nôminatives ......... 2... 20 » 2 407 47 60 
Actions de jouissance : 

Coupon n° 145: 
AUEDOFIQURS 4h arocce0 v21-50: "8 50 
Nominatives PME 5" » 7 0" 60774 20 

Obligations 3 0/0 1884 : 
_ Couon n° 81: 
AU Durteur.....….......os 7.50 .1. 99 5 51 
Nominatives 150, 099 660 
Obligations 21/2 0/0 1895 : 

Coupon n° 81 : is 
ARE DOTIeUT IS RMI, 6»25 AVAL EI 
Nominatifs.............. : 6 25 0 75 hs) 50 


“Ci DES CHEMINS DE FER DU MIDI 
54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg: Éo- Seine No 46487 


MM. les porteurs d’Obligations 3 % Nou- 
velles sont informés qué le. paiement du cou- 
pon semestriel échéant le 1 octobre 1924 et 
le remboursément des titres dont lés numéros 


sont sortis au tirage du 1e août 1924 auront |. 


lieu à raison de : : 
Coupons des titres 
(Impôts déduits) 

TE EP 

°Nomivatifs au porteur 


6 60 5 50 


| Remboursement 
Ve, 6 2 | (impôts déduits) 
Oblig. 3 0/0 nouv. (Al°tirage).. 482 ‘70 


.. Le paiement sera effectué à partir du 19r oc- 
tobre 1924 . : 

1° Aux guichets de. la Compagnie, à Paris, 
54, boulevard Haussmann, de 10 heures à 15 
heures ; re 

2° Dans les gares et établissements finan- 


ciers chargés de Ce service, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 
Reg. du Com. — Seine no 88.928 


Renouvellement des feuilles de coupons 
des Obligations 3 0/0 1884 : 
Série C, nos 1.000.001 à 1.250.000 
Le dernier numéro des Obligations 3 % 1884, 
Série C, au porteur, échéant le 1er octobre 
prochain, MM. les Obligataires sont invités à 
déposer leurs titres, pour l’adjonction de 
nouvelles feuilles de coupons. 


coupon détaché, à partir du 1 octobre pro- 
chain, aux guichets du service des titres de 
la Compagnie, 8, rue de Londres, à Paris, 
de 10 heures à 15 heures. 

Les dépôts de titres seront également re- 
çus,, dernier coupon détaché, à partir du 
15 Septembre prochain, dans toutes les gares 
et stations. du réseau d'Orléans, ainsi. que 
dans Îles. gares des réseaux P.-L.-M., Est et 
Midi-ouvertes au service-des titres. | 

M. les Obligataires qui seraient dans l’im- 
possibilité de déposer eux-mêmes leurs titres, 
pourront en,faire opérer la remise par des 
intermédiaires de leur choix dûment autori- 
sés à donner, sur les bordereaux de la Com- 


pagnie, les Signatures et décharges que com- | 


porte ce dépôt. 
L'adjonction de Ia nouvelle feuille de cou- 
pons Sera faite Sans frais d'aucune sorte aux 
guichets du service des titres de la Compa- 
gnie. FD 
Paris, le.18 août 1924. 
Pour le Directeur de la Compagnie: 
Le chef adjoint de la Compagnie 
Générale:et des Finances : 
- DE: LA BERGE. 
RER RO PSE 2 D 
COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS 


Société a:.onyme au capital de 950.6009.000 de frar :: 
entièrement versés s 
. Reg. du Com. Paris n° 50.816 


Situation au 31 juillet 1924 


ACTIF 
Caisse et Banque ........... Fr. ,378.349.866 05 
Portefeuille ‘ét Bons de la Dé- 

fense Nationale ....1..., ...! 3:186.289,836 35 
MODOTIS LP ROUE à VU diet. LOUL a 22.574.372 01 
MOLTÉSDOnNdaNts . 47... 00 281.971:180 74 
Comptes courants débiteurs... 560.309.916 33 
Opérations de change à terme 

PARTIR e - - HALInee Pope ss 39.647.500 » 
Rentes, obligations et. valeurs 

dÉVErSeRERpLS -..,,./.. Rss 1.881.266 78 
Participations financières ...:.. 3.100.000 » 
Avances garanties .:: ..1...., 180:646.939 16 
[omptes débiteurs par accepta- 

AIO MSE RILONS 2 ONCE. 10900 70:355.282 02 
Comptes d'ordre et divers. ..... 76093134 99 
Hmbubles ttes. Peer Net 15.000.000 » 

Fr. 4.816.218:744 48 
PASSIF 
Comptes de chèques et comptes 

d'escompte......... FI. 2.497.650.198 70 
Comptes courants créditeurs... 1.682.758.016 49 
Opérations de change à terme ; 

garantit). ja «crétaen se Fe 39.647.500 » 
Bons à échéance fixe.....:..... 21.611.820 » 
Acceptations ....... GE SAE CAMES S D: 70.662.257 48 
Agences hors d'Eurôpe.:.,..:,.: 16.561.159 71 
Comptes d'ordre et divers...... 149.962.159 71 
Compte des actionnaires.:..,.. 13.279.074 04 
Réserves uit IDE. es 74.146.558 60 
CAPI SEEN SERRE ie Tutpé 250.000.000 » 

, Fr. 4.816 218.744 43 


CHEMINS DE FER DE PARIS À NRLEANS 
Registre du Comuierce-Seine-88.928 


AMORTISSEMENT 


Le mercredi!:10 septembre 1924, à 13 h. 1/2, 
il sera procédé publiquement, dans une des 
salles de l'Administration de la Compagnie, 
8, rue de Londres à Paris, au tirage au sort 


“des titres ci-après : 


5.400 obligations de l'Emprunt 6 % 1920, 
58.813 da 3 % Ancien, 
324 do. 4 % 1848, 

. 3.480 do du Grand 

Central. 


1 Sorties au tirage’ seront 
remboursées au pair, sous déduction des im- 
ROSES par les lois de Finances, à par- 
É.-U? 
1 décembre 1924 pour les Obligations 6 % 
1920, et du 2 janvier 1925 pour les Obligations 
3, %: Ancien, 4 % 1848 et Grand Central. 


EEE 


CREDIT. LYONNAIS 


Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 millions 


R. C. Lyon B 73% 


Bilan au 31 Juillet 1924 « 


ACTIF 
Espèces en caisse et dans les 
PANQUES A « siccastise vs FE 
Portefeuille. et Bons de la Dé- 
fense Nationale ,,.:.,.,..... 
Avances sur garanties et Re- 


495,740.551 54 


4.350.559.073 46 


DOS el LP. € 04 re 274.688 .298 30 
Comptes courants 1.010.536.041 06 
Opérations de Change à 

Terme. garanties. :....2...... 89,647.500  » 
Portefeuille titres (Actions, 

Bons, Obligations, Rentes).. 2.847.018 77 
Comptes d'ordre et divers. 148.163.641 98 
Hmmetbles : Hi. LA 35.000.000 5 

Fr. 6:357,182.125 06 

TRE 

PASSIF 

Dépôts et Bons à vue... Er! 2.229.283.927 89 

Comptes courants .........:. 3.220.029:544:85 
Comptes exigibles après en- 

Calssement. il Pur 90.501:901 07 
Opérations de change à terme 
HO ATANTIS = here 89.647.500 » 
Acceptations : ss... 26.458.859 17 
Bons à :échéance 40.111.617 51 
Comptes d'ordre et divers... 912:080.566 30 
Dividendede l'exerc. 1923 (solde). 20.000.000 x 
Solide du Compte « Profits et 

Pertes des Exercices anté- 

rreurs cr. ONE IT. Ice 4.089.332 77 
Réserves diverses 225.000.090 : » 
Capital entièrement versé 250.000.000 : » 


6.397.182,125 06 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


TIRAGE DU 6 JUIN 1924 


(Suite) 


TIRAGES ANTERIEURS AU 6 JUIN 1924 
Obligations de l'Emprunt 3 % (1884) 


Séries comprenant des obligations 
restant à rembourser 


10201 à. 10400 14301 à 14400 19401 à 19600 
30000 


29801 : 29999 31601 31800 
31901 31999 32000 39201 39300 
43401 43600 54001 . 54200 67901 67999 
63000 90401 90600 93601 93800 
124801 124999 125000 128501 128600 
129801 129999 130000 131401 131600 
132101 132200 138001 138200 142801 142999 
142000 * 172601 172800 177601 1177800 
190001 190200 191601 191800 194601 194700 
203601 203800 208801 208900 2112091 211400 
213201 213300 214001 214100 220001 220200 
220201 220300 223101 223200 235401 235600 
239401 :239600 278901 278999 279000 
284501 284600 285601 285700 303601 303700 
-316201 316400 319701 319800 328401 328500 
229001 329200 ‘331401 331600 205901 495999 
206000 410201 410400 413201 413400 
19701 ‘427600 ‘432701 :482800 456201 256400 
474801 474999 75000 476601 476800 


Fe 


478100 
435600 
438700 
902300 
511500 
530999 
533800 


580600 
605200 
618400 


631900 
661400 
677300 
711700 
741400 
743999 
752500 
786100 
798300 


833200 
866999 
892500 
9223000 


954801. 954999 
1005001 1005100 
1009201 1009300 
1014901 1014999 
1022301 1022400 
1024201 1024300 


1034000 
1049901. 1049999 
1064500 


1064401 i 
1081701 1081800 
1107801 1107900 

1131500 


1131401 

1136201 1136300 

1147601 1147700 
1159400 


1159301 
1170101 1170200 
1212901 1212999 
1219901 1219999 
1227301 1227400 
1256201 1256300 
1258901 12583999 
1276101: 1276200 
1291601 1291700 
1305301 1305400 
1319201 1319300 
347601 1347700 
1362601 1362700 
1392401 1392500 
1395001 1395100 
1408301 1408400 
1424201 1424300 
1220908 14 29999 
Rs Lin D 
125100 
nent 1464999 
1470801 1470900 
1486301 1486400 
15106101 1510200 
1579601 1579700 
1600201 1600300 
1608401 1608500: 
1635401 1635500 
1645801 1645900 
1664401 1664500 
1690901 1690100 
Ne 501 1715600 
725401 1725500 
0 1737300 
1756101 1756200 
1718401 1778500 
1819801 1919900 
1822801 1822900 
1855401 1855300 
1899201 1899300 
1903101 1903200 
1935801 19235900 
2000861 2000900 
2013501 20123600 
2049801 2049900 
2055401 2055500 
2062101 2062200 
2074201 2074300 
2080501 2080600 
2083601 2083700 
2085601 2085700 
2096201 2096300 


478001 
485401 
488601 
502201 
511491 
530801 
533601 
546000 
580501 
605001 
618201 
622000 
631801 
661301 
677201 
711601 
741301 
748901 
755401 
786001 
798201 
804000 
833101 
866801 
892401 


a ———————————— 


1256501 


479201 
486801 
493401 
506901 . 
513801 
531000 
538401 
573801 
582201 
606201 
621401 
624401 
648201 
663601 
681401 
717001 
744201 
749000 
756401 
789401 
803701 
807001 
854401 
867000 
914401 
926801 
955000 
1005701 
1010801 
1015000 
1022801 
1032501 
1041601 
1050000 
1068401 
1103301 
1112801 
1135901 
1139101 
1148501 
1162701 
1179601 
1213000 
1220000 
1254301 


493600 
506999 
513900 


538600 
573999 
582300 
* 606400 
621600 
624600 
648200 
663800 
681600 
717200 
744400 


756600 
789600 
803800 
807100 
854600 


914500 
926900 


1005800 
1010900 


1022900 
1032600 
1041700 


1068500 
1103400 
1112900 
1135999 
1139200 


1162800 
1179700 


1254400 
1256600 


1283300 
1292500 
1308500 
1345300 
1352500 
1369200 
13923099 
1396°00 
1421300 

1427800 


1447700 
1455300 


1475300 
1490200 
1565900 
1580900 
1600600 
1608800 
1637401 1637500 
1652101 1652200 
1674601. 1674700 
1691801 1691900 
1720701 1720800 


1259000 
1283201 
1292401 
1308401 
1345201 
1352401 
1369101 
1393901 
1396201 

121201 
1427701 1 
1430000 
1447601 
1455201 
1465000 
1475201 
1490101 
1565801 
158080 
1600501 
1608701 


1725701 1725800 


1741601 1741700 
1774301 1774400 
1783201 1783300 
1821101 1821200 
1847601 1847700 
1890001 1890100 
1899601 1899700 
1918701 1918800 
1956201 1956300 
2001101 2001200 
2016501 2016600 
2053001 2053100 
2056001 2056100 
2063701 2063800 
2075201 2075300 
2080901 2080999 
2083901 2083999 
2085701 2085800 
2217801 2217900 


479400 - 
486999 ” 


1148600 . 


482200 
500600 


514400 
533200 
545999 


600500 
611600 
621999 
630600 
649400 
674200 
710400 
720500 
746600 
751800 
757200 
795800 
803999 
818800 
857600 
889100 
922999 
952401. 952600 
973001 . 973200 
1007401 1007500 
1013401 1013500 
1021601 1021700 
1023801 1023900 
1033901 1033999 
1046401 1046500 
1059501 1059600 
1079601 1079700 
1107201 1107300 
1118601 1118700 
1136000 
1143501 1143600 
1158801. 1158900 
1164401 1164500 
1193501 1193600 
1214801 1214900 
1220301 1220400 
1255701 1255800 
1257801 1257900 
1275301 1275400 
1283701 1283800 
1293601 1293700 
1311701 1311800 
1346701 1346800 
1359101. 1359200 
1392201 1392300 
1321000 
1399301 1399400 
1423501 1423600 
1428501 1428600 
1433801. .1433900 
1450901 1450999 
1456001 1456100 
1469101 1469200 
1481701 1481800 
1500601 1500700 
1566801 1565900 
1585001 1585100 
1600701 1600800 
1621701 1621800 
1643207 1643200 
1654201 1654200 
1675601 1675700 
1702301 1702400 
1721401 1721500 
1726301 1726400 
1744501 1744600 
1778201 1778300 
1809101 1809200 
1822701 1822800 
1850501 1850600 
1898801 1898900 
1901201 1901300 
1934801 1934990 
1981801 1981900 
2008601 2008700 
2017601 2017700 
2053101 2053200 
2061501 2061600 
2070101 2070200 
2077801 2077900 
2084000 
2084000 
2093301 2093400 
2241801 2241900 


482101 
487000 
500501 
507000 
514301 
533101 
545801 
574000 
600401 
611401 
621901 
630401 
649201 
674001 
710201 
720401 
746401 
751601 
757001 
795601 
803801 
818601 
857401 
889001 
922801 


L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


2262001 2262100 
2293401 2293500 
2325801 2385300 
2402401 2402500 
2416401 2416500 
2431801 2437900 
2490000 : 

2519901 2519999 
2525201 2525300 
2534801 2534900 
2539301 2539400 
2561601 2561700 
2585401 8585500 
2601201 2601300 
2618201 2618300 
2631901 2631999 


2639001 2639100 


2652301 2652400 
2664501 2664600 
2696701 2696800 
2760001 2760100 
2777801 2777900 
2796101 2796200 
2810601 2810700 
2831501 2831600 
2848301 2848400 
2855501 2855600 
2869901 2869999 
2883000 


2906001 2906100 


2947001 2947100 
2977801 2977900 
2996001 2996100 
3011000 

3015201 3015300 
2037000  : 
3093601 3093700 
3122101 3122200 
3124701 3124800 


3141401 3141500 . 


3178101 3178200 
3212201 3212300 
3239401:3239500 
3261501 :3261600 
3291201 3291300 
2332001 3332100 
3344000 

3352401 3352900 
2392001 3392100 
3404901 3404999 
3412000 

3436601 3436700 
3472301 3472400 
3180601 3480700 
3517101 3517200 
3521401:3521500 
2663001 3663999 
3733501" 3733600 


Em meer 


Bulletin Bibliographique 


L'index financier. 


2275001 2275100 
2303201 2303300 


2304701 2364800 | 


2403101 2403200 
2419101 2419200 
9477001 2477100 
2499501 2499600 
2520000 

2526401 2526500 
2538001 2538999 
2550501 2550600 
2567501 2567600 
2588601 2588700 
2611701 2611800 
2626601 2626700 


2632000 
2640201 2640300 
2661201 2661300 
2666801 2666900 
2723801 2723900 
2767201 2767300 
2781001 2781100 
2798401 2798500 
2811601 2811700 
9841801 2841900 
2050901 2850999 
2860301 2860400 
2870000 
2885701 2885800 
2010701 2910800 
2963201 2963300 
2980401 2980500 
3002101 3002200 
3012501 3012600 
3029501 3029600 
3082701 3082800 
3115201 3115300 
3129701 3122800 
3130001 3130100 
3151501 3151600 
3193501 3193600 
3216201 3216300 
3251601 3251700 
3276401 3276500 
3314601 3314700 
3340501 3340600 
3344301 3344400 
3364301 3264400 
3306601 3396700 


3405000 
3416500 


3416401 

3443701 3443800 
3477101 3477200 
3196601. 3496700 
3521001, 3521100 
3528001 3528100 
3664000 

3749301 3749400 


madaires de 96 à 144 pages. 


Sommaire du n° 36 du 7? septembre 1924 : 


Anvers-Campine. — Ch. de fer du Katanga. 
= Congo Belge (Compagnie du). 
Commercial. 
bitat. bon marché. 
Générale Belge Entrepr. 
Indes Orientales. 
— Palmeraies Congolaises. 

.3146 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 


Hypoth. 


Mons. 


— Noux. 


depuis le 1er janvier 1924. 
Des numéros Re + sont envoyés con- 


tre 5 francs. 


Abonnement : 
pays de l'U. P., 200 francs. Belgique : 
Paris, 38, rue de Chateaudun. Ch. 
+: Trudaine 12:32. 
8, boul. 


France : 
post. 614.27. 
Belgique 


Tél. 
: Bruxelles, 
Ch. post. 125.23. Tél. _128.66. 


Le Port de Dunkerque, — Sommaire du nu: 


France, 


méro du 5 septembre 1924 : 


Importation-Exportation. 
de Navigation desservant Île Port de Dunker- 
que. Prévisions de départs pour le mois de 


2641001 2641100 


2882901 -2882999 


— Annuäire Rs 
de documentation financière et industrielle. 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 


_— Crédit Immob...Ha- 
— Emprunts belges, 
Electr. 
Charbonn. Levant 


Colonies et autres 
150: fr: 


— I. Compagnies 


2277101 2277200 
2310701 2310800 
2365301 2365400 
2418201 2412300 


2422001 2422100 | 


2489001 2489999 
2502301 2502400 
2522801 2522000 
2528701 2528800 
2539000 
9561101 2561200 
2568501 2568600 
2596101 2596200 
2612801 2612900 
9630001 2630100 
2638701 2638800 


2663201 2663300 
2667801 2667900 
2750401 2750500 
2771501 2771600 
2781101 2781200 
2802601 2802700 
2825301 2825400 
2846501 2846600 
2851000 
2864201 2864300 


2888601 2883700 
2943801 2943900 
2973101 2973200 
2985101 2985200 
3010901 3010999 
3015001 3015100 
3036901 3036999 
3092701 3092800 
3118601 3118700 
3123601 3123700 
3135001 3135100 
3162301 3162400 
3201701 3201800 
3220401 3220500 
3254001 3254100 
3282601 ,3282700 
3323701 3323800 
3343901 3343999 
3346801 3346900 
3382601 3382700 
3400101 3400200 
3411901 3411999 
3421701 3421800 
3444601 3444700 
3477201.3477300 
3497001 3497100 
3521201 3521300 
3535801 3535900 
3682401 3682500 


— Crédit 


— Exploit. 


Baudouin 


septembre ‘ 1922 :— Ill Notre Moanio: “ata- 
| dressés maritimes. + Anos Lecteurs: — Dun- 
| kerque, tête ide pont vers les Iles Britanni- 
ques. = Echos de la Foire des Pays du Nord. 
— Les nouvelles locomotives! « Supe 


» 
série 31.201-31.240 de la Compagnie : 
— La: Question du Jour. — Turipprodees 


maritime: . sirerne Pb 
nique fiscale. — n 

SÉiaue des ‘t'ansp de. (aug A ose 
merciales et: industrielles de Aa : 

Chambres de commerce et doe ie Rent: 

merciaux. — Renseignements Commerciaux. 
— Bibliographie. — Le !Port: de: Dunkerque. 
—-Revue mensuelle des Ports, — Fe É | 
informations. — Statistiques. 


25 


Les baromètres économiques, — Ra 
présenté au Comité Economique at j 
ciété des Nations. Buréau Intérnationa à 
Travail de Genève. Prix ; 4 Le RES € 
3 francs français. to En 

La crise de chômage 1920-1908. — - Bureaû 
International du Travail de Génève. Prix : 
3 fr. 50° suisses :ou 7 francs français. 


Situation économique et financière de la 
Roumanie au début de l’année 1924. — Le 
tura Nationala, Bucarest. EBNSEERS 


He 


FR Ne GE | 
CHEMIN DE FER DE PARIS A. 


see Châteaux de Touraine et. du. ue F 
: | en automobile 8100 


Quatre circuits au départ de: Tours (place 


de la Gare). à 0 à é 
Deux circuits au épart d _B oi I é 
la Gare). fs ï ia À À 
Jusqu'au 19 octobre: 18% 

En vue de permettre la visite ane Fra 
tique des plus intéressants châteaux des 


bords de la Loire, la Compagniesd'Orléans, 
organise les circuits. Ci PrÈS 2 AMONT 


AU DEPART DE routes a ttRof 


TRE AR | 


a FE RACE 7 ra ETS 
ours. Prix par place s. Départ à: 
9 heures. Retour vers 18 h L ? 
B. — Tours, Villandry,  AZaÿ- le-Rideau, 
Chinon, Ussé, Langéais, Cinq-Mars, Luynes. 
Tours. Prix par place : 35 francs. Départ à 
9 heures. Retour vers 18 h. 30. 
C. — Tours, Chenonceaux, Amboise, Tours. 
Prix par place : 25 francs : Départ à 13 heu- 
res, Retour vers 18 h, 30. 

D. — Tours, Lyuñes, Cinq-Mars, Langeais 
A7ZAY- Je-Rideau, Villandry, To di ARTE 
place : et francs. Départ à 13 h. Re! Our e 


18 h. 
AU DEPART DE BLOIS 


I, — Blois, Cheverny, Chambord, Blois. 
Prix par place : 15 francs. Départ à 13h. 
Retour vers 17.heures. 

II. — Blois, Chambord, Chéverny, Cha 
mont, Blois. Prix par place : 22 francs. Dé- 
part à 43h. Retour vers 18 h. 45. 

Pour la location des places (uni ‘franc par 
place) et l'indication des jours de mise en, 
marche; s'adresser : aux gares de Tours et 
de Blois ; aux bureaux spéciaux nette 
automobile, 8, boulevard Béranger, TOUS € 

2, plâce Victor-Hugo, Blois : à la gare d 
Paris-Quai d'Orsay : à l'Agence de la eunt 
pagnie d'Orléans, 16, boulevard des 6 Don 
nes : au bureau dé renseignements, 7, 
levard Raspail, Paris eee 


ve” «à À ss À 
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THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., US.A.e 
70 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 


591 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mene Bidg. 


Se ‘charge pour fe compte de ses 
correspondants d'effectuer les Re- 
,couvrements et d'ouvrir des Cré- 
l'üits documentaires sur tous le ter- 
uritoire des Etats-Unis. 


à 


Representative! 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


du Numéro : 


ONOMISTE EUROPÉE 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


Un franc 


Vendredi 19 Septembre 192% 
33° Année 


TÉLÉPHONE : Central 46-8f 


AVIS À NOS LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


habituel de notre journal. 


-Scilé Msacienne de Praduls cliques 
Au Sen Fo Dh 00 de francs 
Siège social : 


63, boulevard Haussmann, a Paris 
R. C. Seine n° 95.9 . 


AUGMENTATION DE CAPITAL 
Avis aux Actionnaires 


L'assemblée générale extraordinaire 
29 août 1924 Ge décidé de porter. le capi- 
tal social de 30 à 60 millions de francs, au 
moyen de l'émission d'actions à soûserire 
contre espèces, le Conseil d'administration 
a décidé, dans sa séance du 11 septembre 
1924, l'émission de 200.000 actions nouvelles 
de 100 francs chacune faisant partie de l’aug- 
mentation de capital en numéraire ci-dessus 
autorisée. 

Ces actions auront jouissance de l'exercice 
commencçant.le 1er janvier 1924 et seront émi- 


dau 


ses coupon n° 4 attaché, au prix de 113 fr.50, 


y compris une prime de 13 fr. 50. 


Privilège des actionnaires. SUr CCeS 
200.000 actions nouvelles, 100.000 ont été pri- 
ses ferme et les 100.000 autres réservées, par 
préférence, 
jouiront : 

do D'un droit de souscription à titre irré- 
ductible à raison de une action nouvelle 
pour trois actions anciennes, soit : 

1 action nouvelle pour 3 actions anciennes, 

2 — 5 

3 — 6 — 
et ainsi de suite, sans atiribhtion pour les 
fractions 3 

2° De 1a faculté de souscrire à titre réduc- 
tible pour tel nombre de titres qu’ils juge- 
ront convenable, sans limitation. 


Ps — — 


aux anciens actionnaires . qui‘ 


Les souscriptions . à titre réductibles seront 
servies jusqu'à concurrence (du solde. des 
100.000 actions réservées aux anciens action- 
naires "après l'exercice de leur privilège à 
titre irréductible. 

Affectation dé la prime! — La prime de 
13 fr. 50 est affectée au règlement des infé- 
rêts d’assimilation aux actions anciennes 
depuis le commencement de. l'exercice 1924, 
prorata temporis, au paiement des frais d’en- 
registrement, de publicité, d’insertions, etc, 
ainsi qu'à celui des dépenses matérielles 
occasionnées par l'augmentation de capital. 

Souscription, — Le droit de souscription 
s’exercéra au moyen du coupon no 3, la re- 
mise de trois coupons n 3° validant la sous- 
cription d’une action nouvelle, et les sous- 
criptions seront reçues du 15 septembre au 
7 octobre *1924 dans les établissements ci- 
après « | 

À Paris : 
. Au Crédit Foncier d'Algérie et de Turisie, 
43, rue Cambon ; 

Chez MM. Bénard frères 
Cambon ; 

Et au service des titres de la Société Alsa- 


et Cie, 49, rue 


cienne de Produits Chimiques, 46, rue -d’An- 
jou... 

A Mulhouse : au Comptoir d'Escompte de 
Mulhouse. 

Versemæents. — 1° Pour la souscription. à 
titre irréductible; 63 fr. 50 par action sous- 
crite, soit la: moitié de la valeur nominale 


du titre plusla prime, le solde suivant les 
appels du Conseil d'administration ; 

2° Pour les souscriptions à titre réducti- 
ble.,;::25 francs par. .action, en souscrivant, 
sous réserve.de la liquidation à opérer à la 
répartition pour parfaire à 63 fr. 50 le mon- 
tant..de. la souscription de chaque action at- 
tribuée à titre réductible. 

La. notice prescrite par la loi a été publiée 
au « Bulletin des Annonces Légales Obliga- 
toires » du 15 séptembre 1924. 


SOUSCRIVEZ 


aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 


pour ‘accroître vos revenus sans 


toucher à 


vatre capital. 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti- 
tuent le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques. On souserit partont. 


SAINT FRÈRES 


Sociélé anonyme 
Au capital de 250.000.000 de francs 
R. C. Seine n° 64.484 


Souscription publique au pair 

de 75.000 actions privilégiées de 500 francs 
faisant partie d’une augmentation «de Capi- 
tal de 50.000.000 de franes, représentée par 
100.000 actions privilégiées de 500 francs. 
Ces actions privilégiées de 500 francs rece- 
yront par prétérence et avant toute réparti- 
tion aux 500,000 actions ordinaires represen- 
tant le capital social actuel, le premier di- 
vidende non cumulatif de 6 % prévu par les 
Statuts, sur le montant dont elles seront li- 
bérées et non amorties. Toutefois, lorsque 
les bénéfices de trois exercices consécutifs 
auront permis la distribution, tant aux, ac- 


tions ordinaires qu'aux actions privilégiées, | 


d'un premier dividende non cumulatif de 
6 % des sommes dont elles sont libérées ei 
non amorties, le prélèvement préférentiel Ci- 
dessus prévu en faveur des actions privilé- 
giées cessera de s'exercer et les actions des 
deux catégories seront unifiées. 

Dans les bénéfices réalisés du 1% janvier 
au 31 décembre 1924, ces actions privilégiées 
auront droit, à partir du 1er octobre 1924; sur 
le montant du capital nominal de l’action, 
au premier dividende non cumulatif de 6 % 
indiqué ci-dessus; chacune de ces actions pri- 
vilégiées aura droit, en outre, àune somme 
égale au quart du dividende supplémentaire 
qui pourra être attribué à chaque action an- 
etenne (actions ordinaires). | 

La souscription de 25.000 des 100.000 actions 
privilégiées ci-dessus à été réservée par pré- 
férence au personnel de la Société Frères. 

Les 75.000 actions privilégiées de surplus 
sont offertes au pair en souscription  publi- 

ue. 

Tes. dans cette souscription publique, le 
nombre des actions souscrites dépasse celui 
des 75.000 actions privilégiées mises en sous- 
sription, il y aura lieu à répartition et à ré- 
duction proportionnelle, sans qu’il soit tenu 
compte des fractions d'actions et sans qu’il 
soit attribué à chaque souscripteur moins 
d’une action. Au cas où le nombre des sous- 
cripteurs dépasserait celui des 75.000 actions 
privilégiées mises en souscription, il n’y au- 
rait-lieu qu'à des attributions unitaires, les- 
quelles seraient servies jusqu’à concurrence 
du disponible dans l’ordre où les ‘souscrip- 
tions auront été recues. . 

La souscription publique sera ouverte le 
25 septembre 1924 et close le même jour, à 
cu des guichets des établissements Sui- 
vants : 

Banque de Paris et des Pays-Bas, Crédit 
Eyonnais, Société Générale pour favoriser le 


NX Ownws LIMITED 


Siège Central : 33, Rué du 4-Septembre, 
Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 931 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 


ITS HA 


BARLL 


ÆIX-LES-BAINS........s. 13, Place Carnot, 


(ouvert pendant la saison) 


ALGER........... ses. 6,. Rue de 1a Liberte, 
BORDEAUX ........…. +. 4, Rue Esprit-des-Lois, 
BOULOGNE-s-MER....... 61, Rue Victor-Hugo. 
CANNES :: 4. LT ee 7, Rue Maréchal-Foch. 
rs PRE... s00 cp Gecrge V. 

Te D 1, Rae de la République, 
HMARSEILLE.............. 5, Rue Cannebiére. ne 


LONDRES : West-End Agency : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE 


Toutes Opérations de 
CORRESPONDAINTS DANS ILE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
: 54, Lombard Street, LONDON E. C. 3 


Siège Central 


|France. 


COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ 
POUR - LA FRANGE ET L'ÉTRANGER 
Société anonyme 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN. 


Ash 


développement du Commerce et de l’'Indus- 
trie en. France, Crédit du Nord, dans tous 
leurs sièges, succursales et agences en 


Les souscriptions sont reçues dès à présent Capital : 50.000:000 de francs 
par correspondance. S 5 + à Siège social : 
En souscrivant, il devra être versé 125 fr. A Paris, 24, de 


par action souscrite. Le solde, soit 3% fr. DORE CE PAREES 
par action attribuée, devra être versé du 13 
au 23 octobre 194 inclus. die 
La notice prescrite par la loi a été publiée 
dans le « Bulletin des Annonces Légales 
Obligatoires » du 15 septembre 1924, no 37. 


SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 
POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT 


DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 
Reg. Com. Seine : No 64.669 


L'intérêt semestriel des Obligations 189 
(jouissance avril et octobre) (coupon n° 64 
sera payé à partir du 1 octobre prochain 
à raison de :. + 


Par titre nominatif : 8 fr. 80, 
Par titre au porteur : 7 fr, 50. 


. À la Banque de Paris et des PaysBas, ! 
rue d’Antin, à Paris ; 
| A la Société Générale, à Paris, et dans..se 
| succursales de province ; cie 
Au Crédit Lyonnais, à Paris, et dans se 
succursales de province ; Et 
Au Comptoir National d'Escompte, à Paris 
et dans $es succursales dé province : 


Bilan au 30 juillet 1924 


ACTIF Au Crédit Industriel. et . Commercial, ! 
Espèces en caisse et à la Ban- Paris : 6 ; : 
que de France ...:......... 565.288.688 88| Chez MM. Saint-Olive, Cambefort et Cie, | 
Avoir dans les banques et chez s . [Lyon. à 
les correspondants .......... 149,380.950 30 | mmneanmnemmareman anne emmememmmente 
Portefeuille : Effets et Bons 


de la Défense Nationale …. 3.599 588.944 46 0 Ge DE CHEMINS DE FER 


Coupons à encaisser ….. .….  16.410,319 34] DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRE! 
REPOS ire eee ie te za» éoine 40.408.511 30 ù PAS CRC | 
Avances sur garanties ....... 323.322.518 59| Recettes approximatives du mois d'août 1924 


Comptes courants divers ..... 1.400.910.612 48 
Rentes et actions, bons et : 
obligations 


(2° mois de l'exercice) 


37.222.724 71 Recettes depuis 


Participations financières... 91.051.537 91 RS 
Immeubles et Immobilière pa- Exer- Km. par km 
risienne et départementale .. 56.397.038 75] cices expl. Frs. parkm. Frs. etp.moi 
Comptes d'ordre .............. -103.587.848 86] — aa rs 23, =. 
Appels différés sur actions...  250.000.000 » | 1924-25. 1267 3.696.000 2.917 12 ‘7.537.200 2.974 4 
Rd ee 0 6.563.489. 640 88 1928-24. 1267 2.411.260 1.903 12 4.914.599 1.939 4 
& Fu | Augm.. » 1.284.740 1.014 » 2.622.601 1.034 9 
PASSIF 7 Dimin. » » » » Ce | 
Capital ....... RS EN TE 500.000.000  » | 
RÉSENVE 4 ide Rs rs Une 57.026.002 29 | 
Compte de chèques ...... .... 1.438.771.424 22 FONDÉS “4 
Dépôts à échéance fixe ...... 125.240.600 » rie 
Acceptations à payer ........ . 90.576.465 76 MESSAGERIES MARITIMES 
Comptes courants divers ....,. 4.103-087.771 49 Société anonyme 
Comptes d'ordre PRÉ ….. 231,228.329, 84] Au capital de ‘75.000.000 de francs 
Intérêts et dividendes ......… ‘5.730.985 78 Siège social : 
Solde du dernier exercice 5.828.111 20 8, rue Vignon, Paris 
Total ser 6.563.189.640 58 dE 


Le Conseil d'administration a l'honneu: 
d'informer MM. les propriétaires d’obliga 
tions 3 1/2 % que l'intérêt semestriel, at 
1er octobre 194, d’un montant brut de 8-fr. 7! 
sera payé, sous déduction des impôts, à rai 
son de : , mec RES 

7 fr. 70 pour les titres nominatifs, - 
6 fr. 53 pour les titres au porteur. 

Ce paiement aura lieu, tant à Paris qu'er 
province, dans les caisses des Sociétés ci 
après désignées : - 

Comptoir National d’Escompte de Paris 

Crédit Industriel et Commercial, — 

Crédit Lyonnais, ; . 

Crédit Mobilier Français, 2 nai 

Crédit Commercial de France, " - - 

Société Générale pour favoriser le dévelop 


Certifié conforme aux écritures : 
Le Directeur général, 
: J. SIMON. 


+. 
2 "4 


PARIS (2°) 


ou 


LE TOUQUET-PARIS- j pement du Commerce et de l'Industrie en 
PLAGE... :, ia 2 71, Rue de Paris. France, (Te: NAN De 
EAN Ouvert SE Société Marseillaise, à 
SR RCA SR ES + 1, Avenue x-Faure, - "Uni isi : ; 
MONTE-CARLO.......... . 1, Bouler, des Moulins. ES LURAn Fersen | 
l ompagnie Algérienne 
(Côté Nord des Jardins da Casino) ; : j d 
NICE... snosssoorecore 49 AV, Georg.-Clemenceau Banque d'Indochine. - Wa DE 
ORAN... rsesssnosvsos.s 15, Re d'AlsaceLorraine. Ce paiement sera effectué, en outre, par 
ROUEN... :2... PF: dre «+ 7, Rue Jeanne-d'Arc. le service des titres de la Compagnie, cen- 


2, Komædienstrasse iralisé au Crédit Foncier d’Algérieetbde Tu: 
nisie, 43, rue Cambon à Paris»dans les bu- 
reaux de la Compagnie à Paris, Marseille, 
Le Havre ; à Lyon, chez MM. Saint Olive 
Cambefert et Cie, banquiers ; à. La Ciotat, à 
la Caisse de la Société Provençale de Cons 
tructions Navales. | 


Banque 


4 


COMPAGNIE PARISIENNE 
. DE Gay y 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 


Société anonyme S 
Au capital de 100.000.000 de francs 
R. C. Seine n° 105.670 
23, rue de Vienne, Paris . 


# 


fé I 
Avis aux Porteurs d’Obligations 5 0/0 
Les intérêts semestriels échéant le 1e oc- 
tobre 1924 seront payés contre remise du 
coupon n° 22 ou présentation des certificats 
nominatifs à raison de +: 
11 fr. par titre nominatif, 
9-fr. 47 par titre au porteur. 


II 


Avis aux Porteurs d’Obligations 4 0/0 
Les intérêts semestriels échéant le 1 oc- 
tobre 1924 seront payés contre la remise du 
coupon n° 26 ou présentation des certificats 
provisoires à raison de : | 
8 fr. 80 par titre nominatif, 
7 Îr. 41 par titre au porteur. 
Aux guichets : 
De la Banque de Paris, 
De la Banque de l’Union Parisienne, 
Du Crédit Lyonnais et de ses bureaux de 
quartier et agences de province, 
De la Société Générale et de ses bureaux 
de quartier et agences de province, 
Du Comptoir National d'Escompte, et de 
ses bureaux de quartier et agences de pro- 


vince, 
Du Crédit Mobilier. 


———— 
COMPAGNIE FRANÇAISE 


POUR L'EXPLOITATION DES PROCÉDÉS 
THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme : 

: 250.000.000 de francs 

__ Siège social : 

173, boulevard Haussmann, Paris 


. Capital 


AVIS AUX OBLIGATAIRES 


Le coupon d'intérêts semestriels no 17, à 
l'échéance du 1% octobre prochain sur les 
obligations 6 % sera payable à raïson de 15 
francs, net d'impôts, pour les titres nomina- 
tifs et au porteur, aux caisses du Comptoir 


. National d’Escompte de Paris, de la Société 


Générale pour favoriser le Développement du 
Commerce et de l'Industrie en France, de la 
Banque Transatlantique, du Crédit Lyon- 


 nais, de la Banque Nationale de Crédit, de 


la Banque de Paris et des Pays-Bas, de la 
Banque des Pays du Nord, du Crédit Fon- 


_ cier d'Algérie et de Tunisie, du Crédit du 


Nord. et de MM. Morgan, Harjès et Cie. 
EE —— 


RAND MINES, LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


Compte rendu de la vingt-neuvième assem- 
blée générale ordinaire des Actionnaires 
tenue dans la salle du Conseil, second étage 
The Corner House, à Johannesburg, le mer- 
credi 28 mai 1924, à 11 heures, sous la pré- 
sidence, de sir Evelyn Wallers, K. B. E. 

DISCOURS DU PRESIDENT 
Je suis sûr que Vous reconnaîtrez que nous 
pouvons nous féliciter de la situation extré- 
mement saine indiquée par les comptes de la 

Compagnie pour l’année close le 1 décembre 


23, et nous allons d’abord éxaminer rapi- 
dement les chiffres du bilan. 


_.… Au débit, la réserve s'élève à £ 1:937.077, en 


. sées, diminuée des 
pendant l’année, 
Somme inscrite pour l'amortissement. Vous 


RPM TEEN" 


diminution de £ 191.465 sur l’an dernier : 
la différence provient surtout de la valeur 
d'inventaire des actions et obligations réali- 
nouveaux placements faits 
ainsi que d’une petite 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


savez ‘que nous comptons toujours aû bilan 
notre portefeuille au prix coûtant, et si ce 
prix est supérieur aux cours en Bourse nous 
amortissons a différence, Mais nous ne te- 
nons pas compte de la plus-value du porte- 
feuille, de sorte que le chiffre pour lequel il 
est compté au bilan est très supérieur à son 
cours en Bourse. Au crédit, les placements 
ont diminué d'une somme égale à la Ré- 
serve dont je viens de parler, 


Les comptes qui vous sont soumis reflètent. 


nafurellement les résultats satisfaisants des 
exploitations du Rand en 1923. Le compte de 
Profits et Pertes montre un bénéfice de £ 
809.005, chiffre un peu supérieur à celui de 
l’an dernier, malgré une diminution de Æ£ 
231.548 au crédit du compte de Réalisation du 
portefeuille, et cette situation provient de 
l'augmentation très encourageante et très si- 
gnificative des dividendes que nous:avons 
reçus Sur nos participations. Ces dividendes 
s'élèvent à £ 599.051, et l'augmentation est de 
Æ£ 207.126. Les crédits aux comptes des Réser- 
voirs, les intérêts et change et les recettes di- 
verses sont également en augmentation sur 
l'an dernier, tandis qu'il y a une légère di- 
minution au chapitre des dépenses adminis- 
tratives, prospections, etc. On remarquera au 
compte de Répartition que les impôts du 
Gouvernement et de la Providence s'élèvent 
à £ 43.952, en augmentation de- £ 31.808 sur 
l’an dernier, ce qui provient du nouvel im- 
pôt sur les Sociétés établi par le Conseil 


Provincial du Transvaal. L'ardonnance qui| 


a établi cet impôt vise spécialement les So- 


ciétés financières et les frappe deux fois plus 


iourdement que les autres Compagnies, même 
sur des revenus qui ne Sont pas imposés dans 
le cas de celles-ci. L'industrie minière a com- 
battu fortement cette différence si injuste, 
mais malheureusement sans succès. 

On a déclaré pendant l'année deux divi- 
dendes de 120 pour cent au total, qui ont 
absorbé £ 613.545. Si la situation économique 


de l'industrie minière du Rand peut être 


maintenue ou améliorée, nous espérons pou- 
voir en distribuer autant à l'avenir. 


Pour revenir au bilan, le solde du compte 
de Répartition est en augmentation de Æ£ 
305.611 pour l'année et s'élève à Æ£. 1.147.746, 
ce qui représente l’encaisse et l’actif liquide 
disponible .au 31 décembre 1923, déduction 
faite de toutes exigibilités. L’encaisse réelle 
de la Compagnie à cette date s'élevait à Æ 
931.588, en. augmentation de £ 228.502 pour 
l’année. Ces chiffres montrent l'importance 
exceptionnelle des ressources liquides de la 
Compagnie, ce qui nous permet de disposer 
de nos intérêts de la manière la plus profi- 
table et, en outre, de saïsir les occasions fa- 
vorables qui peuvent se présenter de temps 
à autre pour étendre l’objet de nos opéra- 
tions. Par suite des progrès notables effec- 
tués pendant les deux dernières années, l’in- 
dustrie aurifère du Rand, dans laquelle votre 
Compagnie possède des intérêts importants 
et de très grañde valeur, repose actuellement 
sur des bases solides ; cependant, nOus re- 
cherchons constamment les occasions de par- 
ticiper à des affaires minières nouvelles et 


intéressantes, et pour pouvoir profiter de ces 


occasions il est essentiel que notre Compa- 
gnie ait à sa disposition de grandes ressour- 
ces liquides. 

D'accord. avec la Central Mining and In- 
vestment Corporation, Limited, et certaines 
Compagnies territoriales du Transvaal, nous 
avons effectué l’an dernier des recherches 
actives dans une grande région voisine des 
découvertes de platine de Waterberg. Les 
résultats de ces travaux ont été désappoin- 
tants et ils seront bientôt arrêtés, Notre Com- 
pagnie n’est pas intéressée dans la Transvaal 
Platinum, mais il est intéressant de noter 
que les recherches faites par cette dernière 
donnent enrore des feneurs encourageantes. 
La Central Mining Corporation nous a offert 
dernièrement une participation importante 
dans la Victoria Syndicate, Limited : nous 
l’avons acceptée avec plaisir. Ce syndicat a 
été constitué d'accord avec le puissant grou- 
pe de Mond, pour rechercher, développer et 


si 


exploiter des affaires minières au Canada, 
Cette affaire a été constituée sous les auspi- 
ces les plus favorables, et nous espérons bien 
que ses opérations réussiront. Les intérêts 
de votre Compagnie sont et resteront sur- 
tout concentrés dans l’industrie aurifère du 
Rand, et le rapport qui vous est soumis con- 
tient le résumé ordinaire des opérations les 
plus ‘importantes des diveses Compagnies 


“dans lesquelles nous sommes intéressés, Les 


rapports publiés par ces Compagnies et les 
discours prononcés par les Présidents de 
leurs Assemblées générales récentes donnent 
d’autres détails, mais les indications suivan- 
tes sur les points les plus importants vous 
intéresseront sans doute : 


Bantjes Consolidated Mines, Limited (en 
liquidation). — La réalisation de l'actif s'est 
poursuivie pendant l’année, Il reste encore da 
propriété de surface, les plantations, etc. 
qu’on‘n’à pu encore réaliser dans de bonnes 
conditions. Il a été fait depuis la liquidation 
trois répartitions de 7 sh. au total par ac- 
tion. ; 

City Deep, Limited. — Le tonnage brové, 
la production d’or et les bénéfices ont été 
supérieurs, l’an dernier, à ceux de toutes les 
autres années. L'importance des développe- 
ments, soit 37.039 pieds, a été également un 
record, et ces’/travaux ont développé 1 mil- 
lion 286.100 tonnes dont la teneur est évaluée 
à. 7 dwts 8. Au 31 décembre dernier, les ré- 
serves de minerai payant s’élevaient à 2 mil- 
lions 963.900 tonnes d’une teneur de & dwts : 
elles dépassent de 148.900 tonnes celles au 
31 décembre 1922, maïs la teneur est infé- 
rieure de 0 dwt. 4, ce qui provient surtout 
de l'épuisement rapide des blocs de minerai 
de haute teneur dans la partie Nord de la 
mine, nécessité par les conditions d’exploi- 
tation, de cette région. Depuis la fin de l'an- 
née, les chiffres de développement se sont 
bien maintenus avec ides résultats encoura- 
geants. On rencontre Ges valeurs satisfai- 
Santes dans les niveaux les plus profonds 
de la mine, depuis la limite Est jusqu’à la 
limite Ouest, 

(A suivre.) 
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CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


LISTE DES TITRES SORTIS AU TIRAGE 
DU 4 JUILLET 1924 


700 obligations de l’'Emprunt 3 0/0 (1921) 
(Grands Réseaux) Tranche A 
Capital : 500 francs. — Impôt : 28 fr. 
Net à payer : 471 fr. 95 
Titres à rembourser à partir du 1e août 1924: 


126701 à 126800 : 424401 à 424500 426001 à 426100 
446901: 446999 447000 452601 452700 
470601 470700 474801 474900 


"7.100 obligations de l'Emprunt 4 0/0 (1913) 
Capital : 500 francs. — Impôt : 15 fr. 16 
Net à payer : 484 fr. 84 
Titres à rembourser à dater du 1 septem- 

bre 1924: : 


05 


7001 à 7500 10701 à 10800 25901 à 25999 
26000 30101 30200 36201 : 36300 
53101 53200 74901 74999 75000 
76901 76999 — 77000 92601 92700 

144601 144700 154101 154200 168301 168400 
185201 185300 196501 196600 206201 206300 
215001 215100 230301 230400 293101 293200 
328501 342601 342700 344401 344500 
358701 358800 362701 362800 367601 367700 
376201 376300 379301 379400 395801 395900 
398801 398900 404201 404300 440301 440400 
447401 447500 455401 455500 464001 464100 
470901 470999 471000 476301 476400 
504301 504400 525901 525999 526000 
533601 533700 549801 549900 573201 572200 
584901 581999 585000 586501 586600 
590601 590600 600101 600200 601001 601100 
623901 623999 624000 628901 - 628999 
629000 663801 663900 586501 586600 
ot 


L'ÉCONOMISTE .E 


Mardi 23 SEP1 EMBRE 


et ioù rs suivants 


AMEUBLEMENTS 


Articles pour la rentrée des Classes 


Maison: A. BOUCICAUT 
LES PLUS BEAUX MAGASINS DE PARIS VENDANT LE MEILLEUR MARCHÉ 


ÈS Er TRE D 


ESS TENTE 


PARIS 


590501 
623901 
629000 
676301 
729701 
786301 
813801 
878101 
947701 
965401 
965401 
987101 


590600 
623999 


676400 
749800 
786400 
818900 
878200 
947800 
965500 
965500 
987200 


600101 
624000 
663801 
681001 
758401 
797101 
834601 
888701 
958901 
980301 
980301 
994901 


663900. 
681100 
758500 
797200 
834700 
838800 
958999 


980400 
994999 


980400 


601100 
628999 
669900 
645600 
776500 
798300 
835700 
896300 


985300 
985300 


601001 
628901 
. 669801 
745501 
740401 
798201 
832001 
896201 
959000 
985201 
985201 
995000 


5.500 obligations ide l'Emprunt-2 172 0/0 (1895) 


Capital 


: 500 francs. — Impôt : 
Net à payer 


te ir. 02 


287 fr. SK! 


Titres à rempoudses à dater du -ler :octo- 


bre 1924 : 
250601à1250700 
1266801 1266900 
12333801 1332900 
1381001 14381100 
1400301 1400400 
1433601 1433700: 
1497901 1497999 
1501701 1503800 
1572301 1572400 
1590000 
1646801 1646900 
17024401 1704500 
1715101 1715200 
1762501 1762600 
1778900 


1778801 

1813401 1813500 
1878401 1878500 
1889801 1889900 
1936901 1936999 
1975501 1975600 
1991901 1991999 


126 OA 4,999; 
1318601 .1318700 
1367701 1367800 
1392801 1393900 
1408101 1408200 
1462601 1462700 
1498000 
1514701 1514800 
1578301 1578400 


1609701 1609800 


1661401 1661500 
1708601 1708700 
1715501 1715600 
1770901 1770999 
1792501 1792600 
1853201 1853300 
1881201 1881300 
1900101 1900200 
1937000 

1986907 1986999 
1992000 


1265000 
1330501 1330600 
1380101 1380200 
1394601 1394700 
1428201 1428300 
1469101 1469200 
1500301 1500400 
1571301 1571400 
1589901 1589999 
1639401 1639500 
1670401 1670500 
1713801 1713900 
1726201 1726300, 
1771000 
1811801 1811900 
1862601 1862700 
1887201 1887300 
1920401 1920500 
1972501 1972600 
1987000 


(A suivre.) 


Bulletin Bibliographique 


Histoire politique et sociale du peuple amé- 


ricain, par D. Pasquet, agrégé d'histoire, 
teur ès lettres. 


Un: vol. in8o, 


parte, 


Paris-VIe. 


dc: 


Tome I, des origines à 1825 


APT 


illustré de 25 gravures et Car+ 
tes. Librairie Auguste Picard, 82, 


+: 20 francs. 


rue Bona- 


La formation du peuple américain est un 
des faits les plus considérables de l'histoire 
moderne, elle s’est accomplie sous les yeux 
de quaire ou cinq, générations précédant Ja. 


nôtre, et il Mniorat tr que nous fus- 
sions parfaitemment renseignés sur ce sujet. 
En réalité, les histoires de la grande nation, 
actuellément une des plus puissantes du 
monde «civilisé, ont été écrites bien plus au 
point de vué politique que social. On y. ap- 


prend plus de noms propres que de faits | 
aptes à nous instruire des conditions de vie | 
de ces. immenses | 
sontrées nouvellement conquises par l'hom-| 


Ï Î ; 
duséi Volant donner ui LiVEé Relatior ons de Paris ‘avec. les villes d'eaux “et 


natérielle ‘des. habitants 


me civilisé ;: 
nouveau, l’auteur ‘s’est attaché à suivre, dès 


ses plus humjbles origines, la destinée et la | - 
poussés par des motifs di- 


vie de ceux qui, 
vers, abordèrent au Nouveau Monde pour y 
vivre librement et jetèrent à eur insu les 
fondements de la puissante République ac- 
fuelle: Aussi nous dépeint-il d’abord les Tuttes 
que durent engager avec la nature les pre- 
mier$s colons ; puis les difficultés amenées 
par les besoins croissants d’un peuple s’or- 
ganisant et créant une civkisation nouvelle. 
Enfin, viennent naturellement la grande 
lutte contre la métropole intransigeante et 
les efforts nécessaires pour surmonter les 
obstacles causés par la guerre d’Indépen- 
dance : divisions intérieures, crises économi- 
ques, jalousie croissante des Etats mécon- 
tents du nouvel état de choses. Le Tome Ier 
s'acheve ainsi vers 1825, laissant le. peuple 
américain plein d’ardeur et d'énergie, mais 
encore isolé de l'Europe. Le Tome II et der- 
nier décrira la prodigieuse croissance éCo- 


nomique dés Etats-Unis, les luttes politiques |! 
engendrées par la multiplication des intérêts, 


naissants <ans cesse et leur ascension ra- 
pide au premier rang des puissances mon- 
diales. 


TABLE DES MATIERES 
— La Forêt et 


Préface. Chapitre premier. 
les MORE Ch. IE — Les premières explo- 
rations :- Espagnols, Français et Anglais ; 


Ch. III — La fondation de la Virginie et du 
Maryland : Ch. IV. — La fondation ‘dé la 
Nouvelle Angleterre : Ch. V. — La fondation 
des Colonies centrales : New York, New Ier: 
sey, Pensylvanie, Delaware Ch: VEN La 
formation de la Caroline et de 1la Géorgie ; 
Ch. VII. — Le peuplement des Colonies ya 
dant le xyr18 et le xvirre siècle : Ch. VIT. 

La rivalité de la France et de l'Angleterre : : 
Ch. IX. — L'état des Colonies avant la Révo- 
lution ; Ch. X. — La Révolution : Ch. XI 
La période «critique et la Constitution : 
XIT.— Fédéralistes et Républicains ; 


n: Ch 
CA. EXTH 


|— La guerre de 1812: Ch. 
sion dans l'Ouest ; 


Louvre 12, 55 : 


départements de l'Ouest. Tous, ce 


‘Clermont-Ferrand, arr. 3 h. 50 ; 


LA adi. le 29 sept. 15 h. 


| Michel 
dela Soc. an. N. Gétiot et fils, d' Sière à Plan 


FE É Sespan- 
Ch XVe La HR 
AmÉTIQue Bibliographie. Tarn 


Le Droit Nouveau, cet jotéressant HR 
que, publie à la até du 5. septembre un nu- 
méro exceptionnel de 20 pages, consacré à un 
commentaire pratique in extenso des deux 
nouvelles lois sur les loyers des 20 juillet 


let 2 août 1924, par Me Ernest Magnan, avo- 
tcat à la Cour d'appel de Paris, ancien pré- 
\sident suppléant de la .8e Commission: arbi- 
trale des loyers du IX° arrondissement, et 


de Me Gaston Bonnefoy, dorteur en Droit, 
docteur ès Sciences économiques et politis 
ques, greffier en chef du lribunal de. sim- 

ple police de Paris. 


Ce commentaire pratique, qui haine des 
références aux lois antérieures et notamment 


à celle du 29 décembre 1923, est indispensa- 
ble à tous les locataires quéls qu’ils ‘Soient, 
simples particuliers, commercants ‘et indus- 
triels, ainsi qu aux propriétaires 

Le numéro 
tre 3 fr. 25. En vente aux bureaux du Droit 
Nouveau, 1, rue Grêtry, Paris-2, Téléphone : 
chèques postaux : Paris 514.91. 


La Normandie, son Elevage. — Bulletin ; é- 
riodique de la Société Départementale qu 
Concours-Foire Agricole de Caen. Ban 
rue Saint-Jean. 

Comme chaque année, à. pareillé époque, 
la Société Départementale du. Concours-Foire 

Agricole. de Caën.a édité, à l’occasion de cette 
si intéressante manifestation de J'élevage 
normand, une brochure où sont retracées, 
dans [leurs grandes lignes, les: conditions de 
l’industrie qui assure Ja prospérité. de. nos 
qui por- 
tent intérêt à notre MAS NE Rate dire TE 


petit ouvrage: Ad 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
- ET A LA MEDITERRANEE . 


les centres de. Séjour. de l’Auvergne pendant 
la saison d'été. 


L'attention .des Voyageurs , désireux de 6e 
rendre dans les villes d'eaux et les centres 


de Séjour de l'Auvergne est appelée sur, .les 


relations suivantes ë 
Rapide de jour. Lire et 2e classes, vragon. 
restaurant entre Paris et Vichy : 
Paris, dép. 10 h. 30 ; Vichy, arr, 16 h. 27. 
Rapide de jour : toutes classes, entre Pa 


ris, ‘Vichy et Saint-Etienne Paris dép. 
13 h. 50 ; Vichy, arr. 20 BE ; Saint-Etienne, 
larr. 20 h. 38. 


Express de nuit : rpsées de luxe, dre. œ 6 


classes, entre :Paris et Saint- Etienne. Péri 1 | 


dép. 29 h. 10 ; Saint-Etiénne, arr. ÿ ‘b: 
Express de nuit : places de luxe, Tr, et 3e 
classes, entre Paris, Vichy, Mes à nd, 
Royat, Châtel-Guyon, Issoire-et. Brioude + Pa 
ris, dép. 22 h. 40 ; Vichy, arr. 5 h. 4 ;: Cler- 


mont-Ferrand, arr. 6 h. 40 : Royat, aTÉ: 7h, ( ‘2 


Châtel-Guyon, arr. 7 h. 08 + Issoire, 7 h. 


Brioude, arr. 9 h. 


Correspondance à Issoire sur. Saint- tai- 
re, Murols et Besse, par autos- cars I -P.:L.-M. 
Expréss. de nuit : couchettes, %e et 3° 


classes, entre Paris, le Cantal et. le Midi, via. 


Clermont-Ferrand : Paris, dép. 


“igsoire, eSunt. 
Nectaire, -arr. 4 h. 52 : Brioude, arr. 5 h. 50 


 Saint-Flour, arr. Men 507: Bézièrs,. arr: fi h. Pr 


Nîmes, arr. "18 h. 
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4 N° 1699. — 66° Volume. 


; œe en x 


RFO teur » 


EDMOND THÉRY 
| ADRRSSE TÉLÉGRAPHIQUE : : ÉCONOPÉEN-PARIS 


Prix du Numéro : Un franco 


_ Vendredi 26 ne (ble 192% 
> Année 


ONOMISTE EUROPÉEN 


Rédacteur en chef : 


RENÉ THÉRY 0 
TÉéLkPHONS : Central 46-84 


ADMINISTRAT ION & REDACTION : 50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (3° ARR!) 


SOMMAIRE DU N° 1699. 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
‘sion de l'Europe. — ‘Page 193. 


Revue des Changes et Chronique monétaire. 
: — Numéraire et Métaux précieux. — Page 193. 


Questions du Jour. — Politique douanière. — 
- La situation, économique et financière de l'Es- 

pagne (suite) (M. Edmond Théry).— Conditions 
- générales de l'Industrie du Papier en France 
“ (suite). —1 Questions sociales : Le, mouvement 
… des prix en 1923. Pages 195 et suivantes. 


Informations diverses. — France : Situation 

-hebdomadaïre de la. Banque de France. 

5 L'exécution du'traité: —=‘La mise:en application 
du plan” Dawes: — Le budget de 1925: Le 
bordereau de coupons. — Application de la taxe 
sur les importations alléèmandes. Le "4pañfic 
. des ports en. juillet 1924 —, Le réndemeut des 

= droits d'entrée dans les musées en 1923. — Les 
recettes des chemins de fer. 


RL ÿnternäationales. — La cinquième 
assembhlée-de la-Société des Nations. 


Allemagne: Bañque Impériale d'Allemagne. — 
La situation. L'industrie du, charbon “en 
Allemagne en 1923. 


Grande-Bretagne : 
* terre: — Les relations commerciales avec l'Alle- 
? magné. — Les prix de gros. — La délimitation 
des frontières irlandaises et le traité anglo- 

russe. - La question de. Mossoul. Les 
ia Sato d'étain des Etats fédérés malais. 


Grèce : Le-mouvement du port de Salonique en 
1923., —.Le budget de 1924-1995. — La-dette pu- 
blique. 

Russie : La révolte: en Géorgie. 


= 


— ke budget de 


1923-1924. 
Has. Unis: Indemnité allemande pour dommages 
® de guerre —Lasituation économique, — L'in- 


dustrie cotonnière. 
Chine: La guerre civile. 


Revue Commerciale. — Page 206. 
Petites Nouvelles. — Page 207. 
Marché financier. — Page 208. 


FIRST NATIONAL BANK 
‘7 OF BOSTON 


É | BOSTON, MAS MASS., U-S.A. : 
| 10 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
soi Harialémelite. Podr ppp pen 


| 0 5 Une: des plus on et des 
plus importantes Banques d'Amé- 
| nique. Ressources : $ 800.000.000, 


N. ES à RÉ Special Representative ! 
Fo! TSr 24, OLD BROAD STREET,. LONDON. 


Bilan de la Banque d'Angle- | 


| MUNISTERE DES FINANCES 


LOJ DU 13 MARS 1924 


BONS 
DÉF ENSE NATIONALE 


‘BONS À UN AN. 


BONS A6 MOIS 50% | 
BONSA3MOIS #4 % 
BONS A1 MOIS 5 % 


INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


ON SOUSCRIT PARTOUT|| 


SÔCIETE ANONYME 
DES 
Automobiles et Cycles Peugéot 


; Société ‘anonyme 
: Au capital de 30-000.000 de francs 
R:-C.: Seine : 78419: 


Siège social : 
80, rue Danton, Levallois- Perret (Seine) 
Augmentation de capital 
de 30 à 60 millions de francs 


EMISSION 


‘de 60.009 actions nouvelles de 500 fr. nominal: 


chacune entièrement libérées 


Ces 60.000 actions nouvelles sont offertes en 
souscription avec droit, pour les actionnaires 
actuels, de souscrire par préférence, et à titre 
irréductible, à raison de 1 action nouvelle 
pour ‘1 action ahciéñne possédée. 

L'exercice de ce-droit de préférence sera 
constaté :. 

Pour les actions au porteur, par la remise 
du coupon n° 22 détaché des actions. ancien: 
nes, cé coupon devenant sans valeur après 
la clôture de la souscription ; 

Pour les «actions môominatives, par la pré- 
sentation des certificats, qui seront révêtus 
d'une estampille. 

En outre, les actionnaires actuels auront 
la faculté de souscrire, à titre réductible, 
celles des actions nouvelles qui h’auraient 
pas été absorhbées_par Fexercice du droit de 
préférence ci-dessus à titre irréductible : la 
répartition.se fera; S'il y a lieu, au-prorata 
du nombre.de titres possédés par eux, 

Enfin, celles-des’ actions nouvelles qui n’au- 

raient pas été souscrites par les actionnai- 


res actuels — fant: à titre irréductible qu à. 
titre réductiblé — seront offertes en sous- 


cription, à titre réductible, aux non-action- 
haiïres et la répartition se fera, s’il y:a lieu, 
au prorata du nombre: de-titres demandés 
par eux. 

Les actions nouvelles sônt émisés: coupon 


n° 24 attaché avec!jouissance ‘de l'exercice 


11924-195, c'est-à-dire qu'elles seront àassinii- 
lées aux actions anciennes après le règle 
ment des répartitions afférentes à FER 
c2.1923-1924. 


aile D'EMISSION : 525 Fr. PAR ACTION 
| payables comme suit : 
| 16 Pour les souscriptions à titre. irréduc- 
tible : 
525. fr. à. la. souscription, représentant le 
montant du. nominal (500 fr.) plus la prime 
l'E): 
| 20 Pour les souscriptions à titre réducti- 
ble: : 
| 150 fr. à la souscription, représentant le 
! premier quart du nominal'(125 fr.), plus l& 
prime (25 '1r:)'; 

375 fr. dans les 10 jours qui suivront l'avis 
de répartition, cette somme représentant le 
montant des 3 derniers quarts du nominal. 


|| Sur demande faite lors de la souscription, 


il sera délivré des certificats nominatifs sans 
frais. 
Les ‘souscriptions seront reçus du 25 sep- 


RES au 18 octobre 1924 inclus : 


A--la-Banque Nationale-de-Crédit,-16,-bou- 
levard des Italiens, à Paris; 

A la Société Générale pour favoriser le 
développement du Commerce et de l’Indus- 
trie en France, 29, boulevard Haussmann, à 
Paris :;” 

À la Société Générale Alsacienne de 
que, à Strasbourg (Bas-Rhin) ; 

A la Banque de Mulhouse, 
(Haut-Rhin) ; 

(ainsi que dâns toutes les succursales et 
agences de. ces. établissements), 
ei chez MM. Bénard frères et Cie, banquiers, 
49, rue .Cambon,.à Paris. 

Passé la date de clôture, de l'émission, les 
actionnaires actuels seront, déchus de leur 
droit de souscription. 

La notice exigée par la loi a été publiée 
au « Bulletin des Annonces légales obliga- 
toires ».du 22 septembre, 1924 (n°38). 


Ban- 


à Mulhouse 


RENTE BELGE 3 °, 


re et Se-Séries 


ECHANGE DES TITRES DEMUNIS 
DE COUPONS 


A-pantir du 6: octobre ‘4924, 
séries ci-dessus, revêtus du timbre français 
conformémient auxflois: en vigueur, seront re- 
çus 4 Paris, aux guichets.de. MM, de Rothschild 
frères,. 23,. rue Laffitte, en vue de l'échange 
contre de. .nouveaux titres munis de coupons, 
sans correspondance de numéros, 


les titres des 


_SAINT FRÈRES 


Société anonyme 
Aix Capital. de: 250.000.000 de iranes 


R. C. Seine no 64. 484" 


La Souscription publique au pair de 
75:000. actions::priviléciées de 500 francs, fai- 
sant partie d'une raugmentation. de capital de 
50.000.000 de francs, représentée par 100.006 
actions mes ées de-500 francs, sera ou- 
verte le 25 septembre 1924 et close le même 


4our, à la Banque de. Paris et.des, Pays-Bas, 


au Crédit Lyonnais, à la Société Géméralé, au, 


Crédit du Nord, dans tous leurs sièges, suc- 
cursales et agences, en France, mais les sous- 
criptions par correspondance y sont reçues 


dès à présent, En souscrivant, il devra être. 


versé 125 francs par action souscrite. Le solde, 
soit 375 francs, par action attribuée, devra 
être versé du 13 au 28 octobre ,1924 inclus, 

Si--dans. cette. souscription publique, le 
nombre des actions sofüscrites dépasse celui 
des 75.000 actions privilégiées. mises em sous- 
cription, il y aura lHew à répartition et à’ré- 
ducton proportionnelle, -sans- qu’il soit tenu 
compte des fractions d'actions et sans qu’il 
soit. attribué à chaque souscripteur moins 
d'une action. Au cas, où le nombre des sous- 
cripteurs dépasserait celui des 75.000 actions 
privilégiées mises en souscription, il n’y au- 
aurait lieu qu'à des attributons unitaires; les- 
quelles seraient servies jusqu'à concurrence 
du disponible dans. l’ordre où les. souscrip- 
sions auront été reçues. 


COMPAGNIE GENERALE 
DES 
VOITURES A PARIS 


L'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires, qui avait été convoquée pour 
le samedi 30 août 194, n'ayant pu se tenir, 
faute de réunir le quorum exigé. par la loi, 
MM. les actionnaires de ladite Société. sont 
convoqués à nouveau en assemblée générale 
extraordinaire, salle de la Société des Agri- 
eulteurs de France, 8, rue d'Athènes, pour 
ie mercredi 1 octobre 1924, à 11 heures. 


ee 


COMPAGNIE 
ES 


D 
MESSAGER(ES MARITIMES 


| Société. anonyme 
Au capital de 75.000.000 de francs 


Siège social : 
8, rue Vignon, Paris 


Le Conseil d'administration a l'honneur 
d'informer MM. les propriétaires ‘ d’Obliga- 
tions 3 1/2 0/0 que l'intérêt semestriel äu 
1e octobre 1924 d’un montant brut de 
8 fr. 75 sera payé sous déduction des impôts, 
à raison de : ° 

7 fr. 70 pour les titres nominatifs 

6 fr. 53 pour ies titres au porteur. 

Ge paiement aura lieu, tant à Paris qu’en 
province, dans les caisses. des sociétés. ci- 
après désignées : 

Comptoir National d'Escompte de Paris, 
Crédit Industriel et Commercial, 


? 


-tructions Navales. 


Crédit 


L'ECONOMISTE: EUROPÉEN : 


Lyonnais, Crédit Mobilier Français, Crédit 


Commercial de France, Société Générale, So- 
Lciété Marseillaise, Banque de l’Union Pari- | 
sienne. Compagnie Algérienne, Banque d'In-| 
: do-Chine. À Le 

Ce paiement sera effectué, en outre, par le! 
service des titres de la CTompägnie, Centra- | 


lisé au Crédit Foncier d'Algérie et de Tuni- 
sie, 43, rue Cambon, à Paris, dans les bu- 
reaux de la Compagnie à Paris, Marseille, 
Le Havre ; à Lyon, chez MM. Saint-Olive, 
Cambefort et. Cie, .banquiers ; à La Ciotat, à 
la Caisse de la Société Provençale de Cons- 


CHEMINS DE FER D'ALSACE | 
CET DE LORRAINE: 


Matériel. et. traction ÿ N 
Vente de vieilles matières 
_ Le 30 septembre 1924, il sera procédé à une 
soumission publique: en’ vue dé la vente de 
vieilles matièrés, soit : rs 
1° Fers, fontes et aciers ; 
20 Tissus, cuirs, Caoutchouc. | 
30 Verre, briques réfractaires, creusets, etc. 
Les conditions d'’adjudication sont mises en 
vente au prix de 5 francs, par le. 2e Bureau 
des Approvisionnements et des ombustibles 


des Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine, 


8, boulevard du Président-Wilson, Strasbourg, 
Chambre 68, au 1° étage. : æ:| | 

L'envoi desdites conditions.çontre 
sement n'est pas admis. 


COMPAGNIE FRANÇAISE"DES 
CHEMINS DE FER | 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Recettes brutes approtzimatives -du Réseau 
Mois d'août 1924 : $ m/n. 1.694.000, contre 


rembour- 


août 1923 : $ m/n 1.564.595. 


L'ENERGIE INDUSTRIELLE 


Cette Sciété procède jusqu’au 13 octobre à 
l'émission:de 100.000 actions de 100 francs au 
prix de 120: francs payables 70 francs à la 
souscription et le solde,. soit 50 francs, le 31 
décembre au plus tard. 


Les actionnaires actuels pourront souscrire 


par préférence à titre irréductible à raison 


de 1 action nouvelle pour 4 anciennes. I ne. 


sera pas admis de souscription à titre réduc- 
tible. 


Siège 


ÆIX-LES-BAINS......o.pe. 23 Place Carnot. 
(ouvert pendant le saison) 


ALGER ..:.:. esosooceses 6,- Rue dela Liberte, 
BORDEAUX......... se. 4, Rue Esprit-des-Lois, 
BOULOGNE-s-MER...…. + 61, Rue Victor-Huge, 
CANNES ..cereeee.e ..ce ?» Rue Haréchal-Foch, 
LE HAVRE....... coscesse 9, Quai Gecrge V. . 
LYON ........ cvcosesocroe 1, Rue de la fr RTE 
MARSEILLE............. . 5, Rue Cannebi 


jége Central : 6 


BARCLAYS BANK Gers) LIMITED 


Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 

éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 93 

Adresse Télégraphique vour Paris et Succursales : 


SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Ageney : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE : 2, Kemcædienstrasse 


Toutes Opérations de 
CORRESPONDANTS DANS ILE MONDE ENTIHER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
Lombard Street, LONDON E. C. 3 


1 
BARCLOSEA - 


LE TOUQUET-PARIS- 
PLAGE 


sophie bes :... 71, Rue de Paris. 4 
(ouvert pendant la saison). 
MENTON............. …. 1, Avenue Félix-Faure, 
MONTE-CARLO.......,.. 1, Boulev. des Moulins, 
! (Côté Nord des Jardins du Casino) 
NÉE SSSR 0 scanbe no 8 4, Ar. Georg.-Clemenceau 
ORAN ...re.oosevoscoos.e 15 R d'Alsace-Lorraine. 
ROUENS ER ira 7, Rue Jeanne-d Arc, 


Banaue : 


| de cet exercice, l'application 


| grès relatiVernent. important, 


augiñentation de capitale 80 à 50 m 


Les: souscriptions sont 
ARR de eut Me ‘du Rhi 

a Banque Privée; à 182 eue F 
et au siège de la Société, 9%, rue Saint Las 
ZATE AIRE À 1 INR Pa 


TT D nes en ne on 


SOCIÉTÉ ALSAGIENNE DE PRODUITS CHIMIQUES 


Cette Société procède actuellement à une 


Les nouvelles ressoufces n'ont pas pour 
objet d'achever le programme industriel en 
cours qui a été réalisé avec les mo ‘finan< 
ciers prévus. Elles sont déstinées à créer -en 
France de nouvelles indusiries basées sur 
des brevets étrangers récents dont le proto- 
cole d'achat a été signé en Allemagne le 
mois dernier. NS POERE PRES SRE 
Ces fabrications qui seront montées en Al- 
sace dans des usines indépendantes, dont la 
construction va être entreprise .immédiate- 
ment, présentent au point de vue national 
le plus haut fntérêt: CMS EMBERAEERNR 
“La Société Alsacienne a pu s'assurer. une 
option sur une licence exclusive pour la 
France, les colonies, pays de-Protectorat et 
la Belgique. ; HoS: + sn APE 
Quant au développement des affaires so- 
ciales, il est des plus satisfaisant, Le chifire 
d'affaires pour les huit premiers mois de 
l'exercice en cours est en augmentation d'en- 
viron 30 0/0 sur le chiffre de la période Cor- 
respondante de l’année écoulée. ; GENE 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MID: 
54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm. Seine NO 46487 


2 


+ FE { 4-5 : si 

Le tirage annuel d'amortissement des Obli- 
gations 6:% Midi, séries françaises et.amé- 
ricaines, aura lieu le vendredi 24 octobre 
1924, à 14 heüres $0, au Siège social de la 
Compagnie, 54, ' boulevard Haussmann, à 
Paris. Eu D. PR SERERE ARR 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
6 DU SRI QUES ti 
NORD DE L'ESPAGNE 


Assemblée générale ordinaire des actionnaires 
tenue à Madrid Le 24 mai 1924 


; |RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 


Messieurs les Actionnaires, 
Conformément à larticle @6des statuts, 
nous vous. avons. Conyoqués en assemblée 
générale ordinaire pour vous faire part des 
résultats .-de l'exploitation du réseau gpen- 


| dant l’année 1923 et-pour soumettre à votre 


ur solde 
bénéficiaire et d’autres propositions que vous 


lirez plus loin. 6 | 

Le bénéfice réalisé que légèrement 

supérieur à celui du.précédent exercice, Car, 

s’il est vrai que les recettes accusent un pro- 
important, tandis que les 

dépenses n'ont augmenté que dans une beau- 

coup plus faïble proportion malgré les re- 


examen-et-à votre  BODEOREA ONE A TRPADtES 
de le 


| nouvelléements considérables 1des* voies aux- 


quels nous.avons procédé.et.malgré le plus 
grand parcours des trains, la différence a 
été presque complètement absorbée par une 


|lsensible augmentation des charges, par l’ac- 


roissement des annuités de remboursement 
la l'Etat au titre des avances de matériel et 
surtout par 14 nécessité Où Tous NOUS sommes 


en 


trouvés d'insérire au compte ‘d'exploitation, | 


ainsi que nous vous l’expliquerons plus loin, 
l'excédent des majorations de traitement 
payées au personnel sur les avances de l'Etat 
sspiess à y pourvoir. - 

es recettes de toute nature ont dépassé 
de 11833291 p. 43 celles de l'année 192 : 


Das FE PR LE porte presque en totalité sur 
les transports de petite vitesse, car, à part 
un.léger progrès au titre voyageurs, les au- 
tres natures de, recettes se présentent en 
baisse. à 
L'augmentation des dépenses qui porte 
principalement sur les chapitres de renou- 
vellement ét Conservation de la voie, échan- 
ge. de matériel, bâches et prolonges, person: 
nel et imprévus, atteint 2.511.986 p. 69, compte 
tenu. des réductions obtenues notamment sur 
l'entretien, du matériel moteur et roulant et 
les dépenses, judiciaires, ainsi. que d’une 
baisse irès importante sur les sommes payées 
au titre des réclamations. l 
Nous avons, dû cette année prendre à notre 
charge la part des majorations de traite- 
ment auxquellés devaient subvenir les avan- 
ces de l'Etat, qui, n'a pas été couverte par 
ses versements effectifs et qui atteint la 
somme de 5.732.092 p. 8% Par les ordres 
royaux du 25 mars et du 26 avril 190 qui 
ont concédé les majorations dont il s'agit et 
par dau S PROSUQRE concordantes, l'Etat 
s'était e à £ L 
des chemins de fer ne serait pas résolu sous 
toutes ses faces, les fonds, nécessaires pour 
payer ces dépenses ; c’est pourquoi notre 
Compagnie, Comme nous vous l’indiquions 
dans le rapport de l’année dernière, avait 
conservé. à son actif, comme une créance à 
recouvrer: sur l'Etat, l'excédent des paie- 
ments que mous avions effectués sur les som- 
mes reçues pour y faire face ; mais un ordre 
royal d'octobre 193; confirmé par d’autres 
plus récents, nous refuse le droit au rem- 
boursement de cette différence qui vient par 
suite, grever, dune. somme assez. importante 
la liquidation de l'exercice. ù 
Les 1éhargesfinancières, présentent aussi 
une augmentation qui se chiffre par 3 mil- 
. lions1211:57% p. 14 et.qui est due principale- 
ment au service de l'intérêt et. de l’amortis- 
sement des nouveaux emprunts que nous 
sommes. obligés! d'émettre pour subvenir, à 
la dépense de nos:imjportants travaux Ccom- 
plémentaires et.achats de matériel, ainsi 
qu'aux annuités croissantes de rembourse- 
ment. à J'Etat des ayances qu'il nous a faites 
pour certains de ces achats : ces augmenta- 


tions sont partieHement compensées par lac- | 


croissement que présente le solde bénéfi- 
ciaire. du compte Intérêts, change et commis- 
sions. 65 21 
Suivant la Coutume que nous avons établie 
les années précédéntes, nous insérons ci- 
après un tableau indiquant, pour les dix def- 
- nières années; én ce qui concerne le com- 
bustible, le montant tota] de la dépense, le 
prix moven par tonne et la consommation 


La re 


Consom- 
4" mation - 
Charbon dépensé Prix moyenne 
Fr È RAR moyen . par kilomètre 
: les machines: parfonne. de machine, 
; peseins. à pesetas. kilogr. 
1914. 13.952.000 30 54 16.663 
1915. 17.515.000 35 25 17.914 
1916. 31.205.000 51 63 19.698 
1917. 44.343.000 70 08 22.669 
1918. 63.493.000 91 84 25,239 
Lois 68.882.000 102 35 DES EI 
1727. 07 rad :99 53 22.466 
1921... -60.151.0007 : 88 13 21.598 
1922.... 46.202.000 66 43 21.473 
19837.) 459.000 64 64 Le L'n 670p 


. L'année 1993 se présente donc en baisse su 
.lannée antérieure, tant pour le prix moyen 
‘Que pour la consommation kilométrique. La 
petite augmentation sur la dépense totale 
-s’ ique- par l'accroissement du parcours 


des trains, conséquence du développement 
_ du trafic. 


ournir, tant que le problème. 


_ L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


fe tableau montre qué le-prix moyen de 
lä tonne de charbon aussi bien que l’impor- 


tance totale de la consommation, même si 
l’on en élimine celle qui correspond à la 
grande augmentation du parcours, atteignent 


des chiffres très supérieurs à ceux du début. 


dela guerre. F 1% : 1 

Les événements politiques survenus au 
ons de septembre de l'année dernière sont 
venus ajourner une fois de plus là résolü- 
tion définitive du problème des. chémins dé 
fer et ont été suivis d'une détision, .extré- 
mement défavorable pour les Compagnies, 
qui a prononcé la réduction mensuelle par 


| douzièmes de l'avance qui leur avait été con: 


cédée par les ordres royaux des 23 mars et 


29 avril 190 pour le paiement des -augmen-{| 


tations de traitements de leur personnel. 

Le nouveau Gouvernement, peu de temps 
après son ‘avènement, chargea une Commis- 
sion de l’étüde du nouveau projet des che- 


mins ‘de fer et, par décret du 30 janvier der- 


lier, créa un « Conseil Supérieur des Che- 
mins de fer » en remplacement du «-Conseil 
Supérieur de la Voie ferrée » qui fut dissous 
par la même disposition. Il chargea ce-nou- 
vel organe -d'étudier et,.le-cas. échéant, de 
modifier le projet rédigé par la Commission, 
lui fixant pour remplir cette mission un dé- 
lai, aujourd’hui largement dépassé, d’un 
mois à partir de sa création. | 

L'article 2 de ce décret royal dispose que, 
pendant le temps qui s'écoulera jusqu'à l’en- 
irée en vigueur du nouveau régime, l’aug- 
mentation de tarifs de 15 % autorisée par le 
décret du 26 décembre 1918 sera maintenue 
comme elle l’a été jusqu'à présent; et l’arti- 
cle 3 prescrit qu’à partir..de. sa publication 
lès avances dont nous avons fait mention 
cidessus seront réduites progressivement par 
douzièmes mensuels; jusqu’à la date de misé 
en application du nouyeau régime, sans tou- 
tefois que ces réductions puissent par elles- 
mêmes, en aucuné manière, amener une ré- 
duction des salaires ou traitements dont 
jouissent actuellement les ouvriers et agents 
inférieurs des réseaux. | 

À: | (A suivre.) 
 RAND MINES, LIMITED 


_ (Enregistrée au Transvaal) 


Compte rendu de la vingt-neuvième assem- 
blée générale ordinaire des Actionnaires 
tenue dans la salle du Conseil, second-étage 
The Corner House, à Johannesburg, le mer- 
credi 28 mai 194, à 11 heures, sous‘ la pré- 
sidence de: sir Evelyn Wallers, K, B. E. 


DISCOURS DU PRESIDENT 
(Suite) 


Consolidated Main Reef Mines and Estate, 
Limited. — Les: résultats de l’année: close le 
3) juin 1%3 ont été plus satisfaisants, ce qui 
provient de l’amélioartion générale due à la 
réorganisation qui a suivi la grève de” 1922. 
Les développements ont été beaucoup plus 
importants que ceux de l’an dernier, mais 
le pourcentage payant a été faible. La situa- 
tion des réserves est un peu plus faïble au 
point de vue du tonnage, avec des teneurs 
analogues. Depuis le 30 juin 1923, on a fait 
chaque mois des ayancements importants, et 
il y a eu, spécialement dans les derniers 
mois, uhe amélioration dans le pourcentage 
payant. Les dépenses d'exploitation ont été 
également réduites.. 


Crown Mines, Limited. — Cette Compagnie 
a broyé un tonnage et effectué des dévelop- 
pements qui constituent des records. Le bé- 
néfice d'exploitation réalisé, soit £ 1.133.351, 
est le plus élevé depuis 1915. Les résultats 
des développements ont été satisfaisants, le 
pourcentage payant étant de 69,6 %. Les ré- 
serves, de minerai S'élevaient,. à la fin de 
l’année, à 9.076.000 tonnes d'une teneur en 
or évaluée à 6 dwts 4 par tonne. Ce chiffre 
est en augmentation de 0 dwt 3, ce qui pro- 
vient surtout de la réduction de la largeur 


3 


d’abatage, et. la quantité est en augmenta- 
tion de 193900 tonnes. Les développements 
sur le Main Reef Leader, au sud: du Dyke 
South Rand, ont donné un pourcentage 
payant très élevé, bieh que la teneur du mi- 
nerai ne soit pas aussi élevée qu’au premier 
niveau au-dessous du Dyke. On a voté des 
crédits pour le fonçägé d’un nouveau puits 
(n° 16) qui desservira la région Sud-Ouest de 
la propriété, Sur füne partie de laquelle on 
æ'acquis récemment, du Gouvernement des 
droits d'exploitation. /Depuis la fin de l’an- 
née, les bénéfices réalisés ont été égaux à la 
moyenne de 1923, Les développements men- 
suels ont été augmentés: avec de bons résul- 


tats, | 


a A à 
. Durban Roodeépoort Deep, Limited. — Le 
bénéfice’ réalisé par cette Compagnie l’än 
dérnier a été, supérieur à celui de toutes les. 
autres années. depuis 1912. Au 31 décembre, 
lès réserves dé minerai étaient évaluées" à 
1.139.100. “tonnes d’une teneur moyenne. (le 


:6 dwts.6..En exécution. du programime ex- 


posé aux Assemblées générales extraordinai- 
res réunies pouf) aâutoriser l'émission de 
£,100.000 d'obligations, le puits circulaire a 
été foncé jusqu'à Fhorizon de l'étage 17 et 
relié aux autres travaux. On va outiller ce 
puits pour tirer le-stérile des développements 
et pour monter uñe partie dés Ouvriers et 
des matérianx, Ce qui soulagera le puits 
n°. 1 actuellement trop chargé. On tfavaille 
à dénoyer la région achetée aux liquida- 
teurs de la Princess Estate and Gold Mining 
Company, Limited. On a amélioré ‘l'aérage 
du fond et pris des arrangements pour avoir 
plus d'air comprimé, ce qui permettra (le 
pousser plus _vité les développements et 
d'employer dés marteaux pneumatiques pour 
l'abatage. L'usine-a.été-remise en. état-et. sa 
capacité portée à 35.000 tonnes par mois. 
Ces améliorations: effectuées :}'an dernier 
ont coûté ,fort cher, et l'avantage n’en est 
pas immédiat, mais On péüt attendre üne 
amélioration gräduelle :dans l'importance des 
développements et.dans les prix de revient. 


East Rand:Proprietary-:Mines,; Limited. — 
Par suite des pertes subies pendant le pre- 
mier semestre. de. l'exercice, on n'était pas 
sûr de pouvoir continuer les développements; 
le Conseil a donc! exposé au Gouvernement 
la situation de .là Compagnie, dans lespoir 
qu'il en recevrait quelque assistance, ainsi 
que l'avait recommanidé Ta Commission sur 
les mines à basse teneur en 1920. Le Gou- 
vernement a refusé de donner aucune aidé, 
mais il a nommé uné commission chargée 
de rechercher si l'on’ pouvait proposer dés 
conditions de fusion où d'exploitation entre 
FEast Rand Proprietary Mines et le terrain 
voisin non exploité possédé par la Cinderella 
Consolidated Gold Mines. Cette Commission 
n’a: pas encore publié son rapport. Grâce à 
la hausse inattendue du prix de Por pen- 
dant le dernier semestre, la Compagnie a 
pu réaliser un pétit bénéfice d'exploitation. 
Les dépenses, qui ont été fortement réduités 
après la grève de 1922, sont restées au mêrhe 
point en 1923. Les développements accom- 
plis se sont chiffrés por 44.996 pieds, en aug- 
mentation considérable sur les années pré- 
cédentes. Les résultats. de-ces grands travaux 
ont été encourageants. Sur les avancements 
éthantillonnés,. 44 % ont donné du minerai 
payant, d’une teneur moyenne de 563 pouces- 
dwts. La réserve du minerai évaluée au 31 
décembre était de 2.100.620 tonnes, d'une te- 
neur de 6 dwts 5. Elle. est en-augmentation 
de 376.280 tonnes, et la teneur est en dimi- 
nution de 0 dwt 2 par tonne. Depuis la fin 
de l’année jusqu'au 30 avril. on:a fait un 


bénéfice d'exploitation de £ 39.943. et on peut 


noter avéc plaisir que le bénéfice d'avril a 
été réalisé en comptant l'or au pair. Les dé- 
penses d'exploitation ont été réduites pen- 
dant Cette période, la movenne étant de 
19 sh. 7 d. 7 par tonne broyée. Les avance- 
ments mensuels ont été maintenus au chiffre 
dé 1923, avec des résultats encourageants: > 


(A suivre.) 


ss De 


L'ÉCONOMISTE : EUROPÉEN 


.vinces RN Et ARTE ne FA l'As- 


Tsociation Nationale des.Porteurs Français de 
Valeurs Mvvilières vient d'obtenir, par la voie 
judiciaire, l'encaissement en monnaie argen- 
‘ne d'un certain amombïre de coupons des em- 
| prunts 4 1/2 0/0 or 1911 (Rambla Mar del. 
Plata) et 5 0/0 or 1913 (Pavimentacion de la 
Plata) de la province de Buenos-Ayres 
Dans ces conditions, le Comité de Te Die 


A notre 


EXPOSI TION. 


invite ses adhérents à déposer leurs coupons 

a” échus pour être présentés à. l'encaissement 
1) / en Argentine, à la Banque Française et 

lienne pour l'Amérique du Sud, 12, rue a 


lévy, à Paris. Les porteurs seront admis. à 
déposer leurs coupons sur résentation d’une 
pièce justifiant de leur qualité d'adhérent au 
Comité (recu de cotisation, accusé de recep- 
tion, etc.) Les coupons seront envoyés à 
Buenos-Ayres pour être encaissés en pesos- 
or avec le concours des avocats du Comité. 
Ceux-ci retiendront Sur le produit dé l'encais- 
sement une somme de ? francs français par 
coupon pour frais et honoraires, 

Les porteurs qui n’ont pas encore donné 
leur adhésion au Comité de défense let qui dé- 
sireraient bénéficier de cette procédure, pour- 
ront remplir leurs bulletins d’ ÉRIC aux 
guichets de la Banqué PT EN QE SE et Italienne 
pour l'Amérique du Sud. Ph | PERS SOS 


PLATE 
ER CPR SPAIN SEE ARR 
* Do — =—— = — 
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le 30 SEPTEMBRE « jours suivants ee £ 


Vous trouverez dans nos rayons, à des prix 
extrêmement intéressants, un choix incompa-, 
rable de ROBES, MANTEAUX, CGOSTUMES 
et TISSUS (Lainages unis el fantaisie), SOIERIES, 
RUBANS, etc. 

Un personnel d'élite sera très Hu TES à 
vous servir. 


Non A: “BOUCICAUT 


| LES PLUS BEAUX MAGASINS DE PARIS VENDANT LE MEILLEUR UM 
Dans les NOUVEAUX MAGASINS, 


RTE HP DUT” 


SEE DRRR ER: CR SE RSR ET 


L'index financier. — Afiniraitel Éétrrshent 
| de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 96 à 144 pages. 

Sommaire du n. 37 du 14 septembre 1924 : 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaïllon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La Commission financière-internationale de 
la Dette publique hellénique, à&,Athènes, vient 
de publier son tableau mensuel, pour juillet 
1924, des recettes des: revenus affectés au ser- 
vice de la Dette publique.-hellénique, :résu- 
mant la situation. du 1% jamvier, au; 81-juillet 

1924. L'Association Nationale, des Porteurs 


Français de, Valeurs. Mobilières extrait.,.de ,ce Banque des Pays de l'Europe Centrale ; Belgique Bruxelles. 8, boul. RÉuAoU. 
document les résultats ci- après ù & Banque. de Paris et des Pays-Bas, ; Ch. post. 125.23. Tél. 128.66. Te rot 2 
Différ. des Crédit Lyonnais. TESTS 37 £: AYBEEE TAB 2 
Recettes brutes recet*brutes La. Commercialisation des Entreprises | 
da juillet de1923 à1924 | OBLIGATIONS 3 1/2 0/0 1899 et 4 0/0 1910-1912 | d'Etat, par M. Alexandre Game. Editeurs : 
Classifi- du 1° jan. au DE LA SOCIÉTE DE CREDIT FONCIER | Jouve et Cie. 15, Tue Ragine,z Fa. Prix. 
cation 1923 1924 alLjuil. 1924 DU: ROYAUME DE HONGRIE -8 francs. 


(En drachmes) 
-Sel, pétrole,al- 

lumet., tabac, 
-'{imbre, etc... 


31.666.821 54.562.988 -+110.986.033 
Douanes...... 


91.419.701 62.188.207 +178.279.360 


L'état des plus-values fait ressortir entre 
“les prévisions des recettes des monopoles ‘et 
les perceptions éfféctuées du 1% janvier au 
81 juillet une différence en plus de drachmies: 
45.086.583,32. 


1923 
Rs. En 
Ports Drach.pap. pee 


Juillet Juillet 1924 
Ts SG re, 
ER Liv ‘st. 
‘Le Pirée 17.586.994 41.731.535 39.455195 99.16. 7 
Salonique 10.839.567 9.248.123 16.839.317 » 


ouverture de nos SALONS de MANUCURES pour Dames. 


[tions 4 0/0 1902 à l'accord amiable qu elle à 


‘quenté, les porteurs intéressés qui n’ont pas 


OBLIGATIONS 4 0/0 1992 
DE LA VILLE DE VIENNE 


La Municipalité: de Vienne a accepté de 
proroger jusqu'au 31 octobre 1924, lé délai 
prévu pour l'adhésion’ des porteurs d'obliga- 


conclu avec l'Association. Nationale. des. Por- 
teurs Français de Valeurs Mobilières au sujet 


du règlement des arriérés et de l'organisa-\| 


tion du service futur de ces. titres. 
L'Association Nationale rappelle aux por- 

teurs qui n’ont pas présenté jusqu'ici leurs 

obligations dans les conditions prévues par 


£a communication no 252 qu'ils. ont intérêt à | 


déposer ces titres, dès que possible, aux qui- 
chets de l’un des établissements ci- dessous 
désignés  : 


L'Association Nationale des Porteurs. Fran- 
çais.de Valeurs Mobilières appelle l'attention 
des porteurs d'obliscations 3 1/2 0/0 1899 et 
4 0/0 1910-1912 de là Société de Crédit Fon- 
Cier du Royaume. de 
gonvoquant les obligataires en assemblées gé- | 
nérales, à Budapest, le 11 octobre 1924. 

Ces assemblées ont pour objet’ d'approuver 
les accords conclus avec l'établissement débi: 
teur en vue du règlement des arriérés et de 
l'organisation, du service futur des titres, 

L'Association | Nationale invite, en, consé- 


encore effectué le dépôt: de leurs titres à les 
déposer, aussitôt que. possible, ‘auprès des 
établissements suivants : 

Banque de.Paris et des Pays-Bas et; Société 
Générale;pour les obligations 3:1/2 0/0 1899, : 


| Engrais. 


| Franc. ' 


ehoucs Indo:Chine. = Ch. 


-post. 614. 27. Tél. 


Hongrie sur les avis | 


Aciéries Nord. — Algérienne Prod. — Chim. 
— Banques : Athènes ; Etat Maroc ; 

Française Espagnole mdo- Chine Nat! 
: Commerce Extér. ; Pays Europe Cen- 
“Transatlantique s "Tunisie." — Caout- 
de f. Nord, == Créd. 
-- Emprunts : Bel- 


trale : 


Fonc: Franco-Canadien: 
ges : Italiens. Tramw. Eclair: Electr. 
Shanghaï. ‘Lyonnaise Forces  Motrices 
Rhône. -— Nancéienne de Crédit. — Omnibus 
Tramw. Lyon, Tramways | ‘Cambrai 2 
Saint-Quentin ; Toulon ; Tunis: Se} 

‘38209 notices sur les sociétés dont tés" tie 
tres font l'objet de transactions Ont ra ee 
bliées depuis le 1° janvier 1924. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

‘Abonnement + France, Goloriiesl et. autres 
pays de L'U. P., 200 francs. Belgique : 150 fr. 

France : Paris, 38, rue de Chateaudun. ‘Ch. 
: Trudaine 12.32. 


Texte Re de la loi. ‘roumaine  du6 


juin 1924 concernant le: contrôle-et.la com- 


mercialisation des ERÉPRPES TE d'Etat et son 


exposé des motifs. 


Compte rendu de la situation commerciale” 


‘et industrielle de la circonscription de Mar- 
‘eille pendant l’année 1921. — Edité par la. 
Chambre de commerce de Marseille. Impri- 
merie Marseillaise, 39, rue. Sainte, Marseille. 


Le régime minier roumaïn et Ja nationäli- 


sation du sous-sol, par M. Alexandre Gane. 
Jouve ‘ét Cie, éditeurs, 15, rue ro yPa- 
ris. Prix : 12 francs. ss 


ee “in 


| OFFICIERS MINISTERIELS 


FETES OR 
Adi. 29 Sent, 3 h. Et. Marottey not 9, ‘Bd St-Michel. 


î 


Banque Privée pou les DRHEANONS, 1 L 0/0 
He de La. St Géli siè à 
age. différence des recettes entre 1923 et 1924 | 19192. SO ACTIONS ee (Fée em 
_pour les sept premiers mois de l'année «est: de : | : = il tif: i 0 406 (coupon 11 attach ) à x 5 
Potés Dot - Ne " e Emprunts de la Province dé Baies RUE UE nav tot Fee a Cons. : 10.000 f Sen 
| rach.-papier _Livrés sterling | 4°1/2 0/0 1911 (Rambla Mar del Plata) et} M, Prévost, synd..6, Q.-deuGesvres etsau not.‘ 
Le Pirée 1100 eS .- ST 4 5 0/0 or 1913 (Pavimeniacion de la Plata). 
roen. Gi, 100. 5! — 929.900.9.1 b dE 
: ; ; Le Comité de Défense des porteurs d'obliga-|"::4P..— 16, rue du -Croissant, PARIS. Del $ 
Salonique rt + 41.297 212 45 —19:282.18.10 tions à option de change émises. par les Pro: . . 


SIMART, due : Aie” 


‘ 


( 


Vendredi 3 Octobre 1924 
33° Année 


L'ÉCONONISTE EUROPÉEN 


TéLkPHonx : Centres 46-6f 
RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR) 


ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS. | 
per ADMINISTRATION & REDACTION :,50, 


SOMMAIRE DU N° 1700 


Situation. hebdomadaire des, Banques d'émis- 


(A 


i] Ls 
jointe aux économies dues à la réorganisation | 
des: usines, on peut donc escornpter pour 
l'exercice prochain une forte augmentation 
des bénéfices de la Société, 


SOCIÉTÉ ALSACIENNE DE PRODUITS CHIMIQUES 


Cette Société s'est préoccupée de compléter 
ses fabrications spécialisées par des produc- 


sion de l'Europe, — Page 209. 
Revue des Changes et Ghronique monétaire, 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 209. 


Questions du Jour. — Vers l'assainissement 
. financier. — La situation économique et finan- 


cière de l'Espagne (suite) (M. Edmond Théry). 


— Conditions générales de l'Industrie du Papier 
en France (suite et fin). — Le marché de l’ar- 
‘ gent-métal. —' Compagnie des Messageriés Ma- 
_ ritimes et Société, des Services contractuels, — 


Pages 211 et suivantes. 


les importations allemandes. —.Les négociations 
commerciales.— Le: budget :de:1995..— A la Com-: 
Finances de da: Chambre.:— La 
lutte contre la. vie chère. —, Les: opérations des 
Caisses d'épargnetordinaires. — Statistique. des 
transports publics,en, 1923. — Les reccttes des 


mission des 


chemins de fer. — Lois, décrets et arrêtés, 


[Informations à 
assemblée de la Société des Nations, 


Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. .— 
La situation. — Le commerce extérieur en août 


Danemark : La situation économique. . 
Espagne.:. La campagne du Rif. 
inlande: Les estimations budgétaires pour 1925, 


Frande-Bretagne: Bilan de la Banque d'Angle- 
terre. — Le discours de Derby. — La conférence 


internationale du libre-échange. — La situation 
‘des banques. — La délimitation des: frontières 
“entre l'Ulster et lIrlande. — Les relations 
anglo-égyptiennes. — La question de Mossoul, 
— La situation financière de la Nouvelle-Zé- 
Jande. 
uëède : L'industrie des matières orasses en 1993. 
itats-Unis: Crédits américains à l'Autriche. — 
Les exportations de la Finlande et les banques 
américaines. — La dette lithnanienne, — L’in- 
dustrieslaitière— La situation économique des 
îles Philippines. 
hine : La, guerre.civile. 
toevue Commerciale, —: Page 222, 
'etites Nouvelles. — Page 3 
larché financier. — Page 224. 


99° 
223: 


CTHE : & 
FIRST NATIONAL BANK | 
OF BOSTON. 


Recoit des fonds, de ses. corres- 3L : 
pondants pour : Achats de valeurs 
eméricaines, Acceptations., bancai- 


Ë res, _ Obliga -du.. Gouvernement. | : 
-1 des ‘Etats-Unis, etc, etc. 
4 Special tatives *  ? 


Repressn 


_24, OLD BRO 


internationales. — La cinquième 


B | | 
S: 


tions jde gros tonnage à moindre bénéfice 
mais: à chiffre d'affaires beaucoup plus im- 
portant. 


Le Camphre Synthétique est l’une de ces | 


productions. 

Elle vient d'y joindre par l'achat d’une OP- 
tion pour licence exclusive pour la Belgique, 
la France, lés Colonies et Pays de Protecto- 


rat, la possibilité de fabriquer synthétique- || 
ment une série d'hydrocarbures, les uns rares 


et de très haut prix, les autres, au contraire, 


d'usage quasi-üniversel et susceptibles de ré. 


soudre sous une forme nouvelle là question 
du carburant national! : | 

C'est, en effet, la Société avec laquelle la 
Société Alsacienne vient de traiter, qui, pen- 


dant la guerre, .a alimenté presque seule l’AI- 


lémagne en Carburants pour les tranSports 
lourds. ‘Cette Société a déjà vendu la licence 
pour les Etats-Unis, et malgré le bas prix de 
l'essence en ce pays, la Société qui a. fait 
l’achat de cette licence accuse des résultats 
favorables dès son prémier exercice, 
L'intérêt de Cette fabrication, est done con- 


ri 


sidérable. 


SOCIÉTÉ. 
DES. 


AUTOMOBILES ET CYCLES PEUGEOT 


On sait que cette Société s’est assuré au 


début de l'année, le concours d'un groupe 


technique: puissant spécialisé dans l’automo- 
bile;, qui a élaboré un programme de réor- 


ganisation industrielle actuellement: en voie 
de, réalisation et dont les effets se sont déjà 
fait sentir sur le chiffre d’affaires, qui au 
bout de:10:moûîs d'exercice est en: augmenta- 
tion de millions sur celui dela période 
correspondante de l'exercice précédent ; ce 
résultat remarquable a en outre été obtenu 
sans “augmentation appréciable des immobi- 
lisations, des frais généraux: et: dé la: main- 
d'œuvre. É 

Le programme:de centralisation et de déve- 
loppement des usines sera terminé-fin 1924 : 
à, cette époque, là production sera plus que 
doublée, l’'écoulément dela fabrication étant 
alors facilement assuré parles quinze sur- 
cursales et les douze cents agents que la So- 
ciété possède en France et à l'étranger, et 
représentent une organisation commerciale 
unique-dans le monde de l’Automobile. 

Grâce à la progression au chiffre d’affaires, 


YaseY" 


“garanti contre-tous les risques. 


rale ordinaire, le 
présidence de M. 


BANQUE INDUSTRIELLE DE CHINE 


Les actionnaires de.la Banque Industrielle 
de Chine se sont réunis en Assemblée géné- 
87: septembre 1924 sous la 
l Maspero, président du Con- 
seil” d'administration. ÿ4 

A. cette. Assemblée 
117.934 -sections{ 

Le Bilan, le: Compte: de Profits et Pertes 
ainsi que toutes les résolutions présentées par 


étaient représentées 


le Conseil.d'administration ont été approuvés 


à l'unanimité 

MM Colas et Lambert, administratéurs sor- 
tants’ont été réélus. 

Le rapport du Conseil d'administration fait 
connaître le. détail des mesures d’assainisse- 
ment financier qui ont été prises. dans le cou- 
ramt dé l'exercice. 

La. Société sera prochainement en mesure 
de.remettre à ses créanciers les bons de ré- 
partition prévus par le Traité de Règlement 
Transactionnel., 


rm! 
CHEMINS DE: FER 


DU 
:  SUD-DE LA FRANCE 
Direction : 56, rue de Londres, Paris 


Le coupon no 74 sur obligations gera mis 
en paiement: à0 partir: du 15: octobre : 1924, à 
raison de : 
| Titres au porteur : 5 fr, 70-(impôts déduits) ; 

Titres nominatifs’: 6 fr. 60 (impôts déduits). 

A PARIS : di 
A la Société Marseillaise, 4, rue Auber: 
ET A MARSEILLE : 

A la Société Marseillaise, 75, rue de Paradis. 

Aïnsi qu'aux agences et succursales dudit 
Etablissement, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


Renouvellement des feuilles de coupons 
des obligations 3 0/0 1884 


Série C. nos 1.000.001 à 1.250.000 
Le dernier coupon des obligations 3 0/0 1884, - 


Série... au, Porteur, échéant le: 1er, octobre, 
MM. ‘les obligataires sont invités à déposer 


delà DEFENSE NATIONALE 

————_—_— ——"—."—.— ___ "_—_"—————.  ——— —_— 

exonérés de l’Impôt: général ‘sur le revenu: 
ee 4h Med 2 de mr nd 2 70 
et.de tous les autres impôts, 


Le plus commode des placements à court jterme;.le plus: avantageux:-et-le--mieux 


leurs titres, pour 
feuilles de coupons. » 

Le dépôt des obligations sera reçu, dernier 
coupon détaché, à partir du 1er octobre, aux 
guichets du Service desTitres de la Compa- 
gnie, 8, rue de Londres, 
à 15 heures. 

Les dépôts de titres sont égalememi reçus, 
dernier coupon détaché, depuis le 15 septem- 
bre, dans toutes les gares. et. stations, du. Re- 
Seau a’Orléans, ainsi que dans les gares des 
Reseaux-P.-L.-M., EST. et MIDI ouvertes au 
service des Titres. : ; 

MM. les obligataires qui seraient dans l'im- 
possibilité de déposer eux-mêmes leurs titres, 
pourront en faire opérer la remise par des 
intermédiaires de leur choix dûment autorisés 
à donner, sur les bordereaux de la Compa- 
gnie, les signatures et décharges que com- 
porte ce dépôt. te | 

L'’adjonction de la nouvelle feuille de.cou- 
pons sera faite sans frais d'aucune sorte: aux 
guichets -du Service des Titres de fla Com- 
pasnie. 

Pour le Directeur de la Compagnie : 
Le Chef Adjoint de la Compagnie Générale 
et des Finances, 
De La BERGE. 


TR 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


R. C. Seine : 88.928 


Echéance de novembre 1924 


Le semestre d'intérêt, échéant. le 17 novem- 
bre 1924, des obligâtions 5 0/0 1919 et.6 0/0 
{type 1921), tranche A., sera payé, à partir de 
cétte daté, dans ies Bureaux du Service des 
Titres de la Compagnie, 8, rue de Londres, 
à Paris, et dans les gares de la Compagnie 
“d'Orléans et des Réseaux Lyon, Est et Midi, 
ouvertes au service des titres, déduction faite 
des impôts établis par les lois de finances, 
savoir + : 

Obligations 5 0/0 1919 : 

Coupon n° 10 : 

Au porteur : montant du coupon, 12 fr. 50 ; 
impôts à déduire, 2 fr. 87 ; net à payer, 
9 ir. 63. 

Nominativés : montant du coupon, 12 fr. 50 ; 
impôts à déduire, 1 fr. 50 ; net à payer 11 fr. 
. Obligation 6 0/0 1921 : 

Coupon no 4 : 

Au porteur : montant du coupon, 15 fr. ; 
impôts à déduire, 3 îr. 26 ; net à payer 
11 fr, 74 ; 

Nominatives : montant du coupon, 15 fr. ; 
es déduire, 3 fr. 26 ; net à payer, 
13 fr. .20. 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg. du Com. Seine n° 88.928 


AMORTISSEMENT 
Le mercredi 8 octobre 1924, à 14 heures, il 
sexa procédé publiquement, dans une des 
salles de l'Administration, 8, rue de Londres, 
à Paris, au tirage au sort des Obligations 
6 % 1921, Tranche A, remboursables au pair 
à partir du 1 novembre 1924. 


LE 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
. DU 


NORD DE L'ESPAGNE 


Assemblée générale ordinaire des actionnaires 
tenue à Madrid le 24, mai 1924 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
(Suite) 


Le 5 février suivant, c'est-à-dire aussitôt 
qu’a pu être recueillie la signature des dif- 
férentes Compagnies, une Commission for- 


l'adjonction de nouvelles | mée de leurs délégués, et où la nôtre était 


à Paris, de 10 heures} 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


réalisé des agrandissements au dépôt der 
Madrid et fait beaucoup d’autres. travaux. 


représentée, remit à Son Excellence le chef 
du Gouvernement, président du Directoire 
militaire, une requête. motivée tendant à Ja 
modification de ce. décret royal dans un sens 
tel que les avances accordées pour paiement 


représentent des- 


débours très considér ainsi que vous le. 


“vérrez plus loin. 


+: 1e 4 : \ 
L Quant aux! acquisitions de. matériel pen- 


£ 
k 


qui, dans leur CRE à 


des augmentations de traitements au person-| dant l’année /qui nous occupe, nous ayons 
nel seraient maintenues jusqu'à, ce que, | payé les, sommes, FEROTS intes que nous: 
après établissement et mise en vigueur d’un | Vous indiquerons dans la Suite dé ce rapport, 


nouveau régime, les Compagnies®soient do- 
tées de ressources nécessaires pour subvenir 
à toutes leurs déperrses et charges, ainsi qu’#| 
la légitime rémunération des-capitaux em- 
ployés ou à‘ employer dans la ‘construction 
et l'amélioration dé leurs lignes. 

La requête est fondée, indépendamment 
d’autres : considérations, sur les : assurances 
réitérées, contenues dans les dispositions of- 
ficielles, que ces avances seront maintenues 
jusqu'à ce qu'intervienne une solution: défi- 
nitive du problème envisagé sous tous ses 
aspects, engagement confirmé par.l'ordre 
royal du 10 avril 1921 qui a prescrit l'incor- 
poration des majorations aux traitementstdu 
personnel, avec toutes. les conséquences qui 
en découlent pour les pensions :. cette, pro- 
messe pouvait seule rendre une telle charge 
acceptable pour les Compagnies. 

Jusqu'à la date de préparation de.ce. rap- 
port, aucune résolution n’est intervenue au 
sujet de cette requête et le Conseil supérieur 
des chemins de fer n’a pas davantage ter- 
miné le rapport qui lui a été confié et où 
les délégations des Compagnies s'efforcent 
d'introduire toutes les modifications de na- 
ture à sauvegarder dans un esprit de justice 
et d'équité les droits des concessionnaires 
des lignes. 

Maigré l'insécurité de la Situation, en ce 
qui touche à la permanence des secours que 
l'Etat accorde aux entreprises de chemins, de 
fer, notre Compagnie, animée du désir d'aug- 
menter et de perfectionner, dans la mesure 
du possible, ses moyens d'exploitation, ,a 
continué en 1923 l'exécution des travaux com- 
plémentaires où d’amélioration de Ses lignes 
et ses achats de matériel moteur et roulant. 

En ce qui touche au premier point, on peut 
citer, comme étant des plus importantes, indé- 
pendamment de l’électrification de la rampe 
de Pajares et des travaux s’y rattachant (no- 
tamiment la. double: voie de Palencia);t qui 
seront à bref délai livrés à l'exploitation, les 
renouvellements et renforcements de voies 
que nous avons réalisés avec une grande 
activité pendant l'exercice qui nous occupe, 
estimant qu'ils sont nécessaires à une bonne 
utilisation des locomotives modernes. Nous 
avons également activé les travaux d’établis- 
sement de la double voie entre l’Escorial et 
Avila, qui: sera très prochainement mise en 
service dans toute son étendue, terminé la 
nouvelle gare de marchandises de Bilbao, 


et signé desnouveaux-contrats qui se rappoOTr- 
tent. à. 15 locomotives, 30 tenders et quelque 
1.700 wagons: JOIE AARCAILEL HOBAPNLE 

: À tous ces objets, la. Compagnie fait face 
par ses propres moyens, utilisant à cet effet, 
en plus de ses disponibilités courantes, les 
ressources que lui procure le crédit sous la. 
forme d'émission, d'obligations: LUC A 

Les comptés de prémier établisse t ac- 
cusent dans l’ensemble une augmentation 
de 62.987.823 p. 88 desquelles 35.989.655 p. 25. 
correspondent à des travaux neufs et d’amé-* 
lioration réalisés pendant l’année et 26/mñil- 
lions 998.168 p. 83 à des sommes payées au: 
cours du! même exercice pour: des achats -de’ 
matériel moteur et roulant..; ; 


Le 


1Ob- 1 TONE 1Kh 
Les recettes de toute nature sé sont élevées 
au cours de l'exercice à.....P. 309.203.064 62 
en augmentation de 114843.291 
pesetas 45, sur celles de 1922. : ES 
Les dépenses ont atteint...... 209.593.036 48: 
en augmentation de 2.511.986 
pesetas 89.. UT Wie | 
Le produit net est donc dé. ‘99.610028 14 


De ce produit net il y a lieu 
de déduire, ainsi que nous l’a- ce 
vons dit plus haut, le chiffre 
des paiements que nous avons 
faits ‘au personnel pour le! 
compte de l'Etat, en excédent 
des versements que celui-ci nous 
a effectués, soit + 

Le montant des sommes que 
la Compagnie. paye de ses pro- 
pres ressources aux agents re- 
traités et aux familles des dé- 
cédés, à titre de retraites et 
de pensions aux veuves et or- ak: 
phelins, s’est élevé, dans l'an- 1 à 
Née, À sieur cc TOR P.°25/128900 +» 


en augmentation de 105.219 pe- 
setas 13 sur l’année antérieure, … 
Les charges se sont, montées :! f 
à P. 68.432.691 36 


cnrs er tes eee ressens see 


CCC) 


5.732.092 84 


: 
FOR : 
| 


en augmentation de, 8.211575 
pesetas 14 par rapport à l’an- 
née précédente. 

La différence entre le produit 
net, déduction faite des som- 
mes payées pour le compte de 

l'Etat et des pensions de re- 


BARCLAYS BANK (Ororsas LIMITE 


Siège Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) - - 
’ éléphons : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 


Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 931 ner, 
Adresse Télégraphique vour Paris et Succursales : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 


. 


AIX-LES-BAINS........9e 23, Place Carnot. LE TOUQUET-PARIS- 
(ouvert pendant la saison) PLAGES... °…. 71, Rue de Paris. - 
ALGER ...........oooocooe. 6. Rue de la Liberte, (ouvert pendant la saison). 
BORDEAUX........ cooece 4, Rue Esprit-des-Lois. MENTON............. …. 1, Avenue Félix-Faure, 
BOULOGNE-s-MER......, 1, pe PAGE on MONTE-CARLO.......... 1, Bouler. des Moulins. 
se L PA: CRE arécha (CL Nord des Jardins du Casine 
LE HAVPRE...... cos. 9. Cuai Gecrge V NICE Housse Le Ve Gr Canet) 


LYON LARALEZ] LLRELLLLLLLELEZX] 
MARSEILLE. 


oseveccecvee 


; Toutes Opérations de Banque Lors 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE 


BARCLAYS BANK LIMITED 
e Central : 54, Lombard Street, LONDON E. G.18: 


traite et les: charges constitue. 


_ un excédent de recette de...... 82 316.878 94 
auquel s'ajoute le bénéfice net 
de . | 54.538 18 


nes nosnnensss ss CREER EEE 


obtenu cette année aux mines 
de Surroca, pour former un 
excédent total de........ Pc 0228715417 19 


Pour des raisons de prudence, le Conseil a 
décidé d'augmenter de 7«müllions! de piécet- 
tes la Réserve de Prévoyance, qui sera ainsi 
portée à la somme de 34 millions. 

È 4 (A suivre.) 
EEE 
RAND MINES, LIMITED 
(Enregistréè au Transväal) 


Compte rendu de la vingt-neuvième assem- 
blée générale ordinaire.des Actionnaires 
tenue dans la salle du Conseil, second étage 


The Corner House, à, Johannesburg, le mer- 


credi 28 mai 1924, à 11 heures, sous, la pré- 

sidence de sir Evelyn Wallers, K. B: E. 
DISCOURS DU. PRESIDENT 

pr: LCR SUHETA , 

Ferreira Deep, ‘Eimited. —"L’exploitation a 
laissé un bénéfice net de £ 87.549 pour l’an- 
née close le 30 septembre /1923. On a payé 
deux dividendes de 8 3/4 % au total, On à 
fait des recherches ‘actives sur le filon pyri- 
teux du mur et rencontré quelques teneurs 
éncourageantes, mais il est encore trop tôt 
pour savoir Si ce filon prolongera la durée 
de la mine, qui a été”’estimée, à trois ans 
environ à l’Assemblée. générale de février 
dernier. > … 

Geldenhuis Deep, Limited. —,Cette Compa- 
gnie a réalisé.4n. bénéfice d'exploitation de 
Æ£ 27.542, dû entièrement à ce qu'elle a vendu 
son. or. au-dessus du pair. Les réserves de 
minerai au 31 décembre 1923 ont été évaluées 
à un chiffre un peu. plus fort .qu'en 1922, 
avec une teneur en baisse de 0 dwt 2 par 
tonne: Depuis la fin de l’année jusqu'au 30 
avril, les dépenses d'exploitation ont été lé- 
gèrement réduites et on a réalisé un bénéfice 
de Æ£ 19.621: Om a terminé les changements 
à la machine d’extraction du puits n° 2 dont 
parle l’ingénieur-Conseil, dans son rapport 
pour l’année, et.on espère diminuer ainsi le 
coût de l'extraction. 

Modderfontein B. Gold, Limited. — Cette 
Compagnie.a fait une année record en ce 
qui concerne. les broyages et la production 
d'or et le bénéfice de Æ 939.049 n’a été dé- 
passé qu'une seule. fois dans l’histoire de la 
Compagnie, en 1%1, lorsque le prix moyen 
de l’or était supérieur de 16 sh. 5 par once 
fine à celui de lan dernier et que le rende- 
ment par tonne Droyée. était supérieur de 
0 dwt 58. On a exécuté de très grands tra- 
vaux de développements, qui se chiffrent 
par 36.500 pieds; "maïs les teneurs et le pour- 
centage payant restent désappointants. La 
réserve de minerai était évaluée, au 31 dé- 
cembre, à 2.683.400 tonnes d'une teneur de 
8 dwts 6 pamtionne. Ce tonnage est en légère 
augmentation, mais la teneur est en baisse 
de 0 dwt 7 par tonne, ce qui vient des te- 
neurs plus faibles rencontrées pendant l’an- 
née et de l’épuisement graduel des blocs de 
minerai les plus riches. 

Pendant les quatre premiers mois de l’an- 
née en cours, la, teneur du minerai exploité 
a été ramenée à un chiffre plus conforme 
à la moyenne des réserves. Il en est résulté 
maturellement une diminution des bénéfices. 
Pendant cette période, les développements 
ont été maintenus au même chiffre que l’an 
dernier, et le pourcentage payant est un peu 
supérieur. A 

Modderfontein East, Limited, — Le béné- 
fice d'exploitation de l’année close le 30 juin 
1923 a été de £ 262.252, contre £ 37.684 l’an- 
née précédente. Cette forte augmentation 
provient Ae la décision prise par la Compa- 
gnie en sep*embre 192 d'exploiter exclusive- 


% 


| remboursées 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


ment le minerai le plus riche; elle provient 
aussi d’une augmentation du tonnage broyé, 
et d’une diminution de 11 sh. 6 d. par,tonne 
dans .les dépenses. Les développeménts de 
l’année n'ont pas été satisfaisants. Pendant 
le semestre clos le 31 décembre 1923, le bé- 
néfice d'exploitation, a été de Æ£ 91.931 et les 
dépenses ont été en nouvelle diminution de 
8 sh. 1 d. par tonne broyée. Les résultats 
des opérations pendant: cette période ont été 
plus encourageants, et les réserves de mine- 
rai existant au 80 juin 1923 ont été plus que 
maintenues en ce qui concerne le tonnage 
et la teneur. Sur les obligations subsistan- 
tes, soit & 400.000, on a remboursé jusqu'à 
présent £ 360.000, et le solde de £ 40.000 sera 
bientôt remboursé. Par suite de l’améliora- 
tion des développements et des perspectives 
meilleures en général, le Conseil de la Com- 
pagnie.a décidé d'augmenter; l’allure :des dé= 
veloppements et de monter sur la propriété 
de la Compagnie une usine capable de trai- 
ter 50.000 tonnes par mois. On évitera ainsi 
lés frais anormaux qui résultent de la loca- 
tion ‘de l'usine - Apex et, en augmentant la 
Capacité de l’usine, on pourra travailler dans 
de meilleures * conditions PfPour trouver” les 
sommes: nécessaires à .ce programme til faut 
reconstituer la Compagnie. Onsesipropose 
de le faire en ramenant le capital dei£.1 mil- 
lard 215.624 à Æ£ 465.465, et en émettant. deux 
actions du nouveau capitalen échange de 
cinq actions de l'ancien capital.: On procé- 
dera en même temps à une nouvellé émission 
d'obligations nominatives pour. une somme 
de£© 465.465,-portant intérêt au taux de 6 1/2 
pour 100 par an avec, droit de conversion en 
‘actions jusqu’au 31 décembre 1998. Ensuite, 
les obligations non encore converties seront 

par- cinq, tirages annuels et 
égaux. Cette émission st ‘garantie par votre 
Compagnie et.par la -Central Mining and 
Investment Corporation, Ltd. avec une com- 
mission de 3 % sur lestotal. Les actionnaires 
ont sanctionné les résolutions nécessaires 
pour réaliser ce projet,:dans une. Assemblée 
générale extraordinaire tenue le 8 courant; 
et elles seront sans doute confirmées par une 
autre Assemblée générale extraordinaire con- 
voquée pour le 30 courant. La propriété mi- 
nière de la Compagnie s'’augmentera d’un 
terrain de 300 claims miniers, situé sur la 
ferme voisine Welgedacht n° 2, que le Gou- 
vernement a consenti à louer à la Compa- 
gnje sue modifier les conditions du contrat 
actuel. ë 


\ 

New Modderfontein Gol& Mining Company, 
Limited. — Avec des dépenses ramenées à 
16 sh. 8 d. par tonne, et un tonnage broyé 
ainsi qu'une production d’or qui constituent 
des records, cette Compagnie a réalisé un 
bénéfice de £ 1.653.481 pour l'exercice clos le 
30 juin 1923. Ce chiffre n’a été dépassé qu’une 
seule fois dans.l'histoire de la Compagnie, 
en 1920-21, maïs en comptant l'or au pair, le 
bénéfice de l’an dernier aurait dépassé de 
Æ 593.272 celuide 1920-21: Les réserves de 
minerai au 30 juin dernier étaient évaluées 
à 9.060.800 tonnes, d’une teneur moyenne de 
8 dwts 8 par tonne. Il y a augmentation de 
483.200 tonnes et de 0 dwt 2? par tonne par 
rapport à l’année précédente, Pendant les 
dix mois clos le 30 avril, les opérations ont 
été maintenues au niveau de 1922-1923, avec 
des résultats satisfaisants. 


Nourse Mines, Limited. — Le rapport pour 
l'exercice clos au 30 juin montre qu’on a réa- 
lisé un bénéfice d'exploitation de £ 100:442. 
Les développements effectués ont été suff- 
sants pour remplacer le tonnage tiré des ré- 
serves, mais la teneur a été plus faible, ce 
qui a eu pour résultat de diminuer de 
0 dwt 4 par tonne la teneur moyenne des 
réserves, Les bénéfices mensuels des dix pre- 
miers mois de:l’exercice en cours ont été én 
moyenne les mêmes que ceux de l’année 
1922-23. Le chiffre des développements effec- 
tués pendant cette période est supérieur au 
total de l’année précédente, mais les teneurs 
rencontrées ont été désappointantes. 


(A suivre.) 
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CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


TIRAGES ANTERIEURS 
(Glands Réseaux) Tranche A 


Séries comprenant des obli 


ù gations restant 
à rembourser: k 


Obligations de l'Emprunt 2 1/2 0/0 (1895) 


1253701à1253800 


1261701 1261800 
1268901 1268999 
1270101 1270200 
1283001 1283100 
1287000 

1295001 1295100 
1299801 1299900 
1310201 1310300 
1310801 1310900 
1313801 1313900 


1326801 1326900 
1335301 1335400 
1341001 1341100 
1343901 1343999 
1345401 1345500 
1346201 1346300 
1362301 1362400 
1392000 

1419901 1419999 
1448601 1448700 
1459901 1459999 
1465001 1465100 
1476001 1476100 
1492101 1494200 
1509601 1509600 
1532401 1532500 
1561301 1561400 
158310 1583200 
1649101 1649200 
1675401 1675500 
1684201 1684500 
1694001 1694100 
1703001 1703100 
1713401 1713500 
1717601 4717700 
1720000 

1742601 1742700 
1759001 1759100 
1778201 1778300 
179150? 1791600 
1816601 1816700 
1849101 1849200 
1913101 1913200 
1968701 1968800 
1989000 


Obligations 


1201 à 1300 
41101 41200 
88601 "88700 

108501 108600 
117801 117900 
133001 133100 
157801 157900 


170000 
180100 


180001 
200000 
226601 226700 
251501 251600 
278701 278800 
304801 302900 
312101 312200 
317501 317600 
341501 341600 
353901 353999 
368901 368999 
380701 380800 
410701 410800 
425501 425600 
412701 442800 
452101 452200 
474200 
483600 


474101 
289501 
298700 
502100 


498601 

524001 
552600 
593700 


545000 
552501 
593601 
629701 629800 


1255701à1255800 
1263001 1263100 


1269000 

1270301 1270400 
1286501 1286600 
1288801 1288900 
1295401 1295500 
1300601 1300700 
1310301 1310400 
1311601 1311700 
1314701 1314800 
1324501 1322600 
1330601 1330700 
1337101 1337200 
1341501 1341600 


1342000 
1345901 1345999 
1355501 1355600 
1386301 1386400 
1419301 1419400 
1420000 
1448801 1448900 
1460000 


1466501 1466600 
1476701 1476800 
1497201 1497300 
1515201 1515300 
1544001 1544100 
1571001 1571100 
1647201 1647300 
1663001 1663100 
1675501 1675600 
1685401 1685500 
1696901 1696999 
1708801 1708900 
1716401 1716500 
1718101 1718200 
1720101 1720200 
1742701 1742800 
1769301 1769400 
178001 1784100 
1795501 1795600 
1818101 1818200 
1819501 1849600 
1954201 1954300 
1981301 1981400 


de l’Emprunt 


6101 à. 6200 
44601 44700 
102501 102600 
110301 110400 
123601 123700 
145201 145300 
168601 
175501. 175600 
195201 
208101 
236801 
261301 
279801 
308801 
315901 315999 
320501 
348101. 348200 
354000 
369000 
388401 
418101 418200 
435301 
44201 444300 
459101 
482901 
487901 
512601 
538101 
547501 
565401 
601701 
630401 


1269701 
“1279101 
1286901 
1291501 
1296401 
1310101 
1310401. 1310500 
1313401 
1318901 
1325401 
1333301 1333409 
1337801 
1342701 
1344201 
1346000 
1361101 
‘1391901 
1419601 
1429001 
1453201 
1461401 
1473001 
1489201 
1499301 
1531001 


1344300 


1361200 
1391999 
1419700 
1429100 
1453200 
1461500 
1473100 
1489300 
1499400 
1531100 
1554001 1554100 
1582101 1582200 
1647601 167700 
1671301 1671400 
1682801 1682900 
1692001 1692100: 
1697000 

1712001 1712100 
1717101 1717200 
1719901 1719999 
1730501 1730600 
1744001 1744100 
1777701 1777800 
1789001 1789100 
1802401 1803500 
1846701 1846800 
1908401 1908500 
1961101 1961200 
1988901 1988999 


& 0/0 (1913) 


22301 à 22400 

85301 85400 
103701 103800 
110801 110900 
125101 125200 
155601 155700 
169901 169999 
177001 177100 
199901 199999 
212401 - 212500 
238001 238100 
276601 276700 
297101 297500 
311301 311400 


316000 
320601 320700 
348701 348800 
363501 363600 
369301 369409 
401700 
423400 
438200 
445800 
470300 


523600 
544999 
547809 
565609 
602201 
637600 


4 2 

640901 640999 641000 641701 641800 
656001 656100 678101 678200 682401 682500 
707501 707600 729701 729800 746501 746600 
759301 759400 - 767401 767500 772201 772300 
859201 859300 864301 864400 879001 879100 |. 
905301 905400. : 913001 913100 ; 917501 917600 
918101 918200 918701. 918800 . 920101 920200 
929101 929200 948101 948200 959101 959200 
995001 995100 


Bulletin Bibliographique 


Pour. conserver 
Broyard, 1 vol. 
Félix Alcan). 

Dans ce livre dégagé de tout style techni: 
que, et d’une lecture agréable, on trouvera 
des indications permettant de discerner avec 
certitude les valeurs. de placement et spécu: 
latives, la forme la plus avantageuse des ti- 
tres à acquérir, les moyens de tirer le:meil- 
leur parti des titres et coupons qu'on pos- 
sède, les mesures. à prendre: en cas de vol, 
perte ou destruction de titres, ainsi que des 
renseignements inédits. journellement néces- 
sairés au grand public et au monde finan- 
cier. 

Tous ceux.qui possèdent des titres doivent 
lire cet ouvrage. 


son argent, par Georges 
in-16, 9 francs. : (Librairie 


Titres à revenu fixe. — « L'Index Finan- 
cier » édite une brochure concernant les 
fonids. publics d'Etats, villes, provinces.:.com- 
munes, qui se négocient aux, Bourses de 
fonds publics. 

Ce sont les données essentielles à ce titre 
qui constituent, comme on sait, Ja majorité 
des. capitaux investis à la Bourse. 
leS-emprunts allemands, anglais, autrichiens, 


belges, congolais, brésiliens, bulgares, chi- 
liens, chinois, colombiens, central-améri- 
cains, danois, dominicains, égyptiens, :espa- 
gnois, irançais, hollandais, hongrois, jita- 
liens, japonais, luxembourgeois, mexicains, 
norvégiens, ottomans, paraguayens,: portu- 


gais, roumains, russes, serbes, suédois,; Suis- 
ses, ulugayens, vénézuéliens. Rien que: pour 
la Roumanie, on compte. .quatorze-emprunts. 
Le monde entier à drainé les capitaux. bel- 
ges, la tourmente a, passé, appauvrissant 
davantage les pays pauvres qui, eux aussi, 
avaient Sollicité nos capitaux. Des arbitrages 
s'imposent sans cesse, jamais on n'a assisté 
à d'aussi désordonnées fluctuations de chan- 
ges qui ont ieur répercussion immédiate sur 
la cotation des fonds publics; il importe de 
rechercher, en dehors de l'observation quo- 
tidienne de la tenue des changes, les fac- 
teurs dont il faut tenir -compte dans ces 
arbitrages ; date de l’Emprunt, (durée de l'a- 
mortissement, garanties de remboursement, 
taux effectif de rendement à un cours donné 
permettant de retrouver le taux au cours du 
jour, établissernents chargés du service fi- 
nahcier €t auxquels on peut s'adresser pour 
les paiemeñts de coupons : remboursements, 
on ER à distinctives des différents 
emprunts d’un même pays, Bourses auxquel- 
les le titre est coté, date des paiements de 
coupons, des tirages. Tels sont les renseigne- 
ments que fournit la brochure en question. 
— Prix : 10 francs. En vente’ chez tous les 
hbraires et aux bureaux de l’ « Index Fi- 


nancier », 38, rue du Châteaudun, Paris, 
Corpte chèques postaux 61427, et 8, boule- 
vard Baudouin, Bruxelles , compte chèques 


postaux 125.23. 


La Meilleure Encre est l'Encre 


E. MATHIEU-PLESSY 


se trouve partout 


Citons : 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


SOCIETE plein 


CRÉDIT INDUSTRIEL E1 ET COMMERCIAL 


Société anonyme au Bus 2 00 à de 100 millions (fondée en 1859) 
Reg, du Com. Seine, n° 35.306 


Situation: au ee aout 1924 : 


F1 ACTIF # 
FRS en caisse et à la Ban- 

QUE. dé: FAATCE. es hu: AG G re 36.411.061 02 
æonds dispon. dans les Banques 9.719.971 49 
Coupons à encaisser ...:...,... 6.395.536 56 
Effets à recevoir et Bons de la 

Défense Nationale ............ 431.016.045 01 
Comptes courants ............... 49.083.703 67 
RÉDORS TE LEARN 6.712.811 54 
Avances garanties …............. 29.180.064 57 
Crédits d'acceptations garantis. 5.907.017 50 
COMPLES H'OTUTE 3-24. seat - 1.489.604 44 
Rentes et Valeurs ,.....:.....:42 25.223.616 96 
Actions de Sociétés région: de 

banqueñrerefuiiqem éraosiss 42.402.957 40 
Immeuble-social .:)9,2,,.042.. 6.000.000 ‘» 
Actionnaires MALI ONTES 65.386.125 » 
Frais généraux : # 

Ps'séinestré 19214 hitee 28,100. 70.@E 

2° semestre 1924 BR LT ANNE 3.282,109.16 

PORTES _796:769.2% 9 983 
PASSIF 
Comptes de chèques ............ 146.627.389 95 
Comptes courants ..............: 399.809 .896.67 
Dépôts (Reports et préavis), Dé. 

pôts à échéance. ..:.......... 52.199 749 92 
Acceptations à payer .:.......:: 5.907.017 50 
Intérêts et. Dividendes anté- ï 

térieurs restant à A ÉTÉ 238.042 30 


Comptes «d'ordre et divers … 
Réescompte du portefeuille ...…. 
Fonds de réserve : 


4.294.433 85 


DUÉTUIBITE ee Life soute se 92e 10.009.000: » 
EXÉTAONINAITE 5. .0 out sec 30.010.000 » 
CELL” ee ca tite dt: SOI 100.000:.000 » 


Report de l'Exercice 1922... 123.348 62 


+... 


Profits et Pertes : 
ler sem:stre 1924....1, RÉDE SPC 12.772.541 89 
2 Bémestée LOMME For 4.633.081 38 
LOL LS Een 06e + 20: 126-.769:234 93 


Effets à échoir en portefeuille... 431.016.045 01 


Effets avec endos. de la Société 37.396.692 90: 


TOtar". : EE eusovee 408.412. 737, 9E 


de 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Pour les chasseurs du dimanche 


On se rend commodément par. le, P.-L.-M. 
en Gâtinais et en Sologne, régions giboyeu- 
Ses. Deux trains le matin, l'un à. 6;-h4 4 
(omnibus toutes classes), l'autre, À tele 20 
(express toutes classes, mais ne prenant. de 
voyageurs de 2 et 3e qu'à destination de 


Gien): permettent d'arriver dans la matinée, 


sur le terrain de chasse. 

D'autre part, le train express toutes clas- 
ses partant de Paris à 17 h. 30 pour Montar- 
(19h. 45), Nogent-sur-Vernisson (20 h. 07), 
Gien (20: h. 26) s'arrête, les samedis et veilles 
de fêtes, aux gares de Solterrés (20 h. Of) e 
qes Choux-Boismorand (20 h: 15) pour Y fais. 
Ser des. voyageurs sans bagages! 

Pour le retour sur Paris, en dehors des 
trains du Service régulier, il ‘est mis en Circu- 
lation. les dimanches et fêtes, uh train (tou- 


tes classes) qui dessert Gien (19 h. 10), Les 


| Choux-Boismoränd (19h. 22), Nogent-sur-Ver- 


nisson (19 h. 31); 


Solterres (19 h. 38), 
targis (20 h.). 


Mon- 
Arrivée à Paris à 22 h. 27. 


2 DER 8 rues D re Pre Eee 


Réserve ‘Immobilière LDC AA 
25.812.837 85 


Be BD ARE 7 


OFFICIERS MINISTERIELS | 
de 100 liv. st. 6 0Ï0 Rerar 


BON CHINOIS 1913. A adj. 2oct. 2h. 80. Et. 


CHARPENTIER n. M.àpr.8.000f. Gons. 1.000f.S'ad, not. 
M: M. Dauchezet CHARPENTIER 16, av. Opéradép.e enc. 


BANQUE DE L'INDO: CHINE 
R. C. de la Seine n° ae 


f49026 re Si_293 
a4ÈTOG- 


og 


Siuabion au 31 Mai 1924 # 


etes NT Eva rt mate 


ACTIF. 


Femenges _. » 2e rl ÿ 3.600. 000 » 
entes 8 net 
PR re Ras caen our bon 17.702.827 » 
Participations financières cesse 1.196.751 27 
Caïsse (Paris et Succursales)... 364:479.634 99 
Monnaies et Matières ......... . 4434. 507 01 
Portefeuille (Paris ‘et _Succursa- es 

_lés) et Bons de le Défense Na. : 19/1 F0) 

tionale .........105,....., 25e “802. 878. 36 53 
Avancés nn naniésementé et ?; 

en comptes-courants ::...... 468-563. % 
Remises à l'encaissement et Le 

4. 128. 419 67 


route 
Correspondants divers (Paris CE 

Succursales RE Le free ea 127 ES. aû 49 
Frais généraux (Paris et Suc- 

cursales .:........…. dre et OS 626.3 | A8 

Immeubles CA SRE PR .… LE: 7e; 119 

: — 

Fr. 2.119.194.894 68 


PASSIF, 
Capital SOS ALES at OR caps 
Fonds de réserve statutaire … 
Fonds de prévoyance statutaire. 
Fonds de réserve disponible... 
Fonds de dotation des date : 
en Chine, au Siam et SRE 
APOFB ane NS s: 


966. 724. 163. 10 


Billets aù porteur en circulation 
Comptes-Courants et de dépôts 

à VAGILE, DENON LP MR at. 878, 444 56 
Com tes Courants et de dépôts 

à"échéance sis. NOR H 44.657.347 3 
Comptes-Courants du Trésor en 

IndoGhine: iii, CONTOUR . 180.141.439 0%. 
Effets à payer ..........,..04300 -9/046.658 3E: 
Acceptations à échôir pour compte MURS 

des suocursales et agences..:.... EX Le D HT GA 
Correspondants divers (era et RUE 

Succursales) se NT da GORE bhret. 2802 811. 346. 7 
Coïnptes d'encaissement …...... se _ 14 
Intérêts et commission du semestre. : Ë 

PR COURS. ed nt mtc ie PTS RES . 88. 848.498 49 
Dividende à payer... .,...:2 FT 110 2888 268 90. 
Profits et Pertes : 

Solde du 1°" semestre 1958 4 2 960. 973 

Solde du 2e BRIE 1923... 14. A0 


Fr.2. Hors 5, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS. 


LA CHASSE EN SOLOGNE-: 


Le train express dit « de Chasseurs » mis; 
spécialement en circulation les Dimanches. 
et Jours de Fête entre Vierzon et Paris pen-. 
dant toute la durée de la Chasse, dans le Loi- 
ret et le Loir-et-Cher, est également, mis. en 
marche cette année, sur le même. parCours, 
les Lundis à partir de l'ouverture WE sq au 
1er janvier. 


Horaire : Vierzon, départ 18 h. 00 — Theïl-. 
lay, départ 18 h, 13 — Salbris, départ 1 en 28: 
— Nouan, départ 18 h. 40 — Lämo RESEO nn ; 


départ 18 h. 49 — Ta! Ferté- DE 

part 19 h. 05 — Orléans, départ 19 D _— 
Paris-Quai d'Orsay, arrivée 21 h, he les, Di: 
mamches ét Jours ‘de Fête et 91 h. Fee, De 
dis..— - Wagon-Restaurant, | 2” 


LP. — 16, rue du Croissant, PARIS, 
SIMART, imprimeur. À. 


Ne 1701. — 66e Volume. Prix du. Numéro : 
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ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS | 
ADMINISTRATION & REDACTION : 


SOMMAIRE DU N° 1701 
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HE TRDONS 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- | 
sion de l’Europe. — Page 295. | 
Revue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 295. | 


DE L 
SUR LE REVEN 
ET DE TOUS AUTRES IM 


Questions du Jour. — L'œuvré accomplie à 
Genève. — La situation économique et finan-\ 
cière de l'Espagne (suite et fin) (M, Edmond! 
Théry). — Lé Sixième Congrès national de Ja 
natalité. — Les relations commerciales entre la 
Chine et l'étranger. — Pages 227 et suivantes, 

Informations diverses. — France : Situation: 
hebdomadaire de la Banque de France — 


ÆXONE 


#& % 


Un franco Vendredi 10 Octobre 192% 


EUROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


50, RUE SAINTÉ-ANNE, 


DÉFENSE NATIONALE 
NÉRAL 


L'exécution du traité. — Les négociations com- 
merciales franco-allemandes. — L'emprunt alle- 
mand. — Le budget: de 1925; — A la Commission 
des finances de la Chambre, — Au Comité con -! 
sultatif supérieur du Commerce et dé l’Indus- 


trie. — Un discours du ministre da Commerce. 
— Le président de la République du Mexique à 


Paris. — La reconstitution des régions dévas-. 


tées. — Les prix de groset de détail en août 1924. 
— Les indices des cours des valeurs mobilières 


à la. Bourse de Paris pendant le mois d'août 


1924 — Les recettes des chemins de fer. 
[Informations internationnles. 
cinquième assemblée de la Société des Nations. 
Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. . — 
La situation. parc tit 
s'ande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle- 
terre, — La crise politique. — L'affaire Camp- 
bell. — Le Cabinet Mac Donald en échec aux 
Communes. — L'emprunt allemand prévu par 
2 rapport Dawes. — La France et l’industrie 
britannique. — L'assemblée annuelle du Labour 
party. — Crédits britanniques pour la Pologne, 
- Les recettes et les dépanses publiques pen- 
dant les six premiers mois de l'exercice 1924-95. 
— La délimitation! des frontières entre l’Ulster 
et l'Efat libre d'Irlande, — Les relations anglo- 
égyptiennes. » Re im 
Jrèce : Le nouveau ministère. 
qotlande : La dette-publique ex 1924. — Le com- 
merce extérieur pendant les six prémiers. mois 
de 1924. SAR SCIE ‘ Æ 
rchèco-Slovaquie : La neuvième foire de Pragué. 


— Le rendement des impôts’ en 1993. 2 La pro- 


duction de la fonte en 1923. 
Sta's-Unis: La politique extérieure américaine, — 
Le plan Dawes et la monnaie More fr-con- 
vention des banquiers américains. Ts stock 
monétaire et la circulation.  .. 
Jhine: La guerre civile. +: “+ 14 + à 
Revue Commerciale. — Page 288.f 47 > 
Petites Nouvelles. — Page 9239, 
Marché financier, — Page 240. FH 


— Clôture de la 


S % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


RÉGIE CO-INTÉRESSÉE DES TABAC 


DE TURQUIE à 


tnt mn an dome 


AVIS 
.MM. les actionnaires de Ja Régie Cointéres- 
sée des Tabacs de Turquie sont prévenus que 
l'Assemblée’ générale du: 17 septembre 1924 a 
décidé de distribuer pour intérêt et dividende, 


‘Pour le neuvième exercice (1922-1923) un mon- 


tant net de : 

25 franes (vingt-cinq francs) par action. 

Le paiement de cette somme sera effectué 
à partir du 15 octobre 1924 : 

À Paris, à la Banque Ottomane, 7, rue 
Meyerbeer ; à la Banque de l’Union Pari- 
Sienne, 7, rue Chauchat CEE 

A Constantinople, à la Banque Ottomane. 
contre remise des deux coupons relatifs au 
neuvième exercice. (Coupon -d'acompte et 
Coupon de dividende. no 9), 

Les : bordereaux nécessaires® à ce service 
Sont tenus à la disposition de MM. les ac- 
tionnaïres aux susdits Etablissements 


| 


THE s 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A. : 
70 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 BartolomeMitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


Exécution sur le marché de New- 
York de tous ordres de Change. 
Transactions d’affaires commer- 
ciales bancaires de tous genres, 


Special Representative ! 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


É 


—"83e-Année , 


À à” 


PARIS (2 ARR!) | 


SOCIETE GENERALE 


| Ageèr DE ai 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


Société anonyme 
au Capital de 100 millions 


: Fondée. en 1859 
Reg! du: Com.-Seine no 35305 


ee me 


MM. le$. Actionnaires. sont informés qu'ur 
acompte, à valoir sur le dividende de l’exer- 
ciCe 1924, Sera payé à partir du 1er novembre 
Prochain. Cet acompte sera de 5. francs par 
action libérée de 125 francs seulement, et. de 
20 francs par action complètement libérée. 
FR nee a nn =. + 


Lund hd Bei milons à mue PSN EE TA D ‘de. — rt 


MAISON BERNOT 


L'assemblée annuélle tenue le 29 juillet 
Sous: la: présidence de M. Gaut, administra. 
teur désigné par jugement du Tribunal de l& 
Seine, a,approuvé les comptes de l'exercice 
182-253, ratifiant ainsi les décisions prises par 
l'assemblée du 11 octobre dernier, déclarée 
nulle par le même jugement. Ces comptes 
accusant un bénéfice net de 918.342 francs sur 
laquelle dividende à été fixé À 10 francs par 
action L'assemblée appelée à voter sur leg 
comptes de 1923-24 est convoquée pour le % 
octobre: 

oo 
COMPAGNIE 
” DES 


4 MESSAGERIES MARITIMES 
: Société; anonyme 
Au capital de 75.000.000 de francs 
Siège social : 
8, rue Vignon, Paris 


Le, Conseil d'administration a l'honneur 
d'informer MM. les porteurs d'obligations 
5 % qu'il sera procédé, en séance publique, le 
mercredi 22 octobre prochain, à 16 heures, au 
siège de la Société, 8, rue Vignon, au tirage 
de 4.325 obligations. | 

Le remboursement de ces obligations aura 
lieu à partir du 15 novembre prochain, à rai- 
son de 500 francs par obligation, sous déduc- 
tion de l’impôt de 12 0/0 sur la prime, soit au 
chiffre net de : 

499 fr. 40 pour les obligations de 1 à 50.000 , 

a francs pour les obligations de 50.001 à . 
110.000. 


Il s’effectuera, tant à Paris qu’en province, 
dans les Caisses des Sociétés ci-après dési- 
gnées : 

Banque de Paris et des Pays-Bas : 

Banque de l’Union Parisienne ; 

Comptoir National d'Escompte de Paris : 

Crédit Lyonnais : à | 

Société Générale pour favoriser le dévelop- 
pement du Commerce et de l'Industrie en 
France. # 

Ce paiement sera effectué, en outre, par le 
Service des Titres de la Compagnie, centralisé 
au Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, 43, 
rue Cambon et dans les Bureaux de la Com- 
pagnie à Paris, Marseille. Le Havre, ainsf 
qu'à la Caisse de la Société Provençale de 
Constructions Navales. à La Ciotat. 


COMPAGNIE 
5 DE S ? e 


MINERAIS DE FER MT 
MOKTA EL HADID 


DST red rt, 


Suivant opel du Conso ministre. 
tion du 30 septembre ME prise en con- 
formité des résolutions, de TA LS ée, géné 
rale ordinaire du 29 avril 19 1 'Séra versé 
aux actionnaires, à partir—du 3 novembre 
prochain, au siège social, 60, rue de la Vic- 
toire à Paris, /uné? somme dé100 francs par 
action entièrement libérée, sur présentation 


des titres au porteur ou des certificats nomi- | 


natifs, lesquels devront: recevoir l'estampüle |! 
constatant l’amortissement de 100 fr. ainsi 


effectué sur le -capitall nominal de chaque |» 


action. 
Le Conseil 4 én outré décidé, 


ment à l’article 59 des fstatuts, l'appel, pour |! 


ia même date, du 3 novembre prochain, des 


100 francs restant à verser sur les actions | 
libérées de 400 francs. Lesdites actions en- |! 


tièrement libérées pourront ‘profiter ‘imimé- 


diadtement du paiement d'amortissement Ci- | 


dessus stipulé. 

D'autre part, 
acompte sur les produits de l'exercice en 
cours sera mis en paiernéent à partir du 3 no- 
vembre prochain. à.la.. Société Générale, 29, 


boulevard Haussmann, à Paris, dans ses bu: |: 
reaux de quartier et dans ses agences de 


province, à/raison: de: 
20 francs pour les actions nominatives di- 
bérées:.de 1400 francs ; 
24 fr. 15 pour les actions nominatives li- 
bérées de 500 francs ; 


18 francs pour lés actions au porteur con-! 


tre remise du coupon n° 117. 


Les coupons. ultérieurs n°5 118 et suivants, 


ne seront payables que sur.les titres entiè- 
rement Jibérés et partiellement. amortis. 


Cie DES CHEMINS DE FER OÙ MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
..Reg. Com. Seine n° 46,487... 


MM. les porteurs d’Obligations 5 0/0, 4 0/0, 
2 1/2 0/0'et d'Obligations 3 0/0 &« Type 1921 » 
de la Compagnie des Chemins (de fer du Midi 
sont informés que le paiement du coupon 
semestriel échéant le 1 novembre 1924 et 
1z remboursement: des titres dont les-/nuümé- 
ros sont ‘sortis'au tirage du 12 SÉPIEMDEE 
1924 auront lieu à raison (dé : 


Coupons des Titres 
‘(Impôts déduits) - 


Nomi- AU 
natifs porteur 
Fr; Fr. 
Obligations 9 0/0 (n° 41): 11°» 9 64 
Obligations 4-0,0 (n° 99). 8:80 7 60 
Obligations 2 1/2 0/0 (n° 56). D 90 A o1 
Oblig. 30/0«Type1921 »{n°5) 6 60 » 64 
; Remboursements 
(impôts déduits) 
Obligations 5 0/0 (5°-tirage).:42:1: 48774 
Obligations 4 0/0 (11° tirages, #44 484 67 
Obligations 2 172 0/0 (56e! tirage). : 488 70 
Oblig: 3 0/0 « Type1921» (4e tirage) LP) 64 


Le paiement 
3 novembre 1924. : 

1° Aux guichets de: la Compagnie, à Paris, 
4, boulevard. Haussmann, de -10 heures a 
145: heures; 

2 Dans les gares ‘et établissements ! finan- 
tiers chargés de ce (service. 


sera effectué .à partir. du 


pero ra gels 


| % : ‘4 24 : 
Psenbtée senc D Aralhètre des achénnarés 


conformé- |*: 


le Conseil a décidé, qu’un | 


À Don D 


F 


RS FN 


Lt 


2. FE Fu 
_ jauide 
LE M £es nor à 
Hduites) 
SEP Gta rces ae A 
25) k -d'exploitat. : 
0” 


tenue à Madrid le 24 mai 1284 14 


er . en RE mer 


Intérêts et 


ue. ES ARUBA. on sienne RS 
[intérêts 7 “43.643.830 “47.019.298 +3.375.468 
_ Le. bénéfice _net, réalisé. permet au-Con j [Amortissem... , 19.397.592 21.417.991 : 42.020.398 
dé-vous proposer la distribution d’an divi- | Amortiss: des ÿ ; 
Amortiss!,1de di! (UC 
dende :de 24 piécéttes par actionsaes impôts | bons ‘$ans | 
restant à la Charge, dela Compagnie.  :}| intérêts des 
5 Asturies, Ga- 5 
LÉ îL. = Résumé ds: rompiee d'exploitation Jicé et :béon 333.500 +2: 33215000 0m le 
Différen s 29 Intérêts et J +80 010 L'OD MOTES 
1922 ; | 1983 1 y E ; amortissem. PAS: 
*! k | SE À des avancés - re: © 
6 6 (Peseias), (Pesetas) (Pesetaÿ) de d'Etat pr re 
À. UE di acquisition É A ot HSE Et 
afg, :.2..: 1297027. 732 308:862.922 +11. 835.190 de matériel 2.660.548 4.560.967 1.900.419 
ne pe en FES se | 3v à A ae 
B. Recdtief LS Fe hs clos (solde pe se 
verses.22f. 352.040 cr) ti 4 81101 débiteur} …. 471.947 : ses —. 88.631 
Total des Te- Ho ces à diet 
Hcettes ? 2297: 359. 773309. 203. 064 :11.843.291 res à l'é-. 
+. Déninse as 2 me | trénpér "1432759 699.007 = 733.75 
:d’explo ita- f ë 2! | asdéduire: 67920178 741080 RETRE 
tion ( (D à RATE © 2207. 081. 049 209. 593. 036- 2.511.986 15° Intérêts, "el e1PER ed 
+ Su CU — changes. et ELITE ES 
Produit su 90.278.723 99.610. 028. +9. 332.304 commissions 2.719.060 5.981.389. +3.202,228 
D:Pensions au: Total des 
® personnel : 3.023.145 - 3-28. 6 + “105.210 charges ….. 65.221117 68. 132.691 se 211574 
: nm mm ET SU GE Excédéat té paf 
Produit ili- de produits. 22.034.460 22. 316. gs. +, 282.418 
quide (pen- ; 
sions déqu Les résultats que nous venons d'indiquer 
tps GRTe -87. 955; 577 96.481 663 #9. 296. 085 se trouvent détaillés dans ee ARMES 
qui suivent : ES 
E. Différence stp wa 
entre - les > ‘A. — Recettes du sai 
compléments AE 


s Recettes pee 
de traitemts ; 


= me DR ne — 
SUD DE totales . par_ RIRE = 
sur l’avance Pésètae babes | 


de l’Etat,ver- 
sés au per- 
sonnel, et les 
sommes re- 


Les recettes du tra- DA CUATS RE} : 
-| fic pendant l'exercice , cotes à 
|1923 ont été’ de... 308.862.922 95. PUR 

297. As 732 58 80.692,18. 


Dés 


En 1922, elles 
vaient été de.:.....… 
IT Eu Et 


(1) Dans ces éme ne sont pas compris Se sm 


les suppléments de salaires auxquels pour- 
voit l’avance de l’Etat.et qui s'élèvent .à-33. 
millions 486.064 p. 67 pour l’année 1922 et à 
34. ss 902 p. 07 pour l’année. 1983. 


11.835.190 37 3. msn 
soit de. 3,98 ART TUUS PR TS OR #1 ATTodEs: 
‘de foceltes se aésaine 


“HARCLATS DAME a 


Siège Central : 83, Rue du 4-Septembre, PARIS (29. 

éléphone : Gutenberg 4-08, 74-09, 74- 1 pes 824, 68-54, 05-04: 
Inter Spécial : 677, ‘860, 86 1, 980, 931 

Rte at es pour Paris et Succursales ‘ BARCLOSEA 


: Ë SUCCURSALES :, Fe TE 
ATX-LES-BAINS.. 


‘Cette augmentation 


EE ys 15, Pace Carnot. | LE : TOUQUE T-PARIS- * 
4 (ouvort ÿendant la saison) PLA pote on un t 2) Rue de Paris. Ki ; 
ALGER... sosécssssens 26; Rae de la Liberte, (ouvert pendant là pu 
BORDEAUX MEN TON, seccsese Ts Avende Félix- aure, : 
BOULOGNE s-MER.. MON ER sersesces. Jo Bouler. des 
sin estue 11 (CHE Nord dés Jardi 
NICE. 4, Av. 
HAT da ORAN. 15, R. d'A 
AUTRES vo 5 Rue Cannet LROGEN NE PS 


LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pall Mall 


| Toutes: Obkratibis de Banque [jose 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 
:BARCLAYS BANK LIMITED à 
e-Central+-54Lombard Street, LONDON E. c. s 


4e EF ag aË 


je + Det 


ne 0 res amer 


ame 


_L'RGONOMISTE EUROPÉEN 


lie NE ER 21 3 


CINIASTÉIMNIM 93101320 . 
pose ainsi qu’il suit, pour Chacune des lignes 
de noire réseau : J 


“SNeQur. LE #8 | Recettes dutrafic. 
Désignation , Kilom., "2 Différ.. 
des lignes exploités 1922. 1923: : en 1923 
à Kilom.  (Milliers de pesetas) 
Principale .... 909 107.191 108.684 + 1.49 
De Santander... 139 8.109 7.867 — 341 
De Barcelone... 773 50.722 51.689 + 967 
De:Bilbao ..... 848 .22.308 22.452 + 1.143 
Totaux de. 2 arts ie 59 
l’anc. réseau. 2.070, 187.332 190.694 + 3.361 
Des Asturies, ES 
Galice et Léon 741 45.462 50.565 + 5.108 
De Lérida à Reus SE 
età Tarragone 103 4.746 4977 + 230 
De Villabona à 
AVS ruse 121 2274. 1546 + 271 
De San Juan de He 
las Abadesas. 112 6.477 7.939 + 262 
De Soto de Rey EVE >: 
à Siano Santa Hé 
JV ce: ASS PS RE 22 764::::1.137, +...378 
D'Almansa à Va- + | HE à 
lence et à Tar- - 
. LYAGONE. sir de 504 49.429 51,539 + 2.109 
De Valence à Re ge FE 
Dies. 24: 2 BB 199 Lit" /476 


Ensemble. 3.681: 207.097. 308.862. 411.835 


: L'importante augmentation que l’on remar- 
que sur la ligne des Asturies s'explique par 
une plus grande activité dans le trafic des 
charbons et par la grève des mineurs qui 
avait sévi en mai 1982. se 
La ligne de Santander présente une dimi- 
nution de produits, malgré l'augmentation 
du tonnage, parce que cette augmentation à 
porté principalement sur des marchandises 
à tarif réduit, comme les engrais, et: sur un 
trafic à faible parcours, tandis qu'il y avait 
réduction ‘sur les légumes, charbons..miné- 
raux, produits métallurgiques et autres. 

La: ligne d'Utiel présente une baisse, sur.les 
matières timctoriales et matériaux. industriels. 
“Les recettes du trafic par catégories en 
1923, comparées à celles de 1922, ont été les 


suivantes : : 
. - Recettes . pa 
me Différences 
Trafic 192 193 en 1029 
‘ me: Pesetas + Pesetas Pesetas 
Voyageurs... 77.619.546 78.194.879 + 575.333 


Grande vitesse : 37.016.009 34.982.952 — 2.034.046 
Petite vitesse. 178.962.926 192.341.078 +13.378.151 
Divers - 8.428.260 3.344012 — 84.248 


Totaux... 297.027.732,398.862.922. + 11.835,190 


Soit de 3,98 %. 

Voyageurs.— La recette voyageurs présente, 
en 1923, une augmentation de 575.333. p. 25. 

Le produit des billets à plein tarif est en 
augmentation de 1.197.472 p. 30, et celui des 
billets à prix réduits en diminutior de 307.834 
pesetas 43. Les carnets kilométriques' accu- 
sent aussi une diminution de 314.304 p. 62. 

Le nombre de voyageurs transportés à. un 
kilomètre a été, en 1923, de 1.399.601.912 au 
lieu de 1.378.031.075 en 1922: 2°0 1 : 

Le tarif moyen par voyageur et par kilo- 
mètre ressort, en 1923, à° 0° p.°0558; ‘au Hieu 
de 0 p. 0563 en 1922. to 23979313 

La répartition des voyageurs entre-les trois 
classes a été la suivante :: 


5, 


1922: 1923: 
1re classe su... GDS ARS 470 
D CHASSE ET ee en à 0e 7.50%. 278.00. 
3e classé, 0.0 4 85.70 86.39 : 
Totaux... 100.00 100.00 


Vicémprisiles porteurs de billets kilométri- 
ques. Pis 
FLE (A suivre.) 


\ 1 Te nm mm em mt ere dr terésreteti sat Mt ati clement 
1 —Ûî £ = k 7e 


rt 


RAND MINES, LIMITED | 
(Enregistrée au Transvaal) d. _ 1 


Compte rendu de la vingt-neuvième assem- 

blée générale ordinaire des Actionnaires 
tenue dans la Salle du Conseil, second étage 
The Corner House, à Johannesburg, le mer- 
credi 28 mai 1924, à 11 heures, sous la pré- 
sidence de sir Evelyn.Wallers, K. B. E 


DISCOURS: DU. PRESIDENT 
Li 1 000 (Suête) 


: “Robinson Gold Mining Company, Limited. 
—" Cette Compagnie à pu exploiter les piliers 
du puits n°°?, grâce à l’arrangement conclu 
avec la Municipalité pour dévier l'égout prin- 
cipal, Cé qui lui a permis:de poursuivie son 
exploitation plus lotigtemps qu'on ne pour 
vait le croire à un moment, Un bénéfice net 
de £ 35.315 a été réalisé pendant l'exercice, 
et une somme de £ 260345 figurait au‘crédit 
du compte de répartition au 31 décembre der- 
nier. Pendant lés°quatre mois de l’année en 
cours, les’ bénéfices ‘mensuels ont été en 
moyenne de £ 3.000, mais l’allure des opéra- 
tions diminue peu à. peu ; on estime qu’elles 
cesseront vers la fin de l’année et que la 
Eee sera mise ‘en liquidation: volon- 
aire, 11 


. Rose Deep Limited. — Cette Compagnie. a 
réalisé un bénéfice net de:Æ£150.854, et payé 
au-total deux dividendes: de. 17 L 9/.:Les ré- 
serves de minerai étaient évaluées à: 1.737.000 
tonnes, d’une teneur .moyenne en or.de 5 
dwts 3 par tonne. C’est. une diminution de 
391.800 tonnes et de 0 dwt 1 par tonne. L'in- 
génieur-Conseil indique: qu’il ne reste pas de 
terrain intact à développer, et que les réser- 
ves de, minerai. continueront à. diminuer. 
Pendant les quatre mois de l’année en cours, 
la moyenne des bénéfices mensuels, a été de 
£ 15.000. 
Village Deep, Limited. — Cette Compagnie 
a: broyé un tonnage: record, avec ‘un béné- 
fice net de £ 152.761: Par: suite de la dimi- 
nution de Ja-largeur d'abatagie: et de l’élimi- 
nation des réserves de certains blocs !de -mi- 
neTai des étages supérieurs, classés mainte- 
nant comme inaccessibles, l'estimation dies 
réserves faite au 31 décembre dernier mon- 
tres une diminution de 117.300 tonnes, analo- 
gue à celle’de l’an dernier. Depuis l4 fin de 
l'année jusqu'à la fin d'avril: les résultats 
mensuels: ont été en moyenne légèrement 
égaux: à ceux de l'an dernier. | Vs 
The Wothuter Gold Mines, Limited, — Les 
opérations de l’année close le 31 octobre 1923 
ont. laissé un bénéfice net de £ 39.960. On. à 
déclaré deux dividendes de 5 % au total. Les 
bénéfices mensuels des six mois de l’année 
en Cours ont été en moyenne de £.3.400 en- 
viron. On à conclu récemment des arrange- 
merits pour l'achat, par cette Compagnie, du 
droit d'exploitation du minerai qui reste au- 
dessous de l'étage 5 de Ia mine Spes Bona 


ét” aussi de tout le. minerai restant dans la |- 


mine de New Goch, au“dessous de l'étage 8. 
L'achat de ces droits - doit permettre à la 
Compagnie de «continuer: à «travailler :s5avec 
bénéfice plus-dongtemps:-qu'ellesine l'aurait 
fait autrement. HS 

Voici les points.principaux des opérations 
de l'an dernier des Compagnies, minières qu 
Rand dans lesquelles, votre Compagnie est 
intéressée, mais dont. elle n'a pas ladminis- 
tration.,: ; vas 
West..Springss Limited. —:1Les (développe- 
ments, ont continué à faite 1es :progrèsisatis- 
faisants pendant-l'anmée.etila minerest arri- 
vée- à.‘a période deproduction, Les usines, 
qui ont.été pour lestraitement de :40.000 ton- 
nes par mois, sont maintenant en marche. 
Au:31.décemihbre.1928;1es réserves de mine- 
rai étaient évaluées comme suit: : 

_ Tonnes : 2.099.484, Largeur. .d'abatage.: 63.14 
pouces Teneur d’abatage : 7.49 dwts. Pou- 
ces-dwié: 473. "101 Ye 


Geduld Propriétary Mines, Limited. Le 


tonnage -broyé et traité pendant l'exercice 


[clos le 31 décembre 1923 s’est élevé à 722.500 


tonnes, rendant 7 dwts 15, soit (au prix nor- 


| mal de l'or) 30 sh. par:tonne: broyée. Le bé- 


néfice d'exploitation réalisé a été de £ 396.653, . 
auquel il faut ajouter £ 72:665 provenant de 
la prime sur l'or et £ 16.883 de recettes di- 
verses, ce qui porte le bénéfice total : à 
£ 486201: Les dépenses d'exploitation ont été. 


en! moyenne de 19.sh. 33 par tonne broyée: 


Au 81 décembre 1922, les réserves de minerai 
s'élevaient à 3.800.000 tonmes d’une - teneur: 
moyenne de 8 dwts 1.:11:y avait en, outre 
2.500.000 tonnes de minerai développé estimé. 
à 4 dwts 5, soit une réserve totale disponible 
de 6.300.000 tonnes d’une teneur moyenne: de: 
6 dwis 6. Les réserves de minerai au 31 dés 
cembre 1923 sont estimées à. 5.750.000 tonnes 
d'une teneur moyenne de 7 dwts 1: Deux di: 
videndes s’élevant au total à 27 1/2 % ont été 


déclarés pendant l'exercie 1923, contre 16 1/4 


pour 100 em:1922. La capacité théorique ac- 
tuelle de l'usine de traitement est de 65.000 . 
tonnes par mois. Elle va être portée à 75.000 
tonnes par mois: Les travaux nécessaires 
sont en- cours et on pense que la grande 
usine sera en marche vers la fin de l’année: 
On a: dépensé pendant l’année £ 133.649 au 
compte de premier établissement. : 

Modderfontein Deep Levels, Limited. — Le 
tonnage broyé et traité pendant l’année close 
au 31 décembre 1923 a été de 525.000 tonnes, 
rendant 10 dwts 69 par tonne broyée. Le bé- 
néfice d'exploitation a été de £ 734.460. 11 faut 
yrajouter Æ 67.909 pour augmentation du 
prix: de vente de l'or et Æ£ 16.576 de recettes 
diverses, ce qui porte le bénéfice total à 
£ 828.945. Les dépenses d'exploitation. ont été 
en moyenne de 17 sh. 4 par tonne Yroyée. 
Les: réserves: de minerai au 31 décembre 
1%2 s'élevaient : à 4.800.000 tonnes d’une te- 
neur moyenne de 9 dwts 3. La nouvelle éva- 
luation ‘des réserves au 31 décembre 1923 
donne les mêmes chiffres. Deux dividendes 
s'élevant à 140 % ont été déclarés en 1983, 
soit 7 sh. par action, contre 120 % ou 6 sh. 
paraction en 1922. Il n'a pas été fait de 
dépenses dé premier établissement pendant 
l’année, et il n’en est pas prévu. 

Anñglo-American Corporation of S. À., Limt- 
ted. — Le développement des mines dans les- 
quelles cette Corporation est intéressée a été 
sätisfaisant et le bénéfice réalisé a été de 
£:511:5838. On a payé en février dernier um 
dividende: de 7? 1/2 % et placé Æ 200.000 à la 
résenve. Le solde non réparti reporté à l’an- 
née en cours était de £ 589.600; l’encaisse et 
l'aptif. liquide dépassaient de Æ£ 804.450 Îles 
exigipilités. 

(A suivre.) 


2 ASSOCIATION NATIONALE , 
“es Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


5. rue Gaillon. Paris 
ENFORMATIONS 


Obligations : du. Crédit Foncier 
du Royaume de- Hengrie 

(en -franès. 3:4/2::1%:41899 et 4 % 1910-1912) 

Les'dépôts d'obligations 3 1/2 % 1899 et 4% 
1910141912 ‘du Crédit Foncier du Royaume ‘de 
Homñgrie effectués en vue des assemhlées pré- 
vues pour le 2? septembre prochain à Buda- 
pest: ont'atteint, le 26 août, le montant total 
de 116:103' actions: 

s’en faut. donc dé peu que lé quorum 
fixé. à: 50 :% du total des émissions soit at- 
téint et pour que les assemblées puissent dé- 
libérer-valablement sur le plan de-réorgani- 
sation qui doit leur être soumis. 

Afin de permettre aux porteurs retardatai- 
res de faireclé nécessaire, Tes'assemblées des 
obligataires français sont réportées au 11 oc- 
tobre: prochain, aux mêmes heures. 

Seules, se tiendront le 2 sèptéembre, les as- 
sembléés des ‘porteurs ‘d’oblizations : émises 
en. Suisse :iet ler ‘Angleterre. pour lesquelles 
le quorum ést d'ores et déjà atteint. 


où Bulletin Bibliographique 


- L'Avenir de la Monnaie, par J. M. Keyÿnes. 
Un volume in16 (11,5x18,5): Prix : 7. ir. 50 
Editions du Sagittaire, Simon Kra, 6, rue 
Blanche, Paris. : ; : 

De 181% à 1914, la monnaie des grands pays 
est restée à peu près stables L'épargne et 


le ‘placement purent se développer et devin- 


pént « la joie et le-devoir d'une fraction 
énorme de la population ». Mais, soudaine- 
ment après la guerre, la monnaie perdant 
pärtout de sa valeur, ce fut la ruine des 
classes moyennes. 

M. J. M. Keynes étudie dans cet ouvrage 
les fluctuations monétaires, « un des événe- 


ments les plus significatifs de l'histoire éco- | 


nomique du monde moderne ». Il nous expli- 
que que la monnaie a toujours été une Va- 
leur essentiellement variable et que ce fut 
une folie ‘d'oublier cette loi au cours du 
xIXe siècle. 

‘ L'impôt le plus facile à récupérer, auquel 
les Etats faibles ont toujours eu recours aux 
périodes de crise, c’est l'impression des :bil- 
lets, jadis la démonétisation de Por. C'est 
aussi l'impôt le plus injuste, qui ruine .les 
épargnants, les hommes d'affaire; et.le pays, 
fais qui cependant rencontre beaucoup moins 
de résistance par exemple qu'un impôt sur 
le capital. 

Il] faut lire le chapitre où J.: M. Keynes 
explique qu'un Etat, dont la monnaie est 
tombée ‘réellement à zéro, peut pourtant con- 
tinuer d'imprimer des billets qui ne valent 
absolument rien, qui ont cours malgré tout 
et qui procurent quand mème des ressources 
à l'Etat. Lis 

Les conclusions de Keynes sont toutes nou- 
vélles et d’un intérêt dé premier ordre; d’a- 
bord, il attache plus d'importance à la sta- 
bilité des prix intérieurs qu'à la stabilité des 
changes, se montre un adversaire résolu de 
la défiation, ne croit plus au retour de Por 
jouant le rôle qu'il jouait avant la guerre, 
et surtout laisse entrevoir les grands remè- 
des qui peuvent soulager le malaise actuel, 
malaise essentiellement économique et avant 
tout financier. 

J. M. Keynes est: l'économiste anglais uni- 
versellement connu qui, en 1919, dans ses fa- 
meuses « Considérations économiques sur ‘la 
Paix », fut un des premiers à ‘écrire ‘que 
l'Allemagne .n’'exécuterait pas les charges qui 
pesaient sur elle. 

La traduction française est accompagnée 
d'une préface que M. Keynes a écrite spé- 
cialement pour elle et qui soulève les pro- 
blèmes de la plus_brilante actualité (ques- 


tion. du franc, dit « franc. électoral »; em- 
re de la France à 1a Banque Morgan, 
ELC. ù 4 

Le Port de Dunkerque. — Sommaire du 


numéro d’octonre 1924 : 

Le Port de Dunkerque : Importation-expor- 
tation ; I Compagnies de navigation des- 
servant le port de Dunkerque, Prévisions de 


départs pour le mois d'octobre 1924 : II. Notre 


Memento d'adresses maritimes. — Nos rela- 
tions commerciales avec l'Allemagne. Crain- 
tes et espoirs. — La situation véritable du 
port de Hambourg, — La gare maritime de 
Dunkerque-Dunes. —: Jurisprudence mariti- 
me. — Jurisprudence commerciale. — ‘Chro- 
nique fiscale. Chronique douanière. 
Chronique des transports. Sociétés com- 
merciales et indusrielles de la région. — 
Chambres de commerce et Groupements. com- 
merciaux. Renseignements commerciaux 
— Le port de Dunkerque. — Revue mensuelle 
de porte. — Faits et Informations. Statisti- 


L'Index financier. — Annuaire perman 
1 ù en 
D dot financière et A OS 
l uT, paraissant en fasci - 
Mmadaires de 96 à 144 pages. Fi pe 
Sommaire du No 40 du 5 octobre 1924 : 
Cie Algérienne. — Alsac. Crédit Indus. Com- 


L'ECONOMISTE. EUROPÉEN 


merc. — Banques : Adam ; Commerc. ; Fran- 
çaise . Rio: , ilerieg, 
vie. — Caisse Gale Industr. Bâtiment: — Ca- 
nal Jonction:Sambre à l'Oise. — Ch. de fer : 
Madrid - Saragosse - Alicante ; Portugais. 
Electr. Industr. — Empruntis Egypliens. - 
Etablissements : Doriot Flandrin ; Hutchin- 
son. — Filat. Laine Schwaïtz. — Forces Mo- 
trices Vienne. — Sangha-Oubangui. — 
Franc Banque Dépôts. — Thomson-Houston. 
Franco-Belge Matér. Ch. de fer. — Hôtelière 
et Touristique du Réseau (P.-L.-M.) — Im- 
mob. Parisienne. —’Liebig's: — Montecatini. 
_— Omnium des Gaz et Pétroles. — Pétroles : 
Dabrowa ; Grosnyi. — Reconstitution. — Sa- 
vana. -— Tramw. Electr: Boulogne-sur-Mer.:— 
Union Electricité — Union des Pétrolès 
d'Oklahoma. — Tubes de Sosnowice. 

3.494 notices sur les sociétés dont es titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1924. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre francs. < 

Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l'U. P., 200 francs;.Belgique : 150, fr. 

France : Paris, 38, rue de Chateaudun. Ch. 
post. 61427. Tél. : Trudaine- 12.32; 

Belgique : Bruxelles, 8, boul. 
Ch. post. 125.23. Tél.::128.66. 


— 


Baudouin. 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation. à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°): 
Abonnement : 1 an, 20 francs. - 

‘Sommaire du numéro de Septembre 1924 : 
Robert L. Cru, H. Ramsay Mac Donald. — 
Edmond L'Hommede, La vie du  Départe- 
ment, III: æ J. Carrère, Les associations pa- 
cifistes’ — P, Bernaërts, Droits politiques des 
indigènes’ malgaches et indochinois. — Lu 
cien Bec, Le régime ‘faciste. — Chronique 
politiqué. — Documents et tableaux. 

Du très intéressant article de M. Cru, con- 
sacré au premier ministre anglais, nous ex- 
trayons le passage qui suit : dE 

« C'est dans un pauvre Village de pêcheurs, 
sur la côte sud du Moray Firth, que naquit 
en 1866 James Ramsay Mac Donald. Ge petit 
village de Lossiemouth estrà quelque ‘soixan- 
te-dix kilomètres au nord-est d’Inverness, et 
à-rune distance à peu près égale au nord- 
ouest d’Aberdeen ; la plus grande ville du 
voisinage est Elgin, qui n’a pas même 10.000 
habitants. Le jeune James: portait le nom 
d’un des clans les plus anciens et les plus 
nombreux de l’Ecosse, mais il était né dans 
une grande pauvreté. Il fut élevé par une 
mère et une grand'mère tendres et dévouées, 
qui ne purent. lui faire faire d'autres études 
que .celles de l’école primaire: C’est donc une 
carrière bien différente de celle des deux ri- 
ches maîtres de forge conservateurs qui l'ont 
précédé. au pouvoir, l’Ecossais Bonar Law ct 
l'Anglais Stanley Baldwin; mais le petit éco- 
lier intelligent, Sérieux, plein de. cette gra- 
vité que laisse l'éducation calviniste, était 
ambitieux, et, non content de devenir élève- 
maître, il ne ftarda pas à aller vers le sud, 
comme tant de ses compatriotes, vers Lon- 
dres et, qui sait ? la fortune. » 
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Facilités pour la livraison à domicile 
des hagages dans Paris 

Les voyageurs désireux de faire livrer leurs 
bagages à domicile dans Paris sont invités, 
dans leur intérêt, et en vue de faciliter la 
remise rapide des dits bagages, à le faire 
connaître dès la gare de départ. ce 

A larrivée, ils présentent leur bulletin à 


un bureau spécial installé dans la salle des 


bagages des gares du Quai d'Orsay où d’Aus- 
terlitz en remettant leur commande de li- 
vraison et, le cas échéant, leurs clefs s'ils 


ne veulent point assister eux-mêmes à la | 


visite de l'octroi. 
Ts peuvent ainsi 

cile débarrassés de tout souci. 

EEE ULELEULELULU | 


L P. — 16, rue du Croissant, PARIS.. 
SIMART, imprimeur. 


Plata, Boulonn, ,Tréfileries Varso-| 


gagner ensuite leur domi- 


mo SE 


 OFFICIERS MINISTERIELS 


À END x” 
Adj. Et. M. Dauouez, not. 37, q. Tournelle,le28 oct. … 
à4h.en 1 lot 49 OBS ect anc. 6 % nom. 
Nue Prop.de JL du Group. des Houillères 
du Nordet du Pas-de-Cal.(usufr.né 29sept:1850)°M.. 
apr. pouv.êt b.:15,000f. Cons.10.000f. S'adr.aunot.. 
LEE 
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CREDIT LYONNAIS 
"Société anonyme 

Capital entièrement versé : 950 millions 
FT RSC Lyon BR 


£<" 
Cr." 


Bilan au 31 Août 1924 Las nc 
- ACTIF 7 3 


Espèces en caisse chez les. 
trésoriers et dans les ban- PR e 
176.430.966 82 


QUES" +......s.s.s...... ET 
Portefeuille et Bons de la Dé- ae RAR 
fense Nationale ..….....… ...… A.498.985.024 83 
Avances sur garanties et Re- ER Re) 
NTts COPIER ET « LS Ce CEPPPPERR à 078.665 .827 54 
Comptes courants ........…...… ac :015.878 872 54 
Opérations de Change à AE L 
Terme garanties en | . :. 89.647.500 » 


portefeuille titres (Actions, 
Bons, Obligations, Rentes)… 
Comptes d'ordre et divers. 


| 2 749.725 97 
169768 .77L 01 


Immeubles... sera 0 DEN OUEe 
| Fr. 6:509.920.688 71 
: PASSIF | | 
Dépôts et Bons à vue.....Fr. 9 990 :788.178 57 
Comptes courants ............ … 3.368.948,319 82 
Comptes exigibles après en- Tr 
caissement  :...:meliens..r 83.692.479 12 
Opérations de change à terme : 
afantiés ue, ns | 89.647:500  » 
Acceptations NET 21.663.821 OL 
Bons à échéance ................…… 42.999.207 69 
Comptes d'ordre et divers. , 233.806.849 78 


Dividendedel'exerce. 1923 (solde). 20.000.000 » 


Solde du Compte « Profits et 


Pertes des Exercices anté- 
rieurs » SA LU 4.089.332 77 
Réserves diverses se  225.000.000 » 
Capital entièrement versé... 250.000.000 » 
Fr. 6.509.920.688 71 


———— 
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Mise en vente d'affiches artistiques 
Grands Châteaux de la Loire 
Amboise, Blois, Chambord, Chaumont, Che- 

nonceaux, Langeais, Ussé, Villandry. 
Sites et Monuments de la Côte Sud 
.. de Bretagne EU 
Audierne, Douarnenez, Le Faouet. 
Paysages des Monts d'Auvergne 
ei.des. PYTÉNÉCSE 
Lac Chambon, Plomb du Cantal, Puy Mary, 
Cauterets, Luchon, Cité de Carcassonne, 
Vieilles Villes et Bourgades d’entre Loire 
et Garonne Er 
Albi, Beynac, Limoges, Rocamadiour, Val- 
lon d’Autoire, TS CNRS 3 
Vues du Maroc et d'Espagne 
Une porte à Fès, Pont de Tolède, 
Ces affiches sont mises en vente au Bureau 
de la Publicité de la Co ie, 1, place 
Valhubert à Paris, au prix de #4 francs 


l'exemplaire (frai PT dite 
en suss. (frais de port, 0 fr. par ‘affiche, 


Réduction aux membres de l'Enseignement, 


DS 
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Prix sk Numéro Ê Un eus 


ÉÉÈZSFSSESXSSS 

: SOMMAIRE DU N° 1702 

L'Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 

annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 

sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 

majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 
habituel de notre journal. 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l’Europe. — Page 241. 
Revue des Changes et Ghronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 241. 
Questions du Jour. — Casse-cou ! — Statistiques 
semestrielles des grandes Sociétés françaises de 
‘Crédit (M, Edmond Théry). — Le sixième 
‘Congrès national de la natalité (suite et fin). — 
‘ Les relations commerciales de l'Allemagne avec 
* les Soviets. — Pages 243 et suivantes. 
Enformations diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. 
L’exécution du traité. — L’emprunt Dawes. 
À la GC. D. R, — Les négociations commerciales 
franco-allemandes. — La reprise des relations 
avec la Russie. — Les relations économiques 
avec la Belgique: — Un discours du Président 


Remboursement des Titres nominatifs des 
Grandes Compagnies de Chemins tle fer, 
… sortis aux tirages. 


SAINT FRERES 
Société uniunuyTire 
au Capital de 250.000,000 de francs 
R. C. Seine N° 64-484 


. En vue de faciliter aux titulaires de certi- 
ficats nominatifs des formalités auxquelles 
donnent lieu actuellement les rembourse- 
ments de titres sortis aux tirages les grandes 
Compagnies de chemins de fer ont décidé de 
ne plus demander de nouvelle certification 


Augmentation de Gapital 


AVIS DE REPARTITION 
des 75.000 actions privilégiées 
réservées à la Souscription publique 


En raison du très grand nombre de sous- 


de la République. — La situation financière. — 
Le budget de 1995. — La reconstitution des ré- 
gions libérées. 
France pendant les neuf premiers mois de 1924. 


— Le rendement des impôts en septembre 1924. 


— Les recettes des chemins de fer. 
Allemagne : Banque Impériale d'Allemagne. 
La situation. 
Grande-Bretagne: 
terre. — La crise politique. — EL’emprunt lalle- 
mand prévu par le rapport Dawes. — Le com- 
merce extérieur en septembre. — La question 
de Mossoul. — Les événements du Hedjaz. — 
L'Australie et la politique préférentielle. — Les 
finances de la Tasmanie. ï 


— 


Ætats-Unis :. La part américaine de l’emprunt 
Dawes. — Les relations commerciales franco- 
américaines. — La question des dettes inter- 
alliées. 


Chine: La guerre civile. 

Revue Commerciale. — Page 254, 
Petites Nouvelles. — Page 255. 
Marché financier. — Page 256. 


ECC 


THE 
[FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA + 
10 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 


Î 501 Bartolome Mitre. Pedre Gomes Mona Biég. 


Une des plus grendes et des 
plus importantes Banques d’Amé- 
rique. Ressources : $ 300.000.000. 


Special Representative: 
24. OLD BROAD STREET, . LONDON. 


— Lecommerce extérieur de la 


Bilan- de la Banque d’Angle- |- 


demandé, 


criptions recueillies, l’ensemble. des fractions 
existantes ayant fait apparaître, après l’ap- 


plication du barème, une certaine quantité 
de titres non attribuables: il à été décidé que 
toute fraction supérieure à une 1/2 action 
donnerait droit à l'application d'un titre. 


Les souscript., de 1 à 15 act. reçoivent 1 act, 


— 16 à 25 — — 2 — 
— 26 à 36 — NS nee 
-— 37 à. 46 — — 4 — 
= 47 à 56 — — 5 — 
— 57 à 67 — — 6 — 
— 68 à 77 — _— 7 — 
— 78 à 87 — — 8 — 
— 88 à 97 — — 9 — 
— 98 à 108 — — 10. — 
= 109 à 118 — — 11 — 
2. 119 à 128 — = 12 — 
—— 129 à 139 — — 13 — 
== 140 à 149 — — 14 — 
_ 150.à 159 — — 15 — 
et ainsi de suite, chaque souscription rece- 
vant une attribution de 9,70 % du-chiffre 


les fractions supérieures à 0.50 


donnant droit à un titre. 


de- signature lorsque Fintéressé aura fait con- 
naître une fois pour toutes que le montant 
de tous remboursements des titres inscrits à 
son nom et venant à-lui échoir devra être 
versé, soit dans une banque (agréée par Ia 
Compagnie) qui se chargera de créditer son 
compte, soit à un Compte de chèque postal. 
Lors des amortissements ultérieurs, le titu- 
laire n’aura plus, suivant l'usage, qu’à dépo- 
ser une demande de remboursement appuyée 
du certificat et des justifications ordinaires 
et à rappeler que le règlement doit être effec- 
tué, par virement. 

Pour tous renseignements complémentaires, 
s'adresser aux Services financiers des gran- 
des Compagnies de chemins de fer, 


CERN SP RE SRE PR EE TD DRE DC LI DD AP ASTP CRE ARTE TRS EVE 
SOCIETE ANONYME 
DES 


AUTOMOBILES ET CYCLES PEUGEOT 


A l'issue du banquet annuel de la Fédéra- 
tion Nationale Automobile, le Marquis de 
DION a fait un exposé des plus intéressants 
sur l’évolution de l’industrie automobile et 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
_ Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 4924 au 30 avril 4925) 


# 


CONTINENT CoLONIES DRO1TS D'IMPORTATION 
Kilogr. Escudos Kiïlogr. Escudos Kilogr. Escudos 
Mois de juillet 1924... 840 :500 } 10039 :769.35 ” » 29,737 102,317.3 
Produit des mois antér’ 604.626 | 17467:047.70 » » 42,006 189.027.41 
Ensemble ......... 945.126 | 27506: 817.05| » » 64.743 291.344.71 
Période corresp. de l'exerc. antér:. 998,482 | 16380 : 410.45 » » 206.043 | ” 927.199.9 
Différence : 
En faveur de 1924 1925 » 11126 : 406.60 » + » 
En faveur de 1923-1924 48.356 » » » -141.800 635.854.49 


ses droits au titre de notre première indus- 


trie nationale. k 
Nous ‘possédions en 1914, a-t-il déclaré, 


104.000 voitures. Aujourd'hui, plus de 500.000. 


Nos exportations ont été de 10.000 francs en: 


1893, 1.000.000 en 1898, 123 millions en 1914 et 
1 milliard 300 millions en 1923. On ne peut 
manquer d'être impressionné par ces chiffres, 
qui démontrent la prospérité croissante des 
grandes fabriques françaises d'automobiles. 

La majeure partie de ces fabriques étant 
des affaires privées, rares eont celles à la 
prospérité desquelles les capitalistes peuvent 
participer. 4 | 

Une des seules auxquelles le public-puisse 
s'intéresser, est la Société Anonyme des Auto- 
mobiles et Cycles Peugeot, qui est parmi les 
plus anciennes et que son chiffre d’affaires 
considérable, en augmentation régulière, pla- 
ce parmi les toutes premières entreprises au- 
tomobiles françaises. L'augmentation de ca- 
pital de 30 à 60 millions de ‘francs actuelle- 
ment en cours de réalisation vient dOnc à Son 
heure. 


COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ 
POUR LA FRANCE ET L'ETRANGER 


Société anonyme 
Au capital de 50.000.000 de francs 
Siège social : 1 
24, boulevard des Capucines, Paris 


L'intérêt semestriel des obligations 1907 
{jouissance mai et novembre), coupon no 34, 
sera payé à partir du 1er novembre prochain, 
à raison de : 

Par titre nominatif, 8 fr. 80 ; 

Par titre au porteur, 7 fr. 61. 

A la Banque de Paris et des Pays-Bas, 8, 
rue d'Antin, à Paris ; Au Crédit Lyonnais, à 
Paris, et dans ses succursales de. province. 


Cis Qi DË CHEMINS DE FER 


DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


Recettes approximatives du mois de sept. 1924 
(3° mois de l'exercice) 
Recettes depuis 


Recettes du mois le 1° juillet 


CS 
Exer- Km. par km, 
cices expl. Frs. par km. Frs. etp.mois 


me — _— — re 


1924-25..1267 8.836.800 3.028 25 11.874.000 2. 992 87 
1923-24. 1267 2.551.621 2.013 90 7.466.221 1.964 27 
Augm... 1.285.179 1.014 35 8.907.779 1.028 10 
Dimin. » » 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
DU 


NORD DE L'ESPAGNE . 


» » » 


Assemblée générale ordinaire des actionnaires 
“tenue à Madrid Le 24 mai 1924 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
(Suite et fin) : 


Le nombre total de voyageurs porteurs de 
ces derniers billets a été de 630.667 ‘en 1923,: 
au lieu de 640.432 en 1922. 

La répartition par classe a été la suivante: 


1922 1923 

ECS AC) Lo PE DR AIE à 50.39 51.75 
RÉUASSÉ Eur ent 19.98 17.76 
HOMCIASSET RE RU À 29.63 30.53 
LOTUS à 100.00 100.00 


Le tarif moyen par voyageur porteur de ces 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


billets a été en 193 de 0 p. 072, au lieu de 
0-p. 073 en 1922. 


Grande vitesse. — Le trafic de grande vi- 
tesse présente une diminution de 2.034.046 p.62, 
due à la régularisation des services de la 
petite vitesse, qui a attiré "à ce régime un 
grand nombre de transports dont l'urgence 
nécessitait auparavant l'emploi de la grande 
vitesse, 


Petite vitesse.— Le trafic de dla petite vitesse 
présente une äügmentation de 13.378.151 pe- 
setas 94, due au plus grand nombre de ton- 
nes transportées. - qi rca 

Il y a eu augmentation sur les charbons 
minéraux, pour 48.600 tonnes; les beneraves, 
pour 102.000; les engrais et matières premiè- 
res, -paur 91.000; les bois et liège, pour 70.000; 
les céréales, pour 67.000 ; les chaux, ciments 
ei plâtre, pour 61.000; les farines, pour 486.000: 
les pierres, pour 42.000 ; les boissons, pour 
37.000 ; les” oranges et citrons, pour 37.000, et 
sur d’autres marchandises pour..de moindres 
quantités. 

Par contre, on constate une baisse sur les 
tissus et matières textiles, pour 8.000 tonnes : 
sur le matériel mobile pour chemins de fer 
ou tramways et voitures, pour 17.000 tonnes, 
sans parler de quelques autres diminutions 
de moindre importance. 

Le nombre de tonnes de marchandises 
transportées à un kilomètre s'élève, en 1923, 
à 1.778.875.499 ; il avait été de 1.640.091.520 
en 1922. 

Le tarif moyen perçu par tonne et par ki- 
lomètre a été, en 1923, de 0 p. 099% En 1922, 
il avait été de 0 p. 1018. 

B. — Recettes diverses 

Les recettes diverses atteignent 340.141 p.67 
en 1923 et presentent une augmentation de 
8.101, p. 08 par rapport à 1922, motivée par 
un plus fort rendement de la prime de re- 
couvrement des impôts, par suite de l’aug- 
mentation des recettes du trafic. | 


. RESOLUTIONS 
Brie 


L'Assemblée générale approuve, dans tou- 
tes ses parties, le rapport du Conseil d'admi- 


th r 
"1 


nistration, les comptes de l'exercice 1923 et 
l'application des bénéfices dans Ja forme pro- 
posée par le Conseil. " . 


sions de postes et mutations auxquelles se 


> 


& 


-* 


L'Assemblée générale a aa suppres- 


réfère le rapport et ratifie les nominations 
d’administrateurs faites par le Conseil, sa- 
NOTE , = 
MM. Antonio Borregon, - CRENERES 
José Joaquin de Ampuero, 
. Tomas Urquijo, 
Ramon dela Sota, 
Venancio de Echeverria, 
Domingo de Epalza. 


D 2 = 


DR. 


a 5 ver 


Elle réélit également pour cinq ans les 
administrateurs dont le mandat est ‘expiré £ 


MM. le marquis de Caviedes, 
Martin de Zavala, 
José A. de lbarra, 
de marquis de Urquijo, NE RTE 
le marquis de ‘Alonso Martinez, - 
Enrique de Zarate, 
Julio de Arteche. P 


HIT Age) 


L'Assemblée. générale confirme toutes les 


autorisations antérieures-et, le Cas échéant, 
autorise à nouveau le Conseil d’administra- 
tion à passer les contrats qu'il jugera néces- 
saires pour la sauvegarde de son trafic, & 
obtenir les concessions ou effectuer les ces- 
sions convenables pour parfaire le réseau 
actuel de la Compagnie, ou à réaliser quel- 
que autre acte que ce soit, tendant à modi- 
fr le réseau. Elle autcrise le Conseil à délé- 
guer à cet eifet ses pouvoirs chaque fois ju 
16 jugera opyo“tun, ccnformémeént aux Jis- 
positions des statuts. En de 
Elle confirme de même au Conseil tous les. 
pouvoirs dont il est investi en vertu de l'ar- 
ticle 19 des statuts, et l'autorise spécialement 
à effectuer, quel qu’en.soit le. montant, et 
par conséquent même si celui-ci dépasse la. 
limite fixée audit article 19, les transferts, 
échanges, cessions, acquisitions, ou quelque 
autre acte que ce soit de disposition. 4e 
biens meubles et immeubles possédés par l& 
Compagnie ou de ceux (devenus inutiles pour 


SOUSCRIVEZ 


votre capital. 


aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 


pour accroitre vos revenus 


säns toucher à 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de’tous les autres impôts ces Bons consti- 
tuent le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 
garanti contre tous les risques. On souscrit partout. 


ÆIX-LES-BAINS........,. 19, Place Carnot. 
(owvert pendant la saison) 

ALGER ,..,........ cesse 6,. Rue de la Liberte. 
BORDEAUX. ........ &s , Rue Esprit-des-Lois, 
BOULOGNE-s-MER....... 61, Rue Victor-Hugo. 

NES dasenesece ce. 7, Rue Maréchal-Foch. 
LE HAVRE....... csv, 9. Quai George V. 
LYON ........ sosossoss.o 1, Rue de la République, 
MARSEILLE. ............. $, Rue Cannebière, 


BARCLAYS BANK (nv LMITED | 


Siège Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-64, 05-04 
Inter Spécial : 677, 860, 86 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA ! =! 


 SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pall Mall East, S. W, L — COLOGNE : 2, Komædienstrasse 


Toutes Opérations de Banque  : Be cv Lt 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED  .. . : 
e Central : 54 Lombard Street, LONDON E. C. 8 : re ARE 


, 1, 980, 3 | : 


LE TOUQUET-PARIS- * 
PIE... on +... 71, Rue de Paris. 1 
: 4 - (ouvert. pendant la saison). ©: 
ENIDN EE BI E re . 1, Avenue Félix-Faure, { 
MONTE-CARLO,. 1, Boulev, des Meulins. | 
| SAS 5 (Cété Nord des Jardins du Casino 


3 Av. Georg.-Clemenceai 


CRA sovocs-oooevvvcece-e 5 R. d Alsace-Lerraine. 
ROUEN... seine dede 7» Rae jeaänne-d Are, ne: 


Le 


1] 
DEST <a Apr 2h EU 


l'exploitation du réseau, ainsi qu'également 
à réaliser, même si elles dépassent la limite 
assignée dans l’article précité, les opérations 
de crédit qui lui paraîtront convenables pour 


emprunter des fonds, avec ou sans hypothè- 

que, au moyen d'émissions, de conversions 
d'obligations, etc., ou -dans la forme qu'il 
jugerait opportune et mécessaire pour la 
bonne marche des affaires sociales ; le Con- 
seil fixant lui-même toutes les conditions des 
opérations sus-mentionnées, désignant des 
personnes appelées à les authentiquer, et, en 
général, déterminant la forme dans laquelle 
elles doivent être effectuées, sous réserve de 
soumettre ces opérations, postérieurement à 
leur réalisation, à l'opprobation de l'assem- 
blée générale suivante. 

L'assemblée générale vote, à l'unanimité, 
au Conseil d'administration ainsi qu'au di- 
recteur et au personnel de la Compagnie, les 
remerciements qui leur sont dus pour l’ha- 
bileté et l’heureux succès des efforts qu'ils 
ont déployés, chacun dans sa sphère, au ser- 
vice des intérêts sociaux. 


SE 
RAND MINES, LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


Compte rendu de la vingt-neuvième assem- 
blée générale ordinaire des Actionnaires 
tenue dans la salle du Conseil, second étage 
The Corner House, à Johannesburg, le mer- 
credi 28 mai 1924, à 11 heures, sous la pré- 
sidence de sir Evelyn Wallers, K. B. E. 


DISCOURS DU PRESIDENT 
(Suite) 


Je vais résumer les résultats réalisés pen- 
dant l’année par nos charbonnages et par 
nos intérêts industriels : 

Witbank Colliery, Limited. — Le rapport 
ee l’année close le 31 août 1923 montre que 
e commerce d'exportation est resté faible 
et que l'exploitation a été encore gênée par 
le manque de wagons fournis par. l'Admi- 
nistration des Chemins de fer. Le tonnage 
total expédié de la mine a été de 698.571 ton- 
nes ; il est très inférieur à ce que la Com- 
pagnie pourrait produire. Le bénéfice de l'an- 
née a été de Æ 70.359, et on a déclaré deux 
dividendes de 17 1/2 % au total. On a dé- 
£laré, pour le premier semestre de l’année 
en Cours, un dividende de 7 1/2 %. 


\The Hume Pipe Company (South Africa), | 


Limited. — Les affaires de cette Compagnie 
ont été très réduites pendant l’année, par 
suite de la dépression industrielle dont 
V'Union a continué à souffrir. Il y a pour- 
tant des signes d'une augmentation des de- 
mandes des tuyaux et des autres produits 
de l'usine, et les Briqueteries de Belleville 
CRAUÉ à réaliser des bénéfices satisfai- 


Pretoria Portland Cement Company, Limi- 
ted, — Les affaires de cette Compagnie ont 
augmenté de 22 % sur l’année précédente et 
le bénéfice de £ 160.661 est en augmentation 
de £ 22.197. On a payé des dividendes s'éle- 


ciment se maintiennent bien dans l'Afrique 
du Sud, et les affaires de la Compagnie se 
seraient fortement étendues Sans les primes 
d’éxportation que reçoivent les. fabricants 
étrangers. 

Cap Portland Cement Company, Limited, 
‘issement, intérêts. etc., le compte de profits 
t pertes au 30 juin 193 montrait une petite 
veTte de £ 1.656. C'est un résultat satisfal- 
‘ant pour une période de mise. en marche, 
-t de neuf mois seulement. Les primes d’ex: 
o0ftation reçues par les fabricants étrangers 
mE été cause que les ventes de l’année n’ont 
répondu à ce qu'on attendait, bien qu'el- 
es» soient en augmentation sensible, Si les 
èglements actuels contre les primes étaient 


agnie se. trouveraient améliorées. 


y 


vant au total à 17 1/2 %: Les demandes de 


—:Après déduction de £ 12.746 pour amor- 


Die appliqués, les perspectives de la Com- 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Généralilés,. — L'état sanitaire reste très 
bon dans les mines d’or de notre Groupe. Le 
taux de mortalité par accident, en ce qui 
concerne les indigènes du Groupe, a été de 
8,9 pour 1.000 l'an dernier, en augmentation 
de 0,53 seulement sur le chiffre record de 
1922. Il y a dix ans, le taux était de 4,5 
pour 1.000, 

Le taux de mortalité par maladie est passé 
de 9,7% pour 1.000 en 1922 à 11,62 l'an der- 
nier, par suite de l'épidémie de méningite 
cérébro-spinale ‘et d'une augmentation des 
Cas de pneumonie. Le chiffre reste néan- 
moins Satisfaisant, surtout par rapport à ce 


qu'il était il y à dix ans, soit de 21 pour 


1.000. Si le taux de mortalité de 1913 était 
resté le même l'an dernier, nous aurions eu 
137 décès de plus. Cette forte amélioration 
de l'état sanitaire de nos ouvriers indigènes, 
effectuée dans les dernières années, est d1- 


gne d'être signalée, et c’est l’heureux résul- 


tat des efforus et de la peine que prennent 
notre personnel des Compounds et celui des 
Hôpitaux. Le Groupe a dépensé l’an dernier 
£ 8.277 pour le traitement spécial de ses ou- 
vriers européens victimes d'accidents dans 
leur travail . traitement chirurgical, massa- 
ges et autres, Nous l'avons fait volontaire- 
ment — n’y étant pas obligés par la loi — ce 
qui a épargné des dépenses considérables 
aux Sociétés de bienfaisance des Mines, et 
ce qui à permis de hâter la guérison et peut- 
être de sauver des existences ou d’évitér des 
infirmités., Notre Groupe a fait récemment 
une innovation importante en établissant une 
école de sauveteurs, pour exercer les ouvriers 
des mines d'or du Groupe et de certains 
Charbonnages du district de Witbank aux 
opérations de sauvetage dans les mines. 
Cette école, qui est à Johannesburg, est dotée 
de tous les appareils de sauvetage les plus 
modernes et elle est dirigée par un homme 
fort compétent. On choisit dans chaque mine 
des ouvriers qui sont exercés régulièrement. 
Par conséquent, chaque mine aura bientôt 
une équipe de sauveteurs qui pourra inter- 
venir dans tous les cas possibles. 

Le projet de loi destiné à modifier la loi 
de 1919 sur la phtisie des mineurs, qui a été 
présenté aw Parlement l’an dernier, n’a pas 
été voté. Dans la dernière session du Parle- 
ment, unie Commission spéciale s'est réunie 
pour examiner la mise en vigueur de la-loi, 
mais ses travaux ont été interrompus par 
la dissolution du Parlement. : L'industrie 
continue à. dépenser .de ‘fortes «ômmes pour 
faire disparaître les risques de phtisie parmi 
ses ouvriers, et chague année on voit de 
nouvelles preuves des améliorations effec- 
tuées au point de Vue des poussières. 

(A suivre.) 


F Bulletin Bibliographique 


Code des impôts sur les revenus, par Paul 
Prieur, sous-chef du bureau du contentieux, 
et Jules Chaveneau, docteur en Droit, rédac- 
teur principal à:la Direction générale des 
Contributions directes: Deuxième édition re- 
maniée ei inise à jour. Un volume in-8° de 
Sv2rpages,-16 fr# franco, 17 fr. 50. Librairie 
Marcel Rivière, 31, rue Jacob, Paris (8). 

En publiant ume seconde édition: du « Code 
‘des impôts sur les revenus », les auteurs sont 
restés fidèles awprincipe ‘qui a motivé le 
succès de dla première : donner, sans vains 
Commentaires, le dernier état de la loi, dé 


[la jurisprudence et. des instructions admi- 


nistratives,. À ne: 
Onirouvera donc dans cette seconde édi- 
tion : F 
1o,le texte des lois et décrets en vigueur 
au 31 mai 1924, avec l'analyse de jurispru- 
dence da plus récente et, en note, avec l'in 
dication des années au titre desquelles ils 
peuvent être rétroactivement appliqués,. les 
textes qui, bien que modifiés ou agrogés, res- 
tent applicables. pour l'établissement des im- 
positions arriéréss : 
_20 Je texte de l’Instruction du-80-mars-1918, 


3 


annoté du texte des circulaires administra- 
tives et notes-circulaires de le, Direction gé- 
nérale des Contributions directes, ainsi que: 
de la jurisprudence ; 

3° deux séries de barèmes, l’une pour 1923,- 
l’autre pour 194, permettant à l’aide de deux 
opérations au maximum, une multiplication 
ei une soustraction, de calculer l'impôt cé- 
dulaire où général correspondant à n'importe 
quel revenu ; r 

4° des tables chronologique, méthodique 
ei alphabétique très complètes, destinées à 
faciliter les recherches et à rendre l'ouvrage 
essentiellement pratique. | 


Le Guide Marfella, Paris et la Région Paris 
sienne. Un vol. in-16, Editions Marfella; 30 
bis, rue Sorbier, Paris (RO®). — Prix ; 5fr: 

M. Roëland, vice-président du Conseil géné- 
ral de la Seine, conseiller municipal de Pa- 
ris, écrit dans la préface de ce petit ouvra- 
ge : « Voyageur, soyez rassuré | Vous avez 
abordé la Ville-Lumière avec l'appréhension 
de vous perdre dans le dédale des rues, l'en- 
chevêtrement des tramways. le grouillement 
des omnibus, et vous avez rédouté les recher- 
ches laborieuses sur des plans trop fins pour 
être lisibles ou trop grands pour être dé- 
ployés, sinon à la Société de Géographie ! 

« Voici votre sauveur: Avec le Guide Mar- 
fella, pas de difficultés, pas de fatigue, pas 
d'erreurs. Une nomenclature scrupuleuse- 
ment exacte et aussi simple que complète 
vous permet de parcourir toute la région pa- 
risienne avec l’aisance d’un vieux Parisien. ». 

Nous nous associons à la spirituelle remar- 
que du distingué conseiller, en constatant que 
M. Marfella a apport fort utilement £a Colla- 
boration au problème, chaque jour plus diffi- 
cile, de la circulation. 


Code de l'impôt foncier et de la taxe des 
biens de mainmorte. — Textes législatifs et 
réglementaires, mis à jour et annotés de.la 
jurisprudence, par Paul Prieur, sous-chef ‘du 
bureau du contentieux. et Jules Chaveneau, 
docteur.en Droit, rédacteur principal à la Di- 
rection générale des Contributions directes. 

Un volume in-8° broché de 350 pages + 19 11: 
franco : 19 fr. 50. Librairie des, ©-:-utes Poli- 
tiques et Sociales, Mor-c: Rivière, 31, rue 
Jacob, et 1. re oaint-Benoît, Paris (6e). 

La loi du 22 mars 1924, qui prescrit une ré- 
vision exceptionnelle des évaluations fonciè- 
res dans toutes les communes confère à cet ; 
ouvrage un intérêt tout particulier. 

Ceîte révision va, en effet, remettre en ques- 
tion toutes les impositions foncières en subs- 
tituant aux revenus de 1910, qui servent en- 
core de base à l'impôt, les revenus actuels, 
que la dépréciation de la monnaie a nomina- 
lement accrus dans une proportion impor- 
tante, Elle nécessite en outre, de la part des 
propriétaires d’immeublès bâtis, une déclara- 
tion spéciale contenant l'indication du mon- 
tant des loyers payés par Chacun de leurs Lo- 
cataires. 

Le moment était donc particulièrement op- 
portun pour publier un Code de l'impôt fon- 
cier. : 

Cet ouvrage, conçu dans l'esprit qui a fait 
le succès du!:GCode des Impôts sur les Reve- 
nus, des mêmes auteurs scontient les disposi- 
tions: en vigueur des quelques 110 lois et dé- 
crets.—:deont un certain nombre remontent 
à plus d’'un:siècle — qui régissent actuelle- 
ment là contribution foncière. Il contient éga- 
lement toute la législation relative à Ia taxe 
des biens de main-morte, qui constitue pour 
certaines collectivités un accessoire de 1 :mpôt 
foncier: Enfin, un chapitre spécial est consa:: 
cré à la:législation :de l’Alsace-Lorraine. 

Comme dans la deuxième édition du Cofe 
des: Impôts 'sur les Revenus, chaaüe article de 
la:loi est annoté de la jurisprudence, mise à 
jour des arrêts les plus récents du Conseil 
d'Etat ou des Tribunaux civils: 

Une fable méthodique détaillée. une table 
chronologique et: un. index alphabétique faci- 
litent la consultation de-l'ouvrage et permet- 
tent :au lecteur! de: trouvèr ‘immédiatement, 
sur Chaque œuestion. les textes et la jurispru- 
dencé! dontiil a besoin. 


NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS 

au capital de 950.096.900 de fra, :: 

entièrement versés 

Reg. du Com. Paris n° 50.816 


COMPTOIR 


Société a1-onyme 


Situation au 31 août 1924 
ACTIF 
Caisse et. Banque........,.. Fr. 880.325,469 52 
Portefeuille et Bons de la Dé- 
fense Nationale.....,..., tue 8 4412.939.048 11 
Reports. :.... LES  RebELES 20.266.328 46 
Correspondants ................ 285.340.424 63 


Comptes courants débiteurs. .::. 487.854.378 98 


Opérations de change à terme 


Sarantion.t hi. ei ACRRSES, 39.647.500 » 

Rentes, obligations et valeurs 
PAUIVETRPE. ERA AE ne em res e 1.872.159 79 
Participations financières ...... 3.100.000 » 
Avances garanties.,,, «esse, 181.6:0.490, 97 

Comptes débiteurs par accepta- 
tions, raies Brée rot e 69,987.858:59 
Cemptes d'ordre et divers. ..... 85.142.847 38 
limeublés ii AUS, OL .LUR 15.000.000 :: » 
Fr, 4.982.413.106 68 

PASSIF 

Comptes de chèques et comptes 

descompte......... RÉ REA 2.638.916.300 49 


Comptes courants créditeurs...  1:697.461,94L 98 


Opérations de change à terme 

D DARARTIOS lan. dl. fair ve 89.647.500  » 
Bons à échéance fixe.........., 21.222.520 » 
Aeceptationss ti: 1002.44 ge 70.817.053 14 
Agences hors d'Europe...,...,. 12.971.727 40 


164.450:481 03 
13.279.074 04 
14:146.558 60 

250.000.000 » 


4.982.413 106 ; 68 


anne me 


Comptes d'ordre et divers. . . 
Gompte des actionnaires 
HOBeRves unis cc nul 05, 3070 
Capital 


esse esse se. 


oo 


EMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


LA Uascgp EN SOLOGNE 

Le train express dit-« wc Chasseurs » mis 
spécialement en circulation les Dimanches 
et Jours de Fête entre Vierzon et Paris pen- 
dant toute la durée de la Chasse dans.le Loi- 
ret et le Loir-et-Cher, est également mis en 
marche cette année, sur le même parcours 
les Lundis à partir de l'ouverture et jusqu’au 
1er janvier. 

Horaire 
lay, départ 18 h. 13 — Salbris, départ 18 h. 28 
— Nouan, départ 18 h. 40 — Lamotte-Beuvron, 
départ 18 h.-49 — La Ferté-Saint-Aubin, dé- 
part 19 h. 05 — Orléans, départ 19 h. 28 — 
Paris-Quai d'Orsay, arrivée 21 h. 19, les Di- 
manches et Jours de Fête et 21 h. 32 les Lun- 
dis. — Wagon-Restaurant. 


CHEMINS DE FER DE PARIS À LYON. 
ET À LA MEDITERRANEE 


Délivrance de carnets 
de billlets d’aller et retour 

La Compagnie des chemins de fer P.-L.-M. 
vient de mettre en vente dans 6es gares de 
Paris et de Brunoy, des carnets de billets 
d'aller et retour ordinaires, en toutes classes, 
pour le parcours de Paris à Brunoy et vice 
versa. Ces carnets comprennent 10 billets. 

Des carnets de 10 billets d'aller et retour 
sont également en vente dans les gares de 
Charenton, Corbeil, Fontainebleau, Maisons: 
Alfort, Melun, Montargis, Montereau, Sens et 
Villeneuve-Saint-Georges, à destination de Pa- 
ris, et à la gare de Paris, à destination de 
ces mêmes gares. 


Les voyageurs qui sont appelés à faire ré: | 


cemment le trajet entre Paris et ces différen- 
tes localités de banlieue, apprécieront cette 
facilité qui, en leur donnant lé moyen de se 
munir à l’avance de 10 billets d'aller et re- 
tour, les dispensera de passer, à chaque voya- 
ge, aux guichets de distribution des billets. 


: Vierzon, départ 18 h. 00 — Theil-: 


BANQUE D'ÉTAT DU MAROC 


Situation au 31 Août 1924 


Actif : 
Actionnaires. 2240" 26e, Fr. 3.850.000 » 
Encaisse métallique... .,:..7.... 49.573.258 77 
Dépôt au Trésor public à Paris... 52.000.000 » 


Disponibilités. en dollars et liv. st. 11.419.535 60 
Autresdisponibilités hurs du Maroc 298.024.224 37 


Portefeuille Effets.i4ts.2...,.2414 204.648.368 85 
Comptes débiteurs..:4.41.....4,%. 54.018.296 36 
Portefeuille Titres.....:.. MOINS 174.437.068 28 
Gouvernement marocain : 

Zone FrAcatsen td sn NN 15.196.335 60 

Zone espagnole.........:,..,...... "00. GOUT 
TOMPÉNDIES EE RS re Ra EE 10.874.224 87 
Caisse de Prévoyance du personnel 

(d'itneg|r San : desire que 1:475.807 37° 
Comptes d'ordre et divers. ...,..... 38.081.006 55 

Lolals puise 1eme eee 913.194.799 03 
Passif 

CAD APE US a este 15.400.000 » 
RÉROLVESE Le ce 0 sers Lan Par 9e 990-000 > 
Billets de banque en, circulation : 

(francs) - # LT ser AMIE OT 301.002.805.: » 

thassani):.:.40% + FAN M Dam 56.160 » 
Hfetsra: pAVer NO AMENER ES NX. 1.593.023 26 
CGaiptes crodiiburis. ff HO. AL 139.807.774 13 
Correspondants hors du Maroc... 2.005.193 89 
Trésor publie à Rabat............. 205 .993.709 82 
Gouvernement marocain: 

Zunéstrançaisesss is tif Perte 197.042.100 86 

Zoné ‘espagnole sien... ee 972.617 95 


Caïssespéciale des Travaux publics 445,162 18 
Caisse de prévoyance du personnel. 1.514.187 56 
Gomptes d'ordre et divers.......... 28.472.064 38 


T'otte: rie autre it, 913.194 799 03 


Certifié conforme aux écritures : 
Le Directeur Général 
de la Banque d'Etat du Maroc, 
Signé : P. RENGNET. 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
À DE’ L'EST "0 % 


a #4 


La Compagnie de l'Est a l'honneur:de faire 
connaître que le train de luxe tri-hebdoma- 
daire Orient-Express. (Paris-Bucarest), qui 
circule actuellement entre Paris et Vienne 
par la route de Bâle, reprendra à: partir: du 
% novémure l'itinéraire Strasbourg-Munich.…. 

Départ de Paris-Est à 19 h. 55 ,avec la cor- 
respondance de Londres (dép. 11 h. 00), les. 
mardis, jeudis et samedis. Premier départ de 
Londres et de Paris, le mardi 4 novembre 

Arrivée à Vienne-Ouest le lendemain à 
82 heures: TT HER 

Arrivée à Budapest et Bucarest, et départ 
de.ces villes äu retour comme actuellement. 

Départ de Vienne-Ouest à 9 h. 35 les jeudis, 
dimanches et mardis. Premier départ de Vien- 
ne-Ouest le mardi 4 novembre. + pre 

Arrivée à Paris le.lendemain à 10 h. 35 et 
correspondance sur Londres (arrivée 19 h. 15), 


bre ga de 


En même temps, un nouveau, service tri- 
hebdomadaire de trains de luxe sera établi 
entre Paris la Suisse, le Tyrolket Vienne par 
l’Arlberg. É— 

A partir du 3 novembre, départ de Paris, 
à 19 h. 30 avec correspondance de Londres 
(dép. 11 heures) les lundis, mercredis, vendre-. 
dis. Premier départ de Londres et de Paris 
le lundi 3 novembre. At CURE PUS 

Arrivée à Zurich le lendemain à 6 h, 30 et 
à Vienne-Ouest vers 23 heures. 

A partir du 5 novembre, départ de Vienne- 
Ouest vers 7 h. 30 les mercredis, vendredis et 
lundis, Premier départ de* Vienne le mercredi 
5 novembre. 1; AOL (a) 

Passage à Zurich-à miquit 5 = =" % 

Arrivée à Paris le lendemain à"9"h. 15 et 
correspondance pour Londres arrivée 19 h. 15. 

Pendant les périodes de sports d'hiver, '- 
vice de Wagons-lits directs. de Calais ES x 
ris vers l’'Engadine et l'Oberland. 3 


} 


L P. — 16, rue du Croissant, 
SIMART, imprimeur. 


PRÉSENTATION 


ROBES - 


AU 


Maison A. BOUCICAUT 
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Mardi 21 OCTOBRE ss 


LES PLUS BEAUX MAGASINS DE PARIS VENDANT LE MEILLEUR MARCHÉ || | 


Dans les NOUVEAUX MAGASINS ; 
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HAVANA: 


BUENOS À : 
| For Gomes one Bd ; 


{| sat Barsolome hi 


. Recoit E À Du de ses corres- 


Achats de valeurs 
tions bancai-- 


pondants pour-: 
américaines, Accepta 


res, Obligations : du loe bird + 
dc Alété approuvés. tels-quilsrant-été soumis aux 


des Etats-Unis, ete., ete. 


Special Representatives : * /: 
24, OLD BROAD' STREET, LONDON. 


— 


w = 
tr fi 


l'impôt sur-le revenu, a été voté. 


CHAUSSURES DRESSOIR 
DRESSOIR, PEMARTIN et C'° 


Société E rançaise en Commandile par œctions 
Aù capital de 14.000.000 ‘de francs 


RC Seine n° 64.268 


Emission de 12,000 LérQu de 500 fr. nominal 
Cette émission, décidéepar: l'Assemblée gé- 
nérale: extraordinaire idu‘14i octobre 1924 a 
pour but de porter le capital social. dé 14 à 
20 millions de francs. 
Les actions nouvelles 


sont. émises . jouis- 
sance. du 13 juillet 1924 


elles auront droit 


aw-dividende afférent: à l'exercice. 1924-1925. 


Prix d'émission : 1.000 francs par action 

Payables, : 

. 62» francs, 

plus la prime, à la souscription ; 

375 francs, 

quarts, à la répartition, de 12 au 19 ñovem- 
bre. 1924. 


Les souscriptions sont as” à présent reçues 
par correspondance. 

Les SO PUONS par listes “ae. Sont pas. ad- 
mises, | 

Dans. le cas où les sousériptions éxcêde- 
raient-le thiffre des 12.000 ‘actions nouvelles, 
elles seraient sujettes à réduction." 

La souscription pourra êire close à, toute 


“heure, le 89 octobre 1924, dès que.les deman- 


des auront dépassé le nombre des: actions. of- 
fertes. | 

A défaut de versement dans-les.délais fixés, 
l'attribution des actions sur lesquelles ile-ver- 
sement des trois derniere sguarts n'aura pas 
étéreffectué, pourra être annulé. 


Les'sommes qui se trouveront disponibles 
du fait de la répartition, seront remboursées 
sans intérêts, à partir du 20 novembre 192% 
aux guichets de MM. Bénard Frères et Cie. 
Les actions seront délivrées. sous, la forme 
nominative où sous là forme au porteur, sui- 
vant la demande-qui ensera faite--dans: le 


bulletin de souscription. 


tes .les 29 ‘octabre 


"La souscription ser& ‘ouvek 
dhezZ MM. Bénard 


1924 et close 1e "même jour, Ld 
Frères êt Cié, banquiers, 39? « Cambon, Pa- 
ris, où des butletihs l1é Isohsétiption seront 
tenus à la disposition des sonstripteurs. 


La notice prescrite-Pareka4lot a été publiée 


Me le «Bulletin des Annonces Légales Obli- 


gatoires » » en que du é nr 1924, n° 42. 


COMPAGNE DES CHARGEURS. FRANÇAIS 


“(PLISSON ET pote) 
RAS 32 

nn Assemblée généräle der NS de desc Char- 
geurs Francais 2? (Plisson et Cie), s'est tenue le 
15 octobre. £ 

A-cette assemplée, . 3.816. titres étaient pré- 
Sentsrou.représenteestpar 1#49%ctionnaires. 


Les compies arrètés au 31 décembre 193 ont 


actionnaires et un dividende de $ 0/0, net de 
Toutes les 
résolutions ont.6#é/hdoptées. à. Lunanimté. 


représentant” de tre quart 


représentant les | trois: derniers! 


de. la Compagnie, 


MuRSTERZ Des FinAncae 
} DU 135 MARS 199 


BONS | 
DÉFEN SE? NATIONALE 


BONS À UN AN 
BONS AG MOIS 430% 


| BONSA3MOIS.. æ % 
| BONS A1 MOIS : 5, % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


COMPAGNIE PARISIENNE 


grit DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 
: . Saciélé anonyme 
Au.capital de 400.000:000 de- francs 
k3,:rueyde Vienme,: Paris 
Reg. du Com SENTE 105-670. 


AVE aux BOOM de Bo Décennaux 
6.0/0 (Emission: 1922) .. 


SLen intérêts «échéant ler,15 novembre 1924 
seront payés contre la remise du coupon n° 5 
ou présentation des certificats nominatifs, à 


4raison- de -:-- 


15 francs par litre nominatif ou au porteur, 
aux guichets : JA 

De Ja Banque de Paris et des P 
rue d’Antin.; 

De‘“la Banque: dé l'Union Parisienne, 7. 
Chauchat, et 14, rue Le Peletier ; 

Du Comptoir National d' Escompte de Paris, 
14, ‘rue Bergère et de ses bureaux de quartier 
et agences dé province ; 

Du Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Ita- 
lieñs et de'ses bureaux dé quartier et agen- 
ces de province ; 

Du: Crédit Mobilier Français, 30, rue Tait- 
boût''; 

De la Société Générale, 29, boulevard Hauss- 

mann'et de ses bureaux de quartier et agen- 
ces de province; ; 

De la Banque Nationale de Crédit. 16, boule- 
vard des. Italiens et. de ses bureaux de quar- 
tier, et agences.de province ; 

Du. Crédit. Commercial, de,;France, 20, rue: 
La Fayette et 103, ayenue des Champs-Elysées. 


COMPAGNIE: DES CHEMINS DE FER 


DE ; 
MADRID A SARAGOSSE ET À ALICANTE 


Le jeudi 20 nov Line 1924, à, dix-sept heu- 
res trente,.il sera procédé à Madrid, au. siège 
au tirage au sort, pour 
l'amortissement au. janvier 1925,. de 21.120 
obligations Saragosse, de 1re, 2e ét, 3e hypoihè- 
que, et de 633 obligations Cordoue-Séville. . 


Pays-Bas, 3, 


rue 


CET LYON ALEMAND + 


MM. les atlionhaires $ontsconvoqués. 


Lancry, no 40: Pas, . A 
à à Ordre: du:iour : 

jo Approbation des comptes de l'exercice 
123-1924 et fixation. An #divédende ts 

20- Nomination- des Commissaires aux 
tes.et fixation.de..leurs..émoluments… 
L'AUX téTMES de Tarticré 2006 Statuts, l'as 
Semblée généräle sé composé de tous les as- 
éociés propriétaireside vingtcactions au moins. 
Toutefois, les propriétaires.de moins de vingt 
“actions peuventse iréurie pour former ÿ6e 
bombre.et se faire feprésenter par,L'un deux. 
Les actionnairés propriétaires dei titres .nomi- 
ipatits-de vingt. actions depuis vingt jours &u 
{Moins avant lai Féunion, onf le droit d’assis- 
ier à d'assembiée! générale ou de s’'ÿ fairé re- 
présenter par dés mandataires: 


8 m4 


l Lespropriétaires. ‘d'actions, Au porteur, de- 
Vront.déposer leurs titrés au siège social cinq 
jours au moins avant la réunion,  : 

1} La rénise faite AU. Siège Social des récé- 
Ppissés dé dépôt d'actions à li Banque îde 
Francef et däns les principaux ‘établissements 
financiérs ettmaisons de Panque, vaudra dé- 


pôt pour assister à l'assemblée, * 

Les.titulaires d'actions . nominatives-.qui, 
n'ayant pas vingt actions au moins, veulent 
user dudroit,de. gr'oupément. dévroni-dépo- 


ser leur pouvoir dans les mêmes délais et con-. 


ditions. PU 
Le Conseil d'administration. | 


ons el DES 
CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Recettes brutes  approtimatives du Réseau ? 
Mois de septembre 1924: $ m/n. 1,6980°0 
contre septembre 1993 : $ m/n 1.593837. 


COMPAGNIE 
DES 


CHEMINS DE FER ANDALOUS 


Le Conseil. d'administration a rendu compte 
à l’Assemblée ordinaire du.31 mai. 1924 des 
résultats de l'exercice. 1923. Les: recettes ont 
été de 56.450.593 pes. 44. contre 54.982.805. pes.22 
en 192 ou soit en augmentation de 1,467,788 
pesctas 22 sur l'exercice ‘antérieur. Les dé- 
penses 
pesetas 64 sur celles .der1922, 

I1 y a lieu de faire réssortir qu'à l'aug- 
mentation des recettes a:correspondu Ia di- 
iminution indiquée des dépenses, cé qui dé- 
montre Ja bonne marche de l’exeploitation 
que le Conseïl espèce voir s'améliorer éncore 
dans l'exericce en Cours, Si des circonstances 
indépendantes de 64 volonté n’y font pas 
obstacle ; l'achat projeté de nouveaux wa- 
gons! et locomotives “contribuera également 
à cette amélioration si on arrive à en obte- 
mir la livraison dans'letcours de’l'années 

L'exploitation des lignes du Sud de. l'Éspa- 
gne a coûté, en 1923, 1.919.455 pes, 95 : c'est- 
à-dire 461.133 ‘pes. 71'de ‘moins qu'en  1%2, 
exercice au cours duquel] la Compagnie avait 
perdu 2.380.589 pes, 66. Comme dans ce der- 
mier, comparé avec 1921, il existe une ‘diffé- 
rence en! sa faveur: de 627.077 pes. 87, où 
peut affirmer que 1es conditions dans lesque!- 


#48 res ras 


les s'effectue l’exploita 


] 
dent. à “s'améliorer? %# 


| ù ués en as-| 
semblée générale ordinaire, pour le vendredi 
14 novembre prochai®, à 2 heures drès précis 
ses, Hôtel dés Chambres Syndicalés, rue de 


pour différents motifs, l'Etat a perçu: 


Comp-- 


«tu ‘ir janvier 1902 au 


13 disposition du Décret roval du 12 


totales se sont élevées à 40.164812 


:L'BCONOMISTE. EUROPÉEN, 


jon de ces lignes ten- 


tip “ 


: et, |: 
GET 


*Sons! déduction üccéétie pelte, :l'exéédent} à 
du réseau Andalou susindiqué à 687 
Pesetas 08 net, em augmentation} de}193.6 
pesélas 70 sur 10% Ph dd 

Une partie importante: des béné ices axté) 
absorbée par les’eharges- diverses établies en 
faveur de l'Etat durant l'exercices À 


pre RESOLUTIONS, 
jo L'Aésembléé générale approuve, 
toutes-leürs! parties, le rapport et les comp- 


tes. de l'exercice 1923, tels qu'ils sont présen- 
tés par le. Conseil d'administration. 


go l'Assemblée approuyg la gestion du 


(Conseil d'administration. : F3 


30 L'Assemblée générale prend acte de, ce 
été changées contre des Valés émis par la 
Compaignie / sur! ‘coupons 
ce qui, en y ajoutant 8.000, actions créées 
par l'Assemblée générale extraordinaire du 
17 juin 1913, porte le capital social réalisé à 
41.143.000 pesetas, représenté par 88.286 ac- 


tions. “ist 
4o L'Assemblée générale décide que, sur le |n 


bénéfice net de. lexercice,.1923; il sera, attri- 


bué à titre de prime ide gestion, conformé- 


ment à l'article 3, $ 4 du Convénio, 15 pese- | 
tas nettes d'impôts à chacune des 88.286 ac- 


tions en circulations. ; L + l1: 88 
Le Conseil d'administration déterminera, | Salaires des 


en temps opportun, la date de mise en, paie- 
ment de cette prime de gestion. 


5o L'Assemblée. générale donne au Conseil: 


d'administration les pouvoirs les plus éten-|: 
dus en vue d’obtenir, sans limitation de mon-| AE 
tant, les sommes nécessaires aux besoins de | Marchandi- 
la Compagnie, soit par émission d’obliga-/; 
par tout autre |: 


tions hypothécaires, soit 

moyen que le Conseil jugerait convenable. 
6° L'Assemblée générale donne ou Conseil 

d'administration, les pouvoirs les plus éten- 


aus 'en vue! de l’adoption de toutes résolu- 


tions qu’il estimeràa opportunesen Ce qui Con- 
cerne les Chemins de fer du Sud de l'Espa- 
gne, y compris la dénonciation ou la modi- 
fication du Contrat en vigueur pour l’exploi- 
tation des lignes de ladite Compagnie, ou 
l'établissement d’un nouveau contrat sur les 
bases qu'ilestimera les plus convenables. . 

70 L'Assemblée générale autorise, le Conseil 
à pourvoir comme il l'estimera opportun la 
vacance prôduite dans son sein par suite,.de 


1923. Elle réélit pour 6 ans, M. Léon Cocagne. 


AIX-LRS-BAINS........ | 


50-0009 


BORDEAUX........ coosse 
BOULOGNE-s-M 
CANNES 


BARCLAYS BANK. 
Lombard S 


e Central : ñ 


Actionnaires 
zonseh,. second étage. 


que, au 31 décembre ,1923,..8.286 actions oni | P 
à Le tableau suivant le montre 
d'obligations échus |les chiffres comparés des mines ‘du. 
jer janvier 1905 inclus, | Central Mining-Rand Mines, non com: 
Robinson Gold Minin 
Ferreira -Deep, 


en donnant 


Company, Limited, la 
2 Limited, la Modderfontein 
East, Limited, et la Knight Central, Limited 
(en liquidation). Ces chiffres concernent l’an- 
ée 1921, le second semestre de 1922 et l’an- 


5.47 1e ; au le 
31 déc::192L - 8Ldéc. 1922 31 déc. 1923 


Par tonne broyée-:.. 


+9 


d. 8. «4 sh. 7.4.5 4 sh. 8,4. 0 


& sh. 4 d.9 4 sh. 2 à. 5 


.1sh 64.8 7,sh. 4 d. 6 


vd sb. 14 dif PRÉ de RER 200 
126 sh. 84. 7 +120 sh. Ahda7 20 Shi 


Prix moyen deréali- 

.sation de.d'or, par 
onceifiness,,.::.., 103 sh. 3 d. 89 sh. 

Tonnage mo0Yyen 
broyé. mensuel e- 
ment (1? mines)... 


2 d. 88 sb. 1 d 


S42,88 1. 941,073 L. 950.486 t 


L'année que nous examinons a vu de trèt 
grands progrès dans l'industrie minière, el 
ce qui est surtout remarquable par rappor! 
‘années précédentes, c'est l'absence to 
tale de troubles ouvriers. Les opérations on! 
Le AIRE) # 4. Cu OISE RU: ” 


octobre | aux 


pi: ‘être. conduites toutel'année ‘sans: inter- 
 rüption, et, comme Ja! main-d'œuvre ‘indigène 


a été satisfaisante : : dans ‘ l'ensernble,!. nous 
ävons pu porter toute: notre attention : sur 
_-üné nouvelle amélioration de nos méthodes 
minières et métallurgiques: En conséquence, 
l'amélioration. notâble” du rendement: des ou- 
vrièrs.avec.la..diminution.des. dépenses. qui 


en résulte nous avions pu constater 
à la fin- de BE Dites 1 que maintenue 
en 1923. 

Au, Comm 


enix-de. l'année en. gaurs. 
l'industrie Br - volontairement d'a GCoT- 
der. à 6es: ee pour, reconnaitre leurs 


bons. serviges,::une , prime, LASER pasée | 


Re heures 
Supplémentaires, usqu’ 40 par { ÂS: “cette 
prime s'élève à i % par et d. de l'excédent 
du prix, net de l'or ah desens de 90.:$h. par 
once: fine . pendant le mois. TEA présent, 
cette prime a. été en moÿyern "environ 5 % |: 
des ‘salaires, et je suis sûr FR elle à été ap- 
préciée., 

Nous avons eu assez de main-d'œuvre in- 
digène pendant l Prentière partie de-1923, 


sur. leurs: salaires, 


mais nous en avons: fortement manqué plus 
tard, et ce dénee a été aggravé par les res- 
trictions r le Gouvernement de 
l'Union sf AURA en Afrique Oriéntale 


Portugaise. cette situation a dté fortement 
améliorée par la Rent provisoire de 
ces restrictions, ma 
ment dâäns les territoires Hhdiènes précé- 
demment fermés est forcément très lente. En 
fait, la limitation de nos recrutements à ia 
côte Est par ordre du Gouvernement a con- 
trarié tous les efforts que nous avons faits 
pour maintenir un effectif indigène unifor- 
me et suffisant ‘ce qui a’um intérêt vital pour 
la prospérité. de. l'industries: Aictuellem: 
nous souffrons du:déficit saisonnier re 
L'interdiction du recrutement. Re la eos t | 
a été levée en partie, Ce.qui.n panpen 
aidés, , Mais nous avons besoin Fe Saut 
facilités, et j'espère que” JE, mie lire rent | 
nous . 168 accordera,  : 
à Nous’ avons: étudié de Ms Rue dette flu- 
sieurs années -la- 
 batage du + 
‘le réchauñf 
‘aciers-pour 
ses, l'emploi économique, .de L'air, comprimé 


et des explosifs, etc. La stabiité dont notre 


industrie à joui dernièrement nous à permis | 
de mettre peu à peu-en pratique les résul- |! 


tats remarquables de: ces recheréhes;, ‘et il ‘en 
est résulté une diminution progressive du 
coût de l'abatage du. minerai. 


Le résultat principal de ces recherches re 


été le-remplacement graduel du for 
main et des -machines. les plus lourdes par 
des marteaux pneumatiques. Ce dernier type 
est maintenant en dans presque toutes 
les mines :de.notre Groupe, ‘avec des ’résul- 
tats extrêmement. satisfaisants: Comme::exem- 
pie des avantages qui.en résultent, je. puis 
dire qu'il a été abattu à la, Crown Mines, en 
janvier 1923, une superficie de 11.282 fathoms, 
à raison de 0,68 NE par “machine et par 
poste, au Coût 1 sh. 1 par fathom, le 
pourcentage se ie ‘pneumatiques i 
service ‘étant . de 123,9; %: ‘En avril ‘1924; 


pourcentage. des marleausc pneumatiques! de 


service était passé à 90,7:%:;:0nm'a exploité 


une superficie de 12.849 fathoms,:.et le-ren- 


dement par machine et par poste était. passé 
au chiffre remarquable de 1,49 fathom, tan- 
dis. que le coût tombait. à 42..sh., 10 d. 

fathom, Dans cet intervalle de. quinze fie. 
le nombre des Européens “employés ‘à ces 
travaux par la Crown Minés était passé de 
140 à 168, tandis que le nombre des indigè- 
nes était tombé de 1.768 à 1.070. Ce change- 


ment, joint à l'élimination presque complète 


des foragés à la main, à.un..effet important, 
car il permet À nos, mines. d'éprouver. moins 
vivement les inconvénients causés par les 
-variations de la main-d'œuvresindigène, En 
outre, dans la Crown Mines et dans beau- 
-Coup- d'autres de nos mines, l'emploi d'un 
plus ;grand, nombre ; de marteaux pneumati- 
ques nous à RÉF: de diminuer les largeurs 


la reprise du recrute- | 


ent, 


uestion importantesde FF a“ 
avec !des détails comme 

, Je choix. et-le ‘calibrage..des 
ms fleurets, Loue ye:.des foreu-| 


tion de ‘l'établissement 


. LIÉGONOMISTE | EUROPÉEN 


dlabatage, :et par:conséquent la quantité de 
stérile abattu, en augmentant. dans.la même 
70 Ja Re saut or du RAHTeTA ex- 
Fos, ) 

MB HPLOP fx (4 éuivre.) 


- ASSOCIATION NATIONALE | £ 
as Porteurs Français de Valeurs MAS res 
"6, rue Gaillon, Paris 


3 LE T péQ't 


193 INFORMATIONS 


. DETTE HELLENIQUE 

Le Commission financière internationale de 

la EU publique hellénique, à Athènes, vient 
Rat son. tableau mensuel, d'août 

nd Pites T cettes des revenus affectés au ser- 
vice de.la Dette publique” hellénique, résu- 
mant la situation du 4% janvier au 31 août 
1924. L'Association Nationale des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières extrait de ce 
document Le résultats ci-après : 


Différ, des 

roReçettes brutes recels brutes 

8 zut d'août …- de1928à 1924 
Classifi- mm”  duisjan.au 
cation d août 1924 


1998 > 101199 


— —— 


(En drachmes) 
‘Sel pétrole; al- d- suiBunnAtJs 
lumèt., rs ra 14 
tibre! etc... 52.619.858 52. 336 139 +11. 102. 318 


Douanes. Le là. 683 62,481. 862 :#198.313.539 


L'état des: plus-values fait ressortir entre 
les. prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées: du 1.janvier, au 
3t août: une ditérenge en plus de: frachraes : 


260:671.570,98.5 1191 


RO 1003. Abût 1924 


Pan CAN TT 
ports nBraen: pap. an St. Disen pans Jay st. 


Le Pirée. "20. 990! 000! Ti 11.033; 306: 537 18.9 1 

Salonique 15.701.681 6.275.12,1 17.1201592 gl e 
:Laærdifférence des recettes entre 1923 et 1924 

pour les huit premiere mois de l’année est de : 


LE Jrts Dia. DA Livres ériighe 
Lo Pirée, RARE 118. DIS AR 85 0 488, .3tf. 11.0 
te .740 17, 70 LD 94 558, 6.2 


Fi 


x 
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Obligations 3 1/2 0/0 1899. et.4 0/0: 1910-1912 
‘DE LA SOCIETE DE CREDIT-FONCIER 
» is DU ROYAUME DE HONGRIE. 
Le Gouvernement, hongrois à, versé, à 
l'échéance du‘1:octobre;ïles trois premières 


trimestrialitéso de d'annuité due en 1924 pour |. 
‘Ciéuses . d’être agréables aux voyageurs, édi- 


le:’service:: des obligations 3 :1/2 0/0 1899: et 
4 0/0 1910-1912 de la: Société de. Crédit Foncier 
du Royaume de Hongrie 

La mise à exécution du plan de réorganisa- 
(1) m'est--donc plus 
subordonnée, à Pheure:actuelle, qu'à la réu- 
nion des: assemblées: d'obligataires qui doi- 
vent en approuver les dispositions. 

Lernombre:des titres immobilisés en vue 
des assemblées qui étaient convoquées à Bu- 
dapest. pour le 11 octobre étant encore légè- 
rement inférieur au:qüuorum requis par la loi 
hongroise, l'Association, Nationale .des Por- 
teurs : Français ‘de. Valeurs :Mobilières invite 
d'une manière pressante les obligataires qui 
n'ont pas re leurs titres à en effectuer, 
sans autre délai le dépôt auprès des établis- 
sements :su ivante : 

Banque de Paris et des Pays-Bas et Société 
Générale pour les obligations 3 1/2 0/0 :1899 ; 
1910-19. Privée, pour les obligations 4 0/0 


(1). Le plan. de réorganisation est. analysé 


dans la communication n° 262 de l’ Association 
Nationale, en date du 10 juillet 1924. 


. ., CHEMINS DE FER | 
*" D'ALSACE ET DE LORRAINE 


L'Administration des Chemins de fer d'Al- 
sace et de Lorraine a l'honneur d'informer 
lé public qu'elle vient. de mettre en’ venñte 
une nouvelle et très artistique affiche « Ri- 


beauville » dessinée par Haänsi, 


L'Administration rappelle à cette occasion 
qu'elle dispose d’un certain nombre d'’ exem- 
plaires dés affiches suivantes : 


CODEN RE ER en Hansi 
COÏMARE RL ere ren has lfansi, 
Kaysersberg 1. Gp É dre AIO, 
Loviaux Metz... curl Marks. ; 
Metz;{Bords.de:la Moselle)... Thiry. 
Strasbourg:‘(la tédrale) ses AOTBIETS 
Strasbourg (la petite France .. Blumer. 
SO DODOM AT arche rente Frémont,. 
Les Vosges ….,....,. FREE ... Constant Duval 
L'Alsace (la plaine) ARTE PRES Kauffmann. 
L'Alsace (la:montagne) .,.,..,, Kauffmann. 
LA LONTAÏTO RL seed nes de ps Kauffmann. 


Châteaux et costumes d'Alsace. Kauffmann. 
OMAN DATI se eue ee:rs/ne Soubie 

Le prix de Ces affiches est de 4 francs 
l’exemplaite:ou de:3.fr, 50 pour une €om- 
mande-minîfma de quatre affiches. Ces affi- 


ches ‘peuvent être-expédiées par la poste, 
sous rouleau, dès réception d'un mandat- 
-heatte représentant le prix des affiches. aug- 
menté des frais: d'expédition. 


Pour tous renseignements et commandes, 


8 ’adresser : 


A°Paris : 15, rue du Quatre-Septembre,k 
A Strasbourg : à boulevard du Président- 
Wilson: 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Toussaint 1924 


Train express sur Limoges et Bourges 
- le.vendredi 31 octobre 


Paris-Quai d'Orsay, dép.:13 :h::00:; Vi exzon, 


arr. 157 h:: 59 :; out arr, 16 h: 58: : Limo- 

ges, arr: 19 h. c 
“Principales NME assurées 
A:Vierzon, sur: Tours par train express 


ainsi que-pour toutes les-gares comprises en- 
tre Vierzon et Limoges; 
A Bourges, sur Gosne, 


Montluçon, Sain- 


1caize et) Argent ; 


A Châteauroux. sur Montluçon et. Tours : 

A Argenton>:suriLa Châtre : 

Ac Saint-Sulpice-Laurière,. sur 
Busseau-sur-Creuse. 


Guéret et 


CHEMINS DE FER DE PARIS A CRLEANS 


ET DU MIDI 


Une innovation intéressante 
des Compagnies d'Orléans et du Midi 


Les Compagnies d'Orléans et du Midi, sou- 


tént une Revüe bi-mensuelle ayant pour ti- 
tre P.-0.-Midi Gazette, véritable magazine ar- 
tistement illustré, à là fois littéraire et doeu- 
méntaire et déposé journéllement dans les 
compartiments de 1'e et de 2 classe de la 
plupart de leurs grands trains. 

Les Compagnies désirent que les voyageurs 
veuillent bien, après lecture, la communiquer 
à leurs voisins. 

IL leur est Joisible de la’ conserver, mais 
Seulement à l’arrivée au terminus du train, 


“CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Amélioration, dépuis le 17 juin 1924, desssre. 
lations de Paris avec les lignes de Saint- 
Sulpice à 'Guéret el de Vieilleville à Bours 
ganeuf, par le prolongement du train 79 
jusqu'à Limoges. et le report, de Vieillewille 


à Süaint-Sulpice-Laurière, de l’origine ‘du 

train 2410 sur Montluçon. 

Départ de Paris-Quai d'Orsay à 22 h. 05. — 
Arrivée à Saint-Sulpice-Laurière à 5 h: 18, à 


Vieïlleville. à 6.h. 06, à POUSARENT à 6 Re 
à Guéret à 6h, 57, ete, 


IE 


Buleiin Bibliographique 


Annuaire international de Statistique agri- 
cole 1923. — Un volume in-8°,. édité. par l'ins- 
titut International d'Agriculture de ROME; 
Prix : 30 frane$:} 9 Na 
Nous attirons chaque..année,. l'attention ,Sur 
cette très intéressante. publication, L'édition 
qui nous occupe est: digne de.ses,deévancie- 
res paï l'abondance et la clarté dé sa docu- 
ientation. “SRE 

Changes dépréciés et assainissèment moné- 
taire, par M. Jean Lupold, doëtéur, ‘fündé de 
pouvoirs de « L'Union des’ Banques Suisses ». 
Une brochure in-169. Zurich, 194. 

A l'époque où fa quéstion de l'assainisse- 
ment des changes ‘dépréciés tient une "él 
grande placé dans’ là vie économique ‘de l'Eu- 
rope, on cofsultera avec grand intérét la très 
intéressante brochure que le D' ‘Jean Lupold 
à consacrée à ce problème, en s'appuyant sur 
une documentation très claire ‘ét très Com- 
plète. + .. “+ . 0 4: 


Revue Trimestrielle de Statistique; :— Pu- 
blication de l'Office Central de’ Statistique :de 
14 République Polonaise. Varsovie 1924. 


Revue Statistique de la Navigation, du Com- 
merce et de l'Industrie. Année 1923. — Pu- 
“bliée par la Chambre dé commerce du: Havre. 
Imprimerie du journal « Le Havre 5. {O.PR&u- 
doïet, ‘imprimeur); :86, «rue : Fontenelle, Le 
Havre. | À 


Le Cambisme;-par- Yvan- Bel. -Un-volume 
2yplgoide 272 pages dvec ‘tableaux Pt rgraphi- 
ques ; 1924 : 39 francs. | 
(Gauthier-Vilfars :et Cie; éditeurs.) 
Véritable « vade/inecum » du cambiste, cet 
Ouvrage s'adresse" aux ‘industriels et aux 
commercänts tout aussi bien qu'aux)banquiers 
et à leurs arbitragistes. L'auteur: WIexpose. 
comment sont organisés les‘services üe chan- 
ges des grands établissements de crédit,‘let il 
examiné du point de vue ‘pratique tous les 
problèmes que les professionnelss:de l'arbi- 


frage sont appelés à-résoudre, Une étude ap- | 


profondio des « Reports » met en lumière tou- 
teg les combinaisons que peuvent. utiliserles 
acheteurs ettles verideurs à terme de devises 
étrangères, et unsprocété mécanique/tout à 
fait nouveau-est®mis::à ‘la portée de-tous les 
cambistes pour la recherche rapide des-arbi- 
trages leg-plus-intéressants--En--tableau-des 
interdictions” des" lois! sur l'exportation: des 
capitaux résume/Mernioutre, toute la lépisla- 
tion actuelle concernant les transferts de 
fonds hors. desFrançe,.l'açhat,.des devises 
étrangères :: les spréts, et.;:empLunts .par re- 
ports, etc. ° 

L'Ouvrage de M.-Yvan Bell. montre, enfin 
le côté pratique de. tous les problèmes appar- 
tenant au domaine du change. (téléphones, 
comptabilité, clientèlé, reports, ‘risques, con- 
irôles), alors que, jusqu'à ce,jour les auteurs 
qui ont abordé cette matière se sont, toujours 
bornés à l’étude;théorique des arbitrages et 
des rapports des monnaies entre elles, 


La Bandue, ses opérations, Son organisa- 
tion, son exploitation au point de vue juridi- 
que. administratif, et comptable, par René 
Delaporte H. E..C.-ancien contrôleur .géné- 


ral de banque, etez ?* édition =chez %-Hogrel. 


13, rue des Petites-Ecuries, 
1924, 1 vol. in-8o de XXIV.et 310 pages, — 
Prix: 30 francs franco. , | 

_ Cet ouvrage est écrit surtout Pour fournir 
* les notions techniques-indi$pensables à toute 


Paris (1®). 


la population des employés qui peuplent nos: 


banques françaises, sur les opérations de: ban- 
que, l’organisation des servicesret l’exploita- 
tion des npérations par les services. Pourtant 
il s'adresse aussi à tous ceux =— Commercants 
et industriels — qui sont eh rapport,directs 
avec les banques et Aux organisatenrs de tou- 
tes les entreprises, qui y puiséront des prin- 


| traités. 


| L'BCONOMISME : EUROPÉEN 


de l'étranger s'impose. comme :un- incompa- 
ruble instrument de:travail, :@aïilleurs ;uni- 
-que dans Ja librairie françaises: à 
© (Un volume in-8 de XXII — 1.107 pages, 
Fcontenant-25 cartes, graphiques!et diagram- 
mes;relié toile, 45::fr. — Librairie Larousse, 
-13-17, rue Montparnasse, Paris)... 1. 


vipes qui gagnéraient à être appliqués dans 
toutes ‘les organisations 5 + 1 5 9 Toi 

Pour les professionnels de tous les: services 
bancaires, il est un manuel précieux ; pour 
les candidats aux concours de la Banque de 
France.et des administrations. finançières. ou 
ceux préparant le diplôme S. C. F. de Comp 
table, il est unovade mecumoparfait; pour les 
élèves: de nos..écoles. supérieures. ou pieaugres 


de commefce, il est anvlivre dechevet:* 
L'ouvrageiedt divisésæn.deux parties : 19 
Les opérations :: fonctions ; gouvernement ; 
direction ; inspection ; ressources ; fonds S0- 
cial et dépôts} le2crédit: sleseompte ; les 
prêts d'avances ; les crédits au commerce ex- 
terieur ; les titres ; les monnaies et changes; 
les compteSienihDanquet 217110. 4" 
20.L'organisation et, l'exploitation .: Servi 
ces : caisse, vireménts, Chèques à payée por: 
tefeuille, marchandises, ordre de bou Se, ti- 
tres, de passage, placements et souscriptions, 
portefeuille. titres. et participations, CONEerva- 
tion des titres, location des cofires-forts, Con- 
trôle des titres, ; coupons ; monnaies et Ma- 
tières ; changes, comptabilité, 7" ef 
Cette énumération fixe les sujets multiples }: 


ANT. ONU VE aUOIISÉE SA | PRET 
OFFICIERS MINISTERIELS 
) CRÉES à128.873f 15. Aadj.29 oct. 
| 2 V [79 hl'EUL'CONSTANTIN, n°7"Borssy- 
F4 Anglas,9.M.à p.pouvy.êt bass! 1:000f.Gons.20 F. 
FS'ad. M. Gatré Synd:11, pl St-Michel et au mot. 


| 1] CRE ANCE 's'élev. à 14.948.568, À. adj. 
nn. ñ \Ÿ 29 oct. 1 h. 80. Et. CONSTANTIN, 
r. Boissy-d'Auglas, 9. M.à Px ne-p'êt.baîs: 1.0001r. 
RTE S'a. M. GATE, Sy ll, Re 
MAIS. / n'ang. re Niéolas C et 
475; r- VAUGIRARI Cont-3235% R:'br/38852f. 
M.äpx: 480.000 f Aldj.Ch/mot:iPatis,le18n6v.1924 
S'ad, M°A. Morec D'ARLEUx, not., 5, r. du Renard. 
1 STUNT) JHLSOE, Sie SE. LP SHOVS eo. 
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En résumé, cet ouvrage est appelé à rendre 
les plis Fo services à Geux qui le liront 
et plus il sera connu, plus il sera apprécié, 
câr c'est une Œuvre consciencieuse: d’un/tech- 
nicien bancairé’qui se pose en mafñtre.: Cette. 
qualité est assez rare. — A 


; 25nReg.. d 

L'Annuaire - Général - de: la Free d doit D eee 
l'Etranger. — L'Annuaire général;de la,Fran-|,.. , A SREAON dix 30 SC HES 
ceret de l'étranger, pour l'année 1924, x emo 20 atoir SUD. POS cf ANON SEEN 
mentaparu la ADRETIS Largits Due Obs omialbai Ai ACTE siqaiQiant 100 
à cinquième année de cette publication, re-| Espèces en: cai se et à la Banñ- 
marquable à plus d'un titre let-qui s'affirme | Apes as MU 
d'année. en année) comme un indispensable | Po 
auxiliaire de l’homme cültivé de nos1jaurs.}} 
Abondarmment documenté äux sources: Offi- | 


Défense Nationale... 
7481984 5€ 
‘Avances garantiesiqiigèrar.se. ee. 90.482.021 37 
: 14.629.195 
Comptes ‘d'ordre ..#:9/:1.2....4,1111898:852 9 
‘Rentes et Valeurs ...:.....:., 7251281299 0 
Actions de” Suciétés région. de" . : 
POANQUE EP ENT 
SR M € à L 11 
mes: a pu être maintenu à un prix inférieur | Actionnaires à de en robe ee OA 
Frais généraux :noitcatufih & Mere 


manach de Goiha. 7 « | 1« semestre 19244: 22 4h DELLE. 500 1780 

Comme il était -désirable et prévu, pour :œiseméstre 1924 Be Mr s 
une publication qui s’adresse en somme plus hd EE A Se PR ne 
‘encore 4 l'homme:!d'affäires, -aui/diplomate. Brut Total an. case der DT Gi 
à Thomme ‘d'Etats L THIN ONE CTOPR ST 


nme ‘d'Etat? qu’à: Phommend'étüde, ce Rae - 
sont séHout dé don Réas PUNBB et écono- y b RASSIES ee 
miques qui sé'développemtet se perfection- {€ MD Et LIN O0 00 
nent’ progressivément) dans icet Annuaire pa e oePorde R m - 
néral, un peu ‘encyclopédique à: l'origine. Lu ie ns Amen nou D SE: 
Les chapitres concernant la France y ont été | P*P (Rep et préavis) Dé 
cette fois condensés en tabléaux suggestifs, |; ‘pôts à échéance ......:/..... 54 510.761 0 
de manière à permettré! le développement. | ACCeptations à payer ..........: 4 629.195 9 
sans accroître le poids du volume, des ‘par: Intérêts et. Dividendes .anté- ” Eye 7 
ties consacrées aux puissances étrangères et|, térieurs restant à:payer....s.. 204.670 9 
à leur récente évolution économique et poli- | Comptes d'ordre et divers... ‘28 907.841 2 
parfieuhièrement certaines questions d'actu. | Réescompte du portefeuille-4i. …… di ,294 433 $ 
ique. C'est ainsi qu'ont pu être traitées tout | Fonds de réserve:  * a MD Er 

lité : pétroles mexicains russes}. minerais | Qi. à ee ce he 
suédois industries agricoles suisses :t6héco- 7 STRLUTAANOr 0e. ER AR OU 
slovaques, etc. C'est ainsi, d'autre part, que |” Extraordinaire ,....,.,...,...,  20,0(0:000 
le nouvel état politique de: la*Grèces:de la CAPI A sue à Careers 1C0.060.000 
Russio, de la Turquie figuré dans ce nou- | Report de l'Exercice 1922....... , 423.343 6 
veau volume, qui s'efforce de suivre pas à | Profits et Pertes : Ds or 


£ nt: LITE 


s ‘in t PRE 1e : cf ; ii f ‘ 
Pace. cessante ES du more | ke semesire 192440 IS + 4 12.772.541 8 
Toute bibliothèque de! quelque importance Si = SE LL En - 


se doit donc de mettre chaque année à-la ds à FASSENT 
disposition de Ses lecteurs da tel répertoire . Total reseéesreesenssese 092.753. 644 Q 
détrensétgnéments. que Por cheronérataen ÊNIe.e. noir én portisnins CESSE 
a > soi-même d'une série: dé pu-|E : à Let 
blications spéciales, tant francaises Te iles ever. endos.:00 14 Socle 34.947.162 1 
gères. Pour l'homme d’action, quel qu’il soit Total :.....:.143,%,.241410860 541" 8 


qui de nos jours a besoin de trouver, dans, 

le minimum. de temps et de frais, le maxi, HG . ; ; 

mum d'informations utiles récentes et pré- I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. ! 
SIMART, imprimeur. cap: 


cises, “l'Annuaire général de la France et 
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nomique et financière du Portugal (M. Edmond 
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L'exécution du traité. — L'évacuation des gages. 
—"La conférence des experts alliés. — Reprise 
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— La Commissionrpermanente des mandats. 
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terre. — La crise politique, — Les relations 
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50, RUE SAINTE-A 
…Ghémin de fer électrique souterrain 
NORD-SUD DE PARIS 


R. C. Seine no 152.876: 


Cre—— 
. 


Cette Société procède .actuellement au pla- 
cement-d'un-nombre-maximum de 68.780 | 
obligations 6 1/2 Q0/%e/500/francs, au prix de 
&12 fr. 50 par obligation, jouissance 15 octo- 
bre 1924. . ia D Ut 

: Le parement des coupons et”le reñbourse- 
ment des titres seront effectués nets de tous 
impôts, présents et; futurs, exception fafte de 
la taxe de fransmisSion dont.le montant sera 
déduit du paiement des coupons des titres 
au ‘porteur, commé le rend obligatoire. l'arti- 
cle 19 de Ta loi de finances du 30 juin 1998. 

En conformité et dans les Conditions de la 
Convention avec la Ville de Paris en date 
du 18 juillet 1921, le montant des charges ef- 
fectives (intérêts, amoOrtissement,, impôts; 
frais accessoires, etc...) de cet emprunt sera’ 
porté en dépenses au. compte-général des re- 
cettés et des dépenses dont le déficit éventuel 
sera couvert par la Ville. Dans le éas de ra- 
chat de la concession par la Ville de Paris, 
celle-ti âssurera le paiement des charges obli- 
gataires réélles de là Société telles qu'elles ré- 
Sulteront des tableaux d'amortissement. Après 
la date d'expiration dela concession, la. Ville 
de Paris sera substituée à la Société, pour la 
l’amor- 
tissement des obligations et autres emprunts 
pour lesquels le terme de l’amortissment n’in- 
terviendrait que postérieurement. La Société 
s'oblige à ne consentir aucun privilège, sous 
forme de garantie hÿpothécaire ou autre, au 
profit soit de l'un quelconque de ses créan- 
ciers actuels ou füturs, soit de titres, bons 
ou obligations qu’elle viendrait à émettre ul- 
térieurement, sans que les obligations 6 1/2 0/0 
dont il s’agit soient appelées à jouir, pari 
passu, des mêmes privilèges: à 

Ces obligations seront amorties au ‘pair 
dans une période de 30 ans/’au plus, commen- 
çant le 15 octobre 1925, au moyen de tirages 
au sort annuels. La Société se réserve, à par- 
tir du 15 octobre 1926, la faculté de. procéder 
à l'amortissement anticipé de tout ou partie 
de ces obligations, soit--au pair, en augmen- 
tant le nomL'e des titres appelés aux tirages, 
soit par rachats en Bourse au-dessous du pair. 
compte tenu dela fraction courue du cou: 
pon. EFC 15: 

Les demandes seront servies au fur et à 
mesure de leur arrivée-jusqu'à concurrence 
du nombre. de titres disponibles chez chacun 
des Etablissements suivants : Banque de Pa- 
ris et des Pays-Bas, Banque: de l'Union Pari- 
sienne, Comptoir National d'Escompte de Pa- 
ris, Crédit Commercial de France, 


+ Un franc 


DD AT SD 251 Rédacteur en chef ::RENÉ THÉRY 


NNE, PARIS (2° ARR) 


Vendredi-31 Oetobre 1924 


33° Année 
(1 
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TÉLÉPHONE : Central 46-64 


Lyonnais, MM. Mirabäud et Cie, Société Gé 


nérale de Crédit Industriel et Commercial, 
Société Générale pour favoriser le développe- 
ment du ‘Commerce et de l'Industrie en 
France, dans tous les sièges, succursales et! 
agences en France’ deces Etablissements. 
La publication de la Notice prescrite par 
la loi a été effectuée au‘« Bulletin des Annon- 


one Obligatoires » du 27 octobre 1924, 
no 43, {ri 


Compagnie Auxiliaire Française 
} 
paar. lindustrieret-le Commerce 
(En formation) 

Cette Société procède à l'émission de 20.000 
actions de 500 francs, à souscrire en numé- 
raire payables : le premier quart en souseri-- 
vant, soit 125 fr.,. et les trois autres quarts, 
soit 375 francs, Suivant les: dppels du Con- 
Seil, La Société à pour objet d'apporter son 
concours à toutes lés entreprises industriel- 
les et Commerciales Sous toutes formes, et 
principalement par le crédit à long terme, 
destiné au développement de nos exporta- 
tions: et: importations. Durée : 50 ans à par- 
tir de la:constitution. Répartition  des-bénéfi- 


‘Ces: :15 0/0 à la réserve légalé, 7 0/0 aux ac- 


tionnaires, sur:leomontant des: sommes: dont 
les actions sont libérées ét non amorties. Le 
solde sera réparti : 15 0/0 au Conseil: d'admi- 
nistration,; 15 0/0 ‘au Comité de “Direction, 
s’il en existe,;cet 70:0/0 aux actionnaires. 
Les souscriptions : sont : reçus: dès mainte- 
nant : à la Banque Générale du Nord, Ban- 
que:, Petyt, Crédit Anversois,: Banque Régio- 
hale du Centre, à Roanne. 
La notice a été publiée au « Bulletin des 
Annonces. Légales :» -du: 21: juillet dernier, 
L'inscription ‘à. la: «Cote Officielle! dé Paris 
et de Lille » sera demandée. 
a 
SOCIETE-:GENERALE 


DES, 
CHEMINS DE FER ECONOMIQUES 


Les porteurs d'obligations de la Société gé- 
nérale: des: Chemins de:fer économiques ‘sont 
informés : “ 

Que le coupon no,:79;(net. d'impôts) sera 
mis en paiement à partir du 1e novembre 
194, à raison de: - - * 

5 fr. 667 pour les titres au 


orteur : 
6 fr. 60 pour les titres nominatifs. | 
Le paiement de ce coupon, ainsi que de ceux 
échus,, Sera effectué exclusivement par la :- 
Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, rue 


Crédit | d'Antin, à Paris. 


BONS 


garanti contre tous les risques. 


€ 


de la DEFENSE NATIONALE 


exonérés de l’Impôt général sur le revenu 


et de tous les autres impôts. 


Le plus commode des. placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


2 
COMPAGNIE DES DE, PER 


e te DB 
sup DE, LA FRA NGE! 
aires. a à | Compagnie 


Chemins dé fer "du: Sud de la: France e sont 
convoqués ‘él ‘assemblée générale sono 
naire pour le<undi 10 novémbre19R4"à 16 
heures, au siège social, 964: Tue de Londres, 
à Paris 


MM. les Action 


Ordre dujoureEt Eike 

1°. Modification--des- articles: nos 2, Æ 5,-6, 
7. 8, 15, 17, 18, 19, 20, 22, 23, 24, 26, Sr 28, 
3% 95, 36: 34 49, 4324860 #51, 153: des statuts” à 

20 Changement de dénomination dé la SO- 
ciêté ; 

30 Réduction du capital social à dix mil- 
lions. ; 

Lo Augmentation! dusnouveau CepHaR social 
à. 15 millions nt 

5e Questions: diverses: | 

MM. les ;Actionnaires;1 pour avoir le. droit 
de participer à cette assemblée, devront aVoir 
déposé leurs titres.seize-jours-au-moins-avant 
la date ci- dessus fixée, au LÉ: sc Fe la 
Compagnie:aft£ 


Een DÉS | CHEMINS: DE FER 
DU: 


SUD DE LA FRANCE 


L'assemblée générale des actionnaires, qui 
avait été COnNY oûuée pour le mercredi: 30 avril 
dernier, n'ayant pu avoir lieu,.par suite de 
l'insuffisance ‘du, nombre, .de titres déposés, 
ue nouvelle assemblée générale: est.convo-: 
quée pour le lundi 10, novembre 194; à:15 heu- | 
rés, au siègé soçial,.,96, rue, de Londres, à 
Paris. 

Co2#rmément à article 35: des! statuts, 
Cite assemblée tdélihérerar valablement, quel 
que: soit: le nombre: des actions: représentées, 
sureles questions, mises: à Fordre!du jour de 
la première nconvocdation, 

MM. les: Actionnaärési titulaires! d'at moins 
dix: actions nominatives, étant membres dé 
droit de cette assemblée} recevront'une lettre 
de; convocation qui servira °dé carte d'entrée 
personnelle: 

MM. les Actionnaires, possésseurs de dix 
actions au porteur autmoins dévront, pour 
ayoir de; droit de: participer à cette réunion, 
avoir: déposé seize‘jours au=moins avant la 
date-fixée, pour la réunion, au siège social de 
la Compagnie, 56, rue: de Londres; à Paris. 


COMPAGNIE: : 
POUR LA FABHGARES DES COMPTEURS 


MATÉRIEL D'USINES À GAZ 


-Sotiétécänonyme °T! 
c “es capitah de; >'millionsrde Jranièse 
| Siège social : 
12,/ placé des Etats: “Unis, ‘Montrouge 


Reg. du Com. : Seine. 39, 827: 


Les porteurs nbetionts sont inforfiés que le 
coupon tne 99iatiléchéance® du 15 novembre 


1924, sera payable à partir” de cette date, h? 


raison de ,& 
fr. 50 net au OAI 
2! fr. 13 net au. porteur, 


Cf, : 


aûx Caisses du fe oir National d' Escompte | 4e pondant la saison). |: ; 
de Paris, 14, rue Bergère, der MM :Bauer; fl D Ro 0 |'Avende. ae OU é 

D "| …e 0006; Ce È 
Marchal et Cie, 59, rue dé Provence, Paris Ars 3 EN dard a 


de MM. Verley Decroix et Cie à Lille. 


et aux succursales ettmaisons! corréspondan? SA 1 


tes ci-après-de-la- Compagnie”: 
à Bruxelles, 151, rue du Palaisi; 
A Dordrecht, Lijnbaan , 
A Genève ,« Châtelaine » ; 
AtLyoti, %8, ävente de Saxe. 7 
A Warseille. 99. rue Marengo ; 
A Milan, 97, via Savons : 
A Strasboure; 96, rue de Bâle. 


bre 194 , des ob ess 


b 
Service des Titres de la sean ts i e 
Londres à Paris, ainsi que dans les gares de. 
la Compagnie d’ Orléans et des réseaux Lyon, | 
Est etsMidi, ouvert € 


TI dents 


D nd ee 


: ro “LONDRES : 


à BGIEANCE ok x Da 
Le Semestre d'iñtér 


ES nr EEE dÉrAtEt dE ns paus de Ee 


fier CAES navembre progres 
a HN è nos u ee 
0, 16; ie 19e. de Bi fr. à ed 


b “partir. ‘de cette d 


u,Service-des, ti 
1mBtS épis D 


déduction. faite des 
lois--de- finances, Savoir + 


onlant .;Impôts 
Host RTE de ANet 


TEE déduire payes 


A 


D 


À 


PNR SES Lab) 
HÉRERRRS Le é 


Obligations ê 0/0° io: GG PR ( d Escompte ve Paris et à la Société Générale. 
ARS re ; 15 00 8 34 11 66 Î ei 
U por eur 0.0... € noirs 
dns o%e ): 15 O0; à:1:80- 18 20 ? SOCIÉTÉ ERANCOBELGE. AD fIQIR 


Nominatives 


dE € MATE DE CHEN D F5 

Société: anôhiyme® "171" — 

au capitale de 10.000.000: de francsc ie; 

1-09 .f6 iRege du Comm: ‘Paris 55117: - ib è10 of 
NAS TRS RS, PU UE ep fr 
AVIS De CONVOCATION. AA 


1495 dé 

‘les Actionn ires S k YO! 2 

Re géné bras pis pa “pe à ë = 
Yembre 1924, à quatorze het ï demie, 

larsallel de 1a Société descane sERY es 

Ecoles:-Nationales:d'Afts à rèt Métiers, a ruë 

Frouer Paris; el ) 10 Huy 


A — .2OrireRr ea à neThÈno: 
| 40 Répports” À Conseil d'au sg 
et ‘dés conmissair es des, ANA 


‘COMPAGNIE : |" 
EUR dO Ba 1 


CHEMINS DE, FER. ANDALOUS 


“Le éoupôñ n° -36 dés pet ations RUE 
3 0/0 jre série à revenu fixes: chéant le 1er no- 
vembre 1924,/sera payé à partir de cêtte date, 
sous réservé “dé {ous Îles droits. des .obliga- 
taires constatés : pour le de as de: coupons 
d'obligations non nationatisées par la. remise 
d'un bon complémentaire, F, raison, de, 7,fr4 50: 
sous déduction ne ARR ERPSnRS et: fran- 
çais) soit 6. fr. 11 fa 

EN'FRANI Re 

A Paris, à la: PAAN dé pat g! des s Paye 

Bas, 3, ruée d'Antin, 
En ESPAGNE : 
A Madrid, à la, aique Épagite À de. Crédit 


BE + 


0 
,e 148 


io F2 

FAN 

cice 1923-1924 ; fe és Y: = 
29: Approbation: Sa. ns + den tone 


| le 
| 84 Répartition: des: bénéfices et "Re Di 


et à l'Agence. du. Crédit Lyonnais (4 à Barce- äividen dej — & SE 
lone” à la Banque kipsgnple du>Rio:de.la! 40, Nomination d'adtainistrateurs. sr sai it 
Plata, : à Bilbao, Banque, le. «Bilbao, ;| 5° Nomination dés commis ist Su 

à Santander, à là. Hate de, Santander. ; à Conan aux articles 29 êt es sta. = 


tuts ‘les dépôts de fitres devront Te RAR 
tués: 15 jours au: moins avant la/date e J'AS= 
semblée,; soit dé mardir1i novembre:1924 ‘au 
plus, ue et les pouvoirs devront. êtres dé: 
posés, CRE RARE SH RAI soit de 
Ven dien À 2 

LABS MIEUES Coniode tous’ les actiôn- 
naires' possédant au moins10 actions. Les 
actionnäires ‘possédant -moins de10° actions 
‘pourront. se- réunir-pour!former le:nombre 
eat et se faire! dpi Poe par l'un 


1 * 


Les r'aépôts seront, TEÇUS Er der 


Malaga, à, la Caisse 
prie, 

Le Coupon. ne. 34 des obligations ‘de la-même: 
série à revenu variable: qui, «en conformité 
du, Conveñio.(art,..3), représente o le ‘solde: à: 
payer en 1924 et. ont, le, montant est: fixé 
d'après la liquidation définitive de l'exercice 
193, Sérä également.payé:àrpartir dur no- 
vembre! 1924, sous.résérverde; tons les droits 
des. obligataires, constatés, pour: les-porteurs 
de, coupons d'obligations non nationalisées, 
par la remise d’un.coupon complémentaires à | d'e 
raison de 7.fr,.50, sous.déduetion.destimpôts 


éntrale, de la Compas 


espagnols et français, soit.16 fr. 22 net, aux ncé 
mêmes. ,Caisses que ;des :Coupons: des) obligas 4 Anesee EU ‘5 'rüé ie sp : 
Aria! Banque Natiénale de rédit, 16,, bou 


tions à revenu fixe Ci- dessus: 2 


ARCS DEN TT 


bep: : 
pa 


Siège, Central: ; 33,: Rue :du | 4-Septembre, PARIS. EU 


phone : Gutenberg: 74:08, : pas 74-1 Ge 44, de 65-54, (6-04 | 

: - Inter Spécial : 800, 86. sara | 
Adresse dpi pour | par! y Sudobn etes s BA RCLOSEA peste à 
Fi É CA OA 40 “ 

CE TS SUCCURSALES : IU FEU : | 


ei jobei OET- RAE 28 


DOUCE 
D 28e MANIA ET 


GA LS de Paris. 


| FPLAGE.......n os 


NICE. . date * *- A 


GT . gi Ar. 
où os 


APE LS 


W'est-End Agenoy ! 1, A Mail East, s. W., L “'étiscnes st éraenenare à 
© +— 


935 29149 Fes QC 27 % 


“ 


109 dE TS DANS LE MONT 


DR CUT To Ÿ 
BARCLAYS BANK LIMITED FFE GRO 
__ Lomkäérd, Street, LONDON E. c. _ 


_ 


ardides ltaliens, à Paris} êt dans ses agen: 
ès. de: Paris et delprovince ; "1: 7 17 
A la Eee À Cage pee UE 
éveloppement- du Commerce ‘ét. de l'Indus- 
ie, 2 boulevard.-Haissmänn, à Paris, et 
QUS-SAS Agence. da Pan sers province -;: 
À la Banque L. Dupont et \ à Valen- 
jennes, te FU VOIRE T5 

Chez MM. Piérard, Mabille et Cie, à Valen- 
iennes, et 19, rue de Ja Pépinière, à Paris ; 


A la Banque-Génépale du Nord, à Lille, et 
ansisessagences: PTE ETS MPE % FA KE HER 
“ah Be bgicru vie on 4 Le EU à 0 # ; 
-Asla Société Générale de Belgique, 3! Trüe 
He ae BUREAU 
_ Anla“Banque Généralè de Liége étde Huy, 
Liége: et: à HUY 5 + SES CREME CF I4} 

] Centrale. de-ka-Sambre,- à- 
Harleroi ; Ù Ps dec). 

& Ja BanqgueGénérale du Céntre;; à La Lou- 
1ère ; : ORESP EL ” à dt re +2 
AusCréditiGénéral dé Belgique/à Bruxel- 
es ; #3 

Chez MM. Nagelmackers fs et.Cie, à Liége 


t à Bruxéllég is its 
Le Conseil; d'administration. 


blée générale ë 
térb dun il. 
TheCôrner House; à Johannesburg, le 


x BISCOURS, DU. .PRESIDENT 
Pa rm à (Suite et fin) 
Au 

em 


.point de, vue métallurgique, le rempla:: 
nt) A as d'amalgamation. ss A 
oncentration sur des tables recouvertes de 
‘rosovelours est terminé. dans toutes les mi- 
es: du Groupe, sauf. deux où. ce. changement 
ft Cours.: Les AA RIRES .qui .en 
rit, plus, que répondu .à ceux que:nous: : 
10 S'en 10 PSE ru re 


LOTS 


0. JE 
RSA à $ 


etites où grandes, et: de l'intervention du 

ouvernement dans les ‘affaires de Tindus- 
trie, détruira rapidement le rendement, des 
cgvpiers, qu'on s pu atteindre que lente- 
ment ét avec bien de la p SS 
-n'avoir plus l'occasion de démontrer 
serait un: malheur, non seulement pour les 
rs dc ne DE ou gros, qui 
sont, en fait les propriétaires de cette indus- 
irie ret EP AE Réntt : Sshnbes Habiter 
l'Afrique du Sud, mais aussi 


ane pote STE 


ité..de.. get pranee 
“est "com 


Our la” érité même,de, l'Union, 
ètement ighorée ou. volontairement 


nééligée” par la plupart des Sud-Africains. 


C'est ‘un fait étonnant, mais c’est un fait. 
Voici une industrie qui. ne, prétend pas. avoir 


atteint l'idéal, maïs qui, dans l'ensemble de 


ses "ou 
avec, quelque. À 


(2 


én trouver la raison, la 


plus complètes que celles données par foutes 
les. grires ndustries , de..même,.importance, 
à ma, COnNaissanec 

appréciés par, la ‘Dlupa 
comprend qu'en .Sénéral, le, public, n'ayant 
pas d'intérêts directs dans l'induétrie for- 
mule deagaliiquese irréfléchies et,.sans,, {on 
dement ; C'est, nt un. Ma 

ique le .püblic est. intéressé indirectement ; à 
cette industrie. De, même. s'il s'agit, d'une 
campagne dirigée Contre l'industrie par des 
gens. qui. ont .peu,on, pas. d'intérêts dans le 


Rand, 
mines en donne à t. Le rix, de 
rente dé -ces corebtils HOTEL CARE EN nis 
Jendant l’année, D 73 CARS 

Les négociations'ipourativies “étre l'due- 
‘rie et la Victoria-Falls and, Transvaal Power 
Company, Limited,,en ce qui Concerne les 
affets dé la nouvelle station de force que.da 
Compaghie se propose d'installer à Witbank, 
sur la fourniture de force motrice à bon: mar- 
ché aux Mines dû Rand, Ont abouti depuis, 
la fn de l'année, et les accords, intervenus 
assurént à l'avenir une GE enon satisfai. 
santé du! coût de là force. motrice aux 11165: 
denotfé Groupe," ELLE 

Par suite des ARRHOTARONR réalisées dans 
le$! différentes directions: dont, je oviens :de 
parler, lé rendement des ouvriers a:été:en 
amélioration marquée dans nos mines pen- 
dant les deux  dérnières années, et nous 
avons réalisé unetcréduction importante dans 
les prix de revient, comme. le montrent les 
tableaux sur lesquels j'ai déjà attiré. votre 
attention. Nous continuons à, faire, tous. n06. 


efforts: pour augmenter Je FERAETEOE. A tre | 


vañl, êt je suis Cert&in que 

pourvu que situation” inqt diner reste 

païisiblé et! qüe lei recrutement de -notre, 

main-d'œuvre indigène nesoit pas gêné. J'es- 

pêre.n'aveir-plus- l'occasion d'insister sur 

ce fa 1 gragent qu'un arrêtsdesEtravaux ré- 
e di 


que nous réussirons, 


sultan 


| par l'emporter, 


pays, Simplement dans un. but de destruction 
ou pour.des raisons analogues, on peut leur 
répondre et leur tenir fête. Mais ce qu’il y a 

nous décourageant dans la. situation, ac- 
6, 


aussi clairement que p 
il faut toujours croire que la 


pour le reste, 
Vérité finira 


: 


| | Vous ävez sans doute vu la nouvelle ré- 
cente que Sir Lionel Phillips doit donner sa 
démission de Président de la Central Mining 
lañd Investment Corporation, Limited, et je 
suis sûr que vous partagerez les sentiments 
de” profond régret que cette décision nous 
cause. Comme vous le savez, notre Compa- 
girié ‘est liée” de la façon la plus intime à la 
Corporation que Sir Lionel a dirigée avec 
tant de distinction. En fait, depuis la créa- 
tion della ‘Rand Mines, Ltd. ét pendant 
toute son existence, il à pris un intérêt, per- 
sonnel at progrès de ses affaires ; c’est pour 
nous Une véritable chance d'avoir profité de 
son expérience et de son bon jugement. Je 
n'ai pas bésoin dé m'étendre sur la part pré- 
pondérante que Sir Fionél a prise à la créa- 
tion'iet au développement de l’industrie mi- 
nière duRand, ‘et sûr le Succès remarquabie 
de ses nombreux travaux à cet égard, Car 
chacünletsait dans cé pays. Je me pernmet- 
trais de croire qu'une des, raisons de Ses 


eine. J'espère aussi. 
ue Ce. 


zx, né,Ssont ni, compris NE 
upart..dés citoyens. On, 


. Géciare: dûment 


+ 


t, pourtant un.Mmalheur, parce | 


| la faculté qu'il possède d'attirer ét de conser… 


ver l'affection réélle et lé respect.de ceux qui 


je sés, associés, ét aussi Sa Capacité d'appli-- 
que e. 


r SO CŒUT,nOn Moins que son esprit: à. 


l'examen et à la solution des affaires. En de. 


hôrs de son rôle industriel, vous.savez quelle» 
paït Sir Lionel à prise aux œuvres publiques; 
et, philanthropiques Sud-Africaines,et: ave®æ 
quel, cœur il'a travaillé. au progrès.et..à las 


.habitént{ prospérité de l'Union. J'espère: qu'il. jouiræ,, 
iqi . Sud, un malheur. 

pour tous les citoyens, de l’Union, C'est pour-| 
tant une vérité ifiéontéstable que l'impor- 


pendant, longtemps du. repos, auquel. il,;a 15b% 
bien droit. D Re 
16 tiens à.déclarer combien le-Conseil, ap»: 
précie les sérvices dévoués.et.effectifs.rendus. 
Pan dernier par le personnel de notre siège 
social et de la direction des mines. _ … … 
.J'ai-lThôonneur:de vous propüser dé reécévoir . 
et d'approuver le rapport du Conseil, le bilan ‘ 
et les ‘comptes pour lâannéeiclosé Je 31 décem- 
bre 1983, soumis à Cette Assemblée. on 
M. J. Emrys Evans;/C:'M. G.;-appuie la ré" 
SOUL eeerrtenmmnaremmunn rat arreeni 
Le Président déclare la discussion ouverte. 
.Aucunesquestion métänts posée, 1à:résolu- 
tion est mise aux Voix et votée à l'unanimité. 
Conseil d'Administralion: =, La.désignation 
faite,, par, le ,Con$eë,,de., M. F: KR. Philipss, 
commè. administrateur, pour .occuper,le.siècæ, 
rendu, vacant par la démission de Sir.F. D..P:- 
Chaplin, G. BE. K.C.M.G:,est approuvée. En 
l'absence d’autres désignations, le Président 
1éélus les Administrateurs- 
sortants, Sir. Lioné] PhiHips, Bart., et. M..J..l4 
Jourdan. l 


Commissaires ‘des Comptes: — La rémunés: 
ration de chacun des-‘Commissaires sortants 
set fixée à’ 750’gœuinées pour la dernière véritt- 
cation’ et MM. Whiteley Bros)et MM. Dougl, 
LO6W' and Co'sont'nofimés Commissaires pour 
lefprochaïn’exercite:”" 

ASSOCIATION NATIONALE 
ües Porteurs Français de Valeurs Mobilières. 


5,.rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


Emprunt 4 1/2 070 1910 
DE LA PROVINCE DE BUENOS-AYRES: 
(émission allemande) 


Le Banco:de la Provincia, de Buenos-Ayres 
vient-d'être-autorisé à, payer, sans formalités: 
lesrcoupons échus antérieurement à 1917 sur 
l'emprunt #4 1/2 0/0 11910: de la Province d& 
Buenos-Ayres (émission allemande). 

L'Association Nationale dés Porfeurs Franz 
çais de-Valeurs Mobilières invite les porteurs 
français qui ont. en leur posséssion des ceu. 
pons de,ces échéances à les; présenter, pou, 
encaissement,.à. la Société de Banque suisse, 
à Bâle. Ces: coupons:seront payés dans les 
mêmes conditions que‘les coupons échus- des 
puis 1917, c'est-à-dire sur la base de leur mon- 
tant nominal en francs'suisses, dès que le- 
Banco de la Provincia aura transmis à la 
Société de Banque suisse. les fonds nécessais 
res à cét effet. 


BONS DU WRESORIDE CONSOLIDATION"6 d/0 
* du Gouvernemñent royal hongrois. 


A la suite de la constitution d’un Ccompiéz- 
ment de provision auprès du Crédit Lyennais- 
cet: établissement. est-en;mesure de payerrleë- 
coupons. échusde-1er juillet 1928 et le 1er jiriten 
let 1924 sur les. « Bons du trésor de: consolida- 
tion 6 0/0.du Gouvernement royal hongrois »= 
I1 y a lieu de raçpeler que.ces bons ontrété 
émis. en. exécution, de da Convention conclüeæ 
le.3- septembre 1921 /par l'Association: Natio= 
nale-des Porteurs, Français de Valeurs Mob 


ffoultés ouvrières mon justifiées, | srandé"succés comme‘homime d'affaires, c'est | lières, en vue de la consolidation des arrié-- 


4 


mt 70 
" péddie- à ns gs 


rés de la dette publique hongroise d'avant. la 
guérre échus TU 31 décembre 1918, (1). 
Les porteurs auxquels les bons ‘du trésor 
ont été délivrés, coupon du | 1 19: 
taché, peuvent encaisser à lheure actuelle 
les coupons à l'échéance dés “jen juillet, 1922 
(2), 1923 ét’ 1924 aux guichets du Crédit. Lyon- 
nais: APTE TR “à 
Les bôns du trésor qui n'ont pas été déli- 
vrés jusqu'ici séront remis, munis. du Coupon 
du 1% juillet 1922. aux porteurs qui détache- 
ront eux-mêmes ce Coupon, ainsi que les cou- 
pons à l'échéance, du + juillet 1993 et du 
er juillet 1924, pour lès ‘encaisser dans les 
conditions indiquées ci-dessus, 


{4) Voir communication: n°,851;de J'Associa- 
tion Nationale.o) EQ | 

{@). Le coupon du, 1®. juillet, 1928 est paya: 
ble depuis Je 4:16:-juillet. 1924 (Information 
no.0418 de.l'Association Nationale). 


(oo 


Bulletin : Bibliographique 


Commentaire pratique dés articles 61 à 67 
de Ia loi du 22 mars 1924 et du décret du 
16 septembre 1924 sur le Bordereau de cou- 
pons. Une brochure in-8* éditée par les Juris; 
Classeurs, 18, rue Séguier, Paris (6°) ; Prix : 
PES ROULE 


quer les nouvelles dispositions édictées. par 
les textes qu'elle étudie. fi: D ‘goii 

arfaitement claire -et objective, elle imdi- 
que--avec précision «toutes :les, formalités à 
accomplir, ainsi que.le:mécanisme des ;:0pé: 
rations désormais requises, par. l'Administra- 
tion. 

On né éaurait trouver commentaire meil- 
ieur, ni plus utile, d'une,.loi,æet.dan décret 
qui s'appliquent à la presque totalité des ci- 
toyens français: à € & LD 

Canada français et Acadie, par Ernest Ro- 
bert, — Pierre Roger et Cie, éditeurs, 54, rue 
Jacob, Paris. Un vol: in-8er écu; avec plan- 
ches hors texte. Prix, broché : 10 fr. 

Ce n'est pas le journal dé route d'un tou- 
riste engoué de; «osleeping carsimet de « pa- 
laces ».. L'auteur,,après. avoir..conduit, le -lec- 
teur sur Tes lieux marqués dans l'histoire 
de la Nouvelle France, à travérs ses cités 
æittoresques, lui révèle les beautés panora- 
-miques ‘du pays de Maria Chapdelaine. Il 
le fait pénétrer dans les coins et recoins, 
“éhez le plus humble :défricheur comme dans 
es grands domaines ruraux. Beaucoup de 
‘ces derniers sont exploités par des congré- 
gations religieuses, tel. l'établissement es 
Trappistes d'Oka, .« près Montréal », qu'il 
écrit en détail. 

Sans prétendre aux touches géniales d’un 
péiritre ‘en vocables comime Eouis Hémon, 
l'auteur nous trâce d’une plume alerte les 
silhouettes de rudés ‘colons terrés au fond de 
vastes solitudes : forestières, où l’on: baptise 
« voisin » l'autre, colon qui habite à cinq 
lieues. Plus loin c'est da visite du village 
«:peau-rouge », c'est .encore l'exploration 
malencontreuse dans la forêt où l'auteur fail- 
{it se perdre parmi les caribous et les bêtes 
sauvages. 

Telle «est l'inspiration de ce livre qui est 
autre chose qu'une simple relation de voyage: 
une. pépinière : d'idées: dont quelques-unes 
exciteront.. peut-être la. curiosité, du. lecteur, 
tandis que d’autres seront jugées dignes de 
sa sympathie. : 


Les guerres européennes pour l’hégémonie 
mondiale et la Société des Nations, par M. S. 
Æulambio, directeur de la Banque Nationale 
de. Grèce. Une brochuré in-16°: Athènes, im- 
“primerie S. C. Vlastos.-1924 | 

Après avoir fait le tableau des ruines accu- 
mulées par la guerre, M. Vlastos se prononce 
en faveur de la constitution des Etats-Unis 


du 1er juillet 1922 a. 


ma ee er 


‘| puis Ja guerre. — Bureau. 18 


—— 


| 


Re 


DE T 
S'rT RE 


L'BCONOMISFE--EUROPÉEN 


sosie Aa in En Pan os nec Mod dÉRNE ue 


d'Europe,.seul remède, d’après l'auteur, aux 
maux dont nous sQufirons. 4) nono tit 


travailleurs, des chemins de. fer. — Bureau, 
International du, Travail,.-Genève.1924.. Une 
brochure. in-80. îr..50,. 


É HBLXe: doit. 28, suisse, Ro 
FAN CAS pré ME 2 HOTTES ANR 


el! 


La durée du travail dans l’industrie (Tché | 


cosiovaquie). — Bureau International du,Tra- 
vail. Genève 1924, Une brochure in-80. Prix, 
1 franc suisse, 1 fr.,50, français, 


y 


Travail. Genève 1924. Prix 
15'francs français. de 
Rapport supplémentaire sur l’utilisation des 
loisirs des cuvriers, ‘|. Reise dtasheroro - 
Rapport sur l'arrêt hebdomadaire de vingt- 
quatre heures dans la verrerie à bassins. : | 
Rapport sur le travail de nuit dans les bou- 
langeries. F LITE] pe fees LA EMI AT ANS 


Rapport sur l'égalité de traitement je va 
aux Victimes | 


d'accidents du travail. 


bleaux. 


Annuaire des Sociétés d'assurances ‘Opé- 
rant en France ‘ét des Compagnies étrangè- 
res. — Un vol. in-8. Bureaux dé «, La Se- 
maine », Paris, 97 rue de Richelieu. 


Enquête sur la Production. -— Rapport gé- 
néral, Tome TITI Publication du Buréau Inter- 
national du Travail. Dépôt général : Berger- 
Levrault'"éditeurs, 5-7, rue des Beaux-Arts, 
Paris (VIe). PR k. 

Très intéressante publication dans laquelle 
la crise des matières premières, la crise de 
l'outillage, la crise des transports, la crise 
des Capitaux, la crise des débouchés, la crise 
des changes sont étudiées, dans leurs causes 
et dans leurs effets, avec l'appui d’une abon- 
dante documentation. ue S 


L'Index financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle. 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaïires de 96 à 14 pages. 

Sommaire du n° 42 du,19 octobre 1924: 

Aciéries Longwy. Autos-Taxis, Mono- 
place. — Auxil, entrepr. Elect..et Trav. publ. 
—. Auxil, Ind. Automob. — Banco Espanol 
del Rio de la Plata. — Banques : Anglo Sud- 
Américaine ; Athènes ; Courtois..: Française 
Chili ; Française Ital. Amérique Sud ; Seine. 
—. Chargeurs Français. — Ch. de fer. Grands- 
Lacs. — Ch de fer Salonique-Constant.. — 


Chimique des Usines du Rhône, — Emiprunts | 


Argentins. — Etabliss  Delaunay Belleville. 
Ch. de fer au Dahomey. — Française -Com- 


mérce Russie et les Pays de, l'Europe. du |. 
Nord, —.Lyonnaise Madagascar. —. Minerais |: 


Fer Magnétique Mokta-el-Hadid. — Nantaise 
Eclairage, — Etabliss. Kuhlmänn. — Mines 
de Villemagne.— Taxis Citroen.— Thés. Imdo- 
chine: — Tramways de Paris, — Union Fon- 
cière Egypte. — Usines Laurium..… HSE 

3.699 notices sur.les sociétés dont les titres 
font, l’objet de transactions ont: été:publiées 
dépuis le 1 janvier. 1924. ', ne fab 

Des numéros spécimens sont envoyés..con- 
tre 5 francs. 6 1 

Abonnement : France, Colonies et autres 


TE 


$ tré tra ai ét. s110278D até post. 614,27. Tél. :; Trudaine) 1282502 8! 
‘L’Attelage automatique et la sécurité, des | es: 


| Dépôts et Comptes cotrants !: 


| Vienne, par l'Arlberg. 


D D Le SAN 2 DORA = 


ays de EU, P,, 2 
France 


2francs. Belgique-:150 fr 
: Paris, 38, rue de Chateaudum Ch 

À 
1boul::: Baudouin 


bisvoluod Æ$S 
(AUS: £ : 


P 


Belgique :: Bruxelles,c8, 


Ch. post. 1125.23. TL. 428166. 


OFFICIERS MINISTERIELS - 
la V cts MEN DSTI 
LE Jr Or de Ex 


Adj. Et. Videcq; not. 16, rode Liège, led2low.3h 


io : VALEURS HE Soc. Victor Rôgis 
:8 lots de 195 act.chuc: Suc. d'acconage etéhaibon 


CE 
FL 


3% 
Siège soclal : 5, rue d'Anjou, Paris :/ 

aie 20 stone} MS 
Situation au 30 Septembre. 1924 rie 


Effets en Perteféuille 


et éAla 
: Défense nationalé 1 62m Su 2 à 
Rentes, Actions bt Obligétions De .632.687 4 


(AY STS 
‘PASSIF 
Cap el ormlertrSiène ef AIO T4 
er ss. 1 fs Es Ti H °: , LE, 100.000 000 re 
. Réserves : it a6D “tre: MOCHE 


Primes sur actions... .estros. 22470000 .000 2 
Stalutaires.sdn. on no. th .EUPA 3181008) 196 7 
Extraordinaire. 110. 26 RATER 20.1 Re 2 
:..3 107.581.742 9 

Comptes exigibles après encaïsse- = k : #5 
BOB. 5, EU, Le SP ERS 82.787.100 9 
Bons à échéance... 07.005.400 
Effets à payer sic: «sut. sua 24.282050 6 


| Comptes d'ordre et divers...t1.58:187:855 5 


Caisse de Prévoyance du Personnel ‘19.977.721 4 


Dividendes à payer. :...2.... LAS. 2e 594.559 3 
à ; ; He ” Es — s _ 
Total. ..:....... Fr.1028,058.902 8 


B rs 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 
. .…Livret-Guide officiel : Sen 2 

nt 1 Service’ d'hiver 1984409250" 
La Compagnie du Chémim de fer de Pari 


£ 


| à Orléans met en vente l'édition du:Servic 


Cr de son Te Guide OEM E po) 
ant l'horaire complet de ses trains au.11. 0: 
tobre 1924. $ AC TERENTE & 4 

Le public peut se procurer ce Livret-Gui: 
le seul édité par les soins de la Compagnie 
dans les gares et bureaux de ville de son rt 
seau, au prix de ? fr. 50 l’exemplaire.  .. 
Pour le recevoir franco, adresser la somm 
de 3 fr. 40 au Service de la Publicité de 1 
Compagnie, 1, place Valhubert, Paris (13e). 
« 4 tt {5 ÿ. 1 43 ; 


D Le je 


CHEMINS DE FER DE L'EST 


Rectificatif au paragraphe 2 de notre dei 
nier communiqué, relatif au.service de, train 
de luxe entre Paris, la Suisse,;le Tyrol € 


dieu, de 19,h. 30, ir 


4 


Départ dé Paris, au 
RARES, PRES 


Le 


Rai! 


ca 


À: (L P.— 16, rue du Croissant, PARIS. . 
-. SIMART, imprimeur, sd 


(Ne 19 
sr 1 7 4 44 


re #4 GO.4 2 
Æ | tQurt 3 : 
1 à 2 { 
AS ; 
au * | r 2 
DR à , 

" r Mir. : 


. Directeur-Fondateur : EDMO 


ADRESSE V'ÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS 
| ADMINISTRATION & REDACTIGN : 


"SOMMAIRE DU N° 1705 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l'Etrope: — Page 289. : 

Revue des Changes et Chronique monétaire, 
— Numéraire et Métaux'précieux. — Page 289. 

Questions du.Jour: — -Le nouvel emprunt fran- 
çais. — La situation économique et financière du 
Portugal (suite) (M: Edmohd Théry). — Les ré- 
sultats d'exploitation des grands réseaux de che- 
mins de fer' français en 1923. — Les élections 

» anglaises. — Pages 241 et suivantes. 

Informations diverses. — France : Situation 

‘hebdomadaire de la Banque de France. — 
L'exécution du traité. — Le transfert des pou- 
voirs à M. Parkur Gilbert. — Les négociations 
“commerciales franco allemandes. — Le budget 
de 1925. — La rentrée des Chambres, — L'émis- 
sion des nouveaux bons du Trésor. — La pro- 
duction des mines métalliques péndant le pre- 
mier semestre 1924. — La production métallur- 
gique pendant lé prémiér semestre 1924, — Les 

: opérations des Caisses d'épargne ordinaires. — 
Les recettes des chemins de fer. — Lois, décrets 

et arrêtés. * 

JAformalions internationales. — Le Conseil de la 
“Société des Nations. -— Le conflit gréco-turc. 
— La Commission permanente des mandats. 

Alémaane : Banque d'Allemagne. — La situa- 
“tion, — Le commerce extérieur en septembre 1924. 

Grande-Bretagne : Bilan de la Banque d'Angle- 

terre. — La démission de M. Mac Donald. — 
L'exposition de Wembley. — La réduction de la 

delte. — Les bénéfices industriels. — Le mouve- 
:ment commeréial entre le Canada et les autres 
‘partiés de l'Empire britannique, 

Suède : L'emprunt suédois aux Etats-Unis. 

Suisse : La question des zones franches. 

Etats-Unis : Les élections présidentielles. — Les 
finances publiques. — La situalion économique. 

Chine: Les événements politiques. | 

Assemblées générales de Sociétés. — Grands 
Magasins du Priutemps. et SRE 

Revue Commerciale. — Page 302. 

Petites Nouvelles. — Page 303: 

Marché financier, — Page 3)4. 


{FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS, USA: 
10 Federal Stres. 
- | BUENOS AYRES: ‘ HAVANA | 


Une dés plus grendes et des. 
plus iportantes «Banques d’Amé- 
rique. Ressources : & 300.000.000.. 


L LE ; 2.11. 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. ! 


_ Prix du Nüméro 


ONOMISTE 


ND THÉRY 


æ 


SOCIÉIÉ 
DES 


GRANDS MAGASINS (AUPRINTEMP3)» 
LAGUIONIE et Cie 


Société en commandite par actions 
Au capital de 40.500.000 francs 
; Siège suciul : 
6%, boulevard Haussmann, Paris (9e) 
Reg. Com, Seine N°.92.627 


AUGMENTATION DE CAPITAL 
de 40.500.000 fr. à 54.000.000 fr. 

par émission de 90.000 actions ordinaires 
de 150 francs S 


décidée par. la Gérance, en vertu de l’autori- 
sation de l’Assemblée générale extraordinaire 
des actionnaires du 31 octobre 1924. 

Ges actions nouvelles auront droit, pour 
l'exercice 1924-1925, à. un dividende légal à 
celui des 190.000 actions ordinaires existantes. 

Pour le temps écoulé depuis le début de 
l'exercice jusqu’à la réalisation définitive de 
Faugmentation de capital, le montant néces- 
saire Sera prélevé: sur la prime d'émission. 

Les 90.000 actions seront réservées, par pré- 
férence, aux porteurs des: actions actuelles, 
tant ordinaires que privilégiées. 

Les demandes sont recues : 

19, À titre irréductible :. à raison, de 1 action 
nouvelle pour 8 actions -actuelles {ordinaires 
ou privilégiées), sans tenir compte des frac- 
tions. Les porteurs de moins dé 3 actions 
pourront se réunir pour exercer leur. droit 
de préférence sans qu'il puisse en résulter 
une souscription indivise. : 

20 À titre réductible : souscription des ac- 
tionnaïîres et mon actionnaires, sans limita- 
tion dechiffre. Les actions non absorbées par 
la Souscription irréductible seront réparties 
d'abord ‘aux demandes réduetibles des ac. 
tionnaïres, proportionnellement aux actions 
actuelles rossédées, et, pour le surplus, aux 
demandes des tiers non actionnaires, 

PRIX D'EMISSION : 400 FRANGS 
payable comme suit :* 

Pour les souscripteurs à titre irréductible. : 

400 francs en souscrivant. 

Pour les souscriptions à titre réductible 

50 francs en souserivant, 

300 francs dans léS 15 jours qui suivront 
l’avis de répartition. 

La. répartition aura-lieu du 10 au 15 décem- 


he. 


Les, sommes! qui deviendront disponibles du 
faït de là répartition seront remboursables 
sans intérêts. 

La souscription est ouverte le 5 novembre 
1924, et. close «le-24 novembre 1924, aw/siege 
social de la Société des Grands Magasins du 
Printemps, 6%, boulevard Haussmann, Paris. 

Les demandes. seront également reçues 
pour le Compte de-la Société, à Paris-ét dans 
les départernents, aux sièges, succursales, 
agences et filiales. des-- Etablissements sui- 
vants * c 

Banque ‘de ‘Paris et des 
d’Antin RE : 

Comptoir Nâtioual d'Escom 


Pays-Bas, 3, rue 


pie de Paris, 14, 


rue Bergère ; 


Crédit. Lyonnais, 19, boulevard des Italiens: 
SoCiété Générale "pour. favoriser le déve- 


Un | france 


EUR 


Rédacteur en chef : 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


Vendredi 7? Novembre 1924 
33° Année 


JPÉEN 


RENÉ THÉRY 
TÉLÉPHONE : Central 46-6f 


loppement: du Commerce et de l'Industrie. en. 
France, 29, boulevard Haussmann 5 : 

BanquesNationale de Crédit, 16, boulevard 
des Italiens :; 

Banque de l'Union Parisienne, 
chat, ret/16, rue Le Peletier : 

Crédit Algérien, 10, place Vendôme. 

Fout versement en retard comportera de 
piein droit un: intérêt au taux de 5 0/0 l'an. 
Les: actions sur lesquelles les versements 
n'auraient pas été effectués, pourront être 
vendues à là Bourse de Paris, pour le compte 
des retardaiïres, &éans mise en demeuré, un 
mois après l'échéance du terme at. 

La notice prescrite par la loi a été pübliée 
dans le « Bulletin des Annonces Légales. Obh- 
Satoiress». du 3 novembre 1924 (no 4). 


nl 


7, tue Chau- 


Compagnie des Tabacs de Portugal 
Société anonyme portugaise 
au Capital .de .neuf. mille contos. de reis 
4 Siège social: 
à Lisbonne,:12, avenida da Liberdade 
Comité de Paris’: 11, rue Lafayette, Paris 


La Compagnie des Tabacs de Portugal 
porte à la connaissanceide ceux de ses action- 
haires résidant en France. qu'il leur est ré- 
servé de souscrire un certain nombre d'’a€- 
tions de là Société dénommée «.The Match 
and Tobacco. Timber Supply Cy ». 

Cette souscription a ‘lieu au“Portugal, dans 
les conditions:suivantes : ë 

La présentation: de ‘deux actions de 90.000 
reis ou 500-franes-entièrement libérée, de la 
Compagnie des TabacS de Portugal donnera 
droit, à titré irréductible, à. une. action- -dé 
Eds The-Match and-Fabacco Timber' Süûp- 
ply.Cy ». 

Les actionnaires de, la Compagnie des Ta- 
bacs de Portugal qui né ‘posséderaiéent pas 
un nombre d'actions correspondant à des 
unités complètes d'actions « The Match, and 
Tobacco Timiber Supply CyY », pourront se 
réunir ‘pour exercer leur droit, sans qu'il 
puisse ‘résulter de ce fait une souscription 
indivise. 

Les ‘droits de souscription non utilisés 
pourront être négociés en vue d'être Aappli- 
qués à une autre souscription, 

Le prix de souscription est fixé, pour les 
actionnaires résidant en France, à 60 francs 
par action -de £.1, entièrement libérée « The 
Match and Tobacco Timber Supply Cy », et 
est payable intégralement én souscrivant. 

La Compagnie des Tabacs de Portugal fera 
parvenir aux intéressés qui en feront la de- 
mande en temps utile des formules de sous- 
€cription à titre irréductible, permettant 
l'exercice du droit. En les retournant, dü- 
ment remplies, au siège de la Compagnie, à 
Lisbonne, il y aura lieu de joindre, à raison 
de: 60 francs par action demandée, le mon- 
tant correspondant à chaque souscription en 
un chèque à l'ordre de The Match, and 
Tobacco Timber Supply Cy » ou barré, s’il 
est au porteur. 

Les. souscripteurs résidant en France au- 
ront à se conformer, pour l'envoi des fonds, 
aux) dispositions dé la loi française du 
3 avril 1918. 

Le Comptoir National d’Escompte de Paris, 
| tant à Son siège social, 14, rue Bergère, à. 


« 


Paris, que dans Ses succursales et agences à 
Paris et dans les départements, je 

et MM. dé Neuflize et Cie, 31, rue Lafayette, 
à Paris, n # } ÿ " | : 
ont recu less autorisations nécessaires pour 
transmettre les«souscæiptions de leurs clients 
avec les fonds correspondants, les actions 
« The Match and Tobacco Timiber Supply 
Cy » ayant fait, l'objet. de, ces souscriptions 
devant être’ rapatriées en France par Jeurs 
soins. ù : 

En outre, les actionnaires de la Compagnie 
des Tabacs de Portugal devront présenter 
soit leurs certificats de titres nominatifs, soit 
leurs titres au porteur, afin qu’une estam- 
pille soit apposée pour constater l'exercice 
de leur droit de préférence, cette formalité 
pouvant, être aecomplie en France, aupres 
des banques ci-dessus désignées. 

La souscription s'ouvrira le mercredi 29 oc- 
tobre 1924 et sera close le samedi 29 novem- 
bre suivant. 


Les actionnaires qui n'auront pas exercé | 


leur droit de préférence dans ce délai ex- 

trême, ou dont les demandes de souscription 

ne seront pas parvenues à Lisbonne au plus 

tand le 29 novembre 1924, seront présumés 

avoir renoncé à faire usage de leur droit. 
Lisbonne, le 20 octobre 1924. 


DRDEEN DERNIERES ee ones = 


MwuSTERE DES FINANCSS 
EO]) DU 13 MARS 1994 


BONS 
DÉFENSE NATIONALE 
EXONÉR 
pr ne 
ET DE TOUS AUTRES IMPQ 


BONS À UN AN 3 % 


BONS AGMOIS 450% 


BONS A 3 MOIS H % 
BONS À 1 MOIS % 
INTÉRÊTS  PAYÉS D'AVANCE Ÿ 


ON SOUS CRIT PARTO 


GRANDS MOULINS DE PARIS 


Cette Société, dont les actions ont été in- 
troduites le 5 novembre à la Cote. Officielle 
du Syndicat des agents de change, a été cons- 
tituée en avril 1919. Elle avait pour but immé- 
diat de participer à la production de la farine 
destinée à la région parisienne, dont la con- 
sommation est estimée dès avant-gueire, , à 
7.000.000 de quintaux par an. Elle consitruisit 
à cet effet, à Ivry-sur-Seine, sur un:terrain 
Jui appartenant de 28.870 mq., un grand. mou- 
lin modèle dont la capacité annuelle primhti- 
vement fixée à 1 million de quintaux-atteint 
actuellement 3 millions. 


1 


lion 200.000 de quintaux à Bordeaux, 1.800.000 | la Compagnie, e 
quintaux à Lille»Cette production au courssfide 10 heures. à 15 heures. 
actuel de la faïine représente ün chiffre de 
| vente de près d'un milliard et demi p. 
atteint en France par aucune, 


chiffre qui n'est 1 
autre société siñilaire. Le capital des Grrnds 


Moulins de Paris est actuellement de 40.000.009 


de franés, divisé en 200.000 actions de 200 tr. 
Le bénéfice de l'exercice 1923-1924, clos le 31 
juillet dernier est évalué à environ 7? mil- 
lions 500.000 franes et permettra aisément au 
Conseil de proposer à la prochaine assemb'ée 
générale de répartir, tout en dotant largement 


les réserves, un- dividende de 10 0/0, soit 20- 


francs brut par action. 


mm) 


COMPAGNIE: GENERALE DU> GAZ 
POUR LA FRANCE ET L'ÉTRANGER 
Société anonyme 
Au capital de 50 millions de francs 
Siège social : 

24 boulevard des Capucines, Paris 


, 


Le Conseil d'administration a l'honneur de 
convoquer MM. les actionnaires en Assemblée 
générale ordinaire pour le jeudi 4 décembre 
prochain, à 15 heures, au siège social, 24, 
boulevard des Capucines,, conformément à 
l'article 39 des statuts. : 

Ont le droit d'assister à l’Assemblée géné- 
rale les propriétaires d'au moins vingt ac- 
tions. x 

Les titres au porteur devront être déposés 
15 jours au moins avant la date de la réu- 
niôn, à la Banque de Paris et des Pays- 
Bas, à Paris, 3, rue d’Antin. 


Oriire âu jour : 


du-bilan de l'exercice 1923-1924 ; 
2o Nomination d'Administrateurs ; 
30 Nomination de Commissaires, 


DCR EROTICA AIRE D ID PE NP RENNES DATES 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. Com. : Seine :N°o 88.928 


Renouvellement des feuilles de coupons 
des obligations 3 0/0 1884 


Série C, Nos 1.000.001 à 1.250.000 - 
Le dernier coupon des Obligations 3 % 1884, 
| Série C, au porteur échéant le 1er ‘octobre, 
MM..les obligataires sont invités à déposer 
leurs titres, pour l’adjonction de nouvelles 
feuilles de-coupons.! 

Le dépôt des obligations est reçu, dernier 
coupon détaché, depuis le 1er octobre pro- 
chain, aux guichets du Service. des Titres de 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 1: 


par an, 


| MM. les Obligataires qui & | 
l'impossibilité de déposér eux-mêmes leurs! 


lo Examen et approbation des comptes et! 


BLRCLANS HAN mm LIEN. 


phone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74 


Siège Central 1 33, Rue du 4-Septembre, _PARIS_(2°)—. 
Inter Spécial : 677 980, 


, 860, 861, 


gnie, 8, rue de Londres, à Paris, 
Les dépôts de titres sont également reçus; 
dernier coupon détaché, dans toutes les gares 
stations du réseau d'Orléans, ainsi que 
dans les gares des réseaux. .M., Est et 
Midi ouvertes au service des titres. 
seraient dans 
titres, pourront en faire opérer la remise par | 
des intermédiaires de leur choix dûment au- 
torisés à donner, sur les bordereaux de la 
Compagnie, les signatures et décharges que 
comporte ce dépôt. MR De MS 
L'adjonction de la nouvelle feuille ile cou- 
pons sera faite sans Se SE a 
zichets du, service des & le. la Comp 
Pet Aa 01: À HHSA FN GE À 


Pour le Directeur de la Compagnie : 
Ee chef adjoint de la Compagnie 
Générale et des Finances ei. 
. De,la BERGE. 4 


ÉLECTRICITÉ ET GAZ DU NORD 
Société anonyme ay | 

Au capital de 100.000.0009 de francs 

é { al - 

MM. les Actionnaires sont convoqués en 
Assemblée générale ordinaire annuelle au 
siège social pour le M cre re 17. décembre 
192%, à 10 heures. : LD 

Ordre du jour: 4 

Rapports du Conseil d'administration et des 
Commissaires sur les, Comptes de l'exercice 
1923-1994 pe + 

Bilan et Compte de, Profits et Pertes :au 3l 
septembre 1924 ; | 

Nomination d’administrateurs ; 

Nomination de commissaires ; 

Autorisation en vertu de l’art. 40 de la 10 
du 24 juillet 1862 : Æ, 

Les titres au porteur doivent être déposés 
avant le 7 décembre 1924 dans un des AE 
sements ci-après : 2 AE es 

Crédit Lyonnais, à Paris et dans ses agen. 
ces de province ; Société Générale à Banque 
Nationale de Crédit ; Banque de Paris ; M 
Bénard Frères et Cie, Banquiers, 49, rue Cam 
bon, Paris ; Banque Industrielle: Belge (an 
cienne Banque E. L. J. Empain),, ®, rue dl 
l'Enseignement, à Bruxelles. 

(Extrait de l’art, 31 des statuts : L'ASsem 
blée se compose de tous les, Actionnaires pro 
priétaires de vingt actions au moins, sauf 
pour les propriétaires d'un nombre inférieur 


eo 


> a 
ÿ LE&r 


le droit de se réunir pour former ce nombr 
et se faire représenter par l’un d'eux.) 


Le Conseil d'administration. 


4 
SAS 


TS-LE, 


» 831 » 


QENCOUTASÉ Dar TE succès de la marque, le Adresse Télégraphique pour Paris et Succursaics : ARCLOSÉEA 
jonseil décide d'étendre son champ d'opé: l ja 4h: Î 
rations et de production et à cet effet, la :So- AIX-LES-BAINS SUCCURSALES : le + 
sjété tit ë bail : {o L. 10 li d P rt-Sai n “osoreo.pe 13, Place Carnot. LE TOUSUET-PARIS- . de î 
GiQUe DORE, Dell: Le MON GENE O int (ouvert pendant le saison) PLAG .. 71, Rue 
Louis du Rhône, situé à l'embouchure du ca-| | AL&ER................... 6,. Rue de la Liberte. ee DRE. Céotei ieltnt Li taie) 
nal maritime du Rhône; 2 Les Grands Mou- BORDEAUX... CCLECTE & x es-Leis. MENTON...... swsseseudeo Ts Avenue Les Moules ; ; 
Tins. de Bordeaux, situés sur Ja Gironde et re- BOULOGNE-s-MER....... 61, Rue Victer-Hugc. MONTE-CARLO....srvesse 1 nt Moulins. 
liées au P.-0. ; 3° L'usine de la Meunerie Lil- ie T 0 at be 7, Rue MaréchakFoch. PATENT (éd Nord des Jardies du Gasine 
loise située à Mar uett. -] s-Lill ur r socéssvarosese! D Quai George P. NICE... ssrcoosetsocre Æ» Ar. Gecrg.-Clemenceau 
quette-les-Lille, sur le ca LTON .….....soose 1, Rate de la République. | ORAN . 15, À d'AIS 
nal ss ë. Poe ste 7 pr qe she au che- MARSEILLE.............. 5, Rue Cannebière. * | RODEN 0 7, Rue réntle 
min de fer du Nord. L'adjonction aux Granûs LONDRES : West-End À OGNE + Sélénitrisse | 
Moulins de Paris de ces trois affaires modér- à gone ;7. 46 Pau SE ER EE DES | 


nes en fait une des plus puissantes affaires 
de Mmeunerie du monde avec une fabrication 
annuelle de 7.000.000 de quintaux environ, 
soit 3.000.000 de quintaux à Paris, 1.000.000 de 
quintaux. à Port-Saint-Louis-du-Rhône, 14 mil- 


Toutes Opérations de Banque | | Ÿ 
CORRESFONDANTS DANS LEÆ MONDE EÆENTIIER 


BARCLAYS BANK: LIMITED ‘ : 
e Central: 54, Lombard Street. LONDON E C 3 


A Ai 
dt 


_L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN HET 3 


ANA HN TATIN AINUAS | 13701 13800 13841 13850 14381 14390 | 7963 ;; 79640: + 79771: 79780 89061 - 800 
COMPAGNIE FRANÇAISE DES MÉTAUX | Sthauso 15151 15160 15001 :15910 | 80721 80930 + 60760 80720.  0BT SIND 
Société anonyme 16001, 16010 . 16111 16120. 16201 16210 | S1041 81050 81081 81090 81211 81320 
Au capital de 40.000.000 dë trancs 16721, 16730: 16741 16750 17141 17150 | 81551: 81560 : . 81661 -81670.. 81831, 81840 
17941, 17500 . 17581, 17590 |‘ 17941: 17950 | 82361, 82370. 82681 82690 83101, 83110 
RUES Grde RCE ne ou Paris. | 18161, 18170. 18171 18180, 18211-18220 | 83201: 8210, 1 83341 83350 83401 83500 
De 0: Br EY É 18241 18250 18621. 18630 18841 18850 | 84021 84030, 84321  84230.-, 84371 84380 
| Reg. Com. Seine : no 121.149 “| 18941 18950 . 19281 19290 19451 19460 | 84611 84620 84681 84690 84731 84740 
19491 19500: 20261. 20270 20321 20330 | 84821 . 84830: . 84911 84920 85011 85020 
diiformmèr MM tar Actionnaires qué! LE NP 21150, 21160 4 21511. 21520 21521 21530 | S5851 85860 85901: 85910: 86021 86020 
pléé générale ordinaire prévue par l'article| 21911 219204) 22121, 22130. 22141, 22150 | 86521, 86530 , 86721. 86720 88281 88200 
34 des statuts, aura lieu le jeudi 27 novembre | 22381 22290, 23171 23180 23201 23210 | 88611: 88620 88631 88630 88601 88700 
1924 à trois heures et demie de relevée, dans | 232711 29280 23351 23360 23371 23380 | 88061 88970 89081 80090 89121 89130 
ete tam Comité des Worges ide France, mal 23711 23720  24051,, 24040, 24181 24190 | S0251 . 89260 89371. 80380 : 89181 80400. 
rue de Madrid. 24371 24380 24621. 24630 25061. 25070 | 89811 89820 89871 89880 “à 
25341, 925350 25721 25730 . 26071 26080 
Ordre du jcur . | pu set a es ae 27031 27040 | SERIE E 

1o Râpport du Conseil d'administration : %: 2 330 87451 27460 ’ ve à 

20 De out des commissaires : 27581 27590 2961 27870 28151 28160 90281 90290 90411 90420 90521 9(630 


US OS DS 200 ICO 00821 90820 90851 90860 90981 90990 
3 Approbation du rapport du Conseil d'ad-| ST 20 CE PC ce SOUL RSI Ottg1 91190 9121 91230 91321 : 01330 


_| 28591. 28600 29081 29099 29211 22 

Sn et des comptes et fixation du di 261 29470 29591 20600 8 91851 91860. 02521 02530 02601 92610 

4o Nomination des commissaires pour ER HN Die 22200 93101; 99110 
l'exercice 1924- 1925 ; : fixation de leur rémuné- SERIE C Re AA D bu 94361 94370 
ration. O0 NO LÉOBS LAN S0060 LOLITA BIO | 2604 DS. DA dy EU des Lr à SION 
Le dépôt des ous doit être effectué le 11 1461 31470 31941. 31950 22441. 32120 05621 05640 641 93650 95701 95800 
novembre, au plus tard, à la Société Géné- | 32201 32210 32211 32220 32721 32730 06041 96050 det11 96120 96171 96180 
rale .de Crédit Industriel et Commercial, 66, | 32791 32800 32871 32880 32901 32910 06771 96780‘ 96881 06890 0801 96940 

rue de la Victoire, ou dans ses bureaux de | 93081 33090 33931 33940 34211 34220 | 0551 ‘ 97560 07221 97840 97984 09 
quartier. Par application de l'article 35 des | 34261 34270 34541 34550 35101 35110 | o8051 98000 98061 98070 98081 9800) 
Statuts, les rouvoirs pourront être déposés | 25241 35250 35431 35440 30:81 35490 | 98161 08170 98411-08420 98591 cos 0 
jusqu’au 21 novembre au plus tard, aux mê-| 35841 35850 35891 35900 35081 30990 08921 08020 98971 08080 99321 * 00230 
mes guichets. 36681 36690 36861 36870 37091 37100 | oazo à ne nn O0£E pe 
27261 37270 + 27651 37660 © 28081 (38090 | 12240 00050 99681 99620 926611, 99670 
28991 38290 29511 38520 38641 28650 100001 100010 100021 100030 100661 100670 
38731 38740 38781 38700 39101 29110 100971 100980 101221 101230 101431 101440 
39471 20480 “39601 29610 30601 : 29700 101631 10160 101651 101660 101761 101770 
20201 20310 10311 40320 20641 40650 101961 101970 102001 102010 102201 102210 
10651 40660 20951 40960 21821 41540 102231 * 102240 102261 . 102270 102271 102280 
12271 42280 29451 42160 12621 19630 102411 102420 102461 ,102470 102701 102710 
19801 22900 29991 42220 13831 213840 102981 102990 103311 103320 10391 103500 
24161 44170 11921 21920 14321 44340 104931 104940 105451 105260 105821 105830 
44591 44580 41801 4 2900 Z1981 44900 105831 105840 105861. 105870 105991 106000 
15281 45290 15621 1560 15641 25650 106581 106590 106811 106820 107331 107340 
26071 26080 16111 46120 16601 46610 107371 107380 107541 107550 107591 107600 
17921 27920 18231 248240 18261 48270 108131 108140 108141 108 1 50 108651 108660 
18471 18280 18641 18650 18861 18370 108771 108720 108751 108760 108801 108810 
390 1 29050 10451 49460 19481 19200 108841 108850 108971 108980 109741 109750 
49701 49710 0121 50140 50101 50410 110001 110010 110011 110020 110371 110380 
51521 51520 n1611 51620 51721 51730 110531. 110540 Ps 111090 111151 111160 
6 0/0, dont les numéros sont sortis au tirage | 59141 52150 59741 53750 83761 89790 | 111831 111840 HE 1 112250 112931 112340 
du ?4 octobre et (4 tirage), aura -lieu à | 530911 52920 51041 54050 52071 54080 | 112241 112450. 112611 112620, 112671 112650 
raisons de, 46. SOA EASION HMSSOUPENSOD AVIGAUIS 054020 | 1900! 1130107" MSOIT 118020 7 TISSH AJSSS 

£ 115680 2891 113 


L. 2 


Le Conseil d'administration. 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MID] 
54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm. Seine No 46487 


MM. les porteurs d'obligations 6 0/0 sont in- 
formés que-le coupon semestriel échéant le 
der décembre, 1924 sera-payé,.à raison de : 

ta Impôts 
tn déduits 


_ Titres nominatifs (coupon n° 9). 13 fr. . 
“Titres au porteur (coupon no 9). 1ltr. 


Le remboursement des obligations ke 


Le paiement Le effectué à artir qu der dé- k 113651 113660 113671 1 
esp 1924 : P 54951: 54960 55181: 55190 55881 55890 | + 111101 114120 114741 114750 


114031 114040 
Rech lai Compaghie Paris o, D D DD D pen |t14941 114060 115051 115060 115601 115610 
54, boulevard Haussmann, de 10 heures à 15 | 56661 56670 56711 … 56720 86951 56960 | 116741 116750 116831 116840 * 117161 117170 
heures . 56981 56990 57091 57100 57211 57220 117171 117180 117671 117680 117691. 117700 
2° Dans les gares et établissements nen- 57211 57320 57651 57660 s76Et 57670 [117851 117860 118181 118190 118771 118280 
58011: 58020 5830 58310 118781 118790 118961 118970 119141 119150 
119651 119660 119741 119750 119771 119780 

SERIE D Le remboursement dé ces obligations sera 


Eee pes 60711 : 60720 61181. 61190 | effectué à partir du 1 juillet 19241: 

NUE su Te pd on ee À Bruxelles : à la Société Générale de Bel- 
63111 63120: : 63251 62260 634214 63430 | gique, 3, rue Montagne-du-Parc: à la Banque 
63861 63870 63921 63920 64011: 64020 | de Bruxelles, 2, rue de la Régence ; chez 
61081 61090 64391 64400 62621 64630 | MM. Nagelmackers fils et Cie, banquiers, rLès 
65351 65360: 655411 655501! 66001 66010 | place de Louvain; à la Société Française de 
66151 66160 66561 66570 68121 68130 | Banque: ét de Dépôts, 72, rue Royale. 

68291 68300 68321 68330 68741  68750| A Liége : chez MM. Nagelmackers fils ef 
68771 68780. 69141 - 69150 69261: 69270 | Cie, banquiers : 

nee us En ns A A Anvers, : à la Société Française de Ban- 
91091 71100 71501 71510 1511 71520 | UE et de Dépôts, 74, place de. Meir ; | 
71761 : 71770 72081: 72090 79104-72110 À Ostende : à la Banque de Comnierce,129, 
72561 : : 72570 72651 : 72660! 73221 73230 | avenue Léopold ; 
73441 73450- 73511 73520 73551 - 73560 A Londres: : à la Barclays Bank Limite d, 
73191: 73800 73821: 73830 74371: 74380 | 168, Fenchurch Street (E. C. 3) ; 

Éne Hs is iles re on A Amsterdam : à la Bank Associatiell 

DE Dei aïris : ; eaux de la Directio: - 
DU DD Pi M) HI DM métale, 0 de de lArrade à la SO 
75971: 75980 760810: 76090 11: 76141: °76150!! Le : é Ybes Me Ë 
"6181 76190 76221 - 76240 76261 76270 Générale pour favoriser le développement du 
76291 76300 76961 76970 031 - 77040 | Commerce et de l'Industrie en France, 29, 
77341 77350 9961 77270 9901 77710 | boulev. Haussmann; à la Banque Française! 
77791 :° 77800 78411 78420 78611 : 78620 let Italienne pour l'Amérique du Sud, 12, rue 
78881 73890 179031 79040 79101 79110 | Halévy: : 


ciers chargés de ce service. 5 à f 
Egg gg QU 
COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 
SOCIÉTÉ ANONYME 


TIRAGE. DU 13 JUIN 1924 
2.860 Obligations 4 % (B. C. D.E.) rembour- 
ec par 500 francs, coupon 4? attaché 
SERIE B 


_1011à 1020 1421 à 1430 1561 à: 1570 
1851 1860 2051 2060 2101 2110 


D 59261 (9270 ; 9461 9470 » 10031 10040 
- 40111 10120 * 10191 10200 10901 10910 
711 11720 12301 12310 ‘12411 12420 
_ 12621, 12630... 12951 12960 13351 13360 


Bulletin Bibliosraphique 


Les Ports Maritimes Français. — Nous ve- 
ons d'avoir sous les yeux un nouvel ou- 
vrage appelé à être tres répandu dans tous 
les milieux maritimes en raison de la docu- 
mentation pratique qu'il contient, -nOus pour- 
rions ajouter « documentation unique » €ar 
c'est en effet le seul ouvrage qui groupe, en 
les coordonnant avec méthode, un ensemble 
de renseignements non encore publiés ou 
dispersés dans une grande quantité dé pu- 
blications diverses et locales. À 

Le recueil « Les Ports Maritimes Français » 
va rendre de fréquents ét importants servi 
ces à tous ceux qui s'intéressent à nos ports 
maritimes (Métropole et Afrique du Nord) 
qu'ils en solent les usagers, : arInaieurs, Ca- 
pitaines, affréteurs, chargeurs, expéditionnal- 
manutentionnaires,..courtiers,, et agents 
maritimes, etc. ; qu'ils en soient.les conces- 
sionnaires : Chambles de commerce, services 
d'outillage . public .et Privé, consirucieurs, 
etc. ; qu'ils en,aient la direction, l'exploi- 
tation ou la charge d’un service publi ( 
mandants Ou capitaines de poris, Services 
maritimes des Ponts et Chaussées, directeurs 
et administrateurs .de l’Inscription maritime, 


ras 
Un, 


inspecteur de la navigation, directeurs et re-| 


ceveurs des Douanés, Service du pilotage, 
Service sanitaire, Cominissariat .d'émigra- 


tion, enfin, tous ceux que leurs fonctions ou 
leurs travaux appellent à connaître des ques- 


tions touchant nos ports : professeurs d’hy- | 


drocraphie de nos Écoles nationales de na: 
vigation, agents diplomatiques et consulai- 
res francais et étrangers, etc. 

On .y trouve, en effet, les renseignements 
suivants, tant en ce.qui concerne les ports de 
lrance que ceux de l'Algérie, de Tunisie .et 
(lu, Maroc. : 

Statistiques d'ensemble permettant de, me- 
surer. rapidement le trafic dans les ports, au 
double point de vue du mouvement des na- 
vires et,des marchandises ; 

Taxes et règlements communs à tous les 
ports : 

Notices détaillées sur 150 ports : 
Pour chacun d'eux : 

ds, Plan- du port ; 

20 Statistiques sur le mouvement de la na- 
Yisgation et le trafic des marchandises ; 


contenant 


, 80 Renseignements généraux et adresses 
dés administrations maritimes, consulats, 
QC 


4° Description et conditions nautiques du 
port, outillage ; = 
| bo Frais de port, taxes locales, tarifs d'outil- 
ave! 

6o Règlements spéciaux et usages comimer- 
ciaux du port. 

On: pourrait ajouter 7. répertoire, des 
maisons de l’industrie et du commerce mari- 
time (insertions à la ligne et annonces), qui 
vient compléter heureusement la partie do- 
cumentaire. | 

Cet Ouvrage qui est un beau volume de 
plus de 1.000 pages, élécamment relié, est 
édité et vendu par le Comité Centràal des Ar- 
mateurs de France, 73, boulevard Hauss- 
mann, Paris, au prix de 100 fr. l’exemplaire, 
port en sus {Paris : 0 fr. 85. Départements : 
Re fr. 70). 


… L'Index financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
Madaires de 96 à 144 pages. 
Sommaire du n° 49 du 2 novembre 1924 : 
ACiéries Longwy. — Banque : Franco-Polo- 
naise, — Union Parisienne. —:Blanchisserie 
Teinturerie de Thaon. - Boulon Parisien. — 
Brasserie Argentine Quilmes.. — Karcher. 
— Caisse Hypofh. Egvpte. — Charbonnages : 
EkKathérine, — Chaussures : Dressoir. 
1ich Fr. — Comptoir Sénégalais. 
Auxiliaire. Crédit Foncier Argentin. — 
Crédit Funcier d’Extrême-Orient, Eaux 


Banlieue Paris. — Est Asiatique Français. —\|: 


Etablissements : Hutchinson, — Européenne 


c : COI- | 


 Quillet, — Métallurg. Terres Rouges,— Mines 


trate de soude. — Chronique douanière 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Commerciale. — Foncière Lyonnaise, —. For- 


ces motrices Vallée d’Aspe. — "Français 
Banque et Dépôts. — Ch. de fer Province | 
Santa-Fé. — Kranco-Polonaise Pétroles. — | 
Gaz et Eaux. — Gaz Lisbonne. —  Groupe- 
ment Houillères Nord Pas-de-Calais, — Houil- | 
lère Sarre et Moselle. — Huileries Sumatra. 
_: Industrielle Verrerie. — Librairie Aristide 


Lens. —-Minière Sud-Est. — Ch, de fer Da- 
mas, — Pétrofind.'— Pétrol Block — Phos- 
phates Tunisiens. — Prévoyance. — Steaua 
Romana. — Tramw. Buenos-Ayres. + 
- 8.954 notices sur les sociétés dont :les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées | 
depuis le ? janvier 124. : Lee 
Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l'U. P., 200 francs. Belgique. : 150. fr. 
France: Paris, 38, rue de Chateaudun. Ch. 
post. 614.27. Tél. : Trudaine 12.32. 
Belgique : Bruxelles, 8, boul. Baudouin. 
Ch. post. 125.23. TéL 128.66. 


Manuel des Transports, par A. Vinot, ex- 
professeur à l'Ecole supérieure de. commerce 
de Nancy. 1 vol. in-18 de 392 pages avec figu- 
res, cartonné : 15 francs. Librairie J.-B. Bail- 
lière et Fils, 19, rue Hautefeuille, Paris, (6e). 

TABLE DES MATIERES 
Généralités sur les transports 

io Notions préliminaires, — ?0 Régime ad- 
ministratif des voies de communication en 
général. — 3° Régime financier des. voies.de 
communication. : Û 

Aperçu historique, régime administratif. 

et financier, développement actuel. 

Routes et chemins ; Navigation intérieure ; 
NaVigation maritime ; Chemins de fer 
Transports aériens. 

Avantages et inconvénients pratiques 
des différents genres de transports. 
Matériel employé. — Nature des entreprises 

Routes et chemins ; Navigation intérieure ; 


+ 


Navigation maritime ; Canaux maritimes ;| 


Chemins de fer ; Transports aériens. 


Etude-Théorique des Prix de Transports 
Principes économiques relatifs 
à la fixation des prix des transports 


en général 
Maximum du prix d'un transport. — Mini- 
mum du prix d’un transport. — Détermina- 


tion du prix réel d’un transport. — Tarifs. 


Etude des:prix appliqués aux différents mo- 
des de transports autres que des chemins 
de fer. — Tarification: 
nales. 


Transports par route ; Navigation intérieu- 
re ; Navigation maritime : Transports aériens. 
Sommaire du 


Le Port de Dunkerque: 
numéro du 5 novembre.1924 : 

Les ports qui paient et les ports qui coù- 
tent. — Dunkerque, la France et lle Monde. | 
La Société Commércialé dé ConSignation et 
de Transit. — Chronique fluviale : Les voies 
navigables de la région du Nord! — Juris- 
prudence maritime ‘:: Une interprétation res- | 
trictive de la faculté d'abandon. — Les mou- 
vélles conditions générales de vente du ss 
l'admission temporaire Spéciale, (ses modali- 
tés, ses avantages: — Chronique des trans- 
ports : Nouveau régime des billets d'aller et 


retour. — Lois et décrets! — Chanïbres de 
Commerce et Groupenients commerciaux ; 
Renseignements commerciaux TI Ce qu'il 


faut savoir ; IT. P. T: T.: III Commerce inté- 
rieur ; IV. Commerce extérieur-; V. Foires 
et Expositions ; VI. Offres et demandes de 
représentation et d'emploi ; VII. Offres et de- 
mandes de marchandises ; VIII Bibliogra- 
phie. — Le mois maritime et commercial. — 
Revue mensuelle des ports. — Faits et Infor- 
mMaätions:. — Statistiques. 
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Actionnaires... 
Encaisse mé'adlique... rie. ms 4 
Dépôt au Trésor public à Paris... 


— Charges termi- |: 


À 3 | OC 409 
. Situation au 30 Septembre 1924 
Actif LEA | 


x BANQUE D'ÉTAT OU 


* 4e Fr. é 3.850.000 » 
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etes dresse 


Disponibilités en dollars et liv.,st. 
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Mise en marche d’un nouveau train de luxe 
…. Suisse-Arlberg-Vienñe-Express 


re « Suisse:Arlberg-Vienne-Express »-est mis 
en marche entre Puris et Vienne, par la 
Suisse et le Tyrol. …. Ssvasart 

Départ de Paris à 19-h. 55 les: lundi, mer- 
credi, vendredi, avec correspondancerde Lon- 
dres. (départ-11 h. 00). 


Arrivée. le lendemain à Züri h à 6. 30, à 
Innsbruck/à12 h, 52, à Salzbo L NES 45, 


à Vienne-Ouest:à 22:55:44 à 
En sens inverse, départ de ‘Vienne-Ouest à 
7 h. 30 les lundi, mercredi, vendredis =! © 
Arrivée le même jour: à Salzbourg 
12 h. 25, à Innsbruck à 17 h. 2?, à Zurich à 
23 h. 50. — Arrivée à Paris le lendemain à 
9 h. 15 et correspondance pour Londres (arri- 
vée 19 h. 55). : à | AO: 09%: 


Portefeuille Effets... 4. eee. 195.937,938 © 
Comptes: débiteurs... uses .  b4:460.448 IS 
Portefeuille Titres... 40... 174:498.054498 
lGouverfement marocain :27 Qi.) Hit ets Gi 
Zone francaise ue 2 br 15.214:085 60 
Zone:espagnole,.+,3t 415. 5411400 96.677 41 
Immeubles... st Bi .… 10.374.224.87 
Caisse de Prévoyance. du personnel , 
(Dibrashz dos. pis GORE MN 1.476.807: 37 
Comptes d'ordre et divers, .......+ 38.191.487 23 
Lotus à 0 941,243.454 43 
Passif 4 NE PER T1 
Capital? RER ne UP ONNES À 
RÉKOLYÉS La à à» 2e e nur His pere ..... 28.390.000» 
Billets de banque en cireulation::, 
(francs)wrc. and En eee «++ 896.187.420, » 
HhasSani}.iffte ARE C1 13 sn Ér rer - 65,960 ta 
Effetsfätpayets , LOTIR AU - 2.345.589 45 
Comptés'crèditéurs..;.44.10 03024 129:792.283 16 
Correspondants hors du Maroc... -°1/139.144 46 
lréSor public à Rabat... ... 21.048.441 30 
Gouvernemèutmarocain: RTS 
| Zune françaises . «54. 41m te 17b-417:192, 09 
Zone espagnole !...., A 119 © 0998.72% 64 
Caissespéciale des Travaux publies* 1104311262 24 
Caisse de prévoyance du personnel} *1:523.691 46 
comptes d'ordre et divers.......... 37.638.935 63 
Ppofaliil 3, 80H AUSES 941.248 45443 


de la Banque d'Etat du Maroc, x 


Un nouveau train de luxe tri-hebdomadai: - 


Du 15 décembre au 25 février, ‘pendant. Ja J 


période de Sports d'hiver, en Suisse, le nou- 
veau train de luxe comportera des wagons- 
lits directs pour Coire et Imterlaken. 4 LTO1 


ME 


LÉ: 


" 


G Faër 


| La Meilleure Encre est l'Encre 
LE. MATHIEU-PLESS 
| se trouve partout 


a — 


à 

y } 

LA PE 4 È 
0 
10 


ER 


= 1706 


— 66 Volume. 


2 geme 


SRE ) Lidl 


‘Directeur-E nd but - EDMOND THÉRY 


RES 


du IN uméro ie 


 — — 


“Ames SPAIN : ÉCONOPÉEN- PARIS 


| SOMMAIRE DU N° 1706 


Situation. hebdomadaire des RARGUSS d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 305.1! 


Revue des Changes et Chronique monétaire. | 


— Numéraire «et, Métaux précieux, — Page 305, 


Questions du Jour. — Pour lutter contre!la vie 
chère, — La situation économique et financière 


da Portugal (suite et fin) (M. Edmond Théry). 


— Les résultats d'exploitation des grands ré- 
Seaux de chemins de fer français en 1923 (suite 
et*fin).— le marché ducaféans1923; — Pages 307 
et suivantes. 


Hnformations diverses. 2 Frdnce : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. 
L'exécution du traité.— La remise au Reich des 
chemins de fer rhénans. — Le budget de 1925. 
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-des Bons du Trésor à dix ans. —{Lesfprix ce 
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production agricole en 1923. 
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terre. — 2 nouveau ministère, — Un discours 
de M. Baldwia, — Les émissions anglaises pen- 
dant les neuf premiers mois de 1921. 

Turquie : La répartition de la Dette ottomane. 

Yougoslavie : Le nouveau Cabinet Pachitch. 


Ætats- Unis : Les élections américaines. — Le stock 
monétaire et la circulation. 
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THE 
FIRST NATIONAL BANK 
; OF BOSTON 


BOSTON, MASS., USA. : 

| 10 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 

591 BartolormeMitre. Pedro Gomez Meme Et4z. 


Se charge pour le compte de ses 
<orrespondants d'effectuer les Re- 
‘©ouvrements et d'ouvrir des Cré- 
dits documentaires sur tout le ter- 
ritoire des Etats-Unis. 


Special Representative : 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


© ABMINISTRATION &. REDACTION 


‘cription. Les trois autres Quarts seront ap- 


* SOCIETE ANONYME 


Sitares à ET FORGES DE FIRMINY 


Capital .: 66.000.000 de francs 
Siège social : 
8, rue de la Bourse, à Lyon 
rt R,. C. Lyon B:1895 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 


Augmentation de capital 


Par décision de l’Assemblée générale ex- 
traordinaire des actionnaires, en date du 
86 avril. 1924, le Conseil d'administration a 
été autorisé à procéder à l'émission de 
136.000 actions .de.250 francs chacune. 

Le capital de la Société sera ainsi. porté à | 
100.000.000 de francs. 

La souscription est ouverte le 15 novembre 
et close le 3 novernbre 1924 

Les nouvelles actions sont émises au prix 


de 260 fränes. 
Le premier quart, plus la prime — soit 
7 fr. 50 — sont seuls exigibles à la sous- 


pelés dans la quinzaine après l'assemblée 
générale qui aura ratifié l’augmentation de 
capital. Les Souscriptions ont la faculté de 
Se libérer compiètement à la souscription. 

Les actions nouvelles sont émises jouis- 
sance 1er janvier 1925. Chaque action nou- 
velle aura. donc droit à la moitié du divi- 
dende qui pourra être distribué à chaque ac- 
tion ancienne pour l'exercice 1924-1925. 

La souscription est entièrement réservée 
aux actionnaires de la Société, qui pourront 
souscrire à titre irréductible à raison de 
une action nouvelle pour deux anciennes. 

Les actions restées disponibles après que 
les demandes irréductibles auront été ser- 
vies, seront réparties entre les souscripteurs 
à litre réduclible proportionnellement au 


Un AMPALXE 


'E EUROPÉE 


Rédacteur. en n Chers RENÉ THÉRY 


50, : RUE SAINTE ANNE, 


nombre des titres 


Vendredi 14 Novembre 1924, 


_ 33° Année 


TÉLÉPHONE : Central 48-81 
PARIS (2 ARR) 


br possédés par eux. et dans 
la limite de leurs demandes. 

Le droit de souscription sera justifié. par 
la-produetion-du-coupon n.-114 des-actions 
anciennes, lequel devra être remis à l'appui 
de la souscription. Les certificats nominatifs 
seront revêtus d’une estampille ou d'une 
mention spéciale. 

Les souscriptions sont reçues aux usinés 
de Firminy (Loire), et à Paris, 79,.rue de 
Monceau, ainsi que dans les succursales et 


| agences des Etablissements ci- après : 


Banque Nationale de Crédit, 16, boulevard 


| des Italiens à Paris : 


Comptoir National d'Escompte, 14, rue Ber- 
gère à Paris : 

Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Italiens 
à Paris : 

Société Générale, 
à Paris : 

Banque: Privée, 4i, rue de l’Hôtel-de-Ville, 
à Lyon; 

Société Lyonnaise, 8, rue de la République, 
à Lyon ; 

‘Banque Ramel, Tardif et Cie, 13, rue Mi- 
chel-Rondet, -à Saint-Etienne : 

Banque Cottet et Compagnie, 8, rue de la 
Bourse, à Lyon. ; 

Banque de Mulhouse, à Mulhouse : 

Comptoir d'Escompte de Mulhouse, à Mul- 
house, 

La publication de la Notice exigée par la 
loi a été faite dans le Bulletin des Annonces 
légales obligatoires, du 20 octobre 1924 (n.42). 


29 boulevard Haussmann 


CONSEIL D'ADMINISTRATION 


DE LA DETTE PUBLIQUE OTTOMANE 


AVIS 
Aux porteurs de lots turcs 


En application des dispositions de l'arti- 
cle 57 du Traité de Lausanne, entré en vi- 


SOUSCRIVEZ 


aux BONS. DE 


pour 


= 


LA DÉFENSE NATIONALE 


accroître vos revenus sans toucher à 


votre capital. 


Exonérés de l'impôt général sur-le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti- 


tuent le plus commode des placements à court terme, 


le plus avantageux et le mieux: 


garanti contre tous les risques. On souscrit partout. 


#2" 


CONTINENT 
Kilogr. Escudos 
| Mois d'agtit1924.......| 105.760 9.775 :322.60| 
‘| Produit des mois antér* 945.126 RS EN SU) 
Ensemble..,.,.... 1: 140.886 | 37282: 139.65 
Période corresp. de l'exerc. antér'.| L.324.929 | 21992: 770. 10 
Différence : 


En faveur de 1924-1925 


15289. 269.55 
En faveur de 1923 1924! » 


» 
191.043 


—  — 


COLONIES DROITS D'IMPORTATION 
TT, TT, 
Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 
» » 14.711 66.200 » 
» » 64.743 291.34 » 
à » 79.454| 357.545 » 
meme | =" — Re emmmerraee—— | 
» » 248.768 | 1.119.435 » 
» » » 
» » 169.309 761.889.78) 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 1924 au 30 avril 14925) 


gueur le 6 août 1924, le Conseil d’adminisira- 
fion de la Dette publique ottomane informe 
les porteurs d'obligations du Chemin depfer 
de ja Turquie d'Europe 1870, (lots turcs) que 


le délai de prescription de 30 ans des obliga: 
tions sorties aux tirages effectués avant le: 
29 octobre 1914 et non présentées au rembour- 


sement, a été suspendu depuis cette date jus- 
qu'au 6 novembre 1924, et que le restant du 
délai de prescription de, ces obligations ne 
recommencera à COurir qu'à partir du 6 no- 
vembre 1924. j 

Pour les obligations sorties aux_-tirages el- 
fettués depuis le 29 octobre 1914 jusqu’au 6 
novembre 1924, et non, présentées, le délai 
de prescription ne commencera, à courir 
qu'à partir de cette dernière date. 


SOCIÉIÉ 
DES 


GRANDS MAGASINS «AU PRINTEMPS » 


LAGUIONIE et Cie 


Cette société porte son capital social de 
40.500.000 francs à 54.000.000 de francs, par l’é- 
mission de 90.000 actions ordinaires de 150 fr. 
nominal. Get appel à de nouveaux capitaux 
est amplement justifié par un chiffre d’affai- 
res en constante augmentation et dont la pro- 
gression s’est encore accentuée depuis l’ouver- 
ture des Nouveaux Magasins en juin dernier. 


Le Bilan de l'exercice 1924-1925 refiète clai- 
rement cette prospérité. Il tient compte en ef- 
fét des travaux effectués depuis 3 ans, tant 
pour réparer les dommages causés par l'in- 
cendie, que pour établir des aménagements 
très perfectionnés en vue de la sécurité et de 
l'agrément de la clientèle. Et cependant, il 
laisse apparaître un bénéfice d'environ 17 
millions, permettant à la fois une rémunéra- 
tion appréciable des actions et la constitutio 
d'amortissements importants. 


Il convient d'ailleurs de signaler la valeur 
considérable des terrains et immeubles pos- 
sédés par la Société ainsi que des stocks de 
marchandises actueliemént existants qui sont 
en même temps, pour les porteurs de titres, 
une garantie très sérieuse indépendante des 
fluctuations monétaires. 

Les actions nouvelles peuvent être souscri- 
tes, à titre irréductible — à raison de 1 ac- 
tion nouvelle pour 3 actions anciennes, Or- 
dinaires ou privilégiées — par les anciens 
actionnaires. Ces derniers peuvent aussi 
souscrire à titre réductible ainsi que les non- 
actionnaires. : 

Les actions nouvelles auront droit au di- 
vidende de l'exercice 1924-1925 dans les mé- 
mes conditions que les 190.000 actions ordi- 
naires déjà existantes. 


Prix d'émission : 400 francs, payable com- 
me suit : 


Pour les souscriptions à titre irréduetible, 
400 francs en souscrivant 


L 


Pour les souscriptions à titre réductible, | 


50 francs en souscrivant, et 350 francs dans 

les 15 jours qui suivront l'avis de répartition. 

La souscription est ouverte du 5 novembre 
au 24 novembre 1924. 

On peut souscrire à la Société des Grands 
Magasins « Au Printemps », 64, boulevard 
Haussmann, Paris, ainsi que dans les sièges, 
succursales, agences et filiales des établisse- 
ments suivants : 

Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, rue 
d’Antin ; 

Comptoir National d'Escompte de Paris, 14, 
rue Bergère ; 

Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Italiens: 

Société Générale pour favoriser le dévelop- 
pement du Conimerce et de l'Industrie, en 
France, 29, boulevard Haussmann ; 

Banque Nationale de Crédit, 16, boulevard 
des Italiens. 

Banque de l'Union Parisienne, 7, rue Chau- 
chat, et 16, rue Le Peletier : 

Crédit Algérien, 10, place Vendôme. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


CONSEIL. D'ADMINISTRATION 


DE LA DETTE PUBLIQUE OTTOMANE 


2 AVIS L 
Aux porteurs de coupons : 
Dette Convertie Unifiée  Ottomane 
- 4 0/0 1903-1906 
En application des dispositions de l’article 
57 du Traité de Lausanne, entré en vigueur 
le 6. août 1924, le Conseil d'administration 
de la Dette publique ottomane informe les 
porteurs des coupons des obligations de la 
Dette convertie unifiée ottomane 4 0/0 1903- 
1906 que le délai de prescription de 6 ans des 
coupons échus avant le 29 octobre 1914 et 
non.présentés à l’encaissement est suspendu 
depuis cette date jusqu'au 6 novembre 1924 
et que le restant du délai de prescription de 
ces coupons ne recommencera à Courir qu'à 
partir du 6 novembre 1924. 1 
Pour les coupons échus depuis le 29 octo- 
bre 1914 jusqu'au 6 novembre 1924 et non 
présentés, le délai de prescription ne com- 
mencera à courir qu'à partir de cette der- 


de la 


nière date. 
oo 
COMPAGNIE 
DES 


MESSAGERIES MARITIMES 
Société anonyme 
au capital de 75.000.000 de francs 
Siège social : 
à Paris : 8, rue Vignon, 


Le Conseil d'administration a l'honneur de | 


prévenir MM. les-propriétaires d'obligations 
5. p. 100 que l'intérêt semestriel au 15 no: 
vembre 1924, d’une valeur de 12 fr. 50, sera 
payé net d'impôts, à raison de : à 

ii fr. pour les titres nominatifs ; 

9 fr. 5? pour les titres au porteur. 

Ce paiement aura lieu, tant à Paris qu’en 
province, dans les Caisses des: Sociétés dé: 
signées ci-après : 

À la Banque de Paris et des Pays-Bas ; 

A la Banque de l'Union Parisienne; 
Au Comptoir National d'Escompte de Pa; 


TIS 2 

Au Crédit Lyonnais ; 

A la Société Générale “pour favoriser le 
développement du commerce et de l’indus- 
trie en France. 

Ce paiement sera effectué, en outre, par 
le Service des Titres de la Compagnie, cen- 
tralisé au ‘Crédit Foncier d'Algérie et de 
Tunisie, 43, rue Cambon, à Paris, et. dans 
les bureaux de la Compagnie à Paris, Mar- 
seille et Le Havre, ainsi qu'à la Caisse de 
la Société Provençale de Constructions Na- 
vales. à La Ciotat. 


"4 


| sortis aux tirages. 


s'adresser aux Services financiers des 


Remboursement desTitres nominatifs ues 
… Grandes Compagnies de Chemins de fer, 


# 


_ En vue de faciliter ‘aux titulaires de certi- 
ficats nominatifs des formalités auxquelles 


ne plus demander de nouvelle certification 
de signature lorsque l'intéressé aura fait con- 
naître une fois pour-toutes-que -le- 

de tous remboursements des titres inscrits 


versé, Soit dans uné banque (agréée par la 
Compagnie) qui se chargera de créditer som 
compte, soit à un compte de chèque postal. 
Lors des amortissements ultérieurs, le titu- 
laire n'aura pinsé are à l'usage, qu'à : “VA 
ser une demande de remboursement, appuyé. 

ions ordinaires 


‘du certificat et des justifications I 
“et à rappeler que le règlement doit’être effec- 


tué par virement. PPS A TE 
Pour tous renspipnenes RS 
ran- 
des Compagnies de chemins de fer. 


i = 


COMPAGNIE INTERNATIONALE" 
DES WAGONS-LITS 
ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 


f54r SOCIÉTÉ ANONYME (re A 
1 EE h.5 voit 


JUIN 19% ñ 


TIRAGE DU 13 


Obligations sorties à des tirages antérieurs 
et restant à rempourser : 


SERIE B ind 

344 coup.40att. ‘417 coup.34 att. 

851 — 26 — ; 2161 — 40 — 

4451 4452 — 38 — 415% — 38 — 
4670 — 40 — 4800 — 38 — 

5291 — 36 — "5618 — 38 — 
6016 — 40 — : 6253 — 40 — 
6330 — 40 — 6507 — 40 — 
6920 — 34 — 7127 7128 — 26 — 

7551 7557 — 40 — 7646 — 40 — 
7648 — 40 — 8091 8094 — 40 — 
8138 — 40 — 8148 8149 — 40 — 
8204 — 34 — 8412, 1:40 — 

8745 — 40 — 8749 8750 — 40 — 
10471 — 40 — 11186 11187 — 40 — 
12275 — 28 — 13121 13123 — 40 — 
13477 — 20 — 13502 — 40 — 
13681 — 40 — 13697 — 40 — 
13883 13887 — 40 — 14020 — 40 — 


Siè ge 


AIÏXLES-BAINS...,.0:.9. 13, Place Carnot. 
(euvert pendant la saissn) 
6,. Rue de ia Liberte,. 
, Rue a 
1, Rue Victor-Hugo. 
7, Rue Maréchal-Foch. 
9. Quai Gecrge V. 


1, Rae de la POST 
5, Rue Canneb1. 


LONDRES : Wesi-End Agenoy : 1, Pall Mall East, S. W. L COLOGNE : 


Toutes Opérations de Banque 
OORRESFPONDANTS DANS LH MONDE ENT 


BARCLAYS BANK LIMITED’: LE à 
Lombard Street, LONDON E © 8 - vs 


6e Central : 5 


BARCLAYS BANK Own) LIMITED 
RTE ne A0 708, AT PEL DSP OÙ WU 


Inter Spécial : 677, PR er 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA à À 


SUCCURSALES : 


s (2°) 


860, 861, 920, 9931 


LE TOUQUET-PARIS-- | 
PLA 71, Rue de Paris. 
(ouvert pendant la salsa). 


so0vvesverecsese 


MENTON... sssssecseo 1, Avenue Félis-Faure, 
MONTE-CARLO. . ..soosvos . 1, Poulev, des Moulins. 
(C4té Nord des Jardins de Casine ) 


4, Ar. Georg.-Clemenceau 
15, À, d'Alsace Lerraine. 
7, Rue Jeanne-@ Art. Ù 
2, Ecmædiensirasse 


p= 2 


| donnent lieu . actuellement les rembourse- 
ments de titres sortis aux tirages. les grandes 
Compagnies de chemins de fer ont décidé de 


son nom et venant à luitéchoir devra être 


447 14448 2:2 MDREUIN CRAMII2 AE 40 — 
658 14659 — 40 — : 15713 — 40 — 
719 15720 — 40 — 15721 — 28 — 
| 15969 414074 (ris 116516 — 40 — 
16518 .— 140 —2 & 16584 16537: =: ,40 — 
© 16540 — 40 — 16593 16597 — 40 — 
16780 — 40 — 16781 — 8 — 
Bin, 17842 = 4072 Fes _— Fr qu 
LR Se EU 
” 19654 — is Te 
… + 20164 re 26 fa 2 FE ES 
2 Téo5s — 40 LA M020466 20467 = 40 — 
1469 20470 — 402228120959 20960 — 40 — 
0 20963: — 4 RE BTE K 21050 nr 40 Sa: 
20070 — Barman m0 — 40 — 
“ — 24 — 24095 24096 — 40 — 
O161 — "40 2 : 24163 24164 — 40 — 
22166 — 40 — 24489 — 40 — 
24762 — 40 — 24764: — 40 — 
24953 — 40 — | 26743 — 40 — 
26772. — 40 — 26880 — 40 — 
DHPS NES 40 2 27201 27202 — 40 — 
29181. =, 400. . 9813540 — 
MOTO EEE 10.— . .. . 28526 ::— : 40 — 
ui: _— 40 — 28639 28640 — 40 — 
2199295: — 40 — 29398 — 40 — 
2940 ;:— 40 — 29939 — 40 — 

SERIE C 
30321 coup.40 att. 30325 coup.40 ait. 
30434 — 40 — 91126 — 40 — 
QTIIO 0 40 — 91551 31553 — 40 — 
2=317%61.— 38 — 91764 31765 —! 38 — 
21002) — 962€ 32032 32033 — 40 — 
32809 — 40 = 39851 32852 — 40 — 
99854 — 40 — 094 :.— AD 
2999 33000 — 40 — 33012 33013 — 40 — 
34979 — 40, — 2997121 40 
28 7Te et 40 — 34059 34060 — 40 — 
&O41 34244 — 10 — 34519 — 40 — 
| FE CS EE: 35530 — 40 — 
5574 35575 — 40 — 36902 .— 40 — 
36908.. —. 40 — 97001 37010 — 40 — 
37161 — 40 — 37163 37170 — 40 — 
| 27220 =. 10 = 37351 37352 — 30 — 
7354 37257 — 30 — 37480 202 | 94e 
7481137483 —, 3 — OI ER UE 
7633 37634 — 40 — 98116 — 40 — 
"98158 — 240 — 38391 38393  — 40 — 
8838 38839 — 40 — 39141 39142, — 40 — 
0145 39146 — 40 — 39397 39399 — 40 — 
9681 39683 — 40 — 40491 40492 — 40 — 
0561 40569 — 40 — 12072 42073 — 40 — 
42075 — 40 — 492798  — 40 — 
43272 — 30 — 43923 43924 — 40 — 
44081 — 40 — 41438 —- 10 — 
4761 44762 — 40 — 14768 — 10 — 
2852 44853 — 40 — 44857 44859 — 40 — 
49937 41938 — 40 — - 45039 — 40 — 
8007 45910 — 40 — 46802 46805 — 40 — 
6861 46864 — 40 — 26866 46867 —” 40 — 
17058 47059 — 40 — 47073 ; ==. 40 — 
47076 — 40 — 48859 — 40 — 
49627 = 38 — 49653 49660 — 40 — 
10681 50682 — 40 — 50684 50687 :— 1 40 
50812 — 40 — 51592 — 40 — 
51597 2240 — 59931 —: 39 — 
18014 53015 — 40 — 53207 53410 — 40 — 
Marsa 7OEILS 40 — 55061 — 40 — 
MEMÉH128. 240 55981 — 40 — 
16052 56053 — 30 — 57036 57039 — 40 — 
RD RY07S + #59 te 57348 57350 :— 40 — 
57575 — 38 — 58079 58080 — 40 — 

+ SERIE D 
0414 60415 coup.40 att. | 60417 coup.40 att. 
MAR 6020 :—: 40 2 60535 60536 — 40 — 
HÉPGAU = 61104 61108 — 40 — 
À 61383 7 40 
ss de 4 62465 62467 — 26 — 
EE = 64190 — 40 — 
td — 65713. — 40 —= 
—. L0— ,,2 6750467510: — 140 — 
AOAOV LI IN S67589": 2,3 40 — 
"40 — 67698 67700 — 40 —+ 
—+ 038 1.868973 68374 — 40 — 
— "LD —\ " 68685 68686 — 40 — 
— 40 " "69484 69290 — ‘40 — 
— Ne * 69959 — 40 — 
2310 70555: — 40 — 
Pr A AIG13 7 40 à 
ct SCT | 


7080170805 . 


70955 — 40 — 71169 71170 — 40 — 
71360 — 40 — 71421 — 40 — 
71476 71477 — 38 — 71936 71939: 7:36 
72706 — 38 73071 73074 — 40 — 
78507 SUR 78590 =: 321 
713194713799 240 — 137577 —1,. 40: — 
74701 74706 — 40 — 74975 7 A0. — 
74978 74979 — 40 — 75632 75633 —: 40 — 
75640 — 40 — ; 176352 15 A0 — 
170087. 28 78152: = 40: 
78166 — 36. — 78730 — 40 — 
CE YJI67NE "A0 79169 : —: 40/— 
78188 79190 — 40 — 79785 =": 40 
7982076 — 40 — 81391.81397; —= 340 —< 
81531 81535 — 40° 81539 :— :40:— 
8156321083, 82237 —: 33 — 
82546 — 40 — 82550 — 1:40 — 
83804 83805 — 40 — 83808 83810 — 40 — 
84399 84400 —: 40 — 181694 — 28 — 
84939 = 40 — 84993 —" 40 — 
85000 —:,40 — 86140 — 40 — 
86668 86670 — 40 — 86773 — 40 — 
867176 86777 —..40 — 87172 — 40 — 
87291 87294 — "40 — 88957 1138 — 
88511 — 40 —  SSIA we 40 
88723 88724 — 40 — 88801 88810 — 40 — 
89518 89520 —. — 52.896671: —, 38.— 
SERIE E 

90241 90246 coup. 40 (1. JORT C8 .38 alt, 

90762 — 40— 91055 91060 — 40 — 

91121 — 40 — re FO LS 75 40 — 

91171 — 40— 1 :, 91177 + 40 — 

92326 : 92328 — 22 — 92575. .92580 — 40 — 

93649 93650 — 40 — 93744 93745 — 40 — 

94256 94257 — 40 — 91445 — 40 — 

94667 — 40 — 94822 — 40 — 

94826 — 40 — 95961 — 40 — 

95967 — 40 — 96055 —. 40 — 

96351 96354 — 40 — S6357 96360 — 40 — 
97812 — 40 97814 97815 — 40 — 

97953 — 40 — 98144. 98150 — 40 — 

98548, 98549 — 40 — 98696. 98700 — 40 — 
99067 — 38 — 99502 — 40 — 

99831 — 40 — 99834 99839 — 40 — 

100789 — 40 — 101025 101030 — 40 — 

101055 — 40 — 101694 101697 — 40 — 
[103384 103390 — 38 — 103711 — 38 — 
103724 103725 — 40 — 103823 — 40 — 


104221 104224 — 40 — 


104236 104240 — 40 — 
104251 104260 — 36 — 


104261 101270 — 40 — 


105969 105970 — 40 — 106321 — 40 — 
106327 — 40 — 106640 — 26 — 
106711 106720 — 40 — 107526 — 26 — 
108997 109000 — 40 — 110093 110095 — 40 — 
110627 110630 — 40 — 110740 — 40 — 
111106 — 34 — 111442 111443 — 40 — 
111447 — 40 — 111919 — 40 — 
112812 112813 — 40 — 113083 113090 — 40 — 
113171 113172 — 40 — 113191 — 26 — 
113781 — 40 — 114047 114048 — 40 — 
114502 — 40 — 114502 — 40 — 
116012 116016 — 30 — 7 116525 116529 — 40 — 
117281 117285 — 40 — 118231 — 40 — 


118238 118239 — 40 — 118421 118425 — 40 — 
118430 — 40 — 118304 118810 — 40 — 


Le remboursement de ces obligations sera 
effectué à partir du 19 juillet 1924 : 


À Bruxelles : à la Société Générale de Bel 
gique, 3, rue Montagne-du-Parc: à la Banque 
de, Bruxelles, ?, rue de la-Régence : chez 
MM. Nagelmackers fils et Cie, banquiers, 12, 
place de Louvain ; à la Société Française de 
Dre et de Dépôts, 72, rue Royale. 

iége : chez MM. 
cie, RAR | . Nagelmackers fils et 

A, Anvers : à la Société Française de Ban- 
que et de Dépôts, 74, place de Meir : 

A Ostende : à la Banque de Commerce, 29, 
avenue Léopold ; 

A Londres : à la Barclays Bank Limited, 
168, Fenchurch Street (E. €. 3) : 
A Amsterdam : à la Bank Associatie ; 

A Paris : aux bureaux de la Direction Gé- 
néraless 40, rue des l'Arcade ; à la Société 
Générale pour favoriser le développement du 
Commerce et de l'Industrie en France, 29, 
boulev. Haussmann : à la Banque Française 
et Italienne pourl’Amérique du Sud, 12, rue 

Halévy. LyfE 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La: Commission financière internationale de 
la Dette publique hellénique, à Athènes, vient 
de: publier son tableau mensuel de septem- 
bre 1924, des. recettes des revenus affectés 
au service, de, la Dette publique helHénique 
résumant la situation du ter janvier au 30 
septembre 1924 L'Associition nationale des 
porteurs frança's de valeurs mobilières ex- 
trait de ce document les résultats ci-après : 


Ditfér. des 
Recettes brutes recel*-brutes 
de septembre de 1998 à 1924 
Classifi- du 1° jan.au 
cation 1923 1924 30 sept. 1924 


(En drachmes) 
Sel, pétrole, al- 
lumet., tabac, 
timbre, etc... 40.150,963 55.133.281 -+125.084.637 
Douanes...... 43 750.718 73.603.231 +22 :,196.057 


L'état des plus-values :fait ressortir entre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 1% janvier. au 
30 Septembre une différence en plus de 
drachmes : 58.450.795,55. 

Sptembre 1923 Septembre 1924 
ns RS RQ | 
Ports  Drach.pap. Liv.st. Dracs.pap. Liv.st. 


Le Pirée. 29.584.902 2.935 14.3 41,658 500 » 
Salonique 11.768.768 » 18.392 735 » 
* La différence des recettes entre 1923 et. 1924 


pour les neuf premiers mois de l'année 
est de 


Ports Drach.-papier Livres sterling 
Le Pirée...... +125.283.732 40, — 36.237, 5.8 
Salonique..... + 49.870.140 85 — 25.558. 6.2 


CHEMIN DE FER DE PARIS A -ORLEANS 


Amélioration, depuis Le 1e juin 1924, des re- 
lations de Paris avec les lignes de Saint- 
Sulpice: à Guéret el de. Vieilleville à Bour- 
ganeuf, par le prolongement du train 79 
jusqu'à Limoges et le report, de Vieilleville 
à Saint-Sulpice-Laurière, de l'origine du 
train 2410 sur Montilucon. 

Départ de Paris-Quai d'Orsay à 22 h. 05. — 
Arrivée à Saint-Sulpice-Laurière à 5 h. 18, à 
Vieilleville à 6 h. 06, à Bourganeuf à 6 h. 55, 
à Guéret à 6 h, 57, etc. 


Bulletin Bibliosraphique 


Journal._du droit international (Clunet), 
(Directeur : André-Prudhomme), 4° et,5e li- 
vraisons, juillet-octobre 1924. — Le jugement 
étranger considéré comme un fait, par E. 
Bartin. — Observations sur la question du 
renvoi, par P. Lerebours-Pigeonnière. — Les 
développements récents du Droit Internatio- 
pa Privé: en Angleterre, par Hugh-H.-L. Bel- 
lot, 

Actualités. — La crise des monnaies et des 
changes et le droit international privé : Le 
remboursement des dettes et la valorisation 
des créances dans les pays à monnaie dépré- 
ciée, par. M. Picard. — De la valorisation des 
dettes d'argent én Roumanie, par A. Schwe- 
felberg. — Aperçu des principaux problèmes 
de droit soulevés en Suisse par les filuctua- 
tions. de change, par E. Barth. — La valori- 
sation des-marks en Alsace-Lorraine à pro- 
pos du remboursement des créances hypothé- 


4 


à 


caires sur -des-immeubles «appartenant à des 
sujets. allemands, par J. Minura. 
“Chronique de Droit Fiscal International: — 
Régime fiscal spécial à l'impôt sur le revenu 
des valeurs étrangères non abônnées et des 
fonds d'Etat étrangers, par J. Veyrieras. 
Jurisprudence: — France. France (Algé- 
rie, Tunisie, Maroc). — France Alsace-Lot- 


raine). — Allemagne. — Angleterre. — Belgi- 

que. — Egypieu-= Grèce. —-hRoumanie. — 

Suisse. tn : 
Questions et Solutions Pratiques. — Divor- 


français domiciliés en Suisse — 
Quel est le régime juridique d’une Société qui 
établit son siège dans une concession éträn- 
gère en Chine. — Succession de cuJus domi- 
ilié à l'étranger. 3 
: Congrès, Con Ense Associations, Arbitra- 
ges, Organismes Internationaux: 

Documents. 

Analyses, Extraits, Revue des Revues. 
Faits en Informations. 


ce. d'époux 


Bibliographie. 

Abonnement. —-France-+-50 fr. par: an. 
Etranger 55 fr. par an. — Marchal, G. 
Godde, successeur. Librairie de la Cour de 


Cassation, 27, place .Dauphine, Paris (der). 


L’Ouvrier maçon, par Fernand Borie, 1 vo- 
lume in-16 de 380 pages :. 10 francs. Gaston 
Doin, éditeur, 8, place de l’Odéon, Parts (6). 

Ce livre, d’une lecture attrayante, s'adresse 
à tous ceux qui s'intéressent, à un titre quel- 
conque, aux grandes questions sociales de 
l'heure présente. 

Comme le dit M. Georges Renard, « la mo- 
nographie d’un métier présente toujours, un 
vif intérêt. L'histoire d'une corporation est 
une révélation pour le public, et elle en est 
souvent une pour les membres de,la profes- 
sion, qui ont oublié son passé ». 

La corporation des maçons, si nombreuse, 
si ancienne, si indispensable au développe- 
ment de la vie publique et de la vie privée, 
est une de celles dont l'étude est particuliè- 
rement suggestive. L'auteur, qui la connaît 
bien, en a parlé avec compétence et sympa- 
thie. « 1 a pu, dit M. G. Renärd, donner à 
son livre le double mérite d’être solidement 
documenté en même temps que soigneuse- 
ment composé et écrit. » 


Le Solidarisme, par C. Bouglé, professeur 
à la Sorponn-. Nouvelle édition entièrement 
réfondue augmentée d’une préface. 1 vol. 
in-12 de 200 pages. Paris, Marcel Giard, 1924. 

A quelles doctrines philosophiques se ratta- 
chent les tendahces des partis qui viennent 
sc Ver la majorité aux élections françai- 
ses 

Peu de livres offrent plus d'éléments, pour 
répondre à cette question, que le livre où M. 
Bouglé, commentant les formules lancées na- 
yuère par M. Léon Bourgeois, recherche 
dans quelle mesure elles s'adaptent aux çon- 
clusiors de la seciologie et aux exigences du 
mouvement démocratique. 


Journal des Econôdmistes. — Sommaire du 
« Journal des Economistes », n° d'octobre 
1924 (83e année). Rédacteur en chef : Yves- 
Guyot. 

Yves-Guyot L'augmentation du pouvoir 
d'achat par la baisse des prix. — W: M. J. 
Williams : Le « British annual finance act », 
1924 — X, : Chronique de l'inflation. — J. 
Lefort : Revue de l’Académie des sciences 
morales et politiques (du 16 mai au 15 Sep- 
tembre 1924). — Henri Soudois : Difficultés 
monétaires du début du dix-huitième siècle. 
— Georges de Nouvion : La participation aux 
bénéfices et le conseil supérieur du travail. 
— N. Mondet : Le projet de budget de 1925. — 
B. L. L. E : La Ligue du libre-échange (octo- 
bre 1924), — Bulletin : Faits économiques, 
statistiques et financiers. — Société d'Econo- 
mie Politique (séance du 4 octobre 1924). — 
L'impôt direct est-il d’origine antidémocrati- 
que ? Communication de M. Marcel Marion. 
Discussion par MM. Yves-Guyÿot, Añuréadès, 
de Guichen, Paul Delombre Lecarpentier, 
Raphaël-Georges Lévy. — Notices Bibliogra- 
phiques. — Chronique : I. La Conférence de 


| Londres etol'exécution du projet Dawes. — 1! 


L'ECONOMISTE: EUROPÉEN 


enr TT STEP venpenmers 


me A dm em SV vas eu, ee 


: oFFIIERS MINISTERIELS : _ : 


II. Le projet de la Commission des Douze. — 
III. L'œuvre et les projets de M. Justin:G0-} 
dart. — IV. Les résolutions du. Congrès des 
mineurs. — V.:La fin du carburant national. 
— VI. La réintégration des cheminots; —: VIE 
La conservation de l'aviation. — .VIHI::.Le 
Gouvernement du Labour Party et les grèves: 
— IX. Les fantaisies des Pi, T. Ts: X. La 
chute du ministère Mac Donald. —:Bulletin 
Bibliographique. Ga . LS 

Abonnement: France et Algérie,.un an : 
54 francs ; six mois : 25 fr..50. Etranger,-un 
an : 65-francs ; six mois : 82 fr. 50. 

Prix du numéro : 8 francs. 
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Librairie Félix Alcan, 108, boulevard Saint- . :  SRUérement versés 
Germain, Paris (6°). à ie Reg. du Com. Paris ne 50.816 
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CREDIT LYONNAIS Situation au 30 septembre 1924. 7 
Société anonyme | _ ee ACTIF a | 
Capital entièrement nets #50 millions | Caisse et Banque ....:,..... Fr. _314.587,138 
Portefeuille et Bons de la Dé» +1 | 
R. C. Lyon B 73 fense Nationale ....,... rest 3.234..090.980 | 
a —— Reports... 136, (0488. Hi. ie 
; Sorréspondants.......... set 27187008 466 
Bent ne A ue Contes courants débiteurs.....  520187.17% 
ACTIF Npérations de change à, terme | 
Espèces en caisse chez les garanties. Je ITR ee 39.647.500 
trésoriers et dans les ban- | Rentes, obligations et valeurs 

Que SM Ne -rere. Fr - 415./779,651 91| diverses ....,-.,..,..... cran HSM cEA 
Portefeuille et Bons de la Dé- Participations financières ..... :. 3.100.000 

tense Nationale ….......…. 4.257.616.936 91 | Avances garanties... ....... 1969375587 
Avances sur garanties et R Comptes débiteurs par accepta c 

DOLÈS Cfalénesese » sscsnrseennese  287.008.568 04] tiONS...................,." 76.501.817 
Comptes courants ...........…. 1.043.158.562 31 | Cemptes d'ordre et divers... 97.667.192 
Opérations de Change à [mmeubles .........,... EE ME Le 15.000.000 

Terme garanties .............. 89,647.500% » ___ Fr 4.872.364.601 
Portefeuille titres (Actions, RE a US | PASSIF Wen. 

Bons, Obligations, Rentes).. .155 15 ; TEE 
Comptes a et vers 185.980.071 57 Er tes: de CRÉES 9.518.359.657 
iimeupiés) hdi 0 2 35.000.000 » | escompte...,.. rssssesreer 2.010.999. 

Es Comptes courants créditeurs... 1.697.227.646 
© 15 Opérations de change à terme 
si no Mendes Seins LÉ ce TRE 39.647.500. 
Bons à échéance fixe.......... ë 2L.083.230 
PASSIF Acceptations ......: EP ce de TIR 76.769.751 
Dépôts et Bons à vue.....Fr. 2.168.507.432 3] Agences hors d'Europe........ 7 503.307 
Comptes courants .........… 2 8.197.868.835 88 | Comptes d'ordre et divers... 174.142,855" 
Comptes exigibles après en- | : | Compte des actionnaires .......  13:279.07% 

CASSER 5, coscete nt 89.098.760 10 | Réserves. ............. e3 44 0 - 74.146.558 
Opérations de change à terme Capital ;.:.#s Sdaalt SS 250 .000. 000 

GATANTIOS, …ssrsasseregnaensre 39.647.500 » Fr. 4.872.364 601 
AGCeptations ss 20.208.438 52 eue 
Bons à échéance: :.............. 46.542:141 79 | ==  —— 


Comptes d'ordre et divers.  256.824.004 49 


Solde du Compte « Profits et 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 
Pertes des Exercices anté- RTE | ; 


TieuTS :5 7 AIIPEAU AR 4.089.332 77 LA CHASSE EN SOLOGNE 
Réserves diverses ..............… 225.000.000 »| Le train ex s di ‘Chase 
24 1 press dit « de Chasseurs » 
Capital entièrement versé... 250.000.000 »| spécialement en circulation les Dimanc} 


et Jours de Fête entre Vierzon et Paris, pe 
dant toute Ja durée de la Chasse dans le L: 
ret et le Loir-et-Cher, est également mis : 
marche cette année, sur le même parcou 
les Lundis à partir de l'ouverture et jusqu’: 
1er janvier. PE 

Horaire : Vierzon, départ 18 h. 00 — The 
lay, départ 18 h. 13 — Salbris, départ 18 h; 
— Nouan, départ 18 h. 40 — Lamotte-Beuvro 
départ 18 h. 49 — La Ferté-Saint-Aubin, € 
part 19 h. 05 — Orléans, départ 19 h. 22 
Paris-Quai d'Orsay, arrivée 21 h. 19, les I 
manches et Jours de Fête et 21 h. 32 les Lu 
dis. — Wagon-Restaurant. 


6.297.286 .445 89 
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CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU MIDI 


Une innovation intéressante 
des Compagnies d'Orléans et du Midi 

Les Compagnies d'Orléans et du Midi, sou- 
cieuses d'être agréables aux voyageurs, édi- 
tent une Revue bi-mensuelle ayant pour ti- 
tre P.-0.-Midi Gazette, véritable magazine ar- 
tistement illustré, à la fois littéraire et docu- 
mentaire et déposé journellement dans les 
compartiments de 1re et de 2e classe de la 
plupart de leurs grands trains. 

Les Compagnies désirent que les voyageurs 
veuillent bien, après lecture, la communiquer | 
à leurs voisins. 

I] leur est loisible de la conserver, mais |. 
seulement à l'arrivée au terminus du train. 


ER SR À 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


La Meilleure Encre est l'Encre. 
E. MATHIEU-PLESSY 
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AVIS A NOS [LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du, présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le"troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


sans 


‘Une leçon à retenir en France : Le Redresse- 
bment financier des Etats-Unis en ‘1865. 
tPages 393 et suivantes. 


hformations diverses. — France : Situation 
‘hebdomadaire de la Banque de France. 
L'exécution du traité. — Une lettrede M. Parker 
Gilbert. — La remise de l'exploitation des che- 
mins de fer rhénans.— La répartition des dettes 
ubliques allemandes. —’A Ja Chambre. — Le 
udget de 1925.— La politique et l'emprunt. — 
Le rendement des impôts en octobre 1924. — Lie 
‘commerceextérieur de la Frañcé pendant les dix 
premiers mois de 1924. — La production des 
combustibles minéraux pendant le mois de sep- 
tembre 1924. — La production sidérnrgique en 
septembre 1924. — Les recettes des chemins defer. 
llemagne : Banque d'Allemagne, — La situa- 
tion. — Le programme financier. 
rande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle 
terre. — La nouvelle Chambre des Communes, 
= La tâche du nouveau ministère. — Les Cham- 
bres de commerce britanniqu:s et les relations 
économiques avec la France. — La répartition 
des impôts suivant leur nature. — Le commerce 
extérieur en octobre. — La production agricole. 
= La question de Mossoul. : 
ollande : Le budget de 1995. — Je trafic des 
chemins de fer en 1922. ,:.: 
lie: — La situation. — Le commerce extérieur 
de l'Italie. ir EA9rOe 
éssie : Les établissements de crédit — La 
éonstruction du chemin de fer de Sémiretchensk. 
typte: Le ministère Zaghlouf pacha.— Un atten- 
#t contre le Sirdar. 
Unis : Les récentes élections américaines. — 
s importations d'Œuvres d'art. à 
de : Le nouveau Gouvernement et les puis- 
nces, ; 
vue Commerciale. — Page 335. 
k tes Nouvelles. — Page: 355 . 
&rché financier. — Page 336 
LPS 


Compagnie Financière Belge 1les Pétroles 
« Patrofina » 


— 


Société ‘anonyme belge ‘au capital 
85.000 francs belges. Siège social 4 Anvers, 
48, place de Meir. Augmentation du capital 
social de 85.000.000 de francs belges ‘à 
115.000.000 de francs belges, par l'émission de 
60.000 actions nouvelles {3.000 actions A et 
57.000 actions B de 500 fr. belges nominal): 
— Le Conseil d'administration, usant dés 
pouvoirs qui lui ont été conférés par l'as- 
semblée générale extraordinaire du 23 octo- 
bre 1924, a décidé de procéder à Paugmenta- 
tion de capital de 30.000.000 de francs belges, 
autorisée par cette assemblée, En conséqueri- 
ce, le capital social, actuellement fixé à 
85.000.000 de francs belges et représenté par 
8.500 actions A et 161.500 actions B de 500 fr. 
belges nominal entièrement libérées, sera 
porté à 115 millions de francs belges par la 
création de 3.000 actions À et de 57.000 ac- 
tions B de 500 fr. belges chacune. Droit de 
Souscription :, les actions A nouvelles sont, 
conformément à l’article 8 des statuts de la 
Société, réservées aux porteurs d'actions A 
anciennes, Sur les 57.000 actions B nouvelles, 
53.834 sont offertes aux porteurs d'actions B 
anciennes qui auront-le droit de souscrire, 
à titre exclusivement irréductible. une ac- 
tion B nouvelle pour trois-actions B ancien: 
nes Le droit de souscription S'eXerCera par 
estampillage des titres añciens.— Jouissance: 
Les actions nouvellés jouiront des mêmes 
droits et avantages que les titres anciens, et 
ce, à compter du 1e janvier 1925. 

Prix d'émission. — Lé actions B nouvelles 
seront émises au prix de F. B. 74 (Sept cent 
quarante francs belges). Le prix d'émission 
sera payable à raison dé: F. B. 240, à la 
souscription, le solde, soit 500 fr., le 15 jan- 
vier 1925. Délai de souscription : L'émission 
seras ouverte en France et en Belgique le 
lundi 17 novembre et close le mardi 9 dé- 
cembre 1924 LessSôuscriptions seront re: 
çcues:"10 “en France « aux Etablissements ci: 
après dûment autorisés-à--cet effet par le 
Comité de Contrôle de TEXportation des -ca- 
pitaux: ::à la Banquesdes]J'Union Pagisienne. 
7, rue Chauchat et 16, rue Lé Peletier, à Pa: 
ris ;_ à, la Bäanqué Nationale de Crédit, 16, 
boulevard des Italiens, à Paris : 20 en Bel- 
gique : à.là Banque d'Anvers, à Anvers : à 
la Société Générale de Bcleique, à Bruxelles: 
à la Caisse Générale des Reports et de Dé- 
pôts, à Bruxelles, 
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PRE | 

Se charge pour le compte de ses 
correspondants d'effectuer; les Re- 
couyrerments et: d'ouvrir des Cré- 
dits documentaires sur tout le ter- 
ritoire des Etats-Unis. #: 


" Special Répreitativs : 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


SOCIETE 


| 
GRANDS MAGASINS «AU PRINTEMPS» 


de! 


A Fhéure présente, l'attrait d’un placement 
résulte autant de ‘son rapport que des 
rantiés assurant la valeur 
tiipe: A 

D'où l'intérêt qui s'attache à certaines afc 
faires commerciales présentant ‘avec’ Ja ‘ter. 
titude d’une prospérité évidente. des gages 
matériels considérables et.de réalisation fà: 
Cile: C'est, par exemple, le cas des Grands 
Magasins du Printémps. En effet, malgré 
une période de réadaptation, le chiffre d'af- 
faires à marqué une progression <ontinue :: 
cette progression s’est encore accrue depuis 
l'extension de locaux de vente pourvus de 
tout ce qui peut assurer la sécurité et l’agré- 
ment de la clientèle. 

Par ailleurs, la Société possède des ter- 
rains-et immeubles de très grande valeur 
qui, joints à ses stocks de marchandises, 
représentent une garantie extrêmement sé- 
rieuse, 

L'action des Grands Magasins ‘du Prin- 
tEMpPS apparaît donc comme un titre offrant 
à la fois une rémunération avantageuse ef 
une garantie certaine. 


or 
SOCIÉTÉ NORVÉGIENNE DE L'AZOTE 
ET DES FORCES HYORO-ÉLECTRIQUES 


L'Assemblée générale du ‘15 novembre cou- 
rant a décidé la répartition des dividendes 
suivants * 

Actions de préférence 

Coupon n) 47, Kr. Norv. 
norvégiens, 

Actions ordinaires : 

Coupon-n) 16, Kr. Norv. 15,91 mets d’im- 
pôts noryvégiens payables à partir du.20 no- 
vembre 192% : 

A Christiania, en couronnes norvégiennes : 

A Stockholm, en couronnes suédoises, au 
change sur Christiania, à vue ; 

A Paris, en francs français, au change 
SûT Christiania à vue, à la Banque de Pa- 
ris et des Pays-Bas : 

A Genève, en francs suisses, au change 
sur Christiania à vue, à la Suctursale de 1a 
Banque de Paris et des Pays-Bas. 
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ga 


intrinsèque du 


15,91 nets d'impôts 


il 


MwousTERE. Des FinAncss® 
LOI DU 13 MARS 1988 


BONS À UN AN 3 % À 
BONS AG MOIS _&50% E 
BONS A1 MOIS 3 % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


on SOUS CRIF PARTOUT )} 


——— 


"SOCIÈTE ANONYME 
DES ‘ 


ACIÈRIES ET FORGES DE FIRMINY 


AVIS AUX,.ACTIONNAIRES 


jusqu’au 30 novembre prochain, cette So- 
ciété procède à l'émission de. 136,000. actions 
de250%fr.1 nominal: en vue’ de porter S0niçaz. 
pital de” 66 nillions à 100 millions de francs. 

La souscription est entièrement réservée 
aux, actionnaires actuels .qui peuvent, |Sous- 
crire, soit à titre irréductible, à raison. de 
une action nouvelle pour deux anciennes, 
soit aussi à titre réductible. 

Le coupon n° 114 des actions anciennes 
fustifiera du droit de souscription. Les certi- 
ficats nominatifs seront. estampillés. 

-Prix d'émission : 260 franes, payables com- 
me suit. : 

Le premier quart, plus la: prime, soit fr: « 
72. fr. 50, à la souscription.; 

Les trois derniers quarts, soit fr.:,187 50 
dans Ja quinzaine après la date de l’Assem- 
blée générale qui aura ratifié l'augmentation 
de capital. 

Les :;actions. nouvelles ‘sont érnises jouis- 
sance du ler.janvier 1925, elles auront donc 
droit à la moitié du dividende afrérent: à 
l'exercice 1924-1995. : 

On peut souscrire : 

Aux ‘Usïties de Firminy (Loire) et à Paris, 
79 rue de Monceau, ainsi que dans les Suc-: 
cursales, et: Agences des Etablissements ci 
après : 

Banque Nationale de .Crédit, 16; boulevard 
des Italiens, à Paris : 

Comptoir National d'Escompte, 14, rue Ber- 

gère; à Paris '; 

Crédit L yonnais, 19, boulevard des Italiens, 
A RATES 24 

Société Générale, 
mann; à Paris’; 

Banque Privée, 4l: 
à Lyon’; 

Société Lyonnaise,;-8; 
que, à..Lyon. ; 

Banque Ramel, Tardif.et Cie,:13, rue Mi- 
chel-Rondet, à Saïnt-Etienne : 

Banque Cottet et Cie, 8, rue de la Bourse, 
à Lyon ; 

Banque de Mulhouse, à Mülhoüse ; 

Comptoir d’ Escompte de Mulhouse, à Mul- 
house. 
ET 


CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à: Paris ! 
Reg. du Com. Seine no Fe 


Fa 


9, boulevard. Hauss- 
rue de. l'Hôtelsde-Ville, 


rue de la Républi- 


MM. les porteurs d'obligations 6 %. « Type 
1921 » Sont informés que le.tirage AM au 
desdites obligations à rembourser le der fé- 


.yrier 1 ura li 
1924 à FO née 


TVINGI-HUITIEME ASS 


7 


gnie, 54, bOuTéVArd Flaussmann. 
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chere nes it de 
ÿ (4 mois de le 

* Hacbiel pepe 


Recettes du-mois_ le k* juiliet 


Er 


‘Exer- Km. € " 3 ère y OL S patin 
cces- sxpl.- “Frs park kon cu . mn ins 
ms, 4267 3.7 800022 9344971 :210.800 3.001 34 
2e Li 2.101738" 738%. AA 85 16.217.959 2.016 17 | 
augmir» 066.262 762 64 Toi 985 17 | 


Dimin, » » » » » 
: Te ps z + en LÀ 


Crow mn ES, “LMTED 


is ? ‘fEnregiswrée au ‘rransvaal) 


LT 142 
née 


10 ÿ Xi st 5 sS 
LÉE «GENERALE 


ORDINAIRE PDES | ACTIONNAIRES : © 


tente a TONaNTeSVUr gr Leo -mai 1924 


Discours, de, M. Samuei Evange: veden 


LE “no: fé d'actions “Téprés entéegl REMOTE 
Assemblée est de, 894987%;tsur un capital émis 
‘de 1.880.212 actions, Je ‘puis indiquer qu’au 
3i décembre dernier 942-819 actions figuraient 
sur les registres sud-africains, Nous, ayons 
‘au, total 6. 49 actionnaires, sul lesquels 2.198, 
soit 76 0/0, possèdent 200 agtions au moins. 

L'exercice 1923 a été, à plusieurs points de 
vue, l’un des plus. satistaisantis ; que ,ROUS 
ayons eus depuis la constitution de la, Crown 
Mines. Les chiffres des développements effec- 
tués, des abatages,.du tonnage, broyé et, de 
1a production totale d'or en onces fines ont, 
été supérieurs à ceux,.de l'import quelle 
année précédente dans l'histoire,dé la.C0m- 
pagnie. Pendant tout l'exercice, nous n'avons 
eu à subir aucun trouble de.la part des, ou- 
vriers européens et, à aucun moment, nous 
n'avons été gènés aussi 
précédemment par le manque de main- -d'œu- 
ivre indigène. Il en est résulté que, le rende- 
ment général du travail de nos ouvriers à 
été satisfaisant et que nous.avons, pu utili- 
ser en moyenne 948 0/0, de la capacité de 
nos usines, contre #18 0/0 en 1922, 80,6 0/0 
en 191, 81,5 0/0 en 1920,,72 0/0 en 1919, 67,9 
pour 100 en 1918, 76,1 0/0 en 1917, 82,1 070 en 
1916, 90,5 0/0 én.1915,.,82,9 DO en 1914, 79,6 
‘pour, 100 en 1913. 


ge ven Tr go; 


pr puisés 


sérieusement que | 


Un Pa LA 
Aucun chañgg ‘>surven par pe 
Fanhée dans la M AULTE re e 
pagnie. À fin décemibre défniér, nous à Con 
FE 2.885. D 4, x. répartissant à pÊ! 


ain 
eef ae 
aûèr Reef 


Herement se sk Pa VBHBE 278 
PRET IE NS 2 9 AA RON, 


Fiat FAVAN TA 
ES 


RON UU ARE 

Le tonnage total abattu pe l’ann 

s'est 6e PEUR 2 Re 457 tonnes a 
nes par journée-‘de aval 


tonnes,;ssoit 9.056: ones 2par: joué) deltravai 
en 19152 quiriétaitiunmotre Mmeilleurérexeéroie 
précédent, Le 4onnagé abattu emb 1918;1étai 


de 2.483.622 tonmes, 18Dite 986: tonnes : par: jou 
née de atravailse noël éme 265 Doi EMot 

-Nous:avons, produit dans dernier -827.072 ‘OX 
‘ces 425:-d20r fin,s4contre : 763.062 -onces «ent 191 
Let 772.194 onices-en:1913;ochiffres lesoplüsrélk 
vés obtènus précédemment, Je: suis sûrequ 


[pistes ane d’entre .vousyiserents; surpri 
apprendre àa_pro: ion d’ 
Come. € due Re 


F AE à ed 


Se re 8 0 
Rhodésie (647. es ie fines). pme 
Te le -Aeux Pays: Les 
en:,1993; une.quantité d'or supérieurerà 
de: la. Crown. Mines vies. Etats-Unis; ave 
2.485.475-onces fines, et le: Canada,savea:1 mi 
lion:179.500.:0nc05 finéñun ei — 0er 
_Le»solde ci-dessus Isescompose dé d'emcaissi 
Lé produit total:de réalisation de «notresc 
s’est élevé, l’am dernier, à 33.745.500, «sur le: 
‘quelles ! 1266298: 921 ent été dues à-la prime sv 
l'or, qui: a représenté 5: sh. 64. 4) par.sonc 
fine. ‘Nous avons également. produit 82.4 
onces: fines 38 d'argentiqui:ont donné un 
recette.de £:11 496,-soit 8 sh. 9 4.46 par om 
fine.:Le produit des droits de surface) : dé 
intérêts et change, des sommes! reçues € 
vertu du Bewaarplaatsen" Moneÿys recois. 
tion -Act de! 1917, et de diverses! 
représenté £ 34. 858, ce ‘qui porte à 


lions. 791.854: le total: de .nos: recettes. pros 
nant de ours sources l’an ia 


(4 Rint 
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Inter 


ASX-LES-BAINS...;....9 13, Place Carnoi. 
(esvert pendant la saison) : 


LSRR sirsie sas ooqbdsbee é,. Rue de 12 Liberte, ” 
BORDEAUX........ voscoe 4 RUE he ann 
OLOGNE-s-MER....... 61, Rae Vitor-Hugo. 
NES .…..... crsoococs 7, Rue MaréchalFoch.. 
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-. Toutes Opérations de Fañque AS 56 . 
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BÉARGLATE BANK Dre 38 3 5 re | 
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Siège Central : 33, Rue du À se PARIS ay on +e 
F'étéphone ; Gutenberg Hs as 8 19, 74-44, 7824, 685 
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- ASSOCIATION NATIONALE | 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gäillon, Paris 


INFORMATIONS... 


EMPRUNT 5 9. 19195: : 
DE LA PROVINCE DE, TUCUMAN : 
Par son information n. 04%, du 8'août 1924, 
l’AssoGiation Nationale des Porteurs français 


“dé valeurs mobilières a fait connaître aux 


Fe 


RÉPUBLIQUE FRANÇAISE 


oursables 
sixième. à. la dixième année 
"par tirages au sort 


-BONS EXEMPTS:IMPOTS | 


Prime de Remboursement 
«à l'impôt général sur le revenu. 


| Le Ministre des Finances se réserve la ‘faculté 


D. de la déclarer close avant cette date. 


EUROPÉEN 


ts rr Fr " ’ 
LH HF; 'AEPAUTE. 
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ST à à 


paiement en pesos or du coupon échéant le 
1% août 1924 sur ces obligations avait été 
constituée à Buenos-Aires, au sièce du Ban: 
Co: Espanol dé] Rio de la Plata. Tous les por- 
teurs, même: non adhérents au Comité dé dé- 
fense des porteurs d'obligations à options 
de-change“émises par les provinces aroonti- 
nes, peuvent faire encaisser en monnaie ar- 


-Sentine leurs coupons,à Buenos-Aires, mais 


à condition d'y faire mfésentér et viser leurs 
Obligations. Le Comité de défense s'efforce 
d'obtenir le retrait. de cette exigence cçoït- 
traire aux droits des porteurs. 

Toutefois, les avocats du Comité ayant fait 
Savoir qu'il leur serait possible d'obtenir par 


porteurs d'obligations 5 9, 1909 de la Provin-} la voie judiciaire l'encaissement des coupons 


ce-de-Tueuman -que 1a 


) ) # Ra « 


provision-destinée-au” 


sans se démunir de leurs titres, le Comité de 


3 


{défense invite ses adhérents à déposer leurs 


Coupons échus, de toutes échéances, en con- 
servant leutrs tres, auprès. de la. Banque: 
Française etaftiiiennes pour l'Amérique du 
Sud, /1?, rue Halévy;-à-Paris. Ils devront 
joindre à ce dépôtune pièce: justifiintode 
leur, qualité d’adhérent:(reçu de cotisation, 
accusé de réception, etc...) Les. coupons ses 
ront! envoyés à Bvrenos-Aires ‘pour être en- 
Calssés. en: pesos or avec le concours des 
avocats du, Comité. | 
Le montant des.coupons payés en pesos! 
sera mis, après encaissement, - à: la-disnosi- 
tion des, déposants,, déduction. faite d'une 
commission, de? francs par coupon pour 
frais et honoraires des. avocats..et d'une: com- 
mission de, 0.fr: 25| par coupon pour‘ka bam- 
que dépositaire, soit pour sa contrevaleur en 
francs au cours d'achat:ide la banque pour 
le péso, soit, si 1e$.déposants le demandent. 
expresséMent, en monnaie argentine et, dans 
ce dernier, Cas, en $Sé conformant rigoureuses 
ment duxX prescriptions des lois en vigueul, 
réglementant l'exportation des capitaux ét en 
particuHér de 14101 du°st' mars 1999! 


COMMISSION D'ETUDE POUR LA PROTEC- 
TION DES PORTEURS FRANCAIS DE VA. 
LEURS MEXICAINES 


 Emprunts mexicains 
émis Ou garantis par l'Etat Fédéral 
L'Association Nationale des  Porteurs. fran- 
çais.dé valeurs, mobilières avise,les porteurs 
irançais, de titres.d'emmannts mexicains émis 
où, garantis par l'Etat fédéral que les établis- 
sements, français, Sont autorisés. à, accepter. à 


| nouveau lés dépôts dé titres qui, n'ont pas 


adhéré jusqu'ici à l'accord du 16, juin:1922.{4). 
Ces dépôts, permettront aux porteurs. d’en- 
caisser, Sur leS ba$és prévues par l'accord, 
165 Coupons échus Sur leurs titres du 2 jar- 
vier 1923 au 1er janvier, 1924,inclus, 

Les Gpérations, de dépôt s’effectueront dans 
les conditions qui avaient été fixées en 1923 
par 16 Comité international pour ja protec- 
tion dés, porteurs de valeurs. mexicaines, 

Toutefois, conformément aux instructrons 
du. Comité international, les nouveaux dépo: 
sants auront à supporter une retenue supple- 
méntaire de x du montant nominal. des 
titres déposés. Cêtte, retenue süpplémnentaire 
$éra Calculée sur”la base de 14 monnaie ja 
plus appréciée dans laquelle les titres sont 
libellés et elle sera payée. par les déposants 
aux - guichets : dés * dépositaires, en frames 
français au Cours du jour. 


[74 
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(AYrÉet accord a été analysé dans 
munication n) 24% dé l'Association Na 
en date du 9 juillet 1928. 


LA COM: 
tionale, 


Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un ‘amaigrissant parfait est. à votre portée..4Ii 
agit enfaméliorant la diseslion et sans nuire à la santé, 

à nom: Pilules Galton. 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, Sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 

Mlle C,, de Perpignan, écrit : 

« Un seul flacon de Pilules Galton 
| #2’a fail perdre meuf centimetres 
U de tour de taille, de plus, j avais 
[us très gros ventre Qui à baissé 
comme par enchantement. » 

M:.E.;B:de Montbard : 

« Les, Pilules Galton m'ont fait 
* maigrir de.trois kilogs en. 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
tats remdrquables sans avoir besoin 
* de quitter mon travail et sans être 
gêné en rien. » 
si vous {désirez maigrir, n'hésitez ‘| 


Pilules Galton. ,!%, : 


Ainsi done, 
pas pre- 
nez des 
vous convaincra. (Composition exclusivementyécétale), 

Flacon avec notice : 16 fr.40 contre rembotrsement. 
J. Ratié, ph”, 45, rue de J'Echiquier, Paris-X°. 


= 


Bulletin Bibliographique 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
| Jatwie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 
"Abonnement : 1 an, 20 francs. 

Sommaire du à de Novembre 1924: Fer- 
nana Hauser : M. de Selves.— M. Bonafous : 
Les arguments :. faveur du scrutin unino- 
minal. — J. B: 'Dairvaux : La Réforme des 
méthodes parlementaires. II. — René Tem- 
plier Lane obligatoire des Mutilés. 
A Philip : La politique du Labour Party. 

Chronique politique. 

Lectures politiques. 
bleaux. 


Catalogue de la Bibliothèque Financière. 

Le nouveau catalogue Complet de la Biblio- 
thèque Financière, 24, rue Feydeau, Paris 
(2e), "est remis où env oyé gratuitement sur de- 
marde, 


Journal du droit international (Clunet), (di° 
recteur : André-Prudhomme), 4 et 56 livrai- 
sons, juillet-octobre 1924 — Le jugement 
étranger considéré comme un fait, par E.Bar- 
tin. — Observations sur la question Au ren- 
voi, par P. Lerebours-Pigeonnière. — Les dé- 
veloppements récents du Droit International 
Privé en Angleterre, par Hugh-H.-L. Belot. 

Actualités. — La crise des monnaies et des 
changes et le droit international privé : Le 
remboursement des dettes et la valorisation 
des créances dans les pays à monnaie dé- 
préciée, par M: Picard. — De la valorisation 
des dettes d'argent en Roumanie, par A. 

: Schwefelberg. — Aperçu des principaux pro- 
blèmes de droit soulevés en Suisse par les 
fluctuations du change, par E. Barth. — La 

_ valorisation des marks en Alsace-Lorraine à 
propos du remboursement des créances hy- 

_ pothécaires sur des immeubles appartenant 
à des sujets allemands, par J: Mihura. 

Chronique de droit fiscal international. 
Régime fiscal spécial à l'impôt sur le re- 
venu des valeurs étrangères n0n abonnées 
et des fonds d'Etats étrangers, par J. Vey- 
rieras. 

Jurisprudence. — France. 
rie Tunisie, Maroc), 
raine). — Allemagne. 
que. Egypte. 

Suisse. 

Questions et solutions pratiques. — Divor- 
ce d'époux français domiciliés en Suisse. 
Quel est le régime juridique d'une Société 
qui établit son. siège dans une concession 
étrangère en Chine. —. Succession de cujus 
domicilié à l'étranger. 

(Congrès, conférence, Associations, 
gès, Organismes internationaux. 

Documents. 

Analyses, extraits, Revüe des Revues, 

Faits et informations. 

Bibliographie. 
Abonnement. 
Etranger : 55, fr, 
dessuccesseur, 
sation, 


Documents et ta- 


— France (Algé- 
— France (Alsace-Lor- 
— Angleterre, — Belgi- 

Grèce. — Roumanie. 


Arbitra- 


France DOPÉP DAT NAT, 
par. an. — Marchal, G@. 4G0a- 
Librairie ‘de la Cour de Cas- 
27, place Dauphine, Paris (Ter). 


Principes de dynamique MOnbstaIre, par 
Albert Despaüux, ancien élève Me l'Ecole Poly- 
technique. Marcel Rivière, éditeur. 3, TUE 
Jacob, Paris. Prix : 20 francs. 

Par une théorie nouvelle de la monnaïe et 
du crédit, ce livre explique les fluctuations 
des prix et des changes. Il souligne les er- 
reurs nées de la confusion entre la mon- 
naie-étalon ét la monnaie-crédit, ainsi qu'en 
tre les divers systèmes. monétaires, notarmm- 
ment les systèmes à circulation nationale et 

- à circulation internationale. 

en quelque sorte, une philoso- 
phie de la monnaie, il abstrait là notion @e 
celle-ci, montrant : qu’elle vaut Par son pou- 
voir libér ‘atoire, et Fe par. la matière qui Ia 
représente ou qu'elle représente, comme le 
prétend la théorie qui subordonné là valeur 
des espèces à Teur tenéur en métal et les bil- 
lets à leur couverture métallique : 2) qu'’elte 
agit par son mouvement, et non par Sa, mas- 
se, comme le prétend la théorie quantitative 
de la monnaie, 


L'ECONOMISTE. EUROPES 


rép 


Par suite, il conçoit les Shane moné- 
taires comme des phénomènes dynamiques et 
"statiques. gs Fe 
d'après quelies : iois des 


non comime des phénomènes. 
cherche à préciser 
fluctuations de la monnaie-étalon, d’une Pa 


les mouvements de la monnaie- crédit, d'autre 
part, agissent sur la répartition et la re 


tion des 


richesses, sur les plix.et sur Je 
changes. 


Il montre que la st isation 


ceux-ci n'est pas nécessairement un bien ét |: 
que :les méthodes 
dynamiques offrent même beaucoup plus de |#\ 
plus fécondes |”, 
u'elles peuvent} 2 
opportu- 


leur instabilité un mal, 
ressources et sont beaucoup, 
que les méthodes statiques, qu 
être, dans certaines circonstances, 
nes, utiles et même indispensables. 


Il conteste les-conelusions- deswdoctrines de 
la « monnaie » saine, dont les dogmes, dit- 
‘sont incapables :dé faire comprendre . et 
prévoir leS phénomènes monétaires, de trou-: 
ver les moyens de les régir, et il édénie à 
l'or le droit de s'arroger Île monopole des 
alors que tous autres 


il: 


fonctions monétaires, 
étalons de prix et instruments d'échange, 
Inoins onéreux ét plus FORCE. 
le suppléer. 


| AR RE 2 


CHEMIN DE FER DE FA A ORLEANS 


Comment se re ad” “Maroc © 


Il est rappelé qu'en utilisant ‘le CERN 
on peut se rendre au Maroc par 


d'Orléans, 
divers itinéraires, SaVOir : 

1) Par Bordeaur-Casabianca. 
Bordeaux trois fois par mois. 
3 jours, 


diverses gares du Réseau d’ Orléans. 
2) Par Gibraltar-Casablanca: * 


Casablanca, 15 heures de mer environ. 
3). Par Algésiras- Tanger. 


ris-Quai d'Orsay à Algésiras. 


gésiras, service tri-hebdomadaire de 
Traversée quotidienne Algésiras-Tanger 
trois heures, 
Rabat, 


dans la même journée (billets à Paris :; 


Cie d'Orléans, 16, boulevard des. GRUCIPESL 
4) Par Toulouse-Casablanca (par avion) . 
Trajet en chemin de fer jusau’à Toulouse, 


voie aérienne de Toulouse à Casabianca. Bil- 
de fer et d'avion délivrés 
conjointement à la gare de Paris-Quai d'Or- 
à l'Agence dela Cie d'Orléans, 16, bou: 
levard des Capucines et dans diverses gares 


lets de chemin 


Say, 


de son réseau, 
o), Par Port-Vendres-Oran-Oudjida: 

jet en chemin de fer 

par Limoges-Toulouse : 
Par paquebot rapide entre Port-Vendres ‘et 

Oran. Entre Oran et Oudida, Oudjda. et. Fez, 


] = Tra- 
iusqu'à Port-Vendres 


Fez et Casablanca trajet par voie ferrée ou 
par ayion ; service automobile entre Oudjda 


et Casablanca. 

Pour tous renseignements, s'adresse ë 

À Paris : À l'Agence 2 ñe la Com- 
pagnie d'Orléans, 16, boulevard des Capu 
Cines ; aux bureaux le renseignements de 
la gare du Quai d'Orsay et 126, boulevard 
Raspail 

Consulter le Livret Guide ‘Officiel de la 
Compagnie d'Orléans, en vente dans ses ga- 
res et bureaux de ville. 


EEE 


CHEMINS DE FER D’ALSACE 
ET DE LORRAINE 


L'Administration des chemins de fer d'IAÏ 
sace et de Lorraine a l’honneur de porter 
à la Connaissance du public la liste des af- 
Hg illustrées actuellement mises en ven- 
te : 

Ribeauville, par Hansi : 
si : Colmar, par Hansi ; 
mont ; Le Haut-Barr, 


Obernai, par Han- 
Le Donon, par Fré- 
par Soubie ; Kaysers- 


En. rage 


peuvent. 


— Départ de: 
Traversée en 
Billets directs et enregistrement di” 
rect des bagares de Paris-Quai “d Orsay et de 


— Billets di l 
recis et enregcistrèment-direct des bagäges de 
Paris-Quai d'Orsay à Gibraltar. Service heb- 
domadaire (tous les mardis) de Gibraltar à 


*— Billets directs | 
et enrevistrement direct dés bagäges de Pa- 


Sûd- -Expréss. 
entre Paris et Madrid. Entre Madrid! et AL | À 
luxe. 

en 
De Tanger à Casablanca par 
service automobile quotidien, trajet 
sa lack 
gare du Quai d'Orsay et à l'asente de la | 


: service hebdomadaire 


| Intérêts et Commission du semestre 


“par sn ; Vieux-Metz, par Mark 


RE FSU É er E Ta Fra al ie) 


rg (La Lite Fran@e 
par us ; d'Alsace (La Montagne), 
_Katffmann ; l'Alsace (La Plaine), par K 
mann ; La Lorraine, par Kauffmann à 
teaux et Costumes, par Kauffmann ; 
Vosges» par istant- Fa 
prix de 
francs 1 exempl 
une nn 2 


Z enseigneme 
s'adresser Aux Chemins Me 
de Loraine, à Parss, A5, r 


OFFICIER: MINI 


n: il 90et92.Rv.br 
à-Paris R.D ANGOL rs 409et24: 36 
M: 4 p. 220.000 f'et 480.000 f. À adj. Uh. n. Pari 
le 2 déc. S'ad. M° Dire, not. 10bis, bd. er £ 


= BANQUE DÉ L'INDO-CHIN 


F QUE DE D 


J À < Situahomau © Ed BUY Jun 1924 


| Maisons ÿ 
L 


ACTIF 
Versements non elés ....Fr.. 
Rentes, - Fonds d'Ëta ou ga- 
Paridiniioà ice Hhatcie 096. 4 
Caisse (Paris et Succursales).. 427. 758. Le 3 
Monnaies et Matièr 6.268.28 
Portefeuille (Paris. : 
ue KA Bons de la Défense Na- 902 160.011 
10n ot risotto .! |. 24 
cés" sur rantissemen 
ei e SoRON OD ES 


comptes-courants Le 
106.520.9; 


3.600.000: 


| Succursa- 


RARES à l'encaissement et en 
rou RE RE ee 
Cor ni à divers (Paris et 


Succursales .......... Her à 47.31 
Ru. Généraux (Paris ét Sue | Sid À 
cursales 


Immeubles es... YOU Ce .e 8.000. 4 00 


Fr. 2.348.721 39 E 


PASSIF 
Captéal SOopial nie. etre 
Fonds de réserve statutaire ri 
Fonds de prévoyance sta Ses re 
Fonds de réserve dispon 
Fonds de dotation des A encés 
en Chine, au Siam et à Sin- 
ap ee es... rs 
éerte, ‘Immobilière . A 
Billets au porteur en coulées 1120.720.095 
Comptes-Courants et de dépôts 
NO 
Comptes- Courants ‘et de dépose 
D'OCROIOS nr ere 
Comptes-Courants du Trésor re. ES 
Indochine ....................."191.159: 370 50 
Effets à payèr 217. MOIS "8.507. 059 70 
Acceptations à éor pour er tua -24à 
des succursales et agences. .....…. » » 
Correspondants divers (Paris et © 
SUCEUTSAÏES) :. st 310.199. 936 85 
Comptes d'encaissement …...... 66.589.054 63 


KE 


72.000.0 
1 
8 


He 


OH COULS.: rs Via RAS Le à) D Mie à 25 

| Dividende à payer... nef 10.331.078 15 
Profits et Pertes :. dé ds er 

Solde du 2° semestre 1923..,.. 3.162.418 63 

Solde du 1° semestre 1924. ..... 15.691.062 57 

Réescompte du portefeuille. .......: 12. 632.747 74 


ù A 334 20 
1. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
| SIMART, imprimeur. 


nr. ae 


N° 1708. 
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[STE EURO 


D ateur : EDMOND THÉRY Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 
ÿ "ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS | 


à ° ADMINISTRATION & REDACTIGN : 


LUTR 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS" (2 


CREDIT FONCIER D'ALGÉRIE & DE TUNISIE COMPAGNIE FRANÇAISE 
è Société: anonyme | DES CHEMINS DE FER 
au capital de 125.000.000 de francs 

Siège social : ALGER 

8, boulevard de la République 
Siège central : PARIS 
43; rue Cambon 
R: C.'Alger : no 3,783 


. sion de l’Europe. — Page 327. | el 
Revue des Changes et Chronique monétaire. 
_— Numéraire,et Métaux précieux. — Page'337. 
Questions du Jour. — L'emprunt français aux 
Etats-Unis (M. Edmond Théry). — Le rende- 
ment de la taxe sur le chiffre d’affaires depuis sa 
création. — Questions sociales : La crise du loge- 
* ment (suite: et. fin). — Une inutile proposition 
de loi. — Pages 339 et suivantes. 

fnformations diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. — 
L'exécution du traité. — M. Parker Gilbert à 
Paris. — Les négociations commerciales franco- 

+. allemandes.— À la Chambre et au Sénat, — Le 
‘budget de 1925, — L'emprunt français aux Htats- 
“Unis. — Le trafic des ports en septembre 1924. 
— Les émissions en septembre 1924. — Les re- 
cettes des chemins de fer. Miss 

Allemagne ; Banque d'Allemagne, — La situa- 
tion. 

Grande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle 
terre, — Les relations commerciales anglo-alle- 
mandes, — Les relations anglo-russes. — Une 
nouvelle Opération de conversion. — Les prix de 
gros. — Le commerce de l'Etat libre irlandais 
pendant le premier semestre 1924: 

Portugal : Le nouveau ministère, 

Turquie : La crise ministérielle. — Le nouveau 

Cabinet. : AUTRE 

Egypte: Le couflit anglo-égyptien. 

Etats-Unis : Les dépôts dans les caisses: d'épar- 
gne. — L'exploitation des chemins de fer, — Les 
prix de gros à la fin de septémbre 1924. 

Chine : Les événements politiques. 

Japon : La question agricole. 

Statistiques générales. — La consommation 
mondiale du pétrote en 1923. G 

Revue Commerciale. — Page 351. 

Petites Nouvelles: — Page 351. 

Marché financier. — Page 352. 


Situation: hebdomadaire des Banques d'émis- . Société anonyme 0 
LE Au Capital de 100.040000 de francs 


Siège social : 


Reg: du Com. : Seine no 75.031, 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 
: MM. les Actionnaires du Crédit Foncier 
d'Algérie et de Tunisie sont informés que, 
Suivant décision du Conseil du 20 novembre 
1924, les sommes Ci-après seront mises en 
paiement à partir du 2 janvier 195, à titre 
d’acompte de dividende de l'exercice 1924: : 

14 fr. 50 net par action entièrement libé- 
rée nomMminative ou au porteur (coupon no 33 
à détacher). 

8 fr. 85 net par action libérée de 250 fr. 
(n° 1 à 60.000). :: 

Cet acompte sera paÿyable aux caisses sui- 
-vantes : | 

A PARIS : au siège central, 43, rue Cam- 
bon, et au Crédit Foncier de France, 19, rue 
des Capucines, 

À ALGER : au siège Social, 8, boulevard 
de la République, ainsi qu'aux succursales et 
agences de la Société, en France, en Afrique 
du, Nord et à l'étranger. 

Nota. — L'acompte ci-dessus sur les actions 
libérées de. 250 francs sera payable. aux: bé- 
néficiaires par anticipation et sans escompte 
au Moment du versement de libération de 
deurs titres du 15 au 31 décembre 1924, ainsi 
qu'ils en ont été prévenus par circulaire. 

En ce qui concerne l’acompte sur les. ac- 
tions libérées, le Crédit Foncier d'Algérie et 
de Tunisie, désireux de faciliter à ses action- 
naïres la Souscription aux Bons du Trésor 
5 % 194, le versera aux ayants droit qui en 
feront la ‘demande aux caisses de ses sièges, 
succursales et agences, pendant toute la pé- 
riode de souscription de cet emprunt, sous 
eScompte de 5 % et à condition que lé mon- 
tant des Sommes touchées soit employé à 
SPORE aux Bons. en question à. ses gui- 
chets. 


15 décembre prochain, à 15. heures: 


de présence, :: 
Les propriétaires d'au moins 5 actions 


blée devront déposer leurs titres au. 
tard le 10 décembre prochain à {a Bañque 


où les, cartes d'admission et les formules 
pouvoirs pourront être retirés, 


Toutefois, les porteurs de moins de 5 


blée, 


PÉTROLES DE DABROWA 


Le Conseil a décidé de porter le Capital 


titre réductible. 


- COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Receltes brutes approximatives du Réseau 
Mois d'octobre 1924 : $ m/n. 2.236.000, contre 


ce prix, un premier versement de 175 fr. 


vier, 1925. 


FIRST, NATIONAL BANK | 


BUXNOS AYRES:.  HAVANAs 


Recoit des fonds de ses corres-. 
pondants pour : ARS peitrid 
américain. Acecepta ons ncal- 
rés, “Obligations du Gouvernement. 
des Etats-Unis, ete., etc. 

Ê tatives : 


| récit 
24, OLD BROAD STREET, LONDON, 


et de tous les autres impôts. 
Cane DS sv Pc 2 er 2e Ltd mare Vide 


garanti contre tous les risques, 
ed CS. 
EEE 


Prix du Numéro: Un franco Vendredi 28 Novembre 1924, 


TÉLÉPHONR : Central 4-0 
‘ ARR!) ART 


MS 
’ 


DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


7 


66, rue de la Chaussée-d'Antin, Paris ! 


MM. les Actionnaires. sont convoqués en A. 
semblée générale ordinaire annuelle, & l'HK 
tel des Ingénieurs Civils, ‘19; rue Blanche, ] 


Les propriétaires d’au moins 5 actions (ne 
mMminatives seront inscrits d'office Sur la feüuill 


porteur qui désireraient assister à l’Assem 
plu 


Paris .et des Pays-Bas, à Paris, 3, rüe d'Antir 


tions auront le droit de se réunir pour forme 
le nombre nécessaire et se faire représente 
par l’un d'eux: ou par un membre de l’'Assem 


Le Conseil d’'Administratton. à 


cial de 138 à 200 millions de fr. par création 
de 124.000 actions nouvelles de 300 Îr, chacune, 
jouiSsanse 1925, à souscrire Contre espèces, 
Sur ces actions nouvelles, 69,000 sont offer- 
tes par préférence aux anciens actionnaires 
(Lpar: 4 anciennes de capital ou de jouissan. 
Ce). Il ne sera pas admis de souscription! à 


L'exercice de ce droit de préférénce sera 
constaté - pour les actions au porteur, par 
la rérnise du coupon n° 3, et, pour les actions 
nominatives, par l’esfampillage des certif-, 
Cats, qui devront être présentés À cet effet 
Prix d'émission : 550 francs par action. Sur 
Te- 
présentant 125 fr. de capital et.la prime:de- 
vra être effectuée à la Souscription, Le solde 
Soit 375 fr., devra être versé avant le' 10: jan- 


La souscription est ouverte depuis le 7? m0. 
OF BOSTON octobre 1998 : $ m/n 1.681.458. vembre et prendra fin le 8 décembre. 
BOSTON, MASS. USA: | 
70 Fodoral Strect, +: 


, de la DEFENSE NATIONALE 
B O N exonérés de l’Impôt général sur le revenu. 
=. "#27" 7" Î°"71 16 revenu 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


Œnregisitée* au Transvasll à à 
ERALE | 


= CROWN MINES, LIMITEU 


INGT-HUITIEME ASS 
ORDINAIRE DES SMBLRE GENE 


tenue à Jonannesburg, 1e" mai 194 - 
Discours de M.’ Samuel "Evans; ‘président 
2 (Suite): 


En y nant £ 378.888 que nous avions au 
édit du compte de répartition au commen- 
ynent de l'exercice, on arrive à un total 
énéral de £ 4.170. Le qui a été réparti COM- 
18 suit : 


épenses d'exploitation à 13 in - 
ne, -frais. de réalisation, dé- 
penses au siège social “et à 
Londres, dons, rétributions du 
Conseil : et des Commissaires 
des comptes, intérêts. ;des 

obligations, etc. £ 2.653.233, 3 
mpôts du Gouvernement et de 


esséseue 


1a A ANR ere n 111 160759 19 2 
chat de claims et location de | 
droits:mInIers tescsceeshssatée F 3.775147 6 
achat de 33.801 actions ‘ex-En- 
nemies;:‘dépenses supplémen- 
Ha IreS 0 AN le dun roferphiete 765 :9. 4 
ÉTAT au compte capliai 
veloppement et. outil 
FES FRA de de M ec de Le RUE 99.817 17.10 
chat d'obligations provi- 
sion pour LE Rye £ 54.500 ;: ra- 
et 30.7 rovision pour 
sn £ 53 206 Ligne À nr De 138.450 0 0: 
rime £éur obligations rache- 
A M ÉTER  RS TEE C 1.596 0 0 
Innuité pour droits minjiers. 29,905 0 © 
RE EP ee En eee 623.067 3 9 


Dividendes 


Soit un totale: /:0 08 
JE ti. läisse ‘untsoldé crédi- 
teur au compte de répartition 
&-Tà fin de: l'année dei... 0459; 305 3 9 


qui s'élève, à, Æ£ 198.212 14.sh. 5 d., des mar- 
handises et matériaux en magasins, des in- 
érêts pris dans les Sociétés coopératives et 
autres, des débiteurs divers et des paiements, 
l'avance. 

On remarquera que le solde créditieur du 
sompte de répartition accuse. pour l'année 
une augmentation de £ 80.483. Péndant l’exer- 
ice, nous avons dépensé, du chef du rem- 
büuréement des obligations, Æ 138.450, sur 
lesquelles Æ 154.500 ont été payées le 1er jan- 
vier de l'an dernier pour les obligations sor- 
ties au tirage du 17 novembre 192. :A:la fin 
46. l'exercice écoulé, de: montant.des:obliga- 
tions. restant à rembourser était de £;150.000. 
Nous rémbourserons cette année. Æ£ 85.000 .et 
te solde Æ£ 65.000 en 1925, 

J'ai déjà mentionné que la prime. sur. l'or 
a représenté £ 228.91. Cette somme porte. à 
# 2.352.957 le montant total reçu au titre de 
1ë prime. 


tal d'environ Æ 5:300:0 
Comme 


moyenre des dernières années. Toutefois, les 


frais d'exploitation, Bien” qu'inférieurs" us | 


chiffres des cinqs années 1918 à 1922, sont 
encore très élevés 
par tonne broyée, contre 16 Sh. 5 d. en 1913, 
145 sh. 7 d. en 1914 et 16.sh. 2 d.-en 1915, 
Les chiffres cités ne.comprennent pas. Cer- 
taines catégories de dépenses telles que, les 
impôts du Gouvernement “de l’Union et de 
la Province, les dons, rétribution des admi- 
nistraäteurs, des commissaireseidés ‘Comptes: 
des. fidéi-commissaires des “obligataires: 
En tenant compte de toutes nos dépenses, à 
l'exclusion seulement des sommes dépensées 
au compte Capital et de celles concernant 


les obligations, on arrive pour 1923 à un total ! 


Par ‘contre, depuis 1e début de la. 

grande guérré jusqu'au 31 décembre dernier, 

nos frais d'exploitation ont augmenté ‘au 10- 
000: 


l'indique le tableau à la fin du 
rapport é le rendement d'or par tonne broyée, 
na été de 6..dwts 41, chiffre supérieur: à.-la! 


- ils. ont été’ de 19 sh. 6 d:' 


et 


L'ECONOMISTE ; EUROPEEN 


néral de £& PRE TITI vu en 

14, tune suit : ! # M 

J' : 74 $ Le ë 00 # 

+7 M Lg FN Se à 

Tnt Ce 5 de de | 2.583.000 12,9 
-Fraisd'exploit:s | # ir à È 
‘Ouvriers blancs £ 555. 196 + 717.719 37,0 
Parrtonne broyée 45s. 74.1 5s. 64:9: 21,4 
Ouvr. indigènes £ 543.845 676.665 24,4 
Par tonne broyée 45 9d:1 55. Rd. 8 10,0 

Marçchand.,et au-. 

tres dépenses 2% 971-216 ‘1 300. 218 ‘49,2 
Par tonne broyée 7s. 714.4 108. 04.8 32,2 
Total... 211,940 :257 : 2.696.602! 39,0: 


| Par tonne broyée 16s.11 4: 6 29 s.10 d.5 23,0 


Cette classification diffère, à certains points 


de vue, de celle indiquée dans le rapport 
annuel. Certaines dépenses qui doivent figu- 
rer dans les frais de main-d'œuvre ont été 
déduites des chapitres «/Marchandises » et 
« Autres dépenses _» et comprises SOUS les 
rubriques « Ouvriers blancs » et « Ouvriers 
de couleur ». 
maladies payés, 
les, accidents, contributions, en vertu de la 
loi “sur laphtisie des mineurs, 
bureau médical, frais de traitement des .acci- 
dents, etc.) 
blanes, nourriture, frais d'hôpital, 
recrutement, 
ports, frais consulaires et avances non re- 
couvrables, en ce qui concerne les ouvriers 
de couleur. 


Ces dépenses sont : congés et 
primes d'assurance contre. 


visites du 
en-ce qui concerne les ouvriers 


frais de 
de rapatriement et de passe- 


Si nos dépenses d’ exploitation sur la pase 


ci-dessus avaient été les mêmes en 1923 qu’en 
1924, nous aurions réalisé un bénéfice SUP- 
plémentaire: de € 504.761. 


A cet égard, on doit rappeler que le total 
des développements figurant dans les dépen- 
ses d'exploitation en 1923-a été de 66.690 pieds 
contre: 30:747 pieds! en! 1914: Ce 'développe- 


ment supplémentaire a augmenté d’environ 


£ 163.875 les frais d'exploïtation de l'an der- 
nier. 

I1’ semble qu’il existe ‘Pimpressiont, à lé- 
tranger, que notre Compagnie et d’autres ont 
trop économisé dans leurs dépenses de main- 
d'œuvre blanche. Les chiffres que j'ai cités 
prouvent que ce n'es: pas le cas. 

L'augmentation de nos dépenses totales de 
main-d'œuvre l'an dernier $e compare coMm- 
me suit aux chiffres de 1914 : 


Augmentation 
des dépenses en 1923 
4 «Total 0/0 
Ouvriers blancs .:4:.,.4. £, 194.523 37.0 
ete 132.820 24.4 


Ouvriers .de couleur 


nos'ouvriers € Hrds ront CET | 
[16 14 Pit nair A É 

ê re N ee 1914 1928 
EE | mariés habitag 

Dom LA leur fa 266 297 


[grande attention à la santé, 


Les renseignements. suivants, concernant 


ns és CRE ont t x : 893 
Oùvriers atiés dont i SRE pue À 

. réside à J'Étranger évier... ve 
—Total des ouvriers = ariés se 00e 790 1.22% 


Ouvriers -célibataires 2.4 


Se 108 


La proportion dés Ouvriers de la Compa- 
gnie nés-en Afrique du Sud-a: aug- 
menté au cours des dernières, 
le pronne le nn 
pourcentages, la © osi 
LOS à la fin des année su ‘et 

+. (EIRE sut 198 


: M nent 
ske 41 6 dou 

ie autres que Sud-Atrieains. une 
Sud-AfTICAÏDS | rail enee dates 4L 
Etrangers, principalement FE 24 

gais, Italiens EL Grecs 
,,. 84 su 6h 400 
La Divéction éontrifiié api fier q' n 
à-la sécurité et 
au bien-être général de nos-ouvriers; A l'épo- 
que de la fusion-et pendant quelques années 
après, nous avons apporté une attention par- 
ticulière à l'introduction des. DÉS (Er 
nées à prévenir les accidents, et à. amé Rs 
les conditions Fe sur la pr Sté. 
comparaison ci-après indique que les résul- 


7 e.. LIRE 


4 “ 
Fe 1 HET 


tats ‘obtenus ont Eté SAS sn Te 
|! Taux de mortalité 
“par mille et par am 
FOIE O US 2923 
; PIE LE ND | LR re 
Européens'£i 11224798 10000600 FD 
Par maladies..." Foi NS 
Par accidents "4/4. nn) CLS 
5 - SMS ITEM = ALES. BA SAME 
Total. re Re ue De) anis 6.1 
-Indigènes : x ie 
Par maladies ..:..,..... — 7. Dr ps 
Par accidents DR EE TE _25 
Total..sets si, aus 3.8 : #1 14567 
Cf ITS Fit fr F % SANS S EL ‘à 
(A, A SH 


Len Central : 33, Rue 


JHELNS vas 


du LA TUUTE TEE ETS .P 

éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74:19, 74-44, 78-24, 68-04, 05-04 
‘19 Inter Spécial: 677, TEA 

Adresse Télégraphique pour: Paris et Succursales $ BARCLOSEA 4 


£ 


ARIS (2%. 
860, 861, 950, 931 | 


À Ja 4 es 1 
| SUCCURSALES : F204 40 | 
AIZ-LES-BAINS.. œ Place. Carnol.…. y LE TOOQUET-PARIS. ve yaS Œ\ 
MT 5 vrt pond s L'OUPIAGE, RE A de Paris. 
sers ecesve0veseec ue de la Liber € + (eur perdent 
S0RDLA LP pe, PRE A Æ MENTON...... cos ece Avenue F 
BOCLÉGNE-S-M ovcee » Rue écter MONTE-CARLO: csnnui3 enr % > 
M dédele à 7 Fax Pa ÿ 
ésoosooosooeoss D l Ecorge Y, snoodessececoceses LO Eee C 2 
LYON ....., scocossovcecve y Rue v. ’ (24 édésr-c000ve5008 0 - °° x 2c Lee 
Se bte se» e $,Rue ES ROCEN rss ée ae 18015 À “Ze Rus Jeanne-d'Are. 


! LONDRES : M ut de TE W. L — COLOGNE : 2, Kema 
Toutes Opérations 


e Central : 


BARCLAYS BA BANK LIMITED . 
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GORRESPONDANTS DANS LE MOD PRALEENS 


“hi 


4 AIM ls RTES 
LONDON ECS NÉE: 


FRS 

| 2 Lassdoiatién mA RIONALE 0 
ss Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
F, Te .5, rue Gaillon, Parts | LA À d 
Bi 40 6 M y UE AUD EL: à 


INFORMATIONS 


OBLIGATIONS DEUTSCHBROD-SAAR 
4 0/011902 


DAPTADENIEN JA ei Ho rRrrINtIon.. 


la suite d’une démarche effectuée par 
\ésociation Nationale des Porteurs Français 
| Valeurs Mobilières, la Compas du Che. 
in de fer d'intérêt local Deutschbrod-Saar 


+ 


inclus, à l'égard des porteurs français 
3 ses obligations 4 % 1902, le délai de pres- 
iption des cou Re us sur ces titres et 
tuellement ‘atteinis® par ‘14 preseriptian 
iennale. La.Compagnie a ‘adressé: les :ins- 


ent chargé du service financier des, titres, 


1 Zemska RKAs, à PRAGUE, ce 4 ppatr 
’Association ateRate ihyite. en. éonse- 
nce, les obligataires ‘qui n'ont pas en- 


issé jusqu'ici en monnaie tchéco-slovaque 
Burs coupons échus depuis le 21 novémbre 
919 à remplir, dans le plus bref:délai, les 


oTtugais a soumis les. 


eurs titres aux « délégations du Trésor Por- 


monnaie QUE 
nm France qu'à 


3, leurs titres er une : 
escudo portugais. 
Ces mesures 


Ë ‘ont causé fa 
tran 
fre 


er une certaine émot 
le! rentes portugaise extérieure 


ft 
L 


andent si ces dispositions me sont pa: 
nature à porteriatteinte à leurs droit. 


ntractuels. LION Sa D 2D1 
«Pour répondre à ces préoccupations et. fe 1- 
e d'avoir pu obtenir encore l'ouverture (°: 


droits des. intéressés, "îles ‘associations (1° 
eurs belges, franais, néérlandais et suis 


des subordonnent leur adhésion aux mesu- 
>>s prises par le gouvernementportugais : 

« Les représentants des associations de 
orteurs belges, françaié;/néerlandaîs et suis- 


défense des détenteurs de titres de la 
tte extérieure portugaise, lé 28 octobre 
924, au siège.de.lJ'Association. Nationale des 


NS dr Aer Ole. 


ommencement de la présente année par 
Etat portugais, en cé qui concerne le sérvice 
léssa détfe extérieure. 4 
« Ils ont considéré qt 


que, si le gouvernement 
es juge à FREE AC prendre des me- 
rés de nature à restreindre les droits de 
es rtissants, il est par contre non fon- 
lé, à Pégard de ses créanciers étrangers, à 
aodifier les contrats d'émission existants 
ui font la loi dans les rapports des créan- 
îe vec le gouvernement portugais. | 
«En COSOTRnER Pete AO SEP TAÈT 
WE Le gouvernement portugais est invité à 
stampiller tous les titres qui ont été acquis 
far des porteurs par voie de transactions ré- 
fulières, sur les différentes places de Belgi- 
tue, de France, (des ‘Pays-Bas et de Suisse, 


à 


accepté de proroger jusqu’au, 31 décembre 


uctions nécessaires: à: cet effet à l'établisse- 


s ont jugé à propos de fixer dans les rée | 
lutions suivantes les conditions auxquelles 


uisses, constitués en Comité “international | 


| Aussi longte 


brmalités. indiquées «dans son ‘information | 


en | 
on chez les por. 
ut se : 


rations d’estampillage à Paris et sur 1°. 
inent, dans des conditions qui respeciont. 


Li 


_: ÉCONOMISTE RUROPÉEN 


SES 


US temps ‘que; les transactions sur ces 
différentes plâces n'auront pas été interrom- 
pues ‘par ‘une .décisiow .suspendant la cotation 


er xs ü jé Jises 2. . 1 TA don 3 
soumis à One age, » Lane dev 


portugais est invité à accepter de soumettre 
ces différends à une Commission arbitrale 
établie dans chacun-des pays ci-dessus, com- 
posée d’un FeprésediRs du gouvernement 
portugais ct d’un réprésentant de l’Associa- 
tion «des porteurs de 14 ‘nationalité de l’in- 
téressé. Sn  Ue id 38 | 

« Le gouvernement portugais est également 
invité ‘à prendre des dispositions pour ‘pro- 
céder à l'estampillage dans les pays. susdits. 

«IT, -- Désireux, toutefois, de faciliter cette 
opération ef d'aider au recensement des, ti 
ires détenus par les créanciers étrangers du 
Portugal,'le Comité ‘International suggère au 
gouvernement portugais de notifiér “officiel- 
lement, à cheque groüpement des pays sus- 
dits et à chaqué Bourse,des placés prévues 


| Sur !les Litres estampillés. L'estampillage sera 


effectué sur déclaration dur porteur. sous 
seing privé (affidavit); «sans autre. formalité 
et sans qu’il puis$se résulter de ladite ,opéra- 
tion aucune chargé pour les porteurs. 

«© IUT, — Le gouvernement portugais aura 
à mcdifier ou à compléter les décrets ‘anté- 
rieurs qu'il à, promulgués, afin.gde les met- 
tre en harmonie avec les dispositions ci- 
dessus ; ETATS 

« IV, — Le gouvernement portugais, est in- 
vité à prendre d'engagement d'appliquer sur 
tous les titres une estampible identiqüe dans 
sa ‘présentation, sa. rédaétion ‘ou ‘les Tévali- 
sations dont: elle sera «accompagnée, ‘afin que 
lies Litres qui en seront: munis :r1comservent 
uniformément, quel que,soit le:dieu où: l’es- 


| tampille aura été appliquée, .le.caractère. de 


négociabilité internationale qui. leur. .a ét 


CEE DÉMO RCRRnAT E LEE | conféré dans les contrats d'émission. 
“Par décret. du 3 juin 194, le gouvernement | 
porteurs de sa dette, 
érieure à l'obligation de faire estampiller | 


« Il est bien entendu que les formalités d’es- 
tampillage ne sauraient en autmmicas créer 
précédent ou prétexte, dans le présent com- 
me dans l'avenir, au, gouvernement: portu- 
gais pour modifier unilatéralement les droits 
que les porteurs tiennent des contrats d'é- 
Mission. : momie! 

« Le.Comité.Internationat-se--refuse-notam- 
ment à reconnaître. la. prétention. du, gouver- 
Es br formulée dâns le. décret du 
3 juin 1924; d'imposer à chaque porteur de 
titre estampillélFébligation de présenter do- 
rénavant son titre pour pouvoir encaisser le 
COUPDOR.Hh obus tnt A LÉO TS 38 L 

Ces résolutions ‘ont ‘été ‘portées à la con- 
naissance “du gouvernement portugais. 


AT 


LA RECONNAISSANCE DU GOUVERNEMENT 
SOVIETIQUE ET LES INTÉRETS DES POR. 
TEURS DE VALEURS RUSSES. 


1 Assoictation :Nationale-des Portetrs Fràan- 
cais de Valeurs Mobilières rappelle que ‘deux 
Comités de défense omtsété constitués auprès 
d'elle en 1918 «et 14919 pour: grouper les por- 
teurs français.de,valeurs russes. Ces Comités, 
qui ont été créés par l'Association Nationale 


| avec l'approbation du Gouvernement français 


et qui ont recw-au cours dés ‘dérnières: àan- 
nees de nombreuses'adhésions des intéressés, 
SON: ADI >, Î D Let Te ! 

is Le Comité.de défense:des porteurs fran- 
çais de fonds: d'Etat russes; :dé valeurs ga- 
ranties par l'Etat russe «et d'emprunts muni- 
GPA RENTE ENTAMÉ . & 

20 Le Comité de défense’ des/porteurs fran- 
çais' de-titres.des sociétés industrielles et bân- 
caires en Russie. : 

Les porteurs de titres russes qui ne sont 
pas entrés jusqu'icien relations avec les Co- 
raités. ont le plus grand intérêt: à y adhérer 
à, l'heure actuelle. ‘Ts imettront:ainsi en mé- 
sure les. Comités de représenter, d’une ma- 
mière directe, leurs créances aû cours des: fu- 
tures négociations franco+russes. 3 
…Des…bulletins..d'adhésion.aux-Comités.de 


es 
défense ci-dessus, visés. .sont.à la disposition 
des FAT Be is ES d'Etat russes ou de va- 
leurs industrretles russes :’fl$ leur seront en- 


voyés sur simple demande adressée au siège 
de l’Associätion Nationale des Porteurs Fran- 
ali de Valeurs Mobilières, 5, rue Gaïllon, 
Paris, VE ve. 


. CREDIT FONCIER MUTUEL DANOIS. 

s (Obligations 4 et 4 3 % 
:..4es, Les, Danoïses et, du dutiand) :. 
Ada süite d'une communication reçue du 
ministère des Finances dé’ Danemark {2 De- 
partement), l'Association, Nationale des. por. 
teurs français de Yaleurs mobilières croit de- 
voir compléter son information n. 0412 du 5 


juiltet 1924, en invitant les porteurs retarda- 


taires à «adresser leurs demandes dorénavant 
non plus au ministère des Finances, mais 
directement aux sièges dés établissements ‘dé- 
biteurs, savoir : ) 

Le Crédit Foncier des Petits Propriétaires 
des Tles, , Danoises. (Repraesentantkabet.! for 
Kreditforeningen af Ejere af Mindré Ejen- 
domme paa, Lamdet:i ostefterne à Copenha- 
gue, Danemark). 

Crédit Foncier des Petits Propriétaires du 
Jutland ‘(Kreditforeningen af Ejere af Min- 
dre Ejendomme paa Landet i Jylland':à Aal- 
bors, Danemark), 


mg 
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La notion de bénéfice annuel dans les So. 
ciétés anonymes, par Henry-Emile Barrault. 
Une brochure. extraite dela Revuerdes Socié. 
Lés,.éditée chez G. Godde, 27, place Daurhineé, 
Paris (6°). j 

On dirai: avec fruit cette excellente étude, 
aussi remarquable par: la solidité de ses con. 
ceptions doctrinales que par la clarté de sof 
exposition et son'caractère néttément prati- 
que; Tous les administrateurs et chefs commp- 
tables : entreprises par action auront à là 
consulter: au moment de l'établissement dé 
leurs bilans et de la détermination de leurs 
profits et pertes. : , 


Huit heuresiiet chemins de fer, pat Daniel 
Zolla. Une brothure extraite de la Revue de 
France, 

Dans cette étude, solidement documentée, 
Pauteur montré, avéc des arguments iMpres- 
sionnants, quelles conséquences fâcheuses au 
rait pour nôtre écon0mie nationale l’anplica- 
tion brutale du régime des huit heures À ua 
Organisme aussi complexe 61 demandant at 
SA dé souplésse que 'hos réseaux de chemins 

és For: 


L'index financier. — Annuâire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise, à jour, paraissant en. fascicules, hebdo- 
madaires de, 96 à 144 pages. 

Sommaire, du.no,46,.du: 16. novembre. 1924. 

Aîcok. — Anc. Etahbliss: -Péyrissac, = Ban- 
ques. Belge-Française ; Commerce Industrie 
à Varsovie ; Commerciale et Africaine ; Impé- 
ral COttomane ; Nat Belgique Popultairet 
‘Capitalisation (La)... Centrale Bang. Pro- 
vince.:-Charbonn: Kaïping. — Chem, de f. 
Est-Algérien ; Esttde Lyon s Nogentais ; Ré- 
gionaux des Bouches-du-Rhône. — Ciments et 
chaux de Neufchâtel. -- Consor, Electr: Fran- 
ce. — Crédit Foncier : Cubain ; Franco-Cana- 
den :; Urugüly, 21 Dolfus-Mieg et Cie, 2 
Eclair, ‘Gaz ‘des Hauts: Fourn,:et Fonder. de 
Marseille et des Mines de Portes et Seneghas. 


— ‘Emprunt Argenñtins ; Belges ; Danois ; 
Egyptiéns ; Grecs ; Mexicains ; Portugais, = . 


Etabliss, Bergougnan. — Etudes Minières de 
Bougie. — Explosifs Minélite. — Forestière 
Sangha-Oubangui, — Gén, Gaz France et 
Etranger, — Glacières Paris. = Gomme laque, 
— Hauts-Fourneaux et Lamin. de la Sambre, 
= Hôtel Meurice. — Hôtels Parisiens. — Gaz 
« Auér. » en Italie, — Indo-Chinoïse Trans- 
ports. — Industr. Agric. Pointé-à-Pitre,-— In- 


dus, Céramique française. — Lille Bonnières 
Colombes. — Messageries Maritimes. — Muni- 
tions de Chasse, de Tir et de Guerre. — Phos- 
phates Tunisiens. — Tuileries Aisne. sue 

4,215 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le,1# janvier. 1924. sa: 

Dés numéros spécimens s0nt envoyés con- 
tre 5 francs. | 

Abonnement :‘ France, Colonies et autres 
pays de J'U. P., 200 francs: Belgique : 150/fr. 

France : Paris,, 38, rue de Chateaudun. Ch. 
post. 614.27. Tél: Trudaine 12.32. 

Belgique Bruxelles, 8, boul. 
Ch, post. 125.23. "Tél. 128.66. 


Baudouin. 


A B G des opérations de Bourse et de Ban- 
que, par. Henri Fontaine, avocat, docteur en 
Droit, ancien magistrat, directeur de la « Re- 
vue Juridique des Opérations de Bourse et des 
Sociétés ». 

Un vol. in-16,.br, : 4 fr. : relié : 5 £r. 

(Collection des A B C) ! 

Librairie Delagrave, 15, rue Souffiot, Paris 
(Ve), R.:C: Seine 76035. 

Ce petit ouvrage, préparé afin de permettre 
à tous de se rendre compte dela façon dont 
il faut procéder afin -de mettre l'argent que 
l’on à amassé à l'abri de la perte ou de la 
ruine, explique dans une forme très simple et 
très facile à Saisir, mêrne pour ceux qui sont 
complètement ignorants des ‘questions dée-f 
nance et de bourse, tout le mécanisme finan- 
Cier. En létudiant sous la forme élémentaire 
qui lui a été donnée; tous sont'assuréside sai- 

sir rapidement tout cé qui concerne les opé- 
mations de bourse et de-banque. Des exem- 
ples, des modèles, des reproductions de for- 
mule de rendent particu.:-remént pratique, 


$ 

Les grandes industries modernes. — Tome 
TL: L'Industrie houillère, — L'Imdustrie pétro- 
lifère, — L'Industrie hydro-électrique, par 
Paul de Rousiers. Un vol. in-18 (Librairie Ar- 
mand Colin, 103, boulevard Saint-Michel, Pa: 
vis), broché : 7 fr. 50: 

M. Paul de Rousiers, l'auteur de tant d’étu: 
xies pénétrantes et documentées ‘sur l’écono- 
mie, et l’organissation sociale dela! France 
et des grandes nations, ses concurrentes, était 
admirablement préparé à présenter ‘au ‘pu: 
blic — après l'avoir tracé pour ses auditeurs 
de l'Ecole des Sciences Politiques — le ta- 
bleau des grandes industries modernes et'du 
rôle qu'elles jouent dans le Monde. 

Les industries productrices d'énergie. tien: 
ment une place fondamentale dans notre:vin 
moderne et prennent une importance crois: 
sante à mesure que les foyers de. production, 
les méthodes de fabrication et les. modes. de 
transport évoluent dé plus en plus vers le ma: 
chinisme. Le problème du charbon, celui du 
pétrole, celui de la houille blanche sont au- 
jourd'hüi des problèmes mondiaux : ils n’in- 
téressent pas seulement l’agriculteur, ie com- 
merçant, l'industriel ; ils s'imposent égale- 
ment à l’homme d'Etat. Tous Ceux qui ont le 
Souci de voir clair dans Iés Conditions du 
temps présent trouveront profit à lire ce livre, 
qui se recommande par la sûfeté de l'infor- 


mation et de ‘la méthode autant que par une | 


parfaite clarté d'exposition: 


CHEMINS DE FER DE L'EST ET DU NORD 


Wagons-Lits Londres-Paris-Berne 
; via Belfort-Delle 

Depuis le 4 novembre courant, le rapide 
ne 37 quittant Paris-Est à 20 h. 40 pour Bâle, 
a, dans sa composition, un wagon-lits à des- 
tination de Berne. via  Belfort-Delle {arrivée 
le lendemain à 8 h. 20). Trois fois par séemai- 
ne (mardi, jeudi, samedi). cette voiture. est 
‘CT, provenance de Calais et y relève la: corres- 
pondance du service qui part de Londres à 
11 heures. 

En sens inverse, un wagon-lits par .de 
Berne à 22 h. 32 avec le rapide 38 et arrive à 
PariéEst à 9 h, 25 le. lendemain. Trois fois 
par, semaine (lundi, mercredi, vendredi),cette 
voiture continue vers Calais où elle donne 
Correspondance au service arrivant à Lon- 
dres à 19 h. 15, 


| Comptes courants divers 
Rentes et 


a 


"SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 
POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT . 
COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 


DU À F 
a Reg. Com. Seine : No CERTES DEA  » 


| Bilan au 30 septembre. 1924 


ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de RTANCB NES Se hecece 
Avoir dans les banques et chez 
les correspondants .....:.:, 
Portefeuille : Eftets et Bons 
de la Défense Nationale .….. 


523.989 .889 81 
:170.869.043 99 
3.491.009 .707°28 


Coupons à encaisser …......... 45.608.110 82 
RÉDOLTS se AMMELRR Ne ec co .… 27.422.670 43 


Avances sur garanties … ,336.946.040 83 


1.390.710.436 88 


sue 


actions, bons et l 
87:252.712 114 
30.978.609 45 


obligationsis:228.33limquet 
Participations financières .... 
Immeubles et Immobilière pa- 


risienne et départementale .. 56.597.038 75 


Comptes d'ordre .............. J00.111.221 97 
Appels différés sur actions... , 250.000.000 » 

PORAT EN CARRE 6.161.295.486 85 

PASSIF + 

CAPAPRT ENT ER RP TS 500.000.000:: » 
RÉSETVO ina ei ee uJts 97.026.002 29 
Compte de chèques :......... 1.403 847.068 59 
Dépôts à échéance fixe ...... 158.295 .400 :» 
Acceptations à payer ...:...!. 82.183.290 08 
Comptes courants divers ..... 4.013 629.961 89 


Comptes d'ordre ::../..!.,... 297.501,375 99 

Intérêts et dividendes ........ 2 944.976 85 

Solde du dernier exercice .... 9 828. 111,20 
Totaliii..591MSi6Tt0S 


G.461:2935.486 85 
Certifié conforme aux écritures : | sf 
.. Le, Directeur: général, 
J. Srmon, ae sL 
CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
DU MID! ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


Mise en marche du train rapide de luxe 
« Pyrénées-Côte d'Argent » 


À l'occasion des Fêtes de Noël 1924 et du 
Jour de l'An 195, les Compagnies d'Orléans 
et du Midi, mettront en circulation le traîn 
rapide. ,de -luxe -« : Pyrénées-Côte d'Argent » 
entre Paris, Hendaye-Biarritz et: Tarbes. 

. ABTER — Lu, 20 décembre au £‘janvier 
inclus au départ de Paris. 

Paris-Quai d'Orsay, dép. 20 M. 15. -— Biar- 
ritz-Ville, arr: 7h21, — St-Jean-de-Luz, arr. 
7 h,,35. — Hendaye, arr. 7h. 53 = Pau, arr. 
7 h. 44, Tarbes, arr. 9 h. 07. 
: RETOUR. — Du 21 décembre au 5 janvier 
inclus au départ de Tarbes, d'Hendaye et de 
Biarritz. 

Tarbes, dép. 20 h. 13. -_ Pau, dép 21 h° 36. 
— Hendaye, dép. 21 h, 15. — St-Jean-de-Luz, 
dép..21 h. 3%. — Biarritz-Ville, dé 
— Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h. 

Correspondance à ‘la frontière de ou sur 
Madrid. 4] EfiF 

._Wagons-Lits Paris-Biarritz, Paris-Irun, Pa- 
ris-Tarbes et vice-versa. ; 

Wagon-restaurant Paris-St-Pierre-des-Corps 
et vice-versa. PES 

Renseignements et location à Paris : à la 
gare- de Paris-Quai d'Orsay, à l'Agence Or- 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines, au 
Bureau de Renseignements, 126, boulevard 
Raspail, ainsi qu'aux Agences de la Cie des 
Wagons-Lits, 5, boulevard des Capucines, et 
88, avenue des Champs-Elysées. DACAE 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 


SIMART, imprimeur. 


L'ÉCONOMISTE- EUROPÉEN 


Comptes courants :.:.... 12, FAHSTESN 403 188 


o. 21 D 8 |. 
| | L'Agenda P.-L.-M. pour 195 vient de para! 


| bliothèques, du réseau, etc... Envoi recommar 


RÉ EE — @ 

OFFICIERS-MINISTERIELS 
nilidoM ausleu sb 2ininsrt ur TES 
16.362 fr. 50 en 14 billets 

CRÉAN CES: xNart RD Et1Marorrk, not. { 

Bd St-Michel, le 3-déc. 2 h. 80 pr. M. à pt : poux 

êt. ba:t7000 fc cons 2,000. S'ad. M. PRévos1 


synd. 6, Q. Gesvrés"et au not. 


=. SOCIETE GENERALE, 
SGt;DB\L à 


CRÉDIT INDUSTRIEL, ET COMMERCIAL 


Société anonyme au capital de 100 millions (fondée en 185 
! | Reg, du, Com, Seine, m° 35.385 
LOUE te 
‘1! Situation au 31 octobre 


1924 


Espèces en caisse et à la Ban-  : . 

que de France ....:..,::2..:.r81.247.81811 
Fonds dispon. dans les Banques 14.245.646 4 
Coupons à encaisser ........... 64898 448% 
Eftets à recevoir et Bons de la 
Défense Nationale ..,......,.. 399 171.603 £ 
Comptes courants ...............4 47.082. 97] 
Reports perso éee sr se enppeseres |: 7.09%.748 © 
Avances garanties ........,:,... 1 82.972.606 # 


Comptes d'ordre .....:....4: jé 485 941 À 

Rentes et Valeurs ........ ..... 24.681.655 £ 

Actions de Sociétés région. de: 
banqué ..:..:..%::34:700000000 088 290 802 


Immeuble social .,........... Rene 
PORTES RE TX PTIT NON MOETATErS RS 
Actionnaires s" At ne re D (1 65. 85.500 


D'ÉACSRÉNETANE te 


: ; F it RU ACTES ET SA 
1‘ Seunestre 1994... cree me A DE 
2 semestre 1924 ....,..., Rs !. 4.152.138 £ 
718: } E vtr 1 @.UIf EVANS CAR: 
Total tree Ru aa . .608.218.£ 


PASSIF, à « 
Comptes de chèques .....,....., 142 829.483 
£ 


Dépôts ‘(Reports et préavis), Dé: 549 : 
-pôts. à échéance : ti9ù 46 


térieurs restant à payer....... 186.413 € 
Réescompte du portefeuille .:.. 


Fonds de réserve : 
Statutaire ......, 


4.294.433 € 
sesesersesss 10.000.000 
. Extraordinaire ................ 20.010.000 
Capital erseressses seu se sale se» 100.000.000, 
Report de l'Exercice 1922.....,.: !. 423.343.6 
Profits et Pertes : Ne AT ENATTG 

Lee semestre 1924... «SDS LA MI 7 SALE 


LES La A: 


2"soinéstre 190 DUT, ZE SONTR 08.924 R64'E 
{34 | LEARE A RS TUE ER ELARER 
tEOYal :3:ê4t TA sie BE H6O0 BOOT É 


Eftets à échoir en portefeuille. 399. 771.603 « 
Effets avec endos. de la Société 41.678.597 € 
Total ....... ererran eee 0E OUEN À 


a —…| 


à + AGENDA P.-L.-M, POUR 1925 7 


tre. Relié Sous couverture rouge, noir et o1 
il renferme des, contes, nouvelles. chronique 
rétrospectives et d'actualité, un roman änédi 
600 compositions et croquis de paysages, 1 
illustrations hors texte en couleurs, 12 car 
postales héliogravées. Véritable. Agenda d 
iouriste, d'une conception originale et d’un 
réelle utilité. ARR NOT PTE 
Prix : ? francs, à l'Agence P.-L.-M., 88, ru 
Saint-Lazare, à Paris, dans les bureaux et b 


dé à domicile contre mandat-poste (8 fr. 9 
pour la France et 10 fr. 75 pour l'étranger 
adressé au Service de la Publicité P.-L,M 
20, boulevard Diderot, à Paris. 6 | 


# 
, | 

] 
» 


CORTE 
+ 


au 


Sr Ar 


RLELEZ VE 


AIRE À DU N° 1709 


2 or is ed d'émis- 
Ê Page 858 
€ IAE “Changesiet Cüronique monétaire, 
Numérairo et Métaux précieux: — Page 393. 
Moser ‘du Jour. — Le problème de la stabi- 
isation du franc. — Notes économiques sur la 
Hongrie (Suite) (M.Eamond Théry)— La‘dette 
bpublique britannique. Banque, de l'Algérie. — 
+ Pages 35 et stivantes. 
nformations diverses. -— France : Situation 
bhebdomadaire de la Banque de France. 
Lin exécution du traité, — Le départ. de sir John 
Bradbury — Déclarations de M,,Parker Gilbert. 
Bee La Conférence des ministres des ;Finances 
salliés. Les négociations commerciales franco- 
pnsne — Aa Chambre. — Le budget de 
195. —\Les interpellations sur laîwie’chèrei— 
es finances et la)politique. = Les prix de gros 
vet de détail en octobre 192% = Les indicés des 
Jcoùûrs des valeurs” mobilières à la Bourse de 
Paris pendant le mo d'octobre 1924. — Les opé- 
rations des Caisses. d' épargne ordinaires, 
Les. recettes des chemins de: fer. —: Lois, décrots 
et arrètés:: 
Ltemagne : ‘Banque : 1 À Nériéone. 2 £a situa- 
tion. — pe budget aeta} id. 
‘allemande. qi 
lutriche : Le: nou Veau, 1 minis{ère. 
Janemark : La production laitière. RL indus- 
irie de I pêche en 1993; : 
rande Bretagne ! Bilan. de là “Banque d; (AR&Er 
Lterre. — Les relations. ommerçiales anglo-alle- 
tmandes. — Les relations aniglo- russes. — L'ex- 
| "ploitatiôn- ‘des chemins de er. 
yple : Le couflit anglo égyptien. 
Lats-Ünis : 
dettes, — Les finarices publiqués. —1{e Stock mo- 


lMantiques. | 
thine : Les év ce Re Sr 
vue Commerciales — ge 367 
utes jtupohpel 2 Sr gé 3014 


RSR RSR RAR 


j LE - mt à 
| FIRST MATIONAL" TE 
| OF BOSION 


BOSTON, MAS3. US A à 
ra 4 Federal Sircel. |. 

BUENOS AYRES:. : : HAVANAS#: 

; 591Bartolome Mitre.” Pedro Gomes Mena Aldc. 

4 : st CE AP rasta $ F À, 


Exécution sur le marché de New- 
York de tous. ordres: de: Change. 
Transactions affaires commer- , 
ciales bancaires de.tous genres. 


Special Repres ni ivet ‘ î 
24, OLD BROAD STREET. LONDON. 


Prix. du 


ME ur pndaeur . . EDMOND THÉRY 


préférence pour ‘souscriré 


La moniaié | 


[quorum nécessaire -pour 


Ba Commissién de const of assé 


nétaire et la circulati n.— Les services-trausat- 


Dépôts, 
:Finançière ; à Lausanne : 


Numéro : 


Un france 


Décembre 1924. 
33° Année 


ROPÉE 


Vendredi 5 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central 18-84 


MIMISTRATION & REDACTION seu “ire SAINTE-ANNEB, PARIS (2° ARR!) 


SOGIETE DES 


RAFFINERIES ET SUCRERIES SAY 


,S0ciété, Anonyme 
au.capital, Social. de 26.775.000 francs. 


Siège social : : 123, . Boul. de: la, Gare, PARIS 
(R;C.: Paris. 66.673) 


MM, les actionnaires de la Société des Raf- 
fineries et Sucreries Say sont convoqués. le 

mardi 30 décembre 1924, à cinq heures, Salle 
Gaveau, rue La Boétie, n° 45-47, à Paris, en 
assemblée générale extraordinaire, pour déli. 
bérer sur l’ordre. du jour suivant : 


Ordre du jour : 1° Augmentation du capital 


social de 26.77 5.000 francs à 40.162.600 francs 
| par émission de 66.938 actions ordinaires d’un 
taux nominal de 200: francs. Autorisation 
| donner au. conseil d'administrationæen vue de 
la réalisation de cette augmentation ‘et de la 


fixation du prix d'émission :.89-modifications 


‘à apporter à l’article 6 des statuts comme con: 


séquence de cette augmentation dé capital. 


Conformément à l'article 7 des statuts, les 
propriétaires d'actions añciennes auront la 
‘les : actions nou: 
velleset l'attribution ‘leur! en sera faite en 
proportion :du nombre d'actions par eux pro: 
duites pour exercer leur droit de préférence. 

Tout, actionnaire a droit d'assister à cette 
assemblée, quelque soit le nombre d’actions 
dont il est porteur, et dispose d’un nombre de 
voix égal à celui des actions qu'il possède. 

Il'sera alloué üun jeton de présence de 1 fr.50 
par action représentée si l'Assemblée réunit le 
délibérer: valable: 
ment; 

Les propriétaires d'actions au porteur doi: 
vent déposer leurs titres au plus tard le, mer. 
credi 24 décembre 1924, au siège social, à 
Paris; boulevard; de 14: Gare, n° 123; ou dans 


les sièges, agences, Sul cursales des  établisse- 


ments suivante: 

Banques dei Paris et ‘des Pays-Bas, Banque 
des Union Parisienné, Comptoir -Nationa) 
d'Escompte de Paris, Crédit Algérién, Crédit 


‘Lyonnais, Société Générale de Crédit. Indus. 


trier et Commercial, Société Générale pour 
favoriser..le développement. du-commerce el 


-de-Pindustrie en France, Société Marseillaise 


de Crédit Industriel 
.: À Genève : 


et Commercial et de 
aux Caisses de l'Union 
au Crédit Suisse, 


Le PRE CORESrEON. 


SOCIETE. DES 


RAFFINERIES ET SUCRERIES SAY 


Société anonyme 
au Capital social de 26.775.000 francs. 
Siège social ; 123, Boul. de la Gare, PARIS 
(R:.C:::Paris: 66673) 


MM. les actionnaires sont convoqués, le 
mardi 30-décembre 1%4, à quatre heures, Salle 
Gaveau, 45-47, rue: LattBoétie; à Paris, en 
assemblée générale Ofdinaire, conformément 
aux dispositions des articles 30 et 31 des 
statuts. 

Ordre du jour :.Lecture et-approbation des 
rapports du. conseil d'administration !'et des 
commissaires des comptes ;/ approbation des 
comptes-de l'exercicer1923-1924 : quitus à don: 
uer aux ‘administrateurs et fixation de: divi- 
dende/; nomination d'administrateurs : nomi- 
nation des commissaires et fixation de leurs 
émoluments .; autorisation à donner aux-ad- 
ministrateurs, conformément à l'article 40rée 
la: loi.de 1867. 


Pour faire: partie‘ de cette assemblée, les : 
actionnaires doivent posséder au moins. dix 
actions. 

Tous les propriétaires de moins:de ‘dix ac: 
tions peuvent se-réunir pour former le nom 
bre nécessaire et donner mandatà l'un deux 
(article 30 des statuts). 

Les propriétaires d'actions au-porteur*doi- 
vent déposer leurs titres au plus tard le mer- 
credi 24 décembre 1924, ‘au siège social, 4 
Paris}!boulevaärd dei la ‘Gare, /n° 123, ou -dans 
les sièges, agences, succürsales des établisse- 
ments suivants.: 

Banque de Paris et des Pays-Bas, Banque 
de’ l'Union Parisienne, . Comptoir: National : 
d'Escompte de Paris, Crédit Algérien, Crédit . 
Lyonnais, Société Généraie de: Crédit Indus- 
triel, et Commercial, .Société Générale pour 
favorisef..le développement: du commerce ‘et 
de l’industrie en France, Société Marseillaise 
der. Crédit: Industriel’ et Commercial et de 
Dépôts ‘; à Genève : aux Caisses de l'Union 
Financière ; à Lausanne : au Crédit Suisse. 

Le conseil d'administration. 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 


5 Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 14924 au 30 avril 4925) 3 
= z æ 2 ss 0 DER SD EE EDTDRIEuE re APE PSS NERGEAEN SES RE a UE Le Tea 
CONTINENT CoLoN1Es! DROITS D'IMPORTATION || 
4 RE 
Kilogr Exqndos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 
Mois de septem br 1984... 231. 220. 11829 20% .60, » » _9.612 43.255 961: 
:Produit des moisanté r2|51:140 :886 } 872N2 :1:9. œ, » » 19.454 307,545 44 
«æ 11.872.106 ! 49111:164,% » > ivre - 89,066 400.801 4C 
D IR Péri . 11662 918 27186:538.20 »! » 280.619. 1.262.167 81 
{Différence | : 
“E ere » 21624 626.05 » » 
| Knfaveur de 1928-1924! 290.8121 » | $ ; 191.549| 861.966 41 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


SOCIETE ANONYME 
DES 


ACIÉRIES DE FRANCE 


Capital social : 52.000.000-de francs 
He du Com.wSeine 9473 — Calais 1185 
Flers 328 — Villefranche 1499 — Béthune B. 18 
Siège social : - 
6, rue :d'Antin, A PARIS 


MM: les Actionnaires sont convoqués, con- 
formément aux prescriptions. des» statuts, em 
Assemblée générale Ordinaire, le. mercredi 
17 décembre 19%24, à quinze heures précises, 
salle de la Société des Ingénieurs Civils de 
France, 19, rue Blanche, à Paris. 


Ordre &u jour : 

Rapports du..Conseil , d'administration et 
des Commissaires des comptes sur,.l’exercice 
1923-1924 : 

Approbation du bilan, @u compte de profits 
et pertes et du rapport idu Conseil d’admi- 
nistration ; 

Ratification de la nomination d’un Admi- 
nistrateur ; 

Nomination du ou .des Commissaires ‘et 
fixation. de leur rémunération ; 

Autorisation prévue par l’article :40 de -la 
loi, du 24 juillet 1867. 

Seuls les titulaires ou porteurs d'au moins 
dix actions ont le droit d'assister à l’Assem- 
blée générale! Conformément à l'article 26 
des statuts, ceux dont les titres sont ‘au por- 
teur doivent-les déposer au plus tard le 8 dé- 
cembre, dans les bureaux de la Société, à 
Paris, .Isbergues, ou Aubin. : ils peuvent: éga- 
lement les déposer dans un des grands éta- 
blissements de crédit et. faire confirmer. leur 
dépôt, dans le délai ci-dessus, au siège social. 

Les porteurs d’un nombre inférieur d'ac- 
tions pourront, conformément à la loi du 
1er août 1893, se grouper pour former le chif- 
fre 10 et se faire représenter par l’un d'eux 
dans les conditions ci-dessus déterminées, 

Les actionnaires qui ne pourraient Pas, as- 
sister à l’Assemblée sont priés de vouloir 
bien retourner au siège social le pouvoir ci- 
inclus revêtu de leur signature précédée des 
mots « bon pour pouvoir ». 


Le Conseil d'administration. 
ee 
COMPAGNIE 


DES CHEMINS DE FER ANDALOUS 


Obligations Séville, Xérès, Cadix, Série jaune 


Paiement du coupon n° 36 à échéance du 
1 décembre 194 des obligations à revenu 
fixe et du coupon n° 34 des obligations à 
revenu variable. 


Le coupon n° 36 des obligations Séville, 
Xérès, Cadix, série jaune à revenu fixe: 
échéant le 1er décembre 1924 sera payé à 
partir de cette date, sous réserve de tous 
les droits des obligataires constatés pour 
les porteurs de courons d'obligations non 
nationalisées, par la remise d'un bon com- 
HAN à re de 5 francs, sous dé- 
uction des impôts espagnols et is 
soit 4 fr. 04 “ste PÉENO:S.-6k. rangs, 

" . FRANCE : 

À Paris : A la Banque de Paris ‘êt 
Pays-Bas, 3, rue d'Agbn de 
4 ne ESPAGNE 

, À Madrid’: A la Banque Espasnole de 
Grédié et à LAgennes du Crédit Ra ; 
À Barcelone : a Banque E nol 
Rio de la Plata; À FPE 
À Bilbao : à la Banque de Bilbao ; 
A Santander : à la Banque de Santander : 


À Malaga : à la Caisse Centr p 
pagnie, entrale dé la Com 


Le Couron n° 34 Ges obli ations de la - 
me série à revenu variable qui, en Fa tos 
mité. du Convyenio (art. 3), représente le 
solde à Payer en 1924 et dont le montant 
est fixé d'après la liquidation définitive de 
l'exercice 1923, sera également payé à partir 


1 


du ie décembre 1924, sous réserve de tous 
les droits des obligataires constatés pour 
les porteurs de coupons d’obligations non | 
nationalisées, par la remise d’un bon com- 
plémentaire à raison de 5 fr;, sous déduc- 
tion des impôts espagnols et français, soit | 
4 sfr. 02 net, aüxkméêmes Caisses que les | 
coupons des obligations à revenu. fixe (i- 
dessus” à 
Madrid, le 18 novembre 192474 
Le secrétaire général, 
A. de ALBUQUERQUE. 


COMPAGNIE 


DES CHEMINS DE FER ANDALOUS 


Obligations Andalous 3 010 émission 1907 
-Paiement du coupon n° 35 
à l'échéance du 1er décembre 1924 


Le coupon n° 35 des obligations Andalous 
3 0/0 émission 1907, -à l'échéance du 1 dé- ! 
cembre 1924, sera payé à Lartir de cette 
date à Paris, à la Banque de Paris et,des | 
Pays-Bas, 3, rue d'Antin, à raison de 7? fr, 50, 
sous déduction des impôts espagnols et fran- 
çais, soit 6 fr. 22 net par. coupon. 

Madrid, lè 18 novembre 1924. 
Le. secrétaire général, 
A. de ALBUQUERQUÉ. 


À IUT RE QUE : Î SENTE 
Cis DES CHEMINS DE FER DU MIDI 
“54, boulevard Haussmann, À Paris | 
Reg. Comm. Sélne No. 16487 ke: 


[apte 


COMPAGNIE 


Numéro des 4.800 obligations 6 % sorties at 


DES EN fase se fé PAPRTe Te ire e) fi HAE 
4 oursables à partir du 1er décembre 1924, 
CHEMINS DE FER DU MIDI 1488 Pr 810 #9IeUiut Poln SLT 
4) boul ussmann 4 Pari 9101 à 9200 ‘26601 à 26700 38601 à 
Ra ei ENS On AU 2 TS 41501 41600 60001 60100 67901 6800 
2; NUS j 638501: 68600: ::74501 74600 101201 10130 
| F ‘ 114601 114700 :.: 117601::117700! ++ 125401 12550 
MM...les porteurs; d'actions ‘de capital, |134301 134400 : 134901! 135000 137201 13730 
d'obligations 3 0/0 Anciennes et. d'obligations | 198101 198200 205901 pe 001 22710 
3 0/0 Médoc sont:informés que le coupon se-|228701 228800 . 229101 185 : 1: 848301 242400 
mestriel: à échéance du 1æ:janvier:19250sera | 244101 ‘244200 * 249301 100 270001 27100 
payé. à raison- de : | 309101 309200 337701 337800 337901 33800 
Coupons des titres | 348501! 348600 357201 357200 362201 362300 
“{impôts déduits) “|362401 362500 381701 381800 427501 427600 
RENE A ET 435801 435900 439701 : 439800 412901: 443000 
AE UPOrT 1453101 453200 477001 477100. 486501 486600 
nalifs teur! |:04901 495000 502301 502400 512501 512600 
Actions de capital (n°.139).,:.: 22.» 18:76 {539101 539200 539501 . 539600 572101 572200 
Obligations 3 0/0-anciennes | nent |573601 573600 588101 588200 591601 591700 
(n° 138)........ dm O0Ù 5 50 Séries comprenant des titres amortis anté- 
Obligations 3 0/0 Médoc rieurement à 1924 dont le remboursement n’a 
CHI PONEREL SAS RER 6 60 0 63. |pas encore été effectué : A k 
Le paiement aura: lieu à partir du'2 jan- OBLIGATIONS 6 0/0 de 
vier 1985.::, | 29901 à 30000 43401 à 43500 44401 à 44500 
. 9 Aux guichets de la Compagnie, à Paris, | 60901 61000 94401 94500 105301 105400 
54, boulevard Haussmann, de 10 h: à 15 h. 341101 341200 341601 341700 393201 393300 
2 Dans les Gares et Etablissements finan- | 393701 393800 420801 420900 


k ) 421401 421500 
Ciers chargés de ce service. 478301 478400 : “HA 


BERCLATS BANE pue) LINIPRD 


SRE Der Aer LÉPPLPRES PARIS (1 
Cane ! Li ’ re Ds 4 6-04 

| Inter Spécial + 677, 860, 81. 0, 81 À 

Adresss Télégraphique pour Paris et Succursales : BA RCLOSRA 


SUCCURSALES : 
LE TOUS0UAT-PARIS- 
PLAG 


427101 427200 


AMXLES-BAINS......, 1% Place À 


(ouvert pendant la saison) ES ssrososoosooce 71, Rue de Paris. p 
TPE LERLLELLELILITLI1I7] Cu de Ja Liberte, MENTO 2 (eurort pendant k Le 
20toceses LES ES DE LL A PTT ET CENTTT) Aven élix- à a 
BOULOGNE S-MER 1! Ê1, Rue Victor MONTE-CARLO.. ue 1, Bouler.des Moules À 
CANNES... ses 7, Rue Maréchal ocs. Nord des Jardins éuCsgins à - 
HR AAPRE ressens e = mas à MCE iereeseesreccossoouve 4, 4r. Let Fe: 
100050009000 006000se e sccevt'oetocece Se... 1 [2 Isace-Lerra 
MARSEILLE... ra Re rh 2e ROUEN... rene tit Are, . 
; 


LONDRES ; West-End Ageney : 1, Pall Mal East, 5. WP, L = COLOGNE : ©, Kemoædienstrasss 
OORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 
BARCLAYS BANK LIMITED 
Csatral ; Lombard LONDON E C. 3 


 CROWN MINES, LIMITED 
. (Enregistrée au Transvaal) 
À 1 p.41 + : ri 5 É Un 1 Lt { 
AINGT-HUITIEME ASS MBLÉE GENERAL 
ORDINAIRE DES ACTIONNAIRES 
. tenue à Johannesburg, le 20 mai 1924 
uel Evans, : président 


L'ECONOMISTE EUROPEEN | 


‘des tables analoguës dans ] 
Ce procédé, qui rend 
rition de l'or, 


a troisième usine, 
: plus difficile la dispa! 
doit pérmettre de réduire les 
dépenses, et on compte qu'il donnera (des 
£ | résidus un peu plus pauvres On ‘peut en 
outre, récupérer une petite quantité d'osmi- 
ridium évaluée à environ 17 onces par-Mmois, 
et dont la valeur est de £ 435, 
LesréSultatstobtenust cette année-ci jusqu’à 
la fin d'avril, ‘comparés à ceux de la période 


OU SG .# 
de travail | vants : J - 
Période de mois 

au 30 avril 


re 156.396 en 1914, ce qui représente un pro: 1923 1924 
Rés de: 5010/DAS TM. C0. 10 à UN PAÈl: se ù de % 
La section Est :de la Crown Mines a ob:|Tonnage DOVE» site à 845.000 861.000 
enu le premier prix et la ‘section! Ouest a | Rendement :. tirs 
Dieu 1e second prix dans la classe’ IV au| Total, en ONCES, fines 268.377 271.410 
oncours organisé l'an dernier entre les.mi-| Par tonne broyée dwts 6.352 6.305 
es d'or du Witwatersrand par la Commis- | Valeur du rendement : 
ion defl& Randi Mutual Assurance Company | Total (ÿ Compris la RAC son ee 
ämited, pour prévemir'lés accidents. Le taux | prime), Éhrer tare , 1: 144,023 250.362 
e la mortalité par suite d'accidents au fond| Par tonne Dr6yée,..…. 278.0 4.9 20 5.0 d..5 
été de 1,74 par mille et par an en 1923 pour | Dépenses d'exploitation :: à 
section Est, et de 2,30 par mille pour ]a otal PIN orne É Se 860.925 851.869 
tion. Ouest. Au concours annuel d'Ambu-| Par tonne broyée..….. 80S.4 4,5 198.9 4.5 
ces Organisé le 14 octobre - dernier entre | Bénéfice d'exploitation : | 
Series du fond par da Société Chimique, | Total ...,,..........,€ 283.098 398.493 
étallurgique et Minière Sud-Africaine, la Par tonne Droyée,... 6$8d.4 98. 34.0 
Ction Ouest à obtenu le premier prix et-la | Effectif noyer des ou- 4169 
ction Est le second. Des équipes d’ambu- MR D rang: + 824 1.948 
nciers de la mine ont également pris part PE moyen, des ou- sSQre te | 
A concours national sud-africain organisé | . VTIers de couleur D, 5,505 
u Cap, le 14 octobre dernier, par l’Associa-| Le. manque d'ouvriers indigènes depuis en: 
on des Ambulanciers de Saint-Jean et la viron lle smilieu de. mars à défävorablement 
ociété dela Cro 


5. À la 
de l’année, nos réserves de minerai s’éle: 


autres, le 
neur ,esti- 
disponible pour l’abat- 


és adoptées à la mine, soit 
ir la Commission du Groupe-de-la- Central 
ini Ran 
rforatrices: 


#1 
LE 


3 pi Abattage à la machine , à 
PF - Janvier Décembre Avril 
1008 = 1093 194 |année jusqu’à la 
re — parés à ceux de 
, de l'exercice écoulé 


cat Lm 
ngueur totle (en 


correspondante de l'an dernier, sont les sui- 


totaux emgaleries de 2.740 pieds échantillon- 

nés pendant Fannée en cours} 2210 pieds, 

soit 81 %,* étäient payants avec une téneur 

de 11 dwts 3 sur une largeur de 29 pouces. 
(4 suivre.) 


 — 


__- ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mob:lières : 
5, rue Gaillon, Paris xl 


rc 


LTN FORMATIONS 


Obligations 4 0/0 1902 
de la VILLE DE VIENNE 


La “municipalité de Viénne à accepté. de 
proroger, jusqu'au 31 janvier 1925 le délai pré- 
vu pour l'adhésion des porteurs d'obligations 
4 0/0 1902. à, l'accord amiable qu'elle à conclu 
avec T'ASsôCiation : Nationale. des Porteuts 
Français,de Valeurs Mobilières au sujet. du 
règlément :des ‘arriérés ét de l’organisation 
‘du $Sérvice futur dé'ces titres. s 

L'AsSociatian Nationale rappelle aux por- 
teurs. ‘qui n'ont pas présenté jusqu'ici leurs 
obligations, dans les,-conditions prévues par 
sa Communication n° 252, qu'ils ont intérêt à 
déposer Ces titres, aussitôt que possible, aux 
guichets, de l'un ‘des établissements ci-des- 
sous désignés :: 

Banque des Pays de l'Europe Céntralé :’, 

Banque de Paris et des Pays-Bas : 

Crédit, Lyonnais, 


Obligations 3 1/2 0/0 1899 et 4:0/0:1910-1912 
de la SOCIETE DE. CREDIT FONCIER 
DU ROYAUME DE HONGRIE 


| Les assemblées, des po:teurs d'obligations 
31/2 0/0:1899 et. 4. 0/0 1910-1912 dela Société 
de Crédit Foncier. du Royaume de-Hongrie, 
réunies à Budapest.le 15 novembre, ont ‘ap: 
‘prouvé.le plan de réorganisation de cet éfa- 
blissement qui sétait, soumis: à: leur exa- 
men (1): 

L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
Çais de Valeurs Mobilières adressera aux obli- 
gataiïres ‘une communication indiquant, Jes 
Conditions: pratiques d'exécution du plan dé 
réorganisation, lorsque les résolutions ador: 
tées par les assemblées: auront été 'homoto- 


‘athoms) abattue . Période de 4 mois 


Jar les machines. : 11228144 42.034 1% 12.849 au 30 avril 
ngueur (en fa- | 193 1924 
Ro Pape | Développement, pieds ...... 921.600 27.064 
matiques Le 42.601. 9:99752e91.650 Longueur échantillon. pieds 12.090 16.640 
Meet du nt © Va Ayvancements payants : 

rue totales)" s 7 . Main Reef Leader : 

bat. par mar. - ; À US DICUS PR... 6.650 7.750 
eaux pneumat. 23 0/0 75 0/0 80 0/0 Teneur, en pouces-dwts.. 426 : 376 
EE hr < + Res Le South Reef : 
| As pe Er LASER NS 2.570 : 3.80 
Fe - CET 585. 2.4. 475. 2:40 s. 4 d. Teneur, en pouces-dwts.. 331 344 
bat Fes toua À Gr Non D: Dans l’ensemble, les opérations de dévelop- 
>s les machines 71 s. 1 d. 58 s. 6 4. 428.10 4. | pement dans les niveaux profonds de la mine 
homs abat: pr Continuent à donner des teneurs satisfaisan- 
art. pneumat, * wi. Æ fes, bien que 1a teneur du minerai exposé par 
t par poste... 0.68 1.51 1,64|1es galeries, au voisinage du puits 7 À, au 
homs abat. pr Era sud du Dyke South Rand, ait été quelque peu 
lachine et par désappointante depuis quelques mois. Dans 
oste, pour’: fou-: : - Le cette région,, jusqu’à la fin d'avril 360 pieds 
18 les mathines TES 1.22 1.49 | avaient été échantillonnés dans les galeries 


sur le South Reef, sur lesquels 170 pieds, 
S0it 47 % étaient. payantsavec une teneur de 
11 dwts 1 sur une largeur de 21 pouces. Pen- 
dant da même période, omavait-échantillonné 
1.670 pieds de galeries sur le Main Reef Lea- 
der, dont 630 pieds, soit 38 %, étaient payants 
avec une teneur moyenne de 13 dwts 9 sur 
une largeur de 20 pouces. I1 ne faudrait pas 
attacher d'importance à ces résultats, car 
la région à laquelle ils. s'appliquent est de 
peu d’étendue. On n’a pas encore tenté de 
développer le South Reef au puits’ n° 5 A, 
Mais la teneur du Main Reef Leader y reste 
rtrès satisfaisante, car sur dés avancements 


‘augmentation du nombre des marteaux 
‘umatiques en service a permis de réduire 
ne.de 54 pouces 7 
6,en avril 1924: on 


T 
e transport et le Coût au 
_abattue, Il y a eu aussi. 

als dans d’autres directions. 
la concentration sur les ta. 
gros velours dans deux 

batteries à la place des plaques d’amal- 
lation, et On-montera le plus tôt possible 


DR 


den 


pas pre- 
nez des 
vous convaincra. 


J° Ratié, ph° 


Res par le tribunal de commerce de Buda- 
Lest. 


(1). Voir .communic 
Nationale, en date du 


Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amaigcrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans puire à la santé, 

FR Il a nom: Pilules Galton. 

ouble menton, bajoues, hanches, 
, Ventre,: sont vite réduits et l'orga- 

nisme rajeuni. 

Mlle C., de Perpignan, écrit : 

Un sent flacon de Pilules Galton 
m'a fait perdre neuf centimètres 
de tour de taille, de plus, j'avais 
un très gros ventre qui a baissé 
comme par enchantement. » 

M. E. B. de Montbard : 
agi! «.Les Pilules Galton m'ont fait 
: Maigrir de trois kilogs en 17 jours. 
= N K Depuis, j'ai continué avec des résul . 
ù Z tats remarquables sans avoir besoin 
MS dE quiller mon travail et sans être 

gêné en rien. » 
Ainsi donc, si vous désirez maigrir, n'hésitez 


Pilules Galton. , 


IS - un flacon 
(Composition exclusivement végétale). 
otice : 16 fr. 40 contre rembo 


| boursement, 
*, 45, rue de l'Echiquier, Paris-X°, 


ationde l'Association 
10 juillet 1924. 


{ 
Ÿ 


Flacon avec n 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 


. de la Seine n°13924 


Situation au 31 Dale 1924 


ACTIF 

Versements non appelés: .::5Fr.  :3:600:000 : » 
Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- À 

tions ...... ARS FAURE PAT. 17.745.927 » 
Participations financières ...... 1.099 228 » 
Caisse (Paris et Succursales)… 435.105.980 12 
Monnaies et Matières ./..... 10.381.386 50 
Portefeuille (Paris et Succursa- 

les) et Bons de la Défense Na- 

tionale .... 00. A SAGESSE 871.700.228 71 
Avances sur: nantissements * et: S 

én comptes-Courants, ........4, 562,4C6.3864 65 
Remises à l'éncaissement et.en 

LOU ES a MUR as + à males 131.185,229 08 
Correspondants divers (Paris et 

SUCCULS TER RAR Es DA eo pars ele 942 819.858. 81 
Frais généraux (Paris. et Suc- 

OUPS Es Tel D en NTI nor R.951.783.64 
Immeubles ..... oser rs EE 8.000.000 x 

Fr. 2:384.495.574 51 
Fe 72 000 000 
CADITAL SOCIAL es des stren oct 2.000. » 
Fous de réserve. statutaire …. 5.404.000 » 
Fonds de prévoyance statutaire. 17.085.020 45 
Fonds de réserve disponible... 3 600,000, » 
Fonds de dotation. des Agences 
en Chine, au Siam et à Si 
ADOFB eue sscc reset 50.000.000 
Réserve Immobilière 8.000.000 » 
Billets au porteur en circulation 1087.244.102 80 
used “Courants et2det dépôts 
NAT. TILIS. MO. ATA 4392931984 41 
Contes Courants. et..de::dépôts Ü 

MRÉCRÉBNCÉ eine e soie à Ds oO 00.153.716  » 
Comptes-Courants du Trésor-en! 

Indothine 1.56 ie Se 204:616.277 90 
Effetsatpayenhiii oeil 4.190 9.125.758 10 
Acce itations à échoir pour! compte 

des succursules et agences, :2:0.; » » 
Correspondants divers ons et} | 

Succursales) rte eue 329.3891871: 96 
Comptes:d’éncaissements:..11.. 72:872: 


Intérêts. et Commission du semestre 
én COmMBRIQEN. : M'A UTC 109. 

Dividende à payer... 

Profits et Pertes : 
Solde du 2e semestre 1923:,,:: 
Solde dun 1®-semestre 19% 


2.339.018:95 


3:162:418 63 
TURN 15.691.062 57 


Fr.2.384.495.574 51 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES _ WAGONS-LITS # 


/ 


Mise en marche du: train rapide de luxe 
« Pyrénées-Côte d'Argent » 


À l'occasion des Fêtes de _Noël.1924 et° du 
Jour de l'An 195; les Compagnies d'Orléans 
et du Midi, mettront en circulation le train 
rapide de luxe « Pyrénées-Côte- d'Argent: » 
entre Paris, Hendaye-Biarritz: et Tarbes. 

ALTER — Du 20 décembre au 4. janvier 
inclus au départ de. Paris. 

Paris-Quaiï, d'Orsa ay dép: 20 M. 15. = pee 
ritz-Ville, arr. 7 M. — St-Jean-de-Luz, 

7 h. 35. — Hendaye, arr: 7h. 53. = Pau, ste 
7 h 41, Tarbes, arr. 9 h. 07. 

RETOUR. — Du 21 décembre au 5 janvier 
inclus au départ de. Tarbes, d'Hendaye et de 
Biarritz. 

Tarbes, dép. 20-h. 13. — Pau, dép:-2t h. 36. 
— Hendaye; dép. 21 h. 15, — St-Jean- de-Luz, 
dép. 21 h. 32 — Biarritz-Ville, dép. 21 h. 33. 
— Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h. 

Correspondance à la frontière deouù sur 
Madrid. 

Wagons-Lits: Paris-Biarritz; Paris-Irun, Pa- 
ris-Tarbes et vice-versa: 

Wagon-restaurant Paris-St-Pierre-des-Corps 
et vice-versa. 

Renseignements et location à Paris 


Française-Cameroun ; 


14:567:962 39- 


*à:la 


 L'EÉCONOMISTE: EUROPÉEN 


gare de Paris-Quai- d'Orsay, à 
Téans-Midi,, 16, boulevard .des Capucines, au 
Bureau de Renseignements, 126, boulevard, 
Raspail, ainsi qu'aux Agences de la.Cie des 
Wagons-Lits, 5, boulevard. des - Gapucines, 4 et 
88, avenue. des ‘Champs- Elysées. 


- à D SE D RL A ue. 


Bulletin Bibliographique 


L’iIndex Financier, — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 


mise à jour, paraissant en fascicules :#bilo- 
madaires de 96°à 144 pages. 
Sommaire du no 48, du 30 no7embre iJ2t ; 
Azote Français. — Banque : France 5 K.An- 
co-Serbe ; Industr. Chine ; Londres et Mexi 
CO; Russo- Asiatique. — Canadian Pac. Railw. 


— ‘Charbon Okhlahoma.,— Ch, de fer Anda- 
lous. — Ch. de fer Trans-Africains, — Con- 
cess. Mines Ouenza. — Crédit : Fonc. Anv£rs; 


Fonc. Indo-Chine ;. Immob. Sud-Américain.— | 


Entrepr. Reconstruct. Reims. et Pays dévas- 
tés, — Etabliss. + Agache fils ; Poulenc fr. 
Océanique Huiles 
Minérales ; PétroleS Silva-Plana ; Tramways 
et. d'Eclairages, Electriques du Sanghaiï, 
Gaz,.Eau, Froid Industriel. —,Cifages Fran- 
çais. =" Générale pr. lé gaz et, EHlecir, 
Hauts-Fourneaux. Forges et ACiéries. de De- 
nâin et d'Anzin. — Industr. Fonc. — Canal.de 
Corinthe. — Omnium d’'Indust. Sucr. — Om- 
nium Internat. Pétroles. — Omnium Pétroles 
Nord: == Radio-Orient. — Sucr. Say. = Rand- 
Mines. Stéaua Française. Räéffinerie 
d'Egypte ; Ribécourt. 


4512 notices sur les sociétés dont les titres 


depuis'le fer janvier 1924. 


Des numéros spécimens sont envoyés con. 


ire 5 francs. 
Abonnement : France 
pays dé l'U. P. 200 francs, Belgique :; 150 fr. 
France : Paris’: 38, rue de Chateaudun. Ch, 
p: 614.27. Tél. Trudaine 12-327 
Belgique: !! ‘Bruxelles 
dowin. Ch: post. res 73. Fér Frs 0b2e 


l'Agence: Or: | 


| not. 16 do. M: COZTENET, M2 », Bd; Bue- -Nonvellé 


 Propr. av: Princesse, 24. C1 


toute la durée de la saison d'hiver 


119 h:50 départ 
14 h: 00 départ 


10: 304 L'amir.i 
font l’objet de transactions ont été PUBHÈES | 


Colonies et autres | 


: 8, boulevard Bau- 


OFFIGIERS MIRISTERIELS 


Paris R.CIARLOT 52 sa Ad. CH 


‘de 90.856 fr: en 29 billéts'ä ordre 
Adi: RSS m9, Bd: St-Mi 
p.:ne p.êt. b.25.000 £ 
s.6,q Gesvresetaun 


CRÉANCES 


chel, le 11 déc,3 h. 80 p 


Cons. 5.000f.S'ad. M. Bievébes 
Mo à AO gi. Rev: b 


Paris de BELLE VILL 150 GA M LA 380 00 
LE VESINET Eee LD doc ind 000f 
628n./R.br:8.0461 
M. à pr. 130.000 fr. Adj: Ch. not:Paris 16 déé 
S’ adr. Mo Se _ Ba Page lo Par 


CHEMINS DE. FER. DE. PARIS A ORLEAN 
ET DU: MIDI: 


Reg: Com. Seine nel 46.487 | 


UN partir du, 14 pre) 1924 a 


tions rapides, entre Paris--Quai 
les stations d'hiver dés, Pyrénées 
ét, orientales, S’établiront comme suit: 


Paris-Orsays: artim. 
1£ h: 2 arriv. Luchon: départ: : 
Paris: Orsnin arrive 
Villefranche: D: 
Vernet-les:B: «départ 
:Font-Romewtes ; 
Odeillo: ‘Via: départ 3 


vale direôtes 1e et. 2e class 
W.-L. dé Paris à Éhon et de Paris à 
franche-Vernet-les-Bains. et LM 


W.-R. de Toulouse à 
à MONA et de Ville HAE à à TO re 


& h: 49 carriv. 
go 


17h 


es ot 
à Vin 


LP. — 16, rue du Croissant” PARIS. 
. SIMART.. imprimeur. ;: 


L 


Pad tout. . Mois. 


: de DÉCEMBRE | 


ni 


us io = or nn à 25 à D mt A 


es plus belles à FRAME 
" , autni = >, 


__ Prix du Numéro #0Un frano Vendredi 12 Décembre 1924+ 
ME it rite 33° Année nc 


— me cu 


À : 
\ sth. 


Directeur- Fondateur : : EDMOND THÉRY 


Ds. | Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 
ADRRSSE as Hbienons 


. TÉLÉPHONS : Central 48-86: 


Le SOMMAIRE pu. N° 110 COMPAGNIE MARIE | 1] Here ét des Pays-as. 5. rue d'Antin, à D 


ris, Contre remise du coupon n° 71 pour les 


De 21e ——— Société Anonyme fondée en 1877 actions du porteur/et sur la présentation des 
uation Bsbdoadma ide! Basques d'émis- Capital : cent millions de francs | certificats pour les actions norninatives: 
n de l'Europe. — Page 369. entièrement versés EL 
evue des Changes et Chronique monétai Réserves-=:-91.009-000 de francs _ : T | 
— Numéraire de taux ici EE 69° : sé Siège social : DISTRIBUTION D ELECTRICITÉ 
Eds du Jour, — Contradictions, inquié- Paris, 50, rue d'Anjou 23, rue de Vienne Paris 
fantes. — Notes économiques sur,.la “Hongrie | Reg. 'Com.*Séine : 105.670 


uite) (M. Edmond, Théry). — Le Parlement et 


La 68 grandes Compagnies de. Chemins de.fer. — | , Le. .Conseil d'administration de la Compa- las 24 
r' 


dette publique. britannique (suite et fin). — gnie Algétfienne à l'honneur d'informer MM. AVIS Aux. porteurs. d'obligations 

rédit Mobilier Français. — Pages 371 et sui- 1/2 

vantes. : - F 

formations diverses. — France :° Situation 

hebdomadaire de la Banque de France. — 
Ta Chambre. — Le budget de 1925. — L'agita- 


M : partir ‘du 31 décémbre 

HY Sera payé un acompte ‘de 20 francs 

eut.le dividendede l'exercice 1924, soit, im-|. Les intérêts échéant le 20 décembre 1924, 

pôts déduits : seront payés contre remise du coupon me 1 
17 fr. 60 aux actions nominatives sur pré- ou présentation | des: Certificats nominatifs, 


sentation des. certificats, à raison de : 


Pa 4 ongant Sato da tn 1%,fr. 80 aux actions au porteur sur remise | 16.fr. 25 par titre nominatif ; 
compte de la Banque de France. — Le du, Coupon n° 9,4. 15 ,fr..75 par.titre au porteur. 
AR de la: Ville de Paris pour 1925, — La € paiement sera effectué aux caisses de Aüûx guichets : 


| la Compagnie Alg igérie 
Tunisie el DE ANERDIERNS en France, Algérie, | De la Banque dé Paris et des Déys-Bas, 3, 


De la Banque de l'Unïom Parisienne, 7, rue 

COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ. { Chauchat, et 14, rue Le Peletier : 
POUR LA FRANCE ET L'ÉTRANGER Du Comptoir :National:d'Escompte de Pa- 
| re 14, rue Bergère, et de ses bureaux de 


reprise, des relations avec la Russié., — L'arrivée 
de M. Krassine, ambassadeur des Soviets.— Au 
Conseil supérieur des Chemins de fer. — Les 
ppératiohs du Crédit National en octobre 1924. 
| Les recettes des chemins de fér. — Bibliogra- 
Iphie : La production des richesses. 


ifürmations internationales. — La session du |, 2, “Société anonyme juartier et agences de province :; 

Conseil de la Société des Nations. Faite : 50.000.000 de francs Du-.Crédit Étontals $ ouler ae des. ïta- 
Uemagne : Banque d'Allemagne. — La situa- Siège Social ‘” | Héns, et de ses bureaux de quértier et agen- 
tion. Les élections altsmandes. — Le com- 24, boulevard es Capucines, Paris ces de. province : 


merce extérieur en octobre 1924: -— 
rande-Bretagne : Bilan de la Banque d’ Ant 
terre: — L'ouverture «du Parlement et le pro- 
gramme gouvernemental. —Le:traité de com- 
amerce auglo-ailemand, — Les conditions du tra- 
‘vail à la fin de. ‘septembre. — ‘Les expéditions 
indiennes par la:route de Suez. — Les énvois de 
riz de Birmanie par la route de Suez K 

alie : La situation finameière. — La :métaHurgie | 
italienne em 1923 — Lemouvement de la popu- 
lation. — L'émigration italienne pendant le pre- 
Imier semestre 1924. 

dlogne : Le nouvel ambassadeur de Phones. — 
Les prévisions budgétaires pour 1924 et 1925. 
gypte : Lie conflit anglo-égyptien. 

tats-Unis : La question de la dette française. — 
Les bonifications aux combattants américains. 
—.Lu hausse -des- loyers: — La- question de 
l'électrification. 
hine : Les événements politiques. 
evue Commerciale: — Page 385. 
etites Nouvelles. — Page 383 : 
farché financier, ps: Page A : 


ta Du Crédit Mobilier.Français, 30, rue Tait 
Le Conseil d'administration a ,l’honneur pout..; 
d'informer MM. les actionnaires qu'en vertu De la Société Générale. 29, houlétaril 
de l’article 53 des statuts, il Sera payé à par- | Haussmann, et de ses bureaux de quartier:et 
de du Eu GER ÉTNEe Fate un finite RE agences de province ; 
rancs bruts par action, pour l'exercice - s jationale- de ( 6: bou- 
1924, éoit, après déduction des impôts: |jevard des laliens, et de. sex os 
Par action nominative :;39 fr. 60 ; quartier et agences de prince 3 
Par action au porteur 1:90 EL 99. Du Crédit ®Comméreial de France, 29, rue 
«Ce paiement sera effectué à: la Banque de:| Lafayette et 103, avénue des Champs-Elysées. 


\ ] aux BONS, DE. LA DÉFENSE NATIONALE 
ISOUSCI () ll \ C R | FI pour accroître vos revenus sans toucher à 


votre votre capifal. 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tousiles autres impôts ces Bons'consti- 
tuent le plus Commode dés filacements à court terme, le plus avantageux et Je: mieux 
garanti contre tous les risques: On souscrit partout. 


——— 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34°.Exercice (du 41° mai 1924 au 30 avril 4925) 


FIRST NATIONALE BANK 


OF BOSTON ur - 
BOSTON. M MAS: US, Tr * CONTINENT COLONIES DROITS D'IMPORTATION) 
BUENOS xREUe HAVANA: Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos | 


sol BartolomeMitre. Pedro Gomez Mene Bldg: 


—— 
A 


| Mois d'octobre 1924... 974.130 18819:308.10| . - » 2 1.868 8.204 9% 
| 


ES + CR vlus. grandes et dés Produit des mois-äntér*|. 1.372.106 | 49111:164.25| "  » pa À 89:066 |. 400,801 4 


‘#lüs#mportantes Banques d'Amé- Ensemble .........l 1.646.536 | 62950 .472,35 ds * 90 934 | 409.206 34 
CARE p ELU 00. Période corresp. de lexerc. antére.| 1.997.710 } 33017:462.05 » » 381.829 | 1.493.231 58 


Différence 
En Ha À de 1924-1925 


Special Representative : EE 
En faveur de 1923-1924 351.174 


24, OLD BROAD STREET, LONDON. 29913 : 010.30 » 


» » 
» » » 240.895 11.084.095 24 


“) 


FES deuil 


L'ECONOMISTE | EUROPEEN » F 


”, s #4 
Arr ‘A 
“nc Le 


+ COMPAGNIE js 
DES MINES D'ANICHE 


Société anonyme 

AU cäpital de 160.000.000 
Siège social : 

A AuberchicourtAniche (Nora) À ë 


7 AR Re 


de! ref Fe 


Reg. Com. Douai 6.920 2% si$ 


AVIS AUX ACTIONNAIRES | 


Distribution ‘d’un äcomipte 
sur le dividende”de l'exercice 1924 — 


Conformément à l’article 44 des. statuts, le 
Æonseil d'administration :a décidé..la. distri- 
bution d'un acompte sur::le dividende de 
l'exercice 1924, payable, sous :déduction des 
im ôts, le 20 décembre 1924. 

et acompte sera de 15 francs brut par ac- 
tion, soit, netià payer : 

Par action nominative Hi 2 fr. 20: ; 

Par action au porteur : 10 fr. 80. 

Le paiement aura lieu, contre remise du 
coupon n° 7 des titres définitifs au porteur 
et sur présentation des certificats nominatifs, 
aux guichets des ‘établissernents ci-après : 

Compagnie des Mines d’Aniche (siège so- 


cial) ; 

Société Générale ; 

Banque Générale du -Nord {ancienne Ban- 
que Verley-Decroix) ; 

Banque L. Dupont et Cie. 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES METAUX 
Société anonyme 
Au capital de 40.000.000 de francs 
Siège social : 
7, rue du Cirque (Champs-Elysées), Paris (8e) 
Reg. Comm. Seine : 121.149 


L'assemblée générale de la Compagnie 
Française dés Métaux ayant voté, le 27 no- 
vembre, la répartition d'un dividende de 7 
francs, sous déduction des impôts, MM. les 
actionnaires sont informés que le coupon n° 
35 sera mis en paiement à partir du 1er dé: 
cembre 1924, à raison de 

61 fr: 60 pour les actions nominatives,  im- 
pôt déduit ; 

55: fr: 20 pour les actions au porteur, im- 
pôt déduit. 

A Paris, aux caisses de la Société Générale 
de Crédit Industriel et Commercial, 66, rue.de 
la Victoire, et dans ses bureaux de quartier. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


ECHEANCE DE JANVIER 195 


Le semestre d'intérêt échéant le--ter-jan- 
vier 1925,: des titres désignés ci-après, sera 
payé, à partir de cette date, dans les bureaux 
du service des Titres de la Compagnie, 8, rue 
de Londres, à Paris et dans les gares de la 
Compagnie d'Orléans et des réseaux de Lyon, 
Est et Midi ouvertes au service des Titres, 
déduction faite des impôts établis par les lois 
de finances, savoir 


Montant Impôts ‘*: 
des à Net 
coupons déduire à payer 
Obligations 4 % 1848 : Sie 
Coupon n° 153 : 
AU DOrHAUr à. rss scss 25...» . 6 80 18-20 
Nominatives …..,.....:... 95 p.89 5 002% 
Obligations 3 % Ancien : 
Coupon n° 144: 
AU DOTOUT LE Re LT CE 1 50: 211 o 89 
Nominatives. } .....,ere! 7 50:..0 90 6.60 
Oblig. 3 % Grand Central : 
Coupon n° 139 : 
AL POTLOUA Et ee 7 50 2 » 5 50 
Nbminalives 4.15... 5 50 O0 90 6 60 
Bons 6 % « nets d'impôts » : 
Conan ER 15 » Néant 15 » 


sil 


- #CHEMINS DE>FER: PORTUGAIS, 
A LABEIRA-ALTA | 


# FE: 


‘Chertins de fer. 


Les paiements se feront : 
A Paris: au Comptoir National d'Escompte 


==F'A8-Païris, 14, rue-Bergère ; 


A Londres : à la Westminster Bank Ltd, 21, 


Lombard Street. rs 


A Lisbonne-!' chez MM. Henri DTA et 
Cie, 10, rua dos Fanqueidos '; 
À Porto : au Banco Ailanga, 
-Le, Conseil, d'administration. 


CROWN MINES, LIMITED 


(Enregistrée au Transvaal) 


VINGT-HUITIEME ASSEMBLEE GENERALE 
ORDINAIRE DES ACTIONNAIRES 
tenue à Johannesburg, le 20 mat 1924 
Discours de M. Samuel Evans, président 

(Suite) f 


Le développement de la région du sud pro- 


de l’achat au Gouvernement de nouveaux 
claims miniers en 1922, on foncéra un nou- 
veau puits deep level pour recouper le filon 
dans la partie sud-ouest de notre propriété. 
On a installé une voie ferrée d’un mille de 
long pour desservir ce puits, et on “com- 
mence les travaux préparaioires à l’installa- 
tion de l'outillage, qui permettront de com- 
mencer le fonçage vers la fin de cette année- 
ci. On a terminé le fonçage et le muraille- 
ment du puits n° 14 A, et on met actuelle- 
ment en place les guides des cages et des 


né, 
avec le corps de minerai important et payant 
développé par le puits n° 5 A. A la fin du 
mois dernier, le puits n° 15 A avait atteint 
lä profondeur de 1.613 pieds au-dessous de 
létage 19, et il est probable qu'on le foncera 
encore de 1.077 pieds, ce qui fera 203 pieds 
au-dessous du niveau de la mer. 

Etant données toutes ces circonstances, et 
spécialement la situation satisfaisante de nos 
réserves de minerai ainsi que les exceiientes 
teneurs données par les développements des 
dernières- années, je crois pouvoir dire que 
les perspectives de notre Compagnie sont 
plus brillantes: adjourdhui qu'elles ne l'ont 
jamais. été .depuis l’époque qui a précédé la 


MM. les obligataires de var or 
portugais de la Beira-Alta | 
“sont prévenus qu'à dater du 31 décembre | 20 
»1®@4;ile coupon n° 4 des obligations : de ;18A 
rang, de 7 fr. 50, est mis en paiement à raison 
de 6 fr. 30 net d'impôts DE 


gresse d’une manière satisfaisante. À la suite | 


bennes. Quand cet aménagement sera termi- | 
nous pourrons alimenter nos batteries 


morgen de terrain, fe ils gi reçu en 


n s'nolae: à s bir une agg 


de des: impôts; ses F4: EN à 
ue n ayons une main- œuvre 
Le uffisamiment Tabondänte F2 AAA in 


° Que nous n’ayons pas à es à de © 
tte de travail par suite de différends ax 
la main-d'œuvre organisée. - 

Les politiciens ont souvent déclaré que . 
A des Compagnies, one 
Rand ont été Hiustéblete fav ar. 
Gb Vernertobt et qu'il faudrait leur faire € 
bir,des impôts pire lourds.-Les: faits suival 
montrent combien: cette opinion. est mal. fc 


dée, en ce. qui concerne. les actionnaires. 
Ia Crown ines, Cette RADARS. a été .coi 
tituée en 1909, à la suite dé l’absorpti cn 


| la Crown eu de deux mines d’or en 


duction dont la durée était courte, d'une D 
ne de faible teneur en production qui av 
la possibilité d'une longue durée et d' 
grand nombre de propr étés uinières n 
exploitées. 

Le capital émis de la Comparnie, après 
fusion, était ns -comme” suit se 


‘| En actof 

de 1081 

.; . Chacur 
Au actionnaires de. la Crown. 63 0] 
SD CCD: assise et ES PRE tros et 6UU.OUU 
Aux actionnaires des . affaires | 
absoTbées He us te 1.280.219 
Toit ee Puf de a 212 


Ces actions étaient évaluées: à ce. mome: 


un peu plus de £.8, les cours en Bour 
étant : 


; Plus haut Plus 6 bas Moyen: 
1000 em Æ NOTE de DIT 9 8 7 
101037 RE M ne ee ee 


En d’autres termes, la pe de la Cor 
Pagnie ‘au moment de la. fusion, et en fa 
pendant environ deux ans: ‘ensuite, était 6v 
luée en moyenne à un peu plus de € 15 m 
lions. C’est la base sur laquelle un nomb 
considérable ae nos actionnaires actuels 0: 
acquis leurs titres. Prenez: par exemple 
cas de la Paarl Ophir Gold Mining and Mi 
ling Company, dont presque tous les actio: 
naires, au nombre de 91, habitaient Paai 
Wellington, Stellenbosch, Cape- -Town et d'a 
tres localités de la province du Cap. Ils o1 
transféré à la Crown Mines tout due acti 
sauf les droits de surface sur environ quati 
‘chaï 


: Gute 
Inter 


Ta NE es #3 Place Carnot. 


pendant ls saison) 
sosrscvesesoece 6, Rue de la Liberte. 
SCRDLAOL pue co. Fe Bus Îl-des-Lets, 
BCULOGNE-S-MER. oove 4, Rue cter.H 6, 
CANRES eo covoec 7 Rss AMarèchai. ech, 
LB HAVE... 9. Ouai George PV. 1 | 
EFO “iris. LALELLLLILL,7] », Êse sn de 


CRLLLELELLELT] 5 Rœe 


Central : 


BARS BANX va Du 


Mémasantre 833, R du 4-Septem PAR 
0, 74.08, TL ee Pt re er 


Âéressé pren ns QE Dr et Mécurieles. ? shñcpens 5 ile 
| SUCCURSALES : 


.. ooscvoocvresess ad ort de ns 
L t 
; MENTO CN ss. BRAS SE Avenue Féliz- 2 

| MONTE-CARLO ET % Deaier. des Moules 
des Jerdins de ) 
NICE... eroveccerese.e #, Ar. Georg. dom. el 
oZ Free ccscoscvcvs.s 15, £ A Alsoce-Lerraise, C 

RG EN. sesaéisoescses LE 7e Bus Jeanne-d rc, Ë 


ROPENS 1-Wes-Knd Agmey Pal Mau Rens BW. L — COLOGNE : 8, Kemædienstranse 


Toutes Opérations ée Bang 
CERRESFONDANTS DANS LE MONDE per ap 


BARCLAYS BANK LIMITED 
Lombard 


LE ns Là T-PARIS-.. 


ue 


4 


FE Cr 


ge 17200 lktions dù 
10 sh. chacune, mais ep cours en Bourse 
était alors supérieur à Æ£ 8 action, c’est-à-dire 
qu'ils ont rech l'équivalent d’un peu plus de 
Æ 137600 pour Tâctif qu'ils cédaient, Beau- 
<cés actiuns ‘ont“changé 6: mains, 


coup dei 
ces 


Compagnies ; il leur a paru un peu vraisem- 
 blable qu'un Gouvernement sud-africain puis- 
- se établir des impôts différentiels, par exem- 
ple sur les bénéfices: d’un homme ayant ache- 
£ 20.000 une ferme qui avait coûté 
£ 1.000 quelques années auparavant au précé- 
dent propriétaire. Voyons donc ce qui est ar- 


» rivé aux actionnaires de la Paarl Ophir qui 


ont conservé leurs actions Crown Mines. Nous 


depuis la fusion, une somme moyenne de 
- £ 668.156 représentant 4,45 0/0 et par an sur 
 £. 15 millions, somme à laquelle la propriété 
était caçitalisée en 1909. Il est évident que ce 
- revenu est insuffisant pour un placement mi- 
nier dont la durée est limitée. Ce faible re- 
venu vient surtout de l'augmentation des 
rix de revient et des impôts. Etant données 
à perspectives de l’industrie minière en 
- 1908 et en 1909, je ne crois pas qu'on puisse 
dire que la capitalisation en Bourse de la 
propriété n'était pas alors justifiée. Les dé- 
xenses d'exploitation étaient inférieures dans 
Ces années-là à ce qu’elles “ont été depuis. 
En 1908-1909, les dépenses d'exploitation des 
Cinq Compagnies dont la batterie pouvait 


en moyenne de 12 sh 6 d. par tonne broyée, 
hon compris les développements, soit un 
peu moins de 14 sh. 6 d. en y comprenant 
les développements, ES | 

_ On croyait généralement en 1908-1909 que 
l'établissement dé l'Union de l'Afrique du 
Sud, alors projeté, permettrait de réaliser 
des économies dans le coût de l'administra- 
tion, de réduire les impôts, les tarifs de che- 
mins de fer, ce qui devait réduire Sensible- 
ment les prix de revient des mines et, des 


traire qui s’est produit. Au lieu d'être plus 
_ faibles, les prix de revient sont très supé- 
rieurs actuellement, et ils se sont élevés, l’an 
. dernier, pour la Crown Mines à 19 sh. 6 d. 
Lar tonne broyée. Si l’on suppose que la 
Crown Mines est exploitée, depuis la fusion. 
à 14 sh. 6 d. par tonne broyée, nous aurions 
gagné jusqu'à la fin de l’an dernier £ 7.778.000 
de plus, soif après déduction de l'impôt de 
10 0/0 sur les bénéfices, en moyenne Æ£ #82 760 
L ar an, C'est-à-dire 3,2 0/0 sur un capital de 
 liv. st. 15 millions. Les actionnaires de la 
- Paarl Ophir et les autres, qui ont acquis des 
- intérêts dans cette Compagnie au moment de 
- la fusion, auraient donc eu en moyenne un 
- revenu d’un peu plus de 7 1/2 0/0. par an sur 
_ la valeur de leurs placements en Bourse en 

1909. Nous n’étions pas les seuls à être opti- 
. mistes sur l’avenir de l’industrie minière au- 

rifère au moment où l’on projetait de réaliser 
? L'umion. En fait, les gens de l'Afrique du Sud 


_ étaient généralement pleins d'espoir et de con- 


. fiance dans la prospérité que l'Union devait 
- apporter à tous. En conséquence, l’industrie 
» minière et les autres industries ont trouvé en 
…_ abondance de nouveaux capitaux en 1908- 


1 


! Kaidtr Mmôminale de 


avons distribué chaque année en dividendes, | 


broyer plus de 40.000 tonnes par mois étaient | 


autres industries. Par malheur, c’est le con- 


__ L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


1910, et sur presque thus 168 Pôfnts du Rand 


on avait fait des proieis pour augmenter l'al- 
po LS DL AR .. En, réalité, sans le capi- 
tal introduit et sans les extensions des opéra- 
tions minières réalisées pendant ces années- 
là, il est presque certain que l’industrie auri- 
fère du Rand serait aujourd'hui dans une très 
pauvre situation. Dans notre cas, il est pro- 
bable que si les perspectives de notre mine 
n'avaient pas justifié àice moment-là le prix 
auquel les actions étaient cotées, il n’y au- 
rait pas eu de fusion, et les régions d'où nous 
tirons aujourd'hui la plus grande partie de 
notre minerai n auraient pas été développées. 
Je suppose que la raison principale des résul- 
tats “désappointants réalisés depuis l’Union 
est la ‘forte hausse des prix de-revient qui 
vient en partie de larguerre, mais qui pro- 
vient aussi en grande partie de la politique 
peu sage, extravagante et iracassière poursuli: 
vie depuis 1910 par le Gouvernement de 
l'Union et par celui de la Province. Non seu- 
lement les impôts directs des mines ont été 
augmentés, mais d’autres charges ont été 
ajoutées, et l'intervention gouvernementale 


dans toutes les directions possibles s’est éten- 


due à un point gui est inconnu dans es &u- 
tres pays civilisés. Ainsi que je l'ai dit.pré- 
cédemment, les sommes prélevées sur l’indus- 
trie pour la phtisie des mineurs constituent 
une prodigalité sans précédent ; c’est ainsi 
que, pour la Crown Mines, cette charge s’est 
élevée l’an dernier à liv st. 87 par mineur eu- 
ropéen employé au fond. 
(A suivre.) 

Rd 

ASSOCIATION NATIONALE 

des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


EMPRUNT DE LA PROVINCE 
LHs= Ie FDE BUENOS-AYRES 
= 4.1/2 0/0.1911 (Rambia Mar del: Plata) 
L'avocat conseil de-l’Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
à Buenos-Ayres vient de télégraphier au Co- 
mité de défense des porteurs d'obligations à 
options de change des Provinces Aïrgentines 
qwibenvisage d'obtenir le remboursement en 
pésos-or des obligations de l'emprunt 4 1/2 % 


| 1911 de la Province de Buenos-Ayres (Ram- 


bla Mar del Plata), à condition qu'elles, soient 
présentées èn Argentine dans le délai de, deux 
mois, : qu 
Le Comité de défense engage, en consé- 
quence, ceux de ses adhérents qui ont suivi 


ses avis et conservé leurs-titres malgré l’ap- 


pel au remboursement de ces obligations à 
500 francs français en 1921, à déposer: d’ur- 
gence Jeurs titres avec tous eoupons. encore 
attachés à la Banque française et italienne 
pour l'Amérique ‘du Sud, 1?, rue Halévy, à 
Paris, qui les fera parvenir à l'avocat du 
Comité de défense à Buenos-Ayres, 

Le montant des obligations remboursées 
en pesos — ainsi que le montant des counons 
échus présentés — sera mis, après encaisse- 
ment, à la disposition des déposants, déduc- 
tion faite d’une commission de 1/4 % pour la 
banque dépositaire, soit pour sa contrevaleur 
en francs au cours du change, soit, si les 
déposants le demandent expressément, en 
monnaie argentine, et dans ce diernier .Cas, 
en se conformant rigoureusement. aux pres- 
criptions des lois en vigueur réglementant 
l'exportation des capitaux et en particulier 
de la loi du 31 mars 1922. 


in 


Bulletin Bibliographique 


L'index Financier, — Annuaire périManené 
dé documentation financière et industrielle 
mise à jour, EN © en fascicules »Frbdo- 
madaires de 96 à M4 pages, HS 
‘Somimaire du n°:49, du? décembre 1924: 

Havas, = Agence Internat. d'Informations. 
— Agricultural Bank of Egypt. — Banques : : 
Centr. Pays Slaves ; Commerc. Maroc ; In-… 
dustr, Afrique Nord ; Internat. Luxembourg ;: 
Pays Ouest; Union Agric. Comm, et Indusir. 
— Belgika. — Béthune (Cie de). — Boulonn. 
Forges Atel. Construct. Nord, Canadian 
Pacific Raïlway. — Casino Municipal Tré- 
port. — Charbonn. : de la Cesse ; Millau ; 
Prokhorow; Chem. de fer : Andalous; Maroc: - 
Sud de la France; Chicago and Saint-Louis 
Railw. — Cie Marocaine. — Cotonnière de 
Saigon. — Crédit : Fluvial Marit, France : 
Foncier Brésil et Amérique Sud : Foncier 
Royaume Hongrie * duù Nord — Energie 
Electr. Maroc ; Electr. Sud-Ouest. — Entrepr. 
Trav, Publics de l'Ouest. — « Pétrofina ». — 
Foncier France et Colonies. — Forces Electr. 
Vallée Gavarnie, — Française de Banque, — 
Gle Ch. de fer dans la. Prov. de Buenos-Ay- 
res. — Grands Hôtels de France. — Hévéa 
(Cié de l‘). — Immob. Sénégal. — Industr. 
Forest. (C: TI. E. F.). — Internat. Raïilw. Cen- 
tral America. — Indochinoise Transports. — 
Lille, Bonnières et Colombes. — Louvroil et 
Recquignies: — Lyonnaise d’Aviation. — Mi- 
res d'Ouasta et de Mesloula. — National City 
Bank of New-York. — Nord-France. — Eaux 
de ‘Salonique. — TramwW. Electr, Salonique. 
Sucrer. Raff. Indochine. — Thés Indochine: 
—} Union -: d’Electricité ;: Usines Chausson, 

4.689 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1924. 

Des numéros spécimens sont envoyés: con- 
tre 5-francs. 

Abonnement : France Colonies et autres 
pays de l'U, P. 200 francs, Belgique : 150 fr, 

France : Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch, 
p. 61427. Tél. Trudaine 12-32. ‘ 

Belgique : Bruxelles : 8, boulevard Bau- 
douin. Ch. post. 125.23. Tél. 128-66: 


Le. Port de Dunkerque. 
numéro du. 5 décembre 1924 : 

A, propos ,.du « modus vivendi » franco-bel- 
ge, Max Sorre. — Refonte nécessaire de l’en- 


Sommaire du 


seignement géographique, Georges-G, Tou- 
douze. — Chronique fluviale : Le Code flu- 
vial français, A. Nanin. — Jurisprudence ma- 


ritime. :,.f. A qui, incombe, Jouverture et Ja 
fermeture des pannmux au cours des opé- 
rations de chargement ou de déchargement, 
II. Manquants. Inopérance des clauses d'ir- 
responsabilité du - capitaine, G. Robyn. 
Jurisprudence :,commexceiale Fluctuations 
anormales des cours et indemnités de rési- 
liation, II. Effet. d’une: mise à disposition 
faite dans le mois qui précède: celui dela 
livraison. ..IIT. Un exemple de marché non 
conclu, G. Degand.;-— Chronique fiscale : Le 
droit de recherche des agents du fisc chez 
les commerçants, X. X. X. : Lois et décrets. 
Chronique douanière : I. La batellerie flu: 
viale et le contrôle douanier. II. Revue meri- 
suelle douanière, Xk4 X,. X: — Chronique des 
transports :.1. Les.surtaxes locales temporai- 
res... II. Modifications apportées aux tarifs 
ferroviaires, Le: Cheminot. — Chamibres de 
comimerce et Grounements commerciaux =: 
Sociétés commerciales et industrielles de la 
région. — Renseignements commerciaux 

I. Ce qu'il faut savoir: II. P. T.: T. II: Com- 
merce. intérieur. IV. Commerce extérieur: 
V. Foires et expositions. VI. Offres et derman- 
des; de représentation et d'emploi. VII Offres 
et demandes de marchandises. VII. Bihlio- 
graphie. — Mois maritime et commercial, 
X..X..X. — Dans les-ports,vE: Foiret. — Faits 
et Informations. 


Enquête sur la production. — Le tome IV 
vient de paraître avec les chapitres suivants: 
Conséquences démographiques immédiates de 


la guerre ; la crise de la formation profession- |, 


nelle: la crise. .de.mainad'œuvre, changements 
survenus dans”’les. conditions de vie des tra- 
vailleurs : la santé ouvrière ; le rôle des fac- 
teurs psychologiques et MOTAUX : les: systè- 
mes--de:.salaires . proportionnels au rendé- 
ment ; 
la réduction des heures .dé travail 

Les tomes, précédents contiennent notam- 
ment, à côté d'une documentation . impor- 


tante sur le charbon et le. pétrole, une.étude | 


approfondie du réndement par ouvrier dans 
les différents pays, eit:des données très. pré- 
cises sur les minerais et métaux, Sur les pro: 
duits chimiques, sur les produits agricoles à 
destination industrielle et sur ceux à destina: 
tion alimentaire, ainsi que des chapitres en: 
tiers consacrés à la crise des matières pre- 
nières, la crisésde l'outillage; la crise des 
transports, la crise des,capitaux,:la crise des 
débouchés, la. crise des changes. 

Un cinquième tome est en préparation; 
ob ree complet contiendra, plus de. 5.000 
pages, 
ques, et, pour le lécevoir franro, il-suffit de 
nous faire parvenir un mManda. international 
de 150 francs français en indiquant .sur. le 
talon la mention « Enquête sur la produc- 
tion » ainsi que l'adresse exacte à laquelle 
doit être faite l'expédition. 

Bureau International du Travail, 
Service des-Ventes, 


Ce que l’Ingénieur Social doit savoir, par 
H., Gleize, inspecteur, de la Caisse. Syndicale 
de Retraite des Forges de France.:1 vol. in-8, 
30 francs. Librairie Félix Alcan. 

C’est .uñe idée. toute nouvelle en France 
que celle dé l'Ingénieur Social. Lernouveau 
livre de M. Gleize répond.bien aux nécesités 
dela formation des Chefs des. services s0- 
Claux de J'üsine et.—.qui sait.? — peut-être 
aussi au désir de documentation: des (produc- 
teurs. Nombre de ceux-ci, en-effet,.ne, veulent 
pas se désintéresser des « problèmes ou- 
ÿriers, » qui tiennent —.,ilsile savent:bien- - 
une silarge place dans la rvie sociale. 

Nous £soimmes persuadés que le nouveau 
livre de M. Gleize aura le même succès que 
son. devancier : les assurances sOciales, paru 
au début de 199%. 


Revue des Etudes fiscales ét comMérciales 
d'Alsace et de Lorraine, paraissant tous les 


Mois, — Rédaction et administration - Stras- 
bourg, 16, rue du Vieéux-Marché-aux-Vins. 
n° 11,  novernbre 1924 Prix du numéro 
Q 


fr, 50. 


France et Monde, — Revue de documenta- 
tion économiquel'et socïale. Direction et ré- 
daction, 3, rue Tronchet, Paris (8) Le nu- 
méro mensuel up francs, 


Informations Sociales. 
novembre 1924. ae 
Sommaire : Organisation intérnalionale du 


Fravail. — Les conditiüns du travail. — La 
Vie sociale, organisation Ouvrière. "Les 
conditions ‘de vie. — L'Agricültires —Bu- 
reau International du Travail (Genève). 
Prix du numéro : 0 fr./80 suisses: 1'fr. 50 


françaïs où belges. 


ba Internationalé du Travail, 

Vol. 1. — Première et deuxième 
Volume I. — troisième partie : anñne- 
és ni index, Publié par le Bureau Interna- 

tional du Travail à Genève (Suisse). Imprimé 
ar:« Sonor » S.'A., à Genève. 


sixiè- 


Tahleau Général du Commerce et de la Na- 
vigation. Année 1922 premier volume. 
( commerce de la France avec ses colonies et 

es puissances étrangères. (Paris, Imprime- 

vie Nationale, 1923). 


Comment on travaiile en Russie soviétique, 
par Max Hoschiller, (Extrait dé la Revue de 
Pariè du 15 novembre 1924 ). Société d'études 
et d'informations économiques, 282, boule- 

vard Saint-Germain, Paris (7e), 1924. 


les grèves et, lock- ous, ; le chômage ; 


350 diagrammes, 350 tableaux statisti- | 


CREDIT. LYonNais 


Société on j 
capital PR ie da #50 mont | : 


RC. Lyon B 7% 0 


1 u6b 


Bilan au St Uétôbre 19% 

Re ACTIF à 

Espèces en caisse chez | les 

trésoriers et dans::les ban- 

ques ir au ist 29... çFr 

Portefeuille et Bons de la Dé- 
fense Nationale. . ci 

Avances sur garanties et Re. 

ports. 


465,563. 818 78 
4.11L:008. 298 12 


297:498.064!89 
Comptes courants 0 1/111:588.015:84 
Opérations de Change à 
Terme garanties 
Portefeuille titres 


sc... 


39.647.500 » 


(Actions, 


Bons, Obligations, Rentes).. 2 904.067:87 
Comptes d'ordre et divers. 207.947.019 73 
Hômeubles ii: Rtn04 At 85:000.000 » 

Fr 6. 271.026:309 3 

Ds eee rie — 

PASSTF A: fn k 

Dépôts et Bons à vue.…..Fr. 2.193,520.966 58 

Comptes courants 8.113.842.816 25 
Comptes exigibles après en- 

CAÏSSÉMMENE PET PSS TA 89.186.951 34 
Opérations de change à terme 

DATATIUES nsc ea 89.647.500  » 
AGCODIATIONS PTE SN 21.579.189 76 


Bons'"à "éCH6ANCE 5%. 
Comptes d'ordre et divers. 
Solde du Cempte:« Profits: et 


Pertes des Exercices anté- 
rieurs » 


nnssnnnrrnonnsssnsmonseuses 


47.581.821 06 
286:577.732 C2 


ÉPREETET TT ET TT 


250.000.000 » 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS | 


DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


Mise en marche du train rapide de luxe 
« Pyrénées-Gôte d'Argent »- 


A l'occasion des Fêtes de Noël 19%24:et du | 


Jour, de l'An 1925, les Compaghies d'Orléans 
et. du Midi,, mettront en circulation le train 


rapide de luxe « Pyrénées-Côte d'Argent » | 


= Vol. XIL n°8, 24 RL Paris, Hendayÿe-Biarritz et Tarbes, 


CEÉR — Lu 20 décembre au & janvier 
incius au départ de Paris. 


Paris-Quai d’ PARTS dép. 20 lh. 15. — Biar- 


ritz-Ville, arr. 21. — St-Jean-de-Luz, arr. 
LP. 35. lo Hertta es 652 8 mA £ BE Dre ee Pau, arr. 
7 h:4A1 Tarbes, arr: 9 h. 07. 


RETOUR. — Du 21 décembre au 5 janvier | 


inclus au départ de Tarbes, d'Hendaye et de | 


Biarritz. 

Tarbes, dép. 20 h. 13. 1 Pau, dép. 21 h: 36. 
— . Hendaye, dép. 
dép. 21 h..-32, — Biarritz-Ville, dép. 21:h. 33. 
— Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h. 19. : 


Correspondance à la frontière de ou sur 


Madrid. 

Wagons-Lits Paris- Biarritz, Paris-Irun,, Pa- 
ris-Tarbes et vice-versa. 

Wagon-restaurant Paris-St-Pierre-des-Corps | 
et vice-versa. 


Renseignements et location 
gare de Paris-Quai d'Orsay, à l'Agence Or- 
léans-Midi, 16, boulevard les Capucines, au 
Bureau de Renseignements, 126, boulévard 


à Paris : à la 


Raspail, ainsi qu'aux Agences de la Cie des | 


Wagons-Lits, 5, boulevard des Capucines, et 
88, avenue des Champs- HRRese 


4°089 332 77 | 
225.000.000  » | 


6.271.026.309 73 | 


21 h. 15. — St-Jean-de-Luz, | 


à comProR NATIONAL À DESCONPTE 
; DE PARIS 
Socisie arotyme D capital. de #00. o00.000 ae ma 


Sports d'Hiver aux Pyrénées 
SAISON 1924-1995 


directes 1re et 2e classes. entre Paris-Qu 
d'Orsay, Villefranche-Vernet-les-Bains ‘Fonte 
Romeu) et Luchon FE DPSTD EN ee (du LS 
décembre au début de mars). 


I. Paris à Villefranche- Pepe Less Bains 
(Font-Romeu) . + 
ALLER : Départ. de Paris-Quai d'Orsay. & 
17:h:°00: SATT. ‘à Villefranche-Vernet-les-Bains 
à 8h. 49 et à Font-Romeu-à ‘101h:80: 
RETOUR : Départ de Font-Romeuà 17 b. ai. 
et de Villefranche-Vernet-les-Bains à 18 h. 54. 
Arr: à ‘Paris-Quai d'Orsay à-10:h. 55: 


| 


A4 : du Com. Pa s n° mue 
: hat è lag 
| Situation au. EF octobre 102% me 
ie ACTE, ARTS 
RE à ét Banque. A D €. DECX 988. 698 L} 
Portefeuille et Bons de Ja. Dé-* 2 

fense Nationale Alf. SRG #5 8e Lu 002.614 6 
Reports... ... pas lobe -: 24.827.576 9 
Zorrespondants . LD. anfe Aug. Hate 28LSRS SOUS à 
Comptes courants débiteurs: pre 569.515 246 8 
Apérations de sHangt & térmie AL 

garanties RE er IS 134) 39 647.600 » | 
Rentes,” Phébdtons et vais. se 85 

(LATE Aer SELS LEE: À TES 11873561 25 : 
Participations PR URUURE ire 8.100000 » 
Avançes garanties. LL. 7 207,666.664 98 

Momptes débiteurs, par acce ta. 

He Yi tecte ZE. pa | 86.639 192 42 
Agences hors d' Europe. sites + 'e10p : te 753 53 
Camptes d'ordre et divers... |: 112:824.119 19 
[minreubles HMS MERS SRE 15.000.000» 

Pr. PTE AE 30 
PASSIF <a ua JTE 
Couptes de chèques et comptes Re 

d'endompte 4 5150155 sata 2,501.662.572 82 
Comptes courants créditeurs... - 1,913.385.046 23 
Opérations de change à ierme 

Rarantionf] 14.581118. scrae 89:647.500 » 
Bôüns à échéance fixe... .......…. 21.076.600 » 
: Acceptations, : 2, %e..400 86.872.459 56 
Comptes d'ordre et frere re 184.036 U9L 05. 
Compte des actionnaires ....... 14.279.074 04 
RéSer vas: art ste SA Bu En e ; 14. 146.558 60 
Capital. ENST Sr Le He 0e -250.000.000 » 

Fr. 4.884.105 902 30 
ee ee 
CHEMINS DE FER DE PARIS A A ‘ORLEANS 
ET DU MIDI 


Service spécial de wagons-lits et de. NOTES 


Wagon-lits et voitures directes 1re et 2e cl. 


pendant toute la saison des Sports d'Hiver. 


Wagon-restaurant de Paris à Châteauroux 


et 
Bains à Toulouse. 
Hi Paris à Luchon Sunérodihères) À 

ALLER : Départ de Paris-Quai, d'Orsay à 
‘149 h..50, Arr, à. Luchon Rupee en à . 
tthozx03 

RETOUR : Départ de: Luchon: Foperaenès | 
as N297: Arr: à Paris-Quai d'Orsay à 
Oh 20: 
Voiture  lits-toilette 
‘couchettes et voitures directes dre et 2e "clas- 


vice-versa et de a due ed 


avec Ja RARES 


ses pendant toute la saison des. Sports d'Hi- 


ver. Toutefois, du 19 décembre au 4 janvier 
et du 9 au 18 janvier à l'aller t du 20 dé-. 
cembre au 5 janvier et du 10 au 19 janvier . 
au retour, la voiture lits-toilette avec :cou- 
chettes sera remplacée par un wagon-lits. 
Wagon-restaurant de Toulouse dise Fuepen et. 
de Luchon à Montauban. spi 
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I P. — 16, rue du RSR 
SIMART, imprimeur 


Li 
3 


+ 


Ne AT = 66 Voiume. 


« Dar es BR 
MASQUES 


À 


1MOHO 


®, 
# es 
Es 
e 


Prix du Numéro : Un frano 


Vendredi 19 Décembre 1924 


à : 
4 ; Ro fé l j $ +} Del "3 111921 33° -Année 

: | 3 Æ | fa} 

+ Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 


ADRESSE ‘T'ÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS. b 
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. SOMMAIRE DU N° 1711 


î 


Situation hebdomadaire de: ‘Bañques d'éis-| 
sion de l'Europe. — Page 385. ; : 


£ À r 


(M. Edmond. Théry). Pétroie russe. — 
MOTS ©: l'habituel de notre journal. 
Anformatiôns diverses. — #rance : Situation 

nebdomadaire de: 1a Banyue de Frauee. - — 
L'éxéention da traité. — Unoffice de prestations 
eu nature. — Laiconférente tiiancièré alliée: — | 
Les négociations commerciales franvo-alleman- | 
des, — La:reprise:des relations avec la Russie: 
7 L'amoassadenr soviétique à l'Elysée. = [nian- 
Hütation du monumetaux morts ‘de la Banque |. 
de France.:—t4es résultats de] l'éemprunt:-— Le 
-reütlement-des impôts en novenibre. 1924. = Le 
éourmerce extérieur de fa France pendant les 
Ouze, premiers, mois de19% = L'emprant imuni- 
…“ipal des: Habitations à. bou marché et l'en: 
prunt départemental des Grands travaux de la 


GOUVERNEMENT IMPÉRIAL DU MAROC 


EMPRUNT 5 0/0 1904 


coupon n° 41 : 


rue dAntin ; 
Aù Comptoir 
TIS, 14, Tue  Bergère: : : 


banlisue. — Au:Convseil Süpérieur des t'hemins SA EE Ride : 
re Pène ES à EE res A la Société Générale pour favoriser le Dé- 
de fev, —. La prodactiou des comoustibles mi- veloppement du CHntiègie et de l'Industrie 
nétvaux pendant le, mois d'octobre: 1924 — {La ME ae Jo Hénietart Ha teemhnn : 
Lrofuutas siétratgiane e rt eur la À a: Société Marseillaisé üle Crédit indus 
recettes ‘les chemius:detfer. FREE RD . 4 
s: tee el) DES np LEE Î 4 Commercial &t de Dépôts. 4, rue Au- 
informations ‘internationales. — La session du ee. et Commercial ét de Dépots, 4,7 
ronseil AeaS ent éraos NOUS. mul À la Sotiélé Générale de” Crédit Indüstriet 
Allemagne : Bañque d'Allemagne. — fa situa- | à Cominercial 66: rue de da: Victoire: :: 
Éron ; © 24 DE Fac k 


One ob ON ch); la | Banque ‘Impérialé Ofioshañe, 7, 


Lloyd A et f fur Yen, 2 £ ï Mevyerbeer d 
Grande-Bretagne: Bilan dé la Banque dAngle- | A a Banque Nationule de Crédit; 16, boule- 
terre, — Le npuvil ambassadeur de. France à | TRANS : . 
SEX À ; vard des ftaliens ; 
Lonures. — Le débit sur l'alre<se. — La ques- 


tion de l'iumigration. — Le commerce extérieur 
en novembre. AE | 

Pologne : L'œuvre de restauration fitancière. — 
Les grèves en 19%3.. — La prohibition de sortie 
des métaux précieux: 

Suisse: Le nouvean président dela Confédération. 
— L'industrie horlogère suisse, | 

Etats-Unis: Les réparations allemandes. — Cré- 
dits budgétaires pour constructions navales, — 
Les immigrants. — Le ciummarce extérieur pen- 
dant les neuf #préemier# mois de 1924. 

Revue Commerciale. — Page 399. 

Petites Nouvelles. — Page 399. 

Marché financier, — Page 400. 


Chauchat  ; 


de l’Alsérie, 10, place Vendôme. 


ci-lessus désignées. 


COMPAGNIE INTERNATIONALE 
‘0ES WAGONS-LITS 


SOCIÉTÉ ANONYME 
Reg. du. Com: Seine 106.250 


Siège social : 
à Bruxelles, 51-53, boulevard Clovis 


“HAAOITRE : 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


E ON, MASS. US.A:t 
19 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 BartolomeMitre. Pedro Gomez Mena Bl4x. 


Il est porté à la eonnaissance de MM :les 
Actionnaires que le Conseil d'administration 
a décidé que le versement de libération de 
cinq cents francs belges par titre sur les ac- 
tions. souscrites lors de la dernière augmien- 
tation de capital. devra êtré effectué du 2 au 
21: janvier. 1925 inclus. 

les versements doivent être effectués aux 
&uichets avantreçu les souscriptions : 

Au Bureau de là Direttion Générale, 40, rue 
de l'Arcade, à Paris : 

A Ja’ Société Générale pour favoriser le dé: 
véloppenient. du Commerce et de l'Industrie 
en-France, 29, boulevard Haussmann, à Paris, 


Se Charge nonr ln ramnte de <e: 
Correspondants defrectuer les Re- 
couvrements et douvrir des Cré- 
dits documentaires sur tout le ter- 
ritotre des Etats-Unis 


L°] à 
Speciai Ropres:n a ive: = 
24, OLD BROAD STRÉET, LONDON. 


50, RUE SAINTB-ANNE, 


L'intérêt semestriel au 1er janvier 1925 sera | 
payé, à partir dudit jour, contré remise -du 


A la Banque de Paris et des Payé-Bas, 3, 


National d'Esconipte de Pa- 


rue 


A la Banque de l'Union Parisienne, 7, rue 


Au Crédit Algérien pour favoriser le Déve- 
loppément Agricole, Commercial et Industriel 


A partir de la même date, les obligations 
sorties au 3% tirage, dont la liste numérique 
a été publiée dans le Messager de Paris du 
18 novembre,-seront remboursées-aux Caisses 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 


Rédacteur. en chef : RENÉ THÉRY 


TéLéPnonx : Central 48-8t 
PARIS (2 ARR): 


| AVIS À NOS LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un. Supplément Colonial en 
| annexe du présent numéro. Cette publication a lieu \régülièrement le trot- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


= 


ainsi que dans ses ägences de Paris et ‘de 
province”: 

Ask; Banque Française:ket Italienne pour 
l’'Amérique.du Sud, 1?,.rue Halévy, à. Paris : 

À la Bärique Commerciale Italienne (Eran- 
Ce), 75, rue Saint:Férréols & Marseille : 

À la Banque ‘Comiherciale Italienne (Fran- 
ce), 10, avenue de la Victoire, à Nice. 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE,FER 


: DC 
SUD DE LA FRANCE 
Siège ‘social : 
06, rue:de:Lohdres, à Paris (8e) 


Première insertion 

Les. assemblées générales extraordiriaires 
convoquées pour le-10 rovembre et le’llidé- 
cembre 1924, n'ayant pu réunir le quorum des 
trois quarts: puis celui: de la moitié du Capi 
tal SOCTAT EXIGE par la TO1, MM. les actionnal- 
es Sonticonvoqués, à nouvédd, ef troisième 
assSémpblée générale extraordinaire. pour le 
vendredi 16 jafVier 1925, à 15 heures, au siège 
Social, 56, rue de Londres (8e) à l'effet de 
délibérér sur l'ordre du jour ci-après qui fai 
Sait l’objet des deux précédéntés assemblées. : 

Ordre du jour : 


1° Môüification dés articles nos 2, 3, 4, 5, 6, 
7, 8, 15, 17, 19, 19, "20, 28,183. 24 96. 97, 98 34 
35, 36, 37, 42, 43, 48, 50,51, 52, 53 des statuts - 

8e Changement de dénomination de la So- 
ciété ; 

3° Réduction du capital social à dix mil- 
lions 

1° Augmentation du nouveau capital à quin- 
ze “millions ; 

09 Questions: diverses. 


Les ‘immobilisations detitres faites dahs 
les banques Pour lès précédentes assemblées 
devront être confirmées sans retard et les dé- 
pôts de titres effectués au siège social en vue 
de l'assemblée du onZe décembre 1924, seront 
valables pour l'assemblée présentement con- 
voquée, 

MM. les actionnaires qui n'awraient pas en- 
Core accompli cette formalité, sont ! invités 
à déposer seize jours au mons avant le 16 
janvier 1925, au siège social de la Compagnie, 
6, rue de Londres, à Paris, leurstitres au 
porteur Où un'récipissé de dépôt desdits ti- 
trés. eèn garde, “ainsi que leur p'ocuration. 
S'ils. ne peuvent assister en personne à. l'as 
sempblée générale extraordinaire en question 
dépôt en échange duquel il leur sera remis 
un certificat. 


COMPAGNIE PARISIENNE 


DE , à à DRE 

DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ | 
26, rue de Vienne, Paris ! 

Reg. Com. Seine *105. Fi + à 


# 


ts La 
Avis aux Porteurs: d’ abat À 
8 3/4. 0/0 


Les intérêts semestriels échéant le der Yan 
vier 1925, seront payés contre remise du cou- 
pon n° 30 ou présentation des certificats no- 
inminatifs à raison de : 

6 fr. 60 par titre nominatif ; 

5 fr. 49 par titre au porteur. 

Aux guichets : 

De la Banque de Paris et dés Pays-Bas, 
3, rue d’Antin ; 

De la Banque de l'Union Parisienne, 
Chaueghat ; 

Du Crédit Lyontiais, 19: boulevard des Ita- 
liens, et de ses bureaux de quartier.et agen- 
ces de province 

De la Société Générale, 29, boulevard 
Haussmann, et de ses bureaux de quartier et 
agences de ‘province ; 

Du Comptoir National d'Escompte, 14 rue 
Bergère, et de ses bureaux de quartier et 
agénces de province ; 

Du Crédit Mobilier 30 et. 32, 


7, rue 


rue Taitbout. 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
DE MADRID A SARAGOSSE 
ET A ALICANTE 


Le paiement des coupons échéant le 1er jan- 
vier 195 aura lieu, sous déduction des im- 
pôts français et espagnols, soit à raison de 
4 fr. 34 nets pour les obligations Saragosse, 
contre remise du coupon n° 134let de 5 fr. 19 
nets pour les obligations Cordoue-Séville, 
contre de coupon n° 133. 


A Paris : chez MM. de Rothschild frères, 
rue Laffitte, 23 

A Lyon : chez MM. Saint-Olive, Cambefort 
et Cie ; chez MM. Ve Morin- Pons et Cie. 

A Londres chez MM. N. M: Rothschild 
t Fils. 

A Genève : chez MM. Hentsch et Cie. 


A Bruxelles : chez M. H. Lambert. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS | 


Registre du Commerce : Seine 88.928 


Le vendredi 16 janvier, 1925, à:14 heures 1/2, 
il sera procédé publiquement, dans une des 
salles de lAdministration, 8, rüe de Londres, 
à Paris, au tirage au sort des Obligations 

A SA 1921, Tranche A et 2.1/2 % 1895; :amortis- 
sables au compte de l'exercice 1995, 

Les obligations Sorties au tirage seront 
remboursées au pair sous déduction des im- 
pôts édictés par les lois de finances, à par- 
se du 1er février 195 pour les obligations 
3 % 1981, Tranche A, et du 1er mars suivant 
<a les obligations 2 178: 9% 11895: 


Die Ge DE CHEMINS DE FER 


DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


Recettes approximatives du mois de novembre 1924 
(5 mois de l'exercice) 


Recettes depuis 
le 1+ juillet 


Recettes du mois 


L RS. RS D 
Exer-.. Km. par km 
cices expl. Frs. parkm. Frs. etp.mo:e 


— 
— — ETS 


1924-25. 1267 2.827.000 2.281 95 18.097.800 2.847 32 
1923-24. 1: 1267 2.631.498 2.076. 95. 12. 2.849. 9.458 2. 028 3 82 


Augm.. » 195.502 154 80 5.168.349 "819 » 
Dimin, »” » » » » 


A TITITECR 


| CROWN MINES, LIMITEO 
m5 (Enregisise ‘au Transvaab | 


| VINGTHUITIEME ‘ASSEMBLEE LOUE f 


ORDINAIRE DES ACTIONNAIRES 
tenue à Johannesburg, Le 20 mai 1924 


| Discours de M. Samuel Evans, gen 
tai (Suite) 


de la manière dont les Gouvernements de 
l’Union et de la Province du Transvaal £e 
sont appropriés toujours davantage les béné- 
fices des mines. Il montre comment les béné- 
_fices de la Crown Deep et de la Crown Mi- 
nes. disponibles. pour les dividendes, les im- 
pôts et la contribution pour la phtisie des mi- 
neurs ont été répartis : 

Crown Deep, Limited, jusqu'au 30 juin 1909 ; 

Crown Mines, Lirnited, jusqu'au 1er juil. 
let 1909. 

(Les chiffres indiqués sont les” moyenries 
annuelles). 


Taxes.imposées par la doi 


Contrib, 
pour Dividendes 
la-phtisie payés 
Hnpôls des aux action- Total 
Période - directs, : mineurs, Total naires;.. général 
{En livres sterling) 
1897-1898 .... » » » 105.882 105,882 
1899-1902 .... 1.638 » [638 53 192 = 54,620 
1903-1906 .... 17.593 17.553 195.000 212.553 
1907 au 30 juin ‘ 
49090 7 40.038 » 40.038 354.000 424.038 
4c' juillet 1909 Î 
DAME 118.005 639€ 118.644 1.109.325 1227,969 
1912-1914 ..,. 120.162% 34.214 154.376 955.774 1110150 
1915-1918... 72.725 36.020 108.748 : 411.296 -520,044 
96,384e. 36,020 132.404c 411.206 543.700 
1919-1922 .... 97.893  71:316 169.209 134,816 614.055 
POI ads 142.129 :88.722 230.851 623.067 853.918 


a) & 1.598.en, 1911. 

b) Non compris l'impôt spécial de guerre. 

c) Y compris l'impôt spécial de guerre, soit 
£€ 52.700 en..1915 et:Æ 41.923 en 1916. 


Le tableau suivant indique îles chiffres: ci- 
dessus exprimés en pourcentages du total 


annuel 
Taxes impôséés par la loi 
En, 
Contrib. 
pour Dividendes 
la phtisie payés 
«1-9 Hipôts des aux action-, Total 
Période. directs mireurs Total naires.. général 
1897-1898 …, … » 100.0 100 
1899-1902 ,.., 2 94 DyUes 2:99 97.1 100 
1903-1906 .... 8.26 5 8.26 91.74 100 


ÆE-LES-BAINRS........ 29, Place Carnot. 
(esreri ponéaai le saison) 
ALSER... croco scveesenese é, Rue de la Liberte, 
BSÉRDEACX ..,........... Fss 1i-des-leis. 
BCOLOENE e- Sopase s Ês Phicrfluge. . 
CANRES .........ocoouss Je Evo Maréchal-foch. 
LS MAPER............... $ 181 Gorge V 
CERTES. à, 1 Rue LA ame rs 
MARSEILLE. ............ & Eee 


F4 


“Len 1 et 
Le tableau suivant donnera quelque idée f1b) 


BARLLAT BANK (Orersas LIMITE) 


1 83, Rue du 4-Septembre, PARIS 18 (29. 

nr 3 Gntssbars Ta, 7449, 74.12, 
Inter Spécial : 6717, ‘860, 861, 

Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales 


SUCCURSALES : 


LENBDRES : Pastlod Aremay : 5, Pell Naë East, 5. à. L 


Toutes Opérations de Banque 
SOBEMSFORMNDANTS DAS 5 LE MONDE IMETTIMIM 


BARCLAYS BANK LIMITED 


Bege Oeratrai : HA Lomherd Etront LONDON E ÇG 8 


1909 . 9.44 Fu of 100 | 

5. Ÿ 0,052 9,66 9 #4 100 

O4. 0.82 *{: 3.08, 13.90 À 86.10 100 

| 1915- 198. | 13.984 # 6.98% 20.9a À 59.00 100. 

11.786 1 52 24. 358 75.66 400 À 
| 1919-1922 .… 15.94 11-624 27.560 M 72.44 100 

cit :. A6. 64 100390027030 72.97 100 

guerre 


Non sad d'inypôt spécial de 
Y compris l'impôt spécial dé“guerre en 


er et. 1916. A 


Je puis ajouter que, l'an iris la Crowrm 
Mines a également payé au Gouvernement : 


Annuité pour droits paire. à EUR GE 29.905 

Licences «minières ..,.4, MEN Pi RME 10.449: 

Droits de Mynpacht et trafs de pas- 
seports des indigènes ‘trs érelaten sine o1349-586 


Total. V0 89.800 


Ainsi qu'on le voit, l'impôt sur les bénéfi- 
ces nets des mines a passé de moins de 10 %- 
par an avant l'Union à 27 % l'an dernier, et 
la charge est beaucoup plus lourde mainte- 


[nant qu'elle ne l'était pendant la guerre, 


même en comptant l'impôt spécial de guerre. 
En fait, les impôis prélevés sursles bénéfs 
ces des Compagnies minières «du Fransvaal 
sont très supérieurs à ceux: dont sont frap- 
pés des bénéfices des autres industries. Je 
Suis persuadé qu'une : enquête’ minutieuse 


[faite par une autorité compétente et impar- 


tiale prouverait surabondamment : 4) que 
le capital placé ‘dans l’industrie minière! Aw 
Transvaal est plus lourdement taxé que le 
capital placé dans toute entreprise analogue 
des autres pays, et b) que 'cétte industrie est 
soumise à une intervention des fonctionnai- 
res et à ides règlement administratifs plus 
nombreux et plus vexatoires ‘que ‘toutes ‘les 
autres mines métalliques du monde. La fa- 
çon dont le Gouvernement 4e l’Union à traité 
le capital platé dans l'industrie aurifère est. 
sans aucun doute en partie Ja cause de ce 
que d'Afrique du Sud,:en général, n'a pas 
eu la faveur des capitalistes européens pen 
dant les dernières années. Il ya: pen de pays 
aussi bien doués par.la rature:que. l'Afrique 
du Sud. Il y à des possibilités énormes pour 
le De out des charbonnages et des 
industries métallurgiques au Transvaal et 
au Natal, ainsi que pour la culture du €cotor. 
et des autres produits des pays chauds dans 
nos terres basses, qui sont si riches : mais 
les capitalistes hésiteront à y placer leur 
argent tant qu'ils risqueront de se voir im- 
poser des impôts spéciaux. sur leurs bénéfi 
ces si leurs affaires réussissent, et tant que: 
leurs exploitations seront soumises à l’inter- 
vention constante d’une armée d'’inspecteurs# 
officiels faisant appliquer RIRE des. 


Tè 45, 78-24, 68-54, 06-04 
m9, 631 
: BARCLOSRA 


LE TCUSDBT-PARIS- # 


À RÉ ed à di De 


72 Rue de Paris. 


PÉABE 1. RE 
fosvort pordoal la saison) 
MENTON... NS ET gr At Félis-Faure 


MONTE-CARLO.. cossoseses 1, Boule. des Moulinæ 
(CHE Nerd des Jerdiss da Casioe 
d, Ar. Geerg.-Clemenceze 
15, £. d'Alsace Lorraine. 
7, Rue Jeanne Arc. { 


NICE. | 
— COLOGNE : 2, Kemædienstrasse à Ë 


O2 AN .. QLLEEEELETITLILLIET] 
ROUEN. “orvrserenmsese trs 


score secvetesete 


:Ÿ 


le la plupart des autres pays. Je 
- a dans at Su s de 50.000 
niers propriétaires. Ils constituaient autre- 
foistPélément prédominant dans ce pays. 
Mais dans les dernières années, ils se sont 
laissé entraîner à une fausse sécurité par 
Jes arguments spéciaux de leaders qui sont, 
“ians le fond, des socialistes d'Etat, de sorte 
que la puissance politique qui appartenait 
aux fermiers tout récemment encore est pas- 
Sée à la bureaucratie et à la main-d'œuvre 
organisée des villes, Les fermiers sud-afri- 
cains ont été amenés à s'occuper de toutes 
sortes de questions politiques qui, en réa- 
Mité, n'ont aucune importance pour eux, et 
ñls ont entrèrement négligé leurs intérêts vi- 
taux, de sorte que la bureaucratie est deve- 
nue assez nombreuse pour placer le fermier 
au second plan: et c'est le fermier lui-même 
qui est responsable de cet état de choses. Je 
ne crois pas qu’il soit exagéré de dire que les 
propriétaires sud-africains sont maintenant 
surgouvernés, surtaxés et opprimés par les 
fonctionnaires. Ta seule manière de délivrer 
Le pays de l'intervention injustiflée des 
fonctionnaires et dés déprédations des collec- 
teurs d'impôts est de réduire très fortement 
la taxation. Les Gouvernements ne peuvent 
pas augmenter la bureaucratie s'ils ne peu- 
vent pas trouver d'argent. Un économiste 
italien, le marquis de: Viti de Marco, écrivant 
inste avant l’arrivée au pouvoir de M. Mus- 
solini, disait entre autres choses que l'ex- 
tension du rôle de l'Etat, én nécessitant de 
lourds ‘impôts. avait des conséquences très 
sérieuses pour les propriétaires fonciers, et 
nl écrivait: BF L2MOTAU. 230 

« La propriété foncière ne peut émigrer ; 
elle est une proie facile pour la spoliation… 
De même que les anciens propriétaires ro- 


mains devenaient volontairement esclaves ou | 


allaient vivre parmi les barbares, pour échap- 
per à la bureaucratie fiscale qui les ohligeait 
à rester propriétaires pour le seul plaisir de 
payer des impôts. de même Jes propriétaires 
fonciers de ‘l'Italie moderne se trouvent en 
présence de l'alternative soit de devenir es- 
Claves de la bureaucratie, soit d'émigrer et 
de transporter leurs économies dans des pays 
plus libres et plus éclairés. » 

C'est une lecon que les propriétaires de 
l'Afrique du Sud feraient bien de prendre à 
cœur. Se 

A notre Assemblée de l'an dernier. J'&L În- 
diqué le danger possible, pour l’industrie 
anrifère du Rand et pour l'Afrique du Sud 
en général, qui pouvait venir du Gouverne- 
ment et du Parlement de l'Union s'ils per- 
sistaient dans une politique qui tendait à 
prolonger et à aggraver nos difficultés de 
change et monétaires. La situation dans ce 
pays n'est pas encore réglée et elle reste in- 
quiétante. Elle a surtout été empirée par la 
politique de stabilisation ‘que le Gouverne- 
ment britannique paraît avoir poursuivie de- 
puis le printemps dernier, et qui à provo- 
qué la hausse générale des prix et du coût 
de l'existence en Angleterre, Elle n’a pas 
seulement déprécié la livre sterling-papier 
anglaise par Pa EU au dollar, mais elle a 
aussi augmenté. la différence entre le pou- 
voif d'achat de la livre-papier anglaise et 


T6 
ANA: ! 


gravité du 
vingt der- 


mée de fonctionnai- 
utef les nombreuses lois 
ents par lesquels la, liberté indi- 
| fait place à l'intervention gouver- 
nementale; et pourtant les fenmiers de l’Afri- 
que du Sud jouissaient encore il y a peu de 
“émps d'une liberté plus grande que ceux 
1) crois qu'il 
ud près de 50.000 fer- 
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L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


de la livre-papier sud-africaine, de sorte que 
nos banques Ont accumulé à Londres de for. 
tes balances qui né peuvent être transférées 
dans l'Afrique du Sud qu’en ‘élevant ‘assez 
le change pour compenser, en partie fout au 
jimoins, la différence de la valeur en Mar: 
chandises des deux monnaies. 

Il y à plusieurs moyens de faire disparai- 
tre. cette différence, La solution da plus sa- 
[tisfaisante et la seule définitive serait que 
Iles deux pays revinssent à l’étalon d’or.1le 
plus rapidement possible. Le règlèment: du 
[pouvoir d'achat des deux monnaies se ferait 
alors automatiquement. Les autres solutions 
possibles sont : 

a) La déflation anglaise, c’est-à-dire l’abais- 
sement. du niveau. général des prix dans ce 
pays dans la mesure nécessaire pour que la 
valeur de a livre-papier anglaise, exprimée 
en Marchandise, soit Ja même que celle de 
la livre-papier sud-africaine : 

b) L’infiation dans l'Afrique du Sud, c'est-à- 
dire la hausse du niveau général des prix 
dans ce pays, dans la mesure nécessaire pour 
abaïsser la livre-papier sud-africaine au ni- 
veau de la livre-papier anglaise. 

(4 suivre.) … 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg. du Com. Seine n° 88.928 


.b) de coupons échus et de titres amortis 
libellés, exclusivement: en. marks allemands. 

Ce faux de valorisation sera réduit à 0.15 
ceutimes pour une couronne et à 0,175 centi- 
mes pour un mark, lorsque les créances 
appartiendront à des porteurs alsaciens où 
l0rrains réintégrés dans la nationalité fran- 
çaise, 

Les intéressés sont invités à 
effet jusqu’au 31 décembre 1924, 
auprès de la Banque des Pays. de l'Europe 
Centrale, 12. rue de Castiglione, Paris, leurs 
COULONS échus et leurs titres amortis avant 
UE 11. Ils devront joindre à leur 

Épôt : ; 


déposer à cet 
dernier délai, 


1° une déclaration, en double éxemplaire, 
Conforme au modèle établi par l'Office des 
Biens et Jntérêts Privés, en vue du rêgle- 
ment amiable des créances françaises en 
couronnes sur les bañques hongroises H 

*° un Certificat de nationalité francaise à 
la déclaration de guerre et de résidence en . 
: France le 26. juillet:121. Pour les porteurs 
alsaciens ou lorrains, le certificat de natio- 
nalité française ci-dessus prévu sera rempla- 
cé par un certificat de réintégration dans la 
nationalité française en application du Traité 
de Versailles + x 

, 9° une justification de l'origine 
lrançaise des titres, antérieuig 
191% (ou au 3 novemphre 1918, en ce qui con- 
terne les porteurs alsac'ens ou lorrains réin- 
tésrés dans la nationalité française). 


Toutefois, les porteurs qui préisenteront la 


de propriété 
au 12 août 


TIRAGE DU 8 OCTOBRE 1924 
Titres. à. rembourser 


à dater du Î® novembre 1924 ae RAT EUR des Coupons échus sur 
Obligations de l'Fm: t 0/0 (19° eurs fi res depuis le 12 août 114 seront, en 
era D EE A D péneime "dispensés de produire une pièce 
Capital : 500 francs — Impôt : 11 tr. 76 | itifitative de leur nationalité et de V'ori- 
à Net à ver Lee Re : gime dé propriété de ces titres. 
38901 à 32999 39000 à 75301 à 75400 0e 
83401, 83500 : 203701 203800 228901 228999 AGENDA P.-L.-M, POUR 1925 
229000 - 365301. 365400 455701 : 455800 “ 
634701 634800 784601 784700 814101 8142090 1 s 
858401 858500 1916101 916200 1013501 1013600 | L'Agenda P.-L:-M. pour 195 vient de parai- 


1187701 1187800 1452001 1452100 


Obligations 6 0/0 1921 
{Grands Réseaux) — Tranche A 
TIRAGES ANTÉRIEURS AU 8 OCTOBRE 1924 


Séries comprenant. des titres restant à rem- 
bourser : 


219001à 219100 
308000 


1047701 1047800 tre, Relié Sous couverture rouge, noir et OT, 
ee il renferme des contes, nouvelles chroniques 
rétrospectives ‘et d'actualité, un roman inédit, 
600 compositions et croquis de paysages, 16 
illustrations hors texte en Couleurs, 12 cartes 
postales héliogravées. Véritable Agenda. du 
touriste, d'une conception criginale et d’une 
réelle utilité. 

26$201À 262200 Prix : 7 francs, à l'Agence P..L.-M.. 


307901à 307999 88, rue 


Dep s FA Saint-Lazare, à Paris, dans les bureaux et bi- 
512601 512300 ee a É pre bliothèques du réseau, etc. Envoi recomman- 
935001 925100 975401 975500 1124301 1124400 | dé à domicile contre mandat-poste (8 fr. 90 


pour la France et 10 fr. 75 pour l'étranger) 
| adressé au Servicé de la Publicité P.-L,-M.. . 
20, boulevard Diderot, à Paris. 


e e 
Maigrir 
INFORMATIONS | 


| est un plaisir avec les 


Pilules Gaïlton 


Un amaigrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 

te I a nom: Pilules Galton. 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 

Mlle C., de Perpignan, écrit : ” 

« Un seul fiacon de Pilules Gaïton 
A #a fait perdre neuf centimètres 
de tour de taille, de plus, j avais 

un {rès gros ventre qui @ baissé 
comme par enchantement. » 

M: E. B. de Montbard : 

« Les Pilules Galton #’ont fait 
maigrir de trois kiloas en 17 jours: 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
lats remarquables sans avoir besoin 
” de quitter mon travail et sans être 
gêné en rien. » 
si vous désirez maigrir, n'hésitez 


Pilules Galton. , 


T 
d'un flacon 


ASSOCIATION NATIONALE 


des Porteurs Français de Valeurs Mobilières ; 
6, rue Gaillon, Paris 


UNGARISCHE LOCALEISENBAHNEN A. C. 
(Société des chemins de fer vicinaux 
de Hongrie) 
Règlement des créances des porteurs franeais 
échuües avant le 26 juillet 1921 


Les négociations poursuivies avec le con- 
cours de M. le Délégué de l'Office des Biens 
et Intérêts Privés, à Budapest, entre l’Asso- 
ciation Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Mobilières et la Société des chemins 
de fer vicinaux de Hongrie, ont abouti à la 
conclusion d’un accord relatif au règlement 
des créances arriérées appartenant aux por- 
teurs français de titres émis par cette société, 

La Société des chemins de fer vicinaux de 
Hongrie accepte de régler les créances des | 
porteurs français exigibles avant le 26 juillet | 

| 


11 et provenant. : 

a) de coupons échus et de titres-amortis 
libellés soit exclusivement en couronnes, soit 
en couronnes et autres monnaies, sur la base 
de 0,20 centimes français pour une couronne; 


Ainsi donc, 
pas pre- 
nez des 
VOUS convaincra.(Composition exclusivement vécétale). 


Flacon avec notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 
|. Je Ratié, ph”, 4%, rue de lPEchiquier, Paris-X°. 


Bulletin Bibliographique 


informations sociales. — Vol. XII-n° 5, 3 no. 


vemibre 1924. de É ARS ET D 
“Sommaire : Organisation internationale du 


Travail. Les coditions du Travuil. Lé mar- 


ché du Travail. La Vie économique. La Vie 
sociale, organisations patronalès et, 0rganl- 
sations ouvrières. Nofes Sur. Les nugranons. 
— Bureau international du, Travail (Genève). 
Prix du numéro : 0 fr. 80 suisses, 1 Îr.. 50 
français ou belges. 


La profession de dactylegraphe. — Etude 
des gestes de la. frappe, par. I..M. Lahy, 2hef 
les travaux au laboratbire dé psychologie 
«xpérimentale de lEcole des. Hautes. Etudes 
de Paris. — Bureau International du Tra- 
vail (Genève). Etudes, et documents série À 
(Enseignement n° 3). Prix : 2 francs Suisses, 
; francs français. 

Une formule d'emprunt à garantir franc-0r. 

Pour de rétablissement financier et mone- 
taire, par Edgard: Milhaud. Les Presses uni- 
versitaires de France. Pâris;-boulevard Saint- 
Miche, :49.2 

A B G des opérations de Bourse et de Ban- 
qué, par Henri Fontaine, ao, at, docteur en 
Droit, ancien Tnagistrat, directeur de la Re- 
vue Juridique dés Opérations de Bourse, et 
dés Sociétés: « Collection des A B C ». Paris, 
librairie Delägrave, 15, ruée Souffot, 


L'index Financier, — AutniUaire permanent 
de documentation financière, et; industrielle 


nilise à jour, paraissant en fasticuwes hrhdo- 
iiadaires de 96 à lis pages, ‘ 
Sommaire au n°50 du 44 décembre 194 : 
Affréteurs français. Ajpplicat. Béton 
ATP Anmtomob.- Peugeot. "— Büriques 
Belge Etranger ;.Colon., £Btud8s:.et"iintrepr. 
Mut. — Cdmmercidié Aïricuine. — Bélge pour 
les Industries Chimrques. Bon Marché. — 
Chemins, 4e,.fer «du ; Nord : de: l'Espagne: 
Chaux Industrielle. …— -Ch., de $ ‘Portc-Rico: 
Ch. de f, Sao Paulo Rio Grande, — Ciments 
français. Coloniale Eleetricité. Créd. 
Eonc; Algérie et Tunisie. — Emprumts : Por: 
tüugais, ‘Turcs, Ept'epr. Colonitlies. 
Franç. Matériel Ch, de f:—:Mines Etuim'de 
Fekkah, — Grande Maison de Blanc: — Hôtel 
Plaza, Hypothéc. Canada. — :fmmob. et 
Agric, Canada. — Inddustr. des Matières plas- 
tiques. — Lille-Bonnières et Colombes... Ma- 
nufac. Glaces Prod. chim, Saint-Gobain. 
Métall, Sämbre et Moselle, — Mexican Eagle. 
Mines : Houille Courrières. Nantaise 
d'Eclairage. — Parisienne Construct. Immob. 
—+ Parisienne Distrib. Electr. —: Phosphates : 
Tunisiens. — Steaua Romana. — Tiamw. La 
Haye. — Umion Commert. Tndû-Chinoise et 
— Tanganvika Concession. | 
1.869 notices sur les sociétés dont les titres 
fout l'objet de transactions-omt été publiées 
* depuis le 1 janvier-1924. 
Des numéros spécimeris Sont envoyés con- 
tre 5 francs. à 
Abonnement France. Colonies 
pays de J'U. P. 200 francs, Belgique 
France : Paris 
P. 614.27, 


et autres 
150 fr 
: 38, rue de Chateaudun. Ch. 
Tél. Trudæwinest?-3?. 


3elgique Bruxelles :°8, houlevard Bau- 
douin. Ch.#post. 125.23. ‘Tél. 128.66. 
Politica. — Revue mensuelle d'initiation À 


la vie politique. 10, rue Chardin, Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. 

Sommaire du numéro de décembre 192%: 
Férnand Hauzer, M. René Besnard. Jean Car- 
rère, Ja liberté d'association : Le droit syn- 
dical. Georges Potut. Les finances publiques 
et de budget. Sarbaz-Bournet. Protection Ge 
Ja maternité et de l'enfance. René Lafon Si- 
tuation politique du Brésil: 

Chronique politique: 2 Lectures politiques. 
— Docmments et'tabléarx: 


Chamhire de Commerce. Internationale. — 
‘ent de paraître la liste des Foires ‘et EXpu- 
Sitons, destinée aux memhres de la Chambre 
ile commerce internationale (Circulaire mo 51 


\ 


| de Loraine, à Par:s, 15, 


en ?e classe ét 0,75 en 3% classe. 


L'ÉCONOMISTÉ EUROPÉEN | 


(vert uin 1925). Secrétüriat 
ean-Goujon, Paris (VITIe). 


national du:Travail:: Vol XIE. m° 9, 
décembre 1924 Genève: Prix4 du. numéro 
0 fr. 80 suisses (1 fr..50: français ‘ou belges): 


Extrait de li 
bre 1924. 


Universitaires de France, 
vard Saint-Michel. 


nale. Ees Presses UniverSitaires dé France, 
Paris, 49, boulevard Saint-Michel. 

Le Bon de la Défense Nationale. — Son 
mécanisme financier, son rôle économique, 


par Roger Cagnenl. Les:Presses Universitai: 


res de France 


Paris, 49. boulevard. Saint: 
Milel. E 


MiNS, D£ FER: D'ALSACGE: : :: 
ET DE LORRAINE RER TOR 
L'Administration des- chemins de fer d’IAI- 

sace et de Iorraine a l'honneur de:porter 

à la connaissance du public la liste des af- 

Esbes illustrées äctuellement mises en ven- 

“re 


CRE 


Ribeauville, par Hansi: ; Obernai, par Han- 
Si ; Colmar, par Hansi ; Le Donon; par Fré- 
mont ; Le Haut-Barr, par Soubie ; Kaysers- 
berg, par Ale ; Vieux-Metz, par Marks 
Metz, par Thiry ; Strasbourg (Cathédrale), 
par Greiner ; Strasbourg (La Petite France), 
par- Blumer ; l'Alsace (La-Montagne), pâr 
Kauffmann ; l'Alsace (La Plaine), par Kauff- 
mann ; La Eorrainé, pèr Kauffmann : Châ- 
teaux et Costumes, par Kauffmann Les 
Vosges, par Constant-Duval. | 

Le prix de vente de Ces affiches est de 
4 francs l'exemplaire ou dé 3 francs 50 pour 
une Commande minima de:4 exemplaires 
(frais de port en plus). 

I ne sera fait aucun envoi contre rem- 
boursement. 

Pour tous renseignements et commande, 
s'adresser Aux Cheinins de fer d'Alsace. et 
rue du 4-Septembre, 
ra A Strasbourg 
3, boulevard du Président-Wilson. 


AIRE RE ER 7 ED 2 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


+ 
, 


FETES, DE NOEL 1924. 
ET DU JOUR DE L’'AN 1®5 
Trains express supplémentaires 
de toutes classes 

1° Les 90; 24, 97 ét 31 décembre : 

Entre Paris-Quai d'Orsay (dép. 13h. 00 
Vierzon (arr. 15 h. 59), Bourges (arr. 16 h. 
et Limoges (arr. 19 h. 24). 

20 Ees 2F'et 25 décemüre - 

Enfre Paris-Austerlitz (dép. 8 h. 27) et Bor- 
deaux-Saint-Jean (arr. 17 h} 18). 

39 Le 2% décembre : 

Entre Paris-Austerlitz (dép. 19 h. 04) et Tou- 
louse par Montauban (arr. 7 h. 51) avec rame 
directe pour Capdenac (arr. 6 h, 11). 

La location dans les trains partant de Pa- 
ris-Austerlitz s'effectuera à la gare de Paris- 
Austerlitz et à celle de Paris-Quai d'Orsay: 
Les voyageurs munis de billets au départ de 
Paris-Quai d'Orsay et qui louent leurs places 
à cette gare ne paiént pour cette location 
que la moitié du tarif, soit 1 fr. 50 en 1re et 


}, 
DS) 


La location dans le, train partant de.Paris- 
Quai d'Orsay Sur Bourges et Limoges s'effec- 
ue aux conditions des tarifs en vigueur. 

Voitures à bogies et intercirculation de tou- 
tes classes. \ 

Pour plus amples renseïjonements. consul- 
ter les affiches placardées dans les Gares. 


Informations Sociales. — Bureau Interna: 
lundi 
der. décembre, 1924 et vol. XIE n°10, lundi 8 


Les Dettes Interalliées, par Augustin Léger. 
Révue ue France du 1 décem- 


_Le Problème du Régionalisme, par Hénri 
Hauser.- Publication dé la Dotation Carné- 
sie pour la Paix Internationale, Les Presses | 
Paris, 49, boule-| 
L'Industrie Textile en France pendant la 


guerré, par Albert Aftalion. Publications de 
lä Dotation Carnégie pour la Paix Iuternatio- 


2 


général! 33, rue | 


Maison | \É 
laugl. r. 


CHEMINS DE FER DE PARIS 


Service spécia 


4 


| OFFICIERS MINISTERIELS 


{3 LEGS PE TE CPE Fr SD. L HSATSIE JE 1 4 
RAS MAUGIRARD Éeetss Graried 


175,7. 
M: à pr. 86U.u00 1, AUj. Gh.not. Paris leu janv. 191. 


S'adr, M°A. Morec D'ARLEUX, not.5, ruedu Renard . 


i 


ARCIEUX ESS ere 
M. Dagiie?,n. 47,9. 


au.Chu janv MM lourne 


E 


ET DU MIDI Te : 
© Sports d'Hiver aux Pyrét a 1 


: SAIÏSON 19241995 0 RS 
1 de wagons-lits et de voitures. 
directes, 1re et 2e classes entre. Paris-Quai 
d'Orsay, Villefranche-Vernet-le (Font- 
Romeu) et. Luchon (Superbagnères) (du..14 
décembre au début de Mars) irqn 24 
l. Paris à. Villefranche-Vernet-les-Bains. 


ë 


> a (FOnCRoOMeEU). 4 ends in 
ALLER : Départ, de Paris-Quai. d'Orsay à 
17h. 00. Arr. à Villefranche-Vernet-les-Bains. 


à 8 h..49 età Font-Romeu à 10 h:430,1 240 
RETOUR : Départ de Eont-Somen à 17 h481 
et.de Villefranche-Vernet-les-Bains:à.18 Fe 
Arr. à Paris-Quai d'Orsay;à 10h55 4 32 
Wagon-lits et voitures directes dreet 2ecl.. 
pendant toute la saison-des Sports d'Hiver: 


Wagon-restaurant de Paris à..C âtea 
et vice-versa et. de Villefranche-Vernet-les- 
Baiñs à Toulouse. .: HÉATTOBMÉT HS TO 


[e! 
EE 


Il. Paris à Luchon. (Superbagnèrés) 


ALLER : Départ de :Paris-Quai d'Orsay. à 
19:h.. 50. Arr... à Luchon: (Superb: 8) à 
ldr-h::93, fe 1e demo: Mas: TE 
RETOUR : Départ de Luchon: rbagne- 
re$ à 17 h: 27. Arr: à Paris-Quai-d’Orsay'à 

oiture :lits-toilette. avec : compartimient 
couchettes et voitures directes 1re et 2englas-l 


ses pendant.toute la säisori des: Sportsod’H} ? 
ver. Toutefois, du 19 décembre-:au #4 janvier! 
ei, du 9 au,18 janvier. à l'aller Let:du 2044 
cembre,au 5. janvier «et dt 10 au 19 janvier! 
an Tetour, la: voiture Hts-toilette avec cou- 
chettes sera remplacée; par -üm: wagon-lits! lets 

Wagon-restaurant de Toulouse à Luchon ett 
de Luchon à Montauban Fine fr 


z En NS | LE 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS : :r 


Mise en marche du train rapide de luxe: 

« Pyrénées-Côte d'Argent: » #1 

À l'occasion des Fêtes de Noël 192% ét du 
Jour de l'An 1925, les Compagnies d'Orléans 
et du Midi, mettront en circulation lé train 
rapide ‘de luxe « Pyrénées:Côte d’Arvent » 
entre Paris, Hendaye-Biarritz et Tarbes, 
— Du ?ù décembre äu 4 janvier. 


ï 
F 


[T4 
CU 
F L 
3 


: 
t 
2 


LEER 
inclus au départ de Paris. 5 
.Paris-Quai d'Orsay, dép. 20 hi. 45. = Biar \ 
ritz-Ville, arr. 7 h. 21. — St-Jean-de-Luz, ärr . 
7 h. 35. — Hendaye, arr. 7 h. 53. — Pau, arr 1 
7h. 41. Tarbes, arr. 9 h. 07 ART 7: ; 


. RETOUR. — Du 21 décembre au 5 janvier” 
inclus au dé 


part de Tarbes, d'Hendaye et ds. 
Biarritz. | | 


Tarbes, dép. 20 h. 13. __ Pau, dép. 21 h. 36 
— Hendaye, dép. 21 h. 15. — St-Jean-de-Luz 
[h. 32, — Biarritz-Ville, dép. 21 h. 32 

— Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h, 19. M 
Correspondance à ‘la frontière de ou sur. 
Madrid. : tif 
.Wagons-Lits Paris-Biarritz, Paris-Irun, Pa 
ris-Tarbes et vice-versa. gr DE «el 
Wagon-restaurant Paris-St-Pierre-des-Corp: | 
et vice-versa. + 
Renseignements et location 
gare le Paris-Quai d'Orsay, à l'Agence Or. 
léans-Midi, 16, boulevard dés Capucines, a: : 
Rurean de Renseisnernents, 126, boulevard! 
Raspail, ainsi qu'aux Agences de ja Cie de” 
Wa£ons-Lits, 5, houlevard és Capuéines, et” 
88. avenue des, Champs-Elysées. ? De 


Li 


A 
; 
L 
1 
w 
Ù 
| 


à Paris : à 4. 


PARIS. 


SE PB: 2 16 rue-du Croissant, 
SIMART, imprimeur, 


LA 


= 


€ ADM INISTRA TION & 


SOMMAIRE. pu. Ne dr 


a 


Luc EMaUre des: me d'émis- 


sion de l'Europe. — Page 401. 


‘Revues des Changes et Ghronique, monétaire. 
_ _— Numéraire et: Métaux précieux; —: Page 401. 


Questions du Jour. 
___ Notes économiques sur la Hongrie (suite et fin 
(M. Edmond Théry). 
_ Banque de PAfrique GobRintare — APE 2 
| et suivantes. 
nformations diverses. — Hand. : 
ebdomadaire de la Banque de France. — 
_ Une nouvelle convention entre l'Etat et la ‘Ban- 
que de France. —£L'exécution du traité. — La con- 
‘ férince faancière intevalliée. — les dégosietons 
-commerciales franco: allemaudes. = A la Cham- 
bre. — Le budgel de 1995. — Douzièmes provi- 
 : soires.,— L'emploi du chèque dans les payemenuts. 
| — L'emprunt du département de là Seine de 
. 100 millions. — Le séquestre, des banques russes, 
| _ — Les éngrais azotés. — Au Conseil. Supérieur 
| «des, re de. fer. — Le trafic des.ports en 
octobré 1924. — Les recettes des chemins de fer. 
L Allemagne : £ A d'Allemagne. — La: situa- 
Fm _tion. — La stabilisation monétaire. s 
grande. Bretagne : Bilan de la Banque d’ a 
* ter 22: L'évacuation de Cologne. — ‘Le ‘débat 
sur l'adresse. — La, question du chômage. — La 
récente Conversion des obligations de l’Echiquier. 
* _— Les droits de timbre sur les titres étrangers. 
..— Le commerer extérieur canadien: -— Montant 
:‘“éompensé par les banques canadiennes pendant 
__:Jes neuf premiers mois de 1923. fs 
Lu Italie : : L'éexposé budgétaire. — = La Situation Hole 
* tique. Les vendanges en 1924. 
port at : La politique fiscale du Goiÿéraément: 
industrie çotonnière. — Hé prodtelion du riz 
en 1993. ; 
ue. La dissolution du Parlement. 
Etats-Unis : Un: emprunt. ‘belge. — L'industrie 
_ cinématographique. = Lei: GOIRLÈECE : avec la 


ine. 
olivie : La. situalion économique F financière. 
tevue Commerciale. — Page A4. 


FIRST NATIONAL. BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA 

10 Federal LAS 

BUENOS AYRES: HAVANAt... 
sol "qi gr Mitre. _ Pedro Gomez Mena Bidg: 


: far des. fonds de ses corres- 
nts.pour : Achats dé valeurs ,h,, 
RAT LER Acceptations. “bancai- 
“res, “Obligations du Gouvernement 


des États- -Unis, etc. etc, 


Le 


ME Renraemier : Fe 
24, OLD BROAD STREET, FPHREES 


Dir  Rlétur. EDMOND PHÉRY: : 
| Anais DÉLÉGRAREIQUE & ÉCONOPÉEN-PARISÉ mi 6 en no 


Je malaise boursier. — | 


“Situation | 


Prix du::Numéro. x Ur franco 


L 


REDAC TIGN : 


COMPAGNIE 
DES | F 
MINERAIS DE FER MAGNETIQUE: 
DE MOKTA-EL-HADID.. 
MM. les. actionnaires sont infofînés que 


1o L'assemblée générale ordinaire du 16 dé- 
cemvbre 1924 à décidé l’amortissement de 400 


4 Lara 
| Les assurances en 1923. : Frames, par action restant à amOTrtIr ; 


20 L'assemblée générale! extraordinaire de 


|anême-date, -a décidé Faugmentation du -€a- 


pital social «de 20.000.000 ‘de fr. à 40.000.000 
de fr., pa l'émission, au pair, de 40.000 ac- 
tions de: 500. francs, entièrement . réservées 
aux actionnaires, à raison dune action nou- 
velle pour une.ancienne, 

Les”-deux opérations seront effectuées au 
siège social de la Compagnie, 60, rue de la 
ie à partir du 23 décembre 1%4 

e paiement. .de la somme correspondante 
à Fe amortissement de 400 francs par action 
sera effectué contre rrésentation des actions 
au#porteur ou des certificats nominatifs, qui 
recevront l'estampille, de cet amortissement, 
ainsi-que la mention « Action de jouissance », 
du fait de l'amortissement total-du capital. 

Les actionnaires pourront adresser, direc- 

ferment, :æu siège social, par.la poste, leurs 
titres en vue de ces opérations. 
La souscription des actions nouvelles étant 
ouverte à la même date que celle fixée Four 
lamortissement ci-dessus, lés actionnaires 
pourront souscrire en même terñps, sur pré- 
sentation des certificats nominatifs et, Pour 
les actions au porteur, du coupoñ numé- 
ro 118, spécialement affecté au droit de sOus- 
cription. 

La souscrirtion aura lieu du 23 décembre 
au 31 janvier 195. 

Les actionnaires qui n'auraient pas pu 
souscrire dans le délai ci-dessus fixé, auront 
la faculté d'utiliser leur droit de souscription 
jusqu'au 31 décembre 1925, maïs en justi- 
fiant qu'ils en ont été émpéchés pendant, le 
délai imparti à la souscription. 

Le droit de souscription, rerrésenté par. le 


coupon muméo 118 cessera d'être négociable- 


à dater du 31 janvier 195 “et aura prus "de 
valeur à partir du 31 décembre. 1925. 
Ab ne sera pas accepté «dessouscription à 


ftitre éventuel. 


Des bulletins de souscription seront mis «& 


la’ disposition des actionnaires, au siège SsO0-| 


cial. 
* Les’ 40.000 actions nouvelles" participeront 
aux bénéfices totaux de l'exercice 1925. 

La notice exigée par la loi .a,été publiée au 


ÎBulletin des Annonces Légales Obligatoires 
«hu -22, décembre 1924. 


50, ‘RUE: SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR:) 


“« 


DeHAreaS 26 Décembre 1924, 
33° Année 


EN 


Te Nb en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONS : Central Pr 


« 


w 


BANQUE DE MULHOUSE 


Les actions de la Banque de Mulhouse, qu£ 
se traitaient déjà à la Bourse de Nancy, ont: 


l'été: introduites depuis le 8 décembre, à la 


Cote Officielle .du Syndicat des Agents de 
Change à la Bourse de Paris. 

Cette banque, dont la création. remionte à 
1871, a ‘su ‘étendre son champ d'activité en 
Alsace et au-delà des Vosges.’ Elle possède 
des succursales à Strasbourg: Epinal, Colmar, 
Belfort, Paris, Havre, Montbéliard, ete Le 
as de ‘la banque est actuellement de 7% 
millions divisé en 96.000 actions de 500 francs 
et 119.200 actionside 1.250 francs 
libérées, | 

Grâce. au ferme, appui qu’elle a trouvé de- 
puis sa fondation auprès des grands indus- 
triels d'Alsace, la Banque de Mulhouse à et 
un développement rapide et, oulre ses.bu- 
reaux de Province, elle dispose actuellement 
à Paris d’une succursäle et de cinq agences 
Le’total:de'Son Bilan! qui ‘au 3 décembre 
1913 s'élevait à Francs 214.189.000, est passé au 
31 décembre 1923 à Francs 908.729.882,87. 

Le bénéfice brut de l'exercice 1923 a été de 
21.083.050 fr. 08. Après. déduction des D a 
sociales .et derdivers .amortissements, : fl 
resté pour bénéfice net Fr. 8.286.268.04, supé- 
rieur de .: 922.804 fr. 84 à celui, de l'exercice 


entièrement 


Le dividende a été fixé à 9 p. 100 par’ac- 
tion comme pour les: trois exercices | précés 
dents. Antérieurement; depuis. 1901, il avait 
été régulièrement distribué 8 :p: 100. :Gette 
bilité ‘de dividende témoigne’ l’excellente &i 
tuation de cet établissement. : 


LL 


COMPAGNIE GÉN ÉRALE ‘PARISIENNE 


DE TRAMWAYS 

Société anonyme 
Capital -::45.000:000  &e 
Siège social : 

Las-Cases, PARIS 


francs 


4, vue 


tirage  du.4, dés 
à partir du 
net d’im- 


Les)obligations sorties au 
cernbre: 1924 seront remhoursées 
(en janvier 1925, à raison de 494, fr. 
pôts. 

Le coupon no ?5 sera payé à partir du 
jer janvier 1925, impôts déduits, à Rens. de : 


8 fr. 80 au nominatif, 
7 «fr. 54 au porteur: 

Le paiement des coupons et le rembour- 
sement des titres amoftis seront effectués 
aux caisses «du: Comptoir National: d’Es- 
compte de Paris, 14,,rue. .Bergère, à Paris, 


bureaux de quartier. et agen- 
Paris et en pro- 


des süccursales, 
ces de cet établissement à, 
| vince, 


BONS 


exonérés de l’Impôt général sur le revenu 


de la DEFENSE NATIONALE 


et de tous les autres impôts. 


-Le.plus commode des ments à court terme, le plus avantageux et le ne 
EE ess m4 


garanti.contre tous les risques. 


. mn 
A 
ui LR 


2. : os 


COMPAGNIE GÉNÉRALE 


le dividende:de l'exercice 1923-1924 à ‘W. francs 
par action, impôts établis par les lois de fi- 
nänces à déduire; LE 

Le paiement de ce dividende aura lieu 
moitié le 26 du courant, l’autremoitié le #5 
juin -1985. 

La somme nette à toucher le 26 décemhre 


contre remise du coupon n°:38-et le 15 juin 


contre remise du coupon n° 39, sera : 

Pour les actions nominatives : 30 fr. 80 ; 

Pour les actions au porteur : 27 fr. 39. 

Le paiement de ces coupons aura lieu: : 

jo Au Crédit Commercial de France, ave- 
nue des Champs-Elysées, n°. 103 et rue La- 
fayette, no 20, à Paris, et dans ses agences 
et succursales de Paris et de province ; 

20 À la Société Générale, boulevard Hauss- 
mann, n° 29, à Paris, et dans ses agences et 
succursales de Paris, de province et de l’é- 
iranger ; 


30 Chez MM: Lehideux et Cie, rue Drouot, 
n° 3, à Paris ; 4 k 
40: Chez MM. Ferrier, Lullin et Cie, rue 


Petitot, n° 15, à Genève. ES + 
Le Conseil d'administration... 


(oo 
Cie FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 
: . DES 


PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme  : 
‘Capital : 300,000,000 de francs 
Siege suciul : à 
173. boulevard Haussmann, Paris 


AVIS AUX OBLIGATAIRES 

Le coupon d'intérêts semestriels n° Di, 
échéant le 1er janvier prochæn, sera payable 
à raison de fr. 8.80 pour les titres nominatifs, 
et de 7.45 pour les titres au porteur, net 
d'impôts, aux Caisses du Comptoir National 
d'Escompte de Paris, de la Société Générale 
pour favoriser le Développement du Com- 
imerce et de l'Industrie en France, du.Crédit 
Lyonnais, de la Banque Transatlantique, de 
la Banque Nationale de Crédit, de la Banque 
de Paris et des Pays-Bas, de la Banque des 
Pays du Nord, du Crédit Foncier d'Algérie 
et de Tunisie, du Crédit du Nord. et chez 
MM. Morgan et Harjes et C0. ; 

Le remboursement des obligations dési- 
gnées par le sort au tirage du 10 décembre, 
sera effectué aux mêmes Caisses, à partir du 


1er janvier prochain, à raison de fr. 497, |- 


pour la première série (1 à 40.000), 498 fr. 20 
Dour la deuxième série (40,001 à 90,000) 
d'impôts. 
D PR AE EL 7 RSR I SR PC RENE 
COMPAGNIE 
DES 


CHEMINS DE FER PORTUGAIS 


Société anonyme 
Statuts du 30 novembre 1894 


MM. les Obligataires sont informés que le 
coupon du premier semestre 1921, daté du 
ter juillet 1921, et portant le no 55, d’une va- 
leur nominale de 7 fr. 50 pour les obliga- 
tions 3 0/0 de premier rang, et de 10 francs 
pour les obligations 4 0/0 de premier rang, 
sera payé à partir du 1e janvier 1925, au 
prix net de : 

6 fr. 45 par obligation 3 0/0, premier rang: 

8 fr. 56 par obligation 4 0/0 premier rang. 

AUX Caisses: des établissements suivants : 

Banque de Paris et des Pays-Bas ; Comp- 
toir Nätional d'Escompte de Paris ; Crédit 
-Industriel et Commercial ; Crédit Lyonnais ; 
Société Générale. 


D'ÉLECTRICITÉ | 


MM. les Actionnaires de lakCompagnie Gé-| : 
nérale d’Electricité sont. informés iqué, l'as-| | 
semblée générale ordinäire des action aires | … 
a, dans sa séance du 20 décembre 1924 fixé | 


L'ANNUAIRE 
GÉNÉRAL 
de la France et de l'Etranger 


Indispensable à l'homme d'affaires moderne, à 
l'homme politique, à l'homme d’études ; ren: 
Seignements économiques, statistiques, etc. 
surtousles pays du monde.Recueil publié 
parla Société d'études et d'informations 
économiques, 45 fr. chez tous les 
libraires et Lib. LAROUSSE, 
r.Montparnasse, Paris 
(£° 47 fr) 


COMPAGNIE 


POUR LA FABRICATION DES COMPTEURS 
ET 


MATÉRIEL D'USINES À GAZ 


Société anonyme 
Au capital de 36.000.000 de francs 
Siège social :. 
12, place des Etats-Unis, à Montrouge 
Reg. du Com. Seine no 39.827 


._ Les Forteurs d'obligations 4 p. 100 sont 
informés que le coupon no 5i à l'échéance 
du 15 janvier 1925, sera payable à raison,de 
10 francs, sous déduction des impôts de Fi- 
nances, Savoir : 

8,80 net, pour les obligations nominatives. 

7,30 net, pour les obligations au porteur. 

A la même échéance sera payable le cou- 
pon no 16 des obligations 6 p. 100 au prix de 
15 francs met, tant au porteur qu'au nomina- 
tif aux Caisses : 

Du Comptoir National d'Escompte de Paris, 
14, rue Bergère. 

De MM. Bauer, Cie, 
ae Provence, Paris. 

De MM. Verley, Decroix et Cie, à Lille et 
aux succursales et maisons correspondantes 
ci-après de la Compagnie ; 

Bruxelles, 151, rue des Palais. 
Dordrecht, Lijnbaan. 
Genève, Châtelains. 

Lyon, 248, avenue de Saxe. 
Marseille, 99, rue Maren£go. 
Milan, 97, via Savona, 
Strasbourg, 96, rue de Bâle. 


Marchal et 59, rue 


rrrprrpe 


Fes 


ELECTRICITÉ ET GAZ DU NORD. 


2 ‘ Sociêté anonÿme 


‘ au Capital de 100 millions de francs 


SA: # Siége social :4 EE 
75, Boulevard Haussmann à Paris 


Méssieurs les actionnaires ét porteurs de 
partis. sont informés. que le dividende pour 
exercice 1923-1924 est fixé à : SEC ER 

Frs :24, pour les actions anciennes, c'est-à- - 
bre 1924, numéro 1 à 340.000, , 

Frs : 16,50, pour les actions nouvelles, c'est- 
à-dire libérées à la date duAer/Octobre 1924, 

gr ee. 


dire entièrement libérées avant le 30 Septem- 


numéro 340.001 à 400.000 TA 
Frs : 240, pour les parts (sous déduction des 
impots). a: APRES CS IT de ; 
Ces dividendes sont mis en paiement depuis. 


lle 18 décembre 1924, à raison de : 


Frs : 21,10 net, par action nominätivevan- 
cienne, sur présentation des certificats. — 
Frs : 14,50 net, par action nominative. nou; » 


Frs : 18,50 net, par action au porteur Con- 
tre remise du coupon numéro 9. 

Frs : 14,50 net, par action aü porteur con- 
tre remise du coupon spécial,1923-1924 

Frs : 168,10 net, par part, cOntre remise qu 
coupon numéro 8. RER sas | 

A la Société Générale, 4 

Au Crédit Lyonnais, à Paris et dans ses 
agences de province, A 

A la Banque Nationale de Crédit, à Paris 
et dans ses agences de province. 

A la Banque de Paris, 3, rue d'An:in, à 
Paris. DES es 

Chez MM. Benard Frères et Cie, banquiers, 
49, rue Cambon, à Paris. = É 

A la Banque Industrielle Belge, 95, rue de 
l'Enseignement à Bruxelles (en argent fren- 
çais et sous déduction de la taxe mobilière). « 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 
Reg. du Com. Seine n° 88.928 


Le vendredi#16 janvier 1925, à 14 heures 1/2, | 
il sera procédé publiquement, dans une des . 
salles de l'Administration, 8, rue de Londres, 
à Paris, au tirage au sort des Obligations : 
3 % 1921, Tranche A et 4 % 1913, amortissa- 
bles au compte de l'exercice 1925. Æ 

Les obligations sorties au tirage seront. 
remboursées au pair sous déduction des im- 
pôts édictés par les lois de finances, à par- 
tir du 1er février 195 pour les obligations 
3 % 1921, Tranche A, et du 1% Mmars:suivant 
pour les obligations 4 % 1913. sm" 

Rectificatif : Cet avis remplace et annule 
celui qui a été publié le 19 décembre 1924 


adress Téidgraphique 


ÆRERS-BAIRS....... 13 Places Carnot. 


(esvert la snissa) 
.000000000060008 0 6. Rue de Ia Liberte. 
0000000000 | ir sd , 
....0e Rxe 


7, Bee Maréchal feck. 


APR. cs 9 Cuai Goerge V. 
CLPLLIIIIIIZI] 4 Bse é w 


BARCLAYS 
Central : 


BARCEATS BANK (Ororses 


SUCCURSALES : 


MENTON....... leseces case 


LONDRES : Wost-End Agenoy : 1, Pali Moï Enst, 5. W. L — COLOGNE : 2, Kemædienstresse 


Toutes Opérations de Banque - + 


ed c 


BANK LIMITED 
Lomberé 


Lure | 


pige Contre : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (29 . 
1 Gute 14-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 LR | 
Inter 860, 861, 980, 931 É 


BA RCLOSRA 


LE TOUOUET-PARIS- à 
PLAGE... 71, Rue de Paris. ; 
| Prense Fret 
renae l 
MONTE-CARLO.. soc . s Moulins. 


vecoccc-ocevet couvre 


NICE. 
CBAK. 0700 -000000006000.e 
ROUEN 


ELLELELLELLLELLERELRER |] Zue |. , 


LONDON E G 9 . 


Pass MILITE FER E 
THE CENTRAL MINING 
0 RAND MINES GROUP 


Fo Déclaration de dividendes | 

Les dividèendes des sociétés ci-dessous (li- 
 bres de l'impôt sur les dividendes du Gou- 
vernement de l'Union), seront payables aux 
actionnaires enregistrés sur les livres des 
Compagnies à la fermeture des bureaux, le 
3i décembre 1924 Les registres de transfert 
seront clos du 1% au 7 janvier 1925 inclusi- 
vement. Les chèques de paiemeñt de ces di- 
videndes seront mis à la poste Vers le 4 fé- 


es 


vrier 1925. Ceux envoyés du-bureau de Lon- | 


_ dres aux personnes résidant: dans le Royau- 
me-Uni et dans le nord de l'Irlande seront 
soumis à la déduction de l'income-tax. dans 
une proportion déterminée en tenant cormpte 
des taxes des Dominions. , 

_ Les déténteurs d'actions au porteur sont 
“informés qu'ils recevront paiement des divi- 
dendes détaillés ci-dessous à partir du 5 fé- 
-vrier 1925 contre remise des coupons corres- 


pendant quatre jours francs avant d'être 
payés. A moins qu'ils ne soient accompa- 
“gnés d'une Inland Revenue Déclaration, ils 
seront soumis à une déduction pour l'inco- 
me-taxe comme ci-dessus. er 


Noms Divi- N°du Taux du dividende 
des - dende. Cou- ms 

Compagnies N° pon  0/0** par action 
“City Deep Ltd 25. 25 95 5 sh. 0 d 

Consolid.Maïn HN 
Bei e RP LO 4 Le dd, 
#CrowMin Ltd. 47: 47 © 40 4 sh: 0 d. 
#Geldenh. Dee 

ÉD. 62 2 RUE AS RES: D sh. Da: 
#*Modderfon. B: 25: 25 50 2 Sh. 6 d. 
ew Modderf.... 37 : 47 50 5 Sh. 0 4. 

ourse Mines - ET an 

Limited...... 99199 © 24%. O sh. 6 d 
Rosé Deëp Btd-., 47 1749 11 #9 sh. 3 d. 
“Village Deep PE ENTER 
Ébinited :..... 9020 Fo" "08h, 9 d. 


. * Abonnées au limbre français. L 

*# Actions de { liv. St. nominal, sauf Crown 

Mines (10 sh.), Modderfontein B. (5 sh.) et New 

Modderfontein.(10 sh.) MUC 2e à 

. Dans le cas des Compagnies qui sont abon- 

nées au timbre français (indiquées par un 

astérisque), les chèques de dividendes en- 

joyés aux personnes résidant en France et 

es Coupons payés par le bureau de Londres 

aux actionnaires résidant en France ou pour 

leur compte et les coupons payés par le Cré- 

it Mobilier Français, à Paris, seront sou- 

nis à une retenue correspondante au droit 

> transfert français et à l'impôt français 

ur le revenu. \ < 

+ Par ordre du Conseil d'administration, 
A. Morr et Cie, 

< Secrétariat de Londres. 

CPR London Office 

N° 1 London Wall Buildings E. C2. 

» °° 15 décembre 1924. J 


Æ : 


BROWN MINES LIMITED 


(Incorporée au _Transvaal) 


» Obligations 5 0/0 première hypothèque 


Avis est Jonné par le présent que l'intérêt 
échéant le 1er janvier 1925 sera payé sur pré- 
sentation du coupon ne 95 : 5 

_À Londres : Au bureau de la Compagnie, 
n° 1, London Wall Buïldings, E. C. 2 : 


pondants. Ces coupons devront être déposés | 


“SSSOAUE ! 


He 


TIRE AA 
#1 


-— — L'ECONOMISTE- EUROPÉEN - 


11401079 ï , 

Les coupons deVront être laissés pendant 
quaire. jours francs à: fin de vérification et 
peuvent;.être -présentés au bureau de Lon- 
ures, tous les. jours pupeqis exceptés), entre 
11 heures et 2 heures. | 

Des bordereaux seront délivrés sur de- 
mande. Sue 

Siège à Londres : ‘ 
1, London Wall Buildings, 
Londres E. C.2. Secrétaires de Lonüres. 
17 décembre 1924. 
ER 


#ANU MINES, LIMITED 


(Iucorporée au Transvaal) 


Par ordre du Conseil, 
A. MOIR et Ce, 


Déclaration du dividende no 43 

‘Avis: -est donné que le. dividende -intéri- 
maire de 60° (3 sh. par action de 5 sh), se 
totalisant par 120 9/ par an,-a été déclare 
Par de Conseil (libre de la taxe du Gouver- 
nement de l'Union), pour le semestre prenant 
fin le 31 décembre 1924. 

Payable aux actionnaires enregistrés sur 
les livres de la Compagnie à la clôture des 
opérations, le 31 décembre 1924 et aux déten- 
teurs du coupon 43, attaché au certificat d'ac- 
tions au porteur. Les registres de transferts 
seront Clos du ler au 7 janvier 195 inclusi- 
vemerit. : 

Les chèques äe paiement des dividendes 
seront mis à la poste vers le 10 février 1925. 
Ceux envoyés du bureau de Londres, aux 
personnes résidant dans le Royaume-Uni et 
dans. le Nord-Est de l'Irlande, seront soumis 


* [à la déduction de l’income-tax dans une pro- 


portion déterminée en tenant compte des 
taxes des Dominions et ceux des personnes 
résidant en France seront sujets à une réduc- 
tion pour l'impôt de transmission français. 

Les détenteurs d'actions aùü porteur sont 
infofmés qu'ils recevront paiement du cou- 
pon 43 à partir du ‘11 février 1925 contre re- 
Mise des Coupons, au bureau de Londres de 
la Compagnie. ou au Crédit Mobilier Fran- 
Çais, 30 et 32, rue Taïtbout. Les coupons .de- 
vront être déposés quatre jours pleins avant 
payement. 

Les coupons payés. par le. bureau 
Lôndres à moins qu’ils ne soient accom- 
pagnés d’une « Inland Revénüe Declaration », 
seront Sujets à la déduction: de l’ « income- 
Dax ». { 3 

Les coupons payés par le bureau de Lon- 
dres et ceux payés par le Crédit Mobilier 
Français, à Paris, seront soumis à un'e rete- 
nue cCorrespondante au droit de transfert 
français et à l'impôt français sur le revenu. 

Bureau de Londres, Par ordre du Conseil ? 
1, London Wall Buildings, A. MOIR et Ce, 

15 décembre 1924 Secrétaires à Londres. 


oo 
COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FE 


Recettes brutes approrimatives du Réseau 


Mois de novembre 1924 :$ m/n. 1,920.000, contre 
novembre 1993 : $ m/n 1.367.164. 


EEE 
Bulletin Bibliographique 


Le Droit Nouveau publie un numéro Spé- 
cial consacré-au Bordereau de coupons, par 
Me Gaston Bonnefoy, docteur en: Droit, gref- 
fier en chef du tribunal de simple police de 
Paris. È 

Le Bordereau de coupons étant applicable 
à partir du 1% janvier 1925, on trouvera dans 
cet ouvrage qui s'adresse à tout le monde 
une étude claire et documentée des articles 
61 à 68 de Ia loi du 22 mars 1924 et du dé- 


cret du 16 septembre 1924, ainsi que la liste 


par ordre alphabétique des personnes et. so- 
ciétés autorisées par le ministre des Finan- 
ces à effectuer le paiement d'intérêts, divi- 


| envoi franco contre 2 fr. 7 : 


de 


dendes, révenus-et autres produits'dé valeurs 
mobilières, 

Le numéro ? fr. 50 ; en vente aux bureaux 
du Droit Nouveau, 1, rue Grétry, 
chèques pos- 
taux : Paris 514,91. 


L'index Financier, — Annuaire periiausgnt 
de documentation. financière et. industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules 4#bdo- 
Inadaires de 96 à 144 pages. : HITS SE 

Sommaire du n°, 51 du 21 décembre 1924 : 

Aciéries et Usines à Tubes de la Sarre, = 
Agence Havas: Alliance Immobilière Fran- 
çaise. — Banques d'Alsace et de Lorraine ; 
Générale : du Luxembourg ; Industrie du 
Nord et Banque de la Seine. Centrale Elec- 
trique du Nord, — Chemin de fer Ottoman 
de Salonique-Monastir ; Sud-Ouest de l'Etat 
de‘ Bahia. — Colombia, — Coloniale des 
Grands Magasins! — Cotonnière et Linière 
du Nord. — Crédit Foncier: de l’Indo-Chine. 
— Crédit Foncier: dé: Syrie, — Emprunts Fin- 
landais ; Roumains et Emprunts Russes, — 
Energie Electrique du Maroc. — Explosifs et 
Produits Chimiques. — Française Paris-Ma- 
TOC. — Franco-Anglaise de Navigation, — 
Geduld  Proprietary Mines. — Générale de 
Télégraphie sans fil 2 Grande Maison de 
Blanc: — Hauts-Fourneaux, Forges et Acié- 
ries/#du Tarn: HéVéa. —: Immobilière 
d'Egypte ; de Paris et du Littoral et Immo- 
bilière et de Régiés de Terrains à Saloni- 
que. — Indo-Chinoïse Forestière et des Allu- 
miettes. — Industriellé et Commerciale des 
Phosphatés, —: La Marne, — Métallurgie 
Roümaine. — Mines d'Aniche. — Mines de 
Houïlle ‘de Marles: 
du Nord et dé l'Est: — Rénte Foncière, — 
Russe du chemin de fer urbain de Kiew. — 
Saint Frères. — Tannerie du Loir. — Tram- 
ways de Nantes. — Tunisienne des Phospha- 
tes du Djebel Mdilla. — Union Electrique: 

, 5.019 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1° janvier 1924. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs, 

Abonnement France  Colonies et 
pays de YU. P..200 francs, Belgique 

France : Paris 
D. 614.27. Tél. Trudaine 12-32. 

Belgique Bruxelles : $&, 
douin. Ch. post. 125.93. Tél. 


autres 
x 19071 
: 38, rue de Chateaudun, Ch, 


boujevard Bau- 
128-66. 


Recueil de Droit commercial financier et 
industriel. — Vient de paraître le no 3 des 
Mois d’octobre et novembre 1924. Abonne- 
ment ‘annuel, 50 francs. Prix du numéro, 
[10 francs. Administration: de la « Société des 
Juris, Classeurs », 18, rue Séguier, Paris (6e). 

Sommaire -: Jurisprudence analytique. 
Jurisprudence annotée transports interna- 
tionaux par chemins de fer ; production de 
la faillite : liquidation judiciaire ; cessation 
de paiements ; marin blessé à bord du na- 
vire ; transport maritime : vente caf ; mo- 
nopole des agents de Change ; dossiers et 
modèles : marques de fabrique ; brevet d’in- 
vention. Dissertation. — Théoriques et 
Pratiques : les formes de l’assurance de cré- 
dit, par Joseph Hémard, professeur à la Fa: 
culté de Droit de Paris : Le crédit confirmé, 
par Jean Perroud, professeur à ja Faculté de 
Droit de Lyon, — Revue des revues. — Bi 
bliographie. — Docunrentation. 


Les Banques coloniales françaises d'émis- 
Sion. — Un point de vue historique et criti- 
que, par R. Vally (Picard, éditeur, 59; bou- 
lévard Saint-Michel, Paris). Prix : 10 francs. 


Le Domaine minier de l'Etat prussien. — 
Etude historique et économique, par David- 
Jacques Noël. Sous ce titre vient de paraître 
une étude remarquable, tant par l’abon- 
dance de sa documentation puisée à Ja 
source même, que par la clarté de son ex- 
posé, qui ne manquera pas d’intéresser tous 
CEUX qui veulent se tenir au courant de 
l'évolution économique de l'Allemagne d’a- 
près-guerrée {Paris, Jouve et Cie, éditeurs, 
15, rue Racine). Prix : 15 francs. 


Paris (2°) ; 


Omnium Pétrolifère . 


BANQUE DE L'INDO-CHINE dl Frs 


AR. GC de la Seine n° 13.94. 


situation au 81 Août 1904 | 


ACTIF ho 
Versements noûappelés JP 9FE. 73600000 » 


‘d'Etat, Obliga- 
Re ma PQ. Ed 187EN fc : MTS DT 
Participations financières OS 099:228 ‘‘» 
Caisse (Paris et Succursalés).. 419 632.397 89 
Monnaies ‘et Matières ....:....1 7:240 485 79 


Portefeuille (Paris ‘et Succursa- 
les) et Bons de la Défense Na- 
tionale + 

Avances sur Hsntisasmenté 
en. comptes-courants:.,...: 

RouseR à l'encaissement: etien 


. 1872108844 09 | 
1 515 1410815 09 


vossnssvpeéersuss see. 


route Lise 07e - RIM OS. 100. 406.192 39 

orrespondants ‘divers Paris: et 
corresponde Ste Se Dico un 401 515.147:08 
Frais généraux (Paris et Suc-" DE e 

CUTBALOB users aide JUne aefé did ole b.362.324 43 
Immeubles :...... émane fe be Er 8.000.000 : » 

Fr. 2:412121.52168 
me 72.000 :000 
Capital SQCial. 4... cesse desbié 2.000: » | 
Capital de réserve statutaire … 5.404.000 9 
Fonds de prévoyance statutaire. 17.085.020 45 
Fonds de réserve, disponible. 3 600.000; » 
‘Fonds de dotation des Agences 

en Cane, au Siam et à Sin.  . 

BAPOTE sise rrpeserées as dense 30.000.000 ‘5 
RÉUNE Immobilière. .:.....,:4.. 3.000.000 »:» 
Billets au,porteur en circulation 1085.999.821 80 
Comptes-Courants et de dépôts “honte El 

OV Ce nn la deia ren Role à sis rie 442.764 .958:,60 
Comptes-Courants et de dépôts Re 

AUÉCHAATICR ee sc honeee se ces 10.119.639, .65 
Comptes-Gourants du Trésor en. Æ 

Indochine:2...:...,........,...4210:308.n/0:90 
Effêts à pAYET .........sesosses 3.091-.187.12 
Acceptätious à écthoir pour compte si 

des succursales et agences. ..... » » 
Correspondants divers (Paris et : 

SUCCULSAIES) Ne ne diam ee es 34.048.056: 16 
Coiñptes d’encaissement :......, 69,851.163. 90 
Intérêts et Comuission du Semestre 

BRON PRIRENT 18:734.834 90 
Dividende à paver. 1.266.007 35 
Profits et Pértes ; à 

Solde du 2e semestre 1923..,.. 3.162.418 63 

Solde du L‘ semestre 1924.. 15.691.062.57 

Fr:2.412.121.521 63 


CHEMINS DE FER 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 


Sporis d'Hiver au ont Revard 
Mégève-Mont d'Arbois 
Chamonix Mont-Blanc 


En vue de faciliter l'accès aux stations ‘de 
sports d'hiver des Alpes Françaises, la:Com- 
pagnie P.L.M. met en marche un train rapide 
de 1 uit, jre et 2° classes, places de luxe, wa* 
lits et wagon-restaurant. 


Îrain a lieu trois fois par semaine les 
mercredi et vendredi, jusqu'au 25 fé- 
ve 1925, au départ de Paris res mardi, 
udi et dimanche. jusqu'au 26 février 1925, 
au départ de St-Gervaidles-Bains-Le Fayet. 


il «est égalerrent mis en circulation : lé sa- 
medi 27 décembre, dans les deux sens. : 

Aller : Paris, dép? 81, h. 48,.Aix-les-Bains- 
\ont Revard arr. 6 h. 45. — Sallanches-Com- 
bloux (Mégève Mont d'Arbois) arr. 10h. 21. 
—- St-Gervais-les-Bains-Le Fayet, arr. 70 h: 34, 
— ee Mont Blanc, afr. 11 h.:50 . 


:. Chamonix-Mont, Blanc, : départ 
) — St-Gervais-les-Baïins-Le|. Fayet, 
déc. 18° Ÿ — Sallanches-Combloux (Mégève- 
Mont d’Arbois), dép. 18 h. 11, — Aix-les-Bains 
RTE ET y dép, 21 h 44 — Paris arr 
ONE. 7 00. 


el 


gons-|I 
Ce 
un di, 


pu COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 


L BCONOMISTE. 


SOCIÉTÉ SÉRÉRALE | 


‘POUR FAVORISER LE va DEP ELNEA 


Reg. Com. Selne : No LL | 


rs Le Î 
Bilan au 91 D ctobre 102 


Ce : 


ACTIF 
Espèces en caisse età la Ban- 
que de France . 
Avoir dans les banques et chez 
les correspondants : MA à 
Portefeuille. .:, Effets ,et Bon: 11 
de la Défense Nationale FT 3.402 058.498 84 
Coupons à encaisser 
Reports 
Avances sur garanties 
Comptes courants divers ..... 
Rentes et actions, bons et 
OUIGAUONS A rte: ra 
Participations financières .... 
Immeubles et Immobilière pa- 
risienne et fénacterentale). “4 
Comptes: d'ordre ::.. Ge à 


_586,618,732 8? 


1178.667.684 12 


…..... 


42.574.230 50 
872:184.614 50 
1.355.315 .466 64 


ses eee 


37.279.292 78! 
: 81.117.362 45 


56 :397, 088.75 
106.738: 771. 90 


Appels différés sur actions. 250.000: 000 ” »: 

Total di tsiee de fre CO EE re 152.823 .808 27 

PASSIF tr CET 

Catitahir si ESS AAA ENS) 500.000.000  »: 
RéserveiQiird. UNSS #7 57.026.002 29 
Compte de Etes Lea Rd 1.429.815.89% 98 
Dépôts à échéance fixe ......  139.246,500 ». 
Acceptations à payer ......... 124.028.293 » 
Comptes courants divers ......3.901.852.738: 50 | 
Comptes d'ordre ,. muse deu 295.652.00% 32! 
Intérêts .et dividendes :. 100 : 314,263. 98 
Solde du dernier exercice ....:: 5 828.111 20) 

Toisl cessressediuerne 10, 452.893, 8u8 ar 


Certifñé conforme aux Écrtére 
Le Directeur général, 
J. SIMON, 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU Mibl 1 
ei. 


Relations entre la France. et l'Algérie 


par Port-Veñdres 
Trains et Paquehots rapides 


De Paris (Quai d'Orsay) à Port- Vendres par 
Limôges, Toulouse, Narbonne; ‘train. rapide 
permanent de nuit toutes classes, Wagon-Lits. 

Traversée la plus courte dans les.eaux-les 
mieux abritées. 

Délivrance de billets directs de où pour Al- 
ger et Oran, vià/PôrtVendres: 

Il est délivré, pour les: ports: d'Alger 
d'Oran, 
d ‘Orléans ou- vice versa :-Paris-Quai d'Orsay, 
Angers-St-Laud, "ANGOUIETNE. 


et | 


Montauban), La Bourboule, Lé Mans, 
Mont-Dore, Limoges-Bénédictins, + Montluéon: | 
Ville, Nantes, Orléans. -Périgueux;-Poitiers, 
Quimper, St-Nazaïire, sen, ei. Ours, des | 
billets directs: : 

19 Simples valables 15 jours ; 

2o D'aller et retour valables 20 jours, 
prolongation. 

39 D'allér et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. 


Le | 


Fais 


sans 


Ces billets permettent l'enregistrement di- | 


rect des bagages. ut 
Pour tous renseisnements, :s ‘adresser ss 
AUPATES. MAT: anse spéciale des Cies Or- 


éans-Midi, 16, Bd des Capucines ; aux Bu-| 
raaux de renseionéments de la Gare du Quai 


d'Orsay et 126, Bd. Raspail, ainsi qu'aux :...| 


| res mentionnées ci-dessus, 


_ | Société sbdriie: au ça ital. de unies FR ondée en 


38.872.114 97 | 


par les gares suivantes du Réseau | 


Bourses ::Blois, | 
BYIVE, Châtéaudun, Châteauroux, Gannat (vià 


Le era eus 2 


ES 


RSR ee r$ Se 4 
CRÉDIT, ANDUSTRIÈL ET COMMERCIA 


PA, 


are 
AS ismation qu 30 noudbre 1924 
] BATVI £ | a HIS M TE A À 
LH TU ES « ACTIF | DE ë. 
| sspèées! en caisse et à 1 PrU AE Répue à 
| Fonds dispon. dans les Banques .1 Fo 8 g 
Coupons à encaisser EVE TTET CIE BA DER 


Eftets à recevoir et Bons: de: la Fi 
Défense Nationale | JU. Si A 193.836. 939 
Cotaptes courants . 40, LUE 67.554.787 


feports HS. 0 29 Li “ 976.898 : 
| Avances oat arr eS SLR + Fa 
Crédits d'acceptations grande. 4 5 4 
Paiements faits sur ea ti PAU: ss 
dende de l'exercice 192 ro IE 1.187.050 À. 
Comptes d' ordre .…..: sites ::. 853.668 6 
Rentes et Valeurs Li Dr ETES) 24. Far 78 
Actions de ue - de. De | 
bafque: 2... $f MM SRRS 1.782 30 
Immeuble social . . -0+000.000 » 
Actionnaires ser + 0): ie | 
Fiaisigéméraix r 48h, H SRE pes 
1° Semestre 192! Sa 
mL Semèstre ODA RUE Ex den 
Totalé-..i ei: : 
PASSIF LR Veé 
Comptes de chèques Mr crues 455.031. 896 Fe 
Comptes courants . 5 Le 30. 1986: 88 
Dépôts (Reports et préavis), Dé- SR ERCRE TE 
pôts à échéance ........ | ET 261-028 37 
Acceptations à payer .:.... ,...  14,5291074 30 
|Intérêts et Dividendes enté-. PAT POTT 
térieurs restant à payer....... 156.221 91 
Comptes d'ordre et divers .:..:.! 5#6. 8501918. 7£ 
Réescompte du portefeuille ..... 4, rit 85 
Fonds de réserve: se x Ë 
Statutaire ce sr 2e..6$ gp Li 10.000.000! , 


Extraordinaire FAC .....,42,000,000, » 
Capital .............,..........s +. 
Report de l'Exercice I DE ‘128.343 6 
Profits et Pertes : met. RSR 2. 

Fr'semestre 1924.24, MAUR “à FE) 8° 

> sémestre 19947... ie 10.966.644 9: 

Total . PAS 2 981 .6 


Eftets à échoir en AREA ‘836.939 4 
Ptets avec endos. de la ue 34.101. 


CHEMINS DE = FER. DE pans a -QRLEANS 
rt Reg. Com. Séiné PTE 
El 


pe partir du 14 décembre 1924: et tin 
toute la durée de la saison d'hiver, les rela 
[tions rapides entre Paris-Quai d'Orsay € 
Iles stations d'hiver. des.P - - 
“suit, 2 ane. | 


| et orientales, RÉ p et à | 
ATiV, À sh. L} 
rt 


119 h. 50:| départ “Paris-Orsay 


pe h. 23 | arrivy21Æüehon "210 départ 

17h. 00 départ Paris- Bas arriv 

8h.48 | arriv. ‘Villéfranche-, | 

rs | Vernet-lès-B. départ fi 

:10.D, 39. | arriv. «:Font-Roitieu-1""" 
V 


DAERRS Mid 


N oitures ‘directes! : ‘re 


départ HIT. S 
+ | 
W.-L. de Paris à ROUE et Be LS. 


un ie ll Bains et v ment. 
W.-R. de Toulousé à Luchon, de HS 
à Montauban et de Villefranche à Toulouss 


IL P.— 16, ue du Croissant, PARIS. er] 
6 SIMART, HART, MNT 
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Fe 
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er sr A 4 { 
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à A CT Se ee EE rod 
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tualité coloniale. — Le nouveau ministre 
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vienne, — 4. 0,F, : La situation politique et 
économique. — Prorogation du privilège de 
la Banque de l'A. O.F,— Les travaux d amé- 
lioration du port de Dakar. — 4. E. F. : 
Le nouveau Gouverneur général. — Le bud- 


Afrique Occidentale Française 


A 3.500 kilomètres de la France. Durée du 
voyage de Bordeaux à Dakar : 7 jours. 


bles colonies (Edmond Théry), page 1. get général pour 194 — Madagascar à 7 é x & 
tions du jour. — Les finances publiques | L'exploitation des végétaux textiles. — Me- Rupee es 
2h 2 — La question de la main-| Sures de protection contre la maladie de la ne SOMeTIL an 1923 2 989 itone 4 
uvre en À. OF. — L'activité bancaire Canne à sucre. — Essai d'exportation OA | francs. Bud ét au Gouvernement énéral 
*A. O. F. en 193, pages 2 et suivantes. France de porcs vivants. — Côte des SOMG-| our 1924 : Fa li dou & 
Len è | lis : Le commerce du sel. — Indochine : | PES PONS QU ve SAS 

; : Gouverneur général : M. Carde ; Secrétaire 


imentation économique. — Informations 
érales : Le ministre des Colonies au 
nseil supérieur, — L'inauguration dela 
re coloniale de Strasbourg. — Lois, dé- 
ets et arrêtés. — Algérie : Au Gouverne- 
nt général, — La session ordinaire des 
ssemblées algériennes. — Nouveaux im- 


ONUS 


— Le 
algé- 


— Tunisie : Le prix des lots de colo- 


sation. — Le commerce des vins en 193. 
— Maroc : L'impôt du tertib en 1923. 
hemin de fer de Taza à la frontière 


7 


Taux de la piastre indochinoise, — Le re- 
tour de M; Mersin. — Organisation de Con- 
seil de résidence au Cambodge. — Le coût 
de la vie à Hanoï et à Saïgon. — La pro- 
duction du caoutchouc en Cochinchine, — 
Océanie : Recensement de la population, — 
La flotte de pêche de la Nouvelle-Calédo- 
nie. — Le commerce des Nouvelles-Hébrides 
en 1923, pages 10 et suivantes. 


Marchés coloniaux. — Pages 15 et 16. 


général p. i : M. Durai. 

Lieutenants gouverneurs : du Sénégal, Di- 
delot : de la Mauritanie, Gaden ; du Soudan, 
Terrasson ; de la Haute-Volta, Hesling ; 
du Niger, Brevié ; de la Guinée, Poiret ; de 
la Côte d'Ivoire, N. ; du Dahomey, Fourn. 

Directeur de l'Agence Economique de l'A. 
O. F. à Paris (27, boulevard des Italiens) : 
M. RE, Joseph ; sous-directeur, M. Hom- 
massel. 
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2 SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 


DEMOGRAPHIE 


+ : EE ER à ut 


Importations 


Exportations |: 


Superficie! Habi tants| 


Charge | 
annuelle 


* tiers À au ki. Millions! Milions| Millions! Mülionsf 4.000 | 
Kit car! MHHers carré Frs |: Frs © F 


1. AFRIQUE 


Algérie [| 4.674.4) 44.501 


Tunisie (PrOt@clOrat).. ein reerccreneese | 
Maroc ( id. ER SRE PP SANT po ss 
Sahara ss inserer trees renensenst É 
SÉRÉBAR es PE 
MÉAUTLADIR era ue ss 
Guinée Française...... 
Côte-d'Ivoire....,...... 
A OS FE Dames ee ee ex due 
Soudan français . su 
Hauté-Volta:..:1... 
Territoire du Niger... 
Total AO. Fe. Se r NRC RE 
Togo (mandat) 4... See dote 
bb PRE RS TER CE 
Moyen CO0ng9 . ess. 
A. B. F....... Oubangui-Chari...:.... 
Feat. mes ne 
Total A. Fi codereses 
Cameroun GRAS CN M VO e PRIE 431 320 
Madagascar et dépendances... 4,4... 582,180 ; 
A ue RD EN Ne Nu 2.500! À es 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- FAR | 


BETA)... sracecpeeemescsvsest 3.914 PEN re 
Côte des Somalis.,.,.,.....44..... +... 420.000 444.0! 1.530: 
fl. ASIE 5 
Syrie et Liban ‘(mandat})......... States 
Indes frADCAISER 2 re. een RE 


Cochinchine......... 
Cambodge (protectorat), 
Annam et, Lang-Biank, 
Indo-Chine.. 4. (protectorat) nat 


LE] 


ÉAOS NT NS PAM 

| Kouang-Teheou-Wan…. 

Total Indo- Chine. is uisrssar ds 
III, OCÉANIE 


Nouvelles-Hébrides (condeminium}.....…. 
Nouvelle Calédonie et dépendances... 
: Tahiti et Moorea. 

Iies Touamotou 

Etablissements. {Iles Gambier.....,...…, 
Iles Marquises, Sous. le 

Vent, Toubouaï, ete.. 


Total dés Etablissem. d'Océanie.. 


IV, AMÉRIQUE 
St-Pierre: et Miquelon,.,....,..., NES Re "| 


Guadeloupe ei épendances 2. ET : 
Martinique.........,... esse es CE | 


Guyane... NOR NUE Re Ven A à 


c) 
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DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


a (En millions de francs) 


| Capital | Bncaïsse| Cireulat.| Comptes | PR ARE 
à ARE | se - fldu-_ | courants} LE DATESE 


Capa lEncaisse 


Circulat. | Comptes : 


ë | Capital |Envaisse| Circulat, | Com 
|: DATES {métal- | fidu- |eourants PONE |  DATES ü |méee Mie | cout porte | 
PUS tique care | sn à ÈS ne frésenes lique 1} ciaire Jet on réserves! lique | ciaire let dépôts fente 


Banque de v'Algérie . > cal PR de la Réunion Banque de la Martinique 


De : (Algérie, Tunisie) SAR ES (Réunion) (Martinique) 
4914 31 octobre.y 54 LE . 63.4 | 354.2) 53.4 1 494.0 119144 830 juin... 5.84 3.0 8:14 2.6 5.0 191% 30 juin... 4,5 2.0 5,8 47 4,7 | 
1922 do 76.1 | 78.6 RER SX .9 11922 . d° | 10,5 | 40.0 | 32,6 | 11.4 | 17.3 14922 ds | 9,3 3.1 | 20.4 | 10.5 | 46.1 | 
923. - de 76,1 | 80.6 11.034.381 51.5 | do FMOU 1459 -1 -82.2;1 1528 7.6 13923 de 8.5 4,8 | 22.1 6.6 7,8 
4 Banque d'État | du Maroc + Né rs de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe 

a … : (Maroc) … (Syrie) (Guadeloupe) 

[922 M décemb.1 31.1 1 50.1 | 240.9 y 90.8 } 212.0. 1921 3 décemb,1 28.0 | 37.4 | 201.5 » | 219,5 114913 30 juin... 4.2 2.5 6,3 1.517 48.1 
[1923 de l 34.2 2] 49.5 | 239.8 | 81:7 | 528.2 [14922 de | 28.0 |" 51.9 | 181.2 | 100.6 | 241,9 11922 de 8.1 | 40,5 | 30:8 Tea | 19.3 | 
nos 81 mai.....l 84,9 | 54.1 | 254.1 469.6 | 493,5 11928 de 28.0 | 71.0 1 195,5 | 153,8 | 283.6 [1923 de 5,0 4 .10.0 4 30.3 | 11,5 À 15,9 | 
Banque de l'Afrique Occidentale = : Banque de lIndo-Chine : Banque de la Guyane 

S | (A OF, A EF) {Indo-Chine) (Guyane) 

1914 80 juin. .2::1 89 09) 165 6.2.1 8.5 lo13 31 ou 95.9 4 71.2 | 86,4 75,7 | 103.2 [1914 30 juin.....| 1.0 1.0 2.3 0,7 0.9 
1922 de | 47.4 wa 190.6. 17.8 | 101,6 11923 31 déc... 154.5 | 329.1 | 831,1 | 430,7 | 921,1 111922 d° 0,6 8,4 | 9.2 3,4 2.6 
4923 de 18.8 16.9 À 257.0 à 27.5 À 167.8 [1924 31 mars. 154,5 | 330,5 1 945.4 | 440,3 1 896.8 111923 d° 0.6 4.5 10.9 8.2 4.6 


É: {1) D'après la constitution de la Banque de Syrie le Service « Émission » est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 
} français et des. bons de la Défense. 


REC ETTES DES PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués a l'Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


lp ii « ; 20Mpa= || ver ompa- L $ jompa- dl 
- Période Ge | [raisonmavec}} Période : ; raison avec ériode nue 

envisagée re Frot ee envisagée RÉSEAUX Feceres L'année envisagée | . RÉSEAUX Fieceites rennes | 
> ; - [précédente précédentell précédente 

; * dr enind | © | | —————————————————— Î 

Aigérie Frances | Francs À. O.F. Francs Francs tte des SON Frances Francs 

ñ Année 1922} Etat. semble À: O.F.129.992.034| +8 .092.334| | 
bis. 23jn 24, Fit: D Le sr. 800 he Dies se > “499 So des 2.665.950|+ 242. 368||2 P° mois 21Djibouti-Addis Abeba.! 2.697,000{+ 687.000 

‘TRS 8 “MS 14 500! 22.729 ‘goolAnnée 1922 Dakar-Saint-Louis. [15.405.844 + 493,862 Syrie 


PM, election: 20 497, 00! +3:258.000 Année1922|Compag. du Dahomey| 2.418.330|+. 620,170 
Cameroun 


Tunisie {A À RAC EE SRE UOTE ; 


1 S pr. m.192410. F des ch. de fer Tunisiens 2.065.000 + 1.309.000 Nid 
gascar 
Hjanv. 1924. Ch. de fer de Gafsa, Ale 303 . G15+ 226.990 re 1922 NE 


Maroc f Réunion 


street sue 


Année 1923|Damas-Hamah ......,140.395.656|-—3.863.60 


3.615.019|+ 461,629 Indo-Chine a) (1) 
IBpr.m.1924. | Etat. Ensemb.Indo-Ch. = ie fo 50 00) 

DSE TOUT... ce 35,300, ,200, 000 

9,407.882/ 49,588 214 Année 1923, Yunnan + 
Nouvelle-Calédonie | 

3.111. 72 +: 420,092 Année 1991 Btat,..,..5.% AS tone 211,054 = AB 
| 


Année 1922 


Intérêt 


: : Dern. Cours au pin RETOTE : Dern. cours au 
. : LÉ De brat { Re me 
VALEURS titres |PrPexer- VALEURS me es: 
ne 10 juinf10 juil. ge [cice pré- } 10 juin }10 juil! 
à cédent 

RE : se Re En ET RD ue (Milliers ! 
. SE . d.francs) Ch. de fer (actions suile) | 
| aleurs se négocian SOS HS 191 » Ë 102 | 100 1 
A au comptant et à terme), | ! 24.000!  - [Sangha Oùbangui.....……. 1 69 50! 75» ri ; : Rd os os 172 »| 169 »| 
4 Fonds garantis parle | LE PE. tas Fonds d'Etats étrang. 5.081145 »IDakar à Saint-Louis Fee. 1827: »| 821 5 
gouvernement français ES 25 »|Maroc 5 % 1904.,..:...,: 384 380 » et 60 » es Chine etidu Re TR » nr » 
ll ‘ ST 75 25 5. 60- » act 500 t 0» » 

L 15 .000 30 » Fheg 6%] un 5 fem #5 »| 925 | 5-00] 60 » Fe Fa ne fo | 4420 

»ÉAT- OS 97, vase : aleurs se neégocian ; s 
91.95012 & %lAnnam et Tonkin ? É ÿ l Docks, Eaux (getions) 

# »| Congo Fran ais RARE, 2 en 1 10.000! ‘70 »|Eaux et Elect. Indo-Chine[2900 »|3330 :» 


| nr Colonies, Protectorats | 
.5] 17 50| Guadeloupe : #2 1901. 


59. 45 «|Indo-Chine 19095, Ÿ È 
H55s| 4750! id 3 NC | #19 » 


1 
| 
: | 
Houilléres (actions) | 
| 
1 
{ 


‘30.000!2 LA Es 2. a | 20 » id. 67 4908 . 454 132 pl 16.000! 200 »|Gharbonnages du Tonkin|9000 »|9100 »} 
10 20 17 50 Martinique 3 A d 1899..| 505 »] 505 » Mines Métallurÿ. (act.) 
AG 25 » Sol 20 » (Nouv Catédonfs 42 a 53 a ü7 2] 7500! 191 50 RM nd 
108. 15 » Tunis ÿ 1892. 20 » Kéunion 4 2 2007 ioce L463 »l 463 »ll 20.000/1200 »[Mokia-el-Hadid......., ss qi « 
Fr Emprunts de Écoute 879 »f30 »| % 600! Nickel (Le) ee. {2 P:| 105 »| 100») 
4 Ru? AA bépartam:  . Me 2 : N | 
154,739! 45 D.Constantine34497,r.1000! 173 164 y} Transports (actions) ; | 
175.000! 30 » ] 5: 83 »|Constent.3,30% 1895r.1000| 750 »! 750 >} 5.000! 7 50|Havraise Pénins. Navigat.| » »| 610 » 
Ali 206 245 »1{.592,5| 20 »|Dakar 4 % net 1911..,... 1 380 387 3, 20,000 Navale de l'Ouest....,..,. PER Eee 
| 77.500 a _ Soc. fonc. (act.) Acti Uere } 
197.952 959. > ctions diverses 
Mere À 1e de la Guadeloupe 0 00 D 14,000 175 y|Distilleriede l'Indo-Chine|6275  »|6950 : »| 
nn : RAM ES TER | °600 | id. dela Guyane. 905 720 30.000, ÿ »|Paris-Maroc..,,,.....,,…. 86 »] 82 »} 
A ol K 7 panne Ur ; 7e >| 3.000 id. dela Martinique ..| 510 »| 510 » PES ro 
à 1 » . LA2] % h te £ J ÿ (! 
25.000|! 51 2 D 502 »].500 >| 6 Goo) 50 >» id: de Rom F0 2 © (actions) 
LEP es >] #5 *| 5-00 | id. ide act-500,1%p.) 710 y} 702 >] à 500 Occid. Madag. (Subérbie).| 830 »| 815 
2 S - À ur | ide de l'Afriq “Occident. F0 AU Ps | 250 »[Ouasta et de Mesloula....|4180 »[4999 
3.000! 30 4 uo ess | Liban lire oi | 660! 6 % |Sidi-Bou-Aouane.….….… 11 »| 145 
1 55-0 | 5 : Re 2 7.20 [Éreait Foseier or (150 1285 »] ,9-000 Minren de Pod Cl 
Rs 8 HA ÎChemins de fer (actions) 4 25.000! 30 »lPhosphates Tunisiens 1%5| 518 »| 589» 
7e à | 5.600 Algérie (Ch. de ferrout. d')| 125 »| 416 »l 10.000] : [Afrique et Congo... 101 50! 100 
ES ne et Ch fer État 5 -949 *. 2.400 RS ee APR de Fe >|] sn Kong(Cie Français.de)100! 151 »| 158 » 
LE id. Ée de parts Ë .378.,5 Col. Franç. er g. des © |! 


.5001 ‘ Bastos(Manuf. de Tabacs})| 655 »1 670 » 


Messageries | 


ren ee à ve 


Mrs | 


mn à pin Da 


£ SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS A DATES FIXES DE MARSEILLE POUR ee te 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE R 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA REUNION À 


MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- GALEDONIE 
LIGNES COMMERCIALES 


SERVICES RÉGULIERS AU. DÉPART ÉANES LA 
d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille: P 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L’INDO-CHINE et L'EXTRÊME- ORII 


: NOYAGES. CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE ; 
8 par les Paquebots de Luxe: « SPHINX », (LOTUS », (LAMARTINE », (PIERRE LOTI», Prix min; 4,950 fr. en 2°cl,; 3. 100 a pre 
PS Brochure spéciale adressée sur demande ANS 


CONSIGNATION — TRANSIT — REPRÉSENTATION 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A : 


« PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) 3Place $ Sadi-Ca not 


7/ Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs ports desservis par leurs n a 
ainsi que dans les principales villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondar . 


© BANQUE DE L'UNION HS 


Sotiété anonyme fondée en 1904 — Capital : 150 millions de francs 


Albert BOUDET, Fe Octave THOMAS, .— VIH 
PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE te. 

Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de Tate Didi de : 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garantie contre 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefer 


SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX — LOCATION DE COFFRES-FC ; 


Correspondants sur toutes les places dé France et de l'Étranger 


Reg. Com. 
TT RS — 


er 
\ 
| Siège Social : 
| / PARIS 
| { CONSEIL D'ADMINISTRATION 
MM. Lucién VILLARS, Président d'Honneur, MM. Georges HEINE, Administrateur, 
Charles SERGENT, Président, Maurice HOTTINGUER, is CCE 
Frédérie MALLET, Vice-Président, _ ‘ Jean JADOT, ru 
Alfred BONZON, Administrateur, Louis LION, + LT ec NE 
Joseph COURCELLE, — André de NEUFLIZE, ne |. 
Henry DARCY, de Eugène SCHNEIDER, — 
William d'EICHTHAL, — Philippe VERNES Vanne 
Jules EXBRAYAT, — Humbert de > WENDEL, — 
F. FRANÇOIS-MARSAL, — PE 
| À DIRECTION : 
M. Paul BAVIÈRE. ...... a Directeur - Générat, 
M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur - Général Adjoint. da 
| MM. Georges VIBIEN, Directeur, | MM. Paul MASSIOT, Directeur-Adio es 


7) 


D © © 6 à 1 à 
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TÉLÉPHONIE 
AUTOMATIQUE ET MANUELLE 


PETIT MATERIEL 


POUR L'USAGE INDUSTRIEL 
ET DOMESTIQUE 


‘ THOMSON ” 


ue | ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


“ THOMSON 22 ” 


CET es Mt: mu. Mr | 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


| === POUR L’EXPLOITATION DES PROCÉDÉS === 


THOMSON - -HOUSTON 


| | === Société ANONYME _ CAPITAL : 200.000.000 FR. === 


; 173, Bd Haussmann, Paris 8° - Téléphone-Élysées 83,70 à 83,79 
è ; Reg. Com. de la Seine n° 104.380. 


SOCIÉTÉ TT E DES LolNES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS:ES ae 


: Compagnie Haras Péninsulaire | 
| | de Navigation à Vapeur 


SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


5 SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
[de Rouen, Le Havré, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
: pour l’Algérie, la Tunisie, Port-Saïd, 
à la Côte française des Somalis, 

Îla Côte Orientale d'Afrique, les Iles de uen 
la Réunion et Maurice 


| Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère), La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
lAcétate de Gellulose et Plastifiants 


RHODOID : Celluloïd de. Sécurité 


Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 
Métabisulfite de potasse pour le traitement des 


vins. 
Chlorures d’éthyle et de méthyle pour machines 


frigorifiques. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
L {Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 

* Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 

Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 

Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 

La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21, rue Jean-Goujon, Paris, 


DIRECTION GÉNÉRALE : 40, rue de Phalsbourg, 1 Le Havre 
| SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris 


| 
| 
ha 
| AGENCES PRINCIPALES EN CRE 
2, boulevard des Belges. 
Dunkerque... MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Beaumont. 
| Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Horse 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 
| Bordeaux MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 


| Marseille M. Hoe, a rue de la République. 
| Reg. Com. de Ja Seine n° 37.912, 


Mai vi à RTE 


AGENCE GÉNÉRALE des COLONIES | 


… Service des Renseignements 
ALERIE D'ORLÉANS (PALAIS -ROYAL) 


PT 0 OU OU NNONNN OU OT OU UT IL 


nl 


TUBES en ACIER 


pour toutes applications 


CN 2 ei GS ON De MN DS Rs ECO QU ENS EN QOÙ Os MN DUN EUN JON ONE UC; EN V7 Ou EN Ou En 


COMPRESSEURS 


industriels 


BOUTEILLES 
en acier 
PIÈCES 


de 


FORGE 


MARTIN 


MOULAGES 


ENGRENAGES 


droits, à chevrons 


PIÈCES MÉCANIQUES . 
brutes ou usinées 


Société Métallurgique 


MonrearD-AuLNoYE 


22, RUE DE L'ARCADE - PARIS VII° 


Adresse télégr. : MONBACIER-PARIS 


RL LR RS 1 a 1 pee 


ROYAL PROVENCE 


Grand Vin Mousseux 


TRAITÉ PAR LA MÉTHODE CHAMPENOISE 


Hors Concours 


(Membres du Jury supérieur) : 


EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE 1922 


Idéal pour l’Exporbtation 


ABCODE 48° 


re et Vignobles à ROGNAC (B. “duR) 
Reg. Com. de- _— n° 1.889. 


ACIERS 


acier ou fonte 


Reg. Com. de la Seine n° 148.045. 


Usines du “HLLEU 
à à MAUBEUGE (Nord) - . Tééh. 15 : 


Se 
FFE 


| Wagons à houille et à minerai à 
Wa à déchargement automati 
Wagons à grande capacité . 

3 Wagons basculants — Wagons ré 
Tenders — Constructions mét: 
Voitures à voyageurs de tous types et de 
Locomotives et Tracteurs sec 


go ps A AS : 
EEE RTS 


LIL 


a (PR te me au 
commercial, one 6 a 


_ SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


OU NATION D'ESCOMPTE DE PAS 


| 

| 

ë | 
Capital 250 ‘millions de francs (entièrement versés) | 
| Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, Êæ 

| 

| 


Succursale : Place de l'Opéra 
; Res: Com. de la Seine n° 59.816. 
- - AGENCES 
L Bureaux de quartier dans Paris — 45 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province 


13 Agences à l'Etranger — 40 Agénces dans les Colonies et Pays de Protectorat 
_ Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
ee ne Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


_ AGENCES A MADAGASCAR : 
5 TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJIARY 
4 | Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 


OPÉRATIONS DU COMPTOIR À MADAGASCAR 


. Négociations de traites documentaires ou libres sur la France, les Colonies et l'Etranger. Avances sur produits exportés du pays. 
_ Opérations de poudre d’or : achats et avances. Urdres de Bourse. lettres de Crédit. 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur la France et l'Etranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


2% 


“Operations du Comptoir 


Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de - 
chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit, 
Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de 
L! fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. 
Garanties contre _ Re de remboursement au pair. Paiement de 
RUES etc. 


Lettres de Crédit pour Voyages 


Le Comptoir National d'Esccmpte délivre des Lettres de Crédit 
circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 
correspondants; ces Lettres de Crédit. sont accompagnées d'un carnet 
d'identité et d'indications et cffrent aux voyageurs les plus grandes 
commodités, em mème temps qu’une sécurité imcontestable. 


1 
BANQUE 
DE É? AFRIQU E OCCIDENTALE 


Capital : 6.000.000 


TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL 
AUTORISEE PAR DÉCRET EN DATE DU 29 JUIN 


FAÎTES 


TE a _ vos. 
: S 1901 


OPÉRATIONS as Siège social : 38; rue La Bruyère, Paris 9° 
: 7 = Succursales à DAKAR, CONAKRY, 
GRAND- BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, 
Agences à RUFISQUE, 


SAINT-LOUIS et LOMÉ 


CONSEIL D'ADMINISTRATION 
MM P. Boyer, O. #%, président. 
L. Maurel, %, vice-président. 
S,; Simon, C. %, Administrateur, 
G. Schwob, (d'Héricourt) G. O. %, Administrateur. 
Ph. Delmas, %, Administrateur. 
H. Nouvion, O. %, Administraleur-directeur. 
M. Gourbeil, C. %, Gouverneur honoraire des {Colo- 
nies, Commissaire du Gouvernement. 


ee 
BANQUE 


et de 


BOURSE ee 


avec ee ë 
à PARIS &en PROVINCE 


AE CE OO RO EE COOL CO CE Te 


OPÉRATIONS TRAITÉES PAR EA BANQUE PENDANT L'EXERCICE 1922-23 


NYAnCES ALVETSCS ME + Dre meme tee Fr.  161.488.826 46 
Escomptes locaux et effets à l’éencaissement, 21.223.882 57 
Escompte en Afrique d'effets sur l'Europe.. 189.995.574 87 


À 


/ ‘ nt . sut toutes les places 


æ France et de l'étranger |! 


| 0 


Ventes en Afrique de tirages et transferts sur 


PÉUROpRE ES en a bre Ces ele pass 164.745.219 56 
Ventes en Europe de transferts et toner Sur 
VATIQUO rot se rs PER A Ve RE 52.807.754 52 


Registre: du Commerce Seine: : 142-313. 


| | ARR eee Re CARE ENST 


ARR 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


CAPITAL : 20. 000. 000 DE. FRANS | 
| Siège Social : 5 Rue Meyerbeer - PARIS eo). 


EFFECTUE TOUTE OPÉRATIONS DE ui 


| et en 


|| AFRIQUE OCCIDENTALE ET ÉQUATORIALE 


AGENCES en FRANCE 


Bordeaux, 37, Allées de Tourny 


| Marseille, 69, rue Paradis, 
AGENCES en AFRIQUE . nes 
| Sénégal Soudan Guinée Française Côte loire. Ley 
| (Dakar-Rufisque) (Bamako) - (Conakry) (Grand-Bassam) (Cotonou Granc d: D 
| Togo Cameroun Gabon Congo F rançais Cross at re 
| (Lomé) (Douala) on). 
| 
Adresse télégraphique : E QUATBAN a 
Reg. Com. de la Seine n° 119.518, z 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS, — SIMART, imp 


TPE du N° 168. 


GGe volume 


» 


Prix du Numéro : UN FRANC 


__  SUPPLEMENT COLONIAL 


_L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


| Adresse Télégraphique : ÉCONOPÉEN-PARIS 


Vendredi 15 Août 1924 
(33° Année) 


N° 21 


Téléphone : Central 46-681 


Paraissant le 3° Vendredi de chaque mois 


et Re Re : Edmond THÉRY 


ï Bureaux 


+ 


Echelle \ 


Coumassi À 
1 © | Ê 


TOGO. SCAMEROUN 


LÉGENDE 


cut Pr Chléeferprojetés a 


G défier enconsten 4-jmt+ Routes projetées 


‘a ie Paris 
SOMMAIRE 
tualité coloniale. — Un exemple des dé- 


bouchés que nos colonies peuvent offrir à 
- rep métropolitaine (Edmond Théry), 
page 
sestions du jour, — La situation financière 
de nos mandats africains. — Les travaux 
Dublics au Togo et au Cameroun. — Notre 
politique indigène au Togo et au Cameroun, 
pages 18 et suivantes. 
icumentation économique. — Informations 
énérales. — Exposition coloniale de Stras- 
JO . et question des douanes, — Caisses 
iques coloniales et monnaies anglaises, 
crets et arrêtés, — Algérie : Mou- 
lepcial . 1er je des 1924. _— 


ns impôts 4 mines, etc, — 
Maroc : Œuvre de “à col=misation, etc, 


r é Ee 


10° À - L 4 
(TERRIT AS 
D F A 


SE 


voyage de Bordeaux à Lomé : 


— lation ; 


Le 


8BouKourou 


ASE, ernande D 
Mae =: CEIETL TITI 


Sp era bi 
ol 


A. O, F. : Importations de tabac en A. O. F, 
Alcool de banane. — Elevage de moutons 
en Haute-Volta. — Togo : Crédits supplé- 
mentaires, — Madagascar : Produits de Ma- 
‘lagascar en Catalogne. —= Réunion : Tarifs 
des services postaux. — élioration du 
port de la Pointe des Galets. — Indochine : 
Taux de la piastre, — Exportations de Saï- 
gon en 193, etc. — Océanie : Main-d’œuvre 
javanaise en Nouvel: e-Calédonie, etc. 
24 et suivantes. 


, pages 


Marchés coloniaux. — Pages 31 et 3, 
ÉÉÉSSPRRRRSRSEISSSSSSSSS 


TOGO 


A 5.000 kilomètres de la France. Durée du 
17-jours. 

Superficie : 56.000 kilomètres carrés. Popu- 
762.000 habitants, Commerce. général 


ill LF AMEROUN 


Rédecteur en Chef : René THÉRY 
: 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) 


F Lt 
D 
pee 


», 


SI 
| oAKouafim +: è 
RE CL; 
PA Ô AIR 0 
a 10° ” Ÿ” MOuesso 
en 1922 : 27.304.734 francs. Budget pour 1924 : 


8.206.000 francs. 
Commissaire de la République : M. Bonne- 
carrère, Chef de cabinet : M. Parizot, 


CAMEROUN 


À 6.500 kilomètres de la France. Durée du: 
voyase de Bordeaux à Swellaba : 20 jours. 

Superficie : 431.200 kilomètres carrés. Popu- 
lation : 3.000.000 d'hab. Commerce général en 
1922 : 58.664.200 francs. Budget pour 1924 : 
21.300.000 francs, . 

Commissaire de la République : M. 
chand. Chef de cabinet : M, Lepetit, 


Mar- 


Directeur de l'Agence économique des terri- 
toires africains sous mandat : M. Rouget ; 
sous-directeur : M. Peyrouton, 


+ SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 


D 


DEMOGRA | Fans à VOIES [FINANCES PUBLI 1 
OGRAPHIE MOUVEMENT COMMERCIAN, - DE COMMUNICATION. FINANCES PUBLIQUES 


publique 


1, AFRIQUE 


AIRérie 222 ee a ent enesartes 515.388 10.9 À 4: = 1 
Tunisie (Protectorat)..:...,..,e.e..se.rse 125.130 47 9 rase ot Le LUE 2 
Maroc ( LL ARE RE RE MP j *9.,0 
Sahara 26250 cepertienehis est 0,2 
SéTÉSUL, esse s ons e 6.2 
Mauritanie .…..,........ 0.4 
Guinée Française... 8.1 
COote-d'ivoire ms rite 4.9 
A. O. F.......  Dahomey ….......s..s. 7.8 
Soudan français ....... 15 
Haute-Volta ........... 10.3 
Territoire du Niger... 0.9 
POI TA O. Eau srseveate 23 
Togo (mandat) ......us..eernmessaseurase 
Sr és eisiarels dre 
Moyen Congo.....4.... 
A, E. F....... Oubangui-Chari........ 
Tohèd 2888 Le ENEES" 
POtRl ASE es Sn Us CRUE 
Cameroum (mandat)...:....,.. DS eus 
Madagascar et dépendances, sr sms 
RÉUNIO He: cer ee ete 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, 
sterdamhs. 4,54 sec des eee er etsaiose 
Côte des Somalis.....,.....sesesseusese L 
#I. ASIE 
Syrie et Liban (mandat).........,. SEA 
Indes françaises... 4... oeescderenense 
Cochinchine..,....4,.... 58 
Cambodge (protectorat). 14 
: Annam et Lang-Bian 
Indo-Chine...…. (protectorat). ...... 33 
Tonkin Ness 65 
BOB ere Neptune 4 
Kouang-Tcheou- Wan .… 945 
Total mdo-Chine. 5.5... 27 
P REED 
It, OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium} ..…... *L. 
Nouvelle Calédonie et dependances....... 2.6 
I Tahiti et Moorea.....…. U_ 
Iles Touamoton ...,... 4 
Etablissements. < Iles Gambier........... 50 
Iles Marquises, Sous le 
Vent, Toubouaï, etc.. 6 Ë 


Total des Etablissem. d'Océanie.. 


IV. AMÉRIQUE 


St-Pierre et Miquelott......,,....,,,,.,... 47 
Guadeloupe et dépendances,......,....... 129 
Martinique, ..s.csse.sesersesesenvesee FA 947 
GUYANE. ssrercsserserersensnses AD FD ; 0,5 
OBSERVATIONS à ce 
Les renseignements mentionnés au tableau ci-dessus ont été recueillis auprès des div . officiel es. à 
; "ès di iverses Admi ; . of 

a) Les chiffres marqués d'une astérisque ne constituent que des ira approximatives RE GS : 
b) Surface et population d'après les statistiques de l'Agence générale des Colonies (recensement de 191); » 


c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial 1922 pour la Syri ï FA CE ARE À 
de rs La a eee de er Tunisie, se A. O,. F. Inédhine Nouv. A Se Per os 
aritime Se ra e à l'ann. PAEF. À Sin ; 
l'Algri, € Maroc, et 1 NouVelles-Hébrides (AnLES 1923) année 1922, sauf pour V'A.E.F., le ce et la Syrie (année 1 1). 
€ ongueur des voles de communication est celle des routes et lignes télégraphiques en service à la fin du 2 semestre 1 
(pour le Maroc, longueur des routes à la fin de 192) et celle des chemins de pe Srnioitation au fe janvier 1924 SE era 
rot Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires et extraordinaîres, à l'exclusion des budgets des services nhexc 
es Gouvernements généraux et possessions autonomes pour 1923 (1922 pour Réunion, Syrie et Indes, 1924 pour Algér ee Mes ou à 
A. O. F., Cameroun, Togo, Madagascar, Indochine, Nouvelle-Galédonie et Océanie) ; ES # Re cr Des ke Marc 
} La dette publique est arrêtée au 1er janv. 1922 en capital et à l'ex. 1922 pee les charges, sauf Maroc (1 janvier 1923 em e € 


1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, À. O. F., Madagascar et Indochine (ler janv. 1924 AL : 

L » < LE x LV. à M 2e NS É Ù . CN: ‘ge: 
Fe ras D que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) u or du APAT de are le 

exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Dfibouti à Addis-Abéba, et que le réseau ferré indo-chinois 4.742 k 
DAPRES en Chine sur une ue reg de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yu 
reba enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « Condominjum » appartenant pour les 2/3 à la France t pour 1/3 à l’Angleterr: 
Se LEUR . pres ce tableau, que nos possessions d'outre-mer ont une superficie de 12.809.018 klmc. RE Rime, A! 
ER anie 7 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une population de 59.154.800 habitants (Afrique 36.370.000 hab., At 
RER 1e anie 138.500 h., Amérique 521.800 h.), un réseau routier de 48.968 kIm. (Afrique 23.439 kim Asie 22.662 kim, Océar 
è ë riqué 1.738 kim) et un réseau ferré de 15.029 klm. (Afrique 12.223 kim, Asie 2.766 kim, Océanie 69 kim). _ RE: 


#; 
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| DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


rer millions de francs) 


AE Cantal Encaisse|Cireutat. | Comptes | # | Gapital |Encaisse|Cirenlat. | Comptes Capital |En de 
|} DATES Gtale | Hu |eoarants| PTE Dares | et | métal. | fdu- | courants Porte» DATES # luéeb| fe | eouems[Porte- 
#4 | réserves RRnIpe Fo dépéte __ [réserves] lique | ciaire | et dépôts] ©" © réserves | lique | ciaire | et dépats| euille| 
ar era 
à Banque de l'Algérie Banque de la Réunion Ban de la Martini 

: (Algérie, et s j : . (Réunion) M EE el te 
4914 31 octobre.| 54,9 ÿ 4 53.4 | 434,0 11914 30 juin ..… 5.3 3.0 8,1 2.6 5.0 [4914 30 juin... 4,5 2.0 
4922 do 76.1 | 78.6 à [1e 57.1 | 808.9 [1922 de | 10.5 | 40.0 | 32.6 | 4 | 1734922 9.3 | 317 04 10:3 | 16:1 | 
4923 de 16.1 4 80.6 11.084,81 51.5 | 787.7 4923 de {À 1001 119 | 322 1 15.8 76143923 de 8.51 4,2 | 22,1 | 66h. 7.81 
Arr Banque d’État du Maroc ee |: Banque de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe | 
À 022 31 dé b.1 31 : 240,9 90.8 | 212.0 1921 31 dé b.y- 28. Her 20! Ro | 
cem x + : écem 4,5 » | 219.5 [4913 30 juin..,.1 4.2 2.5 6.3 4,5 1.8 | 

923 do ue] 49.5 | 239.8 Nr .1 | 528.2 11922 GE | 28.0. 51,9: | 181.2 | 100.6 | 241.9 11922 ni | 8,1 40.5 30,8 717 19: 
4924 30 juin.....l 38.8 50.8 | 263.3 4,9 | 429.4 1923 d° 28.0 91,0-1 195,5 | 153.8 | 283,6 11923 d° 5.0 10.0 30.5 11.9 15,9 | 
a | 

Banque de l'Afrique ue Banque de l'Indo-Chine Banque de la Guyane 1 
& (A. Fi IT Fetes FE 5 a à - - (Indo-Chine) ‘ é (Guyane) F | 

1914 paie 1 à 5. 3 1913 31 CHE = 95.9 712 86.4 15.7 | 103,2 [11914 30 juin….., 1.0 4,0 2,8 0,7 

1922 | 47.4 | 15.4 490.6 | “ls 101.6 4928 31 déc.… .| 154.5 | 3291 | 831.1 | 4307 | g21:1 4922  d: p6l. 834 921! 434 26 

FA ni 18.8 16.9 } 257.0 27.5 À 167 .8 11924 30 avril. 154,5 À 340.8 11.000.4{ 427.8 | 827,1 [11923 d° 0.6 1.5 10,9 3.2 4,6 

(1) D'après la constitution EL la Rae Le S rie le Service « Émission » est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 


| Période 
envisagée 


Ch 


RÉSEAUX Receties 


Algérie Francs 
iv SN Etat. Réseau oranais. [12.170.600 +1. 
| Est algérien ....128.042.900 +5. 365. 2Jy 
k — Bône-Guelma....115.735 400] +2.999.000 
PLM. algérien 5 


Tunisie 


Gpr. m.1924]C2F.des ch. de fer Tunisiens|26. 599.000 + 1.437. 000 
HS 1924|Ch. de fer de Gafsa. 


: Maroc 
a Année 41922] Ch. de fer He ja 


Lie D ee ]nern. Cours an] 


_ VALEURS 


PARQUET 
(Valeurs se négociant 
au comptant et à terme) 
s Fonds garantis parle 
a 


ss... 


3.97 40 
1909... 


2 


29 
45 »|Congo ie 
«}Indo-Chine 


Sr 2 
47.433 


; Re nue 4 PA 1 980.5 
1.058 
8 0 | , 
808| 20 »[Maroc 4 © ile Es dr 
x 25 »}. id. 5 A 1918.. sos.. "8 696 
15 » Tunis 3 Po 1892 ss... 4 470 
8. 


Emprunts de Colonies 
. et Protectorats 


À » Algérie Des és Reese 5.830 
142-206! 17 60| mmdc-Chiné à # : Le) De 
/ 41 50 md ine ù 292, 
Brel id: oblig he 1902, 

| 15 >» [Tunis 3 01908 té. 72 000 
L Banques toneh es 
| _25.000| 239 72] Banque de l'Algérie... Se 
00.000 65 »Compagnie Algérienne. 2 250 
os 0001! 31 »1C- Fonc. SRE et Tunis. L 20" 000 
| ÿe | 18 id. id. 250 fr. D | 25 5000 
AL Chemins de fer (actions)| re 
À 80 »|Tunisiens anc. Bône-Guel.| 440 Ra 
80 »|Est-Algérien.…...…........] 41 7 200 

28 75| NN Se ……s | 4 é 
| 5.600 
2.400 
.378.5 


|| Période : 
envisagée 


Année #4 Etat. Ensemble A. O.F.129.992.0341 48.092.334, 


.[11100,7414 536.297! se 1900 de 


Intérêt : 
here ou divid, 


RECETTES DES. PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à l'Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


ompa- 
raison avec 
l’année. 
précédente 


ompa- 

Taison ayec 
l'année 

précédente 


Période 


envisagée Recettes 


Recettes 


RÉSEAUX RÉSEAUX 


Francs Francs Francs Francs 


Côte des Somalis 
; 2. 665. 950 an 249. 368 ( p' mois 94 Djibouti-Addis Abeba. 7.980 000 +1,702,000 
:145.105.844|-+ 498 8621 - Syrie . | 

Année 1923|Damas-Hamah .....,,140,395,656|—3.363,603 
Imdo-Chine 1) (1) 


( 
l8pr-m.1924. Etat. Ensemb.Indo-Ch.|  912.3341+ 46,78 
9,107,33214 2.583.214] Année 1923 Yunnan ae reel. 35 ,300,0001+4-7.200,000 


Nouvelle- Calédonie 
490.092/fAnnée-1991 Etat. .:.,..,.2.,,.. 


3.6175.0191+ 467,623 


esse rtesrre rase 


tonnes ss ons: 


3.111.192] + 211.0541— 18.41 


nr msn sue 


‘a , cours DES PRINCIPALES re COLONIALES A LA BOURSE DE PARIS 


Dern. Cours aul| Hontant| Intérêt Dern. cours au 
ou divid. | 
brut "à ; _… brut ne | 
prl'exer- VALEURS titres [Pr lexer- VALEURS RU PRE 
cice pré- 10 juil. {8 août cotés cice 10 juil. | 8 août 
cédent cédent | 
5 : (Milliers 
Actions diverses _ ffdtrancs) Ch. de fer (actions suile) | 
43 75]Rizeries d'Extrème-Orient| 191 »| 188 »! 6 400] 7% 13|Dahomey (Cie Franç. de).| 100 »| 95 ‘»] 
ASangha Oubangui......., 75 65 » x 9 37 id. parts... 169 »f 202 »! 
ÎFonds d'Etats étrang. ! 5.081| 45 »lDakar à Saint-Louis... 821 »} 820: »} 
25 » un 5 54 1904.......,,.1 880 »| 390 12.500! 60 »findo-Chine et du Yunnanf1440 »|1573 » 
25. ÿ AOL cr 95. »| 881 »il 5.000! 60 »] id. act. priv.500t.p.11410 »11543 » 
ee cvs ne ci : 40,000! 30 »[Maroc (Cie Ch. de fer du),} 440 »} 474 | 
! r Docks, Eaux (actions) > | 
TRE ISCNEnErE 1 10,000! 70 »|Eaux et Elect. Indo-Chine|3330 »|3650 »} 
Colonies, Protectorats HouiLéres (actions) | 
— 50 cusdenuuRe 3 4% io A ne 2e € Es s 46,000! 200 » Charbonnages du Tonkin 9100 »19110 >| 
AT 50 Martini ue 4 180: 505 :»} 505 » Mines Métall 
. 47 504 24 19414... 387 » 380. » E Al = A pe pa eu Hi » 14590 | 
EN de Gnéacnts à Le 4909 | 375 | 364 |] 7.500! 137 50! Algérie Tunisie (Omnium)|* 
20 -»|Réunion 4 % 1907... 468 »] 453 »]] 20,000[[209 »[MOkta-el-Hañiq. nr nn 
17 50|Gouv. Tunisien 3% % 1903] 310 »{ 361 »|| ; oop LA (Le) = ns MCE PL 09 »| 746 
Départem., Villes franc. : : È | 
35 »|D.Constantine 3497,r.1000! 764 »| 780 » Transports (actions) Ë | 
-83. »| Constant: 3,302 1895r-1000| 750 y»l 750 »|| 5.000| 7 50 Havraise Pénins. Navigat.| 610 »| 505 3} 
20 »]Dakar 4 % net 1911,.....} 387 »] 3% |! 20.000 Navale de l'Ouest.,...,.., PDC 
Banq., Boc. fonc, (act.) lb . Actions diverses 
ve de Des 0 | 470 of 11-000! 175 »|Distilerie de l'Indo-Chine|6950 »|7205 
id: - de la Guyane ù P 720 » 925 » 80,000 D »MParis-Maroe....:.,:.:.... 82 » 81 » 
id. de ka Martinique..! 510 »f 510 » 
93 »1id. de la Réunion... 11100 »11150 » MARCHÉ BNC PANIQUE 
5 À ee re HF rts LE » 4 » (actions) 
1 25] id. id. act 425 1 » :4 À e = | 
151 25] id: dél'Afriq. Occident 4950 »[5150 || 6-000! _  |Occid. Madag. (Suberbie).| 315 »| 343 » 
5 50]B. Indus. de l’Afriq: Nord] 324 »| 325 » » | 250 »|Ouasta et de Mesloula...,14999 »15815 » 
50 »|Crédit Algérien. ,....... 1750 »[1850 | 5 Re 6% SoueSté did ni n se S ie »| 
r - # 1 »| 
200 »|Crédit Foncier colonial...11285 HA >»! 45° 600 … TAlgérien.de Prod. Chimig.| 162 »| 163 À 
Chemins de fer (actions) 25.000! 30 »|Phosphates Tunisiens 1 _ »1 570 » 
10 » HR deferrout.d'}] 116 »} 114 »]| 40.000 Afrique et Congo.....,.. »| 87 50 
10 » act.pr.200t.p.1 125 »] 123 »|]_ 8,200 Roma (Ois ETS Don de)100 158 »] 155 » 
30 »1Col.Franç. (Ch.fer g. des)] 410 »} 408 4,500 |Basios Manuf. de Tabacs)| 655 »1 615 » 


| 
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COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS 


Capital 250 millions de francs (entièrement versés) 
Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, 14 


Succursale : Place de l'Opéra 
pes: Com. de la Seine n° 69.816. 


pd yr- E 


AGENCES 
4, Bureaux de quartier dans Paris — 15 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Prod 
143 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port Said 
Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, he CIex Se 


AGENCES À MADAGASCAR : es de ” 
TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY | Le 
Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation Ya > ac 
OPÉRATIONS DU COMPTOIR À MADAGASCAR 1 ’ 


Négociations de traites documentaires ou libres sur la Frarce, les Colonies et l'Etranger. Avances sur produits exportés du pays. 
Opérations de poudre d'or : achats et avances. Urdres de Bourse. Lettres de Crédit. 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur la France et l'Etranger. Locations de cofires-forts. Encaissement des coupons. 


a £ 


Opérations du Comptoir Lettres de Crédit pour Vosaiis: ARE À 
Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de : 
chèques. Acbat et vente de Ménnate étrangères, Lettres de Crédit. ee At Esccmpte délivre des Lettres de Crédit 
Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de circulaires payables éans le monde entier auprès de ses agences et 
fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d'un carnet 
Garanties contre les Risques dé remboursement au pair. Paiement de d'identité et d'indications et cffrent aux voyageurs les plus grandes 
coupons, etc. Como tess en même temps qu une sécurité incontestable. NE, 


HE 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE + 


Société anonyme fondée en 1904 — Capital : 150 millions de francs 
Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le ‘Peletier | 


Albert BOUDET, fac Octave THOMAS, M ve 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE. 


Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de Re Éniros de. 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garantie contre le: | 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefeuilles etc. 


SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX — LOCATION DE COFFRES-FOR 


Correspondants sur toutes les places de France et de I  . 
Reg. Com. re > n° 


A 1 6 © 


PARIS 
CONSEIL D’ADMINISTRATION Tee 
MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, - MM. Georges HEINE, Administrateur, 
Charles SERGENT, Président, Maurice HOTTINGUER,  — 
Frédéric MALLET, Vice-Président, Jean JADOT, NAS 
Alfred BONZON, Administrateur, Louis LION, 340 
| Joseph COURCELLE, — André de NEUFLIZE, 0 
Henry DARCGY, rs Eugène SCHNEIDER, .  — 
William d'EICHTHAL, — Philippe VERNES) F0 RS 
Jules EXBRAYAT, hi Humbert de WENDEL, — À 
F. FRANÇOIS-MARSAL, — Ph A. ne | 
| k DIRECTION Re Rs Un 
M. Paul BAVIÈRE. ........ Directeur - Général, MM GUY CLS a 
M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur -Général Adjoint. ONE RE LU + 
| MM. Georges VIBIEN, Directeur, | MM. Paul MASSIOT, Dirccteur-Adjoint, | Li # 
| 
LEZ 
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TÉLÉPHONIE 
AUTOMATIQUE ET MANUELLE 


PETIT MATÉRIEL 


POUR L'USAGE 


INDUSTRIEL 


ET DOMESTIQUE 


“THOMSON ” 


ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


x PAR ON 227 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


BOIRE EXPLOITATION: DES PROCÉDÉS 


=== ---== 


_ THOMSON- -HOUSTON 


173, Bd Haussmann, Paris 8° 


[orne Havrais Péninsulaire 
de Navigation à Vapeur 


[socréré ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


de 
X 


her _ GALERIE D'ORLÉANS (PALAIS -ROYAL) 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
[de Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
_pour l'Algérie, la Tunisie, Port-Said, 
la Côte française des Somalis, 


Îla Côte Orientale d'Afrique, les Iles de Madagascar 


la Réunion et Maurice 


DIRECTION GÉNÉRALE : 10, rue de Phalsbourg, Le Havre| 


_ SIÈGE SOCIAL : 
AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


| 

| 10, rue de Châteaudun, Paris 
. E 

| Rôen.: 2 

| 

| 


2, boulevard des Belges. 
Dunkerque. : MM. Lemaire frères et fils, 4, rue de Dont 
: Nantes :...... Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse, 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stollet Daguzan. 
Bordeaux..... MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 

M. Roche, 18, rue de la République. 


Marseille,.... 
Reg. Com. de je Seine n° s1.s12. 


Service des Renseignements 


FE EE 2 COLONIES | 


SOCIÉTÉ ANONYME _ CAPITAL: 200.000.000 FR. === 
- Téiléphone-Éliysées 83,70 à 83,79 


Reg. Com. de la Seine n° 104.380. 


CITÉ CHIMIQUE DES USIES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS-ES Le 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
lAcétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOID : Celluloïd de. Sécurité 
Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 
: Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
vins. 
Chlorures d’éthyle et de méthyle pour machines 
frigorifiques. # 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
iSalicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 


- la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 


Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 
La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21,rue Jean- Goujon, Paris. 
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| Messagerie s 


Fè PRPARRATBERREPE 


Martine 


em nne : | 


on 


j ee 4 
[& 


DÉPARTS A DATES FIXES DE MARSEILLE POUR 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE £ 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA RÉUNION £ 
. MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- GALÉDONIE ee 


AIRE ET % 
LIGNES COMMERCIALES . . & + 
N à 4.4 VF un 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPA RT 
d Anvers, ! de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille or 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L'INDO- CHINE et L'EXTRÊME- ORIENT : 


VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE < 
par les Paquekots de Luxe : « SPHINX », «LOTUS », (LAMARTINE », (PIERRE LOTI». Prixmin. re 950 fr. en 2°cl.; Sropte red. 
‘Brochure spéciale adressée sur demande . Un DONNE De 92 


CONSIGNATION — TRANSIT — REPRÉSENTATION 2e 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A : 
PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) nt SadGarot 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs ports desservis rar leurs navires | 
ainsi que dans les principales villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondants 


nr - " L, =" e : : : = 
ROYAL PROVENC CE ne, 
Grand Vin Mousseux re 
TRAITÉ en LA -MÉTHODE CGHAMPENOIS E 


FAITES 


vos 
Hors Concours 


(Membre du Jury supérieur) 
EXPOSITION COLONIALE MARSEILL 


idéal pour Exportation 
: ALCOOL 42° ù 


Caves et Vignobles à ROGNAC Gun 


ETES ï 


L'ANNUAIRE COLONIA 


Fe) 4922 (35° année) 


OPÉRATIONS 
de | 
BANQUE 


et de 


SUCGURSALES 
4 
__ AGENGES 
à PARIS & en PROVINCE 


Cet ouvrage, unique en son genre tient — 1 
toutes les possessions françaises : gén, So 
Tunisie et Maroc compris, donnant les ren rt 
gnements les plus complets au point € 
commercial, industriel et agricole. 


Priæ : 25 francs (port en sus). 


Départements, colonies <t: ue “joi ad 
mandat 28 franes. : 


Gorrespondants 


sut toutes les places 


de France et de l'Etranger | : 
ke œ . -Annaaire Colonial, 185, » Péri à de Volois (P il 


Agence éeonomique des errioiras ici 


SOUS MANDAT FRANÇAIS 


37, Re Taitbout -- PARIS (9°) 


TRUDAINE 01,48 TRUDAINE 01,49 


Donne tous renseignements sur la situation 
commerciale du Togo et du Cameroun et sur les 
relations d'échange pouvant être établies avec ces 
territoires.: 

Publie régulièrement un bulletin, adressé gra- 
tuitement à toute personne en faisant la demande, 

| Vient de faire paraître un Guide de la coloni- 
sation au Cameroun et va éditer incessament un 
Guide de la colonisation au Togo 

Met en vente, au prix de 50 francs l’un, les 
rappo:t;s présentés à la Société des Nations par 
M. Duchesne, conseiller d'Etat, sur la gestion des 
deux territoires en 1923, rapports qui ont valu à la 
France les félicitations unanimes de la Société des 
Nations. 


BANQUE DE L'INDOCHINE 
PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mañ 1900, 
& janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 192 


SIEGE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


72 MILLIONS 


SUCCURSALES ET AGENCES : 


PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 

| HANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
| RRRORANFOr — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
£ NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


CAPITAL, : 


Président du Conseil d'Administration : 


M. A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration - |} 


du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
_ Vice-Président-Administrateur-Délégué : M. $. SIMON 
Directeur : M. René THION de la CHAUME 
É Commissaire du Gouvernement : M. A. YOU 
PRINCIPALES OPÉRATIONS 
Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit 
Ouverture de. comptes courants et de dépôts 
Avances sur titres, sur récoltes, sur matières 
k Escomptes et encaissements d'effets de commérce 
Li De ment de coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres 


Location de potires-forts 
AR Com. de la Seine n° 13.924. 


| | MESSE ÉSE EME ETES ERRSSRER FRERES REPPPEERSRSERPEPE EEE FE, 


il 
| 


or oo em 


| quatre feuilles de la carte au millionième, celles de 
/ cartes, établies par lé service géographique de l’ar- 


1 Sur lesquelles les réceuts raids transsahariens ont 


i 
Eau 200.000: (1). 


OU OI 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN A 


Les Cartes Géographiques de l'A. O.F. 


La série déjà nombreuse des documents cartogra- 
phiques relatifs à l'A. O. F. vient de s’augmenter de 


Saint-Louis, Tidjikdja, Tombouctou et Midal. Ces 


mée, résument tout ce que l’on connaît de ces régions 


rappelé l'attention, 
Rappelons qu’il y a quelques mois sont parues les 
feuilles de Dakar, Thiès, Maka, Kolda, de la carte 


(t)} Voici les adresses où ces diverses cartes sont en vente : 


Bureau de vente de l'Agence Générale des Colonies, Ga- 

lerie d'Orléans au Palais-Royal, Paris (4°"). 

- Barrère, 21, rue du Bac, Paris (7°) 

. Challamel, 17, rue Jacob, Paris (6e). 

- Forest, 17, rue de Buci, Paris (6°). 
M. Larose, 11, rue Victor-Cousin, Paris (5°). 

M. Blondel la Rougery, ?, rue Saint-Lazare, Paris (9e). 
M. Tarride, 18, boulevard Saint-Denis. Paris (10°). 


Ze 


VEÉRÉFEÉÆRR EEE FE EREREEEEREEREES FERRER EF EI FI EFFFÈEERT EEE HESESSES 


Le 2 1 1 


BANQUE 
DE L'AFRIQUE OCCIDENTALE 


Capital : 6.000.000 


TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL 


AUTORISÉE PAR DÉCRET EN DATE DU 29 JUIN 1901 


Siège social : 38, rue La Bruyère, Paris 9° 
Succursales à DAKAR, CONAKRY, 
GRAND-BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, 
Agences à RUFISQUE, 
SAINT-LOUIS et LOME 


CONSEIL D’ADMINISTRATION 
MM. P. Boyer, O. %, président. 
L. Maurel, %, vice-président. 
S. Simon, C. %, Administrateur. 
G&. Schwob, (d'Héricourt) G. O. %, Administrateur. 
Ph. Delmas, %, Administrateur. 
H. Nouvion, O. %, Administraleur-directeur. 
M. Gourbeil, C. %, Gouverneur honoraire des Colo- 
nies, Commissaire du Gouvernement. 


AS |: ON || EE | OR À À À À À RS À 1 1 M À MN 111 


OPÉRATIONS TRAITÉES PAR LA BANQUE PENDANT L'EXERCICE 1922-23 


AVATCCS INT SES BR SRE Nb Rance Fr.  161.488.826 46 
Escomptes locaux et effets à l’encaissement. 21.223.882 57 
Escompte en Afrique d'effets sur l'Europe...  189.995.574 87 
Ventes en Afrique de tirages et transferts sur 


RÉ RPODES Casse dernier ie mé A Te 164.745.215 56 
Ventes en Europe de transferts et tirages sur : à 
PAfTIqUER Sans A PRO AE COTE 52.807.754 52 


Registre du Commerce Seine : 112-313. 


TT 


1. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp RE DOCS Re 
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BANQUE FRANÇAISE 


DE : 


L” AFRIQUE. 


Fondée en 1904 


CAPITALE : 20. 000. O0OO DE FRANCS 
Siège Social : 2, Re Meyerbeer - PARIS eo) 


EFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS DE BANQUE 


EN FRANCE D | 


St en RCE Fi ÿ 
AFRIQUE OCCIDENTALE ET ÉQUATORIALE 


SX 


AGENCES en FRANCE 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny 
Marseille , 69, rue Paradis, 


AGENCES en AFRIQUE 


Sénégal Soudan Guinée Française Côte d’Ivoire | Dahomey 
Dane Po (Conakry) . (Grand- Bassam) (Cotonou Grand- -Popo) 


Togo Cameroun Gabon Congo Français Congo ES | 
(Lomé) (Douala) (Port-Gentil) (Brazzaville) Kinshasa). | 


| 5e 
Adresse télégraphique : E QUATEA NE ot 
Reg. Com. de la Seine n° 119.518. | LOS Re" 


TT 


| Vendredi 19 septembre 19% 
_ (33° ARE & k 


Ne 22 


: 


her 


EL AA | Téléphone : Central 46- 61 4 | 
de chaque mois | ORESS RS TS 


| Rédacteur. en n Chef à Pere THÉRY 


Adresse Télégraphique ss 


_ —_———— 


cancer 


TE £ nr 


é ? L 100300 100 Re LE 
estions du Jour. CI 3 200 | 300 400 ou ee 


MB F.— Les. perspecti RAR > 
A; E. F. — Les voies d ‘a, e É : 
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ue | SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
LES ÉLÉMENTS DE L ECONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 4 
DÉMOGRAPHIE | mov rer torse + nan eteioue 
3 Pt D MOUVEMENT COMMERCIAL : DE COMMUNICATION FINANCES PUBLIQU ES 
té < ? î = ee Le: es LS ee 
ù Fe Rd L'Navi- Æ = PR ÈRRE A use CE SRE PAPER ER TA 
Importations Exportations À tion | … 7 . À Lee Dee publique : 
k s L é- É La 4 nn PO nl / r Fe. " 
- [Entrées] Routes | Fudget}. 1 charee 
et LLHen | F7 RS tal é 
1. AFRIQUE 
Algérie re re ere nsne ter ee 
Tunisie (PrOtECtOPAN Es ceereet 
Maroc ( id. Se side Vi Lee 
SANATA 5. een en anna ser devra psanenes et 
SÉNÉTAL PE ours sl 405.000! 2.208 |: 6.2 | 
Mauritanie sus... 0.4. 
Guinée Française... 81 
Cote d'IVOITE. ss sepr 4.9 
ATOLP EE, N'PAROMEN SE enness me T8. 
Soudan français ..,.... 45 
Hayte-Volta …......,... 10.3 
Territoire du Niger... 09 
POtAl = AS OF ETS en Sas der 
Togo (mandat) ....:...... TS DORE è 
Gabon rs. PR Se re ie ie al Me lee 
Moven Congo... 
À. E. F....... Oubangui-Chari Est pie 
EChA Reseau 
Total ARE RE re ia ro To. SENTE) SPENCER Rev ETS dem 
Cameroun=-(mandath nt esse nent 
Madagascar ei TÉPDÉRAANCEN Enr me 
RÉUNION rar AN ne er needs 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- 
STELAAMN Er amant m died ee ae 
Côte des SOMAÏIS ane re rase srimenavesee: 
I, ASIE 
Syrie et Liban (mandat}.,,....,.,::..:., 
Indes frAnCAISES 7, 08 Harroeeerretes rie 
Cochinchine.....,.,...:1". 66.000! 3864: | 59 
Cambodge (proteciorat). 
Annam et Lang-Bian 
Indo-Chine...……. (protectorat) ...:..... 
TORRES EP RS eue 
ÉROS ee ES ons 
Kouang-Tcheou-Wan., . Le. Er 
Total Indo-Chine:...,..,.003 Tivenlionne Loan anale one on lies loue eo 0 a er 7.000!" #19. 700 
: à ù DT FE SMS) | Res 2 RÉ ÈÉ ATU 4 
III. OCÉANIE | EU ECS LE Ne es 
Nouvelies-Hébrides (condominium) ...... 
Nouvelle Calédonie et dependances.,...,. 
: Tahiti et Moorea.. SURESNES er DRE Ve es-tu 
Iles Touamotou .,...…. 
Etablissements.<lles Gambier:.:.....,.. 


Iles Marquises, Sous le 


; Vent, Toubouaï, elc..} 
Total des Etablissem: d'Océanie.- 


IV. AMÉRIQUE 


&t-Pierre. et Miquelon es 
Guadeloupe et dépendances:,:.,...,,.. 
Martinique..,......v..s..stssee me à 
GUYANB... esse nee sesertesse certe sms 


OBSERVATIONS  … Le 


Les renseignements mentionnés au tableau ci-dessus ont été recueillis auprès es ve ee Admi Fee actes # 
a) Les chiffres marqués d'une astérisque ne constituent que des Se 1 Re otnciense “ 
b) Surface et population d’après les statistiques de l'Agence générale des Colonies (recensement de 191); Et + 
_c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial. 1922 pour la Syrie et le Liban ; ‘ceux d erce géné 
br Lt nt de le nat to D Tunisie, Maroc, À, O. F., Indichine, Nouv. Calédonie et Nouv. Hébrides (Année 1923) : ” 
Re on maritime se rapporte à |’ ée 195 f pour l a: DE TNT CSP SAS 
l'Algérie, le Maroc et les Nouvelles-Hébrides Anne Eos) : us re ee ere ee De se Dee . 


e) La longueur des voies de communication est celle des routes et lignes télégraphiq on uicers ee - 
{ À ; YVL Hi es 
(ROSE Sas longueur des routes à la fin de 192) et celle des chernins de fer en eapioitalian au te jonvier TP à 
f) Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires et extraordinaires, à l'exclusion des budgets des services, 
es Gouvernements généraux et possessions autonomes pour 1923 (1922 pour Réunion, Syrie et Indes; 1924 pour Algérie rie, Tunisi 


x 


A. O. F., Cameroun, Togo, Madagascar, Indochine, Nouvelle-Calédonie et Océanie) : 


19) Le dette publique est Srrètée au NAN AS ER ADhal ere Ver Pie lés charges, sauf Maroc (1er janvier 1923 


pour les charges), Algérie, Tunisie, A. O, F., Madagascar et Indochine (ler janv. 1924 e ( k Pour : : & 
ren ns l iteS a à ee Ra de DD ne pa se De ee eu nn er a pES KEIC mi 
$, | fera ou s-Abéba, et que le réseau ferré indo-chinois (1.742 kik 8) # 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploité ar la Dani min de fer de an ; 
Ÿ : ar. L { à À. 3 ns 4 LA r LINE 
Signalons enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « CidomAE PA ne on tu À Chemin de fer dé 3 à l'Angle aigle terre. 


On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d’out , : Magie ru | 
re-mer ont une superficie de 12.809.018 klmc. (Afrique 11.817.598 Kimc 
22316000 Ne rt 138.500 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une a a tie ee SAS Hab: asf 
1199 Mn Aériaus à 7h Lie Amérique 521.809 h.), un réseau routier de 48.968 kim (Afrique 23.439 kim, Asie 22.662 Kim, Océan 
, q . m) ei un réseau ferré de 15.029 klm. (Afrique 12.223 kim, Asie 2.766 kim, Océanie 60 Kim). | 


£ 
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k | DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


Fi + me pts, (En millions de francs). 


Capital | Encaisse | Cireulat. Comptes Forte”! | Capital |Encaisse|Cireulat.| Comptes Pie | Capital |Encaisse | Cireulat, | Com 


Eye ptes | 
DATES et | métal- | fidu- |eourants|; Die et | métal | fidu- |eouranis|; Nitie / et | métale | tidu- | courants! PE" | 
h réserves | lique | claire |et dépèts| k | [réserves dique | ciaire |et dépôts : réserves | lique |-ciaire | et dépôts 
= Banque des} 'Alyorie 20 5 pre de la Réunion L Banque de la Martinique 
- (6 J (Algérie, Tunisie) = : pee : (Réunion) (Martinique) 
11914 31 octobre.| 54.9 | 53.4 j 354,2 53.1 434,0 1914 50 juin.) 5,3 8.0 8.4 2.6 5.0 [1914 30 juin... 4,5 2.0 5,8 4,7 4,7 
4922 do 76.4 | 18.6 jrs) 57.1 | 808.9 1922 de. 40,5 | 40.0 32.6 | 11.4 | 17.8 [1922 de | 9,8 8.7 | 20.4 | 10.5 | 16.1 
11923 do 16.1 1 80.6 11.034 51.5 | 787.111923. de AOL.) 82.2 15.8 1.6 111923 do 8.5 4 21224 6.6 7.3 
k Banque d'État du Maroc É ENST £ Banque de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe 
: {Maroc) . £ (Syrie) (Guadeloupe) 
1922 31 décemb,1 31:11 50.1 240.9 90.8 | 212.0 1921 31 décemb. 28:07 .87.4 1 201.5 » | 219.5 114913 30 juin... 4.2 2,5 6.3 4,5 1,8 
14923 de | 34.9 | 49,5 | 239,8 | 81.7 | 528.2 11922 ‘1 28.0 51.9 |-181,2 | 100,6 | 241,9 11922 do 8.1 40.5 30.8 | SEX: 19,3 
192% 30 juin....,1 88,8 | 50.8 | 263,3 | 174,9 À 429. 4 1923 2 28,0 | - 71.0 1 195.5 | 158.8 | 283.6 [1923 d° 5.01: 10,0 4 30:83 |: 11,6 | 16,9 
Béacte de l'Afrique Occidentale ï é - Banque de l'Indo-Chine Banque de la Guyane +] 
|} AUROAB, ABSEPER TE HS PAP GES + (Indo-Chine) (Guyane) Ï 
1914 30 ie 8.9 6.914651" 56; 2. 6.814918 31 décemb.| 96,9 4. 71.2 | 86.4 | 75.7 1 403.2 [1944 30 juin. 1.0 4,0 2.8 0.7 0,9 ! 
1922 47.4 | 15.41 190.6 | 47,8 | 104,6 1923 81 déc... | 154.5 | 399:1 | 8314 | 430.7 | 921,1 [1922 d: “| 0.6 3.4 | 9.2 | 8.4 | 2.61 
4923 de 18.8 | 16,9 À 257.0 F 27.5 | 167,8 19224 30 avril. 154,5 | 340,3 F1,000.4| 427.8 À 827,1 111923 d° 0,6 1,5 | 10.9 83.2 4,6 | 


[l {1) D'après la constitution de la. Fa de Syrie le Service « Émission » est distinct du Service commercial, Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 
français et des bons de la Défense. : : 


__ RECETTES DES LATTES CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à l’'Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


* NE .Compa- FE | ompa- Ompa- d 
+ Période | on : tes lraisonavec|| Période | k raisonavec|| Période ; raisonava 
Lenvisagée RÉSEAUX | Recelles | innée envisagée RÉSEAUX | Recettes | onse || envisagée RÉSEAUX Recettes | année | 
5 précédentel| | précédente précédente] 
- LAPS RSA < bonnes e rss enereeneel Sd Re Pie ST 
-AMigérie | Francs | Francs ' A TO, Francs Francs - Côte des Somalis | Francs | Francs | 
A 99 5 a c 9 | 
iv. tjuit24|Etat. Réseau oranais. |14.762.200|+1.447. mere SO PE OnOl 242 26gl0 p' mois 4 |Djibouti-Adais Abeba.| 7.980.000! +1, 102.000 
RSA RS PAS de A 1 763200 se 7. Sol Année 1922| Dakar-Saïnt-Louis.…. 15.105.844] 493.802 Syrie 
En SX P.-L.M. algérien... F9 194. 000 ES. 049.000! Année 1922 Compag. du Dahomey 2,448,330 + 620,17 Année 1993 Damas-Hamah . 40:395.656|-—3.363.60: 
£ e : Cameroun 
À Tunisie. , : He jo pogfrrrée 1922) Etat .…............. | 3615-07) +. 467.63 res Eli @ cs Fe 
r.m.1924|C.F.desch. de fer Tunisiens : ” 0 -+ 1.149,00 pr. m.1924. |Etat. Ensemb.Indo- 1.489 ,998 31.456 
pre mm. 1924 Ch. de fer de Gafsa.….. [11.160.741 + ‘536.297 Année 1992 9.107.332] 49.583.914 | Année 1923{ YUNNAN.. , de. sereues 35.300.000 |-+7,200.000 
ue Réunion - | Nouvelle-Calédonie ca 
Lise 1922 Es de 33 militaire. 86.148.976] +5,148,976 née TOR PAS rene rever 4,463,528[+  420.092/ Année 1922|Etat ….... ue re 247,2081— 36,194 


Dern. Cours au! Montant Intérêt Dern.coursau 
, 5 ù i nominal |°U divid. 
: c : des brut me 
VALEURS : VALEURS ütres pr l'exer- VALEURS SE 
L 6 _[cice pré- 8 août [10 sept. cotés |Cice pré- 8 août |10 sept. 
|-cédent cédent 


is |. À ——_———— | mt | comemeeraeme | cmcemeeneene [| ms | ms | "nn 


Ë PARQUET 


5 Actions diverses d.francs) Ch. de fer (actions suile) 
eurs se négociant] Anne < 5 2e É > à 
re et fi terme)! Rizeries d'Extrème-Orient| 158 »| 201»! 6 400| 7 13 Dahomey (Cie Franç. de).| 95 »] 95 » 
[l $ | Fonds garantispar'e | Sangha Qubangui........fl 65 »! 127 50 2 9 27 id. parts à Sie 202 »| 205. » 
ee Le ae maps Fonds ee étrang.  5.0814 45 »}Dakar à Saint-Louis... se 2 1e » 
4e 000 30 Af Boat 6 Maroc 5 % 1904 5... 390 -»] 392 »ff 12.500! 60 »{Indo-Chine et du Yunnan 07 » 11495 » 
l So: TA 15 x Re 3. He Fr PAAMAO AS t 884 »| 865 »lf 5.000! 60 »| id. act. priv.500t.p. ; » 
#3 va PS EE PAR Or É 40,000! 80 » [Maroc (Cie Ch. de fer du),| 474 .»} 420 » 
Il 94.950 2 9 ee & ru Fe + Érre (Valeurs se négociant Docks, Eaux (actions) 
IRCRES »[C de 2x NAESONQIARE een 10.000! #30  »|Eaux et Elect. Indo-Chine|3650 »|3626 », 
CA ose TENUE |CGolonies, Protectorats Houtlérss taetions) 
4 55,49 » à à 5 & 
L 30: 000 rt ; Hateure : 8 Hire he è 46.000| 200 »|Charbonnages du Tonkin|9110 »|9171 » 
er < 0/ 4 AL < DA 4 
| 66.865 de NL 1.587) 17 50 Martinique ; 4 da 1899..1 505. »| 505» Mines Métallurg. (act.) 
pr CETTE 5 ,18-301,5) 17 60! AA 1911..0 380 »! 360 | Lo! 4137 50 Algérie Tunisie (Omnium)|4590 |4300 -» 
98 408 45 » unis A 189. AT »1 . 3 re Nouv: “Calédonie À Ÿ6 1909.| 364» ie 200: »|Mokta-el-Hadid. 6260 »[7205 » 
nes” ( Fesses she < e 20 » noir 4% Nr ere 453 -»| 445 »}} 20.00 195: » id. act. 500, 400 p. 6000 » 6000 » 
ca “ [Emprunts de Colonies 2 20.000 Nickel (Per i,s::i5c.e 746 »| 765. » 
mi :-. et Protectorats Dénartem: Shane % no 
154.739] 15 »|Algérie 3 % 1902.....,...| 297 D.Constantine3%697,r.1000| 180 »} 780 » ÉARPPOr EN AACUIONS) Pre 
75.000! 30 »l id. 6 IE Pa PRIE ERE 430 Constant.3,30%1895r.1000! 750 »| 760  »}| 5.000 7 50} Hayraise Pénins.Navigat. 909 »| 9991» 
441,206. 17 50|Indo- Ghiné. 8 A Po 1890 05! 246 Dakar 4% net 1914.,,... 315 : »| 362 »!} 20.000 Navale-de.l'Ouest...:.... DE 2 DE 
pe Fee Ne sl Fu PRE Mo rone act). SE Actions diverses 
52 Les re de lndo=Qhine.…. 150» 41.000! 475 »|Distillerie de l'Indo-Chine|7205 »[7175 
.. ; de la Guyane à | 45 »| 75 [| 20.000] 5 »|Paris-Maroc......,....... 81 »| 16°» 
} 25.000! : ES E eme Martinique ..| 510 »| 525 » : 
: os Re ; 5 } é EP B UE 
99: 0001 É = Copa de do -800 |.id. de la Réumion.....11150 »|1200. » Dern a Ne 
25.000 es Co To 20 fr. dE id. Franç. de l'Afrique] 730 » ‘128 » (actions) 
IAE TES 5 ae 1 id. id, act.5%,12%5p.| 730 »| 725 » : HIS : Le à | 
| ; 2 RRE 6,000 Occid. Madag. (Suberbie).| 843 »| 278 
| ; id. - de l'Afriq. Occident. er »1 5550. :» load et de Meslorrla 5815 1025 
| ES d de PAfriq. Nord| 325 | 319 » » So.» uasia et de Mes Pos TOC o 6025 
| 3.000! ë FE At Bt Ar 1850 ‘x 11825 660 6 % |[Sidi-Bou-Aouane:......:, 461 202 
| 25.000 pedie Tiens... (11070 A 8-000 Bougie (Sté d'Etud. min.)}  » 10 
} 17.000! Crédit Fonctercolonta [1111 »[1010 >|] 15-000 Algérien.de Prod. Chimiq-| 163 x 


Chemins de fer (actions) 25.000! 
) Ur deferrout. d')} 114 »| 112 : »!! 40.000 

act. pr. 200t.p.| 123 »| 114 »|f 8.200 
Col, Franç. Es fer g Le 408 »} 410 »f} 1.500 


Afrique et. Congo....... 81 5 
Kong(Gie Français.de)100! 455 
Bastos(Manuf. de Tabacs})f G15 »l 505 


» 
» 
» 
» 
30 »|Phosphates Tunisiens 1 5| 570 »| 542 
0 
» 


5 »Î|. 2.400 


7 y Fu et Ch-fer .. 912 5 4 
ser SR Re parts ee 605 »||2.378.5 
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SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Mesageies | 


d PPS OREAEMREE © 


lite 


EPP 


SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS À DATES FIXES DE MARSEILLE POUR au 

L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE 3 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR LA RÉUMON 3 
MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- “CALÉDONIE | re 3 


LIGNES COMMERCIALES A es 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPART. | € 
d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille UE e 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L’INDO-CHINE et L'EXTRÊME- ORIENT à 


VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE ; 
par les Paquebots de Luxe: « SPHINX», (LOTUS », «(LAMARTINE», (PIERRE LOTI». Prix min.: 4.950 fr: en 2 cl.; Ma en {re dl LE 
Brochure spéciale adressée sur demande ONE UN : 


CONSIGNATION. — TRANSIT — REPRÉSENTATION °c 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A :- 3 


PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) 3 Place Sadt-Carnot 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs pot: desservis Fa leurs navires 
ainsi que dans les principales ne de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondants” : 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


Société anonyme fondée en 1904 — (Capital : 150 millions de francs 
Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue ee Peletier 13 
- PARIS: OT RS 
CONSEIL D'ADMINISTRATION , 24 
MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, MM: Georges HEINE, Administrateur, À 
Charles SERGENT, Président, Maurice HOT TINGUER, CH CIE : 
Frédéric MALLET, Vice-Président, : Jean JADOT, nt * 
Alfred BONZON, Administrateur, | Louis LION, + TS 4 
Joseph COURCELLE, — André de NEUFLIZE, SE TR A - 
Henrÿ-DARÉY 0 : Eugène SCHNEIDER; LE 
William d'EICHTHAL, — | Philippe VERNES, D ni 
Jules EXBRAYAT, . — -Humbert de WENDEL, = 
F. FRANÇOIS-MARSAL, — : - s din à 
: DIRECTION RARE À 
M. Paul BAVIÈRE......... Directeur-Général, : FES 
M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur - Général Adjoint. | , BE à Wars 
MM. Georges VIBIEN, Direcienrs | MM. Paul MASSIOT, Directeur-Adjoint, CAF es 


Aibert BOUDET, Fe - Octave THOMAS, se 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE ; 

Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de te e, es de 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Cars De contre le 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefeuille, ete. 


SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX — LOCATION DE COFFRES-FORTS. à 
Correspondants sur toutes les places de France et de pa de 


. SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN > 


TÉLÉPHONIE 


AUTOMATIQUE ET MANUELLE 


ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


“A THOMSON 227 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


Œ—— POUR L’EXPIOITATION DES PROCÉDÉS === 


THOMSON-HOUSTON 


SOCIÉTÉ ANONYME — CAPITAL: 200.000.000 FR. === 
173, Bd Haussmann, Paris 8° - Téléphone-Éiysées 83,70 à 83,70 


EEE 


Compagnie ue Péninsulaire 
| de Navigation à Vapeur 


SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
Îde Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
pour l'Algérie, la Tunisie, Port-Saiïd, 

la Côte française des Somalis, 


la Réunion et Maurice 


| 


| 
[prszcron GÉNÉRALE : 40, rue de Phalsbourg, Le Havre 
| _ SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris 


AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


| 
| ROUEN. see 2, boulevard des Belges... 
1! Dunkerque MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Beaumont. 
Nantes ..... .. Cie de l'Océan Indien, 41, quai dela Fosse, 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. | 
| Bordeaux... MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 


| Marseille . ... M. Roche, 18, rue de la République. 
; | Reg. Com. de ja Seine n° 37.012. 


Ts 


AGENCE GÉNÉRALE des COLONIES. 
_ © Service des Renseignements 


PETIT MATÉRIEL 
POUR L'USAGE 
ET DOMESTIQUE 


os THOMSON se 


SCIE CHE ES LSNES DU RAONE À 


la Côte Orientale d'Afrique, les Iles de Madagascar 


_frigorifiques. 


POALERIE D'ORLÉANS (PALAIS - ROYAL) 


INDUSTRIEL 


Reg. Com. de la Seine n° 105.380 


21, Rue Jean- Do = Paris (8°) 


(TELEPHONE ELYS-ES 60-71 


Usines à Saint-Fons (Rhône), St (Isère) La. Plaine (Suisse) | 


PRODUITS INDUSTRIELS 
lAcétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOID : Celluloïd de: Sécurité 


Permanganate de Potasse pour le traitement des ! 
maladies de la vigne. | 
: Métabisulfite de potasse pour le iraitement des 
vins. 
Chlorures d’éthyle et de méthyle pour machines | 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 

Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 

Urazine (citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 

La littérature complète concernant nos produits spécialisès 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous em 
adressera la demande, 21,rue Jean- Goujon, Paris. 


ÈS 


! 


6 / 


LL RER 


COM MPAGNIE FRANÇAISE 


MATÉRIEL DE CHEMINS DE FER 


Société fondée en 1872 — Capital: 8 millions { 


ADMINISTRATION : 


25, rue de Madrid, PARIS - Tééph: Wagram w-1 | 


Usines du TILLEUL. 
à MAUBEUGE (Nord) -- Téléph. N° 15, à Maubeuge 


Wagons à houille et à minerai : _ 
Wagons à déchargement automatique 
Wagons à grande capacité 

Wagons basculants — Wagons réservoirs, etc. 
Tenders — Constructions métalliques 
Voitures à voyageurs de tous types et de toutes classes 

Locomotives et Tracteurs électriques 

Petit matériel roulant pour mines: 


Usines d’'IVRY 
97, boulev. National, à Ivry-Port -- Tél: Gobelins 01-89 


Voitures de luxe — Voitures métalliques 
Automotrices 
Voitures de toutes classes et de tous types 
Carrosserie automobile 
Reg. Com. de la Seine n° 88.858 


Téléphone : 
Central 28-52 


Gutenberg 20-22 
TR rue de lPArcade, ele Ge ) 


POUR 
GLOTURES, 
GRILLAGES PROTECTEURS, 
ARMOIRES, RIDELLES, 
PLATELAGES, MARCHEPIEDS 
— j— 
MUR DE GARDE 
et MASQUE PROTECTEUR 
DE BARRAGES 
DIGUES, REVÈTEMENTS 
pour 
consolidation de remblais 
— Q— 
TRAVAUX A LA MER | 
Reg. Com. de la Seine n° 148.046. 
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,. 
PL TT 


RAI 


IL 
LE MÉTAL DÉPLOYÉ. 


REMPLISSAGE des pans de fer pour Ateliers, Hanars, se 
SUR DEMANDE ENVOI DE BROCHURE, DEVIS, ÉCHANTILLONS DEAR £ 


Here 


Le 


| - ANNUAIRE 


des . 


EIRE COLONIALES 


5° édition (19214186 25): 


de provoquer et de faciliter les relation 
entre les entreprises commerciales et indust 
de la métropole et celles des colonies. 

. L'édition 1924-25, qui vient de paraître, 
mise au point des éditions antérieures. Eh 
le tableau complet et exact de toutes les maiso 
sociétés de commerce, entreprises agricoles ol 1n 
sousnese établies dans les colonies françaises ou 
en relations d’affaires avec elles. k 

Chacune d'elles fait Lane d'une notice. 


| Ce recueil, 4 Gus de oh 600 Ph. ; 5 


|| 


Un Ca. in-8° de 584 pre 
Contre remboursement. 


de Fe 


12. Rue cn de Paris. EC 


RETRAIT PENRE 


a ne 


rad Vin Moteseust 


TRAITÉ PAR LA MÉTHODE. CHAMPENOISE | 


Hs Concours. 
À ae (Membre du TUurY supérieur) 


| EXPOSITION COLONIALE MARSEILL 


idéal pour. lot e 
ALCOOL 42° 


Caves ‘et Vignobles à ROGNAC & Se 


A a MONTBARD ( Ce 


: FONDATIONS, “HOT 
DALLES, RÉSERVOI Ÿ 


 Succursale : 


Opérations du Comptoir 


DÉnDons: ete. 


ES Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de 
k. chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. 
h : Ordres de Bourse. Ayances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de 
fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. 
- Garanties contre les Fees de remponrsenent au Fe LÉ den de 


ess COÉONTAL. DE PRCONOMISTE, EUROPÉEN 


| COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS | 


LE Capital 25 millions de franes (entièrement versés) 
Siège Social à Paris 


14, rue Bergère, 14 
Place de lOpéra 


Reg. Com. da la Seine n° 59.816, 


| | AGENCES | 
[| 4% Bureaux de quartier dans Paris — 15 Bureaux de Banliene — 208 denses en Province 
13 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat:. 


Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte- Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
| Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax. 


Re. + AGENCES À MADAGASCAR : 

TANANARIVE TAMATAVE — MAJONGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY 
É Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 

L Mo OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


(fl | Négociations de traites documentaires ou libres sur la Frarce, les Colonies et l'Etrar ger. AVances sur produits D rie du pays. 
w Opérations de poudre d’or : achats et avances. Ordres de Bourse. Letires de Crédit. 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur la France’ et l'Etranger. Locations de coffres- forts. Encaissement des coupons. 
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Lettres de Crédit ue Vovaron 


Le Comptoir National d'Escompte délivre des Lettres de Crédi ! 
circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 
correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d’un carnet 
d'identité et d'indications et cffrent aux voyageurs les plus grandes 


commodités, en même temps qu'une sécurité incontestable. 
5 LA EN TE% j i : 


 PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mai 1900, 
Æ janvier Fr A janvier TR et rm janvier 1922 


: SIECE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 
CAPITAL +: 72 MILLIONS. 


 SUCCURSALES ET AGENCES : 


Fe PONDICHERY — SAICON — PNOM-PENH | 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 

- BANGKOK — HONGKONG — Fe — CANTON. 
NKEOU — TIEN-TSIN — PEK 

; NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 

Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


Président Us Conseil d'Administration : : 


PrsrdentAdatnitrateur Délégué : M. ‘$. SIMON 
irecteur : M.‘René THION de la CHAUME 
Commissaire du Gouvernement : M, A. YOU 


Ouverture de comptes courants et de dépôts 
_Avances sur titres, sur récoltes, sur matières 
mptes et encaissements d'effets de commerce 


Locati on de coffres-farts 


1 


| BANQUE DE L'INDOCHINE 


; HA. IN 
YUNNANFOU — MONGTZE — SINGAPORE — DUBOUTI : 


oo de billets de banque — Ohiqiss- — Lettres de crédit 


coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres 
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ll Fondée en 1904 FRERE | 
|| CAPITAL : 20.000.000 DE FRANCS 

| Siège Social : 2, Rue More PARIS QE 
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AGENCES en FRANCE. 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny 
Marseille, 69, rue Paradis, 
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il à AGENCES en AFRIQUE ERES | 
la Sénégal Soudan Guinée Française Côte d’Ivoire ‘Daho à si | 
| 5! (Dakar-Rufisque) (Bamako) (Conakry) _(GrandBassam) (Cotonou Graine) 

ik | Togo Cameroun  . Gabon Congo F rançais Congo Belge 

| (Lomé) (Douala) (Port-Gentil) (Brazzaville) : (Kinshasa) «| 
A ee. FE. À 
WA Adresse télégraphique : EQUATBANR ||] 
| la Reg. Com. de ia Seine n° 119.515. A PRE GE (RTS à 5 NE 
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L P.— 16, Tue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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(LE GENDE 


outes . princi ales 


dde hante de ter à voie not- 
| male. — Aménagement du port de Maza- 
| gan — 4, O. F. : Port de Dakar en 1923. — 
Actualité coloniale, — L'exemple de Wembley Budget local du Dahomey. — Cheptel daho- 
(Edmond Théry). Pages 49 et 50,  méen. _— Réseau routier dahoméen. -— Co- 
Questions du Jour. — La ratification du traité % 
de Lausanne et les perspectives de dévelop- 
pement commercial de la Syrie. — La cul- 
ture du coton en Syrie.— Le trafic Gta 
rien. Pages 50-et suivantes. = 
Documentation Sp M — 
générales : 


SOMMAIRE 


lonisation et main-d’ œuvre au Soudan. 
_ Togo : Budget local. — Recettes douanières 
Re trimestre 1924. — A. ‘ÆE, F, : Chemin de 
3 Je de Pointe-Noire. - — Droits de sortie sur 
le bétail, — Madagascar : Ô 
_ Sion. — Mouvement commercial en 1923. — 
< Exportations minières en 19%3.— Séjour des 
_ létrangers.— , : Liquidation budgétaire 
- dé: 1923. n ochine : Taux de la piastre, 
_— Dépenses des grands travaux, — Crédits 
ï Ho il — Production minière en 
SAME Le des chemins de fer er se- 


. ; < 
ÉdLortaiions de Ro (7 
Projet d'union douanière avec la Métro 


ÿ . — Port de Haïphong en 1923. 
— Conditions de vente des lots de CO loni- ; es Population des Nouvelles-Hé- 
«Sation. — Réeurs de dep en 2 Le RS brides. — Industrie sucrière en Nouvelle- 
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Crédits supplémentaires, etc. Pages 55 et 


suivantes, 
Marchés coloniaux, Pages 63 et 64. 


SYRIE ET LIBAN 


A 2,800 kilomètres de la France. Durée du 
voyage de Marseille à Beyrouth : 5 jours. 
_ Superficie : 150.000 kilomètres carrés. Popu- 
lation : 2.750.000 habitants. Mouvement eom- 
mercial en 1923 : 700 millions de francs. Buid- 
get du Haut- Commissariat de la République : 
250 millions de francs. 
_ Haut-Commissaire de la République : géné- 
rat Weygand ; Secrétaire général : M, Ver- 
chere de Reffye : Président de la Fédération 
des Etats de Syrie : Soubki bey Bereket ; 
Gouverneur de l'Etat du Grand-Liban : géné- 


ral Vandenberg. Déléoué du Commissariat de 


la Syrie à Paris : M. Terrier. 


2 | SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN Se. - ds A TAN ae 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 


AS 5 ue : TPS SEE Aie 1k 

DEMOGRAPHIE MOUVEMENT COMMERCIAT, DE COMM cATION [FINANCES PUBLIQUES | 
—- EE LE  — 

Importations | Exportations moon - … | Dette-publique | 


Superficie| Habitants] Densité 


de en | Charge | 
France | Tolales | trance à lannuelle | 
<e né au kil. [Millions{ Millions |Millions| Millions] 1.000 Km. en/Km. en|Km. Mülliers|Milliers |E 
Kil. car.| Milliers | es rs À Frs. | Frs Frs {tonneaux fservice {service [service Frs | Frs | 
1. AFRIQUE pa . È da #7 
AISÉE 24 10 cris ea oies Ve er Miss: 515.388{ 5.806 10.9 T1 1.862.2| 9.936.91 1.209,11 1.674.4| 44.501 4. 5.188 *45 000 2 1521 
Tunisie (Protec{t0rat})= see eifase-ves 495.130! 2,094 47 à 1:458.9 ? 593.11 - 6.150 Æ 4.500 *5.,200 19.000! *483.000! 
Maroc ( id. ERA UN De re nis 4 "600.000! *5.400 *9..0 611.8 779.7 144.4 k - 555.624f 
SAhATA sn se re le ighenare sas *2,400. 000 *450.” 02 » " » | >» 
Sont PU  n 195.000! - 4.208 6.2 - 
MALPILANIE ve nee come ce 670.000 263 0,4 
que Française..….:, RE Lee 8.1 
OfC D'INDE 5 ro 20 , 1,546 4,9 
À OF ÉD no 110.000! ‘86 | 78) 226.5] 535.8! 249.1 
Soudan français ....,.. 1.680.000! 2,476 1,5 
Haute: VOHA VE sens 300.000! 3.118 10.38 - 
Territoire du Niger....l 4.150.000! 4.084 0.9 . s 5 
Total AOF, SE: SORA SNS 4.665.000! 12,490 *2.6 236,5 533.3 249 .1 . 10; .4 
Togo Amanda) 1... suisse. cr ietreees 56.000 762 42. 3 1,5] 10.1 5.4 
GADOM serrer À 274870] +389 "A 
Moyen Congo........ *240.000! : *582 *2.4 & à 
À. E. F....... Oubangui-Chari........ *493.000 *608 *1.2 ae 25.8 È s 7 
Æohad iris -}"1.248.000 À ; Re D ÉEN PSS 12 
Cameroun (mandat) Se 
Madagascar et dépendances... ; - 


RÉUTION ue dose ere s SP RE 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- 
sterdam)..... nr de Norris tre 
Côte: des Sonralis:.…..:...2,.4snpedise 
H, ASIE *e 
Syrie-et Liban {mandat}... 222.2. Û z ) 168 1,450 € 2.095 
INAES FPANÇAISES LE Miserere etes 266 516 1.0 25.0 14.01. 27.7 380 266 
CochiInChiné...;... 3.864 58 
Cambodge (proteciorat). - 2.408. 44 3 
Annam el Lang-Bian d 
Indo-Chine.. .……. (protectorat) ..:.::... 4.944 3 546.9! 1.093: 
LONRIR PVO Ere 6.81 65 : 
LRO der is ere S19 4 
Kouang-Tceheou-Wan,. : ‘ 
Total Indo-Ghine.55 5.5, ne 


III. OCÉANIE 


Nouvelles-Hébrides (condominium) 
Nouvelle Galédonie et dépendances... 


- Tahiti et Mocrea. 
-Iles Touamotou 
Îles Gambier:.,..:..... 
Iles Marquises, Sous le 

Vent, Toubouaï, etc... 


Total des Etablissem, d'Océanie.. 


Etablissements. 


< 


IV. AMÉRIQUE 


St-Pierre et Miquelon.....,:.,........... 

Guadeloupe et dépendances... RCE É 
Martinique. ......#%.: RÉ RG St ve 
GUYANE... sers dre eve esseresse ee 


VESTES 
RE: 


) La dette publique est arrêtée au 1e janv. 1992 en capital et à l'ex. 1922 pour les charges, sauf Maroc (1er janvier 1993 en cap, ex |} 
1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, A. O. F., Madagascar et Indochine (ier janv. 1924 en cap., ex. 1924 pour les Charges) 
Notons encore que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) se prolonge en Abyssinie sur une longueur de 683 K 
tres, exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Djibouti à Addis-Abéba, et que le réseau ferré indo-ch{nois (1.742 kfom 
prolonge en Chine sur une longueur d2 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yunnam.… 
Signalons enfin que les Nouvelies-Hebrides sont un « condomänium » appartenant pour les 2/3 à la France et pour 18 à} leter: 
On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d'outre-mer ont une superficie de 12.809.018 Elmc. (Afrique Au) 


[861.357 kime, Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 kime), avec mme population de 594154.509 habitants (Afrique 36.370 hab., Astel} 


rm tn rer 
RCE 


22.124.000 h., Océanie 158.509 h., Amérique 521.809 h.), un réseau routier dé 48.968 kim (Afrique 23.439 kim, Asie 22.669 kim, Océanie 1 
1.129 kim, Amérique 1.738 kim) ef un réseau ferré de 15.029 kim. (Afrique 12.223 kim, Asie 2.766 kim, Océanie 60 Kim). …  . FEAR 
= > < £. He ) : 3 Le - ES 1 


SUPPLÉMENT D dm DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


(En millions de franés) 


Capital | Encaisse| Cireulat, | Comptes Porte- | | Capttat |Encaïsse | Cireulat. | Comptes = Capital | Encaisse | Cireulat, | Comptes Port 
| t métal. | fidu- |courants|e, fe métal |. fidu- |eourants}s 1) DATES . @t | métal- | fida- | courants Hoi | 
D y | _lique claire et dépôts 4 ARMREES réserves ligae | ciaire | étdépôts! résérves| lique | ciaire |et dépôts et 


Banque de l'Algérie Banque de la Réunion - Banque de la Martinique 


L (Algérie, Tunisie} : | Es (Réunion) 5 (Martinique) 

19124 31 octobre.l 549 | 53.4 y 854,2[ 58.4 1-484.0 11914 30 juin... 5.3 3,0 8.1 2,6 5,0 [1914 30 juin, 4,5 PAU 5.8 4.7 4.7 
1922 do 16.4 | 78,6 |1,034, | is LS 119220 de 7210,5.| 160 | 32,6 11,4 | 17.3 [1922 d® 9,3 8.1 | 20.4 10.5 | 16.1 
11923 de 76,1 # : 50.6 11.034,3[ 51.5-f 787,7 1923 do 10:04. 11.9 | 82.2 15,8 7.6 [1923 de 8.5 AR | 221 6,64 7.3 
Banque d'État du Maroc È S ; pere de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe 
1! (Maroc) É 7, {(Syrie) (Guadeloupe), 

4922 31 décemb.1: 81:14 | 50.1 | 240.9 |. 90.8 212. 0 1921 31 décemb.} 28.0 | 37.4 | 201.5 » ] 219.5 [49413 30 juin... 4,4 2.5 6.3 LES TASS 
4923 do 34.2 | 49.5 ass | 81:74 | 528.9 [4922 d° 28.0 | 51.9 | 481.2 | 100.6 | 241,9 |M922 a 8.1 40,5 | 30.8 4:71 04978 
1924 31 août. 38.8 |: 49:5 | 301.0-1-135.,3 |. 382 1923 d° 28,0 | 71.0 1 195,5 | 153.3 283,6 [1923 d° 5,0 1 10.0 E 30.3 |) 12512159 
| | Suique de l'Afrique Occidentale = & __ Banque de l'Indo-Chine 5 Banque de la Guyane 
RE {A O:F., AE. .F} ; ; (Indo-Chine) (Guyane) Ï 
4914 30 JR 8. és 6.9 4 16.5 6.2 5.3 1913 31 décerb- PL 95.9 | 71.2 |: S6,4 | 70:7 | 108.9 [1914 30 juin. 4.0 4,0 2.3 0.7 0.9 | 
4922 de | 4.4 À 45.84 À | 190.6 . 47.8 l 104.6 1M923 31 déc.....} 154.5 | 329.1 | 831,1 | 430.7 | 921.1 [1922 d: 0,6 5.4 | 9.2 3,4 | 2.6 | 
1928 do 48:83 | 16.9 | 257.0 À 27.5 À 167,8 119224 80 avril... | 154,5 | 340,3 11,000.4] 427.8 À 897.1 [1923 d° 0.6 £.b:1. 10,9 3.2 4.6 | 


| {1} D'après la constitution de la Banque & se le Service « Émission » » est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 
l françaïs et des bons de la Défense. ee ; 


REC CETTES DES. PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à à l'£Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


es He FESERE Compa- S Compa- 
Période , : | S raison avec} Période : . [raisonavec ériode . raison avec 
envisagée RÉSEAUX - | Recettes | J'ünnée |envisagée RÉSEAUX Recettes |. Pannée || envisagée RÉSEAUX Recettes | l'année 
; précédente LE précédente précédente 
: s Aigérie Franes | Frs ATOLE Francs. |: Francs bbta des Somalie Francs Francs 
djv-22sep24| Etat. Réseau oranais, 16 ; Année 1922 re Aa +08 Selle p' mois 2|Djibouti-Addis Aeba.| 7.980.000! +1,70. 
eu DUTY SRE 51 248 900 Le 508 “300 Année 1922] Dakar-Saint- Louis... ; 1! 105:844|-2 493,862] Syrie 
— — [P<LME algérien... 47.479.000! +2.849.00 Année19%2}Gompag. du Dahomey| 2.448.330|+ 620170! À ee 1993 Damas-Hamah .….. 40.395.656 |—3.863. 
A | Cameroun : 
__. Année 1922] Efat :.... RÉPeSE | 3.67.079|+ 467,633] ere Lots 1) es 
8 pr.m.1924|C.F°des eh. de fer Tunisiens! 36 HR Gpr.m.1924. | Etat. Ensemb.Indo-Ch.| 1.753.727 40. 
Gpr.m.1924|Ch. de fer de Gafsa,..[14.320. : [année 1022 La degascar 9.107.332] 49.583.214 Année 1923 Yunnan.............. 35.300.000|+7.200, 
Maroc Réunion Nouvelle-Calédonie 
Année 492|Cb. de fer militaire... : 4.463,5281- 490.099] Année 1992{Etat .....:..!....,.... 247 ,208|— 


E Montant Le Dern. Cours au/| Montant Rs ern. Cours au! Dern. cours au 
nn ns nominal Loi . HULIre 
8 D É $ , a 
pr l'exer- VALEURS LS (prlexer-t : : VALEURS VALEURS 
sr cice pré- FT 10 sept-l10 oct. ne cice pré- 10sept.[10 oct. t0sept. 110 oct. 
cédent & À ee “cédent 
PARQU (illiers | & 3 
pe (Valeurs. ronne | d.francs) Actions diverses d.francs) Ch. de fer (actions suvle) 
au comptant el à terme) - | 25.000! 43 ToÏRizcries d'Extrême-Orient| 204 »| 195 »{ 6.400| 7 13|Dahomey (Cie Franç. de).| 95 »| 95 » 
| Fonds garantis parle || 24.000 Sangha Oubangui.…..... 107 60 225» à id. DAS ee 205 DE LS 0 
ES Fonds PAS étrang. ! 5.081 45 »[Dakar à Saint-Louis... Me » pe »| 
45.000! 30 1435 »f 437 1] 62.500! 25 » ne 57 1904.24, .[ 392 »f 358 »]] 12.500! 60 » Imdo-Chine et du Yunnan nie : As x 
99.724] 15 295 »} 284. »HO1.1241 25 »: so OO nee 865 pl 890 »ff 5.000! 60 »f id. act. priv.5004.p. [Ave 919 » 
, frssirernre 40.000! 30 »IMaroc (Cie Ch. de fer du).| 420 »| 420 » 
91,950!2 GA Nu et LR of. Le: créteur Se négociant Docks, Eaux (actions) 
47. , postent eenenD 10.000! 70 »|Eaux et Elect. Indo-Chine|3026 »|4000 »} 


.433| 19 »|Congo Fans 3 %4 1909, 


1 


le — Se Indo- Chine 3 Po AS Colonies, Protectorats ed. Houtitasos (Actions) 
30.000 24% ie 8 ja L 0 1897. 4 SRRTRSS ? A AE 220 < 190 46.000! 200 »|Charbonnages du Tonkin|9171 »]8850 » 
66.865 7 3 7 1 1903-1906. Martinique 3 ee. % 1899...) 505 »| 505 » Mines Métallurg. (act.) 
13.869! 20 » dan &% 4914. DAT ARE id 3%  41914..| 860 »| 365 » ch ETS ; 3 , 
204.461! 25 »| id. 5 7 1918... en Nouv, Calédonte 4% 1909 | 368 à| 376 || 7-500! 137 50| Algérie Tunisie (Omnium) 0 lin À 
198.193] 15 »|Tunis 3 % 1892.......... Réunion 4 % 4907.,...... 445 »| 40 »|] 20.000[[°00 » cu 5° 400 D 6000 < 6000 »! 
Emprunts de nl Gouv, Tunisien 2 4 % 1908! 419 »| 361 »| 6 000 195 » LE (Le) oh Ro | ne :65 >| 380 
et dits |Départem.,Villesfranc. j Er 
54.739] 45 B.Constantine 3/697,r.1000! 780  » 190 » Transports (actions) | 2 | 
b 9.000130" nd 6e TRES 2. Constant. 3,30%% 1895r.1000! 760. »f 696 »|[ 5000 7 50] Havraise Pénins.Navigat.| 9%9 > 530 »| 
É re . 50 _. L pu Dakar 4 % net 4911..,...1 362 »] 358 »|] 20,000 Navale de l'Ouest.....,., POLE M 
77, 15 id. obli Banq.; Soc. fonc. (act.) Acti Ho 
1372521 45 » Tunis ÉUA 1 PES : ) Eu FR ctions diverses 
; : ue de l'indo-Ghine :...14225 »14275 |! ; RANGS Chinelrr SR 
| AS Ë 14 alé Guadeloupe. . PL ENI ETES rt Le » Diese l'Indo-Chine ie » se »! 
a x : a id. de la Guyane bee 795 . » 525 y» : » aTis-Ma Go ner dure » » 
25:000| 239 72} Banque de l'Algérie... 26. »}5: » 3 000 id: de la Martinique ..| 525 »] 505 » ; 
 1H00.000| 65 »|Compagnie Algérienne. 4950. »{[4230 2 950 S vide del Bévuion | 1200 »11175 à MARCHE EN BANQUE el 
L25 .000 ps 50 L OST | ele sus : 1e Er anç. de l'Aftique 728 >| 735 » (actions) 
a, lid. del Afriq. Occident.f5550 »[6350 » ; Are " 5e é 
L' f. fidus. de l'Afriq- Nord] 319 »] 321 v Guasta et de Mesioulas.|002 216600 à 
| 3.000! 30 Crédit Algérien.......... 1825: 911875» Sidi-Bou-Aouane:....,.., 202 »] 230  »! 
| 25.000! 90 »lEst-Algérien RER Crédit Foncier colonial. .|1070 »| 950 °» Bougie (Sté d'Etude min.)| 70 »l° 643! 
47,000 28 . Ouest- Algérien... Dear eue | Rois de pis (actions) Algérien. de Prod himiq. 163 »| 175 »$ 
| A PARUS : Phosphates Tunisiens 125! 542 3} 517 » 
| Phosphates | Algérie (Ch. de fer rout. d’)| 112 »| 111 » Afrique et Congo... 79 »] 78 » 
_36.000| 27 »|Phosh.et Ch.fer Gafsa(ac.)| »| 931 » id. id, act.pr.200t.p.| 114 »|] 115 » Kong(Gie Français. de) 100] 115 »| 173 » 
S a 14F id. 5es 2. parts! 1605 _»11585 » 2.378:51 30 F . (Ch.fer : dés)| 410 -»} 405 : » Bastos(Manuf. de Fabacs)} 505 » 570 » 


|. 


Les Cartes Géographiques de l'A. 0. à || 
La série déjà nombreuse des documents cartogra- 
phiques relatifs à l’A. O.F. vient de s’augmenter de 
quatre feuilles de la carte au millionième, celles de 
Saint-Louis, Tidjikdja, Tombouctou et Midal. Ces 
cartes, établies par le service géographique de lar-. 
mée, résument tout ce que l’on connaît de ces régions 
sur lesquelles les réceuts raids transsahariens ont 
rappelé l'attention. Fe 
Rappelons qu il y à quelques mois sont parues les” 


feuilles de Dakar, Thiès, Maka, Kolda, de la carte. 
au 200.000° (1). 


me @) 


U TRUDAINE. 01, CR : 


| TRUDAINE o1 A8 


| | “Done tous renseignements. sur re situation 
commerciale du Togo et du Cameroun et sur les 
relations d’ ‘échange pouvant re établies avec ces || 
| territoires. a Li De Le À 
Publie Mie etat un ballet Se gra- | 
‘tuitement à toute personne en faisant la demande Îl 
_ Vient de faire paraître un Guide de la coloni- de 
sation au Cameroun et va. éditer incessament un |} 
Guide de la colonisation au Togo LENS | À 
_ Met en vente, au prix de 50. francs lan Le Îl 
| “rapports présentés à la. Société des Nations par | 
M. Duchesne, Colles. d'Etat, sur Ja gestion des | 
deux territoires en 1923, ‘rapports qui ont valu à la 
: France les félicitations unanimes de la Société des | 
Nations. He ; 


in E" 


X 


(1) Voici les adresses où ces div erses cartes sont en ur 


Bureau de vente de l'Agence Générale des Colonies, Ga 
lerie d'Orléans au Palais-Royal, Paris (1e). 
u M. Barrère, 21, rue du Bac, Paris (7°). 

k M. Challamel, 47, rue Jacob, Paris (6e). 

M M. Forest, 17, rue de Buci, Paris (6e). 

f M. Larose, 11, rue Victor- Cousin, Paris (5°). 
ï M. Blondel la Rougery, ?, rue Saint-Lazare, Paris (ge). 
f M. Tarride, 18, boulevard Saint- Joss Paris (10° ] 


nn 


Joseph COPRERRRLS — 
Henry DARCY,  —. : 
William d’ EICHTHAL, _—. 
Jules EXBRAVATS SERRE Re ec 
F. pee -MARSAL, he _ CE Rae 


{l 
ie Société anonyme ide ‘en 1904 RUE 150. millions de francs RAS 
| Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16: rue Le Peletier 
À | | CONSEIL D'ADMINISTRATION a : 
MM. Lucien VILLARS, Président d’ Honneur, sn MM. Georges HEINE, … Administrateur, | k 
Charles SERGENT, Président, 4 Fes Maurice HOTTINGUER, oo — Fe 
Frédéric MALLET, Vice- Présidents RÉ Na rai ie . Jean JADOT, 
Alfred BONZON, AAAINENAIeUr. RS AN ARS 0 SOS LE NE 4 
l | +” AA 


ne 


M. Paui BAVIÈRE. . SAR MES Direciesss ‘Général : 

M. Edouard. CAHEN- -FUZIER, Directeur - Général Adjoint. 

MM. Géorges VIBIEN, Directeur, pe o _ 1 fs Es, MM. Paul  MASSIOT, Directeu 
Albert BOUDET,  — ce F M. 


To 


Comptes de chèques, Comptes de ere à préavis et à ones Lettres rs draft Opération d. 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, ÆEucai ement d “10 
eu de remboursement au pair et de non. en (As jirapes Renseignement 


re doute je 
Surveillance dé portefeuille, etc. 


13 USAGE INDUSTRIEL] 
T à Den rioue 


173, Ba Haussmann, Paris se. . | Tétéphone- Hases 83,70 à 83,79 


Ra 


de à PIVu ue . | Reg. Com. de la Seine n° 104.380. k 


UOTE CHIMIQUE DES USNES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 


TELEPHONE : ELYSAZES 6O-71] 


Copagnie 1 Rare Péninsulaire 
de Min: f | | 


SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL pe DIX MILLIONS DE FR. 


Usines à Saint ie (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


| PRODUITS INDUSTRIELS 
| Acétate de Cellulose et Plastifiants 


in . _ 


| RHODOÏD 3: Celluloïd de Sécurité 


ue de Potasse pour le traitement des 
je de la vigne. 

_ Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
vins. 

Chiorures d’ éthyle et de méthyle pour machines 
| Migorifiques 


; ; + 
0, rue de Châteandun, Paris $ 
( ee EN FRANCE 


15 SIÈGE SOCIAL : 40, 


AGENCES 
RONERT 2e MP Es 


Dunkerque... 

Nantes ..... Ye THE TS 

Saint-Nazaire. PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
Bordeaux..... , C Il se [1 sie — Aspirine —, Antipyrine — Pyramidon 
Marseille ..... M. Roche, 18, | Ré sa Ho dE * Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 


_Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
là grippe, les névralgies et les rhumatismes. | 
Urazine (citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et ASE antigoutteux parfait. 
| La littérature complète concernant nos produits spécialisès 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
| ‘adressera Ja demande, 21,rue Jean-Goujon, Paris, 


Ts mue 
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Mesgris 


Meritines : 


SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS À DATES FIXES DE MARSEILLE POUR D 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE 4 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA REUMON ; 
MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- GALÉDONIE ie op 
‘ 


LIGNES COMMERCIALES + à on 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPAR T. 
d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille p 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L’INDO-CHINE et L'EXTRÊME - ORIE | T | 
VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE . ei 
par les Paquebots de Luxe: « SPHINX », «LOTUS », «LAMARTINE », «PIERRE LOTI». Prix min.: 4. 950 fr. en 2°cl,; e 400 en re el. 

Brochure spéciale adressée sur demande DES ER Sr 


CONSIGNATION. — TRANSIT — REPRÉSENTATION 
POUR TOUS moe S'ADRESSER À FR 


PARIS (Siège Social), &rue Vignon - 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en ne représentées dns tous leurs is : desservis. par ee 


D'ESCOMPTE DE 


Capilal 250 millions de francs (entièr ement versés) D Los 
Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, 14. à ns | 


Succursale : Place de l'Opéra 
Reg. Com. de la Seine n° E9.816, 


AGENCES - 
4, Bureaux de quartier dans Paris — 15 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province… 
43 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat Eu 


Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Fo Saïd 
: Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


AGENCES A MADAGASCAR : Re M ER. 

TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY. 1 
Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


Négociations de traites documentaires ou libres sur la France, les Colonies et 1 Etrar ger. AVances sur produits exportés du pays. | 
Opérations de poudre d'or : achats et avances. Urdres de Bourse. Lettres de Crédit. . 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur la France et l'Etranger. Locations de cofires-forts. Encaissement des sonpon. V4 


x 


Opérations du Comptoir Lettres. Se Crédit pour Voyages | À | 


Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de 7 
chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. LR DE RER Escompte. délivre des Lettres de CHédit 


Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traïtes. Envois de circulaires payables dans le moude entier auprès de ses agences et 


fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d'un çarnet 
- Garanties contre les Risques de remboursement au pair. Paiement de d'identité et d'indications et cffrent aux voyageurs les Rs pue 
coupons, etc. commodités, en même Le qu’une due Rte, 


s Par ME ( 
An LE n 
FPT LR, 0, 
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SCT UN O0 ON Ut UL MP 
BANQUE 
DE L'AFRIQUE OCCIDENTALE 


Capital : 6.000.000 


FAITES 


10 


LS 


vos TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL S = 
. AUTORIS E PAR DÉCRET EN DATE DU 29 JUIN 1901 E 
OPÉRATIONS Siège social : 38, rue La Bruyère, Paris 9° F à 
| Succursales à DAKAR, CONAKRY, E 
de _GRAND- BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, Et 
Agences à RUFISQUE, LE 
BANQUE. SAINT-LOUIS et LOMÉ = 
et de SP PAU CONSEIL D’ADMINISTRATION ë 
SUCCURSALES MM. A Boyer, O. %x, président, 
; : Maurel, ee vice-président. 
BOURSE & Le Simon, C. %, Administrateur. 


G. Hu (d Héricourt) G. O. %, Administrateur. 
He Jar Delmas, %, Administraleur. 
FT, Nonvion. O. %, Administrateur-directeur. 
M, Gourbeil, C. 3%, Gouverneur honoraire des £olo- 
nes, onniseaire du Gouvernement. 


AGENGES . 
à PARIS &en PROVINCE | 


aves la 


, 
# 


SE 


sou OPÉRATIONS TRAITÉES PAR LA BANQUE PENDANT L'EXERCICE. 1922-23 
V4 Gorrespondants AVAL C Se TVRTSOS 2 NL Fr. -161.488.826 46 
ee Escomptes locaux et effets à l’encaissement. 21.928.882 57 


sut toutes les places Escompte en Afrique d’ effets sur ro, 189.995.574 87 


re ; RM SR Re ut er 0 164.745.215 56 
de France et de 1 Etranger Ventes en Europe de transferts et tirages sur 
Lee ÿ l'Afrique ...,..,......... Ps A ete se 52:807.754 59 


A 


Registre du Commerce Seine : 142-343. 
A A 


_ BANQUE DE L'INDOCHINE 


PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 fé vrier 1888, 16 mai 1900, 
4 janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 1922 


PT Se 


aa A { 


ROYAL PROVENCE 


Grand Vin Mousseux 
TRAITÉ PAR LA MÉTHODE GHAMPENOISE 


> 


“Hors Éncire 
(Membre au TurY supérieur) 


EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE pire 


Idéal pour PExportation 
- ALCOOL 12°. 


Caves et Vignobles à ROGNAC GB. -du-R) : 
Reg. Com. de Salon n° 1.880. 


a 


L'ANNUAIRE COLONIAL. 


Édition 1922. (85° année) 


SIEGE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


CAPIEFALI, #72 MILLIONS 


 SUCCURSALES ET AGENCES 


À PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 

25 HANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
 :YUNNANFOU — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
dr : NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


D te 


all 


Re Président du Conseil d'Administration : 

: M. A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration 
. du, CREDIT INDUSTRIEL ET: COMMERCIAL 
Vice-Président-Administrateur-Délégué : M, S. SIMON 
Directeur : M. René THION de la CHAUME 

Commissaire du Gouvernement : M, A. YOU 


Cet ouvrage, unique en son genre, contient 
toutes les possessions françaises : Algérie, 
Tunisie et Maroc compris, donnant les rensei- 
grements les plus complets au point de vue 
commercial, industriel et agricole. 


Prix : 25 francs (port en sus) 


Départements, colonies et étranger, _ joindre 
. mandat 28" francs. | 


| PRINCIPALES OPÉRATIONS 


Îl- Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit 
- Ouverture de comptes courants et de dépôts : 
Avances sur titres, sur récoltes, sur mafières 
es Escomptes et encaissements d'effets de commerce 
Payement de coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres 
Location de coffres-forts 
Reg. Com. de la Seine n° 13.994. 


Le 


ER | Annuaire Colonial, 185, Pécayie de Valois (Palais: Royal) ; 
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Dutautah 


BANQUE FRANÇAISE 


< : 1 Le ki 
; z + “ FA QE 


L.” AFRIQUE) 


Fondée en 1904 


Res 


RTS 


D me + pm ns ma ten a dope ornées 


: : > re eg 
ut = RS RP NE es nn ra rot rer ete tt 


RP PSS TT LAS RL RS LOST TT TT 


CAPITAL : 20. 000. OO0O DE. FRANCS 


Siège Social : 2, Rue Meyerbeer - PARIS CE 


EFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS DE BANQUE 


. EN FRANCE 


et en 


AGENCES en FRANCE à 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny  . 
Marseille, 69, rue Paradis, 


| AGENCES en AFRIQUE L'ÉRE 
Sénégal Soudan Guinée Française Côte d'Ivoire  Dahomey 


(Dakar-Rufisque) (Bamako) ‘ : (Conakry)  (Grand-Bassam) (Cotonou Grand-Popo) +4 
Togo Cameroun Gabon Congo Français Congo eue k 
(Lomé) (Douala) 4% (Port-Gentil) (Brazzaville) ; ms à 


+ e NES 
rennes " TS A RER NS 
EE. LS TS ve Se STE 0e RAR A CR A 


Sr 
PS TS TS 


Adresse télégraphique : BQUATEANR 
Reg. Com. de la Seine n° 119.515, Mecs Ne 


Pt tt tt ot do dt So dt 
D = — 
\ F À + 


L P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


nes 21 Note 1924 


Téléphone : Central 46-61 


Actualité coloniale. — De 
- utiles (Edmond Théry). 
Questions du Jour, — Les 
- de Madagascar. — La cultu: 
, dagascar. — La situation 

_ Réunion. — Pages 67 et su 
Documentation économique 
générales : Conseil supériet 
- — Le régime financier dés co: 
 merce de la France avec les color 
D ementation du service d 


ECHELLE 
100 150 200 250 3 


CR ———— 


LEGENDE 


- trats de concessions de voies ferrée er = = Le noie À Ch.deferen exploit” depaistk 
vice des mandats postes. is, décrets er RESSS ESS GÉNIE de Ÿ,Antaiana d= . pes 
arrêtés. — Algérie : Trav ydrauliques R— a PRES ER fandraméte, - À -4. enprojet + 


£ Mouvement commer ï _ Recette: ee ee IDR Bret 1 Routes construites sm 
- douanières: _— Mouvement de la r : 2 D ÉPRE R NN A 
Pr Tunisie : Récolte Postes de TSF 


- cial de la Côte due e 
_mercial du. Dahomey 
définitifs pour 1988. _— 


Comptes définitifs 
car : Règlement bu ca air. 
difications territoriales. 
mentaires. — Som 

: taires. — Mo em 

. Rapport à la Co 
_ Indochine 5e 


“ie en 
d'amiante. — 


MADAGASCAR : 
LA REUNION 


LA REUNION 


ECHELLE 
L] 


FT gén :.M. Olivier. réta RO A her 7 y, À 
général : M. Berth ÈS Fee ‘ect ur ie A! Let ESS \ ( ; DS AN CAM ORENT 
économique à Paris : M. G 1 Pelleti : <Tonê AVR 


(33° ASS RAR Se 


LU 4 


HET 


É 


ral 1922 pour les autres colonies, sa: 
velles Hébrides, Etablissements d'Ovéanie et Guadeloupe (Année 1923) Re 


l'Algérie, le Maroc et les Nouvelles-Hébrides {Année 1923) ; 


ANCES PUBLIQUES 


4 Ê GR: 

1, AFRIQUE. GE 

Algérie ......s.ssssso £ EC 
Tunisie (Protectorat). VAE à 

Maroc ( id. 00 
Saharn 562. varaaense re ses 2 
SÉRÉSUe ssc ste Ga 
MAUTITAMION ET er remen ce . 0,4- |. 

Guinée Française... BA 

Côte d'Ivoire........,.. RAR 

A. 0, F0 Dañomesss. rave Lits : 78 
Soudan français RAT 4 CAE MESA 

Haute-Volta .......... 410.8 

Territoire du Niger....1 7? 210,9 à 

Total A, O0: Fes ierserausee css *2.6 : 


Togo {mandat) .…....... RE Er YA Étus der . 


j A Nine diveaner 
Moyen CONSO .......... 
A. E. F....... Oubangui- -Charissss se ù : ae 
Se Re; NS | 
TE RE) 


OLA AT EEE a Sand ARENA <e 


Cameroun pre pese a RÉPERTOIRE san 

Madagascar et dépendances........ dns Ù 4 ; 3 : LR HAN UD ER AR RTE TON 450 Te js 9308 sen] eu | 

RÉURION ….: sms mess eue ment seras enare ds Qi 2 OT 5561 490! 51: 404 999 ; 410 À 2,715) Pa 0! ‘+97 | 

Iles du Sud - (Kerguclen, St-Paul, Am- À à Fe SON RARES Le KES PRE Per | RES 
pter dam} sénesenoe essence ere SIÈS: Hou rt : Sr - : Es 3 RER ÿ 

Gète des SOMANS. «sen uevererer vers 3EpES 


I, ASIE 


Syrie et Liban (mandat)......... dires 
Indes françaises... 42... esese Essen 


Cochinchine,.,.L..5 3 
Cambodge (protecior 20: 
] Annam et Lang-Bian 
Indo-Chine..……. Nr nd a mx RACE 
1 TONMIN..,..1.r.crre dus 
LAOS «ss nnsssss ire 

Kouang- Pcheou- Wan 


Total Indo-Chine.s;...1.45.. < 


PRÉ, ENS RAS PL : 
nets 
È 


IH, OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium) ....4 
Nouvelle Calédonie et Apres Here 

Tahiti ét Movrea.. 
Îles Touamotou ....... 


Etablissements. {Iles Gambiër..…........ 
{ Les Marquises, Sous ie 
Vent, Toubouaï, ete. 


Total des Etablissem. d'Océanie. : x 


IV. AMÉRIQUE : 


St-Pierre ét Miquelon.........,1,.:....4 
Guadeloupe et dépendances metiAe SEL 
Martinique... ......e...s..es pornos esse 
GUYANE. ...........ss.se.. sorbet De D 


OBSERVATIONS 


Les renseignements mentionnés au Ru ci-dessus ont été recueillis auprès des “averses 
a) Les chiffres marqués d’une astérisque ne constituent que des estimations npDroniAlves à SE 
s Surface et population d'après les statistiques de l'Agence yénérule des Colonies {recensemen 
Le mouvement commercial co: eh pr les chiffres du commerce spécial 1923 pour Ja Syrie et le. ‘ts 
Algérie, Tunisie, Maroc, A. ©. F., Madagascar, Somalis, In ochine, : LAN 


d) Le mouvement de la navigation maritime se rapporte à l'année 1922, saut po U 
ni) "La longueur —_ voies et communication est celle des routes ei lignes iélégraphiques on, < 


e-k rése ie 
k mpagnie Fu nn _de fer. 

ertenant RARE RES 2/3 À la France et pour 
12.809.018 kimc. (Afrique 1.817.598 
1 que bn im Aie 36.370.00 


RER 


ST 


es HS 3 | | es 
Po SUPPLEMENT COLONIAL DE É BCONOMISTE. EUROPEEN 


3 TRE & FT ES FREE nn 
pe | DERNIÈRE | SITUATIONS, DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


it 4 € . 


"à . DATES et. 


se ane LEncaisse 
| set | métal- 
à réserves lique 


ulat. | Comptes 
<ourants Portes 


sà Cireulat. | Comptes | pb rte: 
| claire [et au Fenbie 
re 


fidu- | courants}; 
claire | et dépôts feuille 


Capital | Encçaisse | Circulat, | Comptes 
DATES et métal- | fidu- | courants 
réserves | lique | ciaire |et dépôts 


Porte- 
feuille 


PR > de VAlgérie | nou: 
(Algérie, Tunisie). 


SAR Banque de la Martinique 
SE 53 364.21 09.4 


Et | (Martinique) 
1944 30 juin... 


Banque de la Réunion 
ES {Réunion) 


914 34 octobre. 58 4 | 434,0 :8.0 8,1 2.6.4 0.0 4,5 2.0 5,8 17 4,7 
922 do 1.034,38] 57.1 | : 40. pu] 32,6 a | 17.3 [1922 de 9.3 3.7 | 20.4 | 40.5 | 46.1 
923 de 11.034,37 61.5 | 787.1 < 1209: 32.2 15.8 Ê 7.6 [1923 de 8.5 4,8 | 22.1 6.6 7,3 
Banque d'État a Maroc à RATS de B que. de Syrie (1) |à Banque de la Guadeloupe 
| RE MER eOC ee AR ee M (Syrie) | es (Guadeloupe), 
1922 31 décemb. | LT "60 1° 240. 9 1 90.8 2. À 28.0 37.4 | 201.5 » } 219.5 [1913 30 juin .…. 4,2 2.5 6.3 1,5 1,8 
1923 do “842 E 49,5 | 239. 8 | 81.7 28.0 | ‘51.9 | 181.2 À 100.6 | 241.9-11922% : ;: de 8.1 10,5 | 30.8 | VAL A Cp) 
11924 30 sept. ...l 38.8 | 48.9 | 336.1 | 129.8 ; 28. 0 + 71,0 1 195.5 À 153.8 283.6 [1923 dé 2.0 F- 10.0 F 30.8 | 11.5. 15.9 
* Banque de l'Afrique Occidentale Re de YIndo- Chine "ti Banque de la Guyane 
(A OR TAN RER ee (Indo-Chine) Se : à (Guyane) 

1914 30 juin... BP OT ETES. LEZ 96. 9, HA.2) 86.4} 75.7 | 103.2 1914 30 juin...,.| 1.0 1.0 2.3 0,7 f 0,9 
1923 de ù 17.4 | 16.9 * 207.0 | 97.5 ; lists 5: lé 399.1 | 831.1 | 430.7 | 921.1 [1922 one 0.6 3.4 | 9.2 8.4 2.6. 
1924 de 18.9 F 15,0 | 381.8. - 29: 1 154,5 À 340.3 F1.000.4| 427.8 À 827.1 [1923 = de 0.6 4,5. 110,9 3.2 4,6 

{1} D'après la constitution de 1 ange Émission » est. distinct du Service commercial. Le portefquille réprésente ici les dépôts au Trésor 


français et des bons de la Défense. 


F _Compa- . RS: Le J0Mmp8- 
Période EU ; C1 LD ARS raison avec|| Période |: > ; Racottes raison avec] 
envisagée RÉSEAUX F Us re û l’ännée’ || envisagée RESEAUX l'année | 
, S précédente} CO D HN précédente £ : à prépenenes 
+ # . PR Re | 
Algérie à Re ee de eu. Francs dôte des Somalie Francs Francs 
4jv-27 oet24 Etat. Réseau oranais. 9. 2% 30014 284.600 7" 4922 È at. Fogo.… Med ‘2.685.950 + ‘249. se p' mois 24|Djibouti-Addis Abeba.|. 7.980.000! 41.702.000 
_ — Est algérien .. -.|42.479.600 < 724. “a année 15 192 LE re Fe Syrie 
—  — — Bône-Guelma.….:|24.340 Er - Sen o 72.000 4 Fr 
we —":|P.-LM. algérien. - Var be Es 2 sus es 1923. Damas- Hamah Spa 40,395.656|—3.363,603 
_ Tunisie x Indo-Chine (1) (1) 
Spr.m.19241C.F. des eh. de fer Tunisieus Hi, aa 000 — 476.000! Gies C Ma ce ascar pr. fn. 1924. Etat. Ensemb.Indo-Ch. s O41,5281+ 55.043 
9 pr. m: ce Ch. de fer de NS td, de 724 + 923 ee Année ! 102 Etat \ ie ES" 9 407 439 Jo 583 914 Année 1923 Yunnan és res 35,300,000 !+-7.200, “4 
N ATRR 7. Maroëg is 7 De 6 à + Fe ons > Nouvelle-Calédonie | 
Année 1922 nt de fer militaire, ï perseseserese | 4.403,528f-+ 420.092 Année 1922 Etat... SUD Épane an 241.2081— 36.154 


_ COURS DES PRINCIPALES VALEURS COLONIALES A. LA BOURSE DE PARIS 


À Montant |Dera. Caars aa! Mostant ain Ed Dern. Cours au onu nr DE Dern. cours au 
| nominal de 1 || nomina ide gs ME È nomina 
- (be brut Me Me 2 brut ER 
Eee ds Iprlexer-Ÿ VALEURS Soie L'utres Lprlexer- VALEURS 
L coté ç cice pré-| PRE 10 oct. 10 nov] etés [tice pré- 10 oct,|10 nov. 
1e “| cédent | à cédent 


ES mm | mm || nee À nee À cons 
| ——_—————— ———— — ee 


ve PARQUET. 


ler SNS 4 LES : : 
francs Valeurs se négociant ctions divers 0 dirans Ch. de fer (actions suile)| 
ne comptant el à terme) D 8 sa Rizeries d'Extrême-Orient| 195 »} 179 50! -6 400! 7 13 Dahomey (Cie Franç. de).| 95 »| 95 » 
ARTE : Sangha Oubangui.../....| 195.» 156 » à 9 27 id. parts... 475. »] 170 » 
Éd ra [Fonds d'Etats étrang. : nie à » mia Ha ait PERS ne » AE 4 
»>,500!: 25 315 .9 59 »[Indo-Chine et du Yunnan|1545 »11459 » 
| rt + se mo ? dos 5 74 LHO:: SAT au “ 865 $ D 60 » : id. ee priv. nu p. Fe » » 
. ÉFRES 2 RME RME EAU tie : 40, » [Maroc (Cie Ch. de fer du 20 » » 
94.95012 #4 Rémi “TO ‘ ee dep tee négociant ! ” D es ren > 
| 47.138] # , Congo Français 024 ETES ke au comptant: Cents Fe Le 10.000! 70. »|Eaux et Elect. Indo-Chine|4000 »13940 » 
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Messageries 


éme de ce 


Eu 


SHSERPERTOSEE 
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AË 


SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS À DATES FIXES DE MARSEILLE POUR | En 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE 4 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE. D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA RÉUNION Ë 
MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- -CALÉDONIE Me 


. LIGNES COMMER CIALES 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPAR 1; 
d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille pour | 
| 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L’INDO-CHINE ét L'EXTRÊME: C ORIENT 
re 8 


| 
| 
ne 
| 
à 
| 
| 


VOYAGES CIRQULAIRES EN "MÉDITERRANÉE | 
par les Paquebots de Luxe : « SPHINX », «LOTUS», (LAMARTINE », PIERRE LOTI». Prix min.: 4. 950 re en 2201: 3. 4001 : 
Brochure spéciale adressée sur demande ESS 


CONSIGNATION — TRANSIT — TRÉPRÉSENTATION. ie Re si El 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A :. AS 
PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) 3Place Sadi-Carnot 4j 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs ports desservis par leurs navires | 
ainsi que dans les PORC villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondants CHR 


BANQUE. DE L'UNION, PARISIENNE 


Société anonyme fondée en 1904 — Capitale 150 millions de francs de 


ège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le Peleti + 
: PARIS Ra 
CONSEIL D'ADMINISTRATION Era LENS STER 
MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, MM. Georges HEINE, Administrateur, 
Charles SERGENT, Président, : Maurice HOTTINGUER, on 
Frédéric MALLET, Vice-Président, : Jean JADOT., 
Alfred BONZON, Administrateur, Louis LION, 
Joseph COURCELLE, — : . André de NEUFLIZE, 
Henry DARCY, nie Eugène SCHNEIDER, 
William d'EICHTHAL, Philippe VERNES, 


Jules EXBRAYAT, | Humbert de WENDEL, - 
F. FRANCÇOIS-MARSAL, PR A 


DIRECTION 


M. Paul È Directeur - Générat, 
- M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur -Général Adjoint. RARES AN 
MM. Georges VIBIEN, Directeur, MM. Paul MASSIOT, Directeur-Aajotnt, HAUTES 
Albert BOUDET, — _ Sylvain Aubert, ET 


SE ; ._._ Lucien Hass 
OCHANR THON Alfred. Strauss, 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE 


Comptes de chèques, Comptes de dépô's à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de No Dire äe 
Bourse, PH Me Rte sur titres, Garde de titres, Prêts sur mea Bvcaissement de tous os FR contr Je 


SUPPLEMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


| RE 

| _ TÉLÉPHONIE 
| ; AUTOMATIQUE ET MANUELLE 
| | : | 

| PETIT MATÉRIEL 


POUR L'USAGE INDUSTRIEL] 
ET DOMESTIQUE 


“ THOMSON ” 
ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


“ THOMSON 22 ” 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


—— POUR L?’EXPLOITATION DES PROCÉDÉS === 


_ THOMSON- -HOUSTON 


= SOCIÉTÉ ANONYME — CAPITAL: 200.000.000 FR. === 


173, Bd Haussmann, Paris 8 - er Éiysées 83,70 à 83,79 
Reg. Com. de la Seine n° 104.580, 


SUIÈTE CHIMIQUE DES USINES DU RAUNE 


da Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
. TELEPHONE : ELYSLES gi). 


Conpagi Hayraise Péninsulaire | 
de Navigation à Vapeur] 


SoctéTÉ ANONYME AU GAPITAL DE DIX MILLIONS DE-FR. 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
de Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
pour l'Algérie, la Tunisie,. Port-Saïd, 
la Côte française des Somalis, 
la Côte Orientale d'Afrique, les Iles de HEURES 
la Réunion et Maurice 


“Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
_Acétate de Céllulose et Plastifiants 


RHODOIÏID : Celluloïd de Sécurité 


Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 

Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
vins. 

Chlorures d’éthyle ee de méthyle pour machines 
|-frigorifiques. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 


-Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
. Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 
Urazine (citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 
La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21,ruée Jean-Goujon, Paris, 


DIRECTION GÉNÉRALE : 40, rue de Ph Sous Le Havre 
SIÈGE SOCIAL : 10, rue de Châteaudun, Paris 


| 
| 
AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


Rouen ir. 2, boulevard des Belges. 
Dunkerque... MM. Lemaire frères fils, 4,rue de Beaumont. 
Nantes... Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse. 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 

| Bordeaux..... MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 


Marseille..... M. Roche, 18, Tue de la République. | 
_ Reg. Com. de la Seine n° 012. 


AGENCE GÉNÉRALE F- COLONIES 


Service des Renseignements 
_ GALERIE D'ORLÉANS (PALAIS -ROYAL) l 


£ ÉFTE 


[3 « 
RS à, du mi à D ÉRTERE 
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TUBES ex ACIER 


pour toutes applications 


CS 9 EN OU DS DS VUS DEN GS VON ES DES (ON ON GUN DEN NN DEN DEN ON GE Un V CN EN OÙ DS 


| COMPAGN Le FRANÇAISE | 


MATÉRIEL DE CHEMINS DE FER. 


COMPRESSEURS ” Société rates en 1872 — — Capital : re È 1 4 

ee - ADMINIST RATION : SR 
ON 25, ruë de Madrid PARIS - Télé. aan. 3 | 
PIÈCES 


de 


FORGE “Uasites du bien 


ACIERS à MAUBEUGE (Nord) -- Téléph. N° 15, à Maubeuge ni: 
RS Wagons à houille et à minerai ns 
MOULAGES Mn 
acier ou fonte Wagons basculants — Wagons réservoirs, ete. 
ENGRENAGES 


Voitures à voyageurs de tous types et de toutes classes Ÿ 
) Locomotives et Tracteurs er : 


[:) 

€ 

Tenders — Constructions métaliques 
Petit matériel roulant pour mines Tete À 


droits, à chevrons 


PIÈCES MÉCANIQUES 


brutes ou usinées 


Société MÉtEeE 


MonrearD- AuLNoYye 


22, RUE DE L’ARCADE - PARIS Vill° 


Adresse télégr. : MONBACIER-PARIS 
Reg. Com. de la Seine n° 148.045. 


Usines d'IVRY 
\ 97, boulev. National, à Ivry-Port -- Tél. Gobelins Fa 


{ 
D) 
) 


Voitures de luxe __ Voitures métalliques | eu 
_ Automotrices … 
Voitures de toutes classes et de tous wpes 
Carrosserie automobile FN Ee 
Reg. Com. de la Seine n° 88.858, D \ 


ST OO OT D OC D O0 0 Cd OUT ON OU. CU 00 D 20 


ROYAL PROVENCE 


Grand Vin Mousseux 
TRAITÉ PAR LA MÉTHODE CHAMPENOISE 


[ul 3 


L'ANNUAIRE COLONIAL 


Édition be ue REX 


Ça sm 


Cet ouvrage, unique en son genre, contient | 
toutes les possessions françaises : Algérie, | 
Tunisie et Maroc compris, donnant les rensei- 
_gnements les plus complets au point de vue Loi 
commercial, industriel et agricole. 7: 


Hors Concours 


(Membre du Jury supérieur) 


EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE 1922 


Idéat pour l’Exportation 
ALCOOL 12° 


Caves et Vignobles à ROGNAC (B.-du-R.) 
j Reg. Com. de Salon n° 1.680. 


CR 


_Prit : 25 francs (port en sus) Le ee 


Départements, colonies et Fe joindre 
mandat 28 francs. ne” sh 


Annuaire Colonial, 185, Péristy'e de Valois ŒPalis-Royal) 
à PARTS ESS 


SOL 1 1 1 1 1 1 
A 


à. Pacs : 


A EN us nl 


Ko Siège 2’ social à 14, rue Berre, 14 


Faire _ Succursale : : Place de l'Opéra 
AS PEU DEA . Com. de la Seine n° 89.81. | 


4 Bureaux: de quartier dans Pate : Paix de that — 208 Agences en Province 
13 Agences à VEtranger — 40 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


| Londres, pisse Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte- Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port- Saïd 
| ie A Syâney, Melbourne, Tunis, Bizerte, La Sfax 


| | RSR : AGENCES A MADAGASCAR : 

ne: TANANARIVE — TAMATAVE — MAJONGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY 
LS , Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


Du PADatons de traites documentaires où libres sur la France, les Colonies et l'Etranger. Avances sur produits exportés du pays. 
Î Opérations de poudre d'or : achats et avances. Urdres de Bourse. Lettres de Crédit, 
HN Tirages et transfert par câble et par lettre sur ja: France et “aa Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


Opérations du Comptoir net 


Lettres dS Crédit pour Voyages 


EN PARIS 


Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de. 
chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. 
Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de . 
fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. 
Garanties contre les re de nai aus au pe nes à de. 
FONORReR é ne NE SP Le 


9 
BANQUE | 
DE L'AFRIQUE OCCIDENTALE ; 


. Capital : 6. 000. 000 


TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL 
‘AUTORIS E PAR DÉCRET EN DATE DU 2 JUIN 1901 


Siège social : 38, rue ie Bruyère, Paris ge Ÿ > 
Succursales à DAKAR, CONAKRY, 
. GRAND-BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, Ne 
Agences à RUFISQUE, 


SAINT-LOUIS et LOMÉ 


CONSEIL - D’ ADMINISTRATION | RARE 
MM. P. Boyer, O. x, président. se 

L. Maurel, je. vice-président. pe. 
S. Simon, C. %, Administrateur. ner 


5? G. Schwob, (d'Héricourt) G. O. %, aiministrateur. 
Ph: Delmas, %, Administrateur. 


5 Nouvion, O. *, À dniisnalcer. rene : 
M. Gourbeil, C. %, Gouverneur honoraire GE Cao 
nies, ss du |A it a 4 


jé 


161.488.826 46 
21.298.882 57 
189.995,574 87 


| Avances diverses... son ET, - 
Escomptes locaux et ie à | l'encaissement. 
Escompte en Afrique d'effets sur l'Europe. . 
Ventesen Afrique de tirages’ et transferts s sur 


© | = 


L'EÉUTODE SP TER AE Arr are sn de « 16.745.215 56 À 
- Ventes e Euro e de transferts 6 ci tra es sur Da OEM AT 
3 afrique Hs se NS PERS Carr ee ne F 52.807.754 52 


_Regi ue ‘du Commerce Seine : 142 348. 


D 
El 
ru “ 
; 


2Le Comptoir National d’ Escompte délivre des Lettres de Crédit 
> heniaites payables dans le monde entier auprès de ses agences et 
correspondants; ces Lettres de Crédit sont acccmpagnées d’un carnet 
… d'identité et d'indications et sffrent aux voyageurs les plus grandes 
+ commodités, en même DES qu’une sécurité incontestable. 


BANQUE DE L'INDOCHINE 


_PRIVILÉGIÉE 


. Par décrets des 21 janvier 1875, 20 fé vrier 1888, 16 mañ 1900, 
Ve 4 janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 1922 


SIECE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


CAPITAL : 72 MILLIONS 


_SUCCURSALES ET AGENCES 
___ PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
_ BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
: BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 
ANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
| YUNNANFOU — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


e Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


Es Président du Conseil d'Administration - 


du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 

< . Vice- Président-Administrateur- Délégué : M. S. SIMON 
En Directeur : M. René THION de la CHAUME 

Commissaire du Gouvernement : M. A. You 


PRINCIPA LES O PÉRATIONS 


AL _ Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit 


Ouverture de comptes courants et de dépôts 
Avances sur titres, sur récoltes, sur matières - 
-  Esoomptes et encaissements d'effets de commerce 
Lipsyement de coupons — Ordres de Bourse — Garde de.titres 
VE Location de coffres-forts 


” A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration | 


re An Que — Seine n° 13. 924. 
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Cr a 


BANQUE FRANÇAISE | 


a , 
FN 


DE 


L'AFRIQUI 


Fondée eñ 1904. 


ca A2 


CAPITAL : 20.000.000 DE FRANCS “ 
Siège Social : 2, Rue Meyerbeer - PARIS (9) . 


EFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS DE BANQUE 


de FRANCE 


et en 


AFRIQUE OCCIDENTALE ET ÉQUATORIALE 
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= 1m _—— z : A DENPTE NS 
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AGENCES en FRANCE 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny 
Mars eille, 69, rue Paradis, 


| AGENCES en AFRIQUE see 
Sénégal Soudan Guinée Française Côte d'Ivoire Debom es 
(Dakar-Rufisque) ( Bamako) (Conakry) (Grand-Bassam) (Cotonou Grand.Popo) 


Togo Cameroun Gabon Congo Français Congo Belge 
(Lomé) . (Douala) ue Gentil)  Poranle (Kinshasa) fe 


A a in A ie M M M A M 
se de bed oi tee CL 


DE ET LL sn Le ne LR dér'on d on E Te  U uier Co DC de) CE QE CR TS 


Adresse télégraphique : A 
Reg. Cem. Ge La Seine n° 119.518, ET RM ve 


Fe 2 
F pe / 
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TI. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. ES 


Annexe du No tu ; 


66° volume 


Prix du Numéro 1! UN FRANC 


De | SUPPLEMENT COLONIAL 


Vendredi 19 Décembre 1924 
(33° Année} 


N° 25 


_ L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Adresse Télégraphique : ÉCONOPÉEN-PARIS _ 


Téléphone : Central 46-61 


Paraissant le 3° Vendredi de chedde mois 


Dale p Paul THÉRY. 


Rédacteur en Chef : René THÉRY 


Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) 


SG S Miquelon 


1, S'Pierre. 
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ARGTIQOUE 


0° 
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ere 


SOMMAIRE 


Actualité coloniale. —  Ménageons les nerfs de 


nos colonies (Edmond Théry), page 81. 


Questions du jour, — La prospérité de l'Em- 
pire colonial français en 1924. — La ques-| 


tion des capitaux dans nos colonies, — Le 


marché des valeurs coloniales à la Bourse 
de Paris en 1924, pages 82 et suivantes. 


Documentation économique, — Informations 
générales : Contrôle des Banques coloniales.- 


— Relations radiotélégraphiques. — Rela- 
tions entre Afrique du Nord et: A: O. F:— 


Lois, décrets et arrêtés. -- Algérie : 


-ferme école. — Maroc : 


€ LON AL 


… ins ee à dé on © PRE Le EEE 
| PAYS DE PROTECTORAT 
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: Banques 
coopératives. — Vôie ferrée Orléansville- 
Tenès. — Chemins de fer sur routes, — Gi- 
sements de phosphate de chaux. — Tunisie : 
Budget 1925. — Etudes tunisiennes. — Une 
Crédit agricole. — 
Taxe urbaine. — Route Fez-Ouezzan, — 
A. O. F, : Crédits supplémentaires, — Re- 


_cettes douanières. — Commerce Guinée 1923. 


— Commerce Soudan. — Finances du Sou- 
dan.— 4. E, F, : Taxes de navigation. — 


‘Situation. économique du Tchad. — Came- 


-Toun : Budget spécial 1922. — ee 4 
Commerce 1923, — Situation financière. 


% re Kerguelen 


FRANÇAIS 


: MANDATS ) > 


Rendement des impôts. — Iles et terres aus- 


trales, — Syrie : Général Sarrail haut-com- 
missaire, — Indes : Commerce 1993. — In- 
dochine ; Taux de la piastre. — Crédits sup- 


plémentaires. — Coton, — Situation écono- 
mique de Kouang-Tchéou-Wan. — Océanie : 
Budget 1923. — Prélèvement sur la Caisse 
de réserve. — Budget spécial des Nouvelles- 
Hébrides, — Avance de l'Indochine aux 
Nouvelles-Hébrides. — Commerce de la Nou- 
velle-Calédonie en 1923. — Finances des iles 
Wallis et Futuna. — Amérique : Commerce 
de la Guyane en 1923, pages 89 et suivantes. 


—| Marchés coloniaux, pages 95 et %. 


DEMOGRAPHIE |. vos FINANCES PUBLIQUES | 


| 
M carré F F F DEAUX ice [service [service 
1. AFRIQUE 2Y 2 7 Fe + 
Algérie satire TR $ 715.388] 5.806 10.9 À 1.862.2| 2.936,91 4.209.1! 1.674.4/ 44.501 | 5. 4.437 |*15,000 
Tunisie (Fotos ne DRE 425.180! 2.094 17 7 458.9 ? A 6A 4.500 | 2. *5.200 
Maroc AE SP PAU al elle die «600.000! : *5.400 LUE Re .8]. £ UE Fa 2, .202 | È | 4,494 | *5,000. 
Sahara ...... ROSE 0 PE 2.400.000 *450 0.2 à L DS 
CE 0 A ST PTE 95.000! 1,208 6.2 
Mauritanie. 02740 670.000 263 0,4 
Guinée Française. ..., 240.000! ‘1,984 8.1 
Côte d'IVOIre. ses ose 820.000! 4,546 4.9 | 
A OR res A PAT, mere sos 110.000 861 7,8 
Soudan français ,...... 1.680.000! 2,476 1,6 
fHraute-Volfa......... 300.000! 3.148 10.3 
Territoire du-Niger....f 1.150.000! 1.084 0.9 
TOtM A ONE. En Fer ar 4.665.000! 12,490 *2.6 
Æogo/(mandat) , 4.4.4... 4er detene 56.000] 762 | 12, 8 
Gabon, 7: Ars ue *274.870| +380 4.4 | 
À DCR Moyen Congo:,.:....... *240 .000 *582 D 4 
Dh) Oubangui- art APE *493 000 *608 LE) 
ON in rare Erre cesotae ue *1.248.000 *1.271 jt VA 
Total A MARNE UE Rte *2.255.810) *2.850 |: “1.2 
Cameroun {mandat).....,.,..,4.:..e4. | 4131.32 3.000 6.9 
Madagascar et dépendances. ..,.,....…….. 582.180! 3.344 5.9 
MÉMNAIT iense ec Pa Un en an ete nou 0 2.500 173 69 2 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- | 
STAR SAR aie res semerauhess 8.514 » » 
Côte des SOMANSS PI Re recense 120.000 65 0.5 


I}, ASIE 
Syrie et Liban:(mandat)....,.....,..,..., 


Indés fTADCAÏSERSE., da nee sn donc aée 515 266 516 | 
 Cochinchine.:......... ; 8.864 58 
Cambodge it 475.000! 2,408 14 
Annam et Lang-Bian 
Indo-Chine...……, (protectorat), PHEA 450.000! 4.944 83 
Tonkin ….... En 405,000 6.874 55 
LIOS RES RES RESRRE 244.000 819 À 
Kouang-Tcheou-Wan.. 842 R07 245 
Total Indo-Chine: 27, Je 710.842] 19,108 27 | 546 9] 1.093.5 
Er Le Tee 7 2 L 
_ I. OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium) ,..... *15,000 *60 PASUE 
Nouvelle Calédonie et dependances...,.., 18.060 47 8.6 
Tahiti et Moorea....…... 4475 43 AT 
Iles Touamotou .,...., 860 3,7 4 
Etablissements. < Tes Gambier........... 30 1,9 50 
Iles Marquises, Sous le 
Vent, Toubouaï, etc. 4.933 43.3 6 ÿ 
Tolal des Etablissem. d'Océanie.. 3.998! : :191,5 8 Ar 
5 CRRIPERPONS | SAGESSE RESEPREET | CURMMLTENEUNTA 
IV. AMÉRIQUE 
St-Pierre et quels RTS NN DE 240 4 47 
Guadeloupe et dépendances.,..,,,,,.... 1,780 229.8 129 
Martinique... cs. satesee pros esse 985 244 247 
GUYANE... 64 sorbet seen pipes 90.000 A4 0.5 


OBSERVATIONS A F2 FRE LH 
Les renseignements mentionnés au tableau Ci-dessus ont été recueillis auprès des diverses xaministrétions officielles. RCE 
a) Les chiffres marqués d’une astérisque 116 Consliltuent qué Ues eslliualluDs approximatives : OT re 14 | 
b) Surface et population d'après les statistiques de l'Agence générule des Colontes (recensement de 191); : EE 
c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial 1923 pour la Syrie et le Liban ; ceux du ROIS géné 
ral 1922 pour les autres colonies, sauf Algérie, Alunisie, Maroc, A. O. F., Madagascar, Somalis, - Indes Françaises, Imdochise,: ES | 
Calédonie, Nouvelles Hébrides, Etablissements d'Océanie, Guadeloupe et Guyane ‘(Année 1923) : LP ace IE 
d) Le mouvement de la navigation maritime se rapporte à l'année 1922, sauf pour l’A.E.F. le Cameroun et da Syrie {année 1921) : etL 
l'Algérie, le Maroc et les Nouvelles-Hébrides {Année 1923) ; ; 
é) La longueur des voies de communication est celle des routes et lignes télégraphiques en service à la - fin -qu ?e semestre. 1923 | : 
(pour le Maroc, longueur des routes à la fin de 1%2) et celle des chemins de fer en exploitation au der décembre 1924 ; | 2 
{) Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires ‘et extraordinaires, à l'exclusion des budgets des Services: annexes)| è 
des Gouvernements généraux et possessions autonomes pour 1923 (1922 pour Réunion, Syrie et Indes, 1924 pour Algérie, Tunisie, M GC, |} 
A, O, F,, Cameroun, Togo, Madagascar, Réunion, Indochine, Nouvelle-Calédonie et Océanie) ; : 
9} } La dette publique est arrêtée au 1e janv. 1922 en capital et à l'ex. 1922 pour les charges, sauf Maroc er janvier 1923 en cap. 
1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, A. O, F., Madagascar et Indochine (1er janv. 1924 en cap., ex. 1924 pour les EE 


Notons encore que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) Ë prolonge en Abyssinie sur une longueur de 683 kilomè-|E 
tres, exploitée par la Compagnié du Chemin de fer de Djibouti à Addis-Abéba, et que le réseau ferré indo-chmmois Rs Actomètres) se}} 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yunnam. L 

Signalons enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « condominium » appartenant pour les 2/3 à la France et pour 1/3 à l'Angleterre. E 

On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d'outre-mer ont une superficie de 12.809.018 klmc. (Afrique 11.817.598 pr 36 Asle 
861.357 Kimc, Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une population de 59.154.300 habitants (Afrique 36.370.000 hab is . Là 
22.124.000 h., Océanie 138.500 h., Amérique 521.800 h.), un réseau routier de 48.968 kim (Afrique 23.439 kim, Asie 22.662 kim, 0 sn 
1.129 kim, Amériqué 1.738 kim) ei un réseay férré de 15. 086 1m. (Afrique 12.280 Kim, Asie 2.766 kim, Océanie 60 kim). 
. EE — r x * : LA 1 


LA 


Û Eu ri 
a re, | at SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 3 
UC 
à , 
| | DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D ÉMISSIONS 
4 (En millions de francs) 
| Capital |Eneaisse|Cireulat. | Comptes a Capital |Encaisse| Cireulat. | Comptes . Capital | Encaisse | Cireulat, | Comptes 
DATES et | métai- | fidu- |courants ent 4 DATES et | métal- | fidu- | courants Ra A DATES ï métal- | fidu- Ganpts | f porte 
réserves | lique | claire |et dépôts réserves | lique | ciaire | et dépôts| ©"! réserves| lique | ciaire | et dépôts REP! 
Banque de: l'Algérie Banque de là Réunion Banque de la Martinique 
Î À (Algérie, Tunisie) rs (Réunion) (Martinique) 

191% 31 octobre. 54.9 | 58.4 p 354,21 53.4 | 484.0 [1914 30 à juin 5.3 8.0 8.1 2,6 5.0 (1914 30 juin. 4,5 2.0 5.8 47 4.7 
11922 de 137074 | :78.6 [r.oss:s 57.1 | 808.9 |1922 d°; 271025 | 10,0 F 32,6 |. 11.4 | 47.8 4922 de 9,3 8.1 F 20.4! 410.5 | 16.4 
1923 do E. 102 80.6 11.034,81 51,5 | 787.7 11923 do 40.0 11,9 32.2 15,8 7.6 11923 d° 8.5 4,8 22.1 6,6 7,8 
Banque @'État du Maroc 4 Banque de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe 

(Maroc) . 5 (Syrie) ; (Guadeloupe) 

1922 31 décemb.p 31.1 |- 50.1 | 240,9 | 90.8 | 212.0 [1924 31 décemb.t 28.0 1 37.4 | 201.5 » .] 219.5 [4913 30 juin... 4,2 2.5 6.3 £,5 1.8 | 

11923 do 34.2 | 49.5 as | 81.1.| 528.2 11922 : de 1" 28:0 | 51.9 181.2 |: 100.6 | 241.9 [1922 de 8.1 10,5 | 30.8 7.7 | 19.8 | 
[1924 30 sept. 38.8 f 48.9 | 336,1 | 129.8 | 370.4 [1923 d° 28.0 F 74.0 | 195,5 | 153.3 | 283.6 [1923 do 5,0 | 10,01 30,8 | 11,5 | 15.9 
| Banque de res Occidentale : BARS de l'Inmdo-Chine Banque de la Guyane . | 
| Re OF, A E.F.) : (Ændo-Chine) (Guyane) Ï 
1914 30 juin... 8,9 6.9 46.5 6 ANR à 1913 31 décemb. 95.9 14.2 86.4 15.71 103.9 1914 34 juin... 40 4.0 2.8 : 0,7 0.9 | 

1923 de 17.4 | 16.9 | 257,0 | | .97.6 | 167.8 [1923 31 déc.....| 154,5 | 32911: |. 831,4 | 430.7 | 921.1 [4922 d' 0,6 8.4 9,2 | 3.4 | 2.6 | 

1924 de 18.9 À 15.0 | 384,8 F 29.3 | 387,9 1924 31; uillet.. 456.0 | 443.4 [1.087.2| 489.4 871.7 11923 d° 0,6 L.5 10.9 3.2 4,6 | 

(1) D'après la constitution de la Banque de Syrie le Service, « Émission » est distinct du. Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor | 


français et des bons de la Défense: 
Re ne 


RECETTES DES PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à l'Economiste Européen (Chiffres provisoires) | 


OINpa- Se Compa- à jompa- | 

Période ; à fs raison av ériode pee ED raisonavec||: Période raison avec] 
envisagée RÉSEAUX Recettes l'année {|| envisagée RÉSEAUX Recettes | lénnée || envisagée RÉSEAUX Recettes | Tannée, | 
_| précédente précédente précédente! 

ee SR pe TES © | 

: È * 25 f 

Aluyério Francs | Francs . A. OF. Francs Fi 28 Cote. dés Somaïis | Francs Francs | 

3 > ,. 9 k £ 4 : ; 4 à 

1jv-2inov24| Etat. Réseau oranais.|21.046.700/ + 118.909 née 192 RUES Rae RO RE DLL Des doellé Dr mois 94 |Djibouti-Addis Abeba.| 7.980.000] 1.702.000] 
eue MER rte 200! 3980 2uollAnnée 1922|akar-Saint- Louis. :: 15.105.844| + 193.86? Syrie | 
ES AE ES REC 1922} Compag. du Dahomey| 2.48,330|+ 520.170 PR 5.656 3.608! 
— — }P.-L.M. algérien...:.… 59.468.000! +2.521. | Année 4923|Damas-Hamah ......, 40.395, 6561—3,363.60 | 

ne | Cameroun S Î 

Tunisie FREE Pre Fes S 2015 EN PNR ARE 3.615.009|+ 467.623 Indo-Chine St) no) 

110 pr.m19241C.F.des ch. de fer Tunisiens! 46.364.000 —. 716.000 : Mad Se 2 Rpr.m-1924./ Etat. Ensemb.fndo-Ch.} 2.324.759 +. 77,168 
Spr.m.1984|Ch. de fer de Gafsa... [19.224.992 41,147.627 le 1000 pat. RgASCA 9.107.332|-+9.585. JalAnnée 1923| Yunnan.....,........ 35,300.000 | 47.200, 000! 
Maroc Réünion Nouvelle-Calédonie Ë 

Année 1922{Ch. de fer militaire... .136.148.976|+5.148.976|/lAnnée 1923] Etat... :.,.::......... 4,463,528[+ 420,092 nes GA DA te Ce 247.208 — 36.154] 


id. 5es de parts Eh » 


Dern. Cours au 


10 nov.}10 déc: 


485 
421 
339 
345 
430 
330 


112 


709 


376 


4090 
349 
500 
512 

1010 
120 

6550 


| Montant Intérêt Dern. Cours au Montant Intérèt | 
ou divid. ou divid, 
| nominal|" brut | nominal rai 
Le prlexer- VALEURS Le prlexer- VALEURS 
| tres lee pré : 10 nov.|10 ‘déc © fcice pré: 
tés p cotés Le 
# cédent 1 cédent 
. Eee tiers en da te ce orne lies lo lle "7 
Milliers| PARQUET ( ee | 
\ lranes)|  - | (Valeurs se négociant d.franes)|.. Ne 
| o Lau comptant et à terme)| 25.000! 43 75/Rizeries d Extrème-Orient 179 50 
Ë Fonds garantis parle 24.000 Sangha Oubangui.....,.:| 136» 
| gouvernement français Las Fonds Fe étrang. ns 
L45 J 2.4 406 413.501! 62. 2% » ras 5 MOULE Un 315. » 
Mn Li ue. bo Poire D » 5 À 190... 865 » 
FM % 1904. Re A ne se négociant 
He /|Annam et Tonkin A 45 501. 48 30 n comptant répant 
17,433 »| Congo Fran ais AE 300 213 » 
59,818 13 «|Indo-Chine 2060 »| Colonies, Protectorats| 
La à 4 y " 55 . 
Bd $ ssl ” Mens 47 sas. 50Ù 42 90 ir D + Guadeloupe 3 23 te , à 
SU, UUU 0 A dr = 4 PA % 
66.865! 3% id, 4° re 08-1905 a 507.88 50! an 5] 47 50 Maine 3 % Je 191..1 848 » 
Lo il ou Der rs Re DAS 11 3.696 20 »INouv. Calédonie £Ÿ 1909.| 30 » 
De Pr . » a se. D 480 AS OR AC LA 28 1 1.470 20 »|Réunion 4 % 1907..,..... 430 » 
s SR ob TU proeu : 3.195] 17 50|Gouv: Tunisien 3% %1908| 361 » 
s de Golonies 
Fe Protectorata Départem. Villesfranc. À 
54,739) 15 »|Aïlgérie 5. on 4902.55. 1261 »|] 5.830! 35 »|D.Constantine3#97%,r.1000| 801 » 
215.000! - 30° »f> id: 192....1.2,. | 379 »1|_5.699| 33 »|Constant. 3,30 1895r.1000! 700 » 
:41:206| 47 50 16-ChinéS % % 1899-05] 240 »111.502,5| 20 »[Dakar 4 "net 1911... 376.» 
77.500[ 45 » id. oblig 2? à 1902, | 240 »|t © [Banq., Soc. fonc. (act.) 
137,252 45 »}Tunis 3 Vo 1902-14 ss. | 22. >E 72.000 425 » Bque de l'Indo- Chine. [2295 » 
Banques (actions) nt He ie 5 Guadeloupe. he » 
25.000! 239 72] Banque de l'Algérie. ..…..15130 44 0 UE dt eniine eee PR AR AA 
100.000! 65 » RE A benne 4140 »|| ce ge Fe ge le Lo He. se 4 
4 »|C.Fonc. d'Algérie el Tunis. 490: dep Dir lé È Die nee . 
128.000]! À 5 ide 250 fr. p.| 200 20.000! 50 »| id: Françg de l'Afriquel,720 » 
has res LR Eye 6.000! 151 25] id. del'Afriq. Occident.| "090 » 
Chemins de fer {actions)| 2 - a a 50 “ pe pe PAfriq: Nord 2200 » 
11-80  S,000 -»|Crédit LE PLAINES 2649 y 
Ad a ne Hppeeane ie en 2 re 7.200! 200 »|Crédit Foncier colonial... | 5S0 
17.000! 28 2 ouest-Algétien.: cesnsdse| 148 9 402 » ES lefeiaiis Gien ER 
. Phosphates : ESS EE CA L 5.600! 10 »|Algérie (Ch. de ferrout. d')| 108 » 
36.000! 27 »|Phosh.et Ch.fer Gafsa(ac:)}| 870 »l-866 »|| 2.400! 10 »l id. id. act.pr. 200 t.p.f 110 » 
» 47 14 1410 »112.378.5| 30 » Col. Franç. (Ch:fer g. des)| 410 » 


| 
LA BOURSE DE PARIS 


Intérêt 
at ed 


brut 


Dern. cours au 
{} 


rlexer- VALEURS + LE 
titres des ré- 10 nov: 10 6e.) 

cotés P 

cédeut ENS 
(Milliers 
d.francs) Ch. de fer (actions suile) | 
6:400| 7 13|Dahomey (Cie Franc. de).| 95 »] 91 » 
» 9 37 id. parts,.,.. 170, »| 178 »| 

5.081! 45 »|Dakar à Saint-Louis... 824 »| 710 »| 

12.500! GO »{Endo-Chine et du Yunnan|1459 »/1480 » 

5.000! 60 » id. act. priv.500t.p.11442 »[1470 >» 

40.000 30 »|Maroc (Cie Ch. de fer du). 417 »| 402 »} 

Docks, Eaux (actions) 

10:000! 70 »!Eaux et Elect.Indo-Chine|3940 »{4300 "| 

Houïlléres (actions) 
16.000! 240 »|Charbonnages du Tonkin|7840 »{7869 | 
Mines Métallurg. (act.) | 
7,500| 137 50 Algérie Tunisie (Omnium)|3910 »}3130 | 
20.000! 200 »!Mokta-el-Hadid..…...,.,.. 7830 »|5750 . »} 
20.000 Niskeb FE) seize on 106 »| 680 »| 
Transports (actions) 
5,000 7 50|Havraise Pénins.Navigat.| 500 »| 500 »! 
20,000 Navale de l'Ouest,,...... » » DE »h 
Actions diverses | 
11.000! 475 »Distillerie de l'Indo-Chine|3380 »13675 »! 
90,000 HMPArHEMArTOe LT TL AS ELTEE 

MARCHÉ EN BANQUE 

(actions) 

6.000 Occid. Madag. (Suberbie).| 146 »! 88 50 
» À 250 *- [Ouasta et de Mesloula....16615. »16670 »! 
660! 6 % [Sidi-Bou-Aouane...,,,... 236 »] 233 »!| 

5.000 Bougie (Sté d'Etud. min.)| 60 »} 69 »! 

10,000 Aigérien.de Prod. Chimiq.| 148.50! 133 »} 

25.000! 30 »|[Phosphates Tunisiens 1 5 516 »| 523 » 

10.000 ‘Afrique et Congo......., 19 50! 65 » 

8.200 Kong(GCie these, de)100! 147 »f 140 » 

4.500 Bastos(Manuf: de Tabacs)l 560 »l 511 » 


i SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


BRÉFEEEFEEEEEEFEFEEEF 


Les Cartes Géographiques de l'A. 0 F one économique des Eritisarians | 


SOUS MANDAT FRANÇAIS 


La série déjà nombreuse des documents carlogra- 
phiques relatifs à l'A, O.F. vient de s’augmenter de 
quatre feuilles de la carte au millionième, celles de 
Saint-Louis, Tidjikdja, Tombouctou et Midal. Ces 
cartes, établies par le service géographique de Par- 
mée, résument tout ce que l’on connaît de ces régions 
sur lesquelles les récents raids transsahariens ont 

rappelé l'attention, 

Rappelons qu’il y a quelques mois sont parues les. 
feuilles de Dakar, Thiès, Maka, Kolda, de la carte 
au 200,000 (1). : | 


37, Rue Taitbout . — PARIS @). 


TRUDAINE 0148 0 TRUDAINE ‘01,49 + | 


ESEZFERCETENESES ÉRNRES rSRSE SEEN 


Donne tous renseignements sur la situation 
commerciale du Togo et du Cameroun et sur 1e 
relations d’ échange pouvant être établies avec ces. 
territoires, RS 

Publie Éd sen un bulletin, dei gra- ne 
tuitement à toute personne en faisant la demande | 

Vient de faire paraître un Guide de la coloni- | 
sation au Cameroun et va éditer incessament un. 

Guide de la colonisation au Togo 
Met en vente, au prix de 50 francs lu, les : € 
rappo ts présentés à la Société des Nations par | 
M. Duchesne, conseiller d'Etat, sur la gestion. des 
deux territoires en 1923, rapports qui ont valu à la 
France les félicitations unanimes de la Société des 


(1) Voici les adresses où ces diverses cartes sont en vente : 


EFEÉEFFEFEFA HIT EI FER EEE HE HIER EE FÉEE 


>ureau de vente de l'Agence Générale des Colonies, Ga- 
lerie d'Orléans au Palais-Royal, Paris-(1°"). 

M. Barrère, 21, rue du Bac, Paris (7°). 

M. Challamel, 17, rue Jacob, Paris (6e). 

M. Forest, 17, rue de Buci, Paris (6°). 

M. Larose, 11, rue Victor-Cousin, Paris (5°). 

M. Blondel la Rougery, 7, rue Saint-Lazare, Paris (9€). 


'ÉÆHEEEBEEREE} 


“ . Tarride, 18, boulevard Saint-Denis. Paris (40°). | Nations. s 
: : + 
\r L 
‘E 
( 1 
| Société anonyme fondée en 1904 — Capital : 150 millions de baies ei Le 
| Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le Peletier 
PARIS : 
(4 : ; 3 
CONSEIL D'ADMINISTRATION ë ; 
MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, MM. Georges HEINE, Administrateur, | 
(C Charles SERGENT, Président, Maurice HOTTINGUER, es. 7, DUT 
| Frédéric MALLET, Vice-Président, Jean JADOT, Et SUR 
| Alfred BONZON, Administrateur, Louis LION, re 
Joseph COURCELLE, — André.dé NEUFLIZE, = . 
Henry DARCY, — Eugène SCHNEIDER, Re 
| William d'EICHTHAL, — | Philippe VERNES, Re ne 
Jules EXBRAVYAT, _ Hombuse de WENDEL, LE RTE 
| F. FRANÇOIS-MARSAL, — | 
É Le DIRECTION ch 
M. Paul BAVIÈRE......... Directeur - Général, 

| : M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur - Général Adjoint. RAR 

MM; RTE OUBET. Directeur, MM. HS in AUDRR, Directeur-Adjoint, 
| Octave THO Lucien KASS PUS En en ei 
| Charles LETONDOT, Secrétaire Général. | Alfred STRAÛSS, Let Le . ES 

PRINCIPALES. OPÉRATIONS DE LA BANQUE er enr LS Te 


Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de change, Ordres de & 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garantie contre 1 le à} 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefeuille, ete. \] 


SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX — LOCATION DE COFFRES-FOR 
| Correspondants sur toutes les places de France et de l'Etranger : 
IT SSTFSFE TE 


rer me D  q 
ne mr re mm 


: . = 4 " , ‘ MORE SE ACT ÿ " ns, 2: 
K k RES NÉE NÉRES RNRE DEAR + AE ANS 
i- = NORME RSS + RTS < / 
- ; : + + + GT F - : A1 £ TJS PS PES £ 


. SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | Es 


TÉLÉPHONIE 


AUTOMATIQUE ET MANUELLE 


PETIT MATÈRIEL 


POUR L'USAGE 


INDUSTRIEL! 


ET DOMESTIQUE 


: THOMSON ”. 


ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


_ “ THOMSON 22” 


COMPAGNIE FRANÇAISE | 


= POUR L’ EXPLOITATION DES PROCÉDÉS === 


THOMSON- 


-HOUSTON 


a SOCIÉTÉ ANONYME — CAPITAL : 200,000.000 FA. === 
173, Bd Haussmann, Paris 8° - Téiléphone-Élysées 83,70 à 83,79 


Reg, Com. de la Seins n° 104.289. 


compagnie Hayraise Péninsulaire | 
de Navigation à Vapeur 


SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
de Rouen, Le Havrè, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
pour l'Algérie, la Tunisie, Port-Saïd, 
la Côte française des Somalis, 


la Côte Orientale d'Afrique, les Îles de Madagascar 
_la Réunion et Maurice 


DIRECTION GÉNÉRALE: 10, rue de Phelsbourg, Le Havre 
SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris 


AGENCES PRINCIPALES EN ERANSES 
2, boulevard des Belges. 
MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Boot 
Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse. 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 
Bordeaux MM. Pritz et Cie, 43, allée de Chartres. 


Marseille M. Roche, 18, rue de la République. 
| Reg. Com. de la Seine n° 37.912. : 


AGENCE GÉNÉRALE des COLONIES 
_ Service des Renseignements 
__ GALERIE D'ORLÉANS PALAIS - ROYAL) 


CITÉ CHMIUE DES USNES DU RAUNE | 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS.-ES ae 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) ne Plaine (Suissæ 


PRODUITS INDUSTRIELS 
Acétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOÏD : Celluloïd de Sécurité 


Permanganate de Potasse pour le trailement des 
maladies de la vigne. 
Métabisulfite de potasse pour le traitement des 


“vins. 


Chlorures d’éthyle et de méthyle pour machines 


| frigorifiques. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre à 


la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 


Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés | 
et granules, antigoutteux parfait, 


La littérature complète concernant nos produits spécialisés | 


. sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous es» 
:‘adressera la demande, 21,rue Jean-Goujon, Paris. 


PRE ED CARPLE 
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à Messageries 


PEPPPODAEEPE à | | 


Neritines 


sroonpossasese | 


« © F-68008 RS" 
, RER TE RTS CD, à 


puis, 


2 


SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS A DATES FIXES DE MARSEILLE POUR FO SE R 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA REUNION Ë 
= « MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- CALÉDONIE MM Ne 


LIGNES COMMERCIALES | OS) 
21 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPART. 00 O0 EI 
d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille p pour. : 
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Discours, déclarations de M. Herriot, président du 
Conseil (René Théry), p. 84, 115. 
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Réponse à une doctrine néo-inflationniste (René 
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Changes sur Londres, changes de New-York (Cours 
des). — Variations du mark à New-York, Ams- 
terdam et Genève. Voir la deuxième page de 

_ chaque numéro depuis le-9. janvier (n° 1713). 

Changes de Paris et de Londres (Tableaux des), 
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Excédent d'exportations de notre), p. 66. 
Banque de France en faveur du franc (Bruits d’in- 
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Envoi d'or en Suisse par la Ranque d'Angleterre, 
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Elections présidentielles (Les), p. 125. 


GRANDE BRETAGNE 


Acier en 1924 (La production de !l’}), p. 171. | 
Aide Hu (Le relèvement de l’Europe et l),' 
p. 300. l 
Asquith et le parti libéral (M.), p. 75.. : 
Banque d'Angleterre. Ælévation du taux de l’es- 
compte, p. 155, 171. Là 
Banque d'Angleterre (Le bilan de la), p: 13, 29, 42, . 
59, 75, 92-107, 184,139, 155, 170, 187, 204 2200955; 
251, 268, 284, 300, 316, 331, 346, 364, 380, 396, 411. 
Banques (La situation des), p, 155. | 
Bénéfices industriels en 1924 (Les), p. 43 ; pendant 
le premier trimestre 1925, p. 300, VA VA 
Bilan de la Banque d'Angleterre. Voir Banque. - 
Re l'Etat libre irlandais pour 1925-1926 (Le), 
p. 301. À 
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Budget. Estimations budgétaires, p. 155. : 


Budget pour 1925-1926 (Le projet de), p. 284. 
Canal de Manchester (Le trafic du), p. 188. 
Chamberlain (Les déclarations de M.), p. 171. 
rs de commerce française de Londres (La), 
p. 331. 
Chypre à la couronne britannique (Le rattache: 
ment de l’île de), p. 301. SRE 
Clearing-Houses en 1924 (Les), p. 75. EE A CRUE ARE 
Commerce de la Nouvelle-Zélande (La répartition 
du), p. 268. : Me SA NE 
Commerce extérieur (Le) : en décembre, p.291 
en janvier, p. 124 ; en février, p. 251 : en mars, 
bp. 268 ; en avril, p. 381 ; en mai, p. 396. : 
Commerce extérieur de la Malaisie britannique en! 
1924 (Le), p. 316.10 VS 
contes extérieur de l'Australie en 1923-1924 (Le), : 
BP. 
Commerce extérieur de l'Etat libre irlandais en 
1924 (Le), p. 187. À ÿ | 
Commissaires britanniques en Egypte et en Pales- 
tine (Les lhauts), p. 347. ET . 
Commission des réparations (Le nouveau délégué 
britannique à la), 9e : se RUNNET TEE 
CQREÈr IS de viande äu Canada (I'industrie des), 
Constructions navales (Les), p. 220. 
Coton en Australie (La culture du), ‘p. 412. 
pi de Fe vie. Voir ce dernier mot. : PTE: 
Créances Hbritanniques en souffrance (Les), 0. 252 | 
Crise du lement (Le): p.60 RS Ge Br P à 


Crise ministérielle française (La), p. 251. 


Currency-notes (L'émission des), p. 12. 

Dette britannique envers les Etats-Unis (La), p, 219. 

Dette flottante britannique à la fin de 194 (La), 
, 4; 

Détte française (La question du remboursement de 
lä),- p:89,:92, 106,171, 

Droits Mac Kenna ‘(Le rétablissement des),.p. 396. 

Election présidentielle allemande Hindenburg (L'), 
D. 284. 

Eléctions dans l'Irlande du Nord (Les résultats 
des), 'p. 236. 

Emissions anglaises (Les) : en 1924, p. 107 ; pen- 
dant le premier trimestre de 1925, P. Roe. 

Empire Day (L'}), p. 347. 

Emprunt de conversion 3 1/2 % (L'}), p. 42, 256. 

Escompte (Elevation du taux de l’), p. 155, 171, 


Etain des Etats fédérés malais en 1924 (Les expor- . 


tations d'), p. 156. 

re d'or dans l'Afrique du “sua (Le retour à 
L'), p. 108, 332. 

Etalon d'or (Le rétablissement de 1’), p. 299, 331. 

Evacuation de Cologne (L’), p. 12. 

Exportations allemandes (La taxe sur les), p. 124. 

Exposition de Wembley (L'), p. 316. 

Filatures de coton du Lancashire (Les), p. 187. 

Fonte en 1924 (La production de la), p. 171. 

Dors allemandes (La taxe de 26 % sur les), 
p. 29 

Industries britanniques (La production des), p. 124. 

Mines. La production minérale de la Rhodésie mé- 
ridionale en 1924, p. 108. 

Mines. La production minière de la Nouvelle-Zé- 
lande, p.13; 

Ministère français (Le nouveau), p. 267, 


+ Mossoul (La question de), p. 139. 


Nécrologie, Lord Curzon, p. 205. Lord Milner, 
P. 331. Maréchal French, p. 347, 

Or. La production aurifère canadienne en 1923 
(La), p. 43. 

Or. La production aurifère de l'Inde, p. 139. 

Or. La production aurifère du Transvaal et la 
main-d'œuvre indigène en 1924 (La), p. 108. 

Pacte de garantie (Là question du), Voir Sécurilé. 

Parlement (La rentrée du), p. 106, 284, 380. 

Pêcheries en 1924 (Les), p. 236. 

Pétrole en 1924 (Les importations de), p. 380. 


Politique intérieure du Cabinét conservaieur (La), 


p.° 364. 
Prix de gros (Les), p. 76, 125, 204, 285, 347, 411. 
Production agricole canadienne (La), p. 98. 
Protocole de Genève ‘(La question du), p. 124. 
Rapport de la monnaie pour 1923 (Le), p. 29. 
Recettes et dépenses publiques : neuf premiers mois 
de Fans p. 28 ; pendant l'exercice 1924-1925. 
P. 
re dans les eharbonnages (La question des), 
P 


Sécurité européenne (La question de la), p. 204, 


346, 364, 380. 
Sécurité française (La), p. 92. 
Semaine de 48 heures (La), p. 300. 
Singapour (Le LA de la marine ef la pose de), 
p. 204. 
Situation A afieole “en Irlande (La), p, 31 
Sociétés enregistrées ‘en 1924 (Les), p, 107, 
Soies (Les droits sur |les), p. 300, 316, 347. 
Stock exchange (La tenue du), p. 364. 
Sucre en Australie (La production du), p. 93. 
Tonnage désarmé (Le), p. 412. 
Transports en commun de Londres en 1924 (Les), 


Travail (Les conditions du), p. 316. 


Vie (Le coût ide la), p. 13, 284, 316, 


Voyage de M, Bratiano (Le), p. 75. 
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GRÈCE 


Budget de’ 1924-1925 (Le), p. 172. 

Commerce extérieur en 1924 (Le): p. 396. 

Crise ministérielle (La), p. 396, 

Hnportation des produits sidérurgiques (L’), p. 172. 


HOLLANDE 


Capital étranger dans les Indes néerlandaises (Le), 
p. 44. : 

Dette publique (La), p. 43. 

Indes orientales hollandaises (La situation finan- 
cière des), p. 44. 

Situation financière (La), p. 156. 


HONGRIE 


Commerce extérieur en 1924 (Le), p. 188. 


ITALIE 


Auttation boursière (L/), p. 268. 

Change (La stabilisation du), p. 364. 

Chemins de fer de l'Etat jtalien en 1923-24 (Les 
recettes des), mp: 125. 

Commerce extérieur en 1924 (Le), p. 172, 317. 

Crise politique (La), p. « 

Energie électrique (La consommation d'}, p. 364, 

Epargne en Italie (L'), p. 44. 

Escompte (Evaluation du taux d’}), p. 172. 

Marine marchande italienne (Là), p. 125. 

Métallurgie, L'industrie métallurgique, p. 268. 

Métallurgies et instituts minéralogiques en 1924 
(La production ttes): D: 317. 

Port de Gênes en 1924 (Le mouvement du), p. 317. 

Ports italiens pendant le premier semestre de 1924 
(Le mouvement des), p. 44. 

Production agricole en 1923 {La), p. 13. 


. Récoltes en. Italie en 1924 (Les), p. ns 


Soie artificielle (La production de la), 317. 
Trafic commercial de Trieste en 1923 (Le ni PHOT 


JAPON 


Budget. Prévisions budgétaires, p. 14: 

Capitaux dans les sociétés par actions en 1924 (Le 
placement des), p. 351. 

Chômeurs (Un recensement national des), p. 366. 

Commerce extérieur en 1924 (Je), p. 221. 

Dette publique (La), p. 206. 

Droit de propriété des étrangens (Le), p. 206. 

pente (La réduction du taux officiel de ll’), 
pere tv. 

Fortune du Japon (La), p. 78. 

Or (La question de l’embargo sur l’), p. 158. 

Sakhaline (La question de), p. 14. 

Suffrage universel (La question du), Dre 108,621 

Traité russo- -japonais (Le), p. 62. 

Tremblement de terre (Un nouveau), p. 350. 


LETTONIE 
Cheéptel en 1923 (Le), p. 108. 


Production agricole en 1923 (La), p. 108. 
Traité commercial avec la France {le), p. 125. 


LUXEMBOURG 
Production agricole en 1923 (La), p. 139. 
NORVÈGE 


Production agricole en 1928 (La), p. 140. 
Spitzberg (Le rattachement du), p. 285. 


EU 
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POLOGNE 


Chemins de fer en 1923 (Les), p. 108. 

Commerce ‘extérieur en 1924 (Le), p. 332. 

Conférence internationale ferroviaire de Cracovie 
(La), p. 14. 

Conflit avec Dantzig (Un nouveau), p, 60. 

Confiit polono-russe, p. 236. 

Conflit postal avec la ville libre de Dantzig (Le), 
p. 332. 

Core international d'agriculture, p. 412. 

Convention  franco-polonaise sur l’émigration, 
p. 140. 

Dette étrangère (La consolidation de la), p. 60. 

Dette publique (La), p. 412. 

Houille. La production houillère en 1924, p. 365. 

Jos agricole (La) : en 1923, p. 60 ; en 1924, 
P. 236. 

pos et les dépenses publiques en 1924 (Les), 
p. 140. 

Situation économique et financière (La), 

Voyage de M. Benès (Le), p. 285. 


PORTUGAL 


Banques (Le nouveau régime des), p. 269. 
Dette extérieure portugaise, p. 269, 
Dette intérieure portugaise (La), p. 269. 
Insurrection à Lisbonne (Une), p. 269. 
Ministère (Le nouveau), p. 125. 
Modus vivendi (Le nouveau), p. 188, 
Port de Macao (L'’agrandissement. du), 
Production vinicole en 1924 (La), p. 126. 
a commerciales franco-portugaises (Les), 
P 


p. 365. 


p. 195. 


ROUMANIE 


Cheptel en 1923 (Le), p. 172. 
Production agricole en 1923 (La), p. 173. 


RUSSIE 


Céréales et pommes de terre. Les récoltes en 1923 
et 1924, p. 412. 

Commission russe de concessions 
France d’une), {p. 220. 

Impôt direct (Projet d’abolition de l’}, p. 76. 

Pétrole (L'industrie du), p. 76. 


SIAM 


Traité franco-siamois (Le), p. 126. 


SUÈDE 


en de commerce française en Suède (La), 

p. 381 

Commerce extérieur en 1924 (Le), p. 140. 

Conflits du travail Le p. 205, 220. 

Couronne suédoise (La), @p. 347. 

Crise industrielle, p. 1 6. 

Dette publique (La), p. 347. 

Dette suédoise à la fin de ne FEa) p. 61. 

Nécrologie. M. Branting, 

Port de Gothembourg en 1B4 (L’ activité du), p. 381. 

Prévisions budgétaires pour 1925-1926 (Les), p. 348. 

Production industrielle en 1923 (La), p. 61. 

en commerciales franco-américaines (Les), 
P 

Relations commerciales franco-suédoises en 1924 
(Les), p. 220, 

Remaniement ministériel, p. 77. 

Sucre, La campagne sucrière en 1924, P. 205. 


(Création en 


U 


SUISSE 


Budget des Chemins de fer fédéraux pour i925 (Le), 
p. 188. 

Budget fédéral pour 1925 (Le), p. 188. 

Commerce extérieur en 1924 (Le), p. 332; 

Emissions en 1924 (Les), p. 189. 

Hydraulique. L'utilisation des 
ques, p: 333. 


TCHECO- SLOVAQUIE 


D: 189. 


forces hydrauli- 


Commerce extérieur en 1924 (Le), 


TURQUIE 


Budget pour 1925-26 (Le projet de), p: 252 
Conflit. diplomatique gréco-turc (Un), p. 93. 
Conflit gréco-turc (Le), p. 109. 

Crise ministérielle (La), p. 156. 

Insurrection kurde (L’), p. 156. ï 


YOUGOSLAVIE 


Cheptel en 1923 (Le), p. 157. 
Elections (Le résultat des), p. 109. 
Production agricole en 1923 (La), 


STATISTIQUES GENERALES 


Richesse mondiale (Une évaluation de la), p. 254. 
Statistique des mobilisés et des pertes de vies 
humaines pendant la guerre mondiale, p. 142. 
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LOIS, DÉCRETS ET ARRÊTÉS 


Agents de change (Augmentation du nombre de 
charges d');p: 90. 
Agents de change à Paris (Décrets nommant des), 


11: 
Agents de change en province (Décrets nommant - 
des), p. 154, 219. 
Agents de change honoraires (Décrets nommant 


des}, p.. 115790: 

Ambassadeur de France en Turquie (Décret nom- 
mant M. Albert Sarraut), p. 218. 

Ambassadeur de Pologne (Réception officielle de 
15 pad 

Ambassadeur des Soviets (Réception officielle de 
l), p 

Assainissement de la situation financière, p. 285. 

Banque Nationale Française du Commerce Exté- 
rieur (Nomination du directeur de la), p. 11: 
Nomination de M. Buisson comme président du 
Conseil d'administration de la Banque, p. 363. 

Bassens (Ouverture d’un entrepôt d'huiles miné- 
rales à), p.368. 

Baux à loyer (Limitation de la hausse des prix. 
des), p.. 90. 

Bénéfices de guerre (Nouvelle organisation de Ia 
Commission supérieure des), p. 90. 

Blé, farine et pain. Lois et décrets, p. 11, 90, 153. 
Blés, seigles et avoines. Farines-fleur. Modification 
aux règlements régissant ces marchés, p. 155. 
PORN Trésor. Dispositions en cas de perte, 
p: 219. | 

Budget de 1924 (Crédits au), p. 11, 90. 

Budget du territoire du sud de l'Algérie, p:L00 
Caisse nationale des retraites pour la vieillesse : 
(Taux de l'intérêt aux déposants de la), p. 90. 
Chambres de Commerce (Lois rendant les IéraEs 

commerçantes éligibles aux}, p. 11. 
Ares de fer à voie étroite du réseau breton, 
P 
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Chemin de fer (Construction de lignes de), pa- | Office des biens. et intérêts privés, agence techni- 


ges 219, 363 

Chemin de fer. Mode d'élection des représentants 
du personnel des réseaux, au Conseil supérieur 
des chemins de fer, p. 11. 

Chèques cortributions autorisés par la loi du 
28 février 1925 (Conditions d'émission et d’ap- 
plication des), p. 218. 

Chiffre d’affaires (Décret relatif au recouvrement 
de l'impôt sur le), p. 363. 

Concessiezs de distribution d'énergie 
p. 153. | 

Conseil des chemins de fer d'Alsace-Lorraine (Dé- 
cret nommant le président et les membres du), 
Dar tt | 

Conseil national économique (Constitution d'un), 
p. 90, 288. 


Conseil supérieur des chemins de fer (Décret nom- 


mant M. Fontaneilles vice-président du), p.11. 
Conseil supérieur des chemins de fer (Nomination 
du), p.. 90, 218, 282, 283. 


Conseil supérieur des habitations à bon marché 


(Réorganisation du), p. 11. 

Contrôle fiscal des valeurs mobilières, p. 154. 

Convention avec la Banque de France, p. %. 

Convention  franco-autrichienne du 22 juin 1923 
(Avenant à la), p. 11,, 158. 

Costa-Rica (Election du président de la Républi- 
que de), p. 11. 

Crédits sur l'exercice 1925, par suite de modifica- 
tions apportées à la composition du Gouverne- 
ment (Annulation et ouverture de), p. 283. 

Crédits. Décrets portant délégation et annulation 
de crédits au titre des dépenses recouvrables pour 
198470: 282, 283.-:: 

Crédits provisoires applicables. : au mois d’avri) 
1925, p. 282 ; aux mois de mai et de juin, p. 283 
et 363. | 

Crédits provisoires au titre du budget spécial des 
dépenses recouvrables en exécution des traités 
de paix, pp. 11, 218, 219, 282. 

Crédits provisoires (Ouverture sur l'exercice 1925 
de), p: 90, 218, 219. Ù : 
Dommages de guerre (Emission d'obligations des- 

tinées au payement des), p. 90. 
Dommages de ‘guerre (Obligations de la Défense 


Nationale destinées aux sinistrés en parement 


des), p. 218, 219. 

Electrification. Création de réseaux de transport 
d'énergie électrique à haute tension, Application 
de la loi dans les provinces recouvrées, p. 282. 

Emprunt de la ‘Ville de Paris destiné à l’achève- 
ment du métro, p. 363. | 

Emprunt obligataire de 300 millions par la So- 
ciété du Gaz de Paris, p. 863. 

Emprunts. Décrets autorisant des hospices à em- 
prunter, p. 11. 

Emprunts (Décrets autorisant des Chambres de 
commerce 5à contracter des), p. 11,- 90, 153, 154, 
1218; 283,909 

Emprunts (Décrets autorisant des départements, 
des communes à emprunter et à s'imposer, p. 11, 
90, 153, 154,-218, 282, 363. 

Emprunts russes, p. 154. 

Farines-fleur de Paris (Modification aux règle- 
ments du marché des), p. 158. 


Impôt sur les bénéfices des exploitations agricoles 


(Détermination du bénéfice imposable en 1925 au 
titre: de l'),>p. 282, 
Indemnité agricole de 500 francs (Modification aux 
conditions d’attribution de l’}, p. 90. & 
Marchés des blés, des avoines et des farines-fleur 
de Paris (Modifications aux), p. 283. 

Ministre des Finances (Décret portant nomination 
du), p. 282. } 

Ministres (Cabinet Painlevé) Décrets portant no- 
mination des), p. 283. 


électrique, 


_ Société 


que des porteurs d'emprunts russes, p. 154. 

Paiements à régulariser (Ouverture de crédits à 
un compte de), p. 154. 

Paraguay (Notification de S. Ex. le docteur Eligio 
Ayala à la présidence de la République du), 
p. 283. 

Pétroles. Loi relative au régime des pétroles et 
portant création d’un Office national des com- 
bustibles liquides, p. 90. 

Porteurs d'emprunts émis ou garantis par le Gou- 
vernement russe avant le 1% juillet (Décret 
chargeant l'Office des biens et intérêts privés 
de représenter les), p. 154. 

Rentes viagères (Paiement des arrérages de), p. 90. 

Sociétés à responsabilité limitée (Loi tendant à 
instituer des), p. 283. 

Sociétés constituées en Chine (Décret relatif aux), 
ip. 154. 

Tabacs (Les nouveaux prix de vente des), p. 363. 

Taxes de remplacement (Décrets autorisant des 
villes, des communes à user de), p. 363. 

Tirages au sort de deux séries du 3 % amortissa- 
Ho lord D SD, 21 

Traité du 9 février 1920 relatif au Spitzhberg (Pro- 
mulgation du), p. 90. 

Traités de commerce, arrangements, etc., p. 218. 


ASSEMBLÉES GÉNÉRALES 


Banque d'Aflsace et de Lorraine, p. 287. 

Banque d'Etat du Maroc, p. 319. 

Banque de l’Indochine, p. 79, 361. 

Banque de Mulhouse, p. 225. 

Banque de Paris et des Pays-Bas, p. 207. 

Banque de l’Union Parisienne, p. 239. 

Banque des Pays de l’Europe Centrale, p. 398. 

Banque des Pays du Nord, p. 303. 

Banque Générale du Nord, p. 335. 

Banque Nationale de Crédit, p. 238. 

Banque Privée, p. 222. 

Banque Transatlantique, p. 335. 

Banque Française de l'Afrique, p. 385. 

Caïil (Anciens établissements), p. 399. 

Canal de Suez, p. 383. 

Charbonnages de Millau, p. 399. 

Chemin de fer de l'Est, p. 271. 

Chemin de fer du Nord, p. 287. 

Chemins de fer du Midi, p. 286. 

Chemins de fer d'Orléans, p. 223. 

Chemins de fer de l'Ouest, p. 222.: 

Chemins de fer P.-L.-M., p. 287. 

Compagnie Algérienne, p. 207. 

Compagnie Parisienne de Distribution à'Electricité, 
p. 415. : 

Comptoir National d'Escompte, p. 287. 

Comptoirs Pichat et Rennecçon, p. 238. 

Crédit Gommercial de France, p. 207. 

Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, p. 367: 

Crédit Foncier Colonial et de Banque, p. 239. 

Crédit Foncier de France, p. 239. 

Crédit Lyonnais, p. 287. 

Crédit National, p. 383. 

Distilleries de l’Indochine, p. 388. 

Gaz de Paris, p. 414. 

Messageries Maritimes, p. 39%. 

Omnibus (Compagnie Générale des), p. 308. 

Pétroles Premier, p. 111. 

Société Centrale des Banques de Province, p.. 286. 

Française de Constructions Mécaniques 
(Anciens Etablissement Caiïl), p. 399. 

Société Générale, p. 239. 

Société Marseillaise, p. 222. 

Transatlantique {Compagnie Générale), p. 415, 
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Transports en Commun de la Région Parisienne 
(Société des), p. 399. 
Wagons-Lits (Compi® Internationale des), p. 271. 


PETITES NOUVELLES 


Académie de Marine, p. 223. SA 
Agents de change de Paris (Don de la Cie des), 


Acné coloniales (Pour nos), p. 415. 

Association Colonies-Sciences, p. 415 

Association de la Presse Economique et Finan- 
cière (Assemblée générale de 1'), p. 191. 

Association des Journalistes Parisiens (Le banquet 
de l'), p. 223. 

Agsociation Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Etrangères, p. 79. 


Attachés commerciaux, Voir Office national du 


commerce ‘extérieur. 
Banque de l'Afrique occidentale, p, 415. 
Banque de l'Indochine, p. 415. 
andus française de l'Afrique, p. 228. 
Banque Nationale de Crédit, p. 175. 
Banque Nationale du Commerce Extérieur, p. 9319. 
Barclays Bank, (p. 159. 
Bibliothèque de la Chambre de Commerce de Pa- 
TS AID. 690; 
Bons de l'Exposition des Arts Décoratifs, p. 2817. 
Bons du Trésor 5 % 1924, p. 287. 
Bourse en 1925 (La fermeture de la), p. 15. 
Briqueteries de Bamako (Société des), p. 191. 
Caisse des Dépôts et Consignations, p, 111. 
Canal de Suez, p, 47, 9. 
Chambre de commerce internationale, p. 63, 335, 
367, 383, 415. 
Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine, p. 79, 9%. 
Chemins de fer du Midi (Cie des), p. 239. 
Chemins de fer du Nord, p.207, 
Chemins de fer P.-L.-M., p. 159, 207. 
Chemin de fer du Sud de la France, p. 79, 
Communales 6 % 1923, p. 303. 
Compagnie Algérienne, p, 127. 
Compagnie hydro- électrique d'Auvergne, p. 95. 
Cote officielle (Modification à la), p. 955, 
Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, p. 63, 207. 


Crédit Mobilier Français, p. 63, 127, 191, 26, 810,1 


399. 

Dette ottomane (Le service de la), p. 63, 

Distilleries de l’Indochine, p. 335. 

Emprunt extérieur allemand 1924, -p. 91 

Energie électrique du Nord de la France, p. 79, 95. 

Foire de Bâle, p. 175, | 

Foire Internationale de pue PRE 1 8e 

Foire suisse à Bâle (La 9° 

Goût parisien (Le), p. 255. 

Institut Colonial Français, PAT ee à 

Institut Colonial Français, p. 79, Un vœu émis sur 
le rapport de notre rédacteur en chef, M. René 
Théry, p. 79. 

Journalisme financier (Le), p, 111. 

Lancement du paquebot « Mâriette Pacha », p, 111. 

Légion d'honneur (Nominations, promotions dans 
l'ordre de da), 0.231, 09,299 24790028 0550271; 981 

Ligue maritime et coloniale française, P. 143, 175, 
255, 301, 415, 

Mariages, pi208, 

Métropolitain, p. 31. 

Mines d'or du Transvaal (Le rendement des) : en 
décembre 1924, p. 63 ; en janvier 1925, p. 127 ; 
en février, p. 7191 | en mars, bp, 255 ; an avril, 
p. 319 ; en mai, p, 399. 

Mission économique française au Japon (Une). 
Voir Office National, p. 47. 


Moniteur Officiel du Commerce et de l'Industrie | 


(Le), p. 399, 


Es 


Nécrologie : M. Léon Barbier, p. 143. Général Man- 
gin, p. 319. M. Maurice Maunoury, ancien minis- 
fre de l'intérieur, p. 385. M. Lucien Pérquel, 
agent de change, p. 367. 

Obligations Port de Rosario, p. 111. 

Obligations de la Ville de Paris. Voir Ville de Paris. 

Office national du commerce extérieur, p. 81, 47, 
63, 95,:271,:319,09675208; 

Paiements internationaux entre la Suisse et la 
Hongrie (Service des), p, 399, 

Porteurs de fonds d'Etat russes (Comité de dé- 
fense des), p. 111. 

Porteurs français de valeurs étrangères. Voir As- 
sociation. 

Presse Economique et Financière (Assemblée gé- 
nérale de l'Association de la), ko) 101 

Presse Parisienne (Syndicat Fe à),) pr 223: 

Rente 3 % amortissable, p. 159 

Rente 4 % 1918, p. 31, 303. 

Rhum colonial (Le traité franco-allemand ét notre), 
p. 308. 


Syndicat de la Presse parisienne (Caisse de se- 


cours du), p. 175. 
Syndicat des banquiers en valeurs, p. 79 : 
Syndicats de l’Electricité (Union des), P69% 
Terre paysanne (La), p. 47. < 
Ville de Paris 6 % 1924, P. 207 ; 2 1/2 % 1892 et 
2 1/2 % 1894-1896, p. 293, 


REVUE COMMERCIALE 


API D.:143,-159, 308. 

Blé, p. 15, 30, 46, 62, 78, 95, 110, 126, 143, 158, 175, 
190, 206, 221, 247, 254, ‘270, 285, 302, 318, 394 350, 
366, 382, 398, 414. 

Catés, caoutchouc, métaux, soies, sucres, textiles, 
p. 15, 80, 46, 63, "78, 95, 110, 127, ‘148, 159, 174, 191, 
206, 222, 237, 254, 270, 286, 302, 319, 334, 351, 367, 
82: 308, 414. 

oféiculture. La statistique pour 1924, p. 47. 

Récoltes en 1924 (Nos) : maïs, fèves, betteraves, 
fourrages, etc...,\p. 14. 

Vins, p. 15, BO, 16, 62, 78, 95, 110, 187, 143, 159, 175, 

= 190, 206, 221! 254, 270, 285, 302, 318, 334, 351, 566, 
382, 308, 414. 


MARCHÉ FINANCIER 


Cours de la Bourse de Paris. -- Marchés de Londres 
et de New-York. Voir la dernière nage de chaque 
numéro depuis le 2 janvier (n° 1713). o 


À 


SUPPLÉMENT COLONIAL 


Annexes aux n° 1715, 1720, 1724, 1798, 1782, 1737 
(Du 16 janvier au 19 juin 1925) 


ACTUALITÉS COLONIALES 


Budget du ministère des Colonies à la Chambre 


(Le), (Edmond Théry), p. 1. 
Commerce de la France avec ses colonies en 1924 
(Le) (Edmond Théry), p. 34. 


Effort fiscal des colonies françaises (L') (Edmond 


Théry(, p. 65, 
Maroc (Les événements du) (A. T.), p. 81, 


ECS 
4 j Êe i 


” 


pose ris 
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oo 


Problèmes essentiels. N’appliquons pas à l’ensem- 
ble de nos possessions des dispositions législati- 
ves trop rigoureusement uniformes (Edmond 
Théry), p. 49. 

PIGRS SN e (Belle et bonne) {Edmond Théry), 
p. 16, | 


ES 


QUESTIONS DU JOUR 


Algérie (L'industrialisation de }l), (René Théry), 

‘P. 90. É 

Antilles dans nos relations maritimes aivec le Nou- 
veau Monde (Le rôle pessible de nos) (Edmond 
Bouchery), p. 6. 

Fate de la Guyane (La question de la suppression 

du) (Raymond Mulette), p 

Banque de l’Indochine (La evil du ie dE 
ment du privilège de la) (René Théry), p 

AN RARES en 1923 (Les) RE Mu- 
ette), 

in en Tunisie (La culture des) (Edmond Bou- 
chery), p. 54. 

Colonies ER Améntie Ess finances publiques de 
nos) (René Théry), : 

Démographie tunisienne nené Fév) De 01m 

Eau en Algérie (Les grands travaux Le la politi- 
que de l) (Raymond Mulette), p. 37. 

en HBca tin au Maroc (Les voies de communica- 
tion et l') (René Théry), p. 82. 

Elevage au Maroc (L'industrie de l'), 
Mulette), p. 87. : 

Flevage en Indochine (L') 

Finantes publiques de nos colonies d’ AUÉFIQUÉ 
(Les) (René Théry), p. 2. 

Indochine et nos possessions océaniennes (L 1 (Ed- 
mond Bouchery), p. 20. 

Indochine peut assurer elle-même sa mise en va- 
-leur (1) (Edmond Bouchery), p. 69.  : 

Possessions françaises da1 Pacifique. De quelques 
mesures propres à hâter la mise en valeur de la 
Nouvelle-Calédonie et des Nouvelles-Hébrides 
(René Théry), p. 18. 


(Raymond 
(Raymond Mulette), 


Relations maritimes entre la France et le Maroc : 


(Les) (Edmond Bowchery), p 


maritimes De 


(Les) 
Bouchery), p. 39, 


(Edmond 


Tunisie (La situation politique en). La question du 


Destour. La nationalisation des étrangers (Ray- 
mond Mulette), p. 53. 

Voies de communication et l'électrification au Ma- 
roc (Les) (René Théry), BP. 82. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Afrique du Nord, l'A. O.,F. e l'A E. F. 
lations entre l’), p. 9. 
Agence générale des colonies, p. 90. 
Et dans les colonies françaises (La chasse à 
P- 
Caisse intercoloniale des retraites, p. 24. 
Conseil supérieur des colonies, p. 24, 42. 
Institut colonial français (A p. 73. 
P 


(Les re- 


Jetons en bronze d'’ aluminium rohibition dé SOT- 


tie des), p. %. 


Monnaies anglaises dans les caisses publiques des 


colonies (L° acceptation des), p. 90. 


Ne Kahn (Une manifestation en faveur de M.), 


13 * 
Étoduedn agricole en 1923 (La), p. 58. 
Relations entre FAfrique du Nord, l'A O. F. et 
VA. EF. (Les), p. 9. 
Relations intercoloniales et tentations (Exten- 
sion des articles d'argent aux), p. 24. 
Saisies-arrêts SA les colonies (La péremption 
des), :p. 10, 


\ 


. Banque de la Guyane 


Sociétés par actions dans les colonies françaises 
en. 193 (Les), p. 74, 
Trésoreries coloniales, p. 90. 


LOIS, DÉCRETS ET ARRÊTÉS 


Admission à la détaxe de produits originaires : 
p. 42, 57,:74, 00, 91. 

Afrique équatoriale française (Conseil de Gouver- 
nement de l}, p. 10. 

Alcool à Saint-Pierre et Miquelon 
tion de la vente de l’}, p. 74. 

Algérie (Décret modifiant le décret du 16 janvier 
1902 ‘sur le régime financier de {’), p. 24. 

Amandes d'origine tunisienne à admettre en fran- 
chise, p. 74. 

Artisanat en Algérie (Crédit à l’), P. 74. 
Banquë »de la Guadeloupe (Décret déléguant M. 
Kellier, inspecteur des Colonies, dans les fonc- 
tions de ‘directeur de la), p. 57. 

(Décret . attribuant à !a 

Caisse agricole de la Guyane les redevances de 

Ja),-p. 25. 


(Réglementa- 


Banque de d’Indochine (Décret prorogeant le pri- 


vilège de la), p. 24 , 

Baux et locations verbales en Afrique occidentale 
française, p. 10. 

Budget de l’Afrique occidentale, p. 10, 42, 74. 

Budget de la Côte française des Somalis et de 
l'Afrique occidentale (1925) p. 10, 67. 

Budget de l'Algérie, p. 10, 24, 42. 


Budget de l'Indochine, p. 10, 42, 57, 74, 91. 
Budget de Madagascar, p. 10, 24, 42, 74. 


Budget de Saint-Piere et Miquelon, p. 10. 

Budget des Etablissements français de l'Océanie, 
(pi: 10,480. 

Budget des îles Wallis et Futuna, p. 10, 24, 42. 

Budget des Nouvelles-Hébrides, p. 10, 24, 74. 

Budget des territoires du sud de l'Algérie, p, 10. 

Budget du Cameroun, p. 74. 

Budget du chemin de fer de Kayes au Niger, p. 42. 

Budget du Togo, p. 10. 42, 74, 90. 

Budget du territoire de Kouang-Tchéou-Wan (Cré- 
dits supplémentaires du), mp. 90. 

Budgets annexes de l'Afrique occidentale 
çaise, p. 91. 

Budgets de la Guinée et de la Côte d'Ivoire et bud- 
get annexe du chemin de fer de Kayes au Niger, 
p: 42. 

Cacaos ‘du Cameroun 
la détaxe, mp. 42. 
Cacaos du Dahomey admissibles 
la détaxe (Quantités de), p. 42. 
Cacaos et cafés de ilæ-Côte d'Ivoire admissibles au 

bénéfice de la détaxe (Quantités), p. 42. 

Cacaos et cafés de l'Afrique équatoriale admissi- 
bles au bénéfice de la détaxe (Quantités de), 
Pe 74 : 

Cacaos originaires du Togo admissibles au béné- 
fice de la détaxe (Quantités de); p. 42, 

Cameroun, Création d'un budget annexe du Port 
de Douala et du chemin de fer du Centre, p. 42. 

Cameroun (Organisation du cadre de la trésorerie 
du), p. 10. 

Chambres d'Agriculture en 
tion de), p. 74. 

Chambres d'Agriculture et d'Industrie en Afrique 
occidentale française (Mode d'institution des), 
p. 57. 

Chemin de fer de Colomb-Béchar à Kenadza, p. 10. 

Chemin de fer de Porto-Novo à Cotonou (Ouver- 
ture. des travaux du), p. 57. 

Chemin de fer et wharf du Togo, p. 74. 

Chemins de fer’ de l’Indochine et du Yunnan 
(Concession des), p. 57. 


fran 


admissibies au bénéfice de 


au bénéfice de 


Indochine (Organisa- 


| Chemins de fer de Madagascar, 1p. 10, 
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Concessions territoriales accordées à des Chambres 
de commerce, Concession à la Chambre de com- 
merce de Tourcoing dars la Haute-Volta, p. 10. 

Commissaire de la République française au Came- 
roun (Attributions du), p. 42. L 


Commissaire de la République aw Togo (Attribu-. 


tions du), p, 42. ; 

Commissaire de la République en Syrie (Décret 
nommant le Haut-), p. 10. ; 

Comores (Réorganisation administrative de l'Archi- 
vel des), p. 24. 

Conseil colonial de la Cochinchine, p. 25. 

Conseil supérieur des colonies (Décret réorgani- 
sant le), (p. 42. 

Contributions, taxes, 
Algérie, p. 10, 24. 

Coton. Semences de cotonniers provenant de la 
Nigeria, introduites en Afrique occidentale, p. 74. 

Crédit mutuel et coopération agricole en Algérie, 
0, 

Crédits supplémentaires aux budgets. Voir Budget. 

Douane, Décrets, dispositions visant da Guade- 
loupe, p. 10. 

Droits à percevoir. Voir Impôts. Re 

Droits de circulation sur la gomme de balata et 
l'essence de bois de rose (Guyane), p. 74. 

Emprunt marocain (Ouverture de travaux Sur les 
fonds de !’), p. 74, 90: 

Emprunts (Décrets autorisant des Chambres de 

” commerce à contracter des) : Bougie, p. 10 ; Bou- 
gie et Constantine, p. 24 ; Mostaganem, p. 24 ; 
Bône, p.. 57; Bougie, p::54; Oran, p. 57 ;*Alger 
et Oran, p. 74; Oran, p. 74 ; Bône, p. 91. 

Emprunts de 65 et 100 millions de l'Afrique occi- 
dentale française (Budget des fands des), p. 74. 

Enregistrement dans la colonie du Moyen-Congo 
(Droits d'), p. 24. 

Enregistrement frappant les ventes immobilières 
(Le Gonseil général de la Martinique et les 
droits), p. 24. 

Etablissements français dans l'Inde (Nomenclature 
des dépenses obligatoires des municipalités des), 
p. 42. 

Fèves et amandes d'origine tunisienne à admettre 
en franchise, p. 74. 

Gouverneur intérimaire de l'Indochine (Désigna- 
tion de M. Monguillot comme), p. 74. 

Gouverneur générai de l'Algérie ÎLe), p. 24. 

Gouverneur général de l'Algérie (M. Dubief chargé 
par intérim des fonctions de), p. 74. 

Gouverneurs généraux intérimaires en Afrique 
équatoriale et au Congo (Décret désignant des) 


impôts sur les revenus en 


) 


p. 90. 

Guadeloupe. Décret instituant le régime des crédits 
de AvoÏt et d'enlèvement en matière de douanes, 
p. 14. 

Guyane. Taxe de commerce intérieur assimilée à 
la patente, p. 74 Taxes diverses, p. 74. Impôt gé- 
néral sur le revenu, p. 74. ; 

Impôt locatif sur Îles immeubles en Guyane fran- 
çaise (Mode d’assiette et règles de perception de 
LÉDrants 

Impôt sur les allumettes et les briquets en Algérie, 


Impôts et taxes divers en Nouvelle-Calédonie, p. 57. 

Impôts et taxes en Algérie, p. 10, 24, 42. 

Indigénat en Nouvelle-Calédonie (L’), p. 90. 

Jetons en bronze d'aluminium dans les colonies 
Hrapvaises (Décret prohibant la rentrées des) 
p. 90. 

Madagascar. Décret relatif aux produits et objets 
récoltés, fabriqués, etc., dans la colonie et ses 
dépendances et assujettis aux taxes de. consom- 
mation, p. 42. 

Marks-argent des caisses 
(Réalisation des), p. 24, | 

Maroc (Décret nommant M. Daynel de Saint-Quen- 
tin, secrétaire général du. Protectorat de la 
France au), p. 74, 


) 


publiques. au Cameroun 


| Martinique (Décret nommant un membre du Con- 


‘Mines (Décisions 


seil privé dela), p. 74. 

des délégations financières algé- 
riennes relatives à la redevance sur les), p. 10. 

Monnaie en bronze d'aluminium, Voir Jetons. 

Monnaies anglaises dans les colonies (Acceptation 
des), p. 90. 

Nouvelles-Hébrides en 1924 (Budget des), P- 10 

Octroi de mer (Décrets relatifs à l’), p. 90. 

Parc national de refuge pour oiseaux et mammifè- 
res (Décret rendant applicable à nos possessions 
australes le décret du 12 avril 1914 relatif à la 
création d’un), p. 10. 

Pêche à la Martinique (Lois et aecrets concernant 
la); p. 42. 

Poivres indochinois à admettre au bénéfice de’la 
détaxe (Quantité de), p. 42. : x 
Prescription (Décret rendant applicables en Algé- 
rie certaines dispositions attribuant à l'Etat les 

sommes et. valeurs atteintes par la), p. 1 

Produits animaux en provenance de l’Afrique occi- 
dentale française (Conditions d'admission à l’im- 
portation en France et au transit des viandes 
et}, p. 57. 

Réunion (Conseil privé de la), p. 74. 

nie de la Martinique (Droit de douane sur les), 
p. of. 


min de fer et du port de la), p. 90. 
Saint-Pierre et Miquelon (Réorganisation du Con- 
seil d'administration de la colonie de), p. 90. 


consommés (Perceptions des droits sur les), p. 42. 

Sucres originaires des Nouvelles-Hébrides impor- 
tés en France et en Nouvelle-Calédonie (Régime 
douanier des), mp. 25. 

Tapis importés au Soudan et exportés de notre 
colonie, p. 57, 90. Va 

Taxes de navigation en Afrique équatoriale, p. 74. 


et règles de perception des) : de la Nouvelle-Ca- 

dlédonïe, p. 57 ; de la Martinique, p. 90. 

Timbre proportionnel (Approbation d’une délibéra- 
tion du Conseil général de la Guyäne française 
relative au droit de), p. 42. 

Tirage des obligations de l'Emprunt Annam-Ton- 
kin (58°), p. 40. 

Rise au profit du commerce de Saïgon, 
p. 74. ; 

Travaux à exécuter au Maroc sur les fonds de 
l'emprunt 1920 (Ouverture de), p. 24, 57. 

Trésorerie de la Pointe-à-Pitre (Guadeloupe) Sup- 
pression de la), p. 10. è 

nr du Togo (Budget du chemin de fer et du), 
P. 74. 4 
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Boissons distillées (Les droits d'importation sur 

les), p. 26. ES 

Budgets pour. 1925 (Les), p. 44. 

Chemins de fer. Les relations entre Brazzaville et 
l'Océan, p. 60. 2 ‘ | 

CARsA du Gouvernement (La composition du), 
p. 12 

Emprunt (Le projet d'autorisation d’}, D: 220: 

Gouvernement général, p. 98. 

Mouvement 
1923 (Le), p. 44. 

Taxes de navigation (Suppression des), p.76. 

Trésorerie (Organisation du cadre de Ia), p. 98. 


Armes et munitions (Le régime des), p. 76. 


nisation des), p. 59. 
Budget annexe au budget 
des comptes définitifs, p. 


général. Approbation 
HSE LAS 


Réunion (Crédit supplémentaire au budget du che- 


sucres exportés de la Martinique ou qui y sont : 


Taxes postales, télégraphiques, etc. (Mode d’assiette à 


commercial de l'Oubangui-Chari en 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 


Assemblées délibératives et consultatives (Réorga- 


=. 


Mouvement commercial (Le) 


Douanes: Les recettes :: 
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Budget général pour 1925 (Le), p. 26. 

Budgets locaux pour 1925, p. 12. 

Chambres d'Agriculture et d'Industrie 
de), p. 59. 

Chemin de fer de la Côte d'Ivoire en 1924 (Les re- 
cettes du); p. 92. 

Chemin de fer de Dakar à Saint-Louis. Les recet- 
tes d'exploitation de la ligne en 1924, p. 76. 

Chemin de fer de Porto- Novo à Cotonou (Autori- 
sation d'ouverture de travaux pour de), p. 99. 

Chemin de fer. Les conditions Da cn du 
Thiès-Niger, p. 45. 

Comptes définitifs de 1922 (Les), p. 44. 

Coton. Introduction de graines de cotonniers pro- 
venant de la Nigeria, p: 76. 

Crédits supplémentaires (Ouverture de), p. 76. 

Douanes. Les recettes douanières de l'A. O0. EF. en 
1924, p. 59. 

Mines. Nouvelle réglementation minière, p. 12. 

Sucres- (Les importations de), p. 26 

Transfert de crédits, p. 76. 

Voyage du maréchal Pétain (Le), D. #2 


(Création 


-INDOCHINE 


Dénee de l’Indochine (Le privilège de Ja}; pr 29: 
(Voir article par René Théry sur la question du 
renouvellement du privilège, p. 66. 

Budget général pour l'exercice 1925 (Le), p. 45. 

Chambres d'Agriculture (Organisation de pre 

Chemins de fer du Yunnan (Autorisation d’avan- 
ces à la Compagnie française des), p. 4. 

Chemins de fer en 1924 (Les recettes des), p. 62. 

Commerce extérieur pendant le premier semestre 
1924 (Le), p. 14. 

Coton (La culture du), p. 14. 

Crédits suplémentaires, p. 29, 45, 78. 

Gouvernement général (Au), p. 78. 

Piastre indochinoise (Le taux de 1a), p. 14, 29, 45, 
62, 78, 94. 

Routes à la fin de 1924 (La situation des), p. HT 


ALGÉRIE 

Artisanat (Le crédit à l’), p. 7. 

Budget pour 195 (Le), p. 10. 

Cheptel en 1928 (Le), p. 25. 

Crédit agricole à la Banque de d'Algérie (Le), p. 57. 

Crédit mutuel et coopération agricole. Leur orga- 
nisation, p. 10. 

Décimes additionnels EL de perception 
de), p. 11 

pendant l’année 1924, p. 25, 
pendant le premier trimestre 1925, p.74: 

Evaluations foncières (La revision des), Di CEE: 

Gouvernement général (Au), p. 25. 

Gouverneur général (M. Viollette), p. 74. 

Impôt sur les allumettes et les briquets APR e 
Mun)-ep #11; 

Mines. Les redevances minières, p. 57. La produc- 
tion minière en 1924, p. 91. La réglementation 
de l'exploitation des mines, TÉNEA 

: “601924; py25 
dant le premier trimestre 1925, P. 74. 

Navigation (Le mouvement de la) : pendant l’an- 

“né6.1%4%4 "p.25; pendant le premier trimestre 
1929; D. 75. 

Produétion agricole (La), p. 58, 91. 


> peêbr 


 Pecoltes en 1924 (Les), .p. 42: 
Réseau ferré (Le 


),:p. 42. 


___ CAMEROUN 


Budget annexe (Création d’un), p. 60. 


Budget spécial et budgets annexes pour Pexercice : 


1925 DETTE. 
TR ssaire de la République (Les 
du), p. 60. 


se Éuttons 


| 
| 


Marks d'argent détenus par les caisses publiques 
(Réalisation des), p. 27. 

Mouvement commercial en 1924 (Le), p. 60. 

Navigation en 1924 (Le mouvement de la), p. 61. 


COSHINCHINE (Indochine) 


Port de Saïgon en 1923 et les exportations du pre- 
mier semestre 1924 (Le mouvement du), p. 62. 
Port de Saïgon (Un emprunt pour le dévelippe- 

ment du), p. 29. 
Situation financière de la Cochinchine (La), p. 29. 
Lazes au profit du port de Saïgon (Création de), 
pi 


COTE DES SOMALIS 


Budget pour 1925 et crédits supplémentaires pour 
1924, p- 28. 
Conseil d'administration (Réorganisation Fu D 61. 
Crédits supplémentaires (Ouverture de), p. 
Sel (Le commerce du), p. 13. 
Traite (La répresion de la), p. 13. 


GUADELOUPE (Colcenies françaises d'Amérique) 


Cihculation fiduciaire à la Guadeloupe (Augmen- 


tation de la), p. 78. 
Douanes. Facrlités douanières à la Guadeloupe, 
p. 14. 


GUYANE (Colon. franç. d'Amérique) 


Caisse agricole à la Guyane, p. 30. 
Droits de timbre proportionnel à la Guyane (Les), 


p: 62. 
Droits d'importation et d'exportation à la Guyane 
(Les), p. 30. 


Impôt général sur le revenu en Guyane française 
(Établissement d'un), p. 78. 

Impôt locatif sur les immeubles en Guyane fran- 
çaise (L'}, p. 9%. 


INDE (Etablissements français de |) 


Dépenses obligatoires des municipalités (Les), p, 75. 
Situation financière (La); p.28 


MADAGASCAR ET DÉPENDANCES (Ille de) 


Alcool. Réglementation de l'alcool et des produits 
alcooliques, p. 28, 45. 

Bétail sur pied de Madagascar dans la colonie de 
Kinya (Exportation du), p. 4. 

Budget annexe duehemin de fer (Crédit supplémen- 
taire au), :p. 27. 

Budget local et budgets annexes pour 1925, p. 27. 

Chemin de fer de Tamatave à Tananarive Le ire 
fic du), p. 13. 

Chemins de fer en 1923 (Les résultats d'exploitation 
des), p.93. 

Cheptel de la province de Tuléar (Le), p. 93. 

Comores (Réorganisation adm'nistrative de l’archi- 
pel des), p. 27. 

Coton (La: culture du), p. 61. 

Crédits supplémentaires, p. 13, #7, 45, 77. 

Etablissements dangereux où insalubres (La régle- 
mentation des), p. 13. 

Minerais pétrolifères (Les), p. 27. 

Mines. Les exportations minières en 1924 (Les), 
tte 

Pare national de refuge pour certaines espèces ani- 
males (Création d'un), p..1 

Production agricole de la province de Tuléar (La), 
D 95: 

Recouvrements budgétaires en 1924 (Les), p. 61. 

Vanille (La culture ‘de la), p.61. 


al 
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Budget de Casablanca pour 1925 (Le), p. 11. 

Budget de 1925 (Le), P. 76. 

Budget sur fonds d'emprunt pour 1925 (Le), p. 43. 

Cheptel en 1923 (Le), p. 11. 

Commerce extérieur du Maroc en 1924 (Le), p. 91. 

Guérre (Imputation des dépenses occasionnées par: 
91. 

Nan en 1924 (Le mouvement de l') p. 43.. 

Port de Casablanca en 1924 (Le trafic du), p. 26. 

Port de Mazagan en 1924 (Le trafic du), p. 26. . 

Production agricole en 1923 (La), p. 12% 

Secrétariat général, p. 76... 

Situation militaire (La), p, 76, 91. 

Travaux (Ouverture autorisation de), jp. 26, 58, 9%. 

Voyage de M. Painlevé (Le); p. 91; 


MARTINIQUE (Colon. franç, d'Amérique) 


Pêche dans les eaux de la Martinique (Le droit de), 
p. 78. 

Anne de la Martinique (Les droits sur les), p. 62. 

Sucres de la Martinique (Les &roits sur les), p. 46. 

Taxes postales, télégraphiques et téléphoniques à 
la Martinique, p. 9%. 

Ventes immobilières à la Martinique (Les), p. 30. 


Territoire de KOUANG-TCHEOU-WAN (Indochine) 


Crédits supplémentaires au budget du Territoire 
de Kouang-Tchéou-Wan (Ouverture de), p, 94. 


MOYEN CONGO (Afr. équat. française) 

Droits d'enregistrement dans la colonie du Moyen- 
Congo (Les), p. 27. 

Mouvement commercial du Moyen-Congo en 1923 


(Le), p. 1e. 


NOUVELLE-CALÉDONIE (Océanie) 
Budget de, la Nouvelle-Calédonie pour 1925 (Le), 


Charbonnages de Moindon, p, 46. 

Indigénat en Nouvelle-Calédonie (Le régime de l’), 
p. 94. 

Rétablissement financier de la Nouvelle-Calédonie 
(Création de ressources nouvelles pour le), p. 62. 

Substances vénéneuses en Nouvelle-Calédonie ef 
dans les Etablissements français de l'Océanie 
(Les), p. 78. 


NOUVELLES-HÉBRIDES (Océanie) 


Budget. 
P. 14. 

Budget spécial des Nouvelles-Hébrides pour 1924 
Modifications au), p. 78, 

Crédits supplémentaires pour les Nouvelles-Hébri- 
des, p. 14 

Finances néo-hébridaises, p. 29. 


Comptes budgétaires pour 1922 et 1925, 


ÉTABLISSEMENTS FRANÇAIS DE L'OGÉANIE 


Alcoolisme dans les Etablissements français de 
l'Océanie (La répression de l’), p. 94 

Budget des établissements français de l'Océanie 
pour 1925 (Le), p. 30. 

HN finances des îles Wallis et Futuna, p. 14, 

Finances néo-hébridaises, D: 25, 

Phosphates (La production des), p. 30. 

Substances vénéneuses dañs les Etablissements 
français de l'Océanie (Les), p. 78. 
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REUNION (lle de la) Gr 


Crédit (Régularisation d'ouverture de), p. 93. 
EÉlectrification du chemin de fer (L'), p. 61. 
Riz (La taxation du), p. 61 


St-PIERRE ET MIQUELON (Golon. franç. d’'Am.) 


Alcoo!l à Saint-Pierre et Miquelon pendant la cam- 
pagne de ‘pêche (La vente de l), p. 78. 
Budget local de Saïnt- Pierre et Miquelon pour 1925 
Le), Pp. PET 
FU d'administration de Saint-Pierre et Mique- / 
lon, p. 94. c 
Octroi de mer à Saint-Pierre et Miquelon, p. 94. 


. SÉNÉGAL (Afrique Occidentale) 
Chemins de fer. Un projet de nouvelle ligne ferrée 
au ‘Sénégal, p. Le 
SOUDAN FRANCAIS (Afrique Gecidentale) 
Budget local du Soudan en 1924 et 1925 (Le), p. 9%. 


SYRIE et LIBAN (Asie) 


Budget de 1924 (Le), p. 77, : 
Budget de 1923 (Le règlement du), p. 28. 


Production agricole en 1923 et 1924 (LA) PDC 
Soie (Production de 14}, p, 2827 


TAHITI et MOOREA (Etabl. 


Réseau routier de Tahiti {Le), 


franç. d'Océanie) 
p. 30. 


TCHAD (Afrique Equatoriale) 


Mouvement commercial du Tchad en 1923 (Le), 
D:10 | 


TOGO 


Budget. Approbation des comptes de 1923, p. 12. LE 
Budget local et budget annexe pour 1925, p. 76. sh , 
Commissaire de la Ré épubliques (Atiributions ba 

p.. 59. 
Crédits supplémentaires, p. 60, 92. 


TONKIN (Indochine) 


Main-d'œuvre dans la moyenne région du Tonkin 
(Le problème de la), p. 46. 


TUNISIE 


Bovins en 1924 (Les exportations de), p. 91. \:.5508 < 

Buüudgets de 1924 et 1925. Création de nouvelles res 0 US 
sources fiscales, mp. 75. 

Cheptel en 1923 (Le), D. 25. 


Commerce extérieur en 1924 (Le), p. 91. È re 
Liège se (La production, l’industrie du), pa- ; 
ges 


Mines en 1924 (La production des), p. 58. 
Phosphates par Sfax (Les exportations de}, p. 11. 
Port de Sfax en 1924 Les exportations de peaux 

et de laïnes, p. 43. Le mouvement du port, p. 58. 
Production agricole en 193 (La) p. 25: à 
pete) me de avec la France (Nécessité d'une), ÈS 


P 
Vie (Le coût de la), p, 75. 


MARCHES COLONIAUX 
PRODUITS COLONIAUX 


Cacaos, rhums, riz, 
caoutchoucs, 


sucres, 
gomimes, 


tapiocas, 


vanilles, 
cotons, 


‘laines, ne 
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arachides, coprahs, pallmistes, huiles exotiques, 
cuirs et peaux, graphites, etc., p. 15, 31, 47, 63, 
79,599: 


PETITES NOUVELLES COMMERCIALES 


Admission en. France des viandes et autres pro- 
duits animaux de l'Afrique occidentale fran- 
çaise, p. 80. | 

Admission en franchise en France de produits 
divers. Voir Produits. | 

Arachides (Les tourteaux d')}, p. 32. 

Café 7 1924 (Les importations françaises de), 
p. 96. 

Céréales panifiables (L'importation des), p. 16. 

Glucoses indochinois (L'admission en France des), 
p. 64. : < | 

Importation et exportation tunisiennes de certains 
produits, p. 32. 

Ivoire (Le marché de l'}), p. 16. 

Poivres indochinois (L'admission en franchise en 
France de), p. 64. 

Produits de la Côte d'Ivoire, du Dahomey et du 
Cameroun (L’admission en France, au bénéfice 
de la détaxe, de), p. 48. 

Produits de la Nouvelle-Calédonie (Modification 
des droits de sortie sur certains), p. 64. 

Produits divers admis en franchise en France 
produits tunisiens, cacaos du Togo, p. 80. 

Rhums coloniaux (La défense des), p. 48. 

Sucres. des Nouvelles-Hébrides (Exemption des 
droits d'entrée en France pour les), p. 82. 

Tapis de da Haute-Volta (L’admission en franchise 
en France des), p. 96 


Tapis originaires du Soudan français (L'admis- 
sion en franchise des), p. 64. 

Tapis tunisiens et tapis marocains. Leur admis- 
sion en franchise, p. 48. 

Vins. La production vinicole algérienne en 1924, 


p. 16. 
VALEURS COLONIALES 


Valeurs coloniàles, Parquet. Coulisse, p. 16, 32, 
48, 64, 80, 96. à 
COUVERTURE 
Cartes : Colonies françaises d'Amérique : Saint- 


Pierre et Miquelon, Guadeloupe, Marti- 

nique, Guyane française (Suppl. n° 26. 

Annexe du n° 1715-16 janvier 1925). 
Colonies françaises des Somalis, des Indes, 


d'Océanie (Suppl. n° 27. Annexe du 


n° 1720-20 février 1925). 
Algérie (Suppl. n° 28. Annexe du n° 1724- 
20 mars 1925). 
Tunisie (Suppl. n° 29. Annexe du m° 1728- 
17 avril 1925). 
Indochine (Suppl. n° 30. 
n° 1732-15 mai 1925). 
Maroc (Suppl. n° 31. Annexe du n° 1737- 
LOTO 020 ES 


Tableaux divers : Dans chaque numéro, les élé- 
ments de l’économie coloniale française. — Der- 
nières situations des Banques coloniales d’'émis- 
sions. — Recettes des principaux Chemins de 
fer coloniaux. — Cours des principales valeurs 
coloniales à la Bourse de Paris, etc. 


Annexe du 


re | 


1 P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imprimeur. — L'administrateur-gérant : Adrien HouILLON. 


AE 


D. ve ln 


HAN ECTE 


rx: 


de 


| ; : 
j à à * . . 
ABONNEMENTS = Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 14 de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 


France ét Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse lélégraphique : Hconopéen-Parxis | Annonoes on 7 points. ..,ssssss & » 


“= _ Six mols. 26 fr., 5 Fes y Réclames en 8 points. .scssssco Ÿ 7 
= Prix .DE cHAQUE NUMÉRO ! se 
: U.-P.): Un an... 66 fr. » Ca tarif ns s'appl! non 
rage PE D ist So | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 Rs ion 0 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THËRY 


N° 1713 — 67° volume (1) | Bureaux ; 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr‘) | Vendredi 2 Janvier 1925 


= = 


ER 
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< " o Mscn c PRINCIP. CHAPITRES 
des Banques d'Emission de l'Europe (En millions de francs: (1) i Heu 22 LOVE NES : # 3 Ë 
Mr eatsee N So | PRINüRr. cuarrines D .DATES ds lo 33 | S 2 d£ 2 ES 59 
: < ! Ê — die Gure O-D O0 1:25 = "|| 3° 
méatique PES Ne | Loi pole or | A NAS |SSSISES)ssales 
0 em | AOL 2RlLAR sl RE gent || © SE 1 Let Pre re 4 
DAZES- < 39 |-3as|£5=s|S22-|39 à L Dee DIE 
1 or l'A LES |esS|SsSlSsalss ee ARE A 
UT fent|o® [Ssshresisr ele SUEDE — Barque Royale 
RARE Lee 0 PEL A PA ER RE A | LEA 1914 81 juillet 146 8 320 |] 109 | 238 | 11 [15 # 
< : è 192% 30 septembre] 345 8 : 790 189 482 56 5 
_ FRANCE — Baaque de France È 1924 31 octobre :.| 336 8 751 || 1% 4885| 5€ À| 5% 
1914 18 juillet.. .| 4104, GO || 5.919) 9481 1.541, 7391 3% | 192% 29 novembre. 8351 7 || 752 11187 |: 465 | 53 15 % 
1624 18 décembre.| 5.545] 305 || 40.518;| 1.970] 4.909/2.922 || 7 SUISSE — Banqus Nationale 
‘ 1924 26 décembre.| 5.515] 306 || 40.604|f 4.959! 5.249)2.930 1 1914 93 luillet . 180 19 268 51 94 44 8 
7 1925 2 janvier....| 5.545| 306 || 40.885|| 2.614! 5.923|2.939 4. 1924 6 décembre! 506 93 838 140 281 Go 4 
: Er 1924 415 décembre | 506 | 93 || 821 || 162 | 283 | Go |[4 
| ALLEMAGNE — Banque de FEmpire 1924 23 décembre| 606 | 91 || 865 ||123 | 293 |- 66 || 4 
1014 93 juill....... 1.696] 41 || 2.364|] 1.180 | 9391 14 4 : 7 ETATS-UNI 
1924 6 décembre. 869| 59 2:280b||- 114 | 2.713]. 10: 10 B à —. U Re I 
1924 15 décembre..| 870) 60 ‘|| 2.154|| 1.415 | 2.59:| 91 10 D Lt SE oo y Be ete pie Pan LA CN TE 
192% 23 décembre..| 898 56 || 2.206] 1.207 | 2.450 21 10 1914 31 décembre .| 1.445} 101 80 |] 1.298 50 4 
: } 1924 19 novembre..|15.254| 462 || 9,118:1111.229/ 2.546 à 
ASBGLETERRE — Banque d'Angleterre 192%. 26 novembre..|15.231| 439 || 9.237 |10.880| 2.512 8 
1914 3 juillet.....| 1.004] 733 || 1.055 841 » 1924 4 décembre..|15.140| 450 || 9.245 ||11.413| 3.018 3 
192% 11 décembre..|14.988|. 476 || 9.268 (f11.117| 3.036 3 


1924 17 décembre .| 3.218 3.188 || 2.719! 1.620 es 
192% 24 décembre..| 3.213 
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1924 10 décembre .| 3.213 » 3.111 || 3.142] 1.819 » 
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1924: 11 décembre.} 271 69 1.613 338 [1.413 | 359 5% RE , ; RORON ere LME ee 
1924 18 décembre.| 271 | 69 || 7530 || 376 11.453 | 81 || 54 Por ere ue Re As 
1924 24 décembre .| 272 | GS {17.590 || 435 1.496 | 349 || 54 Re  — sn AT - ET RE ; 
È , Londres,.....[ 25.22:| 25.13)| 84 78 | 87 14 17-1596! 87-2756} 87 23 
ss: DANEMARK — Banque Nationale New-York...| 5184 5.16 | 18 22 | 18 57 | 18 92 À 18 58 | 18 46 
.9144. 81 juillet .- ..| 110 » 219 24 94 15 6 Argentine....1220 » » » » » » » » » | » » » ». 
192% 30 septembre. 293 30 662 99 | 318 85 7 Belgique ..... 100 » | 99,50 | 91 325| 91 625| 92 25 | 92 45 | 92 015 
14924 31 octobre....| 293 L 21 693 || 106 | 350 83 7 Berlin (1)..... RS GARE AN CS PER D CE LE DRE NP De) 
192% 29 novembre.| 293 82 671 100 | 324 SCT Bulgarie.....|100 » » ÿ» | 13 50 » » ».._p » » » _» 
Re 1 Canada... PSE 0160 ns Lee pe ne n à 
< ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100 » | 96.55 [251 » |259 50 |262 50 |258 6251257 41 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 446 | _170 AY Finlande... 4100- » » » » »| » p»| 47 » ‘a 
1924 13 décembre .| 2.535| 653 || 4.511 937 |41.023:|1.352 5 Grece... 1100 » » _33 875 34.» NACRE à RL _34 25 
1924 2) décembre .| 2.535| 655 || 4.495 || 927 [1.021 [1.352 || 5 HA 208.30 [207.56 |737 125; de 25 154 26 |750 G25|747 625 
4 27 décembre. | 2.535| 652 || 4.535 20 [1.006 [1.34 ongrie(2)...| » » » » ». » | 265 25,:»,| » » » » 
Sue M : : date US Téaliés cui. eh 100. » | 99.62 | 39 15 | 80 175) 80 625] 79 325] 78 15 
GRECE — Banque Nationale Prague. ..... 105.01 |104 & | 55 15 | 56 20 | » D 56.30 | 56 30° 
1914 31 wmllet 31 909" 939 A6. 38 Roumanie ...|100 » » » 8 79 9 626! 9 40 9 475 .9 579. 
< MR é io Ga : = 6 Yougo-Slàävie.|100 » » » n-) [y » » » DES 207 » 
ER Ed ee ». 4.788 |2.829, | 792 |, 150 | 7% Suéde 138.89 [128.25 [492 » [500 50 504 75 501 25 [498 25 
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1924 22 décembre.| 1.060! 27 11 1.943/[ 147 | 4961 337 || 5 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie | représentant au pair 103.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
1914 31 juillét | 1.105 89 || 1.730|] 2451 586] 115 | 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
“924 10 novembre. 890| 85 ||14.052111.88513.385 |2.893 5% 2 ï 16 juill à déc. 10 déc.} 17 déc. 24 déc. 31 déc. 
1924 20 novembre.| 890] 84 |13.690/1.805/3.481 |2.195 || 54 Unités! 14 | 1924 | 1924 | 1924 | 1924 | 192 
1924 30 novembre à 8901 84 1113.786{11.90513:275 12.248 || 5% Londres....|100 liv.| 99.72 [336 14.1345 50 | 347 94 | -346 03 [345 85 
NORVEGE — Banque de Norvèye - New-York..| » dol| 99.56 [351 51 1358 26 | 361 16. | 358 51 [256 18 
RE y É Argentine..| » pes.| » » | » »| » » » » ne» r 
Vs 50 rte Le Asa AS Belgique. ..| » fr..| 99.50 | 91 325 91 625] 92 25 | 02 45 | 92 075 
OR UE 00 Gi | ouo || 476 | us | 3 jee RER v sr mR Dis la RE RS ETS à 
= - » J » 2 
= 1924 S8loctobre..…| 206 | 15 |} 541 || 158 | 404 | 29 || 7 An pe A a éi >| >» 
+ Er for ora & 129 orQ -RorlorS 114 
PORTUGAL — Banque de Portugal FA UES 3 pes de à te ï se Le pe si i4 
1914 22 juillet.....| 44 | 52. 45:26 | 122 |. 9 [| 5% PR SE ù 75) 34 : M |28498 
À O8 ‘ Grèce ......| »drac| » y» | 33 37 34 » D» D.» »| 8428 
ne . RE É Fe ue He Re à Hollande ..| » flor.| 99.641353 84 ro 5 à ee ee Ve de he 
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1924 3 décembre..| 48 | 15 {|| 9.841 || 381 | 922 | 38 || 9 Dongle ee) 2 UE) 99.62 | 19 18 | 80 175| 80 625] 19 925] 78 15 
ic ct | 99.22 | 52 43 | 53 52 » » | 53 62 | 53:62 
PNR NES 2 Fenque-Nationale RS LS Li 8 Mb Le dB l 0.0 40 | * 9 475|: 9 875 
jui ; 3 Roumanie. ei 
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(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....l » fr..1100,05 1352 6251359 75 | 862 25 | 360 87 200 25 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » çou'| 99.22 | 0 02 | 0 08 0 03 0 03 ‘ 26 15 


Le marché des changes a présenté peu d'intérêt 
cette semaine. D'une part, les fêtes de Noël-et du 


Jour de l'An ont réduit le nombre des, séances de 


la- Bourse et, d'autre part, le volume des transac- 
tions n'a pas été important. L’impression que nous 
avions formulée dans notre précédente chronique 
s'est trouvée confirmée, Les gros achats de devises 
destinées aux règlements de fin d'année ont été ef- 
fectués pendant les premières semaines du mois 
et surtout vers la mi-décemlbre. Depuis le 20, la 
quantité des affaires traitées n'a guère cessé de 
décroître. 

L'inactivité relative du marché des changes ‘a 
favorisé la tente du franc. Le dollar, a, en effet, 
fléchi d'une facon régulière de 18,58 le 24 décem- 
bre à 18,46 le 31 décembre. Les autres devises ont 
également enregistré un recul assez sensible. La 
peseta espagnole a baissé de 258,625 à 297,45, le 
florin hollandais de 750,625 à 747,625, la couronne 
tchéco-slovaque, qui avait rétrogradé de 56,30 à 
55,80, a repris, en clôture, à 56,30, la couronne sue- 
doise a baissé de 501,25 è 498,25, le franc suisse de 
360,875 à 359,25 et la couronne autrichienne, cotée 
par 100.000 unités, de 26,19 à 26,18. La couronne 
norvégienne ne S’est inscrite que deux fois à la 
cote avec les cours -de 280 et 278,50. La couronne 
danoise a été un peu plus activement traitée, mais 
sans donner lieu à de nombreuses transactions. 
Elle s'est établie, mercredi dernier, à 326 contre 
327,25 la semaine précédente. 

La tira italienne, mail impressionnée par les dit- 
ficultés politiques que rencontre le Gouvernement 
actuellement au pouvoir, a Subi une dépréciation 
plus importante de 79,325 à 78 francs. En revan- 
che, la livre sterling à fait preuve de fermeté. Tan- 
dis que les autres devises enregistraient une baisse 
plus ou moins considérable, elle s'est maintenue, 
sur-notre place, aux environs de 87,25. Sa stabilité 
a été la conséquence de sa nouvelle appréciation 
sur le marché de New-York. Du 23 au 30 décembre, 
elle s'est élevée de doll. 4,69 1/4 à doll. 4,73 5/8. Si 
l'on se rappelle qu’au début d'octobre, elle se né- 
gociait à doll. 4,45, on peut mesurer l'importance 
de l'amélioration du change anglais survenue de- 
puis l'avènement du Cabinet conservateur. Nous 
avons exposé maintes fois les raisons psychologi- 
ques de cette hausse. Actuellement, elles ne jouent 
plus avec la même intensité, «et les récents pro- 
grès de la livre sterling à New-York sont dus sui- 
tout à une faiblesse générale du dollar, Ces jours 
derniers, en effet, tous les changes européens ont 
été très fermes aux Etats-Unis. La multiplication 
des émissions étrangères en Amérique et la pous- 
sée d'inflation qui s'y dessine sont les causes de la 
diminution relative de la valeur du dollar. 


L'année qui vient de se terminer sera certaine- 


ment une des plus mouvementées dans l'histoire 
de notre change. A deux reprises, nous avons tra- 
versé deux crises aiguës. La première, celle de la 
mi-janvier, s’est rapidement atténuée, maïs celle du 
début de mars nous a mis à deux doigts de la fail- 
lite monétaire, Si les pouvoirs publics n'avaient 
pas vigoureusement réagi, nous aurions pu être 
pris dans l’engrenage de l'inflation. Le vote de 
nouvelles messources fiäcales et une lutte sans 
merci contre la spéculation à la baisse du franc 
ont écarté le péril. La physionomie présentée par 
le marché des changes depuis cette. époque a con- 
trasté avec celle du premier trimestre. Les oscilla- 
tions de cours des devises ont été beaucoup plus 
limitées «et le franc a cessé d’être un jouet entre 
les mains de la spéculation étrangère, La valeur 
de notre monnaie en à bénéficié. L'année a fini sur 
un cours du dollar de 18,46, alors que la moyenne 
de janvier avait été de 21,39, La livre sterling, elle- 
même, bien qu'elle ait enregistré dans l'intervalle 
une hausse très notable sur le marché de New- 
York, puisqu'elle s'y négociait au début de 1924 
à doll. 4,28, à rétrogradé de 91,19 en janvier à 87,23 
fin décembre, 
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La chaude alerte de mars a eu pour heureuse _ 


conséquence de faire apparaître aux yeux de tous 
l'étroite liaison qui existe entre la cote. du franc. 
sur le marché international et là politique finan- 
cière suivie par le Gouvernement. Elle a révélé 
l'ungente nécessité d’une Tigoureuse discipline mo- 
nétaire basée sur le remboursement lent mais imin- 
terrompu des avances consenties par la Banque de 
France à l'Etat. \ Mere 


\ 


Cours des Changes de New-York sur : 


2 D 
3 0/0 


Changes à Londres 3 


Callmoney|  » 


Pair 16 juill 2? déc.:9, déc. }16 déc.123 déc. 

21 | 1914 | 1924 | 1994 ! 1924 | 1924 | 41924 

Paris ..escus | 25.294] 25.181] 84 G2b| 87 075] 87 125| 87 45 | 87 595 
New-%ork....| 4.866| 4.81%14 64 45] 4 02 | 4 682 |4 70 7 |4 78 & 

Belgique.....| 25,22 _» »} 92 55 | 95 075] 94 40 | 94 59 |*94 915 
Espagne .....) 25.22 | 95.90 | 33 785] 83 71 | 33 325| 33 605] 33 52 

Hollande ...,| 12.109! 12,125] 11 51 | 11 62 | 14 63 | 14 65 | 11 69 

Italie. ......| 25.22 | 25.268106 7151108 65 |108 85 |109 775|112 595 
Portugal....,| 53.28 | 46.19 | 2 5/16! 2 7/16| 2 # 2.3/8 | 2 3/8 

Prague.......| 24.02 | » [154 4 |155 3/4/155  |155 3/8/156 8/4 
Grèce... .:..,| 20:22 » 255 00 |257 50 |259 » | 257 [261 » 

Roumanie ...| 25.22 | » |951 » [925 » [932 50 |917 1/21918 374 
Yougo-Slavie.| 25.22 » 320 » |311 50 [313 » 1314 4/21/1311 » 

Bulgarie.....| 25.22 > 635 » 1640 0 1640 5 1645 » |645 ». 
Turquie......|110 » ». [845 » |845 » [862 50 [875 » [875 » 

Finlande ....| 25.22 » 184 1/21186 1/21186 1/2}186 7/8]183 2/4 
Suède ......| 18.15 | 18.26 | 17 245] 17 45 | 17 41 | 17 45 | 17 549 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 36 | 31 115| 81 UO} 81 27 | 31 31 

Danemark .,..| 18.15 | 18.264] 26 46 | 26 495| 26 79 | 26 725] 26 795 
Suisse .......| 25:22 | 25.18 | 24 03 | 24 285| 24 925] 24 2751 94 83 


Allemagne 1£ — au. pair, 20.43 reichsmarks, le 30 dé- 
cembre 19.85 reichsmarks. j 
Autriche 1£ — au pair, 
cembre 1924, 335.500 couronnes. 
Hongrie 1+— au pair, 
cembre 1924, 845.000 couronnes. : 
Pologne. 1£— au pair, 25.22 zloty, le 30 décembre 
1924, 24.60 zloty. É - 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 4 
30 — 


15 9 16 23 | 
juillet. |décemb .| décemb.| décemb.|décemb, 
1914 : 1924 1924- 1924 1924 
Valeurs à vue A PRIME) TS CR ELI ra 
Alexandrie........,t 97 21/32| 97 15,82| 97 15/32] 97 15/39, 97 15/89 
“Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 29/32| 6 » 5 7/8. | -5 31/82 
Valparaiso....,,,..| 24 71 40 80 40 60 10:20 lADRTSE 
__ Câble transfert MERE te 
Moniréal.........,.| »- » |4.724/8 | 4719/8471 4 Mag 
-Bombay.......,...:11.3 1/3214.5 31/32|1.6 1/32 |1.6 11/16/1.6 1,8: 
Calcutta ....,.,.,..11.3 31/32:1.5 31/32|1,6 1/82 |1.6 11/64/1.6 178 
Hong-Kong... ......11.10 5/16 2.4 19,32/2,4 5/16 2,4 9/32/2.8 45/46 
Shanghaï ...., .12.5 3/4 138.3 5/1618.2 5/16,3.2 5/16/8.1 678 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 44 15,16! 45 » 45 15/32] 46 178 
Montévidéo ........| 51 3/32] 50 1/4 | 49 3/4 | 50 » | 50 3/4 
Singapour ......:..12.3 19/1612.4 6/3212.4 - |2.4 11/64/2,4 11/64 
Yokohama .,.ese.s 12.0 3/8.11:7 5/8 1.7 578 11.7 5/8 1.7 37,64 © 
Manille....,.......| » » 12.1 7/16/8241 5/16! 2.1 1/4 [9,1 3/16 
Mexico: sus. 1058/4626 >» 26 » |, 26 » 26 » 
Hima (1) as om pe 12 1/2F111/4, F-24898 AE LES 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 


182 25 à ! 16 23° 180: 

nov. | nov. déc, déc. déc. déc. | déc. : 

1924 | 1924 192 1924 1924 1924 | 1924 
Covrs de l'or.|90 O  |90.0 89.8 | 88 5 889 | 886 EE 
Cours del’arg.|33 #4 133 + |33 3/8 [33 3/16] 22 & -[32 38/16/31 9/16 
Es.hors banq.!3 23/3283 3/a |3 21/82.8 5/8 [3 ../..13 27/3213 95/82 


cours donnés ci-dessus à la date du 30 décembre 1924 repré- 
sentent 12.366 fr. 71 par kilogr. fin d'oret 399 fr. 59 par 
kilogramme fin d'argent. \ 


16 ÉpiSRr AS 0S 16 GARE DA SR 
Pair. |juillet |” déc. | “déc. déc. déc. décs 

1914 | 41924 |: 1924 41924 1924 1924 
Paris .:...119 30 | 19 35) 5 47 5:40 | :5 88 | 5 88 | © 541 
Londres ..| 4 865] 4 87% 4 645, 4.692! 4 691] 4 69214 73 171 
Berlin :...| 23 82 | 28 76-| 23-81 | 23 82 | 23 82 | 23 822-2382 
Amsterd. .| 40 195 » 40 38 |* 40 54 | - 40 27 | 40 32 | 40 42 
Italie ….,. 19208 » 4 35 4 34 4 31 4 28 4 28 …, 
Suède :::.] 26 80 » 26 96 | 26 98 | 26 96 |- 26.97 | 26 98 
Norvêge ..| 26 80 | .» 14 86 | 15 291 15 15 | 15 05 | 45 11. 
Danemark.| 26 80 » 17.59 |. .19:%7 | 1%66:|- 17 64°] "17268 
Prague .«.| 20 26 » 3 01 3 03 3 03 | _3 03 3 02 
Espagne..| 19 29 » 13 78 | 14:02 | - 14 07 |. 13 90 | 14 ». 
Suisse. ...| 19 29 19,33 | 19 38 | 19 36.| 19 38 | 19 419. 


_3 % 314% 8 ®% 13172 | 5 9 - #4 


24.02 couronnes, le 30 dé- S 


24.02 couronnes , le 30/dé- 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres : 


(2)Convertis en unités françaisés au change du jour les e 
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La Vie politique de la France en 1924 


L'année écoulée a été caractérisée dans notre 
pays, au point de vue politique, par une activité 
exceptionnelle et une extrême confusion. : 3 

A l'intérieur, le Cabinet Poincaré concentra 
exclusivement son attention, durant le premier bri- 
mestre, sur le problème financier. Son autorité, 


son énergie et son mépris de la popularité arra- 


chèrent in ertremis au Parlement le vote de dis- 


positions capitales qui aidèrent au salut du franc 
et, en même temps, de l'économie nationale tout 
entière. Ces dispositions, pourtant, auraient pu et 
dû être arrêtées plus tôt : en s’y résignant, sous 
l« pression de circonstances critiques, à la veille 


du renouvellement de la Chambre des députés, le 


Gouvernement s'aliéna une bonne partie de lopi- 
nion et permit à ses adversaires d'exploiter con- 
‘tre lui des difficultés auxquelles il sut remédier, 
mais qu'il eût été possible d'éviter ou, au moins, 
d'atténuèr si.quelques précautions avaient été 
prises dès 1983. ë ; 
Une crise ministérielle survenue à l’improviste 
au début d'avril souligna le mécontentement causé 
‘par le « sacrifice héroïque » auquel le législateur 
- avait été entraîné un peu malgré lui ; M. Ray- 
mond Poincaré resta cependant président du Con- 
seil, mais le renversement de majorité amené par 
les élections du {mai le détermina à se retirer 
le 1er juin. à - À 
En assurant la suprématie des partis avancés, 
ces élections provoquèrent tout d’abord un incon- 
testable trouble moral. Nous souffrimes durant 
quelques semaines d’un véritable « interrègne » 
au cours duquel la solution de questions sérieu- 
ses demeura en suspens. Bientôt, l'exaltation des 
passions opposa les uns aux autres des hommes 
dont la collaboration eût été féconde et des polé- 
miques regrettables surgirent. Le malaise arriva 
au paroxÿsme quand M. Alexandre Millerand, 
président de la République, fut contraint de se 
-démettre de ses hautes fonctions : en nommant à 
sa place M. Gaston Doumergue, le Congrès fit 
heureusement un geste d'apaisement, et le Cabi- 
net Herriot réussit aussitôt à se former dans un 
calme relatif. SA % 
Les « triomphateurs du 11 mai » avaient fait 
toute leur campagne sur un programme d'opposi- 
tion : en assumant la responsabiHté des affaires 
publiques ils constatèrent que beaucoup de leurs 
promesses étaient utopiques, et la nécessité leur 
apparut d'en ajourner sine die la réalisation : ils 
n'osèrent pas, toutefois, faire ouvertement part de 
cette évolution de leurs conceptions, et une indé- 
cision fâcheuse en résulta dans leur administra- 
tion. RTE 
- Nous reconnaissons volontiers qu'ils ont fait 
preuve jusqu'à présent de pondération : ils se 
sont abstenus de toute «expérience aventureuse, et 


n'a eu lieu. Divers incidents, cependant, ont in- 
quiété de jour en jour davantage le monde des 
affaires. < 7. é 
On n'a pas tardé à s'émouvoir du souci cons- 
tant du nouveau chef du Gouvernement de se 
ménager la sympathie et l'appui des socialistes : 
1 y a réussi, il est vrai, par des paroles plus que 


par des actes, mais en laissant, à tort ou à rai-. 


son, l'impression qu'il finirait toujours par céder 
à leurs injonctions} : 

La facilité avec laquelle il a consenti au relè- 
vement des traitements des fonctionnaires et à la 
majoration des pensions, les intentions annoncées 
relativement à la modification des détails d'appli- 


: 


religieuse, 


cation de la loi de huit heures, les préoccupations 
sociales dont il à témoigné, et l'abandon systéma- 
tique des projéts d'économies élaborés par le 
Ministère Poincaré, ont conduit à penser qu'il 


manquerait de fermeté pour défendre nos deniers 
contre dés assauts démagogiques, 


Un réel désarroi a été jeté parmi les capitalis- 


tes, les industriels et les commerçants par les len- 
teurs de la discussion du budget de 1925, par l’in- 


cohérence et l'obscurité des communiqués. publiés 
sur les travaux de la Commission des. Finances 
dé la Chambre, par l'ignorance où nous demeu- 
ronis encore des conditions dans lesquelles seront 
créées les ressources complémentaires destinées à 


ccuvrir nos charges sensiblement accrues, ainsi 


que par l'absence de précisions sur les principes 
dont s'inspirera la gestion financière des pro- 
chains exercices, 

Des propos véhéments tenus à plusieurs repri- 


ses à l'égard de puissantes entreprises privées ont 


contribué à répandre l'idée qu'une renaissance de 
l'étatisme était imminente, - 

On‘a pris peur, aussi, de l'attitude — peut-être 
simplement « symbolique » — adoptée en. matière 
ainsi què de l'établissement de rela- 
tions officielles avec la Russie soviétique et de 
déclarations politiques auxquelles un sens proba- 
blement trop littéral a été attaché. 

Enfin, l'agitation tapageuse d'une poignée de 
communistes a terrorisé nombre de nos compa- 
triotes — et, avec eux, pas mal d'étrangers — au 
point que l’on a-redouté l’éclosion à brève échéan- 
ce de désordres violents. 

-De tous ces sentiments est née une érise psycho- 
lcgique absolument nuisible au maintien de notre 
activité économique et de notre crédit. Nous ne 
croyons pas que ces appréhensions soient justifiées, 
car elles'se fondent sur des hypothèses bien plus 
que sur des faits concrets. On ne saurait toute- 
fois les considérer comme négligeables, et il est 
hautement désirable que le pays se ressaisisse : la 
foi en ses destinées lui sera rendue aisément si 
l’on reporte délibérément à des temps meilleurs 
l'étude de réformes dont l'incidence ne peut pour 
l'instant étre calculée, et si l’on se borne à se con- 
sacrer de toutes ses forces à l'exécution méthodi- 
que de l’œuvre d'assainissement et redressement 
matériel qui s'impose. 

# 
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L'histoire de notre vie diplomatique en 1924 est 
également fort chargée. 

Pendant les premiers mois, l'exploitation indus- 
trielle de la Ruhr s’est développée de manière 
satisfaisante, et le succès de l’accupation commen- 
cée en janvier 193 s’est affirmé aux yeux de tous 
les peuples. Une dernière tentative de résistance 
de l'Allemagne fut esquissée sous la forme d’une 
audacieuse manœuvre dirigée contre notre chan- 
ge : la magistrale riposte que nous lui opposà- 
mes en mars consolida définitivement notre situa- 
tion internationale. Les conséquences de l'action 


RE ; - | vigoureuse engagé uis plus d'un an se firent 
nul bouleversement de notre organisation interne | pepe dep I “ 


alors sentir : grâce à elle, les Comités d'experts 


| nommés par les Alliés purent achever leur en- 
quête et déposer des conclusions positives. 


Des négociations étaient entamées en vue de 
leur application lorsque M. Herriot devint minis- 
tre des Affaires étrangères. Il parvint — avec un 
bonheur auquel nous nous plaisons à rendre hom- 
agé — à fairé accepter par l'unanimité des si- 
ghataires du Traité de Versaïlles un programime 
fixant les modalités pratiques d'exécution des sug- 
gestions des experts. Ce programme jimpliquait de 
larges concessions de notre part et marquait à 


notre débiteur une confrance qu'il ne méritait cer- 


tainement pas : il offrait l'immense avantage d’in- 


téressér à son observation scrupuleuse l’ensemble 
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des vainqueurs de la grande guerre et, par là, 
de restaurer entre eux une utile solidarité, 

Cette réussite, obtenue vers la mi-août à la Con- 
férence de Londres, se doubla peu de jours plus 
tard d’un autre succès considérable remporté à 
l'Assemblée de la Société des Nations de Genève : 
sur nos suggestions fut adopté un projet de pacte 
instituant des règles d'arbitrage et semblant pré- 
parer une véritable ligue contre les’ agressions 
armées, 

Notre prestige moral s’en accrut et nous püûmes, 
sans déchoir, prendre vis-à-vis du Reich une at- 
titude beaucoup plus conciliante que par le passé. 
On inclinait alors à croire qu'une ère nouvelle 
allait s'ouvrir dans les rapports de peuple à peuple, 
et, persévérant dans ses manifestations pacifiques, 
notre Gouvernement se mit en devoir de xrecon- 
naître de jure le pouvoir soviétique de Moscou. 

Malheureusement nous étions plus riches d’es- 
poirs que de réalités et les événements de la fin de 
l’année: ont montré que le rétablissement d’un équi- 
libre mondial normal n’est pas encore aussi proche 
qu'on imaginait en septembre. | : 

Les élections anglaises du 29 octobre en donnant 
au parti conservateur une forte majorité absolue 
“à la Chambre des Communes obligèrent le Cabinet 
travailliste Mac Donald à démissionner. Le retour 
au pouvoir de M. Stanley Baldwin n’a point altéré 
les relations cordiales nouées par son prédéces- 
seur avec notre président du Conseil ; il à cepen- 
dant eu pour résultat immédiat de rendre caduques 
les décisions de la Conférence de Genève, de telle 
sorte que l'étude du problème du désarmement et de 
l'assurance des pays pacifiques contre les risques de 
guerre devra être reprise intégralement ;:1l a, d’au- 
tre part, imprimé ui orientation différente à l’ac- 
tivité diplomatique de la Grande-Bretagne, rede- 


venue moins idéaliste, et nous aurons inévitable- 


ment à tenir compte de ce revirement dans toutes 
les tractations auxquelles nous participerons avec 
nos amis d’outre-Manche. 
Par ailleurs, notre mansuétude envers l’Allema- 
gme n'a pas produit les effets escomptés : aucun 
apaisement des esprits n'a pu être constaté, aucune 
volonté d'exécution des obligations issues de. la 
guerre n’a été perçue, et les élections du 7? décembre 
au Reaichstag n'ont pas accusé de changement 
sensible dans la mentalité d’um peuple qui continue 
à nous être résolument hostile. Au moment même 


où ces observations décevantes étaient faites, les. 


Commissions interalliées de contrôle des armements 
découvraient des dépôts clandestins de mitraïlleuses 
et de tubes de canons conservés en violation des 
stipulations du traité de Versailles : une sanction, 
consistant dans le maintien par les Anglais de 
l'occupation de la zone de Cologne après le 10 jan- 
vier prochain, à été prise aussitôt d’un: commun 
accord entre toutes les puissances intéressées, et 
l'impression se propage dans toutes les chancelle- 
ries européennes qu'il conviendra de revenir à 
« la manière forte » vis-à-vis du Gouvernement de 
Berlin. 

Bien d'autres questions, au surplus, restent à ré- 
soudre au point de vue diplomatique : les échecs 
de l'Espagne dans le Riff posent un nouveau pro- 
blème marocain ; la liquidation des charges finan- 
cières de la guerre et le règlement des dette inter- 
alliées n’ont pas avancé ; la révision des: conven- 
tions comanerciales et leur adaptation aux condi- 
tions économiques actuelles sont à peine ébauchées 
et soulèvent de sérieuses difficultés, etc. 

Ici encore l’année 1924 lègue un lourd héritage. 
Elle a, assurément vu, s'améliorer notre position 
morale, mais ñe nous à point procuré le bénéfice 
matériel tangible de l'accroissement de notre pres- 
tige. 
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Nous sommes ainsi amenés à conclure que 1925 
débute, en politique intérieure comme en politique 


extérieure, sur de nombreux points d'interrogation, 
Nos gouvernants auront à éviter bien des écueils 
et à manœuvrer avec infiniment de prudence pour 
uéfendre nos intérêts vitaux «et permettre au pays 
de travailler fructueusement. Il leur faudra beau- 
coup de vigilance, de méthode et de bon sens pour 
sortir à leur honneur de la tâche qui leur incom- 
be : ce sont heureusement des qualités éminem- 
ment françaises, et nous ne doutons pas que nos 
hommes d'Etat les possèdent au même degré que 
l'immense masse de nos concitoyens. - 
EDMOND THÉRY. 


; La Vie monétaire | 
financière et économique de la France 
en 1924 


Commencée dansleplus formidable désordre mo- 
nétaire que nous ayons connu depuis Îles assignats. 
troublée d’un bout à l’autre par un malaise in- 
contestable de la Trésorerie publique, l’année écou- 
lée s'achève pour notre pays sur une dépression : 
boursière qui affecte toutes les catégories de va- 


leurs, et beaucoup de personnalités qualifiées du 


monde des affaires marquent de sérieuses appré- 


-hensions sur les perspectives prochaines de motre 


activité. É | 

Une semblable anxiété s'était déjà manifestée à la 
fin de 1923, et, en la constatant dans un article du 
4 janvier 1924 (1), nous observions qu'elle était due 
à des impressions subjectives « auxquelles om a 
attaché, volontairement ou inconsciemment, une 
importance absolument «exagérée », ajoutant que 
la réalité était heureusement « plus satisfaisänte 
que les apparences ». 

Mailgré des obstacles imprévus, notre redresse- 
ment s’est poursuivi dans les douze derniers mois, 
et l’optimisme dont nous faisions preuve il y a°- 
un an s'est trouvé entièrement justifié : notre situa- 
tion reste encore bonne, et il n’y a aucune raison 
de désespérer de l'avenir de la Patrie, pour peu 
que nos gouvernants sachent garder une juste me- 
sure dans leur action politique. ; 


PAPE 

Notre économie monétaire à été particulièrement 
agitée er: 1924. | 

Durant une première phase, de deux mois et quel- 
ques jours, nous avons assisté à une montée très 
inquiétante des devises appréciées, qui semblait 
devoir bientôt réduire à néant le pouvoir d’achat 
du franc. Un revirement magistral opéré en mars, 
sous la haute direction de là Banque de France 
avec le concours de puissantes maisons américai- 
nes, à arrêté net ce dangereux affaissement : il fut 
rendu possible par les dispositions que vota le Par-. 
lement, à l’instigation du Cabinet Poincaré, en vue 
de combler le déficit du budget dit « des dépenses 
recouvrables » et de consolider le crédit de l'Etat. 

La réaction des changes fut aussi brusque. 
qu'avait était leur lhausse, et vers le milieu d'avril 
le dollar et la livre étaient ramenés à des niveaux 
nettement inférieurs à ceux auxquels ils s'étaient 
presque constamment tenus en 1923. Après quelques 
semaines de Stabilité relative, une nouvelle tension, 


moins violente que celle de janvier et février, mais 


continue, se dessina à partir du début de mai : un 
instant accélérée au lendemain des élections, puis 
très ralentie en juin, elle cessa à l'expiration du 
premier semestre. Depuis, des fluctuations en sens 
divers se sont produites, sans que l'on ait jamais 
eu à noter des écarts de cours accentués. 

Nos ‘lecteurs ont pu Suivre régulièrement les va- 
viations du marché français des changes dans nos 
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- notre position économique intrinsèque : 


étaient supérieures de 40,7 % et 42,3 %. 
tuations apparaissent plus marquées encore si l’on 


chroniques. hebdomadaires et dans les articles que 


_nous avons consacrés aux problèmes monétaires. 


IIS savent ainsi que les oscillations survenues ont 
eu principalement dés origines spéculatives et psy- 
chologiques et n'ont nullement été imputables à 
toutes les 
fois, d’ailleurs, que le « facteur sentimental » à 
exercé une influence moins déterminante, la ten- 
dance a été généralement favorable au franc ; ce 
fut, notamment, le cas durant le second semestre. 
au Cours duquel la « poussée saisonnière » des 
monnaies étrangères a été pratiquement évitée, con- 
trairement à ce qui s'était pare chaque année de- 
puis l’Armistice. 

Le tableau suivant, 
aients que nous publions régulièrement, mettra 
suffisamment en relief les vicissitudes ci-dessus 
rappelées 


Cours moyens mensuels de la livre et du dollar 
à Paris en 193 et 1924 


Livre Dollar 

CR ER PS 

1923 1924 1923: 1924 
JAOVTIEPENRE E 70.445 90.286 ALES RÉ RS er LE 
Février: "1... 76.586 98.291 16.306 22.851 

MAT RU ve 74.007 93.909 19877 21.88 
IN RARES RSR: 70.632 69.865 145.179 16.057 
UE RARES Re ce 69.648 75.912 15.048 17.399 
RÉUNIE .. 73.345 82.491 15.879 19.145 

N bib ai der ORAN NRERE ER 77.40 85.434 16.885 19:58 
AO Nr € 21 80.574::82.30 17.658 18.323 
- Septembre ...... 77.634 83.644 17.104 18.784 
Oetobret 4:58. 70.194.:85.536 16.84 19.066 
Novembre ....... 79.765 - 87.536 18.221 ‘19.015 
Décembre ....:.. 83.504 86.836 19.112 18.508 


En comparant ces mouvements, on sera frappé 


d’abord de l'ampleur beaucoup plus grande des 


différences relevéés en 1924 entre les faux extrê- 
mes : la moyenne mensuelle minima de la livre 
avait été de 69.648 en 1923 (au mois de mai) et 
celle du dollar de 15,048 (à la même époque), tan- 
dis que les moyennés maxima, atteintes pour l'une 
et l’autre devise en décembre, s'étaient fixées res- 
pectivement à 83,504 et 19, 112, soit une plus-value 
de 19,9. % pour la livre et de 27 % pour le doliar ; 
en 1924, les moyennes maxima ont été obtenues en 
avril, avec 69,865 pour la livre et 16,057 pour le dol- 
Jar, mais les maxima, réalisées en février — de 
98, 291 pour la livre et 2, 8o1 pour le dollar —, leur 
Les fluc- 


considère les couïs journaliers : en 1923, le mini- 
“mum de la livre fut pratiqué, le 2 janvier, à 63,86, 
et le minimum du dollar, le même jour, à 15, 55 : 
les maxima des deux devises, atteints le 26 décem- 
bre, furent respectivement de 86,735 et 19,965 ; 
l'écart ressortit donc à 35,8, % pour la livre et à 
47,8 % pour le dollar. En 1924, les minima furent 
touchés le 23 avril, à 65,725 pour la livre et à 
14,96 pour le dollar, mais les maxima auxquels on 
était arrivé le 8 mars (cours moyen de la matinée) 
avaient été de 116,90 pour la livre et de 27,21 pour 
le dollar, faisant apparaître des différences T'espec- 
tives de 77, BP :et-81,9 Se: 

De telles variations soulignent bien le boulever- 


sement subi par notre marché des changes durant 


les premiers mois de 1924 Elles ont incontestable- 
ment été préjudiciables à nos industriels et à nos 
commerçants ; ‘Ceux-ci, ado n'en ont pas 
souffert autant qu'on ‘aurait. pu craindre, parce 
qu'ils ont, dans cette péniode chaotique, eu la sa- 
gesse de ne pas s'engager à longue échéance et de 


se couvrir soigneusement au fur et à mesure de. 


leurs opérations. 

Par la suite, âu contraire, 
dé notre monnaie a favorisé nos entreprises : on 
‘remarquera que si, entre juin et décembre, les 


établi à l’aide des a 


| libérées, 
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cours de la livre ont accusé quelques oscillations 
tenant aux mouvements propres de la devise an- 
glaise à New-York, ceux du dollar sont demeurés 
presque immuables et s’établissent à la fin de l’ax- 
née légèrement au-dessous dé leur niveau moyen 
du dernier mois du Premier semestre. 

On n'a pas insisté sur cet heureux apaisement 
de notre position monétaire, et nous avons, ré- 
cemment encore, entendu soutenir que l'accalmie se- 
rait de brève durée : nous eéstimons, à l'inverse, 
qu'elle peut et doit se prolonger, parce que notre 
balance des comptes est aujourd'hui nettement plus 
satisfaisante qu'il y a un an, et parce que, grâce 


‘à la réalisation brillante de l’ emprunt | Morgan, "nous 


sommes maintenant bien armés pour briser toute 
spéculation qui voudrait ébranler notre monnaie. 
La seule cause sérieuse de rechute serait une réap- 
parition du déséquilibre budgétaire : par là la 
question du change $e rattache au problème de 
l'assainissement de nos finances publiques. 


'h 

Cet assainissement, on ne saurait trop l'affirmer, 
a été énergiquement effectué en 1924 Désorientée 
par des discussions ‘électorales, étonnée par la per. 
sistance des “difficultés du Trésor, l'opinion natio- 
nale et étrangère ne s’en est pas exactement rendu 
compte : il est aisé, pourtant, de démontrer qu’un 
progrès considérable été accompli. 

Lé budget normal de l'exercice 1923, voté avec 
six mois de retard, avait été arrêté, en prévisions, 
à 23.438 millions de recettes et 23.402 millions de 
dépenses ; il n’avait été équilibré en écritures que 
grâce à un’ « prélèvement sur ressources d’'em- 
prunts » de 400 millions ; mais comme on tablait 
sur l'annulation de 910 millions (en capital) de 
rentes payées en règlement de la contribution 
extraordinaire sur les bénéfices de guerre, toutes 
nos charges paraissaient, en fait, régulièrement 
couvertes. Le budget de reconstitution des régions 
par. contre, appelé « budget spécial des 
dépenses recouvrables », comportait (en y inscri- 
vant les comptes d'ordre) une ouverture totale de 
crédits de 13.58 millions, à payer jusqu'à con- 
currence d’une dizaine de milliards par l’émis- 
sion de Bons du Trésor et autres valeurs à court 
terme. Les résultats effectifs de l'exercice, en grou- 
pant l'ensemble des dépenses normales et recou- 
vrables et la totalité des recettes autres que celles 
fournies par des emprunts se sont soldés par un 
déficit de 8.383 millions (différence entre. 32.583 
millions de décaissements effectifs et 24200 mil- 
lions de rentrées d'impôts et revenus divers) Le 
déficit global réel avait été de 11.483 millions ei 
1922, de 12.763 millions en 1921, de 19.393 millions 
en 1920 et de 23.759 millions en 1919 : l’évolution 
pouvait donc être tenue pour encourageante, 

En raison de la date de promulgation de la loi 
de fnances afférente à 1923, il avait été décidé que 
les’ prévisions de crédits du budget ordinaire de 
cet exc:cice seraient étendues par simple « recon- 
duction » à l'année 1924, sous réserve de quelques 
modifications de détail concernant nos troupes du 
Maroc, celles des autres théâtres d'opérations exté- 
rieurs, etc. Les estimations définitives furent fixées 
en recettes à 28.950 millions et en dépenses à 


25.382 millions, soit un excédent. de 568 millions 


chbtenu sans aucun recours à l'emprunt. La large 
augmentation du produit des impôts en 1923 et 
l'énergie avec laquelle le Ministère Poincaré se 
refusa à ac cepter des charges nouvelles permirent 
d'aboutir à ce résultat. On négligea, par contre — 
ei ce fut une faute —; de faire voter l’ensemble 
du budget des dépenses recouvrables, en se bor- 
nant à recourir à des douzièmes provisoires ; Mais 
il fut indiqué dès la fin décembre que les dépen- 


ses de cette nature à couvrir par émission de Bons 


ou autres titres monteraient au total en 1924 à 
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environ 7 où 8 milliards, non compris 1 mil- 


liard 172 de « dépenses non permanentes », égale- | 


ment à payer par emprunt. 

Nos lecteurs se rappellent que cette persistance 
de l'appel au crédit pour le règlement de frais dont 
lc remboursement par l'Allemagne semblait de 
plus én plus- problématique fut regardée à l'étran- 
ger comme une cause prochaine d embarras finan- 
ciers graves et contribua, en janvier et février, à 
la baisse du franc. Afin de réagir contre cette inter- 
prétation, le Gouvernement n hésita pas, à la veille 
des élections, à demander au Parlement le vote 
d'un supplément de ressources : des impôts mou- 
veaux furent ainsi créés, devant pour une année 
entière produire 4 milliards et demi ; on adopta 
diverses mesures de répression des fraudes dont 
on attendit — toujours pour une année entière — 
1 milliard 1/2; enfin, on résolut de procéder. à des 
réformes administratives destinées à procurer 
1 milliard 1/2 d'économies. Le plein effet de ces 
dispositions, mises en. vigueur seulement à la fin 
mars, ne pouvait pas se ‘faire sentir avant 1925 
on espérait Cependant que dès 1924 une atténua- 
tion du déficit initialement prévu en découlerait. 


Bien que, par suite des événements -politiques con- 


sécutifs aux ‘élections du 11 mai, les économies 
envisagées n'aient pas été réalisées, et que, au con- 
traire, des dépenses complémentaires aient été en- 
SATÉCS s (jusqu'à concurrence de plus d’un milliard) 
pour satisfaire aux réclamations des fonctionnai- 
res et des pensionnés, quoique, d'autre part, la 
lutte contre les évasions fiscales n'ait pas encore 


pu être complètement organisée, le déficit propre- 


ament dit de d'exercice. qui s ‘achève. ne dépassera 
pas au total 2? milliards 1/2 et l'insuffisance totale 
ae Trésorerie, compte tenu des « dépenses non per- 
DAnsnts »-sera de l'ordre de grandeur de 4 mil- 
liards. 


C'est une nouveau pas vers Île redressement fi-° 


nancier, Il est dû, sans doute, aux mesures coura- 
geuses prises en mai, mais, aussi, à l'extraordinaire 
accroissement du rendement de toutes nos taxes, 


provoqué tant par l'expansion de notre activité que 


par une meilleure adaptation des contribuables à 
la législation existante. Un chiffre suffira à indi- 
quer l'avance enregistrée-: pour les onze premiers 
mois de 1924, le produit slobal des impôts et reve- 
nus permanents et normaux a été de 23.113 millions, 
en plus-value de 4.894 millions sur le total corres- 
pondant des onze premiers mois de 1923 ! = 

L'assainissement dès à présent réalisé est d’au- 
tant plus remarquable qu'indépendamment de la 
diminution de déficit du budget de l'Etat, on à. 
réussi à améliorer la situation financière de nos 
grands réseaux de chemins de fer, dont les insuffi- 
sanices, comblées par des émissions dobligations. 
garanties, tendaient à accroître indirectement notre 
dette publique grace aux relèvements de tarifs 
opérés en mars, leur déficit total, qui avait dé- 
passé 1.100 millions en 1923, sera ramené en 1924 
autour de 250 millions. 


Il est clair, dans ces conditions, que l'équilibre 
absolu devrait pouvoir aisément être assuré en 
1925 : en admettant (ce qui est possible en raison 
d'un ralentissement d’activité à prévoir) que le 
rendement des taxes et revenus perçus en vertu des 
tarifs majorés au cours du premier trimestre 1924 
ne progresse plus, en 1925, aussi vite que durant 
les mois derniers, il est légitime ‘de penser qu'il se 
maintiendra air niveau Œqu Pil vient d'atteindre ; Ia 
« matière imposable» continuera, en effet, à se 
développer dans nos régions du Nord et du Nord- 
Est, dont la restauration se poursuit sérieusement, 
ainsi que dans nos provinces recouvrées qui s in- 


corporent de jour en. jour plus étroitement à l'éco- 


nomie française et achèvent brillamment le « chan- 
sement d'orientation » commandé par les circons- 
tances ; la perception des impôts devient plus 


da « crise “des Trésoreries privées » que nous avons - 
signalée la semaine dernière ét dont nous aurons  » 
| à reparler ultérieurement. On aura une idée des 


exacte, en même temps que $s affirme - plus vigi 
lante et efficace l'action des contrôleurs ; les res- : 
sources créées après dix semaines de débats donne- : 
ront des revenus pendant la totalité de l'année et 
non plus, comme ce fut le cas en 1924, durant les 
quatre ciñquièmes seulement. Les recettes exis- 
tants par conséquent, auraient facilement égalé : 

la totalité de nos dépenses si celles-ci avaient été 
strictement limitées au montant du précédent exer- 

cice. 

Le RUN el RP Le n'a - 
pas cru pouvoir s'opposer à certains relèvements HOTTE 
crédits : pour y faire face, un effort supplémentaire 
sera fatalement exigé du pays. Après divers rema- 
ts le projet actuellement soumis à la Cham- 

bré table sur 33.878 millions de recettes et 33.870 
millions de dépenses. Nous croyons que ces pré-. : 
visions pourront se vérifier : il ne faut pourtant pas 
dissimuler qu’elles constituent Un ‘Maximum, et * 
que toute aggravation des charges votéas au cours 
de da discussion du budget ou après sa clôture 
risquerait d'être fort dommageable au pays. Il con 
viendrait d’ailleurs, pour éviter des mécomptes, de, - 
hâter la promulgation de la loi de finances, f& 
cheusement retardée, et de tranquilliser au plus = 
tôt: l'opinion, mail renseignée sur les réformes fis- 
cales qui boulverseront une fois encore les habitu- 
des de nos concitoyens. Nous insistons, à ce propos, - 
sur la nécessité d'agir très prudemment. au regard 
des « remaniements d assiettes » préconisés par cer- 
tains doctrinaires :. ceux-ci s’effectueraient, S'ils 
étaient trop en au détriment du rendement 
de nos impôts, 

Il faudra également veiller à ce que le redres-_ 
sement Si péniblement acquis de nos chemins de 
fer ne soit point compromis par l'augmentation des 
traitements du (personnel et les amendement pro- : 
jetés à la durée des journées de travail : tout dé-. 


caissement nouveau devra rigoureusement être 


conipensé par un accroissement de ressources per- 
mañentes. Le Gouvernement paraît entrer dans 
cette voie: il vient, en effet, d'autoriser, à partirdu  - 
1' janvier 1925, un relèvement de 7,4 . des tarifs 
marchandises, en prévision des majorations | de. 
salaires à accorder, z re 
Ces questions sont capitales pour la continuation Ex Z 
de notre guérison financière : on comprend que, 
dans l'incertitude de leur solution, quelque inquié. 
tude règne parmi les milieux d° affaires ; nous for- 


mons done le vœu qu'elles soient réglées au plus tôt  æ 
sans passion PAQUE et « avec bon SENÉ DCR 
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chemins de fer sont d'autant, plus nécessaires 
qu'un gros effort s’imposera en 1925 pour. dégager ; =. 
1e, Trésorerie publique des ere qui l'ont obsé- CAES 4 
dée en 1924: RE. 

Alors que la situation de pos Finances était. visi- REA 
b'ement en voie d'amélioration, notre Direction - k 
générale du Mouvement des Fonds a paru plus 
gênée que jamais pour procéder à ses échéances - 
périodiques. La cause en tient à ce qu’elle à com- 
mencé l’année sans disponibilités importantes, et. 
qu'elle n’a pas pu trouver, comme jadis, un « vo- 
lant » dans des emprunts successifs (du Crédit 
National ou de l'Etat), ceux-ci ayant été, réquee 
au minimum et opérés « in extremis ». 

La conséquence a été que les prélèvements opé- 
‘rés sur les crédits ouverts par la Banque de France 
ont constaminent été très voisins du maximum 
légal autorisé, laissant à la circulation fiduciaire - 
« commiérciale » une élasticité de. plus en plus 
insuffisante, au fur et à mesure de l'évolution de 


We 
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inconvénients qui en sont résultés en consultant | lement qu'on.n'entrevoit guère quand il sera pos- 


le tableau que voici : | 
Avances de la Banque de France à l'Etat et circulation 


fiduciaire du dernver bilan de chaque mois en 193 | 


et 1924. 
- Avances Circulation 
+ 0 Re 
1923 1924 1923 ,:. 1984 
(En millions) (Æn millions) 
JAN es - 28:300 23.000 © 36.780 :.:38:834 
ÉOVPIDER ere +. 83:400- “23.300 37.055 39.345 
Mars ess si vee 108,200 2108-0007: "97.188: 1391940 
rl RE . 122.700 22.900 36.548 39.824 
PME en res dust 03.400 222.900." 36.747 39.556 
UN re 2.  -23,300-: 23.200 - 36.089 : 39.664 
Julie red 200 28.200 -: 36.929: 40.384 
AOÛ... "88,600 23.000: 37.364: 40.034 
Septembre +. » 23,900 23.200 37.626 40339 
FOMPOADTEL FETES 23.000 22,900 37.070 40.528 
Novembre ...:... 23.000 22.800 37.329 40.447 . 
Décembre :...:.... 23.500 22.800 37.905 40.604 
Si l'on remarque que le maximum des avances 


pouvant être consenties par la Banque à l'Etat 
était en 193 de 24.200 millions (dont 200 millions 
en vertu de lois d'avant-guerre et 24 mÂllions en 
vertu de dispositions postérieures au mois d'août 
1914) et qu'en 1924 ce montant a été ramené à 
23.400 millions, si l'on note; d'autre part, que le 
maximunr légal de la circulation fiduciaire est 
resté pour les deux années de 41 milliards, on voit 
combien notre Trésorerie à manqué d'élasticité en 
1924 et combien la marge d'émission des billets 
s’est trouvée réduite. ce. den 

Cette situation ne doit pas se-prolonger, sous 
peine, au premier incident, de nous faire courir 
ke risque insupportable d'une inflation. La récente 
émission de Bons du Trésor et la réalisation de 
l'emprunt Morgan nous donnent à cet égard quel- 
ques apaisements. Pour être à l'abri de toute sur- 
prise, il faudra, dans tes prochains mois, veiller 
à cé que la confiance du public dans nos fonds 
d'Etat se fasse unanime et se garder d'imposer 
aux caisses publiques des à-coups: dangereux. 

Le remboursement de 1.200 millions fait en fin 
d'année à la Banque de France est une première 
étape dans cette politique, car il souligne la vo- 
lonté de M. Clémentel de dégager notre Institut 
d'émission des obligations qu'il a assumées pen- 
dant la guerre et depuis larmistice : l’industrie 
et le commerce en profiteront, en même temps que 
Sera consolidée la valeur du franc. Maïs il con- 
viendra de préparer, par ailleurs, la conversion 
de notre dette flottante : elle ne sera possible que 
si un programme ferme d'économies est mis en 
œuvre, et si toutes garanties sont fournies aux 
capitalistes qu'ils ne seront pas l’objet de « brima- 
des politiques ». < 7 
_ Sous. cette réserve, nous pensons que l'année . 
nouvelle peut voir considérablement hâté notre 
redressement financier, car l'examen des principa- 
les phases de la vie économique du pays en 1924 
nous ‘autorise à ne pas céder au pessimisme dont 
témoignent trop de nos compatriotes en ce mo- 
HET ENTREE : s 
_ (À suivre.) RENÉ THÉRY, ; 


Re La Bourse de Paris en 1924 

_ La tenue de notre maïché financier n'avait pas 

été très brillante en 1983 : elle fut encore plus mié- 
diocre en 1924. En effet, si l’on compare deux cotes 
à douze mois d'intervalle, on constate que la 
grande majorité des valeurs ont perdu beaucoup 
de terrain et les affaires sont si restreintes 

a 


- 


siblé de le regagner. 

C'est aux variations des changes et à leur ins- 
tabilité qu'il faut principalement attribuer le 1na- 
rasine qui à caractérisé la Bourse depuis douze 
mois. Les questions cambistes ont en effet exercé 
une grande répereussion cette année sur la mar- 
che des affaires, financières, La bausse vertigi- 
neuse de la livre et du dollar au début de l’année 
avait entraîné, parallèlement, celle de tous les ti- 
tres d'arbitrage et les valeurs locales avaient suivi 
| le même mouvement sous l'effet de l'ambiance. 
Lors du redressement subit du franc, au mois de 
_ mars, toute la cote s'effondra Puis ce fut, pen- 
dant de longs mois, la léthargie. En octobre, sur 

a perspective d'une tension saisonnière des devi- 
ses, un mouvement de reprise s’esquissa, mais il 
fut vite enrayé, les changes s'étant, en quelque 
sorte, stabilisés. Ainsi on peut déduire que tous 
les grands. mouvemients de la Bourse, depuis 
douzé mois, se sont produits en fonction des varia- 
tions monétaires. 

D'autres eirconstances financières ont exercé 
une influence plus heureuse &ur lallure de Ia 
Bourse. C’est ainsi que la conclusion, en fin d’an- 
née, des deux emprunts intérieur et extérieur, a. 

en raison de la facilité avec laquelle ils ont été 
réalisés, produit la meilleure impression. 

En dehors des circonstances d'ordre purement 
financier que nous venons de relater, la Bourse a 
également suivi les événements politiques avec une 
attention justifiée et certains d’entre eux sont des- 
tinés à exercer sur ses tendances une influence 
incontestable : au premier rang de ceux-ci, il faut 

faire mention de la question des Réparations qui 
a abouti à l'élaboration du plan Dawes et à sa 
ratification par la conférence de Londres. 

D'autre part, le marché à eu à subir la réper- 
cussion des élections qui ont eu lieu cette année 
dans quatre grandes nätions. En France, les élec- 
tions législatives du 11 mai, en ramenant au pou- 
voir un parti qui avait inscrit dans son pro- 

gramme des mesures fiscales assez inquiétantes, 
a provoqué un certain ralentissement dans la 
marche des affaires: Aux Etats-Unis, au contraire, 
les élections présidentielles, ‘en écartant le parti 
démocraté, qu'on. estimait, à tort ou à raison, peu 
favorable aux milieux d'affaires, ont été le signal 
d'un « boom » tel qu'on n'en avait pas vu depuis 
bien longtemips à Wall Street. Il en est de même 
en Angleterre, où les élections ont donné aux con- 
servateurs une majorité considérable, obligeant 
ainsi les travaillistes à quitter le pouvoir, G&e qui 
a produit un effet très favorable dans la « Cité ». 
En Allemagne, le Reichstag s'est renouvelé par 
deux fois sans voir se constituer une majorité sta- 
ble, mais en donnant chaque fois aux nationalis- 
tes un nombre de voix suffisant pour légitimer 
‘les craintes des nations dé l’Entente et causer un 
certain malaise sur leurs places financières. 
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Fort secouée par les différents événements finan- 
cièrs ou politiques que nous venons de passer en 
revue, la Bourse de Paris à été, pendant toute 
l'année, très agitée et elle termina ‘en tendance 
assez faible. à 
Voici cependant plusieurs mois que les profes- 
sionnels annoncent une reprise, Ils basent leur 
pronostic sur les indices de réveil économique qui 
se manifestent depuis quelque temps aux Etats- 
Unis. On y signale une insuffisante abondance 
d argent ; les stocks de marchandises sont réduits, 
‘aussi bien chez les manufacturiers que chez les 
détaillants ; les prêts sont loin d'atteindre leur 
chiffre normal ; on constâte une amélioration des 
fabrications et des carnets de commandes bien 


actuel- | remplis, notamment dans les industries du fer, de 
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l'acier. des textiles, du charbon, des automobiles, 
des pneumatiques, du cuir ; enfin, les fermiers 
américains ont largement bénéficié de la hausse 
des prix du froment grâce à la médiocrité des 
récoltes canadienne et européenne et leur pouvoir 
d'achat s'en est trouvé fortement accru. Tous ces 
éléments de fermeté et d'activité existaient déjà 
en puissance depuis quelque temps, mais ils n'ont 
produits leurs effets normaux que du jour où la 
réélection du président Coolidge a écarté toutes 
les préoccupations politiques. : 

Mais ces heureuses dispositions de l'Amérique 
n'ont pas réussi à entraîner la reprise de. notre 
place, et, à la réflexion, la chose n'est pas très 
surprenante : il faut admettre, en effet, que la 
prospérité remarquable dont certaines de nos 
industries ont bénéficié depuis la guerre est due 
en partie à des circonstances exceptionnelles qui 
ne peuvent se prolonger éternellement. En pre- 
mier lieu, ces industries ont été protégées par une 
barrière douanière à laquelle il faudra bien, un 
jour ou l'autre, apporter quelque ‘’atténuation. 
C’est ainsi que nous aurons à compter avec la con- 
currence de l'Allemagne: dès la conclusion des 
accords commerciaux. actuellement en : délibéra- 
tion. D'autre part, la dépréciation progressive du 
franc depuis 1919 à joué le rôle classique d’une 
prime à l'exportation. Enfin, les commandes des 
régions dévastées ont puissamment contribué, deé- 
puis six ans, à la prospérité de nos usines, mais 
c'est là une source d'activité qui va disparaître 
progressivement. RASE 

En définitive, l'Amérique, et aussi l'Angleterre, 
pays à change fort, sortent à peine d’une longue 
période de marasme pendant laquelle la France a 
manifesté, au contraire, une activité économique 
intense. Il est donc logique que l'équilibre se réta- 
blisse maintenant et le contraste des marchés amé- 
ricains, si fermes et si actifs, avec la torpeur du 
nôtre, traduit très exactement cette Situation. 
Voilà pourquoi nous ne sommes pas assurés de 
voir les prévisions de reprise de nos boursiers se 
_réaliser avant-un certain délai, 
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Le 31 décembre 1923, la livre et le dollar s'ins- 
crivaient sur notre place à 85,08 et 19,61: le 8 mars 
suivant, ces devises atteignirent respectivement 
123 et 28, Fort heureusement, le remède allait 
naïve de l'excès même du mal : nous rappelons 
d'autre part comment on prit des mesures radicales 
pour parer au danger. Les résultats ne se firent 
pas attendre’: dès le 13 mars, la livre redescen- 
dait en dessous de 100 francs ; puis le mouvement 
se précipita, les vendeurs de francs à découvert 
ayant dû se racheter d'urgence. En quelques se- 
maines, on revint aux environs de 65 francs; puis, 
sous l'effet des demandes saisonnières de nos im- 
portateurs, le sterling fut l'objet d'une nouvelle 
tension, puis encore d'une baïsse; bref, après diver: 


ses fluctuations, il s'inscrit en fin d'année 


‘es. fluc n aux 
environs dé 87 


nvir 10, et, fait remarquable parce qu'il 
témoigne de l’effort que nous avons accompli pour 
assainir nos finances, c'est la première fois. de- 
puis la guerre, que nous traversons le second se- 
miestre de l’année, c'est-à-dire l’époque où nos im- 
portations de ‘matières premières nécessitent un 
important exode -de capitaux, sans enregistrer une 
tension permanente des devises appréciées, 


Le tableau qui 
rentes phases de cette crise 


Change de Paris sur (papier court) (1) HS 


29 déc. 3lmars 30 juin 29sept. 8ldéc. 

41998 1924 19247, 494 00 48a% 
Londres..... Crée 85 03 1823 ‘ 81 93 85 06 87-18 
New-York ses 19:6E 718.25 118 940 49 06 MISE 
Belgique 81.101418 45:87 070% 91-6209 1295: 
ESpagno:-#rrssirn 292:50: 245 79: 254 95.254 50 257129 
Hollande PSE 7438 75-6741» 71L 50 737 » 74178 
ANCIENS ER 8490 , 59 40 81.45 ‘83 45 38 10 . 
Roumanie......2., AE SAS 7 (4 0225 7 80 9 80 9 50 
Suède, Fr, 7008; 0) 81» 508 Du 50 2108 
Norvege tes 486 25 247 » 954» 968 50-278 50 
Danemark "se 1 844 D) 3004726: 809 88 IMMO 
SUISSE, :..- ........ 912 00 81725 836 7 863 50 359 75 
Vienne {100.000 c.).. 28 » 25 50 26 75 26-50 : 26 25 

(1) Derniers cours de la séance officielle. DE 


Les merveilleux résultats obtenus par la défense 


du change français prouvent sur quelles bases fra- 
giles reposait la spéculation à la baisse de notre 


monnaie, L'honneur de l'opération du redressement | 


du franc revient principalement à la Banque de 


France, qui a habilement secondé les pouvoirs pu- 
œuvre de salut national. Il n'est. 


blics dans leur 
pas douteux que c'est à cet étroite coopération de 


la Banque et de l'Etat qu'est due la magnifique 


victoire financière que nous avons remportée. 


Au cours des dernières semaines de l’anmée, les 


anglo-saxons ont été caractérisé par une stabilité 


relative, la livre oscillant entre 85 et 88 et le dollar 


entre 18 et 19 : 
Quant aux autres devises, suivant qu'elles sont 


appréciées ou dépréciées, elles ont suivi générale- 


ment en raison inverse ou directe les fluctuations 
du franc pour se retrouver en fin d'année assez 
près de leurs cours d'il 
premières, nous classerons la peseta espagnole, 


a-un ‘an. Parmi les 


{ 


à 257,25 contre 252,50, le florin hollandais à 747,75 


contre 743,79, la couronne suédoise à 498 contre 
518, la couronne norvégienne à 278,50 contre 
286,25, la couronne danoise à 326 contre 344, le 


franc suisse à 359,75 contre 342,50. Au nombhre des. 


devises dépréciées nous noterons le franc belge 
à 91,95 contre 87,70, la lire italienne à 78,10 contre 
84,90, le leu roumain à 9,50 contre 9,70, les 
100.000 couronnes autrichiénnes à 26,25 contre 28. 


+ 
% % 


Nous observions l'année dernière à cette même 
place, que les Rentes Françaises avaient été l’objet, 
au cours de l’année 1923, d'une dépréciation ajppré-. 


ciable. Nous devons malheureusement constater que: 


née. 


Il faut se garder d'interpréter ce fléchissement 


de nos fonds nationaux comme la marque d'une 
défaveur à leur égard : c’est la conséquence, en 
premier lieu, de l'élévation du taux de l'intérêt et 


aussi de l'émission d’un nouvel emprunt, qui -a . 


obtenu un très grand Succès comme on le sait, mais 


se Capitalise à un niveau très supérieur aux an- 


ciens. Enfin nos rentes ont également subi le sort de 
toutes les valeurs à revenu fixe, qui, depuis quel- 
ques années, comme on à pu le remarquer, subis- 
sent une éclipse au profit des valeurs à revenu va- 
riable. tie : SES 

Complétons ces remarques en aj 
cours des dernières semaines, 
l'émission aux Etats-Unis de l' 
de quelques autres émanant de sociétés privés, ‘on 
a enregistré sur nos fonds nationaux de très bonnes 
demandes pour éompte de Londres et de New-York, 


outant. qu'au 
exactement depuis 


ce qui témpigne de la confiance qui règne sur ces … 


Marchés au sujet de notre relèvement écono 

Les Bons à court terme de L 
obligations de la Défense Nat 
marche des autres emprunts 


( mique. 
Etat français et les 
ionale ont suivi la 
et ont abandonné un 


{ 


\ 


emprunt Morgan et. 


suit retrace clairement les diffé 


leur fléchissement s’est encore accentué cette an- à 


' 


e 
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peu de terrain. A noter que, si l’on tient compte de 
la prime de remboursement ‘et de l'échéance. de ce 
dernier, parfois très proche, ces bons et obligations 
se :capitalisent à un taux très rémunérateur, qui 
atteint, dans certains cas, de 10 à 12 %,. 

Les emprunts gñgés par des annuîtés de l'Etat 
n'ont qu'un marché tres étroit ; c’est sans doute 
pour cette raison qu'ils ne retiennent que difficile- 
emnt l'attention du public en dépit de [leur rende- 
ment très avantageux. S 

La même remarque s'applique aux bons et obli- 
gations du Crédit National. 


Fonds -d’Etat 


- 29 déc. 
211993. 1924 1924 19247 192%: 
Rente française 3 9% . 58 25 5195 5290 52 20 49 80 
= 34% 82920 8020 7960. 80 ». : 81 25 
—5%61915-16 69 20 67 90 67 80. 64 65 * 6L 3): 
— 40% 1917 58 50 57 45. 5540 54 52° 51 30 
= 404 1918 58.80: 5745 :55.50 5405 52» 
— 59% 1920 E5 60 86-40 8110. 79 85 68 75 
— 64 1920 8) 90 8140 ‘79 50 77 80 71 30 


Japon 5 9% 1907... 270 16 236 » 946 y» 254 n 274 » 


—) 4% or 1910. 221.» 18795 194 » 198 50. 183 50 
Mexique 4 % or 1910 : 115 50 109 50 85 35 198 :» 77 70 
Lusse 3 % 1891-94. 18 7% 16 » 16 50. 14 7% 9x5 

nb 010000. 0 96601 26nx "297 60:04 40: 156) 
Turc unifié 4 26... 5525 5410 51 75 55 60 55 50 


Les fonds étrangers font, eux aussi, assez imé- 
diocre contenance. On s’accordait généralement à 
penser que la reconnaissence des Soviets, qui figu- 
rait dans le programme électoral du Cartel des 
Gauches, serait de nature à rendre un peu de fer- 
meté aux fonds russes ; mais cette reconnaissance 
est maintenant un'fait accompli et cependant ia 
tenue des valeurs moscovites «st encore plus mé- 


_diocre qu'auparavant, puisque le Russe 3 0/0 1891- 


1894 est revenu de 18,75 à 9, et le Russe 5-0/0 1906 
de 31,50 à 15 francs. C’est qu'on s’est rendu compte, 
un peu tard, que la reconnaissance des Soviets 
n'impliquait malheureusement pas la reprise du 
service de la Dette, seul point intéressant pour les 
porteurs français. \ 

La situation des fonds. turcs est à peu près la 
même : la reprise des relations diplomatiques avec 
le. Gouvernement d’Angora,- à-la-suite de la rati- 


 fication du traité de Lausanne, n'a provoqué au- 


cun raffermissement de leur fait et ils se retrou- 
vent, à peu de chose près, au même niveau qu'il 
ÿ. à Ün an. ; 

La reprise des fonds mexicains a été de si courte 
durée qu'on peut à peine en faire mention. Néan 
moins, leurs cours témoignent d’une résistance 
relative. On annonce, il est vrai, une nouvelle re- 
prise du service et, d'autre part, l’arrivée” au pou- 
voir, du président Callès, qu’on estime assez 
énergique pour ramener l’ordre dans le pays, a 
produit bonne impression. ET 
: Il y a peu de chose à dire des autres fonds, qui 
‘ont donné lieu qu'à un marché très ‘étroit. Parmi 
les mieux suivis, nous citerons toutefois les fonds 
japonais qui. après différentes fluctuations dues 
principalement aux variations des changes, se re- 
trouvent. un peu au-dessous du niveau auquel ils 
s’inserivaient il ÿ.a un an. 


(A suivre.) Raymond MULETTE. 


INFORMATIONS DIVERSES 


| FRANCE 
Le budget de 1925. — Les douzièmes provisoires. 
— La Chambre et le Sénat viennent d'adopter 


deux .douzièmes provisoires applicables aux mois 


de_ janvier et février 1925, ainsi que les projets re- 
latifs au cahier de crédits rectificatifs demandés 
par le Gouvernement sur l’éxercice 1924. 


sl mars 27juin 29 sept. 81 déc. 
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_ Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 


- ACTIF 
Encaisse de la Banque : 
en Casse inter den soie ne ve 
Or 4 à l'Ktranger .........:. PPDCTE 
Total TER ae HU RAES) 
Argent. ...... HE ES 


Disponibilités à l'étranger ........... 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 
Eftets Paris... 
Effets Etranger. 
Effets du Trésor. 


Pcrtefeuille Paris 


Porte’euilles des succursales ........ 
Eftet é Paris See ve re e'EUierte 
 Prorogés À} Succursales ....... 


Avances sur lingots à Paris ......... 
Avances sur lingots dans les succurs. 
Avances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les succursgl+ 
Avances:a l'Ktale st. men etes 


3 
1 
5 


850,859,579 


26 déc. 1224 


Francs 


.080.798.014 
.864.320.907 


9 


& 


3. 
1 


janv. 1925 


Francs 
680.881 .237 


.864.320.907 


.545.118.920 
305 . 740.659 


5. 


La=] 


t 


59.629.293 
1.697.742 
.672.262. 659 
21.406.853 
1.312.319 
545.710. 679 
1.175.274 
7.494.641 

» 

» 
373.056,218 
.556.258.794 
200 . OUU . 000 


5. 


to 


29 


545.202. 144 
30.960.283 


.851.162:427 


369,432. 340 
140.220 .999 


.908.141.339 


23.885,171 


» 
.982.043.788 


1.175.274 
7.425.511 
» 
» 


401.329.275 


.531.271.705 


200.000 .000 


Avances à l’Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.600.000.000 |Z1.800.000 000 
Bons du Trésor français escomprés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrangers -:..,........,... 4.872.000.000 | 4.877.000.000 
Rentes de la Réserve...... ...... DE 10,000,000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .:................ 166.586.141 166.886.141 
Rentes immobilisées ............,... 100..000.000 100,000. 000 
Hôtel et mobilier de la Banque... .… 4.000.000 4.000.000 
. Immeubleñdes succursales .......... 169.861 .395 169.R62.412 
Depenses d'administration de la Ban- 
que'et des succursales............. » 4,652.205 
Eñploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.488 
Oivers...... RARE LE sesscesrc.... | 2.853.206.855 | 3.992,827.716 
EOtAL eee ,145 589.106.637 [46.764.704 ,545 
PASSIF 
Capital de la Banque ..... Fa neete ce 182.500 ,900 182.500.00 
Bénéfices en addition au capital...... 77.647.610 106.784.321 
Réserves } Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.009 
mobiiéres) Ex-banques département. 2.980.750 2.980: 750 
À Loi du $ juin 1857 9.125 000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.090.000 4,000. 000 
Réserve spéciale ............. RASE ds 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 507.157.253 507.688.153 
Excéd. aff. à l'amort. des av. à l'Etat. 828.217.€73 » 
Compte ann. d'int. au compte d'amori. 15.994,60 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|40.603.965.140 |40.885.178.535 
Arrérages de valeurs déposées ....... 46.988, 088 37.489,534 
Billets à ordre et récépissés......... 381.543 305.211 
Compte courant du Trésor........... 13.505.984 42.214,46 
Comptes courants de Paris........... 1,104.683.750 | 1.599.667.092 
Comptes couranis dans les succursales 854,687.668 | 1.014.270.234 
Dividendes à payer .................. 2.991.718 22.748.633 
Escompte et intérêts divers.......... 134,242,508 13.875 : 999 
Réescompte du dernier semestre .... 23.796.838 23.796.838 
Div Eds eotte à moi po et See 


1.162.202.735 | 2.308.086.644 


Total .........,,..,145.589.106.637 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet! 5 janv. Î 4 janv. -|*3 janv. |? janv. 
1914 1922 1923 1924 1925 


millions [millions | millions! millions |millions 


Circulation ........| 6.683,1 |37.4248 137.426.5 |39.114.0 |40.83:.2 
Encaisse or........ 4,141.3 | 5.524.3 | c.534.9 | 5,540.5 | 5:545.2 
rs argent .. | 625.3 279:8 289.6 296.6 805.9 
Portefeuille.......: 24449 |19.911,8:.103:477.:4 | 4,326.9 |. 6.068.9 
-Avances aux partic. 748.81 2:285.8 | 2.108.1 | 2:418.1 | -2.938.6 
— : à l'Etat... 200.0 |24.150 0 |23.500.0 [23,300.0 |22.000.0 
Compt.cour. Trésor 382.6 18.7 64.0 16.2 12.2 
— partic. 547.6 | 2.880.3 | 2.473.5 | 2.568.5 | 2.613.8 

Taux d'escompte.. [4 1/2 0/0/5 1/2 0/0 5 0/0 5 0/0 7 0/0 


L’exécution du Traité. — L’évacuation de la zone 
de Cologne. — Le nouveau statut de l’occupation 
des territoires rhénans. — Les négociations com- 
merciales franco-allemandes. — La Conférence des 
ambassadeurs, réunie le 27 décembre dernier, à 
constaté à Tunanimité les manquements de l’Alle- 
magne au sujet du désarmement et a résolu de 
signifier au Gouvernement du Reich que l'occu- 
pation de la zone de Cologne sera maintenue au 
delà de la date du 10 janvier fixée par le Traité 
de Versailles. : 

Au cours d’une conférence qui s’est tenue au 
Quai d'Orsay, M. Herriot a envisagé la question 
de la réduction des frais d'occupation et de di- 
vers organes ‘dépendant de la Haute-Commission 
interalliée des territoires rhénans. Cette mesure 
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est d'autant plus opportune que le plan Dawes a 
décidé de comprendre les frais d'occupation dans 
le montant des annuités à fournir par l’Allema- 
gne, tandis que, précédemment, ils étaient payés 
à part. Es 

Les négociations commerciales franco-alleman- 
des ont repris le 31 décembre, immédiatement 
après le retour des délégués allemands à Paris. 


La convention avec la Banque de France. — La 
Chambre des députés a adopté vendredi dernier 
26 décembre à l'unanimité et le Sénat mardi 30, 
également à l'unanimité, le projet de loi ratifrant 
la convention intervenue le 22 du même mois entre 
le ministre des Finances et la Banque de France 
au sujet des conditions d'emploi des fonds procu- 
rés par l'emprunt Morgan et du remboursement 
à effectuer le 31 décembre : 1924 sur les avances 
consenties au Trésor par l'Institut d'émission. 

Nous avons indiqué dans notre -précédent nu- 
méro les traits essentiels de cet aëcord : quelques 
précisions complémentaires intéresseront  süûre- 
ment nos lecteurs. - 

Il est stipulé que les capitaux procurés par l’em- 
prunt Morgan seront mis à la disposition de la 
Bañque de France, qui en assurera la gestion 
d'accord avec le ministre des Finances et les em- 
ploiera, aussi longtenips qu’il sera jugé opportun, 
toutes opérations utiles de vente et rachat de 
devises. Les dollars ainsi reçus par la Banque se- 
ront pris en charge par elle au cours de 5 fr. 18; 
lorsque le compte d'administration de ces fonds 
sera définitivement arrêté, le Trésor se trouvera 
crédité, par dollar, de la différence entre ce cours 
de 5 fr. 18 et le prix effectif de réalisation. Dès 
le 31 décembre, toutefois, il sera viré au crédit de 
la Banque, à titre de remboursement des avan- 
ces par elle faites à l'Etat, une somme représen- 
tant le montant en francs du total des dollars 
fournis par l'emprunt, convertis au pair de 5,18. 

A cette somme s'ajoutera la portion du compte 
d'amortissement afférent à l'exercice 1924 néces- 
saire pour porter le remboursement global des 
avances au 31 décembre 1924 à 1.200 millions, le 
solde du compte d'amortissement étant laissé au 
crédit du Trésor. D 8 

On voit ainsi, d’une part, qu'une intime. colla- 
buration de la Banque et du ministère des Finan- 
ces est établie pour tirer le meilleur parti de 
l'opération réalisée en novembre sur le marché de 
New-York, d'autre part que la dette de. l'Etat 
envers la Banque est réduite de 1.200 millions à 
dater du 1 janvier, le maximum des avances au- 
torisées en vertu des lois postérieures au 1* août 
1914 étant ramené à 22 milliards de francs au lieu 
de 235 milliards 200 millions. 

Cette année encore, les circonstances n'ont pas 
permis de rembourser les 2 milliards prévus par 
la convention de 1920 On appréciera cependant 
l'effort d'assainissement accompli en réalisant un 
abattement de 1.200 millions : celui-ci contribuera 
à soutenir la valeur de notre billet tout en lais- 
sant à la Trésorerie une élasticité suffisante si 
l'équilibre budgétaire est rigoureusement conservé 
et si l'on maintient la confiance du public dans 
les titres de l'Etat français. 

La discussion au Parlement a donné lieu à d'in- 
téressantes observations: dé MM. Emile Borel, 
Nogaro, Loucheur, de Tinguy- du Pouêt et Viol- 
lette, rapporteur général, à la Chambre, de MM. 
Massabuan, Dominique Delahaye, François-Mar- 
sal et Henry Bérenger, rapporteur général, au 
Sénat. Elle a permis à M. Clémentel, ministre des 
Finances, de rendre un juste hommage à M. Ro- 
bineau, l'éminent gouverneur de la Banque de 
France, et de démentir publiquement les bruits 
ridicules. qui ont couru sur de prétendus  désac- 
cords qui se seraient produits entre eux. Elle a 


aussi donné l’occasion au ministre d'affirmer une : 


| fois de plus sa volonté de poursuivre sans défail- - 


lance une politique 
méthodique; FAT FRA 

Ajoutons qu'à la demande de la Commission 
sénatoriale un article additionnel au projet de loi 
a été voté, stipulant qu'à la liquidation du compte 
de l'emprunt Morgan le reliquat disponible sera 
exclusivement employé à rembourser la Banque de 
France. re | 


d'assainissement monétaire 


Le bilan de la France. — M. Clémentel, ministre 
des Finances, a fait distribuer aux Chambres le 
27 décembre dernier l’exposé du bilan de la France 
que de Gouvernement s'était engagé à dresser dès 
son arrivée au pouvoir. Fa 

Notre Directeur consacrera la semaine prochaine 
une étude à cet important document. Signalons 
tout de suite qu'il présente une évaluation non 
des ressources*totales de la nation, mais de l’'ac- 
tif et du passif de. l'Etat. 

Le montant global de l'actif est estimé à 796.830 
millions de francs-papier (soit, au cours du 31 juil- 
let dernier, 210.905 millions de francs-or), -dont 
93.430 millions de francs-papier (24.725 millions de 
francs-or) représentés par les domaines publics et 
privés et l'outillage, 599.500 millions de francs- 
papier (158.680 millions de francs-or) représentés 
par la capitalisation au denier 20 dés recettes 
annuelles d'impôt, et 103.900 millions de francs- 
papier (27.500 millions de francs-or) correspondant 
à la capitalisation des annuités fixes dont le paye- 
ment par l'Allemagne est prévu au plan Dawes, 

Quant au passif, totalisé à 660.520 millions de 
francs-papier (ou 174.769 millions de francs-or), il 
est composé de 277.850 millions de francs-papier 
(73.550 millions « : 
intérieure, 19.450 millions de francs-papier (5.149 
millions de franes-or) de dette extérieure commer- 


ciale, 64.500 millions de francs-papier (17.070 mil- 


lions de francs-or) de dette viagère capitalisée, 146 

millions de francs-papier (38.640 müllions de frañcs- 
or) représentant le capital, calculé au denier 20, 
des charges annuelles des services civils 
nents, 111 millions de francs-papier (29.880 mil. 


lions de francs-or) de capital, calculé dans les 


mêmes conditions, des charges militaires perma- 
nentes, 18,500 millions de francs-papier (4.896 mil- . 
lions de francs-or) de capital correspondant aux 
charges civiles et militaires non permanentes (cal- 


culé au ‘denier 10), et 28.020 millions de francs. 


papier (6.090 millions de francs-or) de « comptes 
créditeurs » divers (achèvement de la ‘reconstitu- 
tion des régions libérées, : 
l'Etat pour les chemins de fer et les ports, etc.). 
-A l'actif figurent simplement pour mémoire les 
annuités supplémentaires du plan Dawes, nos 
créances sur les autres Etats, et certains bilans 
non susceptibles d'estimation, Au passif figurent 


également pour mémoire nos dettes politiques en- 


vers les Etats-Unis et l'Angleterre. 


Le mouvement de la navigation fluviale pendant 
le premier semestre 1924, — Voici le détail du . 
mouvement de la navigation intérieure pendant 
les six. premiers mois de l'année 
avec les chiffres correspondants de 1998 : 


Plus-valué 


11009 1994. < S'en 199408 

? (En tonnes) Aus = LE 
1: trimestre... ss 1.926.239 "7,866 710 -L 8,877 
2° trimestre .......,. 9.009.887 9 594,798 — 6.49 0% 


- 1626126 17.461508 +71H% . 


Pendant le premier semestre de l'année 1924, la 


part des rivières a atteint 9.194.089 tonnes et celle 
des canaux 8.267.469 tonnes contre respectivement 


de francs-or) de dette publique = 


perma-, 


travaux à payer par 


1924. comparé Es ë = 


8.324.523 tonnes et 7.911.608 tonnes pendant la pé- 
riode correspondante de 1923. : 


Les prix de gros et de détail en novembre 1924,— 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Séatistique Générale de la France, 
pour le mois de novembre dernier, font ressortir 
une nouvelle augmentation par rapport à ceux du 
mois précédent: : 


- Indices*des prix de gros de la statistique générale 

| de la France EE 

(Base 100 en juillet 1914) 

FRS 1924 _ 1924 

= : Fin oct. Fin nov. 
res : rectifiés provisoires 


— a 


Indice général....,,...... (45) 507 514 
Denrées alimentaires : - 
Ensemble. ...... nes (QU) Ve. 445 448 
Aliments végétaux ..... ( 8). 451 460 . 
Aliments animaux... Art) 434 442 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) . 456 434 
Matières industrielles : 
Ensemble... PE Rare) is DOS + 912 
| Minéraux et métaux.... ( 7) BBA AESNTS 406 
DR LORS rer ass st SEEN 701 LYS 
EDINRES Ar nee:  Ulo) 526 527 


Quant aux prix de détail, ils ont été en novem- 
bre dernier l’objet d’une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 


_18 denrées choisies parmi les produits de première 


nécessité accuse une augmentation moyenne de 
296 % en novembre sur 1914. “La proportion corres- 


pondañte avait été de 283 % en octobre dernier. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 2 au 8 dé- 
cembre, ont atteint les-chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la pé- 
riode correspondante de 1923 : Mgr 

Etat, 24.482.000 francs (+ 5:503.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 41.850.000 francs (+ 9.360.000 fr.), 


- réseau algérien, 4.261.000 fr. (+ 20.000 francs); Nord, 


28.830.000 fr. (44.917.000 fr.); Orléans, 19.350.000 fr. 
(42.700.000 fr.) ; Est. 24.031.000 fr. (+ 4.324.000 fr.) ; 
Midi, 10.154.400 fr. (41.502.600 fr.); Alsace-Lorraine, 
43.677.000 fr. (+ 1.963.000 francs). 


Lois, décrets et arrêtés. — > décembre : Notification 


de l'élection du Président de la République de Costa-, 


Rica. Décret nommant les membres du Conseil de ré- 
seau des Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine suivi 
d'un arrêté nommant le président du Conseil de €e 
réseau. — 4 décembre : Réception, par le Président de 
la. République, en audience officielle, de .S. Exc. 
M. Chlapowski, qui lui à remis les lettres l'accrédi- 


tant en qualité d’ambassadeur extraordinaire et pléni- 
. potentiaire de la République de Pologne, — 5 décem- 


bre : Décret nommant M. Fontaneilles vice-président 
du Conseil supérieur des Chemins de fer. — 7 décem- 
bre : Décret autorisant la Chambre de commerce d'Avi- 
enon-à contracter un emprunt. Décret r'ortant réorga- 
nisation du Conseil supérieur des habitations à bon 
marché. — 10 décembre : Décret autorisant les dépar- 
tements du Cantal, du Doubs, de la Loire-Inférieure, 
de la Lozère et du Vaueluse- à s'imposer, Décret fixant 
le mode d'élection des représentants du personnel des 


réseaux au Conseil supérieur des Chemins de fer. 


Décret autorisant l'hospice de Montargis (Loiret) à 
contracter un emprunt. — 71 décembre : Loi suivie 
d'un décret portant ouverture sur l'exercice 1924 de 
crédits provisoires au titre du budget spécial des dé- 
penses -recouvrables en exécution des traités de paix 
et applicables aux mois d'avril, mai et juin 1924 
(ermata). Lot suivie d’un décret portant ouverture, sur 
l'exercice 194, de crédits provisoires au titre du bud- 
get spécial des dépenses recouvrables en exécution 
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des traités de paix et applicables au mois de-décem- 
bre 1924 (errata), — 72 décembre : Décret autorisant, 
lhospice de Montargis à contracter un emprunt (erra- 
tuim). — 413 décembre Réception officielle, par le 
Président de la République, de l'ambassadeur extra- 
ordinaire et plénipotentiaire de l'Union des Républi- 
ques socialistes soviétiques à Paris. Loi rendant les 
femmes commerçantes éligibles aux Chambres de com- 


Inefce. — 14 décembre : Décret approuvant la nomi- 
nation du directeur général-:de la Banque nationale 
française du commerce extérieur. — 17 décembre 


Décret-nommant M. Legrand agent de change hono- 
raine. Décret autorisant la Chambre de comimereé de 
Grenoble à contracter un emprunt. — 21 décembre : 
Décret autorisant les départements de l'Oise et le ter- 
zitoire de Belfort à emprunter et à s'imposer, — 23 dé. 
cémbre : Décret nommant M. Fauchier-Magnan agent 
de changé près la Bourse de Paris. — 25 décembre : 
Loi tendant à assurer dans dés conditions plus favo- 
rables lapprovisionnement en blé, en farine et en 
pain, Décret ouvrant un crédit sur le budget de l'exer- 
cice 1924 Décret autorisant Les départemients de la 
Haute-Garonne et de la Somme à s'imposer (erratum). 
Décret autorisant la Chambre de commerce de Melun 
à contracter un emprunt, — 28 décembre : Décret por- 
tant publication et mise en application, à titre provi- 
soire, de l'avenant à la convention franco-autrichienne 
du, 82 juin 193, signé à Paris le 11 août 1984, Décret 
autorisant la commune de Briantes (dre) à contrac- 
te” un Yemprunt remboursable au moyen de surtaxes 
locales. Décret autorisant la commune de Saint-Jean- 
oidmentel (Loir-et-Cher). à contracter un emprunt 
remboursable au moyen de surtaxes locales, — 29 dé- 
cembre : Décret autorisant les départements des Bas- 
ses-Alpes, de la Chärente-Insérieure, de l'Indre-t- 


-Loire, de la Meuse et des Pyrénées-Orientales à s’im- 


poser. Décret autorisant-la Chambre de commérce 
d'Evreux à contracter un emprunt. 


Bibliographie. — Juris-Classeur des Sociétés (1). 
— Nous avons régulièrement tenu nos lecteurs av 
courant des publications des Juris-Classeurs sus- 


-Ceptiblles ide les intéresser (2). Entre toutes, l’une 


des plus remarquables, indispensable aux hommes 
d’affaires, aux chefs de grandes entreprises indus- 
trielles et commerciales, aux financiers et aux juris- 
tes, est incontestablement l'important Traité des 
So£iétés. Le tome VI eh fut mis en vente au mois 
de juillet dernier (8). Le tome VII paraît aujour- 
d'hui. 

42: étudie les conditions de fonctionnement des So- 
ciétés anonymes, traitant avec tous les détails vou- 
lus : de {là constitition, des pouvoirs et des obliga- 
tions des Conseils d'administration, du rôle des_ad- 
Ministrateurs délégués, dirécteurs et commissaires 
de surveillance, du mécanisme des Assemblées gé- 
nérale ordinaires et extraordinaires, de la gestion 
financière (notion du bénéfice, répartition des béné- 
fices, sanctions frappant la distribution de dividen- 
des fictifs), des actions judiciaires, de la dissolution - 


et de la liquidation. 


‘Ces divers «développements, très complets et par- 
faitement clairs, font état des dernières discussions 
doctriñales ainsi que des plus récentes dispositions 
légales de jurisprudence. Nous signalerons comme 
particulièrement originaux et dignes d'attention les 
Chapitres relatifs à la gestion financière, que les 
praticiens ne manquéront pas de consulter avec 
gränd profit. 

Nous n'avons pas besoin de rappeler que, grâcc 
à leur forme spéciale, les publications des Juris- 
Classeurs, sur fascicules mobiles et interchangea- 
bles, sont constamment mises à jour de tous les 

Re PR Le nn ES ME 

(1) Edité chez les Juris-Classeurs, 18, rue Sépguier, 
Paris (6°); les sept p'emiers tomes (forts in-4°) sont en vente. 
— (2?) Voir notamment Economiste Européen n° 1656. — 
(8) Voir Economiste Européen n° 1689. 
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changements survenant dans les matières dont elles 
s ocoupent et forment ainsi un instrument de tra- 
vail véritablement ‘unique. Le Traité des Sociétés 
est maintenant presque terminé, l'analyse des So- 
ciétés devant être achevée dans le rome VIII, à 
paraître d'ici quelques mois, avee examen des fu 
sions et modifications de capital, et les deux tomes 
suivants devant être consacrés aux Sociétés spécia- 
les, en même temps œue seront préparés les deux 
volumes du « formulaire ». 

Dès à présent, les fascicules parus constituent 
un ensemble dont nous ne saurions trop conseiller 
l'emploi à nos amis. 


ALLEMAGNE 


La situation. — Les cinq Gouvernements de Bel. 
gique, de France, de la Grande-Bretagne, de l'Ita- 
lie et du J apon ayant unanimement “constaté que 
l'Allemagne « n ‘avait pas fidèlement observé » les 
conditions du traité de Versaïiles, notamment celles 
qui concernent Le désarmement, ont décidé qu'il 
n'y avait pas lieu d’évacuer, le 10 janvier, la zone 
de Cologne. 

Cette décision a provoqué, (dans la presse alle- 
anande, un de tes accès de fureur gallophobe dont 
elle est coutumière. Il n'y a pas à s'y arrêter. Elle 
feint une surprise indignée, bien qu’elle et le Gou- 
vernement allemand, bien ét dûment avertis, se 
soient parfaitement attendus à cette décision. Et 
par là s'explique, maintenant, la résolution auparë- 
vant énigmatique du Cabinet de Berlin, de sur- 
Seoir au dénotiment de la crise ministérielle, C'était 
pour lui un moyen de pression sur les alliés : il 
pensait éviter la prolongation de l'occupation par 
Ja menace —— puérile — qu’elle amènerait la forma- 
tion d’un Ministère de droite ! 

Les préoccupations politiques ne sont pas, comme 
on pourrait le croire, au premier plan des soucis 
des gouvernants de l'Allemagne Ceux-ci portent le 
principal de leur attention et de leurs soins aux 
négociations entamées avec divers pays pour la con- 
clusion de traités de commerce. Ils se rendent 
compte, comme tout le monde en Allemagne, que 
toute [la vie du Reïch dépend de la reconstruction 
de son commerce extérieur et de la facon dont sera 
conditionnée son exportation. 

On sait que, le 10 janvier prochaïn, l'Allemagne 
reprendra son autonomie économique et la liberté 


de Sa politique douanière, C’est le règlement de ses 


accords avec l'étranger qui est aujourd'hui son 
objectif essentiel. Car l'Allemagne ne peut subsister 
sans d'importants débouchés monaiaux. Pendant 
que son importation, surtout celle des vivres et des 
- matières premières, ne cesse de grandir très vite, 
son exportation, stationnaire, se maintient à la 


moitié de ce qu’elle était avant la guerre. Le Reich 


essaye, depuis pas mal de temps, de remédier à 
cette situation dangereuse par l'élaboration de -trai- 
tés de commerce. Il à commencé par traiter avec 
l'Espagne et donne ce traité comme prototype, 
parce que l'Espagné à abaïissé ses droits de douane 
en faveur des produits allemands. Depuis, l'Alle- 
magne semble avoir réussi, au moins à moitié, avec 
l'Autriche et la Suisse. Sont prêts aussi, les traités 
de commerce avec l'Angleterre et les Etats-Unis, 
qui sont pour elle de plus grande importance en- 
core. 

Maïs le point délicat est es négociations avec la 
France, L'Allemagne {ravaille à obtenir partout le 
traitement de la mation la plus favorisée ; or, la 
France ne reconnait pas ce système. Le Hroblème 
est donc ardu pour le Reich : il s’agit pour lui de 
s'adapter aux exisences douanières de la France 
et d'augmenter tout de même son exportation en 
France. De là, cet interminable marchandage vour 
chaque catézorie de wroduits : l'Allemagne veut ob- 
tenir des concessions sur tout et n’en faire sur rien. 
Et ses exigences s’augmentent des craintes et des 
prétentions de son industrie lourde qui mène ‘°s 


LA 


pourparlers à son seul point de vue égoiste. Et-les 
difficultés n'existent pas seulement entre les négo- 
ciateurs allemands et français, mais encore entre 
les magnats allemands et la social-démocratie. 

Celle-ci “entend que l'exportation allemande s’orga- : 
nise par ses progrès, et non par un abaissement 
des salaires qui condamnerait tout le prolétariat 
allemand à la misère. Aussi cette social-démocratie 
surveille-t-elle les négociations autant que les syn- 
dicats industriels eux-mêmes, et entend- elle Y par- 
ticiper, sinon Îles dominer. 


La situation monétaire. — Le Comité central des 
Banques allemandes à tenu, à Berlin, son assem- 
blée annuelle, renouant une vieille tradition inter- 
l'ompue depuis la guerre. 

Le D' Schacht, principal orateur, a constaté que 
le redressement monétaire du Reich était complet : 
l'Allemagne a maintenant une base monétaire so- 
lide. Elle a été consolidée encore par les crédits 
étrangers dont l'importance prouve Ta confiance 
qu'a le monde dans le crédit allemand, 

La Reichsbank, maîtresse et régulatrice du mar- 
ché, mettra ses devises étrangères en circulation, 
avèc parcimonie et prudence : “elle dispose actuelle- 
ment de 2 milliards de marks en or et en devises. 

Quant au capital intérieur, il à doublé depuis un 
an : il est maintenant de 6 1/2 milliards de marks. 

Signalons à cette occasion que, depuis octobre, 
le taux de l'intérêt n’a cessé de diminuer en Alle- 
magne. À ce moment, pour les prêts à court terme, 
l'intérêt allait de 14 0/0 à 17 0/0. Aujourd'hui, il 
est de 11 0/0 à_11 1/2 0/0. L'argent pour prêts à 
court terme est très abondant. Cela, dit le Berliner 
Borsenzeitung, vient de ce que l'impôt rentre faci- - 
lement et abondamment et fournit à l'Etat et aux 
communes des disponibiflités nombreuses. 


GRANDE-BRETAGNE 


L'évacuation de Gologne. — Le Gouvernement 
britannique a remis le 23 décemibre au Gouverne- 


ment français un mémorandum où il déclare, au. 


suist du maintien de l'occupation de Cologne, que 
les Gouvernements alliés ne sauraient prendre de 
décision qu'après avoir été saisis du rapport défi- 
nitif de 14 Commission interalliée de contrôle, mi- 
litaire. + ; si 

Dans sa réponse, le Gouvernement français es- 
time que, d'après les documents dont on dispose, - 
l'Allemagne se trouve être en défaut par rapport 
aux clauses militaires du Traité de Versailles, et 
que le mieux est de charger, sans plus attendre, 
la Conférence des Ambassadeurs de signifier au 
Gouvernement allemand la résolution commune 
des Alliés de conserver la zone de Cologne tant 
que le Traité ne sera pas observé. 

Malgré ces divergences, le Gouvernement. bri- 
tannique et le Gouvernement français se trouvent 
être d'accord pour reconnaître qu'il est de toute 
nécessité, dans les condtions actuelles, de main- 
tenir leur occupation après le 10 janvier 1925. 

C’est la Conférence des Ambassadeurs qui a été 
chargée d'arrêter les termes de la lettre devant 
être adressée au Gouvernement allemand pour lui 
notifier la décision prise par les Gouvernements 
alliés de ne pas évacuer la zone IX Cologne, le 
10 janvier prochain, 


L'émission des Currency notes. -— Le montant 
des Currency notes en circulation non couvert par 
de l'or ou des billets de la Banque d'Angleterre, : 
et à l'exclusion des billets démonétisés, mais non 
encore annulés. a atteint, au moment des fêtes de 
Noël, 248.145.385 liv. st., montant qui n'avait pas 
été encore enregistré jusque-là en 1924 Ce chiffre 
sera vraisemblablement le maximum d'émission 
pour 195, le Gouvérnement britannique ayant 
accepté les mesures préconisées par le Comité de 
Circulation (Cunlifte Currency Committee), à sa- 
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voir que le maximum de la circulation fiduciaire 
d'une certaine année doit devenir le maximum 
_légal pour l’année suivante. 

Pour ne pas dépasser la limite fixée, le Trésor 
avait dû, il y a quelques semaines, retirer de la 
Banque d'Angleterre 1 million de liv. st. de billets, 
et la réserve des Currency notes avait dû, depuis, 
- être accrue en outre de 3 millionset demi de liv. st. 
__ Rappelons que le maximum légal a été fixé suc- 
cessivement à 320.600.000 liv. st. en 1920, à 317 mil- 
lions 555.200 liv. st. en 1921, à 309.988.400 liv. st. 
en 1922, à 270.183.800 liv. st. en 1923, et à 248 mil 
lions 191.000 Liv. st. en 1924. 


Bilan de ta Banque d’ Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 24 décembre, s'établit comme suit : 


Liv. sterl. 


Tee d'émission 
Billets émis. veteesesessesesoessseses..., 146.437,115 
Dette de l'Etat. a rit eut mess 2 10:01. 400 
Autres RAT re de nn ee Te 8.734.900 


126.687.115 


Or monnayé et en LES DRE RE 
: 146.437.115 
nn 


Département de Bañque 


ÉADIERL AOPIAR +... 50e. Sc escacs.e » 14,553.000 
. Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 

agents de ia Dette nationale, etc.)..... 14.852.089 
DÉDOIR AI VOTRE emeravaracesecasees ALT. 280.191 
Traites à sept jours et diverses,......., 8.704 
Doide en Ext. nat ed sem 3.338.288 

. ki 1k5.082.8% 322 

Garanties en valeurs d'Etat............. A1. 919.58: 582 
AUIÉOS-DATANLIOS vessie eur es ‘ 83.990.396 
Billets en réserve.:............ Hs cretet 10:689:120 


Or et argent monnayés en réserve....... 1.837.251 

144.032.822 

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angle‘erre (Milliers de livres sterling) 


© CORAN) S 4 © 
> a mn 2.2 ES © 
| HS sue eos) 8 |Ssi2e 
a 2 a © © Ÿ ns to Ne 
Dates ©.4 5 D |S2#| 8 [SF &SS 
a = 5 à £ Su d [25 à 2. 
1 8 a Sol M | RES 
© OS A SE SnoS| — 
Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68. 249 76.393) 9.967 14.60,6 % 
D now. ins 128.495)123.8471125.758 119.051 24.39%! 19.40/4 02 
12 .H128 4911122.870/121.356 113.720 29.83741 20.9:1 » 


19 — ...1128.497/122.235/126.041 117.763 26.012! 20.641 » 
26 — ...1128.491/123.066)131.019 123.589 95.175] 19.21] » 

8 déc. ...1128.495/123.796 143 669 137.004 24.440! 17.021 » 
10 — ..,1128.504/124.445 135.736 129.783 23.809] 17.54| » 
17 — ...1128.512/125.504 119.803 114.433 22.758] 19.07] » 
24 —  .,,1128 924 129.792 126,182 125.510 18.522) 14.67] » 


Le coût de la vie. — D’après les statistiques offi- 


.cielles du ministère du Travail, l'index du coût de 
la vie s'est élevé d’un nouveau point en novembre. 
Cette avance est due à des augmentations, en par- 
tie saisonnières, des prix des produits d’alimenta- 
tion. Pour cette dernière catégorie de produits, 
l'augmentation moyenne paE rapport au niveau 
d' avant-guerre était de 80 % au 1% décembre, com- 
parativement à 79 % au jee novembre, et à 76 % 
une année auparavant. Le tableau suivant permet 
de suivre les variations mensuelles de l'index du 
coût de la vie pendant les dernières années, 


Le cout de la vie en Angleterre 
(accroissements pour cent sur le niveau de juillet 1914) 


. Début 

du mois 1918 1919 1920 1921 1922 1923 1924 
% % % 70. Tor 

Janvier, 85-90 120 125 165 92 78 val 

Février. 90 120 60151: 88: 1777079 


L2 


Mars.., 90 115 180 141 86 76 "8: 
Avril... 90-95 110 132 133 82 74 78 
Mai...,. 95-100 105 141 128 al 70 71 
Juin. 100 105  _ 150 119 80 69 69 
Juillet. 100-105 103-110 152 119 84 69 70 
Aoùût.., 110 115 155 122 81 71 71 
Septem. 110 115 161 10 ANTON ETS RNETE 
Octobre 115-120 120 164 110 78 ro) 76 
Novemb 120-125 125 176 103 80 75 80 
Décemb 120 125 169 99 80 17 81 


L'avance des prix des produits d'alimentation a 
été le résultat net de légers fléchissements des prix 
du sucre, du beurre et du lard, qui ont été plus 
que contre-balancés par une hausse presque géné- 
rale des autres produits d'alimentation, spéciale- 
ment des œufs et du thé. 

On peut voir, par le tableau qui précède, que l'in- 
dex au 1% août dernier était le mêmé qu'au 1° 
août 1923. Mais depuis cette date, la hausse saison- 
nière a été cette année beaucoup plus rapide que 
l'année dernière, la différence entre les index au 
1 décembre pour les deux années n'étant pas 
moindre de quatre points. 


La, production minière de la Nouvelle-Zélande. 
— Les statistiques officielles relatives à la produc- 
tion minière de la Nouvelle-Zélande en 1923 font 
ressortir une augmentation sensible de la valeur 
de la production de l'or, provenant tant des quartz 
aurifères que des alluvions, Y compris le charbon 
et les autres substances minérales, la valeur totale 
de la production minière s'est élevée à 3.423.927 
Jiv. st., comparativement à 3.171.105 Liv. st. en 1922. 

En ce qui concerne en particulier l’industrie au- 
rifère, le tableau suivant permet de comparer la 
production des deux dernières années : 


. Sources de production 1922 


- 1923 


(Livres sterling) 


QUArTA EE ER 439.489 609.993 
ATIUVIONS RTE, 68.260 59.174 
AUITES EE Le 67.239 68.003 

574 Y88 137.170 


La production de l'or en lingots à été en 1923 
supérieure de 171.803 onces et de 162.182 Liv. st. à 
celle de 1922, l'augmentation provenant presque 
exclusivement de l'exploitation des quartz aurifè- 
res de Waïhi. Les fonderies de fer d’'Onakaha, en- 
dommagées par un incendie, étaient l’année der- 
nière en voie de reconstruction ; d'autre part, le 
bas niveau des prix a été un obstacle à l’exploi- 
tation des dépôts de scheelite. 

La production totale du charbon a atteint, en 
1923, 1.969.834 tonnes, contre 1.857.819 tonnes en 
1922, soit une augmentation de 112.015 tonnes, l’ac- 
croissement ayant été surtout marqué pour les 
exploitations septentrionales. Les importations de 
charbon se sont élevées au total à 445.79 tonnes, 
soit 55.000 tonnes de moins qu’en 1922. 


ITALIE 


La production agricole en 1923. ci, d’après 
les statistiques de l'Institut International d’Agri- 
culture de.Rome, comment se comparent les chif- 
fres de la production agricole italienne en 1922 
et: 1923 : 


Catégories Superficie Production 
et A TE — 
cultures 1922 1923 1922 1993 

(Hectares) (Quintaux) 
AVOITO TE see 491.100 495.000 : 4.222 000 5.781.000 
Froment..,..,.. 4.649 500 4.675.800 43 992.000 61.191.000 
Mais ea 4 de 1.446.400 1.458.400 19.516 000 22.659.000 
(BRU SURESNES 233 200 230.800 1 787.000 2,286 900 
PAZ PR I 118.000 122.500 4.644.000 5.209.000 


44 
1.413.000 


Seigle....:...... 129.300 127.300 1.647.000 
Prairies artific.. 1.825.200 1:830 300 71.101.000 86.925.000 
Culturesfourrag. 800.000 280.000 9.392.000 11.196.000 | 
Févess ce irpe 416.800 465,500 FAUNE ee 
Gesses..sis. A LEX à 39.0( 
Haricots........ ‘ 747.000 834.000 
Lentilles: .%:.. 421.000 436.800 48.000 -89.000 
LUS RE TE (847.000) (362.000) œe RE 
Poiderrerntee 194, [70.00 
Pois-chiches...… 169.000 161.000 
Pomines deterré 258.000 257.000 14.612.000 17.958.000 
Ail et oignons... po ni 
Artichauts...... -UU : 
Aspérges ...... 37.000 37.000 
Cardes, fenouil}- RE 

et céleris...... 523.000 542.000 
Choux ét choux + 

fléUrS. eue "14.000 74.000\ 3.485.000 3.867.000 
Légumes frais à | 

Ts Perte ce 1.082.900 1.169.000 
Mel t tè- 

MES . : ee Ô ; 2.086.000 1.958.000 
Tonrates 2 5.888.000 4.079.000 
Chanvre (filasse) 53.400 67.950 503-000 ‘san 
Lin (filasse.).... (7.900) (8.080) 22.600 : No 
Lin (graines) ... 21.200 20.300 105-000 se 
Better. à sucre.. 82.200 90.400 22.557 Ang 
Sucre de better. » » 2.102.794 30 ê 
AN EC LEE S IE 29,393.‘ 30.750 318.000 231.169 
Jachères etterres ; 

productives .... 2.619.607 2,548.900 24.643.000 29.974 000 
Présnat.etpâtur. 6.763.600 6.798.500 63.189.000 78.063.000 
Abricot, et fruits : 

à pulpes ....... 55.200 55.200 PR de 
A des. ..5.. » » Le : . . 
Cérbdue see + » » 387.000 333 .00 
Châtaignes :...,. » » ee 4.718.000 9.111.000 
ONVisrs. 27. 580.700 9578. : 
Qliviers (culture le (1)2.5384.400 (1) 1.800.000 . 

intercalaire). ..… (1729.500) (1730. 600! 

Orangers, citron, 47. . 47. UE È } 

Orangers, citron. - 6.174.000 6.181.000 
culture interc.). (60.600) (60.600) ‘ 

Vignobles..... 1480980007 010. “400 

Vignobles (oul- #58. qu8. 000 *35,585.000 
ture intercal.) .. 3.467.700 3.462.600) 


Noix et fioisettén » » 454.000 497.000 


# Hectolitres de vin: — (1) Production d'huile. 


La superficie totale des terres agricoles s'établit 
à 30.998. 400 hectares, contre 30.987. 600 en 1922. 


ETATS-UNIS 


Le crédit agricole fédéral. 
fédéral fut organisé aux Etats- Unis en 1916, dans le 
but de pourvoir aux prêts à long terme sur hypo- 
thèques agricoles. Cette organisation comprend dou- 
ze banques fédérales agricoles, soumises à la sur- 
veillance d'un Conseil fédéral, des Associations 
nationales de fermiers groupant au moins dix às- 
sociés désirant obtenir des prêks auprès d'une des 
dites banques fédérales, et enfin des banques agri- 
coles par actions qui consentent des prêts hypothé- 

caires directement, et dont les ressources fournies 
par le capital privé sont mises en œuvre sous la 
surveillance du Conseil fédéral agricole. 

Cette organisation s’est développée rapidement, et 
à l'heure actuelle, on compte une association na- 
tionale de fermiers dans presque tous les comtés 
agricoles des Etats-Unis ; depuis le début jusqu'à 
la fin de l’année dernière, 4.831 associations ont 
été conStituées, et 241 ont été dissoutes ; l'augmen- 
tation a été de 103 en 1923. 

D'après les chiffres indiqués par la revue men- 
suelle de la « Guaranty Trust Co », de New-York, 
les prêts hypothécaires des banques fédérales agri- 
coles atteignaient, à la fin de 1928, un montant glo- 
bal de 799.586.834 dollars ; : pendant la même année, 


Le crédit agricole 


plus de 60.000 prêts ônt té consentis par elles, pour 
un montant total de 192.083.015 dollars. 

A la fin de 1923, 70 banques agricoles par actions 
fonctionnaient, et les prêts hypothécaires consentis 
par elles arrivaient à 392.638.853 dollars ; durant la 
même année, elles avaient consenti 27. 433 prêts pour. 
un montant de 189.747.744 dollars. Le total des opé- 
rations de ces établissements $e chiffrait, à la date 
du 31 décembre 1923, à 52.546 prêts, représentant 
un montant global de 418.611. 044 dollars. 


La flotte de guerre américaine. — Suivant lé 
volonté exprimée par le Congrès, le président Co0- 


lidge a ordonné la mise à exécution _immédiate 
des travaux de modernisation de la marine amé- 


ricaine. 


Un grand sous-marin, destiné à accompagner la 


flotte de haute mer, a été lancé à Portsmouth, 


dans le New-Hampshire, le 28 décembre. 


CHINE . 


Le Gouvernement chinois et les Puissances.- 
Dans une note adressée récemment aux dator tés 
de Pékin, les puissances faisaient ressortir la né- 


cessité, pour le Gouvernement chinois, d'observer 


les engagements stipulés par les traités, et dais- 
saient entendre qu’elles étaient prêtes à aider la. 
Chine,, conformément au Traïté de Washington. 
Le Gouvernement chinois, dans sa réponse, 
donne l'assurance qu'il continuera à respecter 
tous les traités, et note avec satisfaction la bonne 


volonté des puissances pour lui venir en aide, en … 
exprimant l'espoir que non seulement les mesures, 


prévues au Traité de Washington pourront être 
bientôt appliquées, mais que les autres aspira- 
tions chinoises soumises aux récentes conférences 
internationales seront 
sympathie. 


JAPON. ES. 
Prévisions budgétaires. — Le ministre des 


également examinées avec 


Fi 


nances a annoncé le 20 décembre à la Chambre des : 


représentants et à la Chambre des pairs e le 
chiffre des dépenses budgétaires du Japon “pour 


l'exercice 1925-1926 s'élèverait approximativement à - 


1.524 millions de yen, dont 225 millions pour le 


ministère de la Guerre, y compris 12.500.000 ven 


pour le projet ‘de réorganisation militaire, et 192. 


millions de yen pour le ministère de la Marine. 
Les estimations pour le ministère des Affaires étran- 
gères comprennent une demande de crédits pour: 
l'élévation au rang d'ambassade de la PES ia- 


ponaise à Pékin. 


La question de Sakhaline, 
seignements publiés par la presse anglaise, un 
compromis sérait intervenu entre la Russie et le. 
Japon au sujet de l'île de Sakhaline. Le Japon 


— D'après des ren-. 


abandonnerait ses prétentions territoriales sur le  : 


nord de l'île, en échange de concessions pour l'ex- | 


ploitation du pétrole. 


Revue Commerciale 


Les récoltes en France en 1924. — Blé : La situation ; 
Vins : 


les Cours. 
La déclaration des récoltes; la situation; les cours. — 
Sucres: La situation, les cours. — Cafés :— La situation; 
les cours. — Textiles : La situation ; lés cours. — Soîes : La 
situation ; les cours, — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : 
Les cours: 


Nos récoltes en 1924. — Dans notre numéro 1702, du 
17 octobre dernier, nous avons donné la statistique 
de notre récolte de blé, de seigle et de méteil : dans 
notre nurnéro 1710, du 12 décembre, 
celle de nos récoltes de vins. 

Voici lés statistiques de nos autres récoltes, 
nies par le ministre de l'Agriculture pour 1924 : 

Sarrasin. — Récolte 
1923, 3.250.970 qix ; 


four- 


en 1924, 4.233.560 qtx. 


nous avons ‘donné 


s 


: en 1913, 5:564.350 quintaux ; en . | 
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Récolte : 


— Récolte 


. Maïs. 
3.219.200 dix ; en FRE 4.600.280 qtx. | 

Millet. — Récolte en 1913, 186.200 qtx ; en. 1923, 5 
72.500 dix ; en 1%4, 18. 520 qix. . 


Haïicots secs. — Récolte : en 1913, 1.450.880 dix. $ ex 
1923, 625.350 qtx ; en 194, 1.011.430 aix. 


Lentilles. — Récolte : en 1913, 66.760 tx ; FE 
42.185 qtx : en 1924, 42.390 qix. 

Pois secs. — Récolte : en 1913, 253.780 qtx ; eit 1985, 
173.730 qtx ; en 1%4, 169. 040 qtx. 

Fèves. — Récolte : en 1913, 678.370 qtx ;: en 1928, 
407.830 qix ; en 1924, 173. 710 qtx. £ 
Fèveroles. — Récolte : en 1913, 656.420 dix : en 1923, 

337.010 qtx ; en 1924, 353.270 qtx. 


— Récolte en 1913, 135.859.650 
qtx : en 1923, 99.186.850 qtx ; en 1924, 155.125.420 qix. 

Betteraves à sucre. — Récolte : en 1913, 59.393.355 
gtx ; en 1923, 37.870.280 qix ; en 1924, 51.377.600 dix. 

Betteraves de distillerie. — Récolte :-en 1913, 20 mil- 
lions 505.450 qtx : en 1923, 6.694.020 qtx ; en 1924, 7 mil- 
lions 401.710 qtx. 

Bétteraves fourragères. — Récolte 
lions 201.090 qtx ; en 193, 175.867.960 qix ; 
298.647.780 tx. : 

Prairies artificielles (trèfle, luzerne, sainfoin). — 
en 1913, 136.432.480 dx : en 1923, 113.992:670 
qtx :; en 1924, 121.407.900 qix. 

Prairies temporaires. — Récolte : en 1913, 11 mil- 
lions 640.480 qtx ; en 1923, 42; 023.000 qtx ; en 1924, 15 
millions 082.700 qtx. 

Fourrages verts annuels. — | Récolte 
millions 227.170 qix ; _en 1923, 91.662.120 qix ; 
107.451.880 qtx. RS . 

Prés naturels. — Récolte : en 1913, 186.974.010 qtx ; 
én 1923, 166.500.030 qtx ; en 1924, 175.312.800 qtx. 

Tabac. — Récolte : en 1913, 260.024 qtx ; en 1923, 
951.583 qtx ; en 1924, 244.301 qtx. 


Pommes de terre. 


en 1913, 252 mil- 
en 1924, 


en 1913, 156 
en 1924, 


Houblons. — Récolte : en 1913, 36.417 qtx ; en 1923, 
22.480 qtx ; «en 1924, 56.400 qix. 

Osier. — Récolte en 1924, 281.400 qtx. 

Chanvre. — Récolte : en 1913 (filasse), 112.931 qix ; 
(graines), 69.190 qtx ; en 1923 (filasse), 38.960 dix ; 
(graitres), 16.369 qtx ; en 1%4 (flasse), 46.283 qix : 
(graines), 14.441 qtx. 

Lin, — Récolte : en 1913 (filasse), 219.768 qtx : (grai- 
nes), 188.083 qtx ; en 1923 (filasse), 105.108 qtx ; (grai- 
nes), 73.072 qtx ; en 1924 er 129.413 qtx ; (grai- 


nes), 
Blé. 


90.060 qtx. 
— Les affaires sont très calmes et les cours 


- sont en avance sur la semaine précédente. 


Le courant du mois se traite à 127, janvier aussi. 
Farines-fleur. — Pas de changement des cours. 
Le courant s’est maintenu à 154. 


Vins. — Pour faire suite à la statistique des récol- 
tes que nous publions plus haut, ajoutons que le 
« Journal Officiel » vient de rendre publiques les dé- 
clarations de récoltes du vin pour 1%4. Le total de 
ces déclarations pour la France, sauf l’Alsace-Lor- 
raine, s'élève à 67.312.236 hectos et de stock à la pro- 
priété est de 3.568.032 hectos. 

Le mouvement des affaires est calme. Les prix ont 
subi un nouveau fléchissement. 

_ A Béziers, on a noté les vins rouges de 8 à 11° de 
52? à 71 fr.; à Montpellier, ceux de 8 à 12° ont fait de 
52 à 76 fr.; à Narbonne, on a payé les 8 à, 120 de 52 
d D fr: à Nîmes, de 49 à 62 fr.; à Perpignan, les vins 


de 8 à 129 ont été payés de 50 à 71 fr. 


En Algérie, on a traité des vins rouges à 6 fr. 50 ; 
2.800 hectos 1102 à 67 fr. 50 : 2.000 hectos à 6 fr. le 
degré ; 10.000 hectos qualité secondaire à 4 fr. 50 ; 
2.000 hectos vins blancs à 7? fr. 25 ; 1.500 blancs à 
6 Îr.; pour distillerie, 1.500 hectos à 3 fr. 50 ; quel- 
ques petits lots à 3 fr. 40. 

A Paris, à l’entrépôt de Bercy. on ne traite que 
peu d’affaires. Les prix sont faiblement tenus. 

Alcools. —"On constate ‘un grand caline sur Ce mar- 
ché. On signale quelques affaires sur le livrable dans 


“ 


Le a 
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les environs des prix de 500 à 525 fr, sur quatre pre- 
amiers et 550 à 575 sui quatre de mai. En disponible, 
on cote de 475 à 500 fr. Paris. La cote officielle, en 
Bourse, porte le courant de 470/à 485 fr. pour le cou- 
rant, janvier monte jusqu'à 48 fr., février arrive à 
5455 EAU ÿ 

Sucres. — Les prix ont légèrement fléchi, 
mandes étant peu importantes. 

Décenibre a été traité à 167-190 : janvier, à 172. 

Cafés. — Notre marché lutte contre la tendance 
baissière des places étrangères et garde un peu de 
fermeté. Cependant, lés cours ont légèrement fléchi. 


les de- 


Au Havre, on a clôturé (50 kilos) : janvier, 481 ; 
février, 475. 
Textiles. — Eoton. — Lé marché dés textiles est 


ferme sur tous les produits. 


Au Havre, on à côté, pour le coton (50 kilos) : jan- 


vier, 588 ; février, 586. 
Laîines. — La fermeté des prix persiste. 
On a coté (100 kilos) : janvier, 1.890 ; mars, 1.880. 
Soïes. — Les transactions ont été rares ; les prix 


sont restés à peu près au niveau de la semaine pré- 
cédente. 

À Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 295 fr.; 1% ordre 11/13, 
285. Piémont et Messine extra 12/16, 295 ; extra 12/16, 
280. Italie extra 12/16, 290-285 ; 1 ordre 10/12, 280. 

Organsins : Cévennes extra 22/24, 335. Piémont et 
Messine extra 22/24, 340. Italie extra 20/2, 340: Syrie 
1 ordre 20/22, 30. 

A Shanghaï, on né constate qu'un petit courant d’af- 
faires. On a coté : 

Grèges Chine fillatures :Double gold Rabbit extra et 
T 13/15 (disponible), 280 fr. Three dancers extra et 
I 13/15 (disponible), 270 Victory extra et I 18/20 (dis- 


| ponible),265. Red Pegasus extra 16/18 (disponible), 255. 


Le marché des soieries est au calme, comme Lis 


jours à la fin de l’année. 


Métaux. : — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 

Cuivre... 66.13/ 9 c/ 66.18/ 9 67.167 3 c/ 67 16/8 
Etain..., 270. ./ . ©] 268.1/76 273. 2/ 6 c} 272. 91 6 
Plomb...  44.10/ . c/ 45.127 6 43. 7/ 6 c] Al. 7] 6 
ANG ns node reed Cn00 101.0 -"1598 91 9 0/38"51., 
Argent... 31.13/16 c/ 32.11/ 6 31. 7/ 8 c/ 32. 3/16 
Or 88 212. 50/8859 

Caoutchouos. — Cours pratiqués à la Bourse du 


Commerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, 
sans escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
décembre, 16,50 A.-16,50 V. (16,35) ; janvier, 16,40 A.- 
16,85 V,. (16.40) ; 3 de: RENE 16,50 A.-16,85 V, (16,50). 


PETITES NOUVELLES 


wn Compagnie des Agents de Change de Paris, — 
La Compagnie des Agents de change de Paris à remis 
à M. le Préfet de la Seine une somme de vingt-mille 
francs. pour être répartie entre les pauvres des vingt 
arrohdissements, 


wa La jermeture de la-Bourse en 1995. — Par déci- 
Sion du préfet de police, la Bourse des valeurs sera 
féemmée, pendant l’année 1925 : 

1° Tous les samedis des mois de mai à octobre in- 
Clus : 

Les vendredi 10 et samedi 11 avril précédant la fête 
de Pâques ; 

3° Le lundi 13 juillet compris ‘entre le dimanche et 
de ‘jour de la Fête nationale : 

49 Le lundi 2 novembre, lendemain de fête légale ; 

9 Le samedi 26 décemibre compris entre le jour de 
Noël et le dimanche, et le samedi 2 janvier 1926 com- 
pris entre le 1° janvier et de dimanche, 
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MARCHE FINANCIER 


———— 
Paris, le 31 décembre 1924. 

L'année s'achève presque en beauté. Nous cons- 
tations déjà la ‘semaine dernière un raffermisse- 
ment celui-ci s'est plus nettement accusé au 
cours des dernières séances de la période sous 
revue et, en dépit de quelques tassements passa- 
gers, on à regagné. un terrain appréciable. : | 

La séance de ce jour a été particulièrement 
satisfaisante. En effet les milieux financiers ont 
été favorablement impressionnés par les déclara- 
tions de M. Clémentel au Sénat, affirmant qu'il 
ne serait pas procédé à une nouvelle élévation du 
taux d’'escompte. Ils ont interprété ces paroles 
comme d'indice d’une détente monétaire dont la 
facilité de l'argent pour les reports en liquidation 
est venue, dans le même temps, leur fournir une 
autre preuve. : 

Néanmoins, le volume des 
trop restreint pour qu’il soit permis d'espérer que 
la reprise actuelle s’accentuera beaucoup. Nous 
sommes encore en effet, pour quelque temps, en 
période de réajustement. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. _ La plupart de nos catégories de 
Rentes ont encore fait preuve pendant la période sous 
revue d’une certaine indécision imputable, il est 
vrai, au manque de transactions. 

Les fonds turcs ont abandonné la plus grande par- 
tie du terrain qu'ils avaient gagné antérieurement. 


Des difficultés auraient été soulevées au sujet de la : 


reprise du payement des coupons. Angora, en effet, 
proposerait de les payer en livres turques, alors que 
les créanciers demanderaient des livres britanniques. 
Les rentes russes se tassent toujours par Suite des 
bruits tout à fait contràdictoires mis en circulation 
au sujet dés difficultés politiques des Soviets. 

Banques. — La plupart des actions de nos grandes 
banques se retrouvent, à Feu de chose près, au même 
niveau que précédemment ; il est vrai que la veille 
de la liquidation elles s'étaient sensiblement alour- 
dies, d’où on peut conclure une meilleure orientation 
en fin de période. 

L'action du Crédit Foncier est en reprise à 1.404 Les 
obligations foncières et communales terminent deman- 
dées. 1 

Aux banques étrangères, les variations de cours sont 
négligeables. 

Transports. — Les actions de nos chemins de fer 
font preuve d'une bonne fermeté qui laisse espérer 
que leurs cours d’il y à quelques semaines seront Tra- 
pidement rattrapés. 

On remarque également une 
valeurs de navigation. 

Enfin, le Suez finit au plus haut. 

Valeurs diverses. — Les cuprifères, après leur vive 
hausse, ont supporté des prises de bénéfice et des réa- 
lisations inévitables. Au contraire, les plombifères sont 
très fermes et les progrès de la Penarroya sont des 
nlus intéressants. Tes métallurgiques et les valeurs 
d'électricité sont résistantes, sans plus. AUX sucrières, 
Gin note un peu d'irrégularité. En effet, tandis que les 
Sucreries d'Egypte gagnent un terrain appréciable, 1a 
Say “est très calme et rétrograde. Les phosphates et 
surtout les produits chimiques, sont soutenus. 


MARCHÉ EN BANQUE. 

La tendance s’est un jeu affaiblie en. fin de période 
sur ce marché, en raison d'un léger tassement des 
changes, Il faut faire cependant quelques exceptions 
pour les valeurs de matières premières, qui ont été 
bien soutenues par les demandes de l'arbitrage. 


meilleure tenue des 


la Balia Karaïdin était l’objet d’une reprise, 


affaires est encore 


F 


C'est ainsi qu'aux cuprifères, la Tanganyika à pro- 
gressé sur -de bons achats, tandis qu'aux plombifères, 
Les pétrolifères ont peu de marché : les intérnatio- 
nales, Royal Dutch, la Shell, la Wyoming ont gagné 
toutefois du terrain en parité avec l'Amérique. 

Mines sud-africaines sans intérêt : les cours sont. 
stationnaires. Aux terriloriales, vive avance sur la 
Mozambique, en raison du bon effet produit par la 
publication du rapport. rs AS 

Les caoutchoutières sont bien orientées, maïs peu 
actives. La Padang est la mieux suivie. fe 
Derniers cours au comptant cotés à la séance 

du 31 décembre 1924 


PARQUET Nord mie ++ 741000 
SLOJOS ESS < 49 80 | Orléans ........... 810,4 
3 0/0 amortissable.. 57 50 | Ouest..........,,.. 525 
3 1/2 0/0 amortis... 81 25 | Métropolitain....... 445 .. 
D 0/0. RER 61 30 | Nord-Sud... TT TION 
4 GO AO 51 30 | Ce Paris. de Distrib.. 888 .. 
4 0/0 1918..:....... 52 .. | Thomson-Houston.. 480 
5 0/0 amort. 1920 lib. 68 75 | Penarroya........... 1810 
6 0/0 lib........,... .71 80 | Messag. Mart. ord. 175 .. 
Bons FRA 485 .. — — ” -prio. -199 ». 


179 =: TOmnibus!..:.:. 4e 000 
. | Transatlantique ord. 128 ..— 

— = -prio, 7499742 
| Voitures à Paris... : 795 .. 
1921 1:26 . 


= == : |Raff, Say ord:....-. 1829 «. 
— — 1922 448 ... | Obl. Est anc. ...... 299 
— — 1922 497 .. |Obl P.L.M.fus.anc. 218 .. 
_ — 1923 399 ..| — Midi anc. ..... 235 
= — Juin 23 392 .| — Nord anc...... 244 50 
— <Janv.?24 388 50] — Orléans anc... 229 . 
Eglise dévast. 60,0 - 340 — Ouest anc..,.. 5 Rat. 


Grosse Métall. 6 0/0 340 
ÆE — nouv. 340 .. 
Caïl Fives-L.-Th.6% 361 


Japon 5 0/0 1907... 274 
— 40/0 or 1910. 183 50 
Russe 3 0/0 1891-94. 9 


Obl. Houiïllères 6 °/. 860 .. — 50/0 1906:...: 15 50 
_ = 1992: 7949 41 Turc Unités 255200 55 50 
Ind. Sucrière 6 0/0... 351 ..| Banque Ottomane,. 829 .. 
— — 1922 349 25 | Rio-Tinto....... 5. 2.18070 % 
Industr. Alsac.6 0/0 SAL .. | Azote.........,.:... “192 
._— , — ,1922 364 ..|Sucreries d'Egypte.. 1114 :. 
Métall. sinist. 60/0. 343 .. | Aciéries de France... 37% .. 
Usines sinist.6 %% 365 .. | Decauville......... + nie 
Ob1. Ville 1871...... 809 .. { Fives-Lille ...... Se, 0016. 
—  — 1898...... 198 .. | Montbard-Aulnoye., 203 50 
— — 1905...... 302 .. | Creusot. TU MERDE ES 
+. 1... 396 .. | Soie artificielle... 6100 .… 
— Foncières 1879, 430. —"dIrieux. te 2401 .. 


ès 1903. 934 . | Usines du Rhône... 447 
Commun. 1879. 415. 
1891 


es 2e MARCHE EN BANQUE 
Banque de France. 
— de l'Algérie... 


:! [Balia Karaïdin 900 .. 
— Nat-de Crédit. : 729 .: 


Financ. des ceoutch. 165 


— ParisetP.-Bas 1400 .. | Cape Copper .:.... : 22 50 
— Union Paris.. 9C8 ., | De Becrs ord....... 1083 
Comp. Algérienne... 1060 .. Lianosoff. :.... STE DATE 
Gompt. d Escompte. 948 .. | Malacca............ 179 50 
Crédit Foncier... 1404... | Maltzoff. 5,2... FRS TER 
—  Industriellib. 949 .. | Mexican Eagle...... 13 50 
— Lyonnais... 1510 .. | Modderfontein B.... 126 
—, Mobilier... 617 ssl RandMines eee + 250 :. 
Société Générale... 761 Tharsis es ce RCA. 368 50 
DUCZ MA Sen eetiR 8415 Utah Copper... 1650 .. 
SE RE Gr te 672 VÉLO ES SEE 149% 
P.-L.-M. .,......... 856 Royal Dutch: 29550 . 
MIE RUES 680 Shell Transport.... 406 .. 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 


57 5/16 ; Emprunt 5 % 1019/16 ; Emprunt français 8 0/0, 
15 1/2; Utah, 16 ./.; Rand Mines, 57 6-./.; De Beers; 
12 3/16; Rio Tinto, 41 8/4; Royal Dutch, 83 1/2 ; Shell 
Transport, 4 1/2. ; 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 118 ./. ; Calumet, 18 1/4 ; Canadian Paciñe, 1491/2; 
Louisville Nash, 108 ./.; Southern Pacific, 102 1/4; Uni- 
ted Steel com., 119 3/4: Royal Dutch, 51 1/4; Shell Trans- 
port, 41 3/4; Argent (américain) 66 3/4. 


or 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. < SIMART, imp. 
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ABONNEMENTS . Paraïssant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1+ de chaque mois TÉFÉPHONEÉ : Central 46-61 LA LIGNE 
France et Algérie : Un an... 45 fr. | Adresse lélégraphique : Æconopéen-Paris Annonces en 7 points... 4% > 
bnranger GP: dan. 88 | parce e PA GA0GE Numéro: da 
LT &ix mois: 80 fr. | France: Un franc — Etranger : 4 fr. 25 Se PE Der 
| Directeur-Fondateur : : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


PEL se me É à oo ee 2 OR, 2 om 


N° 1314 — 67° volume (@) | Bureaux ; 50, rue santeAnne, Paris (2° Arr) | _Vendredi 9 Janvier 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE SA 


3 Hncaisse a PRINCIP. CHAPITRES 
tes Banquss d'Emission de l’Europe (En millions de francs) (1) ne E PR ue sÈ 
Encaissel ee [entr Edsrilites || S DATES Aion Pas ass leselosslse 
métallique {2A NT D pelle A Ar à 3321635 RE Re 
Be 225 |.s2le2slia | gens |SEsIeeS|srelrs 
NS Ar | En |SS2iS5slsezlée : SO LE 
[ent of |S2Slr&S Perl SUEDE — Barque Royale 
Æ RES PRE LR 191% 31 juillet 146 8 320 109 238 11 5 # 
1924 30 septembre] 345 8 790 || 189 482 | 56 || 5 # 
FRANCE — Banque de France 1924 31 ociobre.….| 336 | 8 || 751 |la7 | 438 | 51 || 5 % 
1914 18 juillet.. .| 4.104) 640 || 5.912] 943] 1.541, 7391 3% | 924 29 novembre.l 335 | 7 || 752 |[187 | 465 | 53 ||5 ? 
4G24 26 décembre.| 5.545| 306 || 40.604| 1.959! 5.24912.930 || 7 SUISSE — Banque Mationale 
1925 2 janvier..:.| 5,545| 806 || 40.885|| 2.614| 5.923|2.939 7 1914 93 juillet. 180 19 268 51 94 14 8 
1925 Syanvier....| 5.545] 804 || 40831/| 2:2891 .5.95518.075 1 1924 15 décembre! 506 93 821 162 283 60 4 
| uS ; 1924 23 décembre | 506 91 865 123 293 | 66 || 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1924 31 décembre] 606 | 87 || 914 || 120 | 311 | 70 ||4 
5 1914 23 juill....... 1.696, 41 2.864|| 1.180 939/ 14 4 ETATS-UNIS 
1924 6 décembre. 869 59 2.20D 144 | 2.718] 10 10 : ; Pete 
1924 15 décembre..| 870] 60 2.454! 4.415 | 2:591/+ 91 10 Î Banques de Réserve Fédérale 
1024 93 décembre..| 898 56 || 2.206|| 1.207 | 2.450[ 21 || 10 1914 31 décembre | 1.445] 101 80 || 1.298 55 4 % 
192% 26 novembre..|15.231|: 439 || 9,237 |[11.880| 2.512 3 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 4 décembre..]15.140| 450 || 9,245 |10.413| 3.018 8 
1914 3 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055 841 » 8 1924 11 décembre. |14.988| 476 || 9.268 |[11.117| 3.036 3 
1924 17 décembre.| 3.213| » || 3.138.|| 2.719] 1.620|  » 4 192% _17 décembre.. 1147701 473 || 9. ie it ne 3.103 n 
# 1924 24 décembre .| 3.213 » || 3.244 || 2.782| 2.090 » 4 ESC ARE 
» 3.210 4.119 2.590 ». || 4 


-1924% 31 décembre..| 3.219 


ER GUE Bon de dote REVUE DES CHANGES ET ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 80 juillet “ee 262 56 1.119 109 837 96 5 han =) de Paris sur apier court à 
1924 11 décembre.| 971 | 69 || 7.613 || 238 |1.413 | 359 || 5% Ghang dénill 10 de nié Ads Lu pee 


1924 18 décembre.| 211 | 69 || 7.530 || 376 [1.453 | 981 || 54 Pair SD 
1924 24 décembre.| 212 | 65 || 7.590 || 435 l1.496 | 549 || 5% A hé D Ps a 


Londres... .| 25.224! 25.13) ST 14 (787 755! 87 275] 87 23 | 88 305 
DANEMARK — Banque Nationale New-York....| 5.184! 5.16 | 1857 | 18 72 | 18 58 | 18 46 | 18 54 
-914 31 juillet SE 110 Li 219 24 94 15 6 Argentine... 220 » 2 S » » » Die. » » » ::» 
4924 .31 octobre....| 293 31 693 106 | 350 83 7e Belgique.....1100 » | 99.50 91 625| 92 25 |/92 45 | 92 075] 92 50 
1924 99 novembre .| 293| 32 674 || 100 | 324: 83 7 Berlin (1)..... 198 46:1122 4 | » »|.,»,» | » » |» » | » >» 
1924 31 décembre..| 293 | 29 670 || 114 262 | 85 || 7 Huet ot 18 D A Et 20 
AAA ...... 3 k » » » } » » »  » » » 

ESPAGNE — Banque d'Espagne Espagne ..... 100 » | 96.55 [259 50 [262 50: 1258 6251257 44 [260 » 

LATE ee AE 730 || 1.919 498 446 170 4% Pc ne » » p “ » » » “ » é je » » 
1924 113 décembre .| 2.535] 653 || 4.511 || 937 |1.023 |1.352 || 5 TÈCE eee 2 ep LISE ve 2» . 25 |» » 
1924 20 déceinbre .| 2.535| 655 || 4.495 || 927 |1.021 1.352 || 5 Hollande ...1208.30 1207.66 [751 25 1754 25 |750 625)747 625)752 125 
1924 27 décembre. | 2.535| 652 || 4.535 || 920 [1.006 [1.349 || 5 cons (2)... ne te “à ce a de D a M je US 
nue \ ER A EN pets à JUS À 26 1 EIRE DORE » .02 À J Det l 8 É 

GRÈCE — Banque Nationale Prague... 105.04 11OË | 56 20 | » » | 56 30 | 86 50 | 55 90 

: : Roumanie ...1100 » » » 9: 625 vis 515]: 9 529 
ne PNR: pe % cn a sun ee 6; Yougo-Slavie.|100 » » » » » » » »  » | 29  » | 29 50 
D ee AR 00) 7 liémedes ur 138.89 [138.25 |500 50 !504 75 1501 25 |498 25 |500 » 
AT A CROREE. L740 » [4 754 112.608 | 884 | 184 || 7% | Norvège......|138.80 |138.25 |283 50 283 50 |279 50 |278 50 |281 15 
A eh "40 x DE808 (2.66 7 09 | 281 7%}! Danemark .….1138.89 [158.25 1328. » 1820 50 1827 25 1826 » |327 50 
NASA à Suisse. ..... 362 25 !360 875|360 22 625 

HOLLANDE — Banque Néeriandaise ste a. 17e SA [50 Hal | Fe 60 | 29 ie 5 a (sou 25 


1914 12 mai... ..| 340) 20 652|| 10 | 185 | 283|| 4% (1) La cote donne la valeur de 1.000.000 de marks à partir du 7 sep- 
1924 15 décembre.| 1.060! 27 | 1.964]! 152 | 471 | 338 || 4% | tembre, de 100 millions de marks à partir du 8 octobre et de 4 mil- 
924 22 décembre .| 1.060! 27 || 1.943|] 147 | 496 | 337 || 4% | liard de marks à partir du 24 octobre 4993. 
4% 


£92% ?9 décembre .| 1.060] 26 || 1.964||. 124 | 487 | 357 (2) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITALIE — Banque d'Italie représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


A4 Fa Dies 1.105. 89 1,736 || 2451 586 15 1 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
ER novembre .| 890! 85 |14.052//1.885)3.385 |2.393 || 5 JG juill 10 déc.| 17 déc. 24 déc. 31 déc..8 janv. 
1er cn novembre .| 890! 84 ||13.690//1.805/3.481 |2.195 14 Unités 114 1924 | 4994 1924 1924 1925 
PE RS VAR RCE Ho ne den lois oo | sav oû | die 08 lus ss 50 D 
NORVEGE — Banque de Norvège PE -» dol.| 99.56 1358 26 | 8361 16 | 358 51 |256 18 {357 78 
jui “ rgentine..| » pes.| » » ».» » /» » à » y » » 
Lo Fe Réice SR ANR AND E 20 IS rai sn Lo9.so | o1 625l 92 25 | 92 45 | 92 075! 92 60 
1024 31 PR 1 de Le Ho À Berlin......| » mk.| 99.48 | » » DE » »| y» » | » » 
1924 30 novembre.| 206 | 10 || 527 || 155 | 369 | 68 || 64 pra à RAID A ER 2 à 1 A PONP EAN 
PORTUGAL — Banque de Portugal Se TR Po 
Er sn Rent 18 Fe de “ 1 M 5% Grèce... ». drac| » » | 34 » » » St EE VD) » °» 
Data Fire D r208 | 9ME 1e 780019 Hollande | » flor.l-99.641360 62 | 362 06 | 360 32 |358 70 [361 04 
1924 3 décembre..| 48 | 15 || 9.841 || 381 | 922 | 78 || 9 Med le dnl cle] 00 ie AN EM SES pe 
An NE dm VER NC LHC QE AL ES APS EL EU Et ftalie |» lirel 99:62 | 80 175|° 80 625| 79 325] 78 15 | 78 175 
MAN — i Prague...., » cou'| 99.22 | 53 52 » » 583 62 | 53 62 | 53 23 
1914 18: RS Une Here Dosrle Rae » Jei » » | 9 625 9 40 9 475! 9 578] 9 529 
2 M eee ARS à “r or 5% | Yougo-Slav| » din| » »| » » » » » »|29 » | 29 50 

L. Ep An Reco A | CSN PS EL Suêre.. . | » cou’| 99.46 (359 30 | 363 42 | 360 90 1358 92 |360 » 
Bi SP EE AE RO 2 RE Re Norvège....| » cou’| 99.46 [204 12 | 204 12 | 201 24 [200 52 [202 86 
ù PÉRIODE EL 96 LCR AR OEPRESMS 6.6 L 466 Danemark. | » cou’! 99.46 1236 16 | 237 24 | 9235 62 l934 ve |935 80 
È (1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites | Suisse .....| » fr..1100.06 1359 75 | 862 25 | 360 87260 25 361 625 


” au pair de la monnaie de °‘#une pays. 4 Vienne,....l » cou’| 99.22 | O0 08 0 08 0081 003 | 0 03 


 dérations psychologiques déterminées par la tour- 
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Le marché des changes, qui avait été très calme 
pendant la dernière décade de décembre, a été en 
proie à une certaine effervescence durant la pre- 
nière semaine de janvier, l'approche dela Con- 
férence interalliée, les échanges de vues ‘au sujet 
des dettes extérieures de la France et l'attitude 
des Etats-Unis dans cette question ayant fait naï- 
tre quelques appréhensions. 

hs done D ess de 18,46 à 18,52 Son 
avance n'a pas été régulière. Le vendredi 2 jan- 
vier, il a fléchi aux environs de 18,40. Ce n'est 
qu'à partir du lendemain que la tendance à la 
hausse s’est dessinée, La devise améxicaine s’est 
inscrite tout d’abord à 18,44 le samedi 3 ; le lundi 
et le mardi suivants, sa montée s’est effectuée à 
une cadence plus précipitée. Pendant ces deux 
derniers jours, les cours moyens se sont établis 
respectivement à 18,57 et 18,61 ; le plus haut cours 
a été celui de 18,65, traité pendant la matinée du 
mardi, La tension du dollar, durant cette période, 
a été l'œuvre des places de Paris et de New-York, 
qui ont agi soit simultanément, soit isolément. 
Quelquefois, Amsterdam à également appuyé le 
mouvement. 

La tendance $’est modifiée dans la soirée de 
mardi dernier. New-York qui n'avait cessé, au 
cours des jours précédents, de procéder à des réa- 
lisations de francs, s'est de nouveau porté à la 
hauss2: de notre monnaie. Les achats ont fait éle- 
ver le taux du change sur Paris et notre place, 
ratifiant les cotations américaines, a enregistré 
une aetente du dollar. Par la suite, celle-ci s’est 
encore accentuée, car Paris a montré à Son tour, 
des dispositions favorables. Les disponibilités én 
devises, qui avaient été fortement réduites, ont 
augmenté et permis de satisfaire plus aisément les 
demandes de monnaies appréciées. Le dollar a 
donc poursuivi son mouvement de baïsse, clôtu- 
rant à 18,51 et fléchissant même, après bourse, 
à 18,49. « 

Malgré cette amélioration de dernière heure, le 
franc n’a pas regagné, vis-à-vis du dollar, tous les 
points qu'il avait précédemment perdus. Toute- 
fois, sa dépréciation a été très minime, elle n’au- 
rait même été l’objet d'aucun commentaire si elle 
n'avait pas rompu la stabilité dont jouissait notre 
monnaie depuis de nombreux jours. 

A l'heure actuelle, il n'y à pas lieu, d’aïlleurs, 
de craindre une baisse notable du franc. Il est 
possible seulement’ que, sous l'influence de consi- 


nure jus où moins heureuse des négoaiations ré- 
cemment engagées, la tenue de notre monnaie de- 
vienne plus agitée, Mais pour que nous ayons 
vraiment à redouter une réduction de sa valeur, 
il faudrait que, dans le domaine financier ou mo- 
nétaire, nous’ayons à ‘enregistrer de fâcheux évé- 
nements. Or notre Trésorerie a passé le cap de 
plus difficile, celui de l'échéance de fin d'année. 
De plus, lors des discussions parlementaires re- 
latives au projet de loi limitant à 1.200 millions 
le montant des remboursements de l'Etat à la 
Banque de France, le ministre des Finances s’est 
déclaré formellement opposé à tout accroissement 
du volume de la circulation fiduciaire, Il a fait 
connaître à Ge sujet son parfait accord avec M. 
Robineau, gouverneur de motre Institut d'émission. 
La plupart des autres devises ont suivi les fluc. 
tuations de cours du dollar. Elles ont donc en 
général, clôturé à des niveaux supérieurs à Ceux 
de mercredi dernier, Cependant, il faut signaler 
la mauvaise tenue du Leu roumain, qui à rétro- 
gradé de 9,575 à 9,525 et celle de Ia tira italienne 
qui, bien qu'elle aït terminé à un cours voisin de 
celui de Îa semaine précédente, n’a pas cessé 
d'avoir un marché très agité. La livre sterling a 
bénéficié d'une plus grande fermeté que les autres 
Monnaies, Car elle à encore haussé, à New-York 
de doll. 4,73 1/4 le 30 décembre, à doll. 4,76 1/2 le 


6 janvier. Sa nouvelle appréciation à été dla consé- 
quence de l'arrivée aux Etats-Unis de M. Mon- 
tagu-Norman, gouverneur de la Banque d’Angle- 
terre, et de sir Alan Anderscx, l'un des directeurs 
de cet établissement, Quoique leur visite ait été 
enveloppée d'un grand mystère, on suppose qu'ils 
viennent étudier les mesures qui pourraient être 
prises pour hâter et surtout consolider le retour 


au pair de l'or de la livre sterling. Mn. 
Gours des Changes de New-York sur : TR 
» 16 9 16 23 30 SD 
Pair juillet | déc. déc. déc. déc. janv. 
1914 1924 1924 | 1924 1924 | 1995:- 
Paris .…..|19 30 | 19 35| 5 40 | 5381 538 | 541 539 
Londres ..| 4864} 4974] 4.699! 4 69] 4 69414 93 4/4)" 4 764 
Berlin .,..| 93 82 | 25 76 |':23 82 |. 23 82. | 25 82 | 23/82/9317 
Amsterd. .| 40 195] » 40 54 | 40 27 | 40 32 | 40 42 | Up 40. 
Italle 208 121020 » 4 34 4 81,, 4 28 42 4 9 
Suède ....| 26 80 » 26 93 | 26,96 | 26 97 | 26 98 | 26 96 
Norvêge ..|.26 80 » 15 29 15 15 F 15 05 | 15 41 15 19. 
‘Danemark.| 26 80 » 17 77 |. 17.56.1197 64 |: 17. 68 | "17/69 
‘Prague ...| 20 26 » 3 03 3 03 8 031 3 62:38 02 
Espagne .;,| 19 29 >» 14 02 |. 14 07 | 13 90 | 14 » | 44004 
Suisse, ….,|.19 29 » 19 38 | 19 36 | 19 38 | 19 49 | 19 50 nn 
Callmoney| » 13 0/0 13 1/4 WI 3 9% 13 4/2 %1 5 % 18 4/20 


Changes à Londres REA 
16 juill 9 dée. LG déc.123 déc. 130 dég..5 jans. 


Allemagne 1£ = au pair, 


20.43 reichsmarks, le 5 jan- 
vier 1925, 20.08 reichsmarks. FRE, É 


1924 | 
Valeurs à vue TAC NE 


Alexandrie... ec. ue 


» ë 
Lima (1).....,.....h » » 1411 1/4 1412 38/4/1414, » 145174 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


25 2 9 


Cours del’arg. 33 & |33 3/8 |33 3/16] 82 5 |39 316131 9/16 32 5/1 
Es.horsbanq. 3 3/2 13 21/32,3 5/8 [8 ./.. 3,21/3213 25/82 5 29/83 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour. 39 
janvier 19%: repré- 


cours donnés ci-dessus à la date du 5 


sentent 12.414 fr. 12 par kilogr, fin d'or et 413 fr. 4 par 
kilogramme fin d'argent, | Rare | 


à LE 


\ 


1914 | 192 1924 | 1924 | 1994 925 
Paris se... 25.224| 25.181! 87 0%5| 87 125! 87 45 | 87 525) BST. 
New-Zork...| 4.80%] 4.87%! 4 703 | 4 687 [4 70 714 73 & | 4196 87° 
Belgique .....| 25.22 » »| 95 075) 94 40 | 94 55 | 94 915! 95 47 
Espaghe ....) 95.29 | 25.90 | 33 71 | 33 395] 83 £05| 33.52 | 33 005 
Hollande ...{| 12.109! 12,195! 44 62 | 11 63 | 11 65 | 14,69 | 41 %55 
liner ass 25.92 | 25.968/108 65 [108 85 |109 7751119 525/142 75 
Portugal.....f 53.28 | 46.19 | 2 7/16! 2 + | 28/8 | 2 3/8 |2113/32 
Prague...!...| 24.02 |. » 155 3,4/155 + [155 3/8/156 3/41158 1/4 
Grèce. , ,..,,| 25.22 » 1257 501959 ‘» | 257 4 [261 » |962 y 
Roumanie ...| 25.22 »' 1925 » 1932 50 [917 1/21918 38/4/1926 1/4 
Yougo-Slavie | 25.92 » [311 50 [313 » |314 1/21/3114 » [300 » 
Bulgarie,....| 25.22 ) 640. 0 1640 » ]645 » [645 » |650  » 
Turquie....:.1110 » » 845 :» [862 50 1875 » [875 » 1875 , 
Finlande ...,| 25.29 » [186 1/2|186 172,186 7/8/183 2/4/189 1/4 
Suède .......| 18.15 | 118.96 | 47 45 | 17,41. | 17 45 | 47 5451047 00 
Norvège......| 18.15 | 18.96 | 31 115! 31 005] 31 27 | 31 51 | 31 28 
Danemark ...|'18.15 | 18.264] 26 495! 26 79 | 26 725| 26 795) 926 975 
Suisse ......| 25.99 | 25.18. | 24 286| 24 9205] 24 2751 24 330| 9446 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


2 16 25 117 -SSSS 
‘ nov. | déc. | déc. | déc., { déc. | déc. /janvier 
1994 |-1994 | 1094 | 1924 | 1924 | 1924 1095 

Covrs de l'or. 90.0 |sos |4s5 |sso | se 6 | 80. (1 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 6 » 5 7/8 | 5 31/32, 5 29/82 
Valparaiso.....,....} 24 71 40 60 ‘40 20 ‘40 30 40 70 
Câble transfert Re PAT TET 
Montréal. ...... lis » FAMTSATNA 7 BTE Ts 
Bombay.......…....11.3 1/9211,6 1/32 |1.6411/16 1.6 18° [1.6 411162. 
Calcutta... 11.5 31/32/1.6 1/32 |1.6 11/641.6 1/8 (16 4/16. 
Hong-Kong....,.....1.10 5/1612.4 5/16.9.4: 9/329:8 15/16/2.4 4/46 
Shanghaï ....,.:,..12.6 3/4 18.2: 5/16,3.2 5116310578 8.143716 "# 
Buenos-Ayres....,.| 47 41/16} 45 » 45 15/32| 46 178:| 4670 
Montévidéo .......,1 51 3/32] 49: 3/4 | 50 » | 50 3/4 | 49 7/8 
Singapour .........12.3 19/1612.4 Æ -|2.4 11/642,4 11/6412 ,4 14/64 
Yokohama .........12:0 ,3/8°11.7 5/8 11,7 5/8 11,7 37,6411.7 9/16 
Manille: np #0 Te 616102012174 19 1 09/62 TMC 
Mexico 1 Sen Ent 97 OC ARE 26 DORE 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


ST 
4 
LC 
Tel 


1 


Autriche 1€ — au pair, 24.02 couronnes, le 5 jan- . 
vier 1925, 337.500 couronnes. | 1e ’ LA CPEMrS 
Hongrie  1+£— au pair. 24.02 couronnes, le5 jan 
vier 1925, 345.000 couronnes. # | Pda nt 
Pologne 1£— au pair, 25.2% zloty, le 5 janvier " 
1925, 24.75 zloty. / É 

Changes sur Londres à L'EST AE 
(Cours moyens du mardi) 
EN UT 28 1.280408 
juillet | décemb.| décemb. décemb. |; 
1914 1924 1924 | 


même ainsi 


| ATESTIONS pu JOUR 


Rétexiods. sur le Bilan de la France 


On attendait avec quelque impatience la publi- 
cation de l'inventaire détaillé de nos ressources 


financières que le Gouvernement actuel s'était en- 
gagé à dresser dès son arrivée au pouvoir. Lés- 
résultats essentiels en ont été communiqués la se- 


maine dernière et nous avons aussitôt reproduit 
les chiffres principaux qui les résument. ll n'ost 
pas inutile de revenir aujourd'hui sur cet impor- 


tant travail afin de dégager les enseignements 
qu'il comporte pour Favenir. ni 
C2 AV 


#7 % 
Trois « réserves » nous paraissent devoir être 


présentées avant de commenter les passages les 
plus suggestifs dé Lesspss dont. M. ’Clémentel l'a. 


accompagné. | \ 

La première est que, contrairement au titre qui 
lui a été donné, ce « Bilan » ne détermine pas 
avec rigueur l'énsemible des richessas ‘et des 
charges du pays. On eût pu concevoir qu'il prit 
la forme d'une vasté enquête évaluant avec la 
plus grande approximation possible le total des 
biens possédés par tous lés Français, ainsi que le 


montant global de leurs revenus annuels de toute. 


espèce, et indiquant, en regard, le total des dé- 
penses ‘qui leur 
pour faire face aux frais de fonctionnement des 
services publies, civils et militaires, à l'intérêt et 
à Pamortissement de la dette, en un mot à la 
marche normale de la machine administrative de 
toutes les collectivités de la nation (Etat, départe- 
ments, communes, et aussi personnes morales au- 
tonomes). j ÿ 

Un relevé de cetté nature eût nécessité la mise à 
jour des caleuls auxquels nous nous étions livré 
en 1912 dans notre ouvrage sur la fortune publi- 
que de la Francé {1} ; il eût nécessité, en même 
temps, le dépouillement de tous les budgets arrê- 
tés annuellement dans le pays aux titres les plus 
variés, avec une- discrimination de leurs recettes 
et dépenses suffisarment exacte pour éliminer des 
chevauchements et éviter des DONS TRAMIARs de 
comptes d'ordre. 

On a jugé que cette étude demanderait: des re- 
cherches beaucoup trop longues pour être terminée 
dans un délai raisonnable ; on à considéré, d'au- 
tre part, que trop d'éléments d'incertitude subsis- 
taient encore (notamment celui provenant de l'ins- 


tabilité de la valeur de notre unité monétaire) 


pour permettre des estimations "offrant une exac- 


iitude satisfaisante. Aussi s’est-on borné à déter- 


miner l'actif et le passif propres de l'Etat. 

La deuxième remarque sur laquelle nous vou- 
dons appeler l'attention de nos lecteurs est que, 
limité, l'examen synthétique auquel 
a procédé le ministère des Finances suppose admi- 
ses un certain nombre d’hypothèses convention- 
nelles. La plus originale a consisté à tenir pour 
un élément d’actif les ressources fournies par les 
impôts et revenus permanents du fisc, capitalisées 


au denier vingt : il est évident que, du seul point: 


de vue de la Ho publique, ce système est 
défendable, car l'Etat est fondé à se regarder 
comme le ébateier permanent des contribuables. 
On n'a eu garde, d'ailleurs, d'omettre l'inscrip- 
tion en contre-partie au passif des dépenses an- 


nuelles d'administration civile et militaire (capi- |: 
talisées aussi au denier vingt pour les dépenses 
_rormales et au denier dix pour les dépenses LE 


(1) Un vol. édité chéz.Delagrave, Paris. 
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| nous rec onnaissons 


| la nation, 


incombent ou leur incomberont. 


itionnèles npeléés à disparaître) : l'Etat peut, en 
effet, passer pour débiteur de ces sommes envers 
| la masse des citoyens, Cette méthode, cependant, 
conduit à poser en axiome que les impôts, actuel- 
lement demandés au pays ne dépassent pas ses 
forces contributives réelles et que les dépenses bud- 
gétaires du mosnent sont maintenant fixées à un 
niveau dont elles ne s’écarteront plus sensible- 
ment : nous aurions aimé qu'une démonstration 
concrète de ces deux postulats füt, établie, mais 
qu'elle ne pouvait pas être 
apportée en l'absence d'une appréciation du mont- 
‘tant des capitaux réels et des revenus effectifs de : 
et dans l'ignorance où l’on se trouve 
: de Porientation que récevra notre politique inté- 
rieure et extérieure dans les exercices prochains. 

M. Clémentel. s'est efforcé, d'ailleurs, de répon- 
dre par avance à l’objection que nous soulevons 
‘ici, en brossant un tableau fort intéressant de 
rotre situation économique, dont il est parfaite- 
ment légitime de tirer des conclusions optimistes 
sur lé développement futur de la richesse  fran- 
çaise, en évaluant grosso modo le poids dont les 
impôts existants pèsent sur les contribuables et en 
| traçant un aperçu précis des perspectives dé notre 
situation de trésorerie en 1925. Cette partie de son 
.éxposé, Comme aussi les statistiques relatives à 
l'état de notre dette et à l'évolution de nos bud- 
gets successifs depuis 1914, confirment les articles 
et informations parus si souvent dans notre jour- 
nal. 

Cétte constatation nous amène à la troisième 
des observations générales qué nous avons annon- 
cées : le volume qui vient d’être distribué aux 
Chambres n’apprendra pas grand'chose de neuf 
aux-parlementaires qui ont eu soin de se docu-. 
menter régulièrement sur les problèmes économi- 
ques et finariciers posés dévant l'opinion. 

Le travail publié aujourd'hui né sera pourtant 
pas inutile : d’une: part, il rassemble eñ un raäp- 
port homogène des renseignements jusqu'alors 
_ÉPars ; d'autre part, il à nécessité de nombreux 
-« recoupements » des comiptes provisoires de dif- 
férents services qui ont permis enfin d'arrêter des 
statistiques définitives (principalement au sujet de 
la dette et des mouvements de Trésorerie) qui $e- 
ront infiniment précieuses. Nous aurons nous- 
mêmes fréquemment recours à ces statistiques. 

Come elles ne s'éloignent pas beaucoup de cel- 
les que nous avons publiées à maintes reprises, 
nous nous dispenserons toutefois de les citer en 
détail pour l'instant, préférant mettre sans plus 
tarder en lumière la leçon qui en ressort. 

NE # 
4 + % 
apporte en premier 
aux allégatiotis mal- 


L'exposé dé M. Clémentel 
lieu un démenti irréfutable 


| veillantes de nos adversaires, qui nous ont accu- 


sés de folles prodigalités et de lâcheté fiscale, 
“Entre le 1% août 1914 et le 31 juillet dernier 
notre detté, assurément, à augmenté dans d’énor- 
mes proportions son Capital, compte tenu de 
tous les engagements de l'Etat à l'exception de 
là dette extérieure politique, à été Majoré sensi- 
blement de 740 % ; mais dans le même laps de 
temps la dette de la Grande-Bretaghe s’est accrue 
de:1.060 %, celle des Etats-Unis de 680 %, celle de 
1 Italie de 650 %,.et celle de la Belgique de 630 % : 
rious n'avons donc pas eu recours au érédit dans 
“une mesure très différente de nos alliés, bien que 
lé fardeau de la guerre ait été terriblement plus 
lourd pour nous parce que nôtre s01 à sérvi pen- 
dant quatre années de champ dé bataille, que nos 
pertes én vies humaines ont été les plus fortes, êt 
‘que notre effort militaire a incontestablement été 
très supérieur à celui de tous les belligérants, hor- 
mis peut-être l'Allemagne. 


Nous ne nous sommes d’ailleurs pas contentés, 
comme on à dit, de couvrir, nos dépenses par des 
emprunts faciles : malgré la dévastation de nos 
plus riches provinces et l’amoindrissement _de 
notre population, nous avons, depuis l'armistice, 
sextuplé nos recettes permanentes d'impôts. Paral- 
lèlement, une compression sérieuse des dépenses a 
été opérée : en trois années, à partir de 1920, les 
frais des services civils ont été réduits d'environ 
60 % ; quant au montant de nos crédits militai- 
res, il n’atteint pas le triple de la Somme globale 
à laquelle ils étaient fixés pour 1915, bien que le 
coût moyen de la vie soit 8,8 fois plus élevé qu à 
cette époque. AE 

Enfin, pour achéver de prouver que nous ne nous 
sommes pas résignés à une politique de « laisser 
aller », le rapport du ministre des Finances rap- 
pelle justement qu'en dépit des circonstances nous 
avons, depuis 1918, procédé à de sérieux amortis- 
sements de notre defte, portant sur environ 7 mil- 
liards et demi en capital dé rentes perpétuelles 
ou à long terme, 4 milliards d’avances de la Ban- 
que de France, 2 milliards de francs-or de dettes 
extérieures, ete., le tout amenant une économie de 
plus de 1.500 millions dans les charges annuelles 
du service de nos emprunts divers. 


Malgré un tel effort, les dépenses qu'exige pré-, 


sentement ce service montent à près des trois Cin- 
quièmes. de tous les crédits prévus pour l'éxercice 
1925. La proportion est. d'autant plus attristante 
que la charge fiscale imposée au contribuable fran- 
cais semble constituer un maximum qui sera malai- 
sément dépassé. En effet, alors qu’en 1913, nous 
avions, sous forme de taxes et rémunération des 
monopoles, 4.135 millions pour un revenu global 
évalué à 35.870 millions de francs, nous ‘aurons 
acquitté en 1924 environ 25 milliards, pour un re- 
venu que l’on estime voisin de 125 milliards : le 
prélèvement du fisc «st ainsi passé de 11,60 % à 
20 % des ressources annuelles du pays. 

Nous arrivons pourtant aujourd'hui à balancer 
nos recettes et nos dépenses ; mais notre Tréso- 
rerie reste soumise à des aléas considérabies parce 
-qu'üne partie de la dette peut se trouver rapide- 
ment. exigible, et que d'importantes échéances sont 
prévues dans le 2° semestre 1925. 

De cés constatations, M. Clémentel n'hésite pas 
à tirer des conclusions sur le devoir des Pouvoirs 
publics au regard de notre. situation financière. 

“a 

La première est qu'il importe de limiter à leur 
niveau actuel les charges de la nation. Une quin- 
zaine de milliards en capital, représentant une 
annuité d'un milliard, seront encore indispensa- 
bles pour en finir avec la reconstitution des ré- 
sions libérées : on peut espérer que les versements 
à recevoir en «exécution du plan Dawes permet- 
tront de faire face à cette dépense nouvelle. Pour 
le reste, il conviendrait que toutes les charges 
budgétaires fussent rigoureusement équilibrées, 
par des recettes normales, et que, une fois mise 
en vigueur la prochaine loi de finances, aucune 
augmentation de crédits ne fût consentie sans ré- 
duction équivalente sur d'autres chapitres. 

“ÆExprimant clairement sa pensée à ce sujet, le 
Ministre n’a pas hésité à jeter ce cri d'alarme : 
« Il est équitable d'assurer aux serviteurs de l'Etat 
une rémunération convenable de leur labeur, mais 
il serait infiniment dangereux de nous laisser en- 
traîner à des dépenses qui risqueraient de détruire 
l'équilibre laborieusement acquis de nos budgets, 
et qui, par la nouvelle dévalorisation de notre 
monnaie, qu'elles seraient susceptibles d’engen- 
drer, porteraient un préjudice grave à la nation 
entière et particulièrement à ceux dont nous en- 
tendons améliorer la position, » Pour réaliser un 


! Ac + F en 


k a L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


‘ajustement désirable des traitements, il faut done, 


au préalable, procéder à des économies : celles-ci 
« proviendronts d’une meilleure organisation de 
nos services qui ,par la superposition des contrô- 
les, par le défaut de pénétration entre Adminis- 
trations différentes et par un formalisme désuet, 
imgnobilisent un effectif dont l’emploi serait plus 
judicieusement affecté à l’industrie, à l’agriculture 
et au commerce » ; le perfectionnement des iné- 
thodes d’exploitation de nos monopoles devra éga- 
lement être poursuivi sans relâche, pour augmen- 
ter leurs bénéfices nets sans qu'il en coûte plus 
cher à leur clientèle forcée. | 

Une autre leçon résulte du « bilan » soumis au 
Parlement. C'est que la nécessité de maintenir 
intact le haut rendement actuel de notre système 
fiscal’ conditionnera longtemps encore toutes les 
réformes susceptibles d'être . envisagées , dans 
l'aménagement des impôts. C’est ainsi que la re- 
vision des mndalités de perception de la taxe sur 
le chiffre d’affaires, « «en l’état de nos finances, 
ne peut être faite que très prudemiment et contre 
des moyens d'équilibre certains au chapitre des 
recettes » ; de façon plus générale, la réfection 
« et la mise au point de notre système d'impôts 
hâtivement ébauchés au cours d’une période trou- 
blée ne sauraient être que graduellement assurées, 
à mesure que notre situation financière nous lais- 
sera les disponibilités indispensables pour y pro- 
céder ». É Fes 

Tout notre effort de redressement, d’ailleurs, se- 
rait voué à un échec complet si la valeur de notre 
unité monétaire venait à s'effondrer. « Nous re- 
poussons Comme un crime contre la Patrie toute 
tentative, d'inflation : les catastrophes qu'engen- 
arerait le recours à un pareil expédient, le boule- 
versement qu'il entraînerait dans notre économie 
générale, ne peuvent permettre à un Gouverne- 
ment soucieux de la sécurité de l'épargne fran- 
caise, de l’allégement du prix de la vie, de da pros- 
érité nationale, d'accepter la responsabilité d'une 
mesure appelée à rendre vains tous les sacrifices 


déjà consentis pour l’assainissement de nos finan- 


ces et à compromettre définitivement le relève- 
ment du pays. » M. Clémentel ne condamne pas 
moins vigoureusement « toute ‘opération qui se 
proposerait la dévalorisation du franc », car elle 
porterait un coup brutal à la loyale exécution des 
contrats et provoquerait une secousse extrêmement! 
grave. Il considère par contre qu'une « revalori- 
sation trop brusquée » serait également néfaste : 
un mouvement très lent de hausse de notre mon- 


naiïe doit être souhaité, auquel puissent s'adapter … 


insensiblement tous les rouages de notre organisa- 
tion économique. À ; 2 

La solidité de l'équilibre budgétaire et la limi- 
tation de nos charges à leur niveau actuel y con- 
duiront peu à peu. Notre développement futur 
serait cependant entravé si nous n’arrivions pas à 
at.gmenter la proportion des « dépenses produc- 
tives » dans l’ensemble de nos crédits, Le seul 
moyen d'y parvenir consistera à pratiquer une 
politique méthodique de consolidation, de conver- 
sion puis d'amortissement de la dette. Celle-ci 
sera rendue possible par le retour de confiance 
qu'amènera chez les particuliers la réalisation sin- 


“cère de l'assainissement budgétaire et le rétablis- 


sement d'un régime de stabilité économique. Il 
est urgent, au surplus, de restaurer cette con- 
fiance dans les prochains mois : une grande par- 
tie des bons arrivant à échéance à partir de juil- 
let ne seront remboursables que si les porteurs 
l’exigent ; ils ne feront pas usage de leur faculté 
si tous apaisements leur sont donnés sur l'avenir 
financier de la nation. à 

On obtiendra, dans cette voie, des résultats d'au- 
tant plus féconds que le problème toujours pen- 
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dant du règlement de nos dettes politiques aura 
été réglé de façon équitable : à ce sujet, les chif- 
fres produits par le Ministre prouvent qu'une re- 
vision de nos engagements est parfaitement légi- 
time, et le rapport indique notre espoir d'aboutir 
à une solution satisfaisante, qui märquera notre 
loyauté, notre volonté de faire honneur à notre 


parole, et cependant ne nous écrasera pas au point 


de semer chez nos compatriotes un amer découra- 
gement. | î 


# 
de 


Nos lecteurs reconnaîtront que tous ces aperçus 
sont conformes 
longtemps dans l'Economiste Européen. On ne peut 
que féliciter M. Clémentel d’avoir exprimé si net- 
tement des icées aussi raisonnables ; s’il réussit à 
convaincre le Parlement de la nécessité d'en tenir 
compte en toute circonstance, les difficultés du 
moment seront plus aisément surmontées qu'on 
ne suppose communément, et l’année 1925 mar- 
quera la fin de nos embarras les plus pénibles. 

Son exposé sera-t-il lu avec toute l'attention 
qu'il mérite ? Des préoccupations purement politi- 
ques n'inciteront-ellesS pas certains partis à négli- 
ger systématiquement les sages avis qui y sont 
accumrulés ? Ces questions sortent de notre com- 
pétence ; on est malheureusement obligé de les 
poser ! à 

EDMOND THÉRY. 


La Vie monétaire 
financière et économique de la France 
| en 1924 
(Suite) (1) 


Bien que la précarité de la Trésorerie et l'im- 


possibilité, en raison des conditions générales du 


marché des capitaux, de procéder aussi largement 
qu’en 193 et 1922 à des emprunts importants aient 


‘ obligé à ralentir quelque peu le rythme de la re- 


constitution des régions dévastées, l’œuvre de res- 
tauration s’est encore poursuivie activement. 
Une premier tableau en fera ressortir claire- 
ment l’état d'avancement : | 
Reconstitution des régions dévastées 
 Voiesferr. Usines Maisons 
Kilom. Nombre Nombre 


Cultures 
Hectares 


Etendue des dom- 
mages à l’armis-, 


23.000 742.000 3.300.000 


HER ANA RER 4.800 
Reconstitution au : 

1er juillet 1924. 4.700 21.000 606.000 . 2.970.000 
Dommages ‘Tes- Eire ; | 
_tant à réparer. 100 2.000 136.000 330.000 


Les travaux ont continué sans interruption pen- 


dant le second semestre, et l’on estime qu'ils se-. 


ront entièrement terminés d'ici trois ans. L’effort 
principal restant à accomplir porte sur la restau- 
ration des habitations : la plupart des exploita- 
tions industrielles ont, en ‘effet, repris leur pro- 
auction, et nous verrons notamment un peu plus 
loin la rapidité des progrès de l'extraction de 
houille de nos mines du Nord et.du Pas-de-Calais. 

Dès à présent, d’ailleurs, la renaissance de l’ac- 


/ 


(1) V. Economiste Européen n° 1713. 


aux doctrines soutenues depuis 


tivité économique de nos provinces libérées se tra- 
duit par l'augmentation ininterrompue des im- 
pôts qu'elles acquittent : 


Impôts payés par les régions libérées de 1919 à 1924 


Prévi- 
\ sions 
4 1919-5190 7409710,%1922 1993 % 1924 
; (En millions de’francs) 
Total des'recet- 
_tes fiscales des 
régions lib é- 
réesr.,...1.... 964 1919 2.382 2819 3.72 474 
Total des recet- 
tes fiscales des 
autres dépar- 6 
tements ..... 8.130 14075 17.017 18.549 20.192 23.152 
Proportion 0/0 - 
des recett. des / 
régions libé- 
FÉES dr  e AE 108 16015 2001187377: 20;49 


Notre économie nationale puisera dans cette 
résurrection un appui précieux, qui l'aidera cer- 
tainement à franchir la période de dépression re- 
lative qui paraît devoir succéder à l'activité des 
derniers exercices, et nos finances y trouveront un 
soutien efficace. qui pourra contribuer au main- 
tien de notre équilibre budgétaire. Il importe donc 
hautement que les restrictions à pratiquer dans 
les dépenses de l'Etat pour limiter les charges pe- 
sant sur les contribuables neretardent pas la répa- 
ration des ruines douloureuses de la guerre. 

“"… 

Des constatations moins satisfaisantes ressor- 
tent de l’étude de notre situation agricole. Nous 
signalions, l’année passée, que, malgré l’exten- 
Sion des surfaces mises en labour, l'amélioration 
des” soins donnés au sol, la modernisation des 
facons culturales, la généralisation de l'emploi des 
engrais et machines mécaniques, la sélection plus 
parfaite des graines et plants, etc., les résultats 
dela campagne 1923, compromis par les intempé- 
ries, avaient été assez décevants : un recul de 
toutes les productions était enregistré à l’excep- 
tion des céréales et des plantes fourragères, et 
nous considérions comme improbable que notre 


|_ déficit alimentaire püût être réduit en 1924. 


Les faits ont malheureusement confirmé nos pré- 
visions, d'autant plus que la qualité du blé obtenu 
sur notre territoire a été fort médiocre et qu'un 
déchet Sérieux a eu lieu dans son rendement en 
farine. Nous avons eu, d'autre part, à souffrir du 
retard de ,la moisson, contrariée cet été par 
des pluies abondantes, de sorte que la « soudure » 
a été plus maläisée et nous a ob'igés à un sur- 
croît d’importations. Dans le second semestre, il 
est vrai, l'abondance de la récolte des pommes de 
terre, des légumineuses, des fruits, du vin et (con- 
séquence de la restauration des régions libérées) 
des betteraves, comme, aussi, le développement de 
notre production de lait, beurres et fromages, 
nous ont permis d'augmenter un peu nos expédi- 
tions. Notre insuffisance, malgré tout, a été con- 
sidérable : les quantités importées durant les onze : 
premiers mois de l'exercice en cours ont pro- 
gressé, par rapport à la même période de 1928, 
de ‘117.000 tonnes, tandis que l'augmentation. des 
quantités exportées a été de 271.000 tonnes ; mais 
lé supplément des denrées que nous avons dû 
nous procurer au dehors a été beaucoup trop oné- 
reux pour être compensé. par l’excès de produits 
dont il nous fut possible de disposer pour l'exté- 
rieur ; en effet, la plus-value de nos entrées est 
montée à 1.488 millions de francs, contre, aux sor: 
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Commerce extérieur des produits alimentaires pendant 
les onze premiers mois de 1923 et 1924 


1923 1924 1923 1924 
(Millions de tonnes) (Millions de fr.) 
Jmportations....,, een DU108 UND 6.663: 8.147 
Exportations... 1:196 14-467 2.886 3.57% 
Déficit... Lis TS 600 Et 8.717 4.577 


Un déficit alimentaire de presque 5 milliards de 
francs est inadmissible pour un pays comme le 
nôtre, qui suffisait presque ROM NIeement à ses 
besoins avant la guerre. 

Il est possible qu'il soit légèrement diminué en 
1925, grâce à la grosse augmentation ci-dessus 
si ionalée, en 1924, de certaines productions (sucre, 
pommes de terre et vin notamment), à la progres- 
sion des récoltes de fourrages et aù maintien de 
nos récoltes de céréales à ün niveau sensiblement 
égal à celui de 1923, Cela ne devra pas encore être 
considéré comme le résultat optimum à atteindre: 
un réel effort d’accroissemént de nos rendements 
est indispensable, en même temps qu'il convient 
d'étendre les surfaces en cultures. À ce dernier 
point de vue, la campagne écoulée n’est pas très 
éncourageante : on note une diminution de près 
de 200.000 hectares des surfaces plantées en céréa- 
les, au profit des herbages. Cette évaluation esf 
une conséquence de la crise croissante de la main- 
d'œuvre.agricole : il convient de l’enrayer par une 
action méthodique «et concertée des ‘pouvoirs pu- 
blics et des initiatives privées, comme il faut, 
aussi, pousser plus énergiquement la propagande 
déjà commencée en faveur du groupement des pe- 
tits propriétaires, de l’application de méthodes de 
travail plus scientifiques, etc, 


* 
+ % 


A ne considérer que les statistiques globales, il 
semble que l’année qui vient de prendre fin à été 
extrêmement brillante pour notre industrie : dans 
presque toutes les branches, en effet, la produc- 
tion a progressé de façon remarquable et une acti- 
.vité supérieure à celle de tous les exercices pré- 
cédents a persisté pendant les douze mois. Les 
bénéfices des diverses entreprises, cependant, ont 
été inégaux, parce que les vicissitudes du change 
et les charges fiscales nouvelles instituées en mars 
ont rendu les affaires plus difficiles, et que les 
prix de revient ont largement haussé, tandis 
qu'une concurrence plus aiguë obligeait à modé- 


rer l'élévation des prix de vente. Dans l’ensem- 


ble, pourtant, il n’y a pas lieu de se plaindre ; 
mais le dernier trimestre a paru moins rémuné- 
rateur : des signes de ralentissement des’ deman- 
des de la clientèle ont été perçus, et la prudence 
ne saurait être trop conseillée à nos chefs de mai- 
son qui devront éviter, dans les mois à venir, un 
stockage abusif de marchandises, 

Le fait caractéristique de l’année, 
industrielle, a été l'accroissement de notre extrac- 
tien houillère ! 


Production mensuelle des Dnouite le rinér aux 
(houille et lignite) en France en 1993 et 1924 


1923 1924 1993: 1924 
(Milliers (Milliers 
de tonnes) de tonnes) 
Janvier... 3.148 102 Juillet, 3.215 3.784 
Février 2.479(1) 3.649 AOÛT. 32405 8 691 
Marese 3 N2%%8 078 Septembre. 9.321 3.838 
Avril... 3.000 3.641 Octobre... 8:690 4,104 
Mat 3.129 3.693 Novembre... 3.506 » 
D RUE SARA 8.326 3.496 Décembre... 3.841  » 


(1) Mois durant lequel la production fut paralysée par uné 
grève, | 


‘gèrement les chiffres d’avant-guerre : | 
pourra s’accentuer encore ; il ne suffira cepen- 


‘en Rata 


Nos r mines tiens An Nord et du Ps lis : 
ont contribué pour une large part à cette aug- 


mentation, 
une 


en reprenant 


leur exploitation avec 
activité digne des plus grands éloges. La . 


moyenne mensuelle de leur:'production n'avait été 


que de 1.616.000 tonnes durant le premier semes- 


tre 1923 : elle passa à 2.083.000 pendant 1e second ; 
ramenée à 2.072.000 tonnes dans le premier tri- 


mestre 1924 et 2.047.000 dans le second, elle s’est : 


élevée pour lé troisième à 2.178.000 tonnes et a 


atteint en octobre son « record » de 2.386.000 ton- . 
la production moyenne mensuelle. 


nes'En; 1913, 
des mêmes mines avait été de 2.283.000 tonnes : 
leur situation est donc 
droit d'espérer que, lorsque les derniers travaux 
de parachèvement seront terminés, elles obtien- 
dront, grâce aux perfectionnements techniques mis 
en œuvre depuis l'armistice, un rendement Rep: 
ment supérieur: à celui d'avant-guerre. 6 
La moyenne mensuelle de d'extraction totale de 
bouille et lignite en France s'est établie, 
er janvier au 31 octobre 1924, à 3.743.100 tonnes ; 


rétablie, et l’on est en 


du 


elle n'avait été que de 3.249: 200 tonnes en 1925, et - 4% 


s'était fixée en 1913 (en y comprenant l'extraction 
dé la Lorraine récupérée, soit 316.000 tonnes 
mois) à 3.720.000 tonnes. Nous dépassons donc lé- 


Ce progrès 


dant pas à nous libérer de l'étranger pour notre 
approvisionnement en 
le problème de l’économie de la force motrice, de 
l'amélioration du rendement des foyers, de la vul- 
garisation de l'emploi de la « houille blanche » 


devra donc continuer à retenir toute notre atten- ‘# 
tion. 


par. 


combustibles minéraux : 


Nous aurons également à nous tnt à ‘à déve- 


lopper notre fabrication de coke. Celle-ci avait été, 


en moyenne, de 166.500 tonnes par mois en 1923 
(dont 9.500 pour la Lorraine récupérée et 157.000 
pour le territoire compris dans les frontières de 
1914) : elle s'est élevée, du 1% janvier au 31 octo- 


bre 1924, à une moyenne mensuelle de 224.100 ton- 


nes (dont 10.340 tonnes pour la Lorraine récupé- 
rée), 
tonnes (dont 10.600 pour la Lorraine), et montant 
en octobre à 230.700 tonnes (dont 10,900 pour la 
Lorraine). Cette progression est très intéressante : 


il est désirable qu’elle se poursuive, car l’expan- 
| sion de notre extraction de minerai de fertet l'aug- 


atteignant son record en août avec 293.700 


VHS 


mentation de puissance de nos usines métallur Ld 


ques rendent de jour en jour plus grands nos 
soins de ce produit ; nous demeurons de 


encore très loin de notre production de 1913 


(moyenne mensuelle de 359.900 tonnes, dont 7.650. 


pour l'Alsace et la Lorraine annexées), 
suffisait à peine aux deux tiers de nos besoins. U 


Le tableau ci-dessous met en relief l’accroisse- à 


ment que nous venons de noter de d'arkrité de 
nos mines de fer: : 4 : 


laquelle 


Production mensuelle de minerai de Fo et des pyrutes 


en France en 1928 et 1924  ! 
Minerai de fer  Pyrites 
1923 1924 1923 1924 


(Milliers de tonnes) 


Minerai de fer or 
LR A Vo) TT 
1928 De Re 1924 


s 


(Milliers de Hounesy 


Janv. 2.893 2.957 15 6 15.0 Juill. 1.833 2.415 14.6 16.2. 


Févr. 1.745 2.168 14.6 15 0 
Mars..1.882 2,972 16,4 15.8 


Août. 1.956 2,487 15.7 14.5 
Sspt. 1.930 2. Le 15.4 14.8 


Avril. 1,686 2.163 14,6 15.2 Oct... 2.061» 4780», 
Mai.. 1.795 2.986 15.4 16.9 ‘Nov. 2.005 . 400 ©» 
Juin.. 1. 891 2.188 15. 3 15.4 Déc. 2. 085 : 15.0 » 


En 1923, la moyenne mensuelle de. l'extraction : 


du minerai de fer avait été de 1.935.400 tonnes : 


elle. est: montée pour les trois premiers. trimestres te 


de 194 à 2e 0e 400 Lier 


Tous les héssins oïit 
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participé à cet accroissement, mais surtout ceux 
du Nord-Est et de la Lorraine recouvrée. Malgré 


le progrès constaté, nous demeurons encore bien à 
au-dessous de la ‘production de 1913, dont la 


moyenne menswelle globale, pour la France. et la 
Lorraine recouvrée, avait été de 3.589.000 tonnes 
(1.826.500 pour la France limitée aux froñtières de 
1914 et 1.752.500 pour la Lorraine annexée) : nous 
ne pourrons revenir à la pleine activité de cette 
époque que lorsque des accords internationaux 
assureront l'écoulement régulier à l'étranger. de 


l'excès de minerai que nos usines ne seront point: 


capables de consommer. 

Leur capacité d'absorption, cependant, s’est sen- 
siblement accrue en 1924, notre 
fonte et d'acier ayant atteint, un total très supé- 


x 


rieur à celui de 1923 : 


Production mensuelle de la fonte à de l'acier brut 
en France en 1923 et 19214 


Fonte. 


Acier brut ‘Fonte Acier brut 
TR ET PR 
1923 1921 19931924 192 1924 1993 1924 


(Milliers de tonnes) Mit de tonnes) 


: J'anv.. 486 586 408 541 Juil.. 436 636 400. 565 
Févr.. 306. 590 290 555 Août. 486 656 152 582 
Mars. 316 640 316 573 Sept. 482 641 446 598 
Avril. 350 651 355 567 Oct... 514-660 1 47707609 
Mai.. 393. 658 388 598 Nov.. 536 634 498 558 
Juin.. 429 : 639 497 555 Déc.. 565 » 526 » 

On voit que, du 1% janvier au 30 novembre 1924, 


la moyenne mensuelle de la fabrication de la 
fonte a été de 635.000 tonnes et celle de la fabri- 
cation de l’acier de 565.500 tonnes. Pour l’année 
193 tout entière, les moyennes correspondantes 
‘avaient été respectivement de 441.600 et 414.700 ton- 
nes. L’avance est donc substantielle, sans que nous 
arrivions encore aux résultats de 1913 (moyenne 
mensuelle de 750.000 tonnes pour la fonte et 720.000 
pour l'acier, y compris la production de la Lor- 
raine et de l'Alsace annexée). La continuation de 
notre effort s'impose par conséquent pour retrou- 
ver une activité absolument normale : son succès 
sera lié à la mise en pratique d’une politique de 
débouchés extérieurs et, aussi, à la prospérité des 
industries nationales grandes dote de 
produits sidérurgiques (bâtiment, travaux publics, 
construction mécanique, constructions navales, 
automobile, ete). | 

Ces industries ont inégalement travaillé en 1924. 
Moins ralenti qu'en 1923, le bâtiment est encore, 


demeuré dans un marasme relatif, dû à l'incerti- 


tude du régime de la propriété immobilière au 
regard des locataires et au coût toujours exces- 
sif dé la main-d'œuvre et des matériaux. Les tra- 
vaux publics ont souffert de la cherté du loyer de 
l'argent, qui à rendu malaisée la réunion des 
fonds nécessaires à leur exécution : ïls ont été 
poursuivis à peu près selon le même rythme que 
l'année précédente ; leur activité reprendra cer- 
tainement lorsque les conditions du marché des 
CAPTTATER seront améliorées, aussi bien en France 
qu'aux colonies. La construction mécanique a 
connu, durant le premier semestre, des heures 
pénibles, parce que beaucoup de commandes pri- 
ses en 1923 ont dû être exécutées à perte, en rai- 
son du  renchérissement soudain, au début de 
1924, du prix de toutes choses et de Faggravation 
des charges fiscales ; le second semestre aura été 
sensiblement plus rémunérateur pour 
d'un bout à l’autre de l'année, toutes les usines 
ont été largement pourvues d'ordre : un ralentis- 


1 


production de 


_ment relatif de ses débouchés 


. Jarge écoulement sur 


elle, et, 


sement est cependant constaté depuis quelques 
mois ; il ne sera que passager si nous sommes 
fixés rapidement sur les réformes qui affecteront 


notre régime douanier et si nos grands réseaux 


reçoivent sur leur avenir financier des apaise- 
ments leur permettant de réaliser le programme 


de renforcement de leur matériel qu'ils ont éla- 
| boré. 


L'industrie des constructions navales n'a 
pas été plus brillante en 1924 qu’en 1923 : certai- 
nes commandes, pourtant, ont pu être prises pour 
12 compte d'armateurs étrangers, et un réveil 
d'activité se dessinerait sans.doute bientôt si les 
menaces dirigées contre nos Compagnies de navi- 


‘gation à, l'occasion. du remaniement des modalités 


d'application de la loi de huit heures ne les inci- 
taient à ajourner la plupart des mises en chan- 
tiers qu'elles avaient projetées. Quant à l'indus- 


| trie automobile, elle a été très prospère jusqu'en 


octobre : la cherté croissante de sa production et 
l'inquiétude morale qui s’est répandue dans sa 
clientèle ont nécessairement amené un étrangle- 
: ici encore les pers- 
pectives ne sont cependant pas mauvaises si l’équi- 
libre « psychologique » de la nation peut être ré- 
tabli à bref délai. 

Les autres industries extractives (bauxite, as- 
phailtes, sels gemmes, et, dans les provinces récu- 
pérées, potasse et huiles minérales) ont également 
enregistré un développement intéressant : celui-ci 
paraît devoir se maintenir, notamment pour la 
potasse et les huiles minérales. 

Nous signalerons encore la prospérité des fabri- 
ques d'appareils électriques et des sociétés de dis- 
tribution d'énergie, dont les réseaux se sont sé- 
rieusement étendus l'aménagement des chu- 
tes d’eau, toujours gêné par la cherté des travaux 
et la difficulté de se procurer les fonds d'’établis- 


sement nécessaires, à été poussé un peu plus qu’en 


193 : il deviendra plus actif aussitôt que le lover 
des capitaux se sera abaïissé. Les industries chi- 
miques ont été plus favorisées que précédemment: 
une vive anxiété règne parmi leurs dirigeants sur 
les conséquences que pourront entraîner pour elles 
les négociations commerciales actuellement en 
cours avec l'Allemagne ; si, comme nous l’espé- 
rons, leurs intérêts sont sauvegardés, elles récol- 
teront prochainement les fruits de l'énorme effort 
d'installation qu'elles ont fait pendant la guerre 
et depuis l'armistice. La situation des industries 
de luxe et de celles du vêtement, de l'ameuble- 
ment, etc., a été également très favorable jusqu’à 
Pautomne : le malaise moral qui s'est répandu 
alors dans le pays et la crise boursière récente 
leur ont nui quelque peu en fin d'exercice ; elles 
copnaîtront sans doute à nouveau des jours heu- 
reux dès que l'atmosphère séra éclaircie, si tou- 
tefois elles arrivent à contenir leurs prix de re- 
vient et de vente dans des limites raisonnables. 
Quant aux industries textiles, dont l'activité 


avait été remarquable en 193, elles se sont vues 


légèrement entravées, cette année, par le coût 
élevé de leurs matières premières qu'elles n'ont 
pas pu acheter sans peine à l'étranger, Leur fa- 
brication S'est pourtant maintenue à un niveau 
honorable, mais il faut déduire de leur stagnation 
relative que la nécessité apparaît plus que jamais 
impérieuse de développer la production lainière 
et cotonnière de nos colonies et, aussi, que nos 
tisseurs et filateurs dévront s’efforcer de créer cer- 
tains modèles « bon marché » susceptibles d'un 
les marchés neufs de nos 
possessions. 

Au total, donc, l'exercice clos a été bon pour 
notre industrie. La statistique des importations et 
exportations de matières premières et objets fabri- 
qués confirméera cette impression ; jamais un mou- 


| vement aussi intense n'avait été enregistré, et ja- 


mais, surtout, l’excédent de nos exportations d'oh- 
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jets manufacturés n'avait été aussi considérable : 
Commerce extérieur des matières nécessaires à l'industrie 
et des objets fabriqués 
pendant les onze premiers mois de 1923 et 1924 


1923 + 1924 1923. : 1924 


Matières nécessaires à l’in-. (En milliers : (En millions 


11168 de tonnes) de francs) 
Importations... T°... 49.939 45.920 /°48 208198 327 
Exportations.......... 18.140 22.089 8.291 9.430 

DEEE NME LEE 25.099 23.181 9.91213:897 
Objets fabriqués: « 

Mopti Fe CRT 1.841 : 1.818 3:889 ° 4,541 

Exportatious (1):...... DTA ESS ID AG ANR ACA LI 
Excédent (2)....... 1.406 1.997 12.225 19.870 


(1) Y compris les colis postaux. — (?) Excédent d'exporta- 
tions. 


On ne peut évidemment pas assurer que cette 
activité persistera en 1925. La reconstitution pro- 
gressive de tous nos moyens de production et 
l'établissement d’un 
Alsace et en Lorraine devraient contribuer à la 
maintenir, en nous permettant de fabriquer de 
jour en jour dans de meilleures conditions et, par 
suite, de lutter plus aisément contre nos concur- 
rents. Malheureusement, la hausse du coût de 
toutes choses, la tension des devises appréciées et 
l'élévation qui en est résultée du loyer de l'argent 
ont amené une majoration progressive des prix 
de revient et une gêne croissante des trésoreries 
des diverses entreprises : il y a là un péril cer- 
tain, d’une part parce que l'insuffisance des fonds 
de roulement pourra mettre certaines affaires en 
état de moindre résistance en cas d’ « accident », 
d'autre part parce que, les facultés d'achat de la 


clientèle n'étant pas inépuisables, l'ascension conti- 


nue des cours de toutes les marchandises provi- 
quera un resserrement fâcheux de la consomma- 
tion. £ 
Le Gouvernement devra se préoccuper de cette 
situation et s'appliquer à ne pas grever davantage 
les frais généraux de nos producteurs : s’il com- 
prend cette nécessité, les inquiétudes qui les trou- 
blent actuellement ne dureront pas longtemps. 
(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


La Bourse de Paris en 1924 
(Suite) (1) 


Le compartiment bancaire peut être considéré, 


en quelque sorte, comme le baromètre de la Bourse. 
Il subit en effet la répercussion directe de ses pé- 
riodes d'activité et de marasme, le développement 
où la restriction des affaires influant nécessaire- 
ment sur la situation des établissements financiers. 


Banques 
99 déc. 31 mars 27 juin 29 sept. 81 déc. 
1993 1924 924 1924 1924 
Banque de France.... 7.810 7.200 7.355 7.795 7,400 
Banque de l'Algérie... 5.540 5.200 5.000 5.240 4.800 
Crédit Foncier. ...... 1.450 1,330 1.394 1.500 1.404 


Banq. Naf. de Crédit.. 800 ° 749 719 761 729 
Comptoir d'Escompte. 998 978. 985 983 918 
Crédit Industriel lib.. 1.050 1.280 1143 1.110 1.023 


Crédit Lyonnaïis...... 1635 A1 6H PEL. GLE: 1h10 
Sotiété G'nérale...... 740 750 765 710 761 
‘ Crédit Mobilier... ..., 505 515 507 508 917 
Banque de Paris...,.. 1.615 : 1 5427 51,478 » 1520 : 1400 


Bang. de l'Union Par. 961 915 915 1.008 9u8 
Bang. Nat. du Mexique 768 610 640 640 502 
Banque Ottomane .... 784 750 780 802 829 


{1) Voir Economiste Européen n° 1713. 


équilibre mieux assuré en 


La Banque de France à] oué un grand rôle dans 


l'histoire financière de l’année qui vient de se ter- 


miner, C'est elle qui a organisé la « défense du 
franc », et nous avons vu précédemment comment 
elle était parvenue à combattre les attaques de la 
finance internationale, Au point de vue purement 
matériel, nous constaterons que l'activité de ses 
différents départements s'est développée normale- 
ment à celle du pays. Le cours de l'action à très 
peu varié. | 

Le Crédit Foncier à progressé. C’esf la consé- 
dont le rôle devient plus important de jour en jour. 


Aux Etablissements de crédit, nous constatons 
peu de changement dans les cotations du Crédit 


_ Lyonnais, qui s’est maintenu pendant toute l’année 


aux environs du niveau de 1.600, qu’il a souvent 


dépassé, et n'a faibli au cours des dernières semai- 
nes que sous l'effet d’un tassement général de la 
cote qu'on peut considérer comme passager. La 


Société Générale reste également stable. Marché ré- 
sistant sur le Comptoir d'Escompte, qui n’a pour 
ainsi dire pas varié. La Banque Nationale de Cré- 
dit accuse une très légère réaction. Par contre, le 


centuer la progression dont il avait été l'objet au 
cours de l’année précédente. 

Un coup d'œil d'ensemble sur les plus récents bi- 
lans des Etablissements de crédit dont nous venons 
de faire mention révèle une augmentation des ré- 


-serves ; c’est là l'indice d'une situation très solide. 


Les Banaues d'Affaires sont toujours l'objet de 
variations plus fréquentes que les Etablissements 
de crédit, en fonction, comme nous l’avons observé 


Le marasme de la Bourse, au cours des derniers 
mois, des a donc assez sensiblement affectées, et 
c'est à cette circonstance que nous devons de les 
retrouver aux environs de leurs cours d'il y a un 
an, qu'elles avaient sensiblement dépassés au mi- 
lieu de 1924. Le Crédit Mobilier, la Banque de Pa- 
ris, la Banque de l’Union Parisienne, sont les 
mieux ‘traitées. 

Les Banques étrangères ont généralement suivi 


sanne, s'est avancée aux environs de\840, Les réa- 
lisations de décembre l’ont ramenée à 829. Quant à 
la Banque Nationale du Mexique, elle est toujours 
agitée en raison de la situation troublée du pays 
et de l'incertitude où l'on se trouve, touchant la 
reprise de la Dette. 


%k 
s 


Bien que l'élévation des tarifs leur ait procuré 
un accroissement très sensible de recettes, les Com- 
pagnies de Chemins de fer ont vu es cours de leurs 
titres s’effriter peu à peu. Sans doute, faut-il at- 
tribuer ce recul à la défaveur qui s'attache actuel- 
lement à la plupart des valeurs de portefeuille, en 
raison de leur faible taux de capitalisation. Leurs 
fluctuations s’établissent comme suit : Fi 


Messag. Mar. ord 198 e12 195 173 175 
_— PRIVEE 0S 197 176 164 135 
Transatlant: ord:. 179 163 159 148  : 138 
Se priv. 178 1756: PAM 139 
Dans le groupe étranger, la tendance, 


/ 


quence logique de la prospérité d’une. institution . 


Crédit- Industriel et Commercial a encore vu s'ac- 


plus haut, des fluctuations du marché financier. 


la marche de leurs changes et fonds nationaux res- 
pectifs. C’est ainsi que la Banque Ottomane, bien 
influencée par ia ratification du traité de Lau- 


à Transports î 

29 déc. 31 mars 27jnin 29sept. 81 déc, 

Actions 19923 1924 1924 1924 1924 
FSC R ENTRER AE TRES 839 835 11 MOD TÉREOTE 
Mid Er Sr 899 70 829 775 7 2" 680 
NOrA NET 1.840 -‘°1.300 :° 1.201 ©1155 000) 
OTÉADS MNT 1.000 1.034 920+.:Fv870 810 
Pi-L-MPe PEU 1.122 : 1.100: 1.014 970 856, 
Métropolitain: ...: 555 512 510 485 445 
Nord-Sud..." À 232 2e0m210 200 184 


D 
NES 


rasme ; cependant, il est possible que le réveil éco- 
nomique qui se manifeste depuis quelque temps 
aux Etats-Unis provoque quelque amélioration 
dans cette industrie, comme semblent l'indiquer, de 
temps à autre, certains symptômes de reprise. Les 
actions ordinaires des Messageries Maritimes et 
de la Compagnie Transatlantique sont restées à 
peu près stables pendant toute l'année et ce n’est 
que tout dernièrement qu’elles ont faibli sous lef- 
fet de l'ambiance. 
Pur 

Les valeurs d'eaux n'ont donné lieu qu’à de ra- 
res transactions ; il en est de même des valeurs de 
gaz. Les unes et les autres ne peuvent varier beau- 
coup, d’ailleurs, étant uniquement recherchées par 
une clientèle de placement qui s'est montrée fort 
réservée, comme on le sait, depuis quelque temps. 

Les valeurs d'électricité, au contraire, ont tou- 
jours un marché animé. Elles tentent, en effet, tout 
à la fois, la clientèle de placement, certaines entre- 
prises, bénéficiaires de concussions urbaines, pré- 
sentant une grande stabilité, et la spéculation, 
d'autres, encore en voie de développement, offrant 
de sérieuses chances de plus-value. 


. Eau — Gaz — Electricité 


29 déc. 31 mars 27juin 29 sept. 31 déc. 
: 1923 1924 1924 1924: 1924 
Actions : — — — — — 

Cie Générale des Euux.. 1.200 1.101 1.050 1.052 925 
Gazsde Paris sr 299 297 302 296 269 
Gaz p'la Franceetl'Etr. 695 740 819 828 718 
Cie Parisienne Distrib. 838 809 902 940 883 
Cie Générale d’Electr.. 1.420 1.451, 1.898 ° 1.410 1.360 
Electricité de Paris..., 940 900 940. 1:000 : 1.290 
Electricité et Gaz Nord 431 398 408 432 310 
Jeumont..... Paso AO 439 412 389 346 
Parisienne Electrique. 340 334 802 285 .: 262 
Indus. des Téléphones. 1.170 1.200 1.179 1.140 1.005 
Thomson-Houston...... 735. 720 697: 190587 480 
LS A PE ne VAR 905 .900 930 110 603 


Les valeurs de ce groupe auraïent sans doute 
réalisé des: progrès | conformes au développement 
de l’industrie qu'elles représentent, mais elles ont 
dû subir les influences d’un marché faiblement 


orienté pendant la dernière période de l’année. 


N, 
+ % 


La situation du marché des Produits métallurgi- 
ques est assez difficile. Cette industrie voit en effet 
son activité se ralentir : d’une part, les commandes 
des régions dévastées vont en $e raréfiant, à me- 
sure que la restauration de ces régions s'avance 
vers son terme ; de l’autre, elle a subi de lourdes 
charges du fait de l'élévation du prix des combus- 
tibles ; enfin, le retour au régime normal des rela- 
tions commerciales avec l'Allemagne place nos 


grandes firmes sidérurgiques en face d'une con. 


currence redoutable. Il est donc possible que la 
progression d'activité constatée au cours du pre- 
mier semestre de 1924 ne se maintienne pas pen- 
dant longtemps : c'est du moins ce qu’on paraît 
redouter dans les milieux financiers. 
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principalement par les variations des changes, à j Métallurgie 
été fort irrégulière. 29 déc. 31 mars 27 juin 29 sept. 81 déc. 
Les Transports en Commun ont suivi la tendance 1923 1924 1924 1924 1994 
générale ; ils ont dont terminé assez quelconques, | = 1z x: AE Le 
comme l’ensemble du marché. Ces titres, très clas- | Act. Aciér. de France. 547 555 505 462  3%5 
sés dans les portefeuilles, n’ont d'ailleurs qu'un { — Gonstr.méc.(Cail) 775 780 695 687 591 
marché fort étroit. te pecauyile MREUS Ge 194 212 259 230 
Les Valeurs de navigation sont assez faiblement a He te: Re Fe ue ue Es ne & 
LNLO FAUIDESS 1 # 2 
tenues: Le marché des frets-est encore dans le ma |. Sie (Creusot) 2.029 1.571. 1.400 1.221 1.105 


Les cours des valeurs intéressées reflètent assez 
exactement ces inquiétudes, et la plupart d’entre 
eux Ont suivi une marche régressive durant 


l'année. 


3% 
%k % 

Une vive effervescence s’est manifestée pendant 
la dernière période de l'année sur les métaux. Sur 
les bruits, confirmés en partie du reste, d’une dimi- 
nution des stocks et aussi sur la perspective d’im- 
portants achats de l'Allemagne, à laquelle l'em- 
prunt Dawes a procuré les disponibilités nécessai- 
res, leurs cours ont été l'objet d'une hausse à peu 
près constante. 


Mines métalliques. et charbonnages 


29 déc. 81 mars 27 juin 29 sept, 831 déc. 

Actions 1923 1924 1924 1924 1924 
R10 -LINTO: 22. 2.560 52.550, 2:695..:9:870 3.650 
ak Copper: 1087 1220-4360"; 1,515 LL "1.665 
POAPSEEREN 287 281 305 324 264.50 
Cape Copper … 34 31 30 25.50 22.50 
Penarroya TR At 4 de QUE 11559 1.840 
Balia Karaïdin , 194 205 267 289.50 200 
Mines zinc Guer- 

DONLLTS SAR LS 8oUE CTI O900EE 2 TD 2.785 
Zincs de Silésie 1.005 651 555 600 557 
Zincs de Vieille 

Montagne 2.145 - 1.990, 2.000 .: 2.000 2.165 
Nickel rene: Rep 880 830 714 695 674 
PA VAR T ES RER Rene 21210%1:984 1.180 
Courrières 650 613 648 641 635 
LénÉs nerve 440 415 436 126 398 
ATIGNES ESA HR OS0 EL. 14512495 14200; 1.165 


Le cuivre à été particulièrement recherché, car 
on estime que la production de 1925 ne pourra suf- 
fire à la consommation. La situation est à peu près 
la même pour l'étain, dont la production n’est 
guère susceptible de s'accroître alors qu'on pré- 
Voit une augmentation de.la demande, provenant 
du fait que la législation américaine imposerait 
l’étamage des boîtes de conserves qui n'étaient, 
jusqu'ici, que galvanisées. Quant à la hausse du 
plomb et du zinc, elle revêt surtout un caractère 
spéculatif. 

Les charbonnages ont généralement fait preuve 
d'un grand calme. Il est vrai que beaucoup de va- 
leurs de cette catégorie, parfaitement classées, ne 
donnent lieu qu’à des demandes du portefeuille. 


, Quelqués-unes d’entre elles, cependant, qui appar- 


tiennent à des entreprises dévastées pendant la 
guerre, ont vu progresser la restauration de leurs 
exploitations, mais cette inconstance a été généra- 
lement sans effet sur la tenue des cours. 

Notons un marché très animé en Banque sur la 
part Héraclée et, hors cote, sur l’action Kébao. 


‘(A suivre.) Raymond MULETTE. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


L’exécution du Traité — L’occupation de la 
zone de Cologne. — Les négociations commercia- 
les franco-allemandes, — La note officielle portant 


26 


L'ÉCONOMISTE BUROPÉEN me ce 


à la connaissance du Gouvernement du Ron le 
maintien de l'occupation de la zone de Cologne, a 
été remise au Chancélier allemand, 
dernier. Nous la commentons plus loin. 

Les négociations commerciales franco-alleman- 
des ne seblent pas devoir être prochainement ter- 
minées. Il semble même difficile qu'un-modus, vi- 
vendi puisse être arrêté pour le 10 ie pro- 
chain. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 2 janv. 1925 | S janv. 1925 


ACTIF 


Francs Francs 
Î : ; 
Re Sn | 8.680.881.237 | 3.680.922.075 
D) A TE anger 0 1.864.320.907 | 1.864. 320.907 
Total ....... D ER NET 
APDEUE 20 ere LA :. | 305.960.283 |  303.728.750 
HE A+ RES 
Disponibilités à l'étranger ...... | 909.482.340 | 572.969.045 
Effets échus hier à recevoir ce jour... | , 146.220.999 | 1.943.095 
Efiets Paris...., 2.908.141.339 3.669,809.781 
Portefeuille Paris 4 Eftets Etranger. 23.885.171 23. 103.640 
Effets du Trésor. * LÉ 135.196 
Porte‘euilles des HHoaes De de A te ae ee 
a Dis a ANaEt Ci 110: ; 

Effets prorogés | Sbursales | 7.425.511 7.353.110 

ea sur Hngoss ne ÉTAT » » 

. Avwances sur lingots dans les succurs. » 5 
Avances sur titres à Paris...,...,... 401.329, 275 334.011 .240 
Avances sur titres dans lés sucourgies| 2.537.271.755 | 2.690.923.525 
AvVances L'IRIat ES NU re US 200.000 .000 200.000 ,000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21.800.000.000 |21.700.000.000 


Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements ÉLTANGETB... rss 4.877.000.000 | 4.885.000,000 
Rentes de la Réserve....., ....... 10,000 .000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) . 2.980.750 2.980,750 
Réntes disponibies ................ fe 166.886.141 166,886,141 
Rentes immobilisées .....,......:.:. 100,000, 000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque. 4.000.000 4.000.000 
Immeublesdes succursales .......... 169.862.412 169 .863.135 * 
Dépenses d'administration de la Ban- re 
que et des succursales..:...... ete 4.652.203 7,715.:184 
Emploi de la réserve spécialé........ 8.407.438 8.407.138 
Divers seine SRE AR Re deret 3.992.827,716 | 2.804.610.497 
MOLA EN RME AERE .146.764.704,545 |45 513.130.824 
PASSIF l 
Capital de la Banque .......:........ | 182.500.000 182.500,000 
Bénéfices en addition au capital...... 106,784.321 106.784,321 
Réserves f Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.009 10.005.000 
DE . Ex-banques dé : tement. 2.980.750 2.980.750 
mobilières! 16i du 9 juin 1857... 9.125 000 9.125.000 : 
Réserve immobilière de la Te 4.000 :000: 4.000.000 . 
Réservé BDéCIAlÉ su. int same sin 6.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). x 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc:, 19147, art. 8 507.688.153 607,615.152 
Excéd. aff, à l'amort. des av. A l'Etat. » 35.494,778 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|40.885.178.535 |40,830.818.355 
Arrérages de valeurs déposées ....... 37.489.534 64.537.487 
Billets à ordre et récépissés......... 395.217 445.077 
Compte courant du Trésor...,....... 12.214.546 15,493 .290 
Comptes courants de Paris. sv | 1,599.667.092. | 1.265.154,696 
Comptes courants dans les eucGur sales 1,014,270.234 933,962 .196 
Dividendes à payer .................. 22.749.633 14,325, 18: 
Éstompte et intérêts divers ..,....... 13.379.999 23. 121 .634 
Réescompte du dernier semestre .... 23.196.838 23,190 ,838 
Dixers ss His csseserses sis | 2:308.086,644 | 1,418,642,493 
Total cuis. .6146.764:104.545 |45.518:130,324 


Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet |12 janv. |1i janv. |10 janv. | 9 janv. 

1914 1922 1923 1924 1925 
millions millions | millions| millions |millions 

. Circulaton .:..… ,:. | 6.683.1137493:6137.387:7 :199.172,7 |40.830:8 
Encaisse or.......: 4.141:3 | 5.524%5 | 6.535.011 5,540.5 | 5.545.2 

; — argent ... 625,3 280,0 289.7 296.7 303.7 
Portefeuillé..... ee TR AE DO NR SL SM PSN TRS 7108 5696: | 6,95627 
Avances aux partic. 143.8 | 2,310.6 |:2:105.1 | 2:546.0 | 3.074.9 
_—  àl'Etat.... 200.0 |24.000.:0 123.500.0 |23.100.0 |21.900.0 
Compi.cour. Trésor| 382.6 41.6 68.6 16.9 LEA 
— partic. 647.6: | 2.407:401727222/0"12:554:7: 1 2.239 4 

Taux d’escompte...{[4 1/2 0/0]5 1/2 0/0! 5:0/0 5 172 0/0| 7 a/0 
La Conférence financière interalliée. — La Con- 


férence des ministres des Finances alliés à tenu 
sa première séance le 7 janvier dernier. Sur la pro- 
osition du Chancelier de l'Echiquier, M. Clémen- 
el à été appelé à la présidence. Celui-ci, au cours 
de son allocution d'ouverture, à exprimé l'espoir 
que l'accord ne manhquerait pas de s'établir entre 


le 5 janvier. 


les Alliés’ M. Winston Churchill. cn ie Aves au- . 


tres membres se sont associés aux <epér abs de 
notre ministre des Finances. 


La production sidérurgique en ON bES 1924. —— 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre dés hauts fourneaux à feu à la date du 
1% décembre 1924, s'élevait à, 132, soit 3 de moins 
qu’ un mois auparavant. 

La production de la fonte en novembre dernier 
se répartit de la façon suivante : 


‘ 


Tonnes 


Fonte d'affinage. .… Re an à 28.668 
— de ro SV lee ae MN . 188.984 
25 BÉSSCMOR AR SU Le MNT RES ge  . 8.840 
—  Thomas..... FÉTECE AE à SPA NE 453,399 

Fontés spécidies RE er aNa Re - 9.608 

TORRES MAIS, 633.792 


Ce chifire présente une diminution de 26. 134 
tonnes comparé avec celui de Ja’ production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par. rapport à 
octobre dernier, un recul de 51.185 tonnes ; elle 
s'est élevée, en novembre 1924, à 557.937 tonnes, 
dont 543.707 tonnes de lingots et 14.230 tonnes de 
moulage. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la. 


Bourse de Paris pendant le mois de novembre 1924, 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Pulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de novembre dernier, comparés avec ceux relevés 
pendant le mois précédent : 


Indices des cours des valeurs à revenu fige 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 


Oct. Nov. 
192: 1924 
Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes LR F5 
et 35 nouvelles), ........ MAN ee RTE de 57.0 55.4 
Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 
s Oùt. Nov. 
1924 . 1924 , 
Banques (13 valeurs).......... re A ie 167 
Houillères du Nord (10 valeurs)....,..... 290 269 
Métallurgie (10 valeurs)::.....2........ k 141 134 
Matériaux de construction (6 valeurs) 466 452 
Chemins de fer (5 valeurs) ...4:.....4 À 64 61. 
Navigation (6 valeurs). ..... M Un : 238 228 
Produits chimiques (12 valeurs) RAS 292 280 
Eléctricite (orvaléure) Mer er Rue 289 278 . 
Ensemble (25 groupes): :.:::,.,,...:.: : 276 , 265 


La faiblesse générale, que nous avons d’ailléurs. 


constatée dans notre « Marché Financier », ressort 
clairement de cette statistique qui montre que 
valeurs à revenu fixe aïnsi que titres à revenu va- 
riable ont rétrogradé sensiblement, et cela sans 
aucune exception. | HE 


\ 


Le mouvement de la population pendant les neuf 


premiers mois de 1924 —- Le mouvement de la 


population en France, pendant les neuf prets 


mois de l'année 1924, s'établit ainsi 


NALBSADCES RP RE de hte era A CN re oO 578.435 
Décès : % 
Décès dé moins d'un an:,.,...::000 0 19.958 x 
Décès de plus d'ihean sa. fue 4. 8) AT 2000 SUR RNEES 
Total des décès....... SAS Te : ARTE "61207 
Excédent dés naissances ,..:,,..:.,44..4. 52.138 
MARGE RSR ne, 0e ee ee Le as 261.966 
DIVOPCES PAPER, a EN ES e 15.699 


Pendant les trois premiers 


4 


trimestres de l’année … 


{ 


\ 


en cours, la population française s'est donc ac- 
crue de 52.138 unités. 


Clôture et succès des emprunts de la Ville de 
Paris et du Département de la Seine. — Dans les 


- milieux financiers bien informés, on prévoit que les 


emprunts ides habitations à lbon marché et de 
l'aménagement de la banlieue de Paris seront clos 
avant la fin de la semaine. C’est dire que le place- 
ment aura rencontré un accueil très efficace de la 
part des capitalistes et de la clientèle fidèle de la 
Ville de Paris. 

Ces nouvelles obligations ont été de suite très ap- 


préciées. I est vrai qu'elles tiennent compte dans 


la plis large mesure des conditions actuelles du 
loyer de l'argent et des désirs habituels de la petite 


épargne, Emises à 389 francs, leur revenu net de . 


6 1/2 % vaut les meilleurs taux offerts et la prime 
de remboursement de 111 francs également nette de 
tous impôts présents et futurs est un attrait des 
plus séduisants. Quant à leur garantie, elle est de 
premier ordre et indiscutable à tous égards. 
Rappelons que l'amortissement à 500 francs s’ef- 


_ fectuera par séries de 10 obligations au moyen 


de tirages au sort annuels, qui auront lieu le 10 no- 
vembre de-chaque année, à partir de 1926. 
Enfin, ces nouvelles obligations seront cotées en 


‘Bourse, où elles ne tarderont pas à bénéficier d'un 


large marché. : 


Les opérations des Caisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1% au 31 décembre, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des dépôts 
et consignations se sont élevés à 20.309.304 fr. 62, 
et les retraits à 59.534.916 fr. 05, soit un excédent 


. de retraits de 39.225.611 fr. 43. 


D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1* au 31 décembre en achats de rente effectués 
en Bourse pour le compte des déposants des Caisses 
d'épargne ordinaires s'élève à 135.951. fr. 06. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 9 au 15 dé- 
cémbre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la pé- 
riode correspondante de 1923 : 

Etat, 24.201.000 francs (+ 5.008.000 fr.); P.-ZL.-M., 
réseau français, 48.760.000 francs (+10.590.000 fr.), 
réseau algérien, 1.285.000 fr. (+ 57.000 francs); Nord, 
29.600.000 fr. (+-4,770.000 fr.); Orléans, 21.065.000 fr. 
(42.805.000 fr.) ; Est, 24.021.000 fr. (+ 4.112.000 fr.) ; 

Midi, 10.168. 700 fr. (41.938.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.176.000 fr. (+ 1.978.000 franes). 2. 

(1) Est-Algérien, 1.195.800 fr. (— 90.600 fr.) ; Bône- 
Guelma, 599.900 fr. (+ 52.800 fr.); Réseau oranais, 
435.700 fr. (— 52.800 fr.). : 


(1) Recettea du ? au 8 décembre. 


Bibiiographie. — Le marché à terme des changes 


en France (1), — Nous recommandons vivement 


à nos lecteurs cette étude de*M. Jean Casamaior, 
docteur en droit, d'une question généralement mal 
connue: très complète, solidement documentée et 
résolument objective, elle analyse avec beaucoup 
de soins le mécanisme d'opérations complexes, 
dont le rôle est considérable, dans notre économie 


nationale. ; 


. Une première partie présente l'historique du 
marché à terme des changes, faisant ressortir sa 
nature juridique, son fonctionnement et ses avan: 
tages. La deuxième partie de Fouvrage traite des 
tentatives de réorganisation qui ont eu lieu depuis 
la guerre dans divers pays, avec l'Office de Com- 
pensation et de liquidation des opérations à terme 
de change en France, la Valuta Kass en Hollande, 


(1) Un vol. in-8&, édité chez Dalloz, 11, rue Soufflot, 
Paris (5°), 


ù 
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la Caisse internationale de liquidation, à Anvers, 
les Centrales de devises, en Allemagne, en Italie, 
en Hongrie, étc, 

L'enseignement qui se dégage de cette revue est 
qué là stabilisation et Ia régularisation du mar- 
ché à terme des changes, hautement désirables, 
ne seront pas obtenues par des mesures étatiques, 
plus ou moins inquisitoriales ou répressives, et 
que les interventions purement techniques ne réus- 
siront non plus à les assurer pleinement: c’est par 
un assainissement intérieur, un grand dévelop- 
pement économique et financier, un redressement 
interne, que nous sortirons des difficultés pré- 
sentes. 

Ces conelusions sont fort raisonnables et l’on 
aura profit à lire les excellents développements 
qui y conduisent M. Casamajor. 


d ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
G’Allemagne s’établissait ainsi au 23 décembre 1924, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


15 déc. 23 déc. Com- 

/ 1924 1994 paraison 

AGtif (En millions de reichsmarks) 

Or en caisse. ,....... pans 466 501 +. 85 
Or:à l'étranger........ STE 231 217 — 14 
MORE etes 697 718 +. 21 
Couverture en devises ..... 232 239 + 7 
Argent et billon..... PRE 48 45 — 3 
Portefeuille d'escompte ..., 2.079 1.960 — 119 
Avances sur gages....,.... 17 24 + 1 
Porteféuille-titres ........ ñ 79 78. — 1 
ACEES, divers 22, 3 TC 1.338 1.783 — 55 

Pass, 

Captabs rs ER PA ER À 4 HE à 90 90 » 
Billets en circulation. ,.... LR SE T60 + 42 
Exigibilités à vue ...,..... 1.132 966 — 166 
Emprunt à la Rentenbank. 514 488 — 26 
Eftets réescomptés..,... Ce 474 563 A 1) 

PasSlis AVES NRA 1.081 1.003 —- 78 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemague (en millions de reichsmarks). 
O0 8 | 


= 
£ 
S 


28 _e 28 [,8l s | $ | #| eo 
ENTRER LS Em et Z ee se 
hs [sl #28 82 ÉE ÈS] & | 3 £Él:s 
mé VE sem es Es) 2 | > ME) Se 

81 SSs Éd Ne UNIT 

1 

23 juil.1914/4.357 | » | 335 751! 50.| 1.891] 944 | »| 4 % 
31 oct .1924| - 454 | 240 931! 55 2.840! 33 | 1.%81| 709 | 256| 10 % 
Tnov..... 454 | 240 231! 59 92,327] 16 | 1.722] 829 | 258] 10 
15° — 455°| 240 232! 54 92,155] 17 | 1.633] 750 | 434] 10 % 
22 — 455 | 240 252] 53 2.17] 18 | 1.550] 904 | 431] 10 % 
29 — 456 | 240 232| 50! 2,290! 19 | 1,863] 704 | 398] 10 % 
6 déc... 461 | 235 232] 47! 2,170] 8 | 4.804] 971 | 449] 10 & 
15 + 466 | 231 932) 48| 2,079! 17 | 1.723/1.132 | 474] 10 % 
28 — 501 [ 217 239] 45| 1.960! 24 | 4.765| 966 | 563] 10 % 


La situation. Les deux événements du jour, 
dans la politique allemande, sont la constitution 
Hrobable d'un Cabinet de droite et la prochaine 
rupture des négociations commerciales avec la 
France. Ces deux mesures procèdent des représail- 
les et du chantage, dans la manière habituelle à 
la diplomatie allemande. 

I apparaît maintenant que la prolongation vou- 
lue de la crise ministérielle et l'obstruction systé- 
matique aux négociations commerciales avec la 
France avaient le seul but de peser sur la décision 
que devaient prendre les Alliés le 10 janvier. Maïn- 
tenant que le Gouvernement de Berlin semble 


n'avoir plus rien à attendre dé la trop grande fai- 


blesse des Aïliés, il s'abandonne à ses instincts de 
guerre qu'il ne Deut- porter, heureusement, que sur 
les terrains politiques et économiques. 

Le chancelier Marx. dans l'impossibilité de cons- 
tituer run Cabinet appuyé sur une solide majorité, 
vu l'émiettement des partis au Reichstah, a décidé 
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de former un ministère d’affaires, composé de com- 
pétences. ‘On connaît déjà quelques-uns des person- 
nages mis en avant : Ce sont tous des nationalistes 


notoires et éprouvés. Et le groupe nationaliste du 


Reichstag réclame pour eux, non des portefeuilles 
d’affaires, mais de politique, On marche vers la re- 
constitution du bloc des droites. 

Obéissant à la même attitude d'hostilité envers 
la France, le Gouvernement allemand a rompu les 
négociations commerciales franco-allemandes, me- 
sure que faisait d’ailleurs prévoir depuis pas mai 
de temps la conduite des négociateurs allemands, 
Nous allons donc vivre sous Île régime de la guerre 


des tarifs douaniers avec l'Allemagne. Que celle-ci, 


nous y ait contraints et en porte toute la responsa- 
bilité, il ne peut subsister là-dessus Aucun doute, 
car les initiés avaient, depuis longtemps, percé à 
jour le mystère de ses manœuvres : l'Allemagne 
élevait, dans des proportions formidables, pour les 
nations autres que la France, les droits d'importa- 
tion sur les articles que produit la France. Les au- 
tres nations ne protestaient pas, puisque ces pro- 
duits n'étaient pour ainsi dire jamais exportés par 
elles. Et quand ce tarif de droits d'importation fut 
bien établi, l'Allemagne se tourna vers, la France, 
demandant que les deux pays s'accordent récipro- 
quement le traitement de la nation la plus favori- 
sée. Tout ce que nous fahriquons ou produisons se 
serait heurté, à sa frontière, à des tarifs prohibi- 
tifs. C'est à l'abri de cette cuirasse douanière que 
l'Allemagne pense n'avoir qu'à gagner à la guerre 
des tarifs. Elle paraît si sûre de n’y avoir qu'à 
œagner, qu'il n’est déjà plus question de modnus 
vivendi provisoire avec la France, jusqu’à la fin 
des négociations. 


L’évacuation de Gologne. — La note des Gou- 
vernements alliés sur l'évacuation de Cologne à 
été remise au Gouvernement allemand le 5 jan- 
vier par les ambassadeurs d'Angleterre, d'Italie, 
du Japon, de France, et le ministre de Belgique 
à Berlin. 

Cette note déclare que les Gouvernements alliés 
se trouvent en mesure de faire connaître au Gou- 
veérnement allemand, sans attendre le 10 janvier 
1925, qu'ils ont acquis la preuve que l'Allemagne 


x’a pas encore rempli et sera dans l'impossibilité. 


c'avoir rempli à cette date Jes conditions prévues 
pour qu'elle puisse bénéficier de la clause d’éva- 
cuation partielle anticipée. 

La note énumère quelques-uns des principaux 
manquements constatés. Elle ajoute que les Gou- 
vernements alliés comptent recevoir d’ailleurs à 
bref délai le rapport de la Commission interalliée 
de contrôle donnant les résultats ‘d'ensemble de 
l'inspection générale en cours. Ce rapport leur 
permettra de déterminer ce qui restera. à attendre 
de l'Allemagne pour ‘que ses obligations en ma- 
tière militaire puissent être considérées comme 
fidèlement observées, Une communication à ce 
sujet sera adressée ultérieurement au Gouverne- 
ment allemand, | 

La réponse allemande à la note interalliée, re- 
mise le 6 janvier à lord d’Abernon, doyen des am- 
bassadeurs alliés à Berlin, proteste énergiquement 
contre la non-évacuation de la zone de Cologne, 
et s'efforce de réfuter les accusations de l'Entente 
concernant le non-désarmement de l'Allemagne. 


Le commerce extérieur en novembre 1924. —— En 
novembre dernier, l'importation du Reich s’est 
élevée à 1.048.817.000 reichsmark, contre 855.606.000 
en octobre ; l'exportation, a été de 643.461.000 
reichsmark, contre 611.847.000 en octobre. 

Le solde passif de novembre a été de 405 mil- 


ons ; il n'avait été que de 244 millions, en octo- 
re, 


Dans les onze premiers mois, l'importation a 


été de 8.008.775.000 reichsmark et l'exportation des: 


5.809.214.000 reichsmark. 7: 
Ce sont les statistiques et calculs officiels. 


ESTHONIE 


Le cheptel en 1923. — Voici, d'après les statisti- 
ques de l’Institut International d'Agriculture de 
Rome, comment s'établit l’état du cheptel en Estho- 
nie en 1923 :. 


Espèces Quantités 
Espèce chevaline. .... a 04 RAA HEAR 209.815 
Espèce ROYINer MO ER Re _ 512.625 
Espèce-ovine::..5..14 2320 HER 665 938 
Espèce porcine 44:74, etes. 338.366 


La production agricole en 1923. — Voici, d'après 
les statistiques de l’Institut International d'Agri: 
culture de Rome, comment se comparent les chif- 
fres de la production agricole de l’'Esthonie en 1922 
et-1923 : #74 


Catégories Superficie Production 
et cultures 1922 1923 1922: 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
AvVoine :.:.::.,..:. 161.411 152.846 : 1,459:818-21:15257245 
Froment ‘d'hiver: * 8.907: :9.7R 93.595 100.657 
From. d. printemps 12.234 13.045 113.385 99.977 
Culture mixte (mé- 

Tel) ee 64.319 66.532 758.660 545.056. 
Dre MEN rs 134.067 126.279, 1.452.136 892.195 
Sarrasin, pois et Fhie < 

LÉMÉSA TAILLE 27470000 7.062 58.676 46.970 


Seigle d'hiver ... ‘156.841 162.804 
—. d.printemps 1.902 1:51» 


1.456.789 1.653.916 
15.784 9.840 


Pommes de terre 75.544 72.304 7.177.480 6.823.761 
Lin (graine) .:..… 23.949 30.637 83.259 88.131 
Lin (filasse) ....: (23.949), (30.637) 94.159 98.170 


Compte tenu dé quelques catégories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des terres agri- 
coles pour 1923 s'établit à 4.379.583 hectares. 


GRANDE-BRETAGNE 


Les recettes et les dépenses publiques pendant: 
les neuf premiers mois de l’exercice 1924-1925. — 
Voici l’état-sommaire des recettes publiques du 
Royaume-Uni pendant les meuf premiers mois de 


l'année financière en cours, avec les chiffres com-. 


ae de la même période de l'exercice précé- 
ent : 


Recettes des neuf 1er mois 


1923-1924 1924-1995 
En livres sterling) j 
Douanes D AN AS AN Vice de 95.560.000 75.473.000 
ACCES APT D 00, come PE RE EE 108 824.000 102.952 000 
Taxe sur les automobiles ...,..... 4.470.000 5.215.000 
Droits de succession, etc... ...... 41.360.000 45.450.000 
DIM DrES RES SE TS NE OA 820 O0 15.270.000 
Impôt sur les propriétés immobi- à £ 
lières et foncières etc. ......... 570.000: 690.000 
Droits de propriété et income-tax. 136.635.000 133.595.000 
SULIARE PNEUS CA Le Le HELP 26.290.000 30.160.000 
Taxe sur les profits de Sociétés... 15.950.000 12.770.000 
Postes. ii 4 26. RES Sri 23.350.000 - 25.350.000 
Télégraples. LH 7 Me Pr 3.800.000 4.300.000 
Téléphones. 2542 NN ARE 10.709.009 11.400.000 
Domaine de la Couronne......... 780.000.‘ 800.000 
Jutérêts sur divers prêts.......... 10.618.522 9.854404 
Recettes diverses Ste ic NT RS NIUE + 39.537.510 31.594.786 
Totaux PNR 933.285.062 504.104.190 


Voici maintenant quelles ont été les dépenses 


g | 
‘ 


dr 
, 


- Or monnayé et en lingots...... ....,... 


effectuées nt à les neuf premiers mois des deux 
derniers exercices 
Dépenses ordinaires 
ES. neuf Se AE s MOÏS 


1923-1024 192 1924-1925 


ä (En livres sterling) 
301 .901.426 297.744.569 


É AL NS NE AT LS 9 OR NE FO 3.869.044 4.504.044 
. Paiements au compte des taxations 
AR IDCAIOS LT PERS QE NE mine 1 8.301.717 8.613.084 
Paiements au Trésor du Nord de 
rIANnAbR sr Re de CAS D 2.929.087 3.052.789 
Colonisation des terres........... 453.349 387.745 
; Autres services des fonds consolidés 2.331.488 1.985.114 


‘ Services administratifs. ...,...... 274.389.912 276.903.706 
094.179.083  9593.190.998 


On observe aïnsi, pour les neuf premiers mois 
de l'exercice en cours, par rapport à la même pé- 


OA NN EE RME 


 riode du précédent exercice, une légère diminution 


des dépenses, mais par contre un fléchissement 
très appréciable des recettes. La comparaison des 


recettes et des dépenses de la présente année fi- 


nancCière fait ressortir un déficit de 89.086.803 livres 


sterling, Si de ce déficit on déduit une somme nette, | 


de 3.334.172 div. st., prélevée sur les balances de 
l'Echiquier à la Banque d'Angleterre et à la Ban- 
que d'Irlande, on obtient un montant de 85.752.631 
livres sterling, représentant les sommes qu'il à 
fallu emprunter pendant la période considérée. 


Bilan de la Banque d’Angieterre. — Le bilan de 


_ la DRATEUS d' Angleterre, pour la semaine finissant 


le 2 janvier 1925, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterle 
Billets MS ee ee HS ASTRA _146.485.990 
Doétte defbiat/d. na... ne 442015 :400 
PUITS DATATIES RS Te Lune Eh 4e) 8.734.900 


126.735 .990 


146.485. 990 


‘ 


Département de Banque 
Capital social AR Eos 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses SRE des 


agents de 1a Dette nationale, ete.) ‘ 8.511.485 
Dépôts drvers envies. nee 2122-r100.719;002 
Traites à sept jours et diverses .....,., 7.619 
Poe en excédent . eus ARR de 9.942.741 

_192.193.993 
Garanties en valeurs d'Etat............. 68.579.552 
Autres garanties PURE ha nue eh ne 1s16%2 1199. 600304 
Billets en réserves. 20 uns Uh :1::48.490:07%5 
Or st argent monnayés en’réser ve. ee 2 1.821.012 


192.193.993 


- Statistique relativé aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres Sterling) 


La 


s Lo) Li oe 
Fee a +. MX. © 
© = =: o À Pi 
ss N SAR De PSS M = LÉ M EN 

La 2 uw J 

£ © S <Q 292, 5 20$f =) 
Dates a 5 Bu SE mn |[SÈ&wS=S 
- = a A n 2 2 150982 
PE AA RE EN CESR USS PES 
© © A Es ho! 


——_—_—_—_—— | ——— | ———— | —— | | — 


Gaoût1914| 27.622| 36.105] 68.2491 76.398| 9.967| 14.606 % 
12 nov.1924.1128 4941122. 810, 121.356,113.720 25.374! 20.94 
,1128.497/122. 2451126. 0411117. 163 26.012 


19 — 20.64! » 
26. — °1198.491/123 066 131.019 123 589 25.175] 19.21| » 
3 déc. ...1128.495/128.796 143 669 137.004 24.491 17.02] » 
10. — .1128.504/124.445 135.736 129.785 23.809) 17.54! » 
17 — :1128.512/125.504119.308 114.438 22.758 19,07] » 
24: — 128 5241129. 752126. 132 125.510 18.522] 14.68] » 
2 janv. 1925 128.560,128.296,174. 2911172. 180 20.0141 11.48» 
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Le rapport de la Monnaie pour 1923. — D'après 
les renseignements contenus dans le ciaquante-qua- 
trième rapport annuel du contrôleur de la Mon- 
naie, récemment paru, le nombre de pièces frap- 
pées en 1923 pour le compte de l’Empire britanni- 
que à été de 68.819.823 pièces d'argent et 20.300.739 
pièces de bronze, soit un total de 89.120.562 piè- 
ces, comparativement à 92.340.208 pièces d'argent 
et 37.038.658 piècés de bronze, soit un total de 
129.378.866 pièces en 1922. Pour la décade 1913-1922, 
la moyenne s'établit à 221.052.404 pièces au total, 
dont 7.429.306 pièces d’or, 93. 301.643 pièces d'argent, 
et 120.321.455 pièces de bronze. 

Il y a eu en 1923 une augmentation nouvelle du 
nombre des (pièces coloniales frappées à la Mon- 
naie royale, le total ayant atteint près de 62 mil- 
lions, chiffre qui n'avait pas été enregistré depuis 
de nombreuses années. La plupart de ces pièces 
étaient destinées à l'Est Africain britannique, mais 
des monnaies furent également frappées pour trois 
autres colonies, ainsi que des pièces de bronze pour 
JeLSeY. 

Le Gouvernement égyptien à fait frapper à la 
Monnaie britannique, un petit nombre de pièces 
d’or de 100 et de 500 piastres, en commémoration 
du règne du roi Fouad ; par la suite, il passa de 
nouveaux ordres pour là frappe de pièces d’or plus 
petites et de pièces d'argent. Enfin, à l’automne 
1923, un contrat a été passé avec le ministre des 
Finances de la Lettonie en vue de la frappe de piè- 
ces d'argent de Î lat. 


Le commerce extérieur de l'Australie en 1923- 
1924.— D'après les statistiques récemment publiées, 
les importations australiennes se sont élevées à 
140.569.853 liv. st. en 1925-1924, et les exportations, 


à 119.567.407 liv. st. 
Voici comment se comparent les chiffres par 


Etats, pendant les deux dernières années : 
Exportations 
PT NC Ne UN RE TE 
1922-1923 1923-1924 


Importations ons _ 
1922 193 1923 231924 


(Livres sterling) 


Etats 


Nouvelle Gal- 


les du Sud. 55.010.083 58.219.700 42.581.874 43.182.338 
Victoria 46.729.100 49.547.099 33.768.701 29.653.370 
Queensland . 10.782.906 11.607.625 15.782.072 14.629.614 
Australie mmé- 

ridionale 10.846.619 12.700.498 13.583.003 16.893.970 

Australie  Oc- 
.-cidentale 6.788.165 6.664.313 9.679.499 12.434.868 
Tasmanie ….. 1.588.158 1.817.023 2.460.373 2.766.036 
Territoire du 

NOT MSN 12.804 13.595 14.627 7.215 

Totaux... 131.757.835 140.569.853 114.751.309 116.238.791 
Réexporta- u 
tions... » » 3.118.838 3.328.616 


131.757.835 140.569.853 17.870.147 19.567.407 


En 1913, l'Australie avait exporté 6 millions de 
tonnes de produits, et elle en avait importé 4 mil- 
lions et demi de tonnes. En 1923-1924, elle en a ex- 
porté 5.250.000 tonnes, et importé 8. 100.000 tonnes. 
La valeur moyenne des marchandises exportées 
s’est établie à 24 liv. st. à la tonne pour les trois 
dérnières années,’ comparativement à 13 liv. st. en 
1915, et la valeur moyenne des marchandises im- 
portées, à 43 liv. st. à la tonne, comparativement 
à 18 liv. st. à la tonne en 1913. Dans ces conditions, 
tout en ayant importé l'année dernière une quan- 
tité globale moindre qu'eén-1913, l'Australie a dû 


payer davantage. 
ITALIE 


La crise politique. —- Nous avons signalé précé- 
demment l'évolution du fascisme vers la « norma- 
lisation » et la nouvelle orientation de M. Musso- 
lini vers un ordre constitutionnel et parlementaire, 


Ces velléités n'ont pas duré longtenips. Samedi der- 


miéf, dans un grand discours à la Chambre, le 


«& Duce » 4 arinoncé lle retour immédiat au fascisme 
infégral, tél que le conçoivent les extrémistes du 


parti. N'ayant pas réussi à désarmer l'opposition, . 


se rendant compte que ses concessions ne la ré- 
duisaient pas et qu'elle exigeait son départ com- 
plét, il a annoncé « avoir décidé de gouverner avec 
ies méthodes et lès moyens du début du fasaisme ». 
On $ait ce que vaut ce programme, Comme l'oppo- 
sition reste irréconciliaüle, sera-ce le début de la 
œuéerre £éivile ? jé 1e 

Quoi qu'il en. soit, M. Mussolini à déjà inauguré 
son wetour à Ja manière forte. Dans la péroraison 
de son discours à la Chamrbe, il avait annoncé 
« qu'avant 48 heures on verrait de grandes cho- 
ses ». Comme prélude, il a fait mobiliser les forces 
fascistes, à ajourné la Chambre sine die, et a con- 
voqué auprès de lui les ministres de l’Intérieur, 
des Commuñications, de la Guerre et le comman- 
dant général des carabiniers, et a renforcé le ser- 
vice de surveillance des chemins de fer. De plus, 
nombre de journaux de l'opposition ont été séqués- 
trés et toutes les réunions suspeéctes défendues. 

Ces mesures ont déjà eu dés conséquences par- 
lemeéntaires deux ministres, appartenant tous 
deux à la droite constitutionnelle ont donné leur 
démission : IM Cesati, ministre de lInstruction 
publique, et M. Sarrochi, ministre des Travaux 
publics, Ainsi se constituera ün Cabinet homogène 
de fascistes extrémistes. 


Le trafic commercial de Trieste en 1923. — D'a- 
près les chiffres publiés par le Moniteur Officiel du 
commerce et de l'industrie, voici comment se com- 
pare lé trafic commercial du port de Trieste avec 
celui de 1922 et celui de 1913, dernière année nor- 
male. 


1913 1922 1923 
(Milliers de tonnes) 

Importations : 
INTIMES Le RE UNS ; 2.314 953 1:854 
Ferroviaires-....... É 1.488 782 966 
Totales. 374 3.802 1.675 2.383 

Exportations : / 

MATITIMMES TTL NEUENANEE 12436 554 694 
Ferroviailés. 1244555: 1.209 697 1.054 
TOotMes ice 2.345 1.251 1.748 

Trafic total : 
Maritime tri is 3.450 1.507 2.051 
FePTOVIAITe EMEA 2.697 1.419 2.020 
Totaux rte 6.147 2.926 4,071 


Le trafic total de 1923 représente donc environ 
66 1/2 % de celui de 1913, aloïs que celui de 1922 
ne représentait que 47 1/2 %. 

Ainsi, l’année 1923 vient de marquer le début du 
réveil commereial du port de Trieste, Mais cette 
amélioration se trouve toujours gênée par la situa- 
tion économique anormale de l'Allemagne, pour 
laquelle Trieste était un gros centre de transit. 


ETATS-UNIS 


Les réparations allemandes. — La réponse du 
Gouvernement britannique aux ÆEfats-Unis au su- 
jet de la participation américaine à la répartition 
des recettes de l’occupation de la Ruhr et des an- 
nuités du plan Dawes à été remise le 1% janvier à 
l'ambassadeur des Etats-Unis à Londres. La note 
anglaise. fait ressortir que le Gouvernement de 
Washington, ayant refusé de ratifier le traité de 
Versaïlles et ayant conclu avec l'Allemagne un 
traïté séparé, n’a aucun droit légal à demander 
une part des sommes produites par l'application 


du tarif douanier 
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du plan Dawés pour assurer la réparation des per- 


tes subies pendant la guerre par des citoyens amé- 


ricains. La note ajoute qu’en raison toutefois de. 


tannique à la Conférence des ministres des finan- 


la païticipation des Etats-Unis à la guerre ainsi 
qu'à la Conférence de Londres, le representant bris" 


# 


ces alliés, à Paris, ne refuserait pas d'étudier les 


moyens susceptibles de donner satisfaction aux re 
vendications des citoyéns américains. . : 


Dans sa réponse, adressée le 5 janvier à Londres, 


le Gouvernement de Washington maintient 


ses demandes sont justes et similaires à celles de Ÿe 


Alliés. Il repousse le renvoi, proposé par l'Angle- 
terre, de la question en litige à la Cour internatio- 
nale de justice, et il insiste sur le point que la lé: 


galité des revendications américaines, dont l'équité . 
est admise par le Gouvernement britannique, ne 


saurait être contestée. Le Gouvernement améri- 
cain estime qu'en refusant de signer lé traité de 
Versailles, il n’a renoncé à aucun de ses droits, 


et il ajoute qu'il serait décidé toutefois à accepter 


un système. de paiéments par acomptes. 


Les importations de blé canadien. — En dépit 
américain actuel, qui frappe 
d'un droit de 42 cents par bushel le blé étranger 
à son entrée sur le territoire des Etats-Unis, les 
quantités de cette céréale importées du Canada 
par la grande République nord-américaine pen- 
dant. la période de douze mois terminée en sep- 
tembre dernier se sont élevées à 21 millions de 
bushels, pour une valeur dépassant 20 millions de 
dollars. 


L'industrie des jouets. — Le Bulletin commer- 
cial de la « National City Bank » signale le mou- 
vement important aux entrées et aux Sorties au- 
quel donne lieu chaque 


nes de jeux et de jouets, pendant la dernière année 
pour laquelle on possède des renseignements pré- 
cis, ont été dirigées sur non moins de quarante- 


cinq pays, y compris l'Allemagne, ôù l'industrie 


des jouets est cependant si importante. Quant aux. 


année le commerce des-. 
jouets aux Etats-Unis. Les exportations américai- : 


importations américaines de cette catégorie d'ar- | 


ticles, on estime qu'elles ne seront pas inférieures 
cette année à:+5 millions de dollars. La production 
des jeux et jouets s’est également développée sen- 
siblement aux Etats-Unis,oûellea passé de 35 mil- 
lions de dollars en 1921 à ,56 millions de dollars 
lannée dernière. ‘ 


Revue Commerciale 


Blé : La situation ; les cours. — Vins : La situation; les cours. — 


Sucres:, La situation; les cours. — Cafés :— La situation, 
les cours. — Textiles : La situation ; les coùrs. — Soiés : Les 
prix moyens de 1924; la situation ; les cours. — Métaux : Les: 
cours. — Caoutchoucs : Les cours. 

Blé. — La fermeté des cours domine toujours. + 
La liquidation s'est faite sur la base de 127,50. 
Farines-fleur. — Pas de changement sur ce marché 


où.la.fermeté persiste. 
Le cours de 154 semble vouloir se stabiliser. 


Vins. — Les affaires sont toujours dans le marasme, 
surtout parce que le commerce est pourvu de stocks 
importants. . , à | 

Dans ces conditions, les prix sont faiblement tenus. 


À Béziers, on a payé les vins rouges dé 8 à 119 de. 


5? à 71 fr.;: à Montpellier, les 8 à 120 ont été notés de 


51 à 76 fr.i à Narbonne, les mêmes degrés l'ont été. e 
dé 52 à 78 fr: à Perpignan, de 50 à 71 fr; à Nîmes, ! 


les vins rouges ont vu lés cours de 49 à 62 fr. 

En Algérie, on a coté les vins rouges extra de 7 à 
? fr. 50 ; premier choix, de 5 fr. 75 à 6 fr. 25 : second 
choix, de 5 à 5 fr. 50 ; troisième choix, de 4 fr. 50 à 


L'er' 


à Ne 


4 fr. 75 ; vins de distillerie, 3 fr. 50, prix nominal ; 
vins rosés, de 5 fr. 50 à:6 fr. 25. 

Dans le Bordelais, les affaires sont très, calmes et 
les cours sont sans changement. On à vendu quelques 


têtes de cuvées à Gevrey-Chamibertain et dans les vi-. 


guobles voisins, à des prix variant dé 2.000 à 3.000 fr. 
la pièce de 228 litres à la propriété. j 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires sont 
rares et les prix stationnaires. 

Des vins blancs courants se traiteraierit de 100 à, 
110 fr. pour des 10 à 11°; ceux d'Algérie 10° auraient 
-pu être obtenus de 115 à 120 fr,; 
vente. 

Alcools. — A la Bourse de Paris, on cote le courant 
du mois et janvier 480 fr., février fait 495 fr., et mars- 
avrit sont à 58b-fr. l'hectolitre nu aux 100%, 


Sucres. — La demande à été assez active ; 
sont assez fermes avec tendance à la hausse. 
Le courant se stabilise autour de 174 ; février, à 178. 


Cafés. — Les prix ont haussé et, à la clôture, la 
tendance reste à la hausse. j 

Au Havre, on a fait (50 kilas) 
vrier, 495. 


Textiles. — Coton. — Le « Bulletin des Halles » 
donne cet aperçu de la physionomie du marché du 
Havre, le 7? courant : 

« On débute par une baisse de 4 à ? francs,’ce qui 
dénotait un bon maintien, puis l’on pratiquait 1 franc 
ile moins et même 2 francs pour juillet. On restait 
ainsi jusqu'à la clôture de midi. Dans l'après-midi, 
avec les changes plus forts, on payait jusqu'à 2 fr. 
de hausse. Maïs par la suite, New-York montrant de 
la faiblesse, on reperdait cette avance et au delà, 
puisque la clôture marquait une baisse de 7 à 3 fr. » 

Le courant a fini à 574 (50 kilos). 

Laïines. — Il résulte des constatations officielles, que 
la production de laine française est d'environ 20.000 
tonnes par an durant ces dérnières années, contre 
30.000 en 1913. Les importations de laines étrangères 
se sont. élevées à 262.000 tonnes en 1923, au lieu de 
268.000 en, 1913. Les exportations ont atteint 20.000 ton- 
-nes en 1923, au lieu de 35000 en 1913. 

La production laïinière des colonies françaises est 
de 30.000 tonnes, dont 15.000 tonnes pour l'Algérie. 

Au Havre, on cote. 1.890 fr. (100 kilos). 


Soïes. — Le « Bullétin des Soies et Soieries » publie 
le tableau suivant que nous croÿons fort intéressant, 
comme indice des fluctuations industrielles en 1924 : 


: janvier, 501,75 < fé- 


Plus Plus ”Diffé- 

A At haut «“bas.'.rence 

Grèges : : > ; 
Cévennes 1 ordre 10/12 12/16... 405 EE — 130 
Piémont. 1 ordre 9/11 11/13:..... 410 265  — 145 
Italie extra 9/11 11 e PRE Le r.. 0417: 275  — 142 

a der ordre QRPAMLITER SC URS 10 265  — 145 
Japon fil. 1 à 1 18 131 blanc 

WHSDON DIE} 3 ours ET: à 395-400 215 —185 
Japon fil. double extra ne blanc , 

(disponible) PSE NS RTE RUE ea 420 225  — 195 
Chine fil. I 10/12 11/13 ni 410 275. — 135 
‘Canton fil. best. 1 11/13 13/15 (dis- de ; 

ponible) ar died MR SVM TL OP . 885, 230 — 155 

_ ‘Organsin : Ds ? 

_ Cévennes je ordre 22/24 24/26... 440 310: — 130 
Italie 1% ordre 19/21 22/26. ..,..... 440 310  — 130 


Pendant la semaine écoulée, les transactions ont été 
rares. A kon, on à coté, en soies d'Europe et du 
Levant : 

Grèges : Pihont et Messiné ler ordre 12/16, 275 fr. 
Italie extra 12/16, 285 ; 1er ordre 12/16, 268-275, Syrie 
1er ordre RAY 265. 

Organsins : Cévennes qer ordre. 26/30, 330. Italie 19 
ordre 20/22, 325-390. 

Shanghaï est plus ferme. 


pus y a coté : 
Grèges Chine filatures 


il ÿren a peu à la, 


les prix, 


jouissance du 16 janvier 1920, doivent 
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1 11/13, (disponible), 280 fr. Moon and Rabbit I 13/15 
(disponible), 27%. Lucky extra et I 13/15 (disponible), 
252-255. 


— Voici comment s'établissent, en dernière 


Métaux, ( 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
CGomptant Terme 
Cuivre... 0:67: 61:98 0e 6641879 68. 8/ 9 c/ 67 16/ 3 
Etain... 274 12) 6 /c/ 20. :.[.. 278:12j-6, c/ 273. 21 6 
Plomb... 43,12/ 6 c/ 4% is LÉO NES où 10 
AiRGIM LMD. LU RPM CIEEOQUE BRON CAES SIT 
Argent... 91.15/ 6 c/ 81 13/16 DU ON Cie ASC ULES 
CRE ee VE LPS TOR LT O7 

Caoutchoucs. — Crêpes first latex ef feuilles fumées 
gaufrées : courant, 16 payé ; février, 16,40 V ; mars, 
16:40 V.: 3 d'avril, 16,40 V.; mai, 15,80 A.; 3 de juillet, 
1610 V.: août, 15,50 à 16,1% : 3 d'octobre, 15,85 V.; no- 


vembre, 15,90 8 


PETITES NOUVELLES 


va Légion d'honneur.— M. Jules Rein, directeur de 
la Banque de Paris et des Pays-Bas, est promu Offi- 
cier, par décret du 3 janvier rendu sur la proposi- 
tion du ministre des Finances. 


an Emprunt extérieur allemand 1924 — Le 6 jan- 
vier présent mois, les 30.000 obligations sterling 7 0/0 


! de Æ 100 représentant la Série Française d’un mon- 


tant nominal de Æ 3.000.000 de l’Emprunt extérieur 
allemand 1924, émis en exécution du plan proposé par 
le. p'emier Comité des experts (Comité des Dawes), 
ont été admises aux négociations de la Bourse, au 
comptant. 

Ces titres sont inscrits à La première partie du Bul- 
letin de la cote. 

‘Lesdites 30.000 obligations, libérées et au pou 
sont divisées et numérotées comime suit : 

24.000 obligations de Æ 100 nos A 50001 à 74000 ; 

‘600 obligations de £ 500 nos B 5001 à 5600 ; 

300 obligations de Æ 1.000 nos C 4501 à. 4800. 

Emises à Æ 92 0/0 au cours de 85 francs pour une 
livre sterling, soit 7.820 francs par obligation de Æ£ 100 
amortissables de 1925 à 1949, soit par rachats en Bour- 
se, soit par tirages au sort en septembre. 

Le 15 octobre 1949, les obligations restant en circu- 


lation seront remboursées au pair. 


Intérêt annuel : € 7, payable: au cours du change 
à vue sur Londres, les 15 avril et 15 octobre, capital 


er intérêts nets de tous impôts allemands présents 


et futurs. 

Ces obligations seront représentées, jusqu'à nouvel 
ordre, par des certificats provisoires français munis 
d'un coupon intérimaire de Æ 3 à l'échéance du 15 
avril 1995. 

Les cours se cotent en RAReUDEe de Æ€ 100, de £ 500 
et de £ 1.000. 

Service des titres et ides ourbs à Paris, 
MM. Lazard frères ét Cie, rue Pillet-Will, 5. 


chez 


va Rentes 4 010 1918. — En vue d'éviter tout retard 
dans le paiement de leurs coupons, les propriétaires 
de -titres au porteur de rente 4.0/0 1918, émis avec 
déposer ces 
titres démunis de. tous leurs coupons aux fins de 
renouvellément chez les comptables du Trésor et au 
Ministère des Finances (direction de la Dette Inscrite, 


31, rue du. Bac, de 9 h. 30 à 12 h. etde 14 h. à 15 h.). 


aan Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Lefeuvre, attaché commercial de France en Alle- 
magne, recevra à l'Office National du Commerce Exté- 
rieur, 2, avenue Victor-Emmanuel-Ifl, Paris 8, les 
personnes désireuses d'obtenir des renseignements sur 


[le pays de sa résidence, les mardi 13 ét mercredi 
Three dancers extra et | 


14 janvier, de 14 heures à 18 heures. 


] RU 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 8 janvier 1925. 

Les brillantes dispositions dont la Bourse avait 
fait preuve la semaine précédente ne se sont pas 
maintenues intégralement. Il était du reste dif- 
ficile que le mouvement se prolongeät beaucoup, 
ex raison du manque d'affaires. D'autre part, la, 
place de New-York est un peu plus hésitante et 
il en est de même, à Londres, du marché des mé- 
taux. Il en résulte que l'arbitrage s'est montré 
moins soutenu et ses hésitations se sont transmi- 
ses, par sympathie, aux compartiments voisins. 

Cependant, si la tendance est imprécise, les af- 
faires se montrent un peu plus animées et on à 
l'impression qu'il suffirait de quelques circonstan- 
ces favorables pour rendre à la Bourse la con- 
fiance nécessaire à une reprise des affaires. Le raf- 
fermissement qui s’est manifesté aujourd'hui, aus- 
sitôt qu'il a été confirmé que le taux d'escompte 
restait inchangé, nous a encore fortifiés dans cette 
opinion. ; 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Malgré une certaine tension des 
changes étrangers, la plupart de nos catégories de 
rentes se retrouvent à peu de chose près au même ni- 
veau que précédemment. Toutefois, il faut ajouter que 
lés transactions restent nulles et totalement dépour- 
vues d'intérêt. 

Après une réaction excessive, les renies russes ter- 
minent mieux, mais n’en restent pas moins très discu- 
tées. Les fonds ottomans, tout d'abord en reprise, ont 
abandonné ensuite une partie du terrair qu'ils avaient 
gagné. 

Banques. — Très ferme au début de la période sous 
revue, ce groupe clôture plus calme, mais, dans l’en- 
semble, offre une grande résistance à d'ambiance. : 

L'action du Crédit Foncier s'inscrit à 1.405, en bonne 
tendance. : 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 24.819.730 francs 
de prêts nouveaux «dont 12.683.300 francs de prêts fon- 
ciers. s 

Les tirages des 10 et 11 janvier intéressent les em- 
prunts : foncier et communal de 1917, communal de 
1920, foncier de 1903, communal de 1922 ; ils comror- 
tent notamment 2 lots de 250.000, de 200.000, 1 de 
150.000 et 1 de 100.000 pour un total de 1.620.000 francs. 

Transports. — La bonne tenue des actions de nos 


‘ 


chemins de fer ne se dément pas, et sans l’inactivité . 


générale, nous aurions sans nul doute à signaler une 
reprise intéressante. . | 

Les valeurs de navigation, par contre, ont quelque 
peu réactionné. 

Enfin, notons les mouvements désordonnés du Suez, 
qui termine à 8.430. 

Valeurs diverses. — Après avoir tout d'abord vive- 
ment accentué leur hausse, les mines, métalliques ont 
supporté ensuite des prises de bénéfices, L'uis des atta- 
ques de vendeurs à découvert qui ont appuyé sensi- 
blement sur les cours. Cependant on finit mieux, en 
conformité avec Londres. Les charbonnages et les mé- 
tallurgiques sont résistants. On remarque également la 
fermeté de tout le groupe électrique. 

Aux sucrières, l'allure n’est pas uniforme. Tandis 
que la Say reste soutenue, les Sucreries d'Egypte oscil- 
lent pour clôturer plus faibles. 

Les Phosphates ét les Produits Chimiques rétrogra- 
dent avec le reste de la cote. 

; MARÇGHÉ EN BANQUE 

Comme au Parquet, la tendance, très ferme pendant 
les premiers jours de la semaine, s'est ensuite alour- 
die en raison des avis moins favorables des places 


étrangères, puis, elle s’est améliorée de nouveau, très 
sensiblement, 


“ 


L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


Les Pétrolifères ont rétrogradé, qu'il s'agisse .de la 
Royul ou des Roumaînes et des Galiciennes. 

Les valeurs de matières premières sont également 
en réaction. Fe ; 
Les caoutchoutières supportent l’irrégularité du cours 
de la matière, aussi bien à Paris qu’à Londres. Elles 
finissent mieux. 

Enfin, les valeurs sud-africaines, après une période 
de calme, terminent en pleine effervescence et en go- 
grès très sensibles, : 

Légère amélioration des industrielles russes. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 8 jenvier 4925 
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Marché de Londres (derniers cours). —:Consolidés, 
57 844; Emprunt5 % 1015/8 ; Emprunt français 8 0/0, 
14 1/2: Utah, 18 11/16; Rand Mines 58 9 ./. ; De Beers, 
12 11116 ; Rio Tinto, 43 ./.; Royal Dutch, 33 1/4 ; Shell 
Transport, 4 9/16. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To; 


peka, 118 5/8 ; Calumet, 18 ./. ; Canadian Paciñc. 1511/2; 


Louisville Nash, 11012; Southern Pacific, 106 5/8; Uni- 
ted Steel com., 121 3/4: Royal Dutch, 52 1/8; Shell Trans- 
port, 42 1/4; Argent (américain) 67 3/4: 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HouILLON. 


1. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. - SIMART, imp. 
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L'évolution de la livre sterling. sur la place de 
New-York à continué à retenir l'attention du mar- 
ché des changes. La devise anglaise, qui avait at- 
teint à la fin de décembre dernier le cours: de 
doll 4,73-1/8 à, en effet, accentué sa progression 
jusqu’à doll. 4,78 1/2 le 9 janvier. Sa hausse s'est 
préipitée avec l’arrivée soudaine, aux Etats-Unis, 
de M. Montagu Norman, gouverneur de la Banque 
d'Angleterre et de sir Alan Anderson, directeur de 
cet établissement. Bien qu'aucune déclaration ne 
nous ait fixés sur le but de leur voyage, on n'a pas 
tarde à savoir que celui-ci visait à étudier sur place 
les moyens qui pourraient hâter le retour de la 
livre sterling au pair du dollar, c’est-à-dire de la 
monnaie métallique. On a même parlé’ aussitôt 
d'un important emprunt qui aurait servi-à réaliser 
cet objectif. La spéculation, qui depuis octobre est 
engagée à la hausse du change anglais, a trouvé 
dans Ces informations un élément d'activité. 

Cependant, après quelques jours de piétimement 
entre doll. 4,78 1/2 et 479, la livre sterling, au 
lieu de continuer à s’acheminer vers le pair, qui 
est de doll. 4,86 2/3, a commeñcé à faiblir. Le 15 
janvier, elle a brusquement décliné à doll. 4,75 1/ 
et, bien que lle lendemain elle se soit raffermie, 
sa tendance est restée indécise. On ne peut pas en- 
core dire si son mouvement de hausse est terminé ; 
toutefois, il semble qu’à présent les milieux cam- 
bistes internationaux se rendent compte des diff- 
cultés de la tâche entreprise. 

La balance commerciale de l'Angleterre S’est sol- 
dée par un déficit Ge 344 millions de div. st, soit 
environ 30 müilliar&s de francs-papier. Il est vrai 
que cet excédent d'importations est compensé, dans 
une certaine mesure, par les rentrées invisibles et, 
notamment, les recettes de fret, mais si nous nous 
reportons aux statistiques de 1913, nous constatons 
que le surplus d'achats ne s'était élevé, cette année- 
là, qu'à 134 millions. de div. st, c'est-à-dire à un 
chiffre inférieur de plus de 60 % à celui de 1924. 
On peut objecter qu'avant la guerre, la Grande- 
Bretagne procédait à de gros placements à l’étran- 
ger ; cependant, la diminution qu'on enregistre 
de ce côté n’est pas suffisante pour rétablir l’équi- 
libre puisqu'en 1924, ils ont atteint encore 71 mil- 
lions de liv. st., contre 98 millions de liv.. st. en 
1913. D'ailleurs, cette réduction est encore infé- 
rieure aux versements que la Grande-Bretagne doit 
‘ effectuer maintenant aux Etats-Unis pour le règle- 

ment de sa dette dont le montant dépasse annuelle- 
ment 30 millions de liv. st. 


Le seul élément favorable à un relèvement de la 
devise anglaise est la vaste spéculation qui, depuis 
plusieurs mois, s'exerce sur la livre sterling. Jus- 
qu'ici, elle a été assez puissante pour annihiler 
l'effet des farteurs de baisse. Toutefois, il faut se 
demander si son influence , restera encore long- 
temps prépondérante, En ce qui nous concerne, 
nous croyons qu'il serait utile, pour la défense éven- 
tuelle de Son change, que l’Anfleterre obtienne des 
Etats-Unis un important concours financier. 

D'ailleurs, il faut voir aussi les répercussions 
économiques d’un brusque redressement du change. 
En l'espace de trois moiïs, le pouvoir d'achat de 
la monnaie anglaise vient de s'accroître d'environ 
8 %. Jusqu'à ce jour, cette appréciation ne s'est 
pas fait sentir d’une façon sensible dans le niveau 
des prix ; néanmoins, elle a déjà provoqué une 
importante augmentation des importations. 

Les fluctuations de la livre sterling, à New-York, 
ont eu une répercussion sur la cote des changes 
de Paris. Lorsque, ces derniers jours, la monnaie 
anglaise à faibli, les banquiers du Royaume-Uni 
ont défendu leur change en procédant à la réalisa- 
tion d’une partie des francs qu'ils détenaient. Ces 
ventes ont déterminé sur notre place une hausse 
générale des devises : le dollar, en particulier, a 
progressé de 18,54 à 18,72. En clôture, dans la &oi- 
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rée, un-léger fléchissement s’est produit à la suite 
du raffermissement de la livre aux Etats-Unis. 
Signalons, én terminant, que la lira italienne, 
n'obéissant pas à la tendance générale du marché, 
a enregistré un recul sensible à 77,55 contre 78,175. 


Sa mauvaise tenué à été due à l'agitation politi- 


que qui règne en Italie. Signalons aussi sue le 
reichsSmark allemand, la nouvelle unité monétaire, 
est inscrit à la cote officielle depuis le 10 janvier. 


Ii s'est traité entre 443 et 446 francs pour 100 unités. 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 16 33 30 G y 13 
Pair Jjuiliet | déc. déc. déc. | janv, |-janv.t 
1914 1924 1924 | 1924 1925 1925 


Paris ....:| 19 30 | 19 35) 5 38 |. 5 38 51! 539| 5 3% 


Londres ..| 4 868] 4874] 4 694) 4 69/4 73 1/4] 4764| 14.764 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 | 23 82 | 923 82 | ‘23'82 | 79381 3 81 
Amsterd..| 40 195!  » 40 27 | 40 32 | 40 42 À 40 49 | "4030 
Italie .....| 19 20 » 4 81 4 98 4 93 4 22 4 16 
Suède ..:.| 26 80 | » 26 96 | 26 97 | 26 98 | 926 96 | 2696. 
Norvège ..| 26 80 ÿ 15.16 |, 15 05, |: 15-19) 16-19 1507 
Danéniark.| 26 80 » 17 56 | 17 64 | 17 68 | 19 69 | 17 81 
Prague ...| 90 26 » 11.808 3 03 3 02 3 02 3 01! 
Espagne ..| 19 29 5 14:07 1718 20.10 4% »EMAOLANANTS 
Suisse .:..| 19 29 19 36 | 49 38 | 19 49 19 29. 


» : | Q) 1950 - 
Callmoney » 8 0/0 | 3 9% 18 1/2 Gi 5 Y 18 14/R HR 8LYGN 
Changes à Londres 


pair [16 iuill|16 déc. 23 déc. 30 déc.15 janv. 
QT | a014 | 1994 | 1994 | 1994 | 4995 


Paris, cc... 25.224 25.181] 87125} 87 45 | 87525} 88097 
New-York....] 4.808| 4.87%] 4 68% |4 70 7]4 73 & |4 76137 
Belgique.....| 25.22 » _»| 94 40 


13janv. 


025 


| 


94 55 | 94 915! 95 475] 95.45 
Espagne . 10. 25.20 | 25.90 | 33 325] 33 803] 33 82 | 33 005! 33 765. 
Hollande | 12.109! 12.125| 11 63 | 11 G5 | 11 69 | 14 955! 11 83 


Italie 52.542622 


25.268|108 85-1109 775|112 5251112 n5 [41485 
Portugal.....| 53.28 a 


% | 28/8 | 238 18/84 2% 


ÉSbT | Lo 
Prague.......| 24.02 | » (1155 & |155 3/8/156 3/4/158 4/41159 14% 


Grèce... | 26.22 | » 259 » | 957 1 {61 » [262 »elo64 472 
Roumanie ...| 25.92 | »  |952 50 |917 1/2]918 3/4/026 1741938 172 
Yougo-Slavie | 25.22 » 1313 5% |314 1/21/8311 » [800 » 
Bulgarie....:| 25.22 ) 640 y» |645 » 1645 » 1650  » 
Turquie...:.1110 » » 862 50 !875 » 1875 » |875 » 
Finlande ....| 25.22 » 186 1/2}186 7/8|183 2/4|189 1/41190 1/2 


Suède ,.....: 1 18.15 | 18.26 1417-41 | 17 45 | 17 5451750 | 47e 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 81 005! 31.27 | 31 31, |,81 38 | 31 30 
Danemark ...| 18.15 | 18.264| 26 79 | 26 725] 26 795! 26 975/ 26 855 


Suisse ......,1 25.92 | 25.18 | 24 225] 24276] 24 83 | 2445 


Allemagne 1£ — au pair, 20.48 reichsmarks, le 13 jan- | 


viér 1925, 20.065 reichsmarks. 


Autriche 14 — au pair, 24.02 couronnes, le 13 jan- 


vier 1925, 340.000 couronnes: 
Hongrié 
vier 1925, 345.000 couronnes. Ü DR 
Pologne T£— au pair, 25.22  zloty, le 13 janvier 
1925, 24.79 zloty. 5 Ë , 
Changes sur Londres à 


. (Cours moyens du mardi) Ne: 
15 28 : | 30 É 
juillet | décemb. décemb. | janvier | janvier 
1914 |. 1924 | 1924 1925. À CAPE TEE 
Valeurs à vue DORE amenant Er : = 


Alexandrie. ..ese.ol 97 21/32] 97 15/32) 97 15/52] 97 15,82] 97/15/82 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 | 5 9/8 | 5 31/32] :5 29/82/26 
Valparaiso.........| 24 71 | 40 20 | 40 30 | 40 70 | 120 
Câble transfert 4 SC 

Montréal... sl » on MUR LUS. ASIN 
BOMDAY. so... |113 1/3211.6 11/16,1.6 178 |1.6 1/16 11,5 29/82 
Calcutta .iecececce. 11.8 81/32/1.6 11641116 1/8 |1.6 1/16 | 196 29782 
Hong-Kong.........11.1015/16 2.4 9/32 2,8 15/10 2.4 1M6|2,4 8/46 
Shanghaï ....ccoce.l2.5 3/4 18.2 511631 5:8 |8.1 13/1613.2, 3/8 
Buenos-Ayres...... |: 47 11/16! 45 15/32) 46 1/8 | 46  » | 45 49782 
Montévidéo ........| 51 3/32! 50 » |50 3/4 | 49 78 | 49 3/4. 
SINLAPOUL ..seres.|2.8 19/16,2.4 11/64/24 11/6419.4 14,6419.4 5/16 
Yokohama. ses. 12.0 3/8 [1.7 5/8 11.1 37,0211:717/AG IT T00)8R 
Manille.:..........| :» » | 2.1 1/4 19.1 3/16,2.4 11H#612,0 48/46 
Mexico: Us vei uf  16.8/4 0600 000109 | 26 194 NEO T. 
LM (D) EST UE +12 8/4 1414  » 14.45 1/4]4178/4 


\ 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de nus 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors bangue à Londres 


2 9 16 3.228 30 15 \L3048 
déc. | déc. déc, déc. | déc, ljanvier janvier ! 
1924 1924 1924 j 1924 1924 | 1925 1925 


Covrs de l'or.| 89.8 À 885 | 889 |S86 | 880 874 (Sa 
Cours del'arg. 33 3/8 33 3/16] 22 # [32 3/16 31 9/16 82 5/16 32 3/8 
Es.hors bang, 3 21/32 3 5/8 18 :./2. 

(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 13 janvier 19% repré- 


sentent 12.497 fr. 56 par kilogr. fin d'or et-418 fr, 58 par . 


kilogramme fin d'argent, 


292 1/2 


l£ = au’ pair 24508 couronnes ; le 18 jan- she 


3 21/82 8 25/82 3 25/3238 27/82 


A HE. 


sé 


- les taxes grevani l'entrée en Allemagne de nos prin- 


développement dés relations mutuelles de deux na- 


viendrait. 


QUESTIONS DU JOUR. 


Négociations économiques et financières. 


Les diplomates s'occupaient rarement, autrefois, | 


des questions économiques et financières : celles-cie 
sont passées depuis l'armistice au premier plan dé 
leurs soucis, et de début de l'année 1925 montre, 
qu'ils auront encore, dans les mois prochains, à 
leur consacrer le meilleur de leur activité. is 

En attendant qu'ils arrivent à des solutions pré- 
cises et durables, ke chroniqueur doit suivre, pas 
à pas, leurs travaux «et essayer d'en dégager, au 
jour le jour, ce qui peut nous rapprocher où nous 
éloigner d’un règlement satisfaisant des graves pro- 
blèmes encore en suspens. La semaine écoulée à été 
particulièrement chargée et inégalement féconde à 
cet égard : elle s'est trouvée remplie par la der- 
nière phase des pourparlers franco-allemands rela- 
tifs à la conclusion d’une convention commerciale, 
par la Conférense des Alliés concernant la liquida- 
tion des comptes de la Ruhr et la répartition des 
annuités prévues au plan Dawes, et par des con- 
wersations « officieuses » touchant nos dettes politi- 
ques envers la Grande-Bretagne et les Etats-Unis. 
Les tractations avec l'Allemagne ne paraissent pas 
devoir aboutir aisément, riais la Conférence inter- 
allié a été fructueuse, et il est permis d’espérerque 
les contacts pris au sujet de nos dettes ne resteront 
pas sans lendemain : comme souvent, donc, il y a 
« du bon’et du mauvais » dans les événements des 
derniers jours. 
ah 

On sait dans quelles conditions se présente la 
discussion commeraiale engagée entre notre pays 
et le. Reich : aux termes des traités en vigueur, les 
produits allemands étaient frappés en France de 
droits très élevés, tandis qu'un certain nombre de 
mos marchandises bénéficiaient, en pénétrant en 
Allemagne, de tarifs modérés et, Surtout, que nos 
provinces recouvrées d'Alsace et de Lorraine 
avaient la faculté d'envoyer en franchise au delà 
du Rhin un certain quantum de Jeur production ; 
ce régime, issu de notre victoire, devait cesser le 
10 janvier courant : il était désirable de lui substi- 
tuer une réglementaiton équitable, permettant, sans 
inconvénient pour leurs industries respectives, le 


tions dont les économies sont complémentaires 
sous beaucoup de rapports. 


En prévision de cette échéance, notre Gouverne- 


ment avait préparé un projet de convention accor- | 


dant des avantages considérables à beaucoup d’'ar- 
ticles allemands et demandant, en compensation, 
d'une part la continuation d’un traitement de fa- 
veur pour les exportations vers le Reich de l'Alsace 
et de la Lorraine, d'autre part, dés concessions sur 


cipaux produits. Une étude contradictoire très ser- 
rée des divers tarifs envisagés avait été entreprise, 
et nos représentants pensaient qu'à la suite d'’iné- 
vitables marchandages un accord honorable inter- 


Très vité, cependant, un parti-pris systématique 
d'intransigeance se imanifesta chez les délégués de. 
Berlin : ils déclarèrent toutes nos offres insuffisan- 


tes, repoussèrent l’ensemble de nos requêtes, et, 


après avoir multiplié des incidents dilatoires, sug- 
gérèrent in extremis une formule tendant simple- 
ment à l’attribution réciproque de la « clause de 
la nation la plus favorisée ». ‘4 

Nous avons, dans nos informations hebdomadai- 
res, indiqué les raisons d’une telle attitude : met- 


tant à profit le renouvellement de nombreuses con- | 


vemtions avec des puissances étrangères, l'Allèéma- 


| (4745) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN. 35 


gne a, depuis quelques mois, systématiquement re- 
levé les tarifs intéressant les marchandises d’ori- 
gine purement françaises ; les pays auxquels ces 
majorations étaient appliquées ne protestaient pas, 
parce que leurs exportations propres n'en étaient 
point lésées : une fois ce redressement, opéré, nos 
adversaires étaient bien placés pour nous offrir Gne 
« clause de la nation la plus favorisée » qui n’eüt 
‘pas émpêché nos vins, nos articles de luxe et tou- 
tes nos fabrications nationales d’être atteintes par 
des droits prohibitifs, Tout l'avantage de la com- 
binaison eût été pour le Reich et tous ses périls 
fussent restés pour nous !. 

En dépit de nos efforts, une rupture entraînant 
au moins l'application des tarifs maxima, et peut- 
être pis, est possible. Nous «en souffririons évi- 
demment : il est à noter toutefois que le marché 
allemand ne nous servait depuis la guerre que de 
débouché secondaire, et que l'Alsace et la Lorraine 
ont heureusement réussi à modifier assez fortement 
leurs courants d'exportation pour ne subir qu’un 
préjudice minime de la suppression de leurs en- 
vois en franchise outre-Rhin. L'absence daccord 
serait, dans ces conditions, : préférable à la conclu- 
sion d’un arrangement qui, par des concessions 
excessives, risquerait de nous inonder de marchan- 
dises allemandes, au grand dam de notre industrie, 

Nous n'en déplorerions pas moins qu’un modus 
vivendi unissant des forces économiques dont l’as- 
sociation serait précieuse ne püût pas être établi. La 
faute n'en serait pas à notre Gouvernement, et nous 
voulons croire quand même que, le bon sens finis- 
sant par l'emporter sur la passion politique, les 
conversations évolueront malgré tout et se déga- 
geront des aïrrière-pensées pangermanistes qui les 
ont entravées jusqu'ici. 

“« 
| 

l'ajustement des relations commerciales frahco- 
allemandes était simple : la mauvaise volonté de 
nos interlocuteurs n’a point permis de le résoudre. 
AU contraire, l'esprit de conciliation dont ont fait 
preuve tous. lles Alliés à rendu possible l’heureuse 
conclusion de la Conférence financière présidée, à 
Paris, par M. Clémentel, malgré la complexité des 
questions dont elle avait à connaître. 

Nos lecteurs se rappellent quil s'agissait d’abord 
de liquider le résultat de l'exploitation de la Ruhr 
faite par nous et nos amis belges depuis le 11 jan- 
vier 1923. Nous proposions de répartir entre tous 
les bénéficiaires des indemnités imposées à l’Alle- 
magne par l'accord de Spa, au prorata des pour- 
centages fixés par cet accord, le solde net des, re- 
cettes après déduction des frais spéciaux à l'occu- 
pation. Les Anzlais avaient prétendu qu'il conve- 
nait de distribuer l’ensemble -des recettes brutes, 
nos charges et celles des Belges devant être impu- 
tées à notre crédit général sur l'Allemagne au titre 
des réparations. Notre thèse à prévalu : le règle- 
ment matériel de ! « affaire de la Ruhr » va donc 
pouvoir être effectué aisément et équitablement aus- 
sitôt que seront ventilées les prestations en nature 
reçues par cértains Etats et arrêtés exactement les 
comptes de chacun d'eux. 


La deuxième décision à prendre concernait l'at- 


-tribution des versements attendus de l'exécution du 


plan Dawes. Fille était délicate à cause de deux cir- 
constances particulières : tout d’abord, lé moment 
approchant où les payements faits par priorité à 
la Belgique cesseraient, il y avait lieu de réviser 
les pourcentages revenant à chaque intéressé ; par 
ailleurs, les Etats-Unis, qui n'avaient pas été com- 
pris dans ia répartition établie à Spa, avaient ré- 
cemment formulé des revendications précises, ten: 
dant à obtenir lle remboursement des dépenses de 
leurs troupes en Rhénanie et à recevoir dorénavant 
une part des annuités dues par le Reich. 

. On à très habilement lié les deux problèmes, et, 


.:, 
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grâce à des sacrifices de tous les pays en présence, 
une transaction élégante a été réalisée. Nous résu- 
mons plus loin ses caractéristiques essentielles 
constatons seulement ici que, par l’échelonnement 
sur une longue période des payements alloués aux 
Etats-Unis, et par le transfert à leur profit d'une 
portion du pourcentage que laissera disponible la 
Belgique quand -elle aura touché la totalité des 
sommes lui revenant par priorité, les proportions 
déterminées par l'accord de Spa ne seront pas di- 
minuées. Nous aurons même droit à 52,625 % au 
dieu de 52 % des versements que fera le Reich. 

Assurément, nous pouvions espérer un relèvement 
plus fort de cette part : le sacrifice que nous accep- 
tons de la sorte ne paraîtra pas excessif si l'on ob- 
serve qu’en associant nos amis d'Amérique à l’exé- 
cution du plan Dawes nous augmentons sensible- 
ment les chances de voir enfin respectés par le dé- 
biteur commun de tous les Ailiés des engagements 
auxquels il n’a peut-être pas souscrii sans « réserve 
mentale ». 

Comme mous le disions plus haut, il est donc 
juste de tenir pour satisfaisants les résultats obte- 
nus par la Conférence ses décisions positives 
sauvegardent nos intérêts vitaux, £t elle à mis en 
relief chez les vainqueurs de la guerre un désir 
d'entente et un sentiment de solidarité qui ne s’é- 
taient plus manifestés depuis 1920. 

Fa” 

Si cette évolution morale, dont nous Saluons avec 
joie les premiers symptômes, s'accentue, il devien- 
dra possible d'aborder ouvertement et offiaiellement 
l'étude amicale du règlement de nos dettes politi- 
ques enverag l’Angiletertre et l'Amérique. 

Il ne paraît pas que les ouvertures discrètes fai- 
tes à ce sujet à Washington aient été accueillies 
très favorablement : le terrain, sans doute, n'est 
pas encore préparé en Amérique pour que Soient 
pleinement comprises les nécessités impérieuses qui 
limitent notre action en la matière. Plus voisine 
de nous, appréciant mieux notre effort sincère d’as- 
sainissement et notre loyauté, la Grande-Bretagne 
se rendra peut-être moins malaisément à nos rai- 
Sons. 

Le. problème, incontestablement, n'est mas 
« mûr » : un commencement de solution aurait, 
pourtant, la meilleure influence sur la situation éco- 
nomique du monde entier ; si les échanges de vues 
qui viennent d’avoir lieu entre nos ministres et 
M. Churchill aident à tracer les traits principaux 
d’une procédure tenant compte de notre situation, 
un immense progrès aura été accompli vers le ré- 
tablissement de l’équilibre international. Pour 
l'instant nous ne pouvons qu'attendre, sans opti- 
inisme ni pessimismi. | 

EDMOND THÉRY. 


La Vie monétaire 
financière et économique de la France 
en 1924 
(Suite et fin) (1) è 


L'activité commerciale ‘à suivi une progression 
comparable à celle que nous avons constatée en étu- 
diant la marche de notre industrie : sur le marché 
intérieur comme dans les échanges avec l'étranger, 
les transactions ont été extrêmement importantes, 
et notre commerce international à connu une pros- 
périté sans précédent, Nos exportations ont été 
particulièrement brillantes, à tel point que notre 
balance s’est soldée par un excédent qui n’avait 


go 


(1) V. Economiste Européen n°° 1718 et 1714. 


été enregistré à -aucune époque de notre histoire ; 


Commerce extérieur des onze prémiers mois de 19233 et 1921 


1923 1924 1923 - 1924 

(Milliers de tonnes) - (Millions de fr.) 

Importations .. 49.685 51.760 28.754 36.014 

Exportations 22.082 26.873 RTRIT 37 418 
Déficit (—) ou ; L 4068 

Excédent {—) —27.603 —24.887  — 1.463 + 1.398 


Assurément, la cherté croissante de toutes les 
marchandises à contribué pour une bonne portion 
aux résultats indiqués par le tableau qui précède. 
Cependant, le développement intrinsèque du trafic 
a été réel : on constate, en effet, une augmentation 


de 4,1 % du tonnage total importé et de 21,7 % du 


tonnage total exporté. La progression du poids de 
nos expéditions doit être soulignée particulierement : 
on sait, en effet, que notre marine marchande est 
placée, vis-à-vis de ses rivales, dans une position 
désavantageuse par la faiblesse du fret de sortie 


qu'elle trouve dans nos ports ; une évolution de 


cette situation à commencé, puisque le tonnage ex- 
pédié de France a représenté, durant les onze pre- 
miers mois de 1924, 51,9 % du tonnage entré en 
France, contre une proportion de seulement 44,4 % 
pour la même période de 1923 ; si «lle s'accentue, 
notre armement en bénéficiera, “et sa renaissance 
profitera à l’ensemble de l’économie nationale. 

Il y a d'autant plus lieu de se féliciter de l'allure 
de notre mouvement commercial depuis un an 
qu'aucune amélioration des conventions douanières 
en vigueur n’a favorisé nos échanges : si les pour- 
parlers en cours se terminent à notre avantage, de 
nouveaux débouchés s’ouvriront à nos “producteurs 
et à nos négociants, qui atténueront fortement les 
conséquences de la crise (ou, tout au moins, du ra- 
lentissément d'activité) qui se dessine ; le malaise 
que l’on pressent s'aggraverait, au contraire, . si, 
par des concessions trop précipitées, nous facilitions 
sans contre-partie l’accès de nos frontières aux 
articles étrangers. FE 

+ 

+ *% . 

L'expansion de notre commerce à eu naturelle- 
ment une, répercussion directe sur nos transports. 
En dépit des relèvements de tarifs qui ont dû être 
opérés en mars dans un but de salut financier, nos 
grands réseaux de chemins de fer ont eu à faire face 
à un trafic sensiblement plus considérable qu'en. 


1923. Cette circonstance, jointe à l'important supplé- 
ment de ressources procuré par les majorations des - 


billets et barêmes, à porté leurs recettes à un mi- 
veau qui bat de loin tous les records antérieurs." 


Recettes des grands réseaux ferrés français du 1% janwer 
an 22 décembre 1928 et 1924 


Augmentation 
Totale #4 


1923 1924 


(En milliers de francs) 


ÉTAT ITR d:021:636:4.249 "39826 
Nord rat 1.187.672 1.367.165 + 179.493 15.11 
SRE AE 1.024.364 1.195.943 : + 151,579 2 14.80 
PÉLEMENE SUR 1.875.560 -2.283.290. + 407-730 +91,73 
POLE He 973.061 1.126.647 + 153.586 +15.78/ 
Midrenes AE 483.026 567,801 + 84.775 +16.26 
Alsace-Lorraine 520.889 "718.332 + 197.443 +37.90 
Total.,...67.086.208 8.481.511 31.395.303 419.69! 


Nos lecteurs ont pu 
nous avons récemment 


consacrée à cette queïtion 
(1), dans quelle mesure 


(1) Voir Economiste Européen, n°: 1705 et 1706. 


290.697 +21.28 


constater, par l'étude que 


appréciable ces plus-values 


>» 


E 


“ 
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hâteront le rétablissement financier de nos réseaux : : 
celui-ci serait certainement acquis dès 1925, si le 


relèvement des salaires du personnel et 1a revision 
des conditions d'application de la loi de huit heu- 
res aux cheminots ne menaçaient, pas une fois en- 
core de « creuser » un sérieux déficit ; répétant ce 
que nous avons déjà écrit bien souvent, nous de- 


mandons instamment qu'aucune charge complémen- 


taire ne soit imposée à nos exploitations ferroviaires 
sans création simultanée de recettes permanentes 
équivalentes. | 

Le développement du trafic des chemins de fer 


a été accompagné d’une augmentation des trans- 


ports par voie d’eau : 


Trafic par fleuves et canaux en France 
durant les trois premiers trimestres 1923 et 1924 


Augmentation 


Core DRE UE 
1923 1924 Totale ES 
(Embarquem. en 1.000 tonnes) 

1er trimestre ..... 7.226 7.867 + 641  +8.87 

2e ÉAEMREET 9.010: , 9,595 +585 46.49 

30 RATE REC 8.847 . 9.675 + 828 +9,36 
Total des 3 pre- 

miers trim. 25.088% 27.137 +2.054 +8.19 


Des progrès plus sérieux encore seront notés 


quand on aura amélioré les conditions de navigabi- | 


lité de nos rivières et canaux et quand des liaisons 
plus étroites seront instituées (tant sous le rapport 
des manutentions que sous celui des tarifs) entre 
elles et nos chemins de fer. La situation de ‘nos 
finances empêche malheureusement de pousser les 
iravaux nécessaires aussi vite qu'il conviendrait 
ce retard devra être rattrapé dès que les circons- 
tances deviendront moïns défavorables. 

Le mouvement des marchandises transitant par 
nos ports à également suivi une marche ascen- 


dante : 

Activité des ports français en 1923 et 1924 
Tonnage Tonnage 
embarqué débarqué | 

1923 1924 "1923 1924 

_ (En millions de tonnes) 
RATS SRI ER FALSE" 7828 2.918 2.967 
FOUTÉ LME Er 582 793 2.610 2.938 
NGC SERRE ANRT 743 948 3.620 3.609 
NP LEE MR AU RARE 1 029,4510939% 15 13:132 3.426 
MAR LR rs Ua 658 884 3.651 3700 
FD Ne pe En 4 730 911 SEP 3.248 
TETE ENT a 619 909 3.288- 3.260 
ADR SERRE PTE : 702: 903 2.967 2.987 
Septembre ......... 678 978 2.902 - 3.126 
DÉLODrÉ Le ere 741 984 3.231 3.241 
Novembre :::,:...4: 718 897 SO 2:901 
Décembre :..:..:... 743 3:197 


Gette statistique confirme les conclusions aux- 
quelles nous avait conduits l'examen du mouve- 
ment global de notre commerce extérieur et prouve 
que, durant l’année qui wient de finir, l'industrie 
des transports maritimes en relation avec notre 
pays a été plus active qu'en 1923. La concurrence 
des armateurs de tous pavillons est, il est vrai, de- 
venue plus vive que jamais, et les conditions du 
marché des frets s’en sont ressenties, surtout dans 
le second trimestre. Il est certain, d'autre part, 
que les navires français ne sont intervenus dans ce 
trafic total que d'une manière insuffisante : nous 
ne possédons pas encore de documents permettant 
d'apprécier si leur contribution à nos transports 
par mer a été proportionellement plus forte ou non 
que pendant l'exercice antérieur, mais nos rensei- 


8% 


gnements personnels nous autorisent à affirmer 
qu'elle est en tout cas demeurée très inférieure à 
ce qui serait désirable. 

® Nos grandes compagnies font des efforts méri- 
toires pour remédier à cette situation : la plupart 
ont sérieusement assaini leur position financière 
au cours des douze mois écoulés, et nous croyons 
Savoir que certaines — la Compagnie Générale 
Transatlantique notamment — ont enregistré de 
substantielles augmentations de recettes. 

Livrées à leurs seuls moyens, mal soutenues par 
les Pouvoirs publics, dépourvues de toute protec- 
tionefficace, ces entreprises, par la prudence de leur 
gestion, ont réussi à « tenir le coup » depuis l'ar- 
mistice : ce ne fut point tâche facile, car à la crisa 
qui sévit de 1920 à 1923 sur des marines marchandes 
du monde entier s’ajouta pour elles l'obligation de 
réparer les pertes cruelles de la guerre en reconsti- 
tuant leur flotte à des prix formidablement majo- 
rés, Les sacrifices qu'elles ont accepté vaillamment 
à cet effet devraient maintenant porter leurs fruits : 
il est légitime de penser qu'elles connaîtront des 
jours meilleurs, si des mesures législatives inoppor- 
tunes ne viennent pas grever de façon prohibitive 
leurs charges d'exploitation. 

Nous avons dit déjà, à ce propos, combien péril- 
leuse risquerait d'être la modification projetée 
aux règlements concernant l’application de la loi 
de huit heures sur nos bateaux de commerce : ïl 
serait vraiment déplorable que, pour des motifs 
d'ordre exclusivement politique, on compromît une 
fois encore l’avenir d’une des industries dont la 
prospérité est indispensable à-l'équilibre et à l'ex- 
pansion de la nation. 


Fi ps 
L'activité de notre économie générale en 1924 a 
déterminé un accroissement considérable des be- 
soins de crédit des entreprises privées, d'autant 
plus que la hausse des prix a entraîné dans toutes 
les maisons une augmentation sensible de leurs 
immobilisations. 

Ÿ Malheureusement, le désarroi des changes pen- 
dant la première partie de l’année, l'incertitude de 
l'avenir de notre politique internationale, et, après 
les élections . du 11 mai, l'inquiétude des hommes 
d'affaires sur l'orientation que la majorité nouvelle 
donnerait à notre fiscalité, ont déterminé un ma- 
rasme très net en Bourse qui à rendu fort malai- 
sées les augmentations de capitaux et émissions d'’o- 
bligations. Par voie de conséquence, les demandes 
d'avänces en banque et d’escompte ont été beaucoup 
plus intenses que par le passé : admirablement sou- 
tenus par la Banque de France, nos grands éta- 
blissements de crédit et la plupart des autres ban- 
ques se sont efforcés de satisfaire leur clientèle dans 
toutes les limites du possible ; leurs opérations ont 
été extrêmement actives, et l'exercice 1924 comptera 
sûrement parmi les plus brillants qu'ils aient con- 
nus. Ils ont cependant été, surtout durant le second 
semestre, quelque peu gênés pour répondre à toutes 
les sollicitations dont ils étaient l’objet, d’abord par- 
ce que leurs dépôts et comptes créditeurs n'ont pas 
augmenté sérieusement (ce phénomène est dû à la 
fois à la crise des trésoreries privées, à une cer- 
taine thésaurisation à laquelle se sont livrés des 
capitalistes effrayés par les perspectives d’inquisi- 
tion fiscale, et, aussi, à une exportation clandestine 
dé fonds de la part de citoyens voulant se soustraire 


- aux nouveaux impôts), ensuite parce que la situa- 


tion précaire du Trésor public a laissé à la circula- 
tion commerciale de notre Institut d'émission une 
marge insuffisante.’ ÿ 

Une tension marquée du loyer de l'argent en 
est résultée, illustrée par l'élévation progressive du 
taux officiel de l’escompte de la Banque de France 
‘ (passé par étapes de 5 à 7 % entre le commence- 
ment et la fin de l’année}, et par l'ascension de 


{ 
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l'intérêt offert aux souscripteurs d'obligations : 
Taux moyen auquel ont élé réalisées en France 
les émissions d'obligations et bons en 1223 et 1924 


1923. 1924 1923 1924 
(%) (%) 

Janvier 6.57 6.35 Juillet: 2 08738 
Février ...: 6,11 7.08 AOÛ IEEE 7200%9.51 
Mars 6.26 7.49 Septembre .. 6.71 7.77 
ANTIOMESA LUE 6/38 11:7.89 Octobre 6.83 7.46 
Mae Ib ad, 08 Novembre . 6.70 7.70 
JURA EN 6.15 7.42 Décembre .. 6.61 


Cette poussée a contribué à l'accroissement du 
coût de la vie, en même temps qu'elle a rendu 
plus onéreuse l'exploitation de nos entreprises : 
elle a influé, par là, sur l’ensemble de notre acti- 
vité, en précipitant la venue de l'ère de resserre- 
ment que l’on entrevoit à l'heure actuelle. 


% *% 

La revue schématique à laquelle nous avons 
procédé permet de dégager les traits essentiels de 
l'année écoulée dans le domaine économique 
bonne matériellement, marquée par une expansion 
intéressante de toutes les branches de la produc- 
tion et des échanges, 1924 laissera cependant de 
souvenir d’une période troublée, d'énervement et 
de difficultés. Constamment les affaires ont été ins- 
tables et l’on a eu le sentiment de rester « sur la 
« corde raide » : cela explique que les premiers 
symptômes de ralentissement aient provoqué une 
émotion excessive et déterminé à proprement par- 
ler une angoisse que nous devons considérer 
comme techniquement injustifiée. 

Si le malaise moral qui s'est ainsi développé au 
cours du dernier trimestre persistait cependant, 
il aurait fatalement des conséquences très directes 
et fâcheuse, et menacerait de transformer une dé- 
pression passagère — simple arrêt, sans doute, 
dans la marche en avant — en un bouleversement 
plus profond et, partant, beaucoup plus nuisible. 

Il convient donc d'essayer de le dissiper : cela 
ne sera point difficile, si nos hommes d'Etat veu- 
lent bien s'appliquer à pratiquer une politique 
générale d'apaisement et de modération et s’atta- 
chent, dans leur gestion économique, à assurer’ à 
tous ceux qui travaillent pour le bien du pays la 
liberté d'exercer leurs. initiatives tranquillement, 
la sécurité de l’avenir, la fixité des charges fisca- 
les et autres qui pèsent si lourdement sur eux. 

Nous ne devons pas dissimuler, par ailleurs, qu’un 
effort sérieux s'impose aux Pouvoirs publics comme 
aux particuliers en vue de réduire par tous les 
moyens — notamment par le développement de 
tous les rendements — les frais exagérés de notre 
production, L'un des points noirs de l’année pas- 
sée est la hausse des indices des prix de gros, mon- 
tés, entre avril et décembre, de 520 à 586 (1), et 
ramenés ainsi à peu de chose près aux niyeaux 
désastreux qui précédèrent la crise de 1920 et à 
ceux atteints au moment de la perturbation cam- 
biste des deux premiers mois de 1924 Si te mou- 
vement se prolongeait, nous assisterions de nou- 
veau à une limitation de la consommation qui por- 
terait préjudice à nombre d’industriels et de com- 
merçants. 

Un autre côté fâcheux de notre évolution est la di- 
minution chronique de la natalité française : nous 
avons bien souvent insisté sur ce danger mortel : 
une propagande énergique est indispensable pour 
le conjurer ; mais elle ne sera efficace que si elle 
est secondée par des mesures législatives adéqua- 
tes (favorisant, comme le demande avec raison l'AI- 
liance Nationale pour l'accroissement de la populu- 
tion française, le logement des familles nombreuses, 
leur accordant des avantages fiscaux, etc). Pour 
RP RAENAE d D LR RNA Ale rs 7 4 QU Le dose 


(1) Moyenne 1901-1910 prise pour base = 100, 
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être à échéance plus lointaine, cette œuvre ne nous 


apparaît pas moins comme essentielle. 
indispensable aussi — nous l'avons montré dans 
notre Supplément Colonial — est la continuation 
de la mise en valeur de nos posesssions : celle-ci 
a progressé heureusement en 1924 ; elle doit se pour- 
suivre sans désemparer, de toute notre volonté et 
de tout notre cœur. | CAR | 
On voit, par ces quelques notes, que, si la France 
a vaillamment besogné dans les douze derniers 


mois, une tâche importante lui reste assigmée pour 


que s'épanouissent pleinement toutes ses facultés : 


1 accomplissement même de cette tâche garantira le 


maintien de son équilibre et la préservera largement 
des vicissitudes que supportent les économies trop 

rudimentaires de pays plus « Spécialisés »; il nous 

permettra sûrement de conserver en 1925 l’élan dont 

nous avons témoigné en 1924, à la seule condition 

— nous finissons par dla remarque faite au début 
de cette étude — que le Gouvernement ne sèmé pas 

l'inquiétude par des hésitations et des faiblesses 

coupables et ne se livre pas à des expériences éco- 

uomico-sociales pour le moins prématurées. 


J FIN. René THÉRY. 


La Bourse de Paris en 1924 | | 
(Suite et fin) (1) À 


Les pétrolifères restent l'une des catégories les 
plus suivies du marché et de celles qui donnent 


lieu aux transactions les plus actives. Le pétrole est. 
gran- . 


mêlé, d’ailleurs, maintenant, à la plupart des 
des questions qui dominent la politique mondiale :: 
l'affaire de Mossoul en est ume preuve, et combien : 


d'autres débats encore ont été Suscités récemment 
par des intérêts pétroliers ? L'accord anglo-soviéti- 
que, dont la désapprobation par les partis conser- 


vateur et libéral anglais fut la véritable cause de 
la chute du Cabinet Mac Donald, doit aboutir à 
l'exploitation des gisements pétroliers de l’Empire 
russe. La révolte de Georgie avait été peut-être fo- 
mentée par des émissaires de la Turquie, dans le 
but de surveiller les débouchés des pétroles du Cau- 
case et même d'exploiter ceux-ai dans un temps 


plus ou moins éloigné. Enfin, c’est encore le pétrole 
qui est la cause réelle des incessants différends qui 


s'élèvent au sujet du Mexique et explique la préten- 
tion des Etats-Unis de vouloir, en toute occasion, 
s'immisecer dans les questions de politique intérieure 
de çe pays. re 
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Comme toutes les industries qui ont suivi une pro. 
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Ty 


gression trop rapide, celle du pétrole est actuélle- 


des applications. La réduction des prix semble ac- 


tuellement le seul moyen d’enrayer la surproduc- 
tion et on sait qu'on y a très largement eu recours 
depuis quelque temps. Cette méthode semble avoir. 
abouti au but qu'on se proposait d'atteindre, car 
on envisage une reprise des cours du 
quels sont d'ailleurs extrêmement bas. 


La Royal Dutch, grande vedette de cette catégorie 
de valeurs, n’a pour ainsi dire pas varié depuis un 


an. La Shell-a, légèrement progreseé., La Franco- 


Wyoming s'est montrée fort active : 


‘On. assure que É 
(1) Voir Econamiste Européen n° 1718 et 114. À. 


| Pétrolifères 2 PS 
29 déc. 31 mars 21juin 2Asept, 81 déc, à 
1923 1994 1924 . 1924 « RES 
Actions : ; AA F 
Dakota eue, 2.690 2.190 2.650 2.560 1.800 
Mexican Eagle 86 80 68 88.75 74.50 
Royal Dutch. 28.450 29,150 23.950 23.950  : 29.550... © 
SRE 230 4 4558 299. 4 SA 60 SOON 
Silva Plana } 210 50 165 “| 166 | 147. 185" 


< 


produit, les-: 


ï. 


ment dans un état assez précaire, le développement -" 
de la production ayant dépassé de beaucoup celui 


à Londres. Ce système contingente en fait la pro- 


 ficié, depuis un an, de cette reprise du prix de la 


un peu de fermeté. Mais alors survint une diminu- 


des'« kaffirs » laissa de nouveau à désirer. 


Fan 


maines ont été assez malmenées, mais pour des rai- 
sons essentiellement politiques. C'est ainsi que cer- 
taines modifications à la législation roumainé ont 
fait craindre des entraves à l'exploitation des con- 
cèssions accordées à des étrangers. ah Sen) ee 
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Le marché du caoutchouc a traversé une longue 
période de marasme, mais au moyen de la mise en 
application d'un programme «de restriction de la 


production dit « Plan Stevenson », que tous les 
producteurs britanniques se sont engagés à obesr- 


ver, on est parvenu, en restreignant les stocks, à 
améliorer les cours du produit, Le Comité consul- 


_tatif du caoutchouc qui fonctionne à Londres à fixé, 


pour chaque planteur, une production déterminée. 
Îl est convenu que cette production peut être expor- 
tée jusqu'à concurrence de 60 % en ne payant 
qu'une prime d'exportation insignifiante, mais le 


surplus, jusqu'à 100 %, paie une taxe progressive 


égale, pour la dernière tranche, à 1 sh. par livre, 
ce qui représente presque le prix de la marchandise 


duction et l’entrave de manière à la réduire aux 
6/10 de ce qu'eile était en 1919-1920. Il est sans 
doute ingénieux, mais son application présente de 
nombreuses difficultés dès qu’on sort de très gran- 
des exploitations. 

La reprise des prix déjà constatée s’accentuera 


peut-être si les producteurs hollandais adhèrent, : 


comme on le dit, au plan de restriction. 


Caoutchoutières 
29 déc. 31mars 27 juin ?29sept. 31 déc. 

1923 : 194 1924 1924 1924 

_ Actions : — me = — 
Caoutchoucs 
(Financ, des). 19 » 149 150 148.80 165: » 


Gula Kalum- 


AE LRO 148: 50% "121 112 ART ONE LO2 ES 
Malacca ....... 157 50 197% 137 146.50: 172 50 
Padangs.i ve 424 > 331 335 378 » 418 
Bergougnan ... 1.810 » 1.125 875 785 » 636 » 


_ Les valeurs intéressées n'ont d’ailleurs pas béné- 


matière. La hausse de la livre les avait entraînées 
à des cours relativement élevés et son recul à fait 
reperdre cette avance factice, : 


% 
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Les Mines d'or ont eu un marché peu animé et 
une ællure assez hésitante pendant toute l’année. 
La mise en échec du parti du général Smuts, lors 
des élections sud-africaines du mois de juin, et son 
remplacement par le parti nationaliste du général 
Hertzog avaient fait Craindre une aggravation des 
taxes imposées aux concessions du Rand. Il n’en 
a rien été et les valeurs minières ont repris alors 


tion de la prime de l'or, conséquence de l’améliora- 
tion de la livre par rapport au dollar, et l'allure 


Elles terminent néanmoins l’année sous une assez 
bonne impression, les dividendes de décembre ayant 
été jugés satisfaisents, eu égard, précisément, à 
lPabaissement de la prime de l'or. | 

Quant aux cours, ils ne sont généralement pas 
très éloignés de ceux côtés il ya un an: : 


Mines d’or et de diamants 


29 dèc. 51 mars 27iuin 29 sept. -81 déc. 


1923 1924 1924 - » 1924 1924 

Actions : — — NES CRE 
Crown Mines ... 245.50 225» 243 »- 237.50 250 » 
Goldfaden "380036273750 mé D 1288275 76.50 
Modderfontein-B 115.50 101» 118.50 116 ». 126.» 


Rand Mines .... 248.» 287 y» 952 » 9240 » ‘25 
De Beers ord, .. 945 » 960: » 1.030 » 970 


»: 


\ 
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cette affaire est susceptible d'un développement con- 
_sidérable. Les pétrolitères Husses, Galiciennes, Rou- 


» 1.083 » | 


Ÿ 


E EUROPÉEN _39 


Pendant les années qui ont suivi la guerre, le 
marché des diamants avait été déprimé par des 
ventes continues de pienres qui étaient tombées aux 
mains des Soviets. Ces ventes ont cessé maintenant. 
En outre, la dépréciation d’un certain nombre de 


| signes monétaires a engagé des capitalistes à con- 


sSacrer leurs disponibilités à des achats de diamants. 
| Hi est résulté de ces deux circonstances que la de- 
mande atteint presque la limtie de la production 
et des stocks ; la situation de cette industrie est 
donc très favorable maintenant, ainsi que le prési- 
dent de l'Assemblée des actionnaires de la de Beers, 
tenue ces jours derniers, l'a exposé. On ne signale 
qu'un point noir à l'horizon : la mise en explloita- 
tion de nouveaux gisements par le Gouvernement 
de l’action sud-africaine, d'où la possibilité d'une 
augmentation de la production et, consécutive- 
ment, d’un fléchissement des prix. 

Aux terriloriales, on a été fort actif sur la Char: 
tered et sur la Mozambique, surtout dans le der- 
nier trimestre. 

Pa 

Les valeurs de nitrate ont été tres bien suivies et 
elles sont en quelque sorts restées insensibles aux 
diverses fluctuations de l’ensemble. Les phosphatiè- 
res ont, au contraire, cédé à l'ambiance et terminent 
un peu hésitantes. Il en est de même des produits 
chimiques. 

Une branche de cette dernière catégorie à cepen- 
dant manifesté une vive effervescence : c’est celle 
des valeurs de soie artificielle, sur lesquelles un 
eros mouvement de hausse s’est produit vers l’au- 
tomne. Ce mouvement a. d'abord porté sur la Soie 
Arlificitelle de Givet : on assurait que cette firme 
avait découvert un procédé pour la fabrication de 
la laine artificielle ; le bruit n’a d’ailleurs pas été 
confirmé. Quoi qu'il en soit, les titres de cette so- 
ciété ont été rapidement l'objet d’une grosse plus- 
value et il en fut de même de ceux de ses filiales, 
notamment de l’action de la Soie d'Irieux. 


29 déc. 31 mars 27 juin 29 sept. 81déc. 


1923 1924 1924 1924 1924 

Actions : — — — — — 
Lagunas Nitrate …. 121 130 144.50 166 165 
Lautaro Nitrate …. 704 605 738 684 822 


Phosphatesde Gafsa 1.010 880 921 887 841 
Norvég. de l'Azotes 749 690 158 790 792 
Usines du Rhône. 674 655 635 559 447 
Soie Artificielle ... 4.95 4.880 6.190 6.400 
SOI IZIe LEE 1 1.915: 1.840: 2:210 2.401 
Soie de Tubize :,.: GES NN561 611 604 606 
Raffinerie Say .... 3.050 - 2.460 ‘2.440 : 2.080 1.840 
Sucreries d'Egypte. 1.450 942 1.105, : 1.000. 1.115 


Les sucrières ont reperdu, en 1924, une grande 
partie de l'avance dont elles avaient bénéficié en 
1923, ‘une abondante récolte ayant déterminé un 
affaissement des cours du'produit. 


# 
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Comme on vient de le voir, l’année 1924 à été une 
année de baisse pour toutes les valeurs françaises. 
Notre excellent confrère l'Agence Radio, én souli- 


‘ genant le fait, observe que, pour se faire une idée 


exacte de la dépréciation subie dépuis un an par le 
portefeuille, il convient d'établir la comparaison 
des cours pratiqués aux différentes époques de l'an- 
née en dollars, la devise américaine présentant sur 
la nôtre l'avantage d'une constante stabilité. On ob- 
tient, par ce procédé, le tableau suivant : 


Cours en dollars des valeurs cotées à Paris 


Déc. Déc. Déc. 
1922 1923 1924 
Parque de Paris :2. UN 102 %5 82.35 74 18 
Union Parisienne ....:...:.. 57 60 48° 20 47 14 
Orédit Byonnais.:......,13. : 112 20 81 90 18 66 
Nardiiis ÉCRAN ANS EUR UTTE 100 99 66 90 50 91 
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Déc. Déc. Déc. 

1922 1923 1924 
PERMIS ee LME CRAN 73 17 56 25 42 56 
Métro Re ae 36 43 27 60 22 36 
GALSAL EE, CESR HA VAR LES 65 55 47 65 40 94 
DONS Lente D NE NA EE EE TAN 20 65 22 » 20 58 
KURLMANN AREAS 42 15 88:102%%69591 
Transatlanutiquen st en eeLnr 15 » 8 85 6 89 
Chargeurs Réunis.....:..... -31 27 26 20 20 47 
Aciéries Nord-Est.,..,.,. AI 89 25 19 50 16 70 
Cours At dollar ste R ke 13 12 20 » 18 56 


On peut se rendre compte que la baisse est géné- 
rale. C’est la conséquence du bouleversement moné- 
taire et financier résultant de la guerre. Le rétablis- 


sement du marché de Paris ne Sera pas fonction. 


uniquement des lois de l’offre et de la demande mais 
du redressement économique général que nous pour- 
suivons laborieusement. : 

Raymond MüÜLETTE. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


La conférence financière interalliée. — Après 
huit jours de travaux, la conférence financière 
interalliée s’est terminée par un accord complet 
sur toutes les questions. 

L’arrangement financier qui a été paraphé le 
14 janvier détermine la répartition de l'actif réa- 
lisé au cours de l’opération de la Ruhr et la ré- 
partition des quatre premières annuités du plan 
Dawes. 

Les frais d'occupation américaine, gros problè- 
me qu'a eu à résoudre cette conférence, seront 
remboursés par 17 annuités de 55 millions de 
marks-or chacune, mais qui ne commenceront à 
courir qu'à la troisième annuité. 

Pour le reste, les accords de Spa restent en vi- 
gueur. La Belgique toutefois, après l'extinction de 
sa priorité ramenée à 120 millions de marks-or, 
verra son pourcentage réduit de 8 à 4 1/2 %. Le 
solde disponible 3 1/2 ira «en partie (2 1/4) aux 
Etats-Unis pour le remboursement de leurs dom- 
mages de guerre, le restant étant divisé entre la 
France et l'Angleterre. 


Les opérations du Orédit National en novembre 
1924, — Les opérations faites par le Crédit Natio- 
nal sur dommages de guerre, pour le compte de 
l'Etat, ont donné lieu, durant le mois de novem- 
bre, aux paiements ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
Brincrpal Perte AREA On 39.375 82.710.979 » 
[ntéréts ESPACES 16.109 5.044.754 02 
55.484 87.755.724 02 
Avances sur indemnités ........ 771 15.307.487 88 
56.255 103.063.211 90 
En ebligations de la Défense na- 
tIGRALO EEE Cac EN TAS Ld SR EME AE 63.468 349.888 .133 24 
Total général pour le mois Car: 
- de novembre 1924 ,........... 121.723 452.951.845 14 


Dans sa séance du 2 décembre, le Conseil d’ad- 
ministration a autorisé 4.034000 francs de prêts 
nouveaux au commerce et à l'industrie, ce qui 
porte le montant des prêts consentis, déduction 


faite des remboursements, à 460.071.139 fr. 11. 


Les négociations commerciales franco-alleman- 
des. — A l'encontre de ce qu'on croyait générale- 


ment, les négociations commerciales franco-alle- 
mandes n'ont pas été rompues. A: 

En effet, en réponse à la dernière note fran- 
çaise, l'Allemagne a présenté de nouvélles propo- 
sitions qui vont être étudiées par M. Raynaldy, 
ministre du Commerce. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALES 8 janv. 1925 | 15/janv. 1925 
EÆncaisse de la EC ; dis Frne 
en Caigse a PAR I Ouen) 3.680.922.075 | 3.681,011.457 
Or à l’'Kiranger EP CRE AT B one MER 1.864.320.907 1.864.320 .908 
Totale ner iccuscec. | 9.545.242.982 | 5.545.382,865 
Argent ee Ro Ne Ne 303.728.750 | : 303.990.703 
5.848,971.732 5.849.323.068 
Disponibilités à l'étranger ........... 572 .969.045 573.470.469 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... | , ..1-944.095 1.094.088 
Eftets Paris..... 3.669.809.781 | 3.397.723.810 
Pcrtefeuille Paris à Effets Etranger..| 23.103.640 20.848.138 
Effets du Trésor. 735.196 46.274 
Portefeuilles des succursales ........ 2.252.609,935 | 2.562.389.934 
Paris: etant 1.175.274 | : : 1.175.274 
Effets prorogés i Succursales ....... 7.358.110 1.323.180 
Ava PR RENE à Rare Mssespes à D 
Ayances sur lingots dans les succurs. » GER » 
Avances sur titres & Paris. seat 334.011 .240 381.020 644 
Avances sur titres dans les succursi®| 2.090.923.525 | 2.631.346.710 
Avances À PHtal (06 Rte : 200.000 .000 200.000 000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21.700.000.000 |21.500.000.000 
Bons du‘Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements ÉLTANGETB. eee... 4,885.000.000 | 4.890.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lanques) … 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.886.141 166.886.141 
Rentes immobilisées ................ 100.000.000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales .......... 169.863.135 169.864,073 
Dépenses d'administration de la Ban- À LE 
que et des succursales............, 7.115.184 10.438.786 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
Divers rs rs eurceue IP AU AS 2.804.610.497 | 2.834.687,428 
Total sense .145.513.130.824 |45.323.026.007 
PASSIF mx Ÿ 
Capital de la Banque ............... Si 182.500 .000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital....., 106.784,321 106.784.321 
Réserves : Loi du 17 mai 1834 ...... 10.069.000 10.000.009 
mobilières Ex-banques département. 2.980.750 2.980,750 
# Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière. de la Banque... 4.090.000 4.000.000 
Réserve spéciale RÉ rte ee 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 3 507.615.752 507.586.123 
Excéd.aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 35.494,778 49.485.661 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....!40.830.818.335 |40.797.335.145 
Arrérages de valeurs déposées ....... 64.537.487 55.034.290 
Billets à ordre et récépissés.......... 445.077 433.709 
Compte courant du Trésor........... 15.423.290 14.847.988 
Comptes courants de Paris..,........ 1.255.154.596 | 1.084.639.860 
Comptes courants dans les succursales 983.962. 196. 892.993.333 
Dividendes à payer ............1..... 14.825.733 9.927.888 
Escompte et intérêts divers ...... Fate 23.121.634 29.795.091 
Réescompte du dernier semestre .... 23.196.838 23.796.838 
Divers te ae ten en e....| 1.418.642.493 | -1.517:357.902 
Total eensites ...145.513.130.824 |45.323.026.007 


Comparaison avec les années précédentes 


17 janv. | 16 janv. 


80 juillet |19 janv. |18 janv. 

1914 1922 1923 1924 1925 
millions |millions | millions| millions | millions 
Circulation ........ 6.683.1 |36.785.7 |137.081.3 |38.678.3 140.797.3 
Encaisse or...... ..| 4.141,38 | 5.524:5 | 5.535.1 | 5.540.8 | 5.545.3 
— argent ... 625.3 280.2 289.9 296.8 304.0 
Portefeuille........ 2.444,29 | 2.511.2: | 2.687.2 | 3.601:9 |5.990:6 
Avances aux partic.|. 743.8 | 2.270.9 | 2.113.5 | 2.494.0 | 3.012.4 
—  àl'Kiat...…. 200.0 |23.350.0 |23.300.0 |23.000.0 |21.700.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 34.5 23.8 20.3 14.8 
partic. 541.6.| 2.451.6 | 2.237.9 | 2.508.9 | 1:977.6 

Taux d’escompte...{# 1/2 0/0]5 1/2 0/0! 5 0/0 [5 1/2 0/0[ ‘7 0/0 


Les emprunts du Département de la Seine et de 
la Ville de Paris, — Les souscriptions à l'emprunt 
de 125 millions de Îla Vülle de Paris, pour les habi- 
tations à bon marché, ont cessé d'être acceptées le 
lundi 12 courant, le montant des demandes ayant 
dépassé, à cette date, celui des titres à émettre. Les 
souscriptions afférentes à l'emprunt de 100 millions 
du département de la Seine ont cessé d’être accep- 
Le le 15 janvier, l'emprunt étant également cou- 
vert. 


#a 
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* Les opérations de la Chambre de compensation 


des banquiers de Paris en 1924. — La Chambre de 
compensation a fonctionné en 1924 avec 44 mem- 
bres au début de l’année, 45 membres à partir du 
27 mars et 46 membres à partir du 3 novembre. 

Le total des effectifs présentés à la compensation 
s'est élevé à : 368.058.500.577 fr. contre 238 mil- 
liards 721.660.685 fr. en 1923. Le montant moyen 
journalier des compensations s'élève à 1.210.718.752 
francs, le maximum journalier à 3.852.660:139 fr., 
le, minimum journalier à 480.360.325 fr. Le nom- 
bre des jours ouvrables a été de 304 La compen- 
sation « Province » à été utilisée par 24 membres 
sur 46. Ses résultats sont compris dans le total 
général ci-dessus. | : 

Depuis 1913, le relevé des opérations de la Cham- 
bre de compensation s'établit comme suit : 


Effets Effets 
présentés Effets présentés Effets 


à la com- à la com- 

compen- pen- compen- pen- 

_ sation sés sation sés 

(Millions de (Millions de 

francs) francs) 

191932 .... 18.974 14.484 LOL SES 72.938 58.696 
1914 (7mois). 11.837 9.548 TOD0 ER TE 167.124 138.245 
1915 (néant)... » » TOI EN 167.159 139.434 
1916(6 mois). 2.187 , 1.841 JORDAESTE 157.645 134.743 
TOR 13.707 9.948 1920 ee 238.121 212.095 
DER 38.544 27.927 HORAIRE, .868.058 500.577 


Les effets compensés représentent, en 1924, 
89,7 % du montant total des effets présentés, con- 
tre 88,8 % en 1923. 

Si l'on. veut faire une comparaison entre la 
France et l'étranger, quant au volume des com- 
pensations, ül importe de tenir compte du fait sui- 
“ant : en France, la Caisse centrale de compensa- 
tion est la Banque de France. C'est par virements 
sur la Banque de France que, depuis plus d’un siè- 
cle, s'effectuent en France tous les règlements sans 
mouvement d'espèces qui se font dans les pays 
anglo-saxons par les « Bankers Clearing Houses ». 
11 faut donc, pour faire une comparaison équita- 
ble, ajouter, en ce qui concerne la France, les vire- 
ments de la Banque de France(1) aux opérations 
Se la Chambre de compensation des banquiers de 

aris. 

On obtient ainsi les résultats suivants : 


France Angleterre 
Banque Uhambre London 
$ de de com- Clearing 
Années France pensation Total House 
: (Millions 
(Millions de francs) de francs) (1) 
M OC RP -165.239 145483 179.799 414.526 
ROLE er 176.495 9.549 186.044 369.858 
SSSR VAE ". 83.257 » 83.251 238.143 
NOM Et Mer 143.453, 1.841 / 145.994 389.237 
1 ET EAN 185.868 9.948 195.816 482.237 
AO Sani de 250-042 - 27.927 277.969 534.601 
RARE er 392.854 98.696 451.550 716.636 
10 70 SARA 785.415 138.245 873.660 808.559 
TEASER 648.315 139.434 787.749. 880.948 
RARES 625.292 134.743 760.035 937.213 
POSE RE 740.014 212 095 952.109 928.745 
DO 935.190 330.257 1.265.377 997.019 


(1) Les conversions en francs ont été faites à raison de 
25,22- pour la liv. st. RE 


‘autre part, des « Bank Clearing » des Etats- 
Unis ont fait, en 1923, pour 1.911 milliards de 
francs de compensation (conversion en francs faite 
à raison de 5 fr. 18 pour le dollar). Durant les onze 
premiers mois de 1924, leurs opérations ont atteint 
2.082 milliards. è 

Au bilan hebdomadaire de la Banque de France, 
l'année finit avec 22.600.000.000 francs aux avan- 


ces nouvelles à l'Etat et 40,603.965.140 fr. aux bil- 
lets er circulation. Les chiffres extrêmes de l’an- 
née soit : avances nouvelles à l'Etat, maxima 23.100 
millions des 3 janvier, 7 et 28 février, 6 mars et 3 
juillet, minima 22.400 millions le 18 décembre ; cir- 
culation, maxima 40.705 millions le 6 novembre, mi- 
nima 38.324 millions le 24 janvier. 

En province, la Banque de France avait ouvert, 
avant lé 1% janvier 1921, des Chambres de compen- 
sation dans 51 succursales. Au 31 décembre 1923, 
il y en a 96 et, 113 au 31 décembre 1924. 

Sur une valeur totale d'effets présentés à la com- 
pensation de 44.892.957.560 fr., il en a été compensé 
26.973.201.735 fr. et réglé par mandats 17.919.755.825 
francs. Ces résultats s'ajoutent aux 1.265.377 mil- 
lions de francs ci-dessus et donnent un total de 
1.292.350 millions de francs. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 16 au 22 dé- 
cembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la pé- 
riode correspondante de 1923 : k 

Etat, 24.781.000 francs (+ 3.488.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 45.690.000 francs (+ 9.970.000 fr.), 
réseau algérien, 1.257.000 fr. (—167.000 francs); Nord, 
29.660.000 fr. (4.157.000 fr.); Orléans, 21.858.000 fr. 
(42.885.000 fr.) ; Est, 24.952.000 fr. (+ 4:474.000 fr.) ; 
Midi, 10.287.900 fr. (41.490.300 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.266.000 fr. (+ 1.895.000 francs). 

(4) Est- Algérien, 1.126.700 fr. (—180.000 fr.) ; Bône- 
Guelma, 587.700 fr. (+ 49.700 fr.); Réseau oranais, 
479.400 fr. (— 10,500 fr.). 


(1) Recettes du 9 au 15 décembre. 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 31 décembre 1924, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : ï 

23 déc. 81 déc. Com- 


1924 1924 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 

Or'en Calssei iii eee 00 593 +. 52 
Oxràa l'étranger:. 7.3.1. 217 207 — 10 
Totah a 718 760 + 42 
Couverture en dévises...... 299 008 + 14 
Argent et billon.....,...... 45 AG. + 1 
Portefeuille d’escompte .... 1.960  .2.064 + 104 

| AVances Sur gages. ,...... 24 17 — 7 
Portefeuille-titres ......... 78 18 » 
ACIHSSAivers. Pen: à sn 1,783 1.654 — 129 

Passi, 

CAD RS ES RS 90 90 » 
Billets en circulation.,..., 1.765 1.941 + 176 

| Exigibilités à vue ......... 7 966 821 — 145 
Emprunt à la Rentenbank. 488 456 — 3 
Eftets réescomptés...,....., 563 493 — 70 
Passifs divers.,.,......... 1.008. 1.077 + 74 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
(9) 8 ] 


r 2. 2 & A = A 

5È 25 36 8) 5 | = lé 

"Dates 58 PSS pa Selle) à LS Ss 

2 08 3e “y ES 25 2 Er 2 

SR as SSI ü _ 

23 juil. 1914/1.357 » » (335 761] 50 | 1.891] 944 | » 

rnov 1924] 454 | 240 231 55 2.327| 15 | 1.722] 829 | 258 

45 — | 455 | 240 232 64 9,156! 17 | 1.633] 750 | 434 

22  — | 455 | 240 232 53 2.171| 18 | 1.550] 904 | 431 

DOS 456 | 240 232 650 2.290| 19 | 1.863| 704 | 398 

6 déc... 461 | 235 232 47 2.170 S | 1.804) 971 | 449 

150 | 466 | 231 232 48 2,079! 47 | 1:723/1.182 | 474 

23 = | 501 | 217 239 45 41.960! 24 | 1.7651  966 | 563 

PROpEe 553 | 253 253 46 2.064| 17 | 1.921] 821 | 493 
La situation politique et économique. — Après 


cinq semaines de négociations inutiles, le chance- 
lier Marx a renoncé à former un ministère. Il a 
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tenté vainement de trouver une formule de concilia- 
tion entre les partis de droite et de gauche : cha- 
cun d'eux voulait le pouvoir, exclusivement, avec 
menace bien nette de combattre à outrance un Ca:- 
binet où il ne dominerait pas. É 

Le président Ebert s’est tourné; alors, du côté 
où il dui semblait que penchait la balance : vers la 
droite. Il s'est adréssé, pour lui confier la mission 
de former le Cabinet, à M. Luther, ami et homme- 
lige de M. Stresemann, c'est-à-dire animé du plus 
pur esprit nationaliste et pangermaniste. IL sem- 
ble devoir réussir à constituer un Gouvernement, 
et ce sera un Gouvernement entièrement de droite :: 
il aura pour programme déjà avoué, la reconstruc- 
tion de l'Allemagne impérialiste et militaire : c'est 
M. Stresemann menant tout le Reich au renverse- 
ment des précaires conquêtes de la démocratie et 
à la non exécution officielle du plan Dawes renié ! 

La première manifestation de la nouvelle orien- 


tation réactionnaire de la politique allemande à été : 


la menace de rupture définitive des négociations 
commerciales avec da France. Et l'on voit par là 
que la politique du Reich est déjà sous l'inspiration 
directe des grands industriels pangermanistes. Ce 
sont eux qui veulent faire donner, de Berlin, l’ordre 
de rompre aux négociateurs allemands qui ont paru 
toujours inspirés d'un désir de conciliation. Au- 
jourd'hui, on est devant la perspective de la rup- 
ture complète — cherchée avec acharnement du côté 
allemand. C’est que cette rupture, déconseillée par 
toutes les raisons économiques, est violemment ins- 
pirée par des considérations politiques : ce serait 
la réponse allemande à la prolongation de l’occu- 
pation de Cologne. Les Allemands y voient une ma- 
nière de revanche... 

Ils se croient assez forts pour la tenter. L'avenir 
seul en jugera, s’ils vont jusqu'au bout de leur des- 
sein, ce.qui n'est pas encore certain. 

La Chambre de commerce de Berlin vient de pu- 
blier Son rapport annuel sur 1924. Ce rapport, qui 
est toujours du plus haut intérêt, tire cette fois un 
attrait tout spécial des deux périodes qu'il finit et 
inaugure. La constatation essentielle à laquelle il 
se livre, est que 1924 a été l’année de la « stabilisa- 
tion monétaire ». Cette stabilisation à été obtenue 
par deux facteurs : 14 politique ferme et prudente 
de la Rentenbank «et de la.Reichsbank, et surtout 
l'appoint ‘fourni par l'emprunt de 800 millions 
de marks. L'action bienfaisante des 800 millions de 
marks à été telle qu'elle a contrebalancé l'effet dé- 
favorable qu'aurait pu avoir le déficit de la ba- 
lance commerciale. Certes, les sujets d'alarme n'ont 
pas manqué cette année et lui survivent. La crise 
de crédit et la raréfaction des capitaux continuent ; 
elles contribuent, comme jadis, à multipiler les 
faillites et les liquidations ; elles empêchent les fa: 
bricants à accorder au dehors les longs crédits d'au- 
trefois ; les prix de la vie, loin d'avoir diminué ont 
augmenté, Mais, constate aussi le rapport, il y a 
des symptômes rassurants. Les prix se stabilisent, 
les délais de livraison ne sont plus dépassés et le 
fabricant allemand retrouve partout sa réputation 
de jadis. La crise de capitaux est en voie de gué- 
rison : lles capitaux étrangers ont retrouvé le che- 
rain de l’Allemagrie. Et par dessus tout, progrès su- 
prême, il n'y a plus aucune inquiétude à avoir 
pour l'avenir du nouveau mark allemand, Et voilà 
la. conclusion bien inattendue : les bienfaits du 
plan Dawes seraient inappréciables pour l'Allema- 
gne, si toute l'œuvre des experts n'était bâtie sur 
deux mensonges : la culpabilité de l'Allemagne et 
la surestimation de sa capacité de production ! 
Pour terminer, le rapport pose cettèé question 
1924 constitue-t-il un arrêt dans la chute où le dé- 
but de l’ascension ? Tout dépendra de l’intensifi- 
cation de la production allemande et de sa Capa- 
cité d'exportation, cette exportation étant pour: elle 
une condition de vie ou de mort, À 


La Dette d'Empire. — Au 30 septembre dernier, 


voici quelle était la situation de la Dette d'Em- 


pire : OR 
Millions : 


de marks-0r 


{jo Bons du Trésor et dettes bancaires 1.853 


2e' Dettes AIVÉLSRS Lien. RUE ILE 485 
Total ie eat re CR 2.338 
GRANDE-BRETAGNE. Men | 


Bilan de la Banque d'Angleterre, — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 7 janvier 1925, s'établit comme suit ; | 

Département d'émission 
Billets émis 020 


Liv. sterl. 
146.488. 360 


Dette/de Pate ra mnt ae 
Autres garanties ,....:.....0.,4. SUR 8.734.900 
Or monnaÿé et en lingots...,:, ........ 126.738.360 


Département de Banque 


Capital social. +424 Lens ART ET No .. 14.558.000 
Dépôts publies (y compris les comptes À 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des RSR 
agents de ia, Dette nationale, etc.)..... 12.911.680 
Dépôts divers: ie se se SENS 
Traites à sept jours et diverses. ..... NA 3 8.140 
Solde en excédent... Rite 0,4 3.429.467 


148.072.413 | 
— 


Garanties en valeurs d'Etat............. D1.664.552 
Autres garanties ..... ESS u de de SR TON IN TO ORNE 
Billets en réserves. es ei une ee en 0e CS RONA 
Or et argent monnayés en réserve....,,. 1.825.802 

148,072.413 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


/ 


Dates 


Or monnayé 
_et lingots 
Circulation 
Dépôts 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Réserve 
Rapportdela 
réserve aux 
-engagem"% 


a | ms ee | — | 


Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.2491 76.383931 9.967 
19 nov.1924. 128.497122.285 196.0411117. 763 R6.012 


CE 
= 
3 


26 — ,..1128.491/198 066 131.019/123.589 25.175] 19.21 

3 déc. ...1128.495/123.796 143 669 137.004 24.449! 17.02 
10 — ..,1128.504124.445 195.786 129.789 23,809] 17.54 
17 — :...1128,512/125.504,119.808!114.488 29.758] 19.07 
24 —: ,.,1128 524129.752,126,132 129.510 18.522| 14:68 
ol 128.560,198.296.174.291 172.180 20.014/ 11.48 


7 janv.105 198 564127.568 190.082 127.821 20.761 


La récente émission de l'emprunt de conversion 
3 1/2 0/0. — Les résultats de la récente émission. 
de l'emprunt de conversion 3 1/2 0/0, effectuée dans | 


le courant de la semaine dernière, sont considérés 
comme satisfaisants, Le montant total des sous- 


criptions a atteint 68.060.000 Liv. st., et il en a été, 


retenu pour 59.660.000 1iv. st. 
Les souscriptions.à 77 div. st. 10 sh. 6 d. et au: 
dessus ont été acceptées sans réduction. Le prix 


moyen ressort à 77 Liv. st. 10 sh. 11.4. 58 Le pro 
duit de cette émission permettra au Trésor de rem- 


bourser, sans accroître. la dette flottante, les obli- 


gations de l'Echiquier 5 3/4 0/0 arrivant prochai- RS 
F Ÿ n 


nement à échéance. 


La dette flottante britannique à la fin de 1924. 
— L'important excédent des dépenses publiques sur 
les recettes correspondantes pendant les neuf pre- 


miers mois de l'exercice en cours a déterminé un 
accroissement sérieux de la dette flottante britanni- | 


que, qui atteignait près de 846 millions de liv, st, 


\ 


11,015.100 


146.488.360 
(sm ve 4 s 


— 


SE RU et on 


au 31 décembre dernier, comparativement à 774 mil- 
lions de liv. st, au.31 mars 1924 et à 860 millions de 
liv. st. au 31 décembre 1923. { 

Le tableau suivant donne la composition de la 
dette flottante à ces trois dates : | 


8ldéc, 8lmars 81 déc. 
1993 1924 1924 
(Milliers de liv: st.) 
. Avances de la Banque d'Angle- en 
CO ES PR nr ES RE ARRE 1.750 » 24.750 
Avances de diverses adminis- 
trations:.:..0,2.2% 42.00 .1. 09006:489" 186:156" 195.019 
Total des avances pour voies M ER UNS 
et moyens.,... PRE EEE . 208.178 186.156 219.769 
Bons du Trésor........., ..... 652.280 588.320 626 060 
Total de la dette flottante.. 860.453 774,476 845,825 


L'accroissement de la dette flottante, pour les 
neuf premiers mois de l'exercice 1924-1925, ressort 
à plus de 71 millons de liv. st., dont 24.750.000 Liv. st. 
ont été avancés par la Bauque d'Angleterre, et 
8.859.000 Liv. st. par diverses administrations pu- 


bliques, 37.740.000 liv. st. provenant de l'émission 


de Bons du Trésor. 


Le montant net des ventes de certificats d'épargne 


n'ayant pas dépassé celui des remboursements, le 
Gouvernement, pour se procurer les ressources qui 


jui étaient nécessaires, à dû en qutre avoir recours, 


en dehors des emprunts à court terme, à l'émission 
d'obligations du Trésor 4 % (1931-1933) pour un 
: montant de 16,9 millions de div. st. 


Les bénéfices industriels en 1924. — Les comptes 
. annuels de 1.411 compagnies industrielles: publiés 
pendant l’année écoulée font ressortir un accrois- 
sement appréciable des profits par rapport à ceux 
de lPannée précédente. L'amélioration, très mar- 
quée pendant le premier trimestre, mais qui avait 
eu tendance à décroître pendant les deux trimes- 
tres suivants, s’est très sensiblement relevée pen- 
dant le quatrième. 
Voici, d'après les statistiques de l'Economist, de 
Londres, comment se comparent les résultats tri- 
mestriels des deux dernières années : 


Nombre Bénéfices résultant des 
de rapports publiés en Différence 
SO gr EN nr en 1924 


ciétés 1923 1924 = : 

— — ‘— Totale 0/0 

Cr CE Ste) — — 
lertrimestre 419 37.155.048 40.882.901. 3.227,853 8.7 
AN NN EIGG UT AS. TA ELPS 61.292944 : 1.498.597. 3.0 
8 — 214 17.667 060 18.069.800 402.740 2.3 
4% — 313 26.142.899 99.616.628 : 3.473.729 13.8 


8.602.849 6.6 

Ainsi que J'a expliqué antérieurement la revue 
précitée, ces chiffres ont été obtenus en combinant 
les données publiées par alle chaque. semaine, et en 
totalisant les comptes de profits et pêrtes des socié- 
tés dont les rapports ont paru dans la semaine. Il 
convient toutefois de remarquer que les bénéfices 
ainsi relevés ne sont pas ceux qui ont été encais- 
sés entre le 1*-janvier et le 81 décembre de l'an- 
née considérée, mais ceux qui ont été déclarés au 
cours de cette même année. 

_ En 1924, les rapports des 1.411 sociétés exami- 
nées font ressortir 139.362.273 liv. st. de bénéfices, 
contre 130.759.424 liv. st., soit un accroissement de 
8.602.849 liv. st. ou 6,6 %. En 1923, il avait été 
enregistré, pour 1.351 sociétés, un bénéfice de 122 
millions 584.064 liv. st., en augmentation de 28 mil- 
lions 367.390 liv. st., ou 30,6 % sur le chiffre cor- 
“respondant de l’année précédente. Le bénéfice 
moyen par société s'établit, en 1924, à 98.800 liv. 
st., alors qu'il avait été de 90.700 liv' st. en 1923. 

Les résultats trimestriels fournis par l'Ecomomist 


Lotaux.... 1.411 180.759.424 139.862.278 
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se comparent comme suit pour les sept dernières 
années : 


Années le trim." Q%trim. "2trim 4 trim. 
76 AS 70 76 

DOTE NE ae RO — 1,0 — 5.8 +123 +4,7 
LOLA ES AAA MA +10.4 — 6,1 —, 8.4 +10 .9 
2 RE Ne et +26 .9 +37.8 +A1,9 +927.1 
JC AE EME LINE Ÿ À + 8.5 — 8.4 —49,4 —92.9 
LORS ever ne Ze —43.4 — 33,7 —928.5 + 3.9 
LONDON EE nn 41.4 -+99.1 65.2 11.4 
LORD Een + 8.7 + 3.0 + 2.3 +13.8 


Le montant total des bénéfices nets de 1924, soit 
139.362.273 liv. st., a été aïinsi réparti :. 83.162.065 
liv. st. ou 59,7 % comme dividendes aux actions 
ordinaires, 27.148.617 Liv. st. ou 19,5 % aux actions 
privilégiées, et 29.051.591 liv. st. ou 20,8 % aux ré- 
serves, ‘etc. 


La producuon aurifère canadienne en 1923. — 
La production aurifère canadienne à atteint, en 
1923, d'après les renseignements fournis par le 
Bureau de statistiques d'Ottawa, 1.243.341 onces 
de métal fin, représentant une valeur de 25.702.139 
dollars. 

Voici comment se répartit cette production, par 
provinces : 

La produetion aurifère canadienne en 1925 
Onces 
Provinces 


de métal fin Valeur (1) 

(Dollars) 

Nouvelle-Ecosse ...,,,.,..,12, 655 13.540 
OUANBR EUR ER er Ne AE 667 13.788 
QATHRIOS PLAN Perl Pet 981.704 20.293.622 
NT AT ON A ERP Rs oe 31 641 
Colombie britannique …....., 200.140 4.137.861 
L'AUTDAO SERA PMR RNA ce 60.144 1.243.287 
Totaux. Au nn 1.843.341 25.702.139 


(1) Valeur calculée à raison de 20 doll. 671.834 par 
once de métal fin. 


La production de 193 n'a été jusqu'ici dépassée 
que par celle de 1922 et celle de 1900, les placers 
du Yukon ayant atteint, durant cette derniére an- 
née, le maximum de leur rendement. 

Les exportations canadiennes de minerais, de 
concentrés et de lingots d'or ont été les suivantes 
en 1923, les valeurs étant celles qui ont été décla- 
rées par les expéditeurs : 96.726 short tons de mi- 
nerais et concentrés, pour une valeur de 4.339.860 


. dollars ; lingots provenant de mines de quartz au- 


rifère, 20.669.529 dollars, dont 286.458 dollars pour 
prime de change ; lingots provenant de placers, 
1.589.810 dollars. 


+ HOLLANDE 
La dette publique. -— Il résulte des chiffres ré- 
cemment fourgis par le Bureau central de statis- 
tiques que la dette consolidée des Pays-Bas s'éta- 
blit, au 1% janvier 1925, à 2.929.433.000 florins. Le 
tableau suivant donne la composition de cette dette 
à dix années d'intervalle : 
à * {er janvier 
Classification 1915 


1er janvier 
1995 
Montant nominal 

(en milliers de flarins) 


Done 2r/2:0/0.: 6.0: 582.934 549.146 
A DOTE Late de cie 906.657 428.071 
Leo 8 PAU ESP ERES 50.681 40.759 
LE AIO EMPIRE SRE » 122 490 
SV TI OO LP AU F 586.576 
UD DO ere ee QU » 611.741 
— 6 0/0 EN ds Vase » | 590 650: 

Fotal iorsennen te 1.140.272 . 2.999.498 


Le tableau ci-après permet de se rendre compte 


- 


à { CONS" * k 
Re ne “ile 
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de l'augmentation annuelle de la dette pendant 
les dix dernières années : 


1: janvier Milliers 1°° janvier Milliers 
des années de florins des années de florins 
19 Te URrER 1.140.972 - HOT HAUTEUR 2.569.124 
1 KE JR AO AE 1.405.991 1999 MAUVE 2.502.086 
LOTTEL NS 1.508.082 1928.40 D:145:199 
1918 RERTERS 1.609.46% 1924 PTE 2.788.409 
LOTO LESC 1.850.646 19255 Ter 2,929.483 
1000 TPS 2.182.889 - 


Le total nominal de la dette consolidée néerlan- 
daise a, on le voit, augmenté très sensiblement. 
Toutefois, des mesures ont été prises pour faire 
face aux charges de cette dette au moyen des re- 
cettes nationales, sans perturbation pour l’équili- 
bre budgétaire. 

Quant à la dette flottante, qui s’inscrivait à en- 
viron 815 millions de florins au début de 1923, et 
à 645 millions au début de 1924, sa situation ac- 
tuelle ne laisse pas entrevoir la nécessité d’émet- 
tre un emprunt nouveau dans un avenir prochain. 

Dans le budget pour 1924, l'intérêt de la dette 
consolidée figurait pour 116.688.672 florins, l'inté- 
rêt de la dette flottante pour 14.145.000 florins, le 
fonds d'amortissement pour 43.964000 florins, les 
annuités pour 5.583.559 florins, et les dépenses 
imprévues pour 25.000 florins, soit, pour le service 
de la dette, un montant total de 180.406.231 florins. 


Le capital étranger dans les Indes néerlandaises. 
— Dans une étude récente, dont le China Express 
and Telegraph reproduit les points essentiels, 
M. De Cock Buning signale que, sur le montant 
très important des capitaux engagés aux Indes 
néerlandaises dans l’agriculture, les deux tiers 
sont hollandais, et le surplus d’origine étrangère ; 
l'intérêt néerlandais est prépondérant dans les 
anciennes plantations de sucre, de tabac, de café. 
Par contre, parmi les entreprises plus récentes, 
comme les plantations de caoutchouc, l'intérêt 
étranger prédomine. En ce qui concerne les plan- 
tations de thé, le capital hollandais a conservé 
pendant longtemps la prépondérance, mais la si- 
tuation a dû se trouver modifiée par la récente 
acquisition à Java d’un certain nombre de plan- 
tations hollandaises par un consortium britanni- 
que, et par le développement des plantations an- 
glaises à Sumatra. | 

Au point de vue de la nationalité, les capitaux 
engagés dans les Indes orientales néerlandaises 


se répartiraient actuellement de la façon suivante : 


Répartition, par nationalité, des capitaux engagés 
dans tes Indes orientales néerlandaises 


Capitaux Florins Proportion 
0/0 
Hollandais .......... 8.350 ,000.000 73.440 
CHINOIS PEARL 340.000.000 10.625 
Britanniques. :..:... 300.000. 000 9.375 
Belges Hi ieIRr 40.000.000 1255 
JAPONAIS ALLONS 36.000.000 LAC D EN 
Américains ......... 35.000.000 1.095 
FRANCAIS ANS RERES 30.000.000 0.930 
Allemands :....,1..: 25.000.000 0.780 
Suissés, italiens, etc. 20.000.000 0.625 « 
Arabes, arméniens .. 24.000.000 0.750 
DODAE NE 3.200.000.000 100.000 


Sur ce montant total, plus de 1.820 millions de 
florins sont placés en propriétés foncières, et 1.380 
millions dans des entreprises de gros commerce, 
de banque, d'industrie et de commerce de détail. 
L'auteur estime que les Hollandais n'ont rien à 
craindre de l’activité étrangère, Les industries 


coloniales essentielles, comme celles de l’étain, du 
sucre, du pétrole et du tabac, se trouvent entre 
les mains néerlandaises; et tous les Hollandais 
qui savent regarder au delà de l’avenir immédiat 
réservent le meilleur accueil à la coopération 
étrangère. | { Fu 


La situation financière des Indes orientales hol-. 
landaises. — Un récent rapport de l’agent come 
mercial britannique à Batavia fait ressortir les 
progrès réalisés en 1923 par les Indes orientales 
néerlandaises, en ce qui concerne da consolidation 
de leur dette flottante. Cinq emprunts ont été émis 
l'année dernière, s’élevant respectivement à 5 mil- 
lions de liv. st, 25 millions de dollars, 65 mil- 
lions de francs, 6 millions de liv. st., et 25 mil- 
lions de dollars, le taux d'intérêt oscillant entre 
5 et 6 %, et le prix d'émission entre 90 et 98 %. 
Parallèlement, le montant de la dette flottante a 
été réduit de 429.957.433 à 225.858.113 florins, grâce 
surtout au remboursement de près des deux tiers 
des avances du Gouvernement néerlandais aux 
Indes orientales hollandaises. 

Le rapport ajoute que la dette publique totale de 
ces colonies peut être estimée, à la fin de la pré- 
sente année, à environ 1.358.382.000 florins. 


ITALIE 


L’épargne en Italie. — A la fin de septembre 
1924, les dépôts dans les Caisses d'épargne ita- 
liennes s’élevaient à -11.900.000.000 lire. Dans un 
an, les dépôts ont augmenté de 15 %: LE 

A la veille de la guerre, le total des sommes 
déposées était de 2.730.000.000 dire. 


Le mouvement des ports italiens, pendant le : 
premier semestre de 1924. —— Dans les 6 premiers 
mois de l’année courante, le mouvement des ports 
italiens à été : : 


ANS 


Nombre Marchandises Voyageurs 


de arrivées arrivés 
navires et et 
arrivés parties partis 
Pavillon italien : (Tonnes) 
Navigation intern. ...... 8.208 3.398.904 128.582 
Escales here ess 4,264 992.616 50.760 
Cabotage. RE Pen ANA Le 4725407 4.395.577 2.796.699 
Pavillon étranger :°- 
Navigation intern........ 5.863 5.768.289 30.191 
pScalesirs si ct) ete 5.160 * 821.175 3.956 
Gabotage. eve ra 205 41.298 JE 


Total général...... 194.107 15.412.859 3-010,2% 


Les récoltes en Italie en 1924. — D'après les pu- 
blications du ministère de l'Agriculture, la su- 
perficie cultivée en 1924 s’établissait ainsi : 


Hectares - 


BIEN NS AL LP NS PEN PASS 2.500.000 
VIDÉ A SR Sa it re ANT 4.300.000 
MAS La LS TERTIAIRE 2 SR CR RFA De 1.500.000 
AN OÏTE LS er ER AA ER ORTORET 500.000 
FÈVES LAURE de ES RER EEE 500.000 
OTBE sers TS Te Re RE 230.000 
REZ ske Rte ere ete LE Re Ce) A NET 140.000 
OT B ALES AR RAR A ERA NT 130.000 

La quantité de quintaux récoltée fut la suivante : 
RAID 2 ON AN CU pate dela 70.000.000 
BIS SUR RER TEASER OS TRES 46.000.000 
MAIS SSSR EE RE A A RS ET Et 26.000.000 
Feuilles dé MUrIL À 522 2 RAR Re 16.000.000 
Riz RTE Re ET ane Lite VASE 6.000.000 
ANOIDERIE SE PERRET 2 RU ENT EEE -5.000.000 
HEVÉS RD ENS Eee 2 PETER EAP 3.000.000 
OBS MES ee en RUES 2.500.000 
Soi lé ER ECURIES 1.500.000 
CoCONns 4468 AIT TENEE D NS 
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La récolte de blé est inférieure de 6 % à la 
moyenne ; celle de l’avoine est inférieure de 4 % ; 
celle de l'orge est inférieure de 10 %. 


YOUGO-SLAVIE 


Le mouvement des ports en 1923. —— Pendant l’an- 
née 1923, les ports yougoslaves ont reçu la visite 
de 8.077 voiliers, représentant 298.892 tonneaux, et 
de 35.180 vapeurs pour 5.583.056 tonneaux. D'autre 
part, les sorties ont atteint 8.045 voiliers pour 
290.769 tonneaux et 33.178 vapeurs pour 5.400.720 
tonneaux. Le mouvement total s’est donc élevé en 
1923 à 84.480 unités et 11.573.437 tonneaux. 

Voici comment se répartit ce mouvement entre Les 
principaux ports - 
Entrées et sorties 


TT abs LS Ne ETS 
Ne de Tonnage 
Ports navires (en touneaux) 
= d _—— — 
Bakar-(Buccart) 2 2.879 345.300 
Dubrovnik (Raguse) .... 1.628 134.042. 
Her Den ON MERS SATA, 2.330 331.021 
GrouR EU RER NME 4.136 1.552.117 
ROFCROMAS ESS MIT me 3.398 570.020 
Kotor (Cattaro). ...:..,.... 2.087 335.934 
Makarsha 3x. Ah. ss. 2.848 384.324 
ME TROWETOR. 2 215 Ne 2 2.552 401.874 
Sp (Spalato} is es. 9.495 1.576.685 
SÉDÉMICON LATE CPR UNE AC A 7 909.014 
VAT ON RP EE AS ee de 2.158 855.693 


Le nombre total des ports yougo-slaves s'élève 
à cinquante-neuf ; mais, la plupart d’entre eux sont 
de petits ports de pêche dépourvus de moyens de 
communication avec l'intérieur du pays et ne 
jouent qu'un rôle minime dans la vie économique 
du royaume. } 


#52 Ë ETATS-UNIS 


Les élections présidentielles. — Le résultat des 
élections présidentielles du mois de novembre der- 
nier a été proclamé officiellement le 12 janvier. 
M. Coolidge et M. Dawes ont été déclarés élus res- 
pectivement président et vice-président des Etats- 
Unis, par 379 voix, contre 139 voix obtenues par 


leurs concurrents. ; 


# 


Le départ de M. Jusserand. A l'occasion du 
prochain départ de M. Jusserand, dont le succes- 
seur - désigné est M.  Daeschner, un banquet 
d'adieu, qui réunissait plus d’un millier de convi- 
ves, & été offert à Washington le 11 janvier à l’am- 
bassadeur et à Mme Jusserand. Cette cérémonie a 


été l’occasion d’une grande manifestation d'amitié 


pour la France. 

D'élogieux messages de sympathie et de regret 
avaient été adressés par M. Coolidge, M. Taft et 
M. Hughes. : 

Le speaker de la Chambre des Représentants, M. 
Gillett, qui présidait le banquet, à retracé la car- 
rièere de M. Jusserand dans la capitale américaine, 
et il à affirmé la survivance, toujours aussi pro- 
fonde, de l'ancienne et sincère amitié des Etats-Unis 
pour Ja France. D'autres discours ont été pronon- 
cés, exprimant l'admiration des Américains pour 
la nation française. Une médaille d’or a été remise 
à M. Jusserand en témoignage de l'estime et de 
l'affection de la Cité de Washington. . 

En remerciant, l'ambassadeur de France a fait 
appel à l'union étroite entre les deux pays. 


La démission de M. Hughes. -- Un récent télé- 
gramme de Washington &. annoncé la démission du 
secrétaire du département d'Etat, M. Hughes, qui 
doit être remplacé dans ses fonctions le 4 mars, 
date à laquelle commence le nouveau mandat prési- 
dentiel de M. Coolidge, par M. Frank B. Kellogg, 
actuellement ambassadeur à Londres. M. Charles 
E. Hughes avait été nommé secrétaire d'Etat le 4 
mars 1921 par le président Harding. 


4ù 


LA 

M. Kellogg, qui est né en 1856, a eu une brillante 
carrière d'avocat, et il à été, en 1912, président du 
barreau américain. Elu sénateur en 1923, il avait 
été désigné, quelques jours après, pour succéder au 
colonel Harvey comme ambassadeur des Etats-Unis 
à Londres. 

La politique de M. Hughes n'avait pas eu l’assen- 
timent unanime du Sénat au cours des derniers 
mois, et on croit que la nomination de M. Kellogg 
assurera une coopération plus étroite entre le dé- 
partement d'Etat et la Commission sénatoriale des 
Affaires étrangères. Quoi qu'il en soit, il résulte de 
déclarations  officidlles que la politique étrangère 
des Etats-Unis ne sera pas modifiée par la démis- 
sion de M. Hughes. 


Les réparations allemandes. — Nous avons si- 
gnalé, dans notre numéro précédent, la remise au 
Gouvernement britannique, le 5 janvier, par l’am- 
bassadeur des Etats-Unis à Londres, de la note de 
Washington relative à la participation américaine 
aux bénéfices du plan Dawes. 

Dans une note communiquée à la presse, le Gou- 
vernement britannique à cru par là suite devoir 
rappeler que la Grande-Bretagne avait fait aux 
Etats-Unis une offre équitable, et qu'il envisageait 
un recours à l'arbitrage comme le meilleur moyen 
de régler le désaccord entre les deux pays. 

Cette procédure ne sera pas nécessaire, les Etats- 
Unis ayant accepté en principe, au cours de la 
Conférence finanaière de Paris, l’arrangement qui 
leur à été proposé pour le remboursement de leurs 
frais d'occupation en Rhénanie et leurs dommages 
de guerre. : 

D'après les renseignements publiés à ce sujet, le 
remboursement des frais d'occupation serait éche- 
lonné sur une période de vingt années, à partir de 
l'accord Wadsworth de mai 1923, tandis que le paie- 
ment des dommages serait étendu à toute la pé- 
lode des annuités Dawes sous la forme d'un pour- 
centage déterminé, à partir de l'extinction de la 
pitorité belge, où éventuellement plus tôt. Le chif- 
ire américain de 350 millions de dollars pour le 
total des réparations dues aux Etats-Unis n'a pas 
été accepté par l'Angleterre, et l'arrangement envi- 
pital doit être moindre que le chiffre américain. 

Comme il est indiqué d'autre part, le texte de 
laccord, qui vient d'être publié, stipule le paie- 
ment aux Etats-Unis : 1° d’une annuité de 55 mil- 
ons de marks-or à partir du 1% septembre 1926, 
payable jusqu'à extinction de la somme en capi- 
tal représentant le montant des frais de l’armée 
américaine d'occupation ; 2° de 2 1/4 % de toutes 
les recettes provenant de l'Allemagne au titre des 
annuüités du plan Dawes disponibles pour la répar- 
tition au titre des réparations, après déduction 
des montants alloués aux autres charges du traité, 
l’annuité résultant de ce pourcentage ne devant 
én aucun cas excéder 45 millions de marks-or. 

Le stock monétaire et la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date du 
1% décembre 1924, à 8.738.408.443 dollars (4 mil- 
liards 570.067.375 dollars de monnaies d'or et lin- 
gots), dont 1.256.499.050 dollars détenus par les ban- 
ques et les agents de la Réserve fédérale, et 4 mil- 
liards 338.113.041 dollars détenus par le Trésor, y 
compris une somme de 1.849.774.100 dollars, repre- 
sentant des espèces d’or et d'argent dont la contre- 
partie en certificats d'or et d'argent et billets de 
1890 du Trésor figure sous d’autres rubriques. La 
différence, compte tenu de cette dernière sonume, 
donne de montant monétaire en circulation, soit 
4.993.5%0.452 dollars, se répartissant comme suit 
monnaies d'or et lingots, 437.970.967 dollars : certi- 
Bcats-or, 933.687.709 dollars ; monnaies d'argent, 
318.708.338 dollars ; certificats-argent, 389.112.895 
dollars ; billets de toutes catégories, 2:914.090.543 
dotllärs. 


La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 113.276.000 habitants au 1° décembre 1924, 
le montant monétaire en Crculation s'établissait 
à cette même date, à 44 doll. 08 par habitant. 


AMÉRIQUE CENTRALE 


La situation agricole des Etats de l'Amérique 
centrale. — Les renseignements publiés récemment 
par l£conomist, de Londres, montrent que la si- 
ruation économique des Etats de l'Amérique Cen- 
tralée n'a bénéficié cette année que d’une amélio- 
ration légère sur celle de l'annee dernière, Leur 
principale récolte, le café, bien que, dans l’en- 
semble, de qualité supérieure, a été fort peu abon- 
dante, en raison de conditions climaiériques dé- 
favorables. Au Guatémala, les prix pour la der- 
nière récolte ont accusé une légere avance, tandis 
que la mouvelle récolte est escomptée devoir être 
précoce et d'une bonne moyenne. Dans Ia Répu- 
blique de Costa-Rica, qui à produit de grandes 
quantités de café de qualité inférieure, les expor- 
tations, bien qu'en augmentation, n'ont pas paru 
être très rémunératrices pour les planteurs. 

Les difficultés auxquelles le Brésil à été en butte 
ont, dans ‘une certaine mesure, été favorables aux 
Etats de l'Amérique Centrale, mais on signale 
une diminution des ventes pour livraison pro- 
chaine, Les meilleurs prix offerts ont été de 0’ dol- 
lar 18 à 0 dollar 20 par livre, franco sur wagon ; 
des oïffres meilleures seraient nécessaires pour as- 
surer des bénéfices satisfaisants. Mettant à profit 
l'expérience de l'année ‘dernière, les planteurs ‘de 
la côte de l'Atlantique paraissent disposés à re- 
tarder leurs ventes, dans l'espoir qu'une hausse 
se produira, leur permettant d'obtenir des cours 
plus élevés. 

En ce qui regaïde les autres récoltés des Etats 
de l'Amérique Centrale, le sucre a été peu abon- 
dant, et à pu, en conséquence, être vendu à meil- 
leur prix. La récolté de Costa-Rica ayant, toute- 
tefois, été largement déficitaire, des efforts pour 
relever la Situation ont été faits, grâce à des im- 
portations du Nicaragua. Des droits d’importa- 
tion prohibitifs ayant été appliqués, il a été de- 
mandé au gouvernement de les alléger. 

Un autre produit alimentaire de cet Etat, les 
haricots, qui forment le principal aliment des 
classes pauvres, à été plus rare et plus coûteux, 
ce qui à accasionné une grande misère pour les 
populations. I1 à été nécessaire d'importer des ap- 
provisionnements du Salvador et du Nicaragua, 
où les haricots ont été achetés comparativement 
bon marché: La nouvelle récolte costa-ricienne, 
récemment terminée, permettra, espère-t-on, d'a- 
méliorer la situation, 


CUBA 


Le commerce extérieur en 1923. — D'après les 
premières évaluations qui viennent d’être publiées, 
le commerce de Cuba pendant l’année 1923 aurait 
atteint 695.747.855 dollars, dont 428.119.979 dollars 
pour les exportations et 267.627.876 dollars pour les 
importations. Les principaux fournisseurs de Cuba, 
ont été, par ordre d'importance : les Etats-Unis, 
la Grande-Bretagne, l'Allemagne et la France. 


CHINE 
Les recettes des douanes maritimes chinoises en 
1924, — D'après les renseignements publiés par 


l'Inspection générale des Douanes maritimes chi: 
noises, les recettes douanières maritimes se se- 
laient élevées en 1924 à 69.550.000 hkw. taëls, en 
augmentation de 6.050.000 taëls sur le chiffre cor- 
respondant de 1923. La Conversion au taux moyen 
du change donne, en monnaie anglaise, un mon- 
tant de 12.732.700 liv. st, comparativement à 
11.025.100 liv. st. l’année précédente. ’ 

Les augmentations les plus importantes ont été 
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à “ 


perçues dans Les principaux ports suivants : Har- 
bin, 1.235.600 hkw taëls, en plus-value de 121.800 
taëls ; lientsin et Chinwangtäo, 7.414.700 taëls, en 
accroissement de 151.300 taëls ; Hankow, 5.599.700 
taëls, en augmentation de 1.310.300  taëls ; Shan: 


ghaï, 27.547.400 taëls, en plus-value de 3.643.300. 


taëls. , Le 
Des diminutions dé recettes ont été par contre 
enregistrées dans les ports suivants : Canton, 


3.741.100 taëls, en fléchissement de, 101.800 Sen 


Antung, 1.378.400 taëls, en moins-value de 187.7 
taëls ; Dairen, 5.412.300 taëls, en diminution de 
271.900 taëls ; Newchwang, 930.500 taëls, en moins- 
value de 269.200 taëls. 

Les recettes de 1924 pour les douanes indigènes 
placées sous le contrôle des Douanes maritimes 
chinoises ont atteint 4.240.000 taëls, en diminution 


de 250.000 taëls sur de chiffre correspondant de 1923: 


Les obligations des emprunts étrangers et de l'in- 


demnité garanties par les recettes des Douanes ont 


été remplies ou couvertes en entier. Il a été égale- 
ment fait face ponctuellement aux obligations de 


l'emprunt intérieur, dont le service dépend de l'Ins: 


pection générale des Douanes, Il convient d’'obser 


ver, toutefois, qu'il y a une année de retard pour 


les paiements en remboursement ae la ‘dette con- 
solidée. : 7 


Revue Commerciale 


k d 


Blé: La situation; les cours; les ensemencemenis d'autoinne. E 


Vins : La situation; les cours. — Sucres: La situation: les 


cours. — Cafés : La Situation; les cours. — Textiles : La récollt 


‘mondiaie du colon; la Situation ; les cours. — Soies : La situa- 
* tion ; les cours. — Métaux : Lés cours. — Caoutchoucs : Les 
cours. — Ja statistique oléicole de la France pour 1924. 


Blé, — Ce marché se caractérise par une nouvelle 


avance des cours. La demande de la meunerie aug- 
mente et les offres se font plus rares. Sur nos diver- 
ses places, le cours du blé a varié de 129 francs à 1314 
partout en progrès. 


Sur le marché de Paris, la clôture se fait autour 


du cours de 131,50 pour le courant, 
Farines-fleur. — Affaires presque nulles. 
Les cours $e sont avancés à 162 francs, 
Par suite de cette hausse, le prix du pain sera porté 
à 1 fr, 50 le 21 janvier prochain. 
L’ « Officiel » à publié les évaluations au 1er janvier 


. 195 des ensemencements en céréales d'automne. Elles 


sont les suivantes : 


Blé d'hiver, 5.394.560 hectares contre 5.181.040 hec-. 
tares au 1°r janvier 1924 ; méteil, 99.370 hectares con- 
tre 103.350 hectares au 1er janvier 1924: seigle, 867.970 

hectares contre 869.730 hectares au 1e janvier 1994 : ” 
orge d'hiver, 179.540 hectares contre 155.710 hectares w 


au 1 janvier 1924 ; avoine d'hiver, 836.610 hectares 
contre 788.390 hectares au 1 janvier 1924. 


L'augmentation des ensemencements en blé par Tap- 


port à l’année précédente est donc de 213.520 hecta- 


res ; elle est surtout sensible dans le Centre, l'Est cen- 


tral et le Sud-Est, 5 
Les ensemencements en céréales diverses sont en 


augmentation sur l’année précédente de 285.830 hecta- 
res. de A 


Vins, — Les affaires sont minimes. On ne traite que 
pour les réapprovisionnements indispensables. 6 

Les cours sont sensiblement pareils à ceux de la se: 
inaine précédente, 


A Béziers, on a coté les vins rouges de 8 à 119 de 


® à 71 fr; à Montpellier, ceux de 8 à 120 l’ont été de 
91 à 76.fr.; à Narbonne, ces mêmes derniers . degrés 


ont été payés de 53 à 73 fr.; à Perpignan, de 51 à 
fr.; à Nîmes, les vins rouges ont été notés de 49 a 


HAT $ 


En Bourgogne, peu de transactions et cours peu sou 


tenus. Même note pour le Bordelais et, d’ailleurs, pour 
toutes nos régions. HU ste 


1 


AU es 


peine, les normales. 

Vins rouges du Midi 80, 76 à 78 ; 9e, dé 81 à &8 fr,; 
10°, de 97 à 105 tr. Dès vins du Loir- etCher, 89, ont 
été ofterts à 78 fr. Des Algérie 99 ont été proposés à 
90 fr. Du côté des vins blancs, ceux courants, de pro- 
venances diverses, auraient pu être obtenus de 100 à 
LÉO 

Alcools. — L'aboñdance des oftrès fait que les ten- 
dances sont faibles. 

A là Bourse de Paris, on cote le courant du mois 
à 460 fr., février 480 fr., mars-avril 515 fr. et mai-juin 
540 fr. lhectolitre au base 100 idegrés en entrepôt et 
au comptant. 

A Marseille, les- alcools pour emplois libres se traïi- 
tent de 530 à 570 fr. l’hecto, les 1000. 

Sucres. — La demandé est assez active et les prix 
se sont relevés. Mais l’ensemble du marché reste 
calme. 

Le disponible n° 8 clôture à 176 : mars à 186. 

Cafés. — Les cours sont soutenus sur dés demandes 
suivies. 

Au Havre, on cote (50-kilos) janvier, 514-515. 

Textiles, — Coton. — La récolte mondiale de coton 
est la plus importante qu'on aif enregistrée depuis 
9 ans. Elle est évaluée, exception faite pour la ré- 
colte brésilienne, pour laquelle les chiffres manquent, 
à plus de 23 millions Ge ballés ; exactement 22.718.000 
balles de 478 livres pour les pays connus, qui repré- 
sentent 95:0/0 de la production mondiale. L'an der: 
nier, elle avait été de 17.928.000 balles. 

Le chiffre de 23 millions de balles correspond ap- 


S proximativement à celui de la production des années 


d’avant-guerre 1909-1913. 

La production mondiale de coton américain repré- 
sente environ 16.080.000 balles. Les quantités mises à 
la disposition de l’industrie, compte tenu des reports 
‘de Stocks, sont un peu plus importantes qu’en 1922- 
1923, mais ‘un peu plus faibles qu’en 1921-1922. 

Nous entrons dans une période généralement calme. 
D'une part, l'importance de la récolte est connue et, 
d'autre part, les premiers besoins de l'industrie ayant 
été couverts, il se produit un léger ralentissement de 
la demande. Cette période peut durer quelques se- 


maines jusqu’à ce que des éléments nouveaux sur- 


Viennent. 


Au Havre, on a fait (50 Kilos) : janvier, de 570 à 


57 : février, 576. 


Laines. — La tendance reste. très ferme, Le d as- 
sez grands arrivages. 

Au none on cote (50 Late 
1.860 fr. 

Soies. — Les idispositions du marché redeviennent 
meilleures, duoique 1es transactions ne soient pas 
actives. 

A Lyon, en soies d'Etrôpe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 290-300 fr.; 1e ordre 
12/16, 280. Piémont et Messine extra 12/16, 280-290. Ita- 
lie extra 12/16, 280-290 ; 1er ordre 10/12, 280- 285 ; 2e or- 
dre.12/16, 260. 

Organsins : Cévennes extra 20/29, 397. Piémont et 
Messine extra 22/24, 335. Syrie 1er ordre 22/26, 305. 

Trames : Italie éxtra 24/26, 395. 

Sur toutes les places étrangères, les tendances sont 
plus fermes. 

Sur le marché de l'étoffe, les affaires sé maintien: 
nent dans la normale, 


: janvier, 1:800 ; HS 


Métaux. — Voici comment s'établissent, én dèrnière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 


Cuivre...  66.16/ 8 c/ 617. 6/.8 67 18/ 9 c/ 68. 8/ 9 
Etain... 265.17/ 6 c/ 274 12/ 6 969 17/ 6 c/ 278.12/ 6 
Plomb... 45.2/6 c/ 48,12/6 41, 5/, c/ AE PE 
Zinc... 38. 1/5 c/ 38.10/.: :38. 51. c/ 38. 2/6 
Argent. "62. LL 40 SR1b 607082. 1/16: cl 81 TIRE 
(LACET PEL TR c/ 97. b/. | 
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A Pâäris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires sont, à 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Come 
merce, le kilo net, paiement comptant, sans escompte, 
qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée. 
janvier, 16 A.-16,50 V. (16 A.); février, 16,20 A.:16,30 V. 
(16,10 A.) ; mars, 16,20 (16,15 A). 


La statistique oléicole pour 1924, — [Je Ministère de 
l'Agriculture publie ces rénseignements sur notre ré- 
colte des olives, pour 1924. 

Le nombre des oliviers à été de 16.960.000 ; la pro- 
duction d'olives d’huileries a été de 445.000 quintaux ; 
la quantité d'huile produite à été de 81.000 quintaux ; 
les olives utilisées pour les conserves ont été de 25.000 
quintaux, 

Valeur moyenne dés olives d’huilerie : 120 à 130 fr. 
les 100 kilos rendus ‘aux moulins ; des huilees : 730 à 
780 fr. les 100 kilos prises aux inoulins ; des grignons : 
20 à 23 fr. les 100 kilos pris aux moulins. 

Le Ministère donne, en outre, les renseigneñtents 
suivants : $ 

Lés prix des olives, des huiles et des grignons sont 
toujours à peu près les mêmes pour toute la France. 
- Le prix des olives de confiserie varie de 200 à 300 
francs les 100 kilos, selon les variétés, 

Superficie de oliveraies constituées ou régénérées, 
environ 9,5:hectares en 1924. 


PETITES NOUVELLES 


wa Office National du Commerce Extérieur. — 
Une mission économique française, organisée sous les 
auspices des Ministères du Commerce et des Affaires 
étrangères et sur l'initiative de d'Office National du 
Comimerce Extérieur, va partir incessamment pour le 
Japon. Son départ est fixé au 12 février. 

Cette mission a un caractère exclusivement techni- 
que et pratique : elle ne comprend, à part son chef 
et deux adjoints, que des délégués d'industriels et de 
commércants français, desquels ont assumé les frais 
de voyage. 

Elle est dirigée par M. Ader, ingénieur en chef des 
Ponts et Chaussées, ancien directeur du service des 


.Charbons au Ministère des Travaux publics. Elle à 


comme secrétaire général M. Jordan, chef de la sec- 
tion d'Extrème-Orient à l'Office National du Com- 
merce Extérieur, et cComine conseiller technique M. 


| Staehling, maître de conférences à la Faculté des 


Sciences de Strasbourg. 

Jusqu'au jour «du départ, les bureaux de la mission 
sont installés. à l'Office National du Commerce Exté- 
rirur, @, avenue Victor-Emmanuel-TIT, Paris (8e). 


un M. Chayet, attaché commercial de France au 
Vénézuéla, recevra tous les après-midi du 19 au ?4 
janvier de. 15 h. à 17 heures, à.l'Office National du 
Commerce Extérieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-IIT, 
Paris (8), les personnes désireuses d'obtenir des ren- 
seignements sur lé pays de sa résidence. 


wa Obligations du Canal de Suez. — Nous sommes 
informés que notre aonfrère l'Illustration Economique 
el Financière à pris l'initiative de. constituer . un 
groupement ‘ dés obligataires de la Compagnie du 
Canal de Suez, en vue d'obtenir que le service des 
obligations de cette Compagnie soit effectué doréna- 
vant en francs égyptiens au taux de 3,85575 piastres 
égyptiennes par franc égyptien. 


aan La Terre Paysanne, journal hebdomadaire: de la 
Démocratie rurale, paraîtra Île 17 janvier 1925. 

M. Henri Cosnier, ingénieur agronome, sénateur de 
l'Indre, sera le rédacteur en chef de cétte publica- 
tion. 

Bureaux du journal 


:.35, boulevard de Strasbourg, 
Paris Xe, | 
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Paris, le 15 janvier 1925. 

La semaine s'est ouverte en Bourse dans des 
dispositions assez médiocres, l'échec des négocia- 
tions commerciales franco-allemandes ayant pro- 
duit mauvaise impression et la rentrée des Cham- 
bres motivant de nouveau certaines craintes fis- 
cales. 

Mais tout s'arrange : les pourparlers ne sont pas 
définitivement rompus avec M. Trendelenburg ; 
d'autre part, la conclusion rapide de la Conférence 
financière interalliée ,a agréablement surpris les 
milieux d'affaires ; enfin, da perspective de la rt- 
connaissance éventuelle des Soviets par les Etats- 
Unis a utilement contribué au raffermissement de 
l'important groupe russe et, par extension, d'une 
notable partie de la cote. is À 

On clôture dans de bonnes conditions, mails 
sans réelle activité cependant, le marché restant 


uniquement aux mains des professionnels et, pour 


cette raison, manquant de souffle. . 

La liquidation de quinzaine au Parquet s'est bien 
effectuée : l'argent pour les reports à valu 4 3/4 %, 
environ. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d’État. — L’allure de la plupart de nos caté- 
sories de rentes reste hésitante. On annonce que des 
négociations seraient engagées entre le Gouvernement 
et Les grandes banques pour le reclassement des rentes 
françaises rachetées pendant la période de SOousCcrip- 
tion aux Bons du Trésor. 11 convient cependant d’a- 
jouter que la Caisse des Dépôts et Consignations vient 
de demander un total de rentes qui représente une 
centaine de milfions. : 

Aux fonds étrangers, les rentes oltomanes SON indé- 
cises, tandis qu'au contraire, les renies, russes Parals- 
semt mieux orientées. 

Banques. — Cette catégorie de titres reste toujours 
très calme et cela paraît injustifié d'autant plus, Com:- 
me le fait remarquer avec raison un de nos con- 
frères quotidiens, que d’après les premières écritures 
relatives aux bilans de fin d'année, la plupart des 
banques seront en mesure d'augmenter leur dividende 
pour l'exercice 1924. 

Sur les banques d'émission, les variations sont étroi- 
tes. Les actions des grands établissements de crédit 
et celles de nos barigues d'affaires subissent des alter- 
natives de hausse «et de baisse déconcertantes. 

L'action du Crédit Foncier S'échange à 1.338. 

Les Obligations foncières et communales sont gené- 
ralement Lien tenues, mais manquent d'activité. 

Transports. — Les titres de nos Compagnies de Che« 
mins de fer sont hésitants en sympathie avec :e 
reste de la cote, car il est indéniable que l'augmen- 
tation progressive des wecettes devrait justifier des 
Cours plus éïevés,. 

Les valeurs de navigation ne sont d’ailleurs pas 
mieux partagées, affectées qu'elles sont par la crise 
des frets et la concurrence des lignes étrangères’ 

Valeurs diverses. — Les cuprifères sont restées: la 
vedette pendant la période sous revue ; cependant, 
la hausse s'est ralentie sur des prises de bénéfices 
inévitables, étant donnée la plus-value enregistrée. 
Les plombifères sont également fermes. 
Tandis que les valeurs de gaz et d'eau : sont tout 
Juste soutenues, les titres d'électricité bénéficient au 
Gomtraire d’un marché animé. ù 

Les Charbonnages et les titres métallurgiques sont 
Guelconques et peu traités. 

On remarque. un peu d'irrégularité sur les phos- 
phates et les mroduits chimioues. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Malgré les avis de New-York qui laissent entrevoir 
une augmentation du prix de la matière en raison 
de la diminution de la production, les pétrolifères 
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restent calmes. Faisons cependant exception en ce qui 


concerne les titres russes, en progrès marqués. 

Les mines d'or, laprès une reprise sensible, ont aban- 
donné ensuite la plus grande partie du terrain qu'el- 
les avaient gagné, Il en est de même des territoriales 
Qui éprouvent le besoin de souffler après une reprise 
de près de 75 %. Les diamanliferes sont également 
quelconques. . 

L'augmentation des stocks .à Londres a L'esé sur les 


cours des caoutchoultières. 


Notons, enfin, là meilleure orientation des valeurs 
industrielles Tusses, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 15 janvier 14925 


PARQUET 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 
57 8/4; Emprunt 5 9% 1011/2 ; Emprunt français 8 0/0, 
14 1/2; Utah, 18 11/16: Rand Mines, 61 10 1/2; De Beers, 
12 ..|..; Rio Tinto, 43 1/8; Royal Dutch, 38 ./. ; Shell 
Transport, 4 3/8. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 1173/4 ; Calumet, 18 ./. ; Canadian Pacific. 149 1/2; 
Louisville Nash, 1111/2; Southern Pacific, 105 3/8; Uni- 
ted Steel com., 193 7/8: Royal Dutch, 52 1/4; Shell Trans- 
port, 41 3/8; Argent (américain) 68 1/2. x 
oo 
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1924 ©: écembre.. 950! 58 2.426|| 1.025 | 2.580] 21 10 2 
1025 7 janvier....| 976 62 || 2.230l] 1.121 | 2.354 10 || 10 |. _ Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .|] 1,445] 101 80 || 1.298 55 4 % 
ANGLETERRE — Banqus d'Angleterre 1924 11 décembre..|15.140| 476 || 9.268 |111.117| 8.036 3 
1914 3 juillet.....| 1.004| » 733 111.055) SAIL » Il 3 1924 17 décembre..|14.988| 473 || 9.358 |10.239| 3.103 3 
192% 31 décembre .| 8.219 » 3.210 || 4.119! 2.590 » 4 1924 24-décembre..|14.569| 424 || 9.709 |111.266| : 3.930 = 3 
1925. “'yanvier....|l:3.214 » 3.189 || 2.927| 1.891 » 4 192% 31 décembre..|14.083| 553 || 9.311 (111.297 3.506 3 
4925- 14 janvier. ...| 3.214 » 3.153 || 2.915| 1:859 » 4 EE 


1028 ju RC OIQUE. — Banque Nationale | REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 18 décembre. 271 69 7.530 316 |1.453 | 281 5% 


1924 24 décembre.| 272 69 7.590 435 11.496 | 349 5 : 

1925 8 janvier..…..| 21 | 74 || 7.746 || 275 [1.550 | 379 54 Ghange Fes Sas EN pie Der 
+ RP 16 juill 24 déc.,31 déc. 7 janv. 14janv. 21janv. 
DANEMARK — Banque Nationale Pair | 4dlé | 1994 | 192% | 1925 1025 | 1925 
-914 31 juillet ...., 110 ? 219 24 | 94 15 6 Londres......| 25.22] 25.134| 87 275} 87 23 | 88 305, 89 20 | 88 52 
1924 31 octobre....| 293 | 31 693 || 106 | 350 83 7 New-York....| 5.18f| 5.16 | 18 58 | 18 46 | 18 54 | 18 74 | 18 52 
1924 29 novembre . 293 32 671 100 | 324 83 7 Argentine....|220 » » » » » » » » » » » » » 
192% 31 décembre..| 293 | 29 670 |f 114 | 262 85 7 Belgique 100 » | 99.50 | 92 45 | 92 075. 92 50 | 93 375] -93 69 
$ ESPAGNE — Banque d'Espagne D 0 oo te la de LAS te 
1944 24 juillet....| 543[ 7304 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% | Cansda 5,184| 5.16 | 54» | » » | » » | » » | » » 
1925 3 janvier....| 2.535] 651 || 4.569 || 966 | 904 [1,341 || 5 Espagne ..... 100 » | 96.55 [258 6251257 44 [960 » [964 44 [262 94 
1925 10 Janvier... 2.036 651 4,587 ||: 972 |1.049 | 1,340 5 Finlande.....1100 » » D AT » » » » }» » }) » D» 
1925 17 janvier....} 2,536 654 || 4.559 962:(1.047 [1.282 5 Grèce........1100 » » » » » | 34 25 » » » » » » 
ù L Hollande ....[208.30 [207.56 [750 625747 6251752 125 756 75 [747 € 

5 GRÈCE — Banque Nationale L Hongrie {1)...| » » | » » | » »| 5 »| » »| » » | ». 

1914 31 jullet.....| 31 | >» 229 || 239 | 46 38 || 6 Tabe ne 100 » | 99.62 | 79 325] 78 15 | 98 175) 77 55 | 75.70 
192% 15 novembre..| 40 |. » ||4.803. [12.685 | 919 | 213 || 7% | Prague... 105.01 |104 & | 56 30 | 56 30 | 55 90 | 56 25 | 55 60 
4924 29 noyembre..| 40 » |4.826 ||2.711 | 909 198 || 7% | Roumanie ...[100 » | » » | 9475] 9575) 9525! 9 6%] 9 70 
1924 15 décembre..| 40. » _|}4.821 (21708 921 214 || 73% | Yougo-Slavie.|100 » | » » |.» »|29 » | 2950 | » » | 31 » 
Suêde........ 138.89 1138.25 [501 251498 25 [500 » [504 125,500 » 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise Norvège... ne ae 5n ie 30 |281 . a . 75 
; 3 £ Danemark 3,89 [138.25 ,327 25 [326 » [327 32 330 -» 
DOS Fm tr SAUT 20 661 10] 185 | 28 4% | Suisse.......|100 » |100.03 |360 875[360 25 1361 6251361 » |357 50 
1924 29 décembre . 1.060| 26 1.964 124 A87 851 A4 Vi 1) RACE = | 109107106418 | 26 25 | 26 44 | 26 195 
925 5 janvier....| 1.060| 26 || 2.006! 621-496 | 267|| 45 | Vienne (1)... Seche : É 


42925 142 janvicr..….| 1.000| :26 1.956|| 119 517 339 416 (1) La cote donne maintenant la valeur de 100,000 couronnes 
représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
ITALIE — Banque d'Italie 


1914. 31 juillet... 1.105, 89 1.730|| 2451 .586 | 1151 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
:92% 30 novembre .| 890! 84 |13.786|11.905/3.575 |2.248 || 5% 116 juill 24 déc.,31 déc. 8 janv. 15janv., 22 janv. 
1924 10 décembre. | 890!" 84 |h3:760||1.855/3.518 12.119 || 5% Unités! 4914 | 1924 | 1924 | 1925 | 1925 | 1925 
PE SR USSR IN SR UE RE  roonv vo.7 |. 816 09 lois es (So 12 (5 07 | 960 7 
x NORVEGE — Banque de Norvèye DRE » dol.l 99.56 | 358 51 |256 18 1857 78 1861 64 | 357 46 
jui PE L rgentine..| » pes. »  » » » » _» » » » » ». » 
dois ut. | OU 2 178 | 20 100! “6 | 5 | pelgique...| »fr..| 99.50 | 92 45 | 92 075] 92 50 | 95 375] 93 «0 
1024 1 octobre | age L 45 Lean || as lol 4h Berltn....| mk. 9048! » » |» » |» » 136180 | 257 » 
1028050 novembre | 2091 40: (627 11466 | m6 Gel Celà coloc | » fn» ssl» »| » 
PORTUGAL — Banque de Portugal Espagne ...| » pes.| 96.55 | 258 625,257 44 260 264 44 | 262 94 
1914 22 juillet 44 52 457 9) 99 Finlande...| » mar! » » 47 » » » » » » AC 
1022 . S lécantre | Math (lo 26) 1219 || 5% | Gréce.……...| » drael » » | » »| 34925] » »| » »| » » 
1022 10 décempre | 48 | 18 |l9:8e9 || 298 | 92 | 46 || © | Hollande ..| » flor.| 99.64] 360 32 358 70 |361 04 |863 26 | 355 
RTS ce PR D AE RS OS NA EE LE Hongneeree) à re 99.6 | 19 825! 7815 | 8 175, 17 55 | 19 
IE — ati Prague... |» cour! 99.22 | 53 62 | 53 62 | 53 29 | 5357 | 5 
: RS NE Fe Due Rénnantd, » lei » » 9.475] 9 575] 9 525| 9 67% 9 %0 
1914 18 juillet ....1 154 . 414 14 267, 47 5% Yougd-Slav| » din] » » 5 1929500009 50 | 5 y =, 
a A ae de lool Suêde. …. | » cou'| 29.46 | 360 90 |358 92 [360 » [362 97 | 360 + 
LR EE) ra MR hu RO LAS Norvège... |.» eou’| 99.46 | 201 24 [200 52 [202 86 1205 74 | 203 5$ 
NOR ARR RAP En EAP EE SIL | R-TIDE A6P ASS Danemark. | » cou’! 99.46 | 235 62 1224 72 [235 80 1239 40 | 23% 60: 


() Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse ...,..| » fr.. 100,05 860 875360 25 1361 625 361  » 851 F0 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne,....l » cou'| 09.22 0031 003| 0031 008 0 03 


Pendant les premiers jours de la huitaine sous 
revué, le marché des changes a montré des dispo- 
sitions favorables au franc. Le dollar terminait, 
mencredi dernier, aux environs de 18.74 Le lende- 
main, il s'est négocié aux environs de 18.65. Sa 
baisse s'est fortement accentuée le vendredi 16 par 
suite de la transmission, de New-York, de cours 
beaucoup plus favorables. En effet, le matin, il a 
débuté à 18.55, pour se raffermir passagèrement, 
mais faiblir de nouveau à la suite d'une pression 
exercée par des banques de noire place, et se trai- 
ter à 18.48 pendant la séance officielle. Se 

Jusqu’alors, la tendance du marché avait été 
nettement orientée vers la baisse Par-la suite., il 
n'en a pas été de même. L'hésitation qui n'a pas 
cessé de régner a déterminé de multiples varia- 
tions de cours et rendu la tendance très indécise. 
Dans la soirée du vendredi 16, le dollar a d’abord 
repris de 18.48 à 18.52. Dans la matinée du Ssa- 
medi 17, il a progressé encore à 18.59, mais des 
ventes ‘importantes de banques françaises l'ont 
ramené rapidement à 18.55. Pendant la matinée 
du lundi 19, les offres des banques l'ont encore 
fait fléchir à 18.40 et à 18.38 durant la Bourse, 
Mais, à ce moment-là, le marché a opposé une 
résistance à la continuation du mouvement, et le 
dollar a remonté alors à 18.45. 

Le mardi 20, la tendance a été aussi irrégulière, 
Tout d’abord, le change américain à. rétrogradé 
à 18.40. Les- demandes qui se sont manifestées sur 
notre place ont été un obstacle à une baisse plus 
prolongée. Dé plus, New-York nous a été défavo- 
rable. Le dollar a donc repris à 18.50 avant 
Bourse et à 18.59 pendant la séance officielle. En 
clôture, il a fäibli à 18.55 pour se raffermir, dans 
la soirée, à 18.57. Sa fermeté s’est encore mainte- 
nue au cours de la matinée du lendemain, mer- 
credi 24 janvier, mais en Bourse n'a pas cessè de 
faiblir, clôturant à 18.515. 

Ces mouvements incessants du dollar, et de tou- 
tes les devises en général pendant la dernière se- 
maine, s'expliquent en raison de l’abstention du 
commerce irançais. Celui-ci à peu acheté et peu 
vendu, de sorte que le volume des affaires pure- 
ment commerciales a été des plus restreint. Au 
contraire, les transactions à caractère plutôt spé- 
culatif ont été assez considérables, Maïs elles se 
Sont manifestéos timidement dans la crainte à .n- 
terventions des banques. 

Ces interventions se sont d’ailleurs produites, 
mais elles n'ont pas été tres vigoureuses. En effet, 


dès que les cours ot fléchi assez sensiblement, le 


marché a opposé une certaine résistance à une 
accentuation du mouvement. Le taux de 18,50, 
pour le dollar, à paru solidement accroché et fl 
ne semble pas, en l'état actuel des choses, qu'on 
puisse compter sur une amélioration notable de la 
valeur de notre franc. 

En parlant de la tendance irrégulière du mar- 
ché, il convient d'observer qüe celle-ci à été due 
aussi aux ächats de dollars contre francs opérés 
par les banquiers anglais pour la défense de leur 
change à New-York. La livre sterling, en effet, 
n’a pas eu, aux Etats-Unis, une tenue aussi bril- 
lante que les semaines passées. La liquidation de 
quelques positions spéculatives lui a oGcasionné 
des accès de faiblesse qui ont contraint la place de 
Londres à soutenir activement ses cours. 

Il semble que son mouvement de hausse doive 
subir un temps d'arrêt. Dans ‘notre précédente 
chronique, nous avons signalé l'importance du dé- 
ficit de la balance britannique qui n'a été comblé 
que par des crédits de spéculation. Cette situation 
compromet gravement la solidité du retour éven- 
tuel à l'étalon-or, d'autant plus que M. Montagu 
Norman me semble pas avoir obtenu Ê 


“D aux ;: Etats- 
Unis le résultat désiré, Interrogé à son retour 
d'Amérique, il s’est borné à déclarer « Je n'ai 


rien fait qui vaille la peine d’être connu du pu- 
lic. » > 2 RS 

; Les autres devises ont suivi les oscillations du 
dollar. Une seule s'en est détachée : le franc belge, 
qui a enregistré une sensible appréciation, passant 
de 93,375 à 93,70 alors que, pendant la même pé- 
miode, les autres monnaies ont- baissé. Sa fermeté 
est dué aux opérations de crédit nézociées actuel- 
lement en Amérique et à la situation satisfaisante 
de la Belgique au point de vue économique. 

Gours dés Ghanges de New-York sur : 


16 23 20 NC DS Re 18 EST 
Pair juillet | déc. |-:déc. janv, | janv: janv 


1914 | 1924 | 1924 | 1995 | “1925 | “1995. 

Paris .....|19 80 |. 19 35] 5 38 : : a 5 39 | S RS 
Londres ..| 4 868| 4 81%]. 4 694l4 7: à 76 © 

; : Se 25 8 Fos] 98 81 


Berlin ....1 23 821.98 16 | 23 93 81 

Amsterd. ,} 40 195| .» 40 32 40 42 40 49 40 30 40 30 
Italie ,.,..1 19 20 » * 4-28 | 7 4 98 4 22 4 16 4 
Suèdé ....| 26 80 | » 26 97 | 26 98 | 96 96 | 26 96 | 26 95 
Norvège ..| 26 80 » 16.05 1215:14 À 1519 |-°15 27101520! 
Danemark.| 26 80 » 17 64 | 17.68 |: 17 G9 | 17 81 | 17 81 
Prague ..1 20 26 » 5 03 8 02) 4 02 8 01 3 OL 
Espagne ..| 19 29 | » 13 90 | T4 » | ‘14 01 | 14 13 | 14 22. 
Suisse ....1 19 29 19 :38 19 49 19.50 | -19 29 19 28 


» 
CGallmoney| » 8 0/0 18 1/2 4° 5 % !8 1/2 GI 8 9% | 3  % 
Changes à Londres | 


…. 116 juill 23 déc.130 déc. 5 janv. 1$jany.{20janv, 
Pair | qù14 | 1924 | 41994 | à | 


1925: 11925 ©u97 
Paris. suss . | 25.924| 25.181: 87 45 | 87 595! S8 2751 89 25 | 88 40 
New-York....| 4.86%! 4.817314 70 1473 5 |4 56 84| 4 97 LA T1Y 
Belgique ....) 25.22 | » ,»| 94 55 | 94 915! 95 475] 95 45 | 95 40 
Espagne ....1 256,22 | 29.90 | 33 805} 33 82 | 83 005! 38 765| 33 665 
Hollande ..,| 12.109} 12.125] 11 65 | 11 G9 | 11 955) 41 83 | 119885 
Iilesini+ 25,22 | 25.268109 7751112 595 112 5 [114 35 1116 56 


Portugal....,| 53,28 | 46.19 | 2.3/8 | 2 3,8 |9 13/32] 2 < |? 20/64 


Prague... ...4| 24,02 » _|155 3/81156 3/41158 1741159 1:41159 1/4 
Grèce. ,::,.1 25.22 6 » 257 3 [261 » [262 » 1264 1/21279 »» 
Roumanie ...| 25.22 » 917 1/21918 3/4/926 1/4/933 4/2:907 1/2 
Yougo-Slavie | 25.22 » 914 1/21311 » 1300 » 292 4/2/298 172 
Bulgarie.....| 25.22 » [645 » 1645 » 1650 » [655 0 1660 » 
Turquie....…. 110 » » 18767 » |875 » 1875 , |875 y» |[S85 » 
Finlande ...,| 25.22 » 


186 7/8\183 2741189 1/41190 1/2[189 LA 
Suèdé 7.571189 1 18,262 24745 1649121770 V4 HBYE LS 
Norvège......| 18 15 | 18.26 | 31 27 | 81 31 | 31 38 | 31 30 | 31 30 — 
Danemark ..| 18.15 | 18.204! 26-725! 96 795: -26 975: 26.855! 96 835 

Suisse .....,] 25.29 | 25,18 | 24 2761 94-33 | 04 45 | 94 965] 24 97 


Allemagne 1£ = au pair, 20.48 reichsmarks, le 20 jan- 


‘ vier 1925, 20.07 reichsmarks. = 


Autriche 14 — au pair, 24.02 couronnes, le 20 jan- 
vier 1925, 337.500 couronnes. - ; RE 

Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes, le 20 jan- 
vier 1925, 315.000 couronnes. ; Be. 

Pologne. 1 £— au pair, 25.22 zloty, le 20 janvier 


1925, 24.85 zloty. 


Changes sur Londres à 
a (Cours moyens du märdi) 


LÉ Mo 1àz 20 
juillet décemb. | janvier | janvier | janvier 
1914 | 1924 1925 1925 1925 
. Valeurs à vue Le na RAR ne | 


Alexandrie..…......., 97 21/82, 97 15/39] 97 15,32] 97 15/32] 97 40/32 


Rio-de-Janeiro.....| 15 7/8 | -5 31,32] 5 29/32) 6 » - | 5 16/16 
Valparaiso.........| 24 71 | 40 30 40 70 | 41 20 AUS 


Câble transfert 


Montréal... | » » Hi [278 780] 2 01/2100 2 
Bombay............11.3 1/321.6 1 8 11.6 1,16 |1.5 29,3211,5 29/82 
Calcutta ...........11,3 31,32.1.6 1 8 11.6 1,16 M.5 29/8245 29,32 
Hong-Kong......,...11.10 5/16,2.3 15/16 2.4 4 16 |2.4 8/16 2.415 
Shanghaï... .sel2:5 (9/40 1.568080 13/16,3,2 8/8 3.2: 41/16 
Buenos-Ayres..,:..| 47 11/16 46 1 8 | 46 , 45 19/32, 45 15/16 
Montévidéo ....,...| 61 3/32 50 3/4-| 49 3/8 | 49 3/4 | 50 1/8 
Singapour ....:....12,8 15/16 2.4 11/6412.4 11 649,4 5/16 2.4 9/64. 
Nokohama 1.662120 2818 4137-6227 711611, 9732407 # 2 
Manille ...... D Re » _» 2.1 3/16,2.1 1)1612.0 13/46 3.0 1h68 
Mexico sécheresse te 10 MT O0) Op 26  _» RODREE 
Eima Eee .Ù » » 1404 x 14151/4/417 3/4 1416 ». 


(1) La cote indique la prime 6/0 (4-) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. LS 

Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 

9 16208 HORS en 5 ue) RES 

déc. déc. { déc. | déc. ‘janvier janvier janvier 

1924 1924 1924 1924 174995 1925 195 


Covrs de l’or.! 88 5 | 889 .| ss 6 | 880 !s7 4 87 L > se 
Gours del’arg, 83 3/16] 22 & |32 3/16,31 9/16 82 5/16132 8/8 132. 3/16 
Es.horsebang, 3 5/8 [3 .,/..13 27/3218 25/3823 25/32 8 27/32 3 » 


FRE et 


(2)Convertis en unités françaises au change du pures 3 


cours donnés ci-dessus à la date du 20 janvier 19 repré- 


sentent, 12.407 fr. 24 par kilogr. fin d'or et 419 fr. 75 par. 


kilogramme fin d'argent. 


(1716) L'ÉCONOMISTÉ EUROPÉEN a 


QUESTIONS DU JOUR 


w.. 


Pour réaliser l’assainissement monétaire 


- I est incontestable que depuis 
notre situation monétaire préoccupe beaucoup 
d'excellents esprits. La circulation des billets de 
la Banque de Frahce na pas cessé, entre le 
1% juillet 1924 et l’époque actuelle, de dépasser 
40 milliards de francs, et à diverses reprises la 


limite absolue d'émission a été presque atteinte, 


la marge entre les coupures sorties et le maximum 
légal de 41 milliards ayant été abaissée à 295 mil- 
lions le 6 novembre, 299 millions le 4 décembre, 
115 millions le 2 janvier, 169 millions le 8, 203 
1e 15, pour ne s'établir encore, au bilan d'hier, 
qu'à 393 millions. 
Cet état de choses à provoqué de réelles inquié- 
tudes à l'étranger comme à l'intérieur de nos 
frontières : on a considéré, d'une part, qu'il était 


de nature à restreindre fâcheusement les facultés ° 


d’éescompte et de crédit à court terme de lensenr- 
ble de notre organisme bancaire ; on a jugé, par 
ailleurs, que le moindre aceroc survenant dans 
laménagement de notre Trésorerie (retard dans 
les rentrées de fonds, ralentissement du renouvel- 
lement des Bons de la Défense nationale, paye- 
ments à effectuer soudain) risquerait de « faire 
sauter le plafond » et nous obligerait à recourir à 
l'inflation. Il était facile d'en conclure que nous 
marchions à grand pas vers une crise économique 
pénible et une dépréciation plus accentuée de notre 
devise : ces pronostics pessimistes n'ont pas man- 
qué d'être formulés. 
‘Grâce à’ la puissance considérable de nos éta- 
blissements de erédit et aux heureuses  disposi- 
tions prises par la Banque de France pour utiliser 
au mieux la totalité de ses disponibilités, les de- 
mandes de fin d'année du commerce et de l’indus- 
trie ont pu être satisfaites convenablement, et l'ai- 
sance avec laquelle s'est réglée une échéance jugée 
redoutable a calmé certaines appréhensions. On 
demeurait, par contre, sceptique sur les intentions 
gouvernementales, et d'aueuns inclinaient à pen- 
ser que, pressé par les nécessités d'une politique 
sociale trop généreuse, le Ministère finirait, tôt ou 
tard, par employer la « planche à assignats ». 

Une double déclaration. catégorique : de M. Her- 
riot et de M. Clémentel, faite samedi matin 17 cou- 
rant à la Chambre des députés, montre heureuse- 
ment que cette hypothèque n'est pas à envisager. 
Intervenant dans le débat. ouvert à propos de la 
création d’un office des prestations en nature à 
recevoir de l'Allemagne, le Président du Conseil a 
dit, en effet : « Le Gouvernement actuel, quoi qu'il 
fui en coûte, est hostile à tout ce qui est infla- 
tion. Je ne sais ce qui m'adviendra, mais je le 
- dis solennellement, puisque j'en ai l'occasion : je 
ne veux à aucun prix de l'accroissement de l’in- 
flation, quelles que soient les conséquences qui 
doivent découler de cette décision... Quoi qu'il ar- 
rive, quelles que soient les restrictions qui doivent 


s’ensuivre, si héroïques que puissent être les obli-- 


gations auxquelles vous serez peut-être astreints, 
même si, à certains moments, votre situation per- 
sonnelle, mes-chers collègues, pouvait en souffrir, 
je démanderai à toute la Chambre... de compren- 
dre qu'il faut"tout subordonner à la nécessité de 
mettre fin à la politique des emprunts et des expé- 
dients. Pas d'inflation ! Subordonnons 
cela! » Et M. Clémentel 4 ajouté : « J'ai dit et je 
répète que ce serait un erime envers le pays, quel- 
ques difficultés que nous traversions, que de re- 
mettre en marche la planche à billets. C’est par 
l'inflation, par les emprunts successifs, que l'on 
est arrivé à la situation actuelle. Nous en sorti- 


> 


plusieurs mois 


d'atteindre le premier 


ments par chèques 


-Ment par chèque, On a 


tout à 


véritable pourvoir 


rons grâce à l'esprit d'épargne et à l’ardeur au 
travail de notre admirable peuple de France, par 
l'application persévérante d'une politique d'éco- 
nomies sévères et d'assainissement monétaire, fon- 


dée sur l'équilibre rigoureux du budget, en un mot 


par la polhtique de sincérité et de loyauté à la- 
quelle M. le Président du Conseil vous à conviés. » 

Nous enregistrons ces affirmations formelles 
avec un plaisir que nos lecteurs comprendront 
bier ; elles ne nous surprennent point, parce que 
MM. Herriot et Clémentel avaient déjà clairement 
exprimé leur opinion à ce sujet, notamment dans 
le rapport exposant l'inventaire de nos finances 
publiques : il était bon, toutefois, que la doctrine 
du Ministère fût officiellement indiquée du haut 
de la tribune ; en la faisant connaître sans ré-: 
serve et sans détour, le chef du Cabinet et notre 
grand argentier ont heureusement engagé la ma- 
jorité du Parlement dans la voie qui nous con- 
duira vers le salut, 

Les principes de notre action monétairé ainsi 
fixés, il reste à en assurer la réalisation pratique. 
Pour y réussir, il conviendra : d’abord, de dimi- 
nuer nos besoins effectifs de billets ;: ensuite, de 
mettre notre Trésorerie à l'abri d'à-coups impré- 
vus et en mesure de faire face à de lourdes 
échéances, Des moyens techniques et moraux se- 
ront nécessaires à cet effet. Les premiers ont com- 
mencé à être appliqués et des projets précis sont 
élaborés en vue d’en hâter l'extension : il importe 
de déterminer au plus tôt les seconds, et il dé- 
pendra de la fermeté de nos gouvernants qu'ils 
soient à leur tour utilisés méthodiquement ainsi 
qu’il est désirable. 


Pour diminuer nos besoins effectifs de billets, à 
y a lieu de réduire la « circulation morte », im- 
productive, de monnaie nationale et de développer 
le rôle des instruments et opérations de crédit 
grâce auxquels des règlements par écritures sont 
substitués aux paiements ell espèces, 

Nous citerons parmi les procédés susceptibles 
de ces buts : la création 
d'une monnaie sarroiïse, qui libérera de 400 à 450 
millions de francs de billets français sans isoler 
de notre économie monétaire le territoire où elle 
aura cours, et la fondation d’une banque d’'émis- 
Sion à Madagascar, qui, outre le profit général 
qu'en tirera notre possession de l'Océan Indien, 
aura l'avantage de rapatrier dans la Métropole 


plus d’une centaine de millions de francs de cou- 


pures. Ces deux réformes sont complètement étu- 
diées et nous espérons que leur adoption ne tar- 
dera plus maintenant. 

Si intéressantes soient-elles, 


pourtant, elles ne 


.- nous assureraient pas encore l’élasticité souhai- 


table si nous contimuions à nous montrer aussi 
réfractaires que par le passé à l'emploi quotidien 
du chèque et du dépôt en banque. Deux disposi- 
sions, dont nous avons signalé la signification, 
ont déjà été promulguées pour favoriser les paye- 
: l'une, votée le 26 août, a mo- 
difié la procédure du protêt mour adapter au 
règlement des, effets de commerce par chèque ; 
l'autre, insérée dans la loi du 1* janvier 1925 ou- 
vrant deux douzièmes provisoires, dispense du 
timbre quittance toute facture constatant un pavye- 
pu observer inmédiate- 
modifications lémislatives 

à faire l'édutation du grand 


ment les effets de ces 
il réste, maintenant, 


. public par une propagande énerPgiqué ; des argu- 


ments impressionnants pourront aisément frapper 
son imagination ; le plus supgestif, sans doute, côt- 
sistera à rappeler Œœue le titulaire d'un carnet de 


chèques est pratiquement investi individuellement, 


jusqu'à concurrence de son crédit en banque, d'un 
d'émission conïparable à celui 


té 
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dont jouit la Banque de France, gràce auquel il à 

- la certitude de laisser fructifier jusqu’à la dernière 
minute ses capitaux, et qui l'affranchit d'une foule 
de risques et de dérangeirents. La campagne à me- 
ner dans ce sens sera considérablement aidée, au 
surplus, par l'Administration, si celle-ci, renonçant 
à des pratiques comptables désuètes, consent enfin 
à solder ses dettes par chèques ou virements, au 
lieu’ de s’obstiner à user de mandats uniquement 
encaissables aux guichets du Trésor : M. Clémentel 
a promis d'y veiller ; nous formons- le vœu qu’il 
arrive à changer rapidement des habitudes sécu- 
laires : le pays entier y gagnera. Il faudra pareil- 
lement que nos réseaux de chemins de fer (qui 
viennent de prendre d’heureuses initiatives à cet 
égard) acceptent plus libéralement de leur clien- 
tele des titres de crédit qui devraient de plus en 
plus remplacer la monnaie proprement dite. 
_ Tous ces efforts porteront rapidement leurs 
fruits pour peu que des sanctions plus sévères que 
celles présentement en vigueur frappent le délit 
d'émission de chèque sans. provision. Ils seront 
d'autant mieux couronnés de succès que, nos CoMm- 
patriotes auront davantage confiance dans nos 
grands établissements de crédit et  hésiteront 
moins à y déposer leurs fonds, dont une trop large 
partie est encore inutilement thésaurisée. 

Nos banques ont prouvé de toute manière qu'’el- 
les méritent cette confiance leur solidité n’est, 
d'ailleurs, discutée par personne. Mais un senti- 
ment de réserve subsiste encore à leur endroit 
dans certaines régions, surtout à la campagne, 
parce que l’on a peur des conséquences possibles 
d’une politique gouvernementale dont on se méfie. 

Les procédés matériels que nous avons briève- 
ment énumérés doivent donc être accompagnés 


d'une action tendant à « remonter le moral » du - 


pays, si l’on veut réellement améliorer le méca- 
“isme de notre circulation monétaire. 


F7 
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Pour asseoir définitivement notre Trésorerie, 
il faudra de même faire appel à la fois à 
tions techniques et à des « apaisements » d'ordre 
psychologique. - 

Les solutions techniques sont connues. Elles con- 
sistent : d’abord dans l'établissement d’un rigou- 
reux équilibre budgétaire et la pratique d’une 
politique raisonnable de soutien de notre devise ; 
parallèlement, dans le maïntien d’une collabora- 
tion intime des Pouvoirs publics et des grands 
établissements de crédit en vue d'assurer aussi 
longtemps qu'il sera nécessaire le renouvellement 
régulier des Bons de la Défense nationale ; en- 
suite, dans la consolidation progressive de notre 
dette flottante et à court terme par l'émission 
d'emprunts répondant aux goûts actuels de 
l'épargne ; enfin, dans la revision (autant que 
faire se pourra) de certaines échéances trop rap- 
prochées les unes des autres et dans le règlement 
équitable du problème de nos engagements « poli- 
ie » envers la Grande-Bretagne et les Etats- 

nis. 


Ces mesures, pourtant, demeureraient ineffica- 


ces ,si les capitalistes français et étrangers dont . 


le concours est indispensable à leur bonne exécu- 
tion n'étaient point rassérénés sur l’avenir de nos 
fonds nationaux. ; l'équilibre budgétaire, en effet, 
m'empêcherait pas notre Trésorerie de défaillir 
si la masse de nos compatriotes demandait le rem- 
boursement rapide d’une forte proportion des quel- 
ques 60 milliards de francs de Bons de la Défense 
nationale qu’elle à absorbés jusqu'ici ; aucune con- 
solidation ne saurait être envisagée si le public 
refusait de souscrire à de nouveaux titres de 


rente ; le report de certaines échéances ne nous 


serait pas accordé si nos créanciers doutaient de 
notre solvabilité future : et si l'une quelconque 


- Si des économies 
délai, il en résultera dans tous les milieux possé- 


à des solu- - 


de ces éventualités venait à se produire, en dépit 
de l'abondance de nos disponibilités actuelles en 
dollars, nous serions hors d'état de nous opposer 
à un dangereux effondrement du franc. 

Le Gouvernement et la majorité parlementaire 
ont paru sous-estimer pendant plusieurs mois lim 
portance fondamentalle de ce facteur sentimental. 
ils semblent mieux comprendre maintenant l’éten- 
due du rôle qu'il jouera inévitablement dans les se- 
maines prochaines : si ce changement d'opinion 
se maniteste par des actes opportuns, les difficultés 
dont certains milieux se sont tant effrayés seront 
aisément surmontées. Es 


Ces actes « symboliques » sont d'aïlleurs rela- 


tivement simples. Le premier doit être l’applica- 
tion stricte dans tous les domaines d'une politi- 
que d'économies sévères, Nous sommes bien obli- 
gés de constater que depuis le 11 mai toutes les 
réformes réalisées ont entraîné de sensibles aug- 
mentations de dépenses, «et que nombre de projets 
actuellement soumis aux (Chambres se tradui- 
raient, s'ils étaient votés sans correctif, par une 
nouvelle aggravation de nos charges, tandis qu'au- 
cune mesure n'a été mise en vigueur qui puisse 
amener des réductions de crédits M. Clémen- 
tel a marqué souvent sa volonté de combattre de 
tels, errements, et le Président du Conseil semble 


résolu désormais à l'aider dans sa tâche difficile ;. 


visibles sont obtenues à bref 


dants la meilleure impression. 


Il est essentiel, aussi, que la politique fiscale à - 


suivre dans les années prochaïines soit précisée et 
stabilisée \ 
caractères de la loi de finances de 1925 et les inten- 
tions que l'on prête aux partis avancés d'apporter 
de. véritables bouleversements à un système d’im- 
pôts auquel le contribuable commence à s'adapter 
ont fortement contribué à enfler la vague de pes- 
simisme qui s’est abattue chez nous ; si la majo- 
rité de nos Assemblées renonçait délibérement à 
des expériences aléatoires pour se borner à quel- 


l'incertitude qui règne encore sur les. 


ques remaniements indispensables dans le cadre de: 


l'organisation actuelle, le mouvement de thésauri- 


sation et d'évasion des capitaux, dont nous sout- 


frons en ce moment cesserait vite. 

Enfin, nous demandons instamment que l'on 
s'abstienne, dans les groupes (pui exercent une in- 
fluence sur Ja direction des affaires publiques, de 
menaces puériles .et de brimades vaines contre 


l'épargne sans l'appui de laquelle notre crédit xe 


saurait se relever : le capital se croit « traqué », 
craint d’être confisqué plus où moins, et, par voie 
di conséquence, se cache. Il ne reviendra sur ‘e 
marché pour le bien général que lorsqu'on lui aura 


prouvé que Ses appréhensions sont injustifiées. A. 


ce propos, les renseignements qui nous arrivent 
sur les effets de l'application du bordereau de cou- 
pons sont démonstratifs : beaucoup de ruraux, plu- 
tôt que de se soumettre aux formalités qu'il re- 
quiert, préfèrent vendre leurs valeurs mobilières 
(qui sont constituées principalement par des ren- 
tes françaises) et leurs offres ont lourdement pesé 


sur les cours de nos fonds d'Etat depuis quelques 


semaines. La suppression de ce contrôle, regardé 
— à tort sans doute, maïs très nettement néanmoins 
— Comme un instrument d'inquisition, serait cer- 
tainement opportune : peut-être pourrait-on avan- 
tageusement le remplacer par la perception, au mo- 
ment du payement des coupons, d'un « acompte » 
à valoir sur l'impôt global sur de revenu de l’exer- 
cice en cours. 7 : 


Xe 
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Si les considérations que nous avons brièvement 


exposées sont retenues, la désaffection manifestée : 


envers nos titres à revenu fixe, et plus particulière- - 


ment nos titres de rentes, ne durera pas. Il sera 
aisé, dès lors, de galvaniser leur marché et de ra- 


_ 
a. 
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‘mener leurs cours à un niveau plus conforme à la 


situation réelle du pays. 

Ce redressement aurait une réperoussion immé- 
diate sur le loyer de l'argent : l'activité économi- 
que de la nation entière en profiterait, et la réali- 
sation des mesures pratiques d'assainissement ci- 
dessus indiquées s’en trouverait considérablement 
facilitée. . 

Nous savons que M. Clémentel partage nos idées : 
bien des passages de son inventaire des ressources 
de la France en font foi. L'adhésion solennelle 
que vient d'y donner à son tour M. Herriot est de 
bon augure pour l'avenir financier de la Patrie. Il 
reste maintenant à nos gouvernants à demander 
à leurs amis les sacrifices nécessaires, « même si 
leur situation personnelle devait en souffrir », à 
pratiquer « les restrictions qui doivent s’en suivre, 
si héroïques que puissent être les obligations qui 
en découleront » : nous supposons que, par ces 
mots, le Président du Conseil a voulu moter qu'il 
conviendrait d'ajourner à des temps meilleurs l'exé- 
cution d'un programme politique généreux mais 
trop onéreux et de placer en tête de l'ordre du jour 
des travaux législatifs l'étude des réformes permiet- 
tant la compression de nos dépenses, si pénibles 
semblent-elles à quelques intérêts particuliers. Tout 
le pays, comprenant la nécessité de sortir coûte que 
coûte des embarras qui l’assaillent,, s'associera 
vaïllamment à cet effort, pénible mais salutaire. 


René THÉRY. 


Le problème du règlement de nos dettes 
extérieures RS | 


Les conversations amicales entamées à Paris 
entre M. Clémentel-et M. Churchill permettent 
d'espérer que tous les intéressés vont sous peu 
aborder activement l'étude de la liquidation des 
engagements que notre pays à contractés envers 
ses Alliés pendant la guerre et depuis l'armistice. 

On connaît généralement très mal chez nous 
cette grave question. L'homme de la rue sait, sans 
doute, que nous avons dû emprunter des sommes 
considérables : il croit communément que nous 
n'en avons jusqu'à présent ni acquitté les intérêts 
mi remboursé la moindre part; et, convaincu-que 
nos compagnons de lutte et de gloire ne nous en 
réclameront pas de longtemps le payement, il 
incline à penser que l'amortissement d’un passif 
à échéance lointaine. et indéterminée n'a pas be- 
soin d'être envisagé pour l'instant. 

Cette opinion, partagée aussi par quelques par- 
lementaires, doit être résolument combattue. Il 
est inexact de prétendre que nous avons laissé 
courir nos comptes débiteurs sans procéder à 
aucun versement extinctif. ll serait dangereux, 
par aïlleurs, d’ajourner sine die l’ouverture des 
négociations destinées à fixer les modalités d’un 
règlement définitif, parce que notre assainisse- 
ment financier et monétaire restera précaire tant 
que nous n’aurons point déterminé l’ensemble des 
charges de toute : nature qui nous incomberont 
dans les années prochaines : il ne servirait de 
rien, en effet, de rétablir au prix d'immenses sa- 
poursuivre vaillamment une 


politique ingrate, 


mais nécessaire, de déflation, si nous demeurions. 


à la merci d’une sommation soudaine de la Tré- 
sorerie anglaise ou américaine, susceptible de 


-bouleverser les prévisions dé dépenses les mieux 


calculées et de‘jeter un désarroi irrémédiable dans 
le fonctionnement de notre mouvement général 
des fonds. < Ai 

Les lecteurs de lEconomiste Européen ont été 
déjà documentés sur cette matière délicate. Nous 
croyons leur être agréable en leur apportant des 


budgétaire et de. 


précisions complémentaires, tirées de l'exposé 
accompagnant l'inventaire de la situation finan- 
cière de la France, récemment publié par Île Gou- 
vernement, 


% 
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Un premier fait à souligner, que nos détracteurs 
passent systématiquement sous silence, est que 
nous avons déjà accompli un sérieux effort pour 
contenter nos créanciers. 

Tout d’abord, nous avons toujours régulière- 
ment assuré l’amortissement et le service des inté- 
rêts d'environ 14 % de l’ensemble de nos engage- 
ments extérieurs : des prêts nous furent consentis 
par de nombreux Etats, à l’occasion d'opérations 
particulières, nettement spécialisées, et dans des 
formes semblables à celles dont usent les entre- 
prises privées qui recourent au crédit ; nous avons 
appelée commerciale la dette publique qui en est 


résultée «et nous avons exécuté avec une scrupu- 


leuse ponctualité les clauses des 
pris à son endroit. 

Entre le 31 décembre 1920 et le 31 juillet dernier, 
les versements auxquels nous avons procédé de ce 
chef ont dépassé 2.300 millions de francs-or et ont 
ramené de 7.100 millions de francs-or à 5.149 mil- 
lions 1/2 le capital dont nous sommes redevables ” 
à ce titre.\Sur cet amortissement de près de 2 mil- 
liards, 230 millions de francs-or sont allés aux 
Etats-Unis, 675 millions à la Grande-Bretagne, le 
surplus se répartissant entre le Japon, la Suède, 
la Norvège, l'Espagne, la Suisse, la République 
Argentine, le Canada, la Hollande, l'Egypte et 
l'Uruguay. Au 31 juillet dernier, nous étions en- 
tièrement libérés vis-à-vis de la Suède, la Norvège, 
1 Espagne et la Suisse. Depuis, nous avons fini 
de rembourser le Japon et (à 1.200.000 francs-or 
près). presque fini de rembourser le Canada. 

La stricte observation de ces engagements a 
incontestablement contribué à augmenter nos dif- 
ficultés de Trésorerie et a pesé lourdement sur 
notre change en nous obligeant à de gros achats 
de devises appréciées. Elle a; par contre, produit 
la meilleure impression dans les milieux éclairés 
de toutes les puissances alliées et associées » et a 
ainsi rendu possible l’heureuse conclusion d’em- 
prunts nouveaux, dont le plus remarquable fut 
l'emprunt Morgan réalisé au début de décembre 
1924 dans le dessein de protéger notre monnaie 
contre des attaques ennemies. 

A cela ne se sont pas limités, d'ailleurs, nos 
remboursements. Sur les emprunts extérieurs aux- 
quels, en raison de la généralité de l'affectation 
des fonds en provenant, on peut attribuer un ca- 


arrangements 


-ractère politique, nous avons amorti depuis 1919, 


par compensation avec des créances pour certai- 
nes fournitures ou pour « trop perçus » des Tré- 
soreries de Londres ou New-York, par décaisses. 
ment effectif, où de toute autre facon, près de 
430 millions de francs-or, dont un peu plus de 
330 millions aux Etats-Unis et un peu moins de 
100 millions à la Grande-Bretagne. Nous avons, 
en outre, versé aux Etats-Unis, pour le payement 
d’une partie des intérêts de cette dette politique, 
une centaine de millions de francs-or. 

On voit par ces chiffres que, malgré nos embar- 
ras financiers, et en dépit de la carence totale de 
notre débiteur principal, nous avons transféré à 
nos créanciers depuis l'armistice une somme su- 


périeure à 2 milliards 3/4 de francs-or pour le ser- 


vice de nos engagements extérieurs. 
+ 
LR 


Ceci rappelé, il convient de résumer en quelques 
mots les conditions dans lesquelles est née cette 
dette politique dont l'aménagement s'impose à 


nous aujourd'hui, 


CRT 
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Les avances générales qui nous ont été faites 
par l'Angletérreetles Etats-Unis ont été employées 
à réglér des achats de matériel, de fournitures 
diverses «et d’approvisionnements, effectués princi- 


palement dans les pays mêmes qui nous prétaient 


les capitaux nécessaires, le plus souvent par l’in- 
térmédiaire de l'Administration britannique: Une 
partie en a été affectée à soutenir nos petits Alliés, 
dont les disponibilités étaient insuffisantes pour 
continuer sans notre concours à subvenir à des 
dépenses de jour en jour plus lourdes. 

M. Clémentel a très exactement défini en ces 
termes la portée de ces opérations : « La guerre 
a exigé un appel général à toutes les forces et à 
toutes lés ressources des pays alliés et leur fusion 
intime en un bioc dont la parfaite unité permet- 
tait seule de résister aux violents assauts d’un 
commun ennemi. L'unité de commandement, une 
étroite fraternité entre nos armées, ont opposé, 
sur toute l'étendue du front, uné muraillé hu- 
maine homogène aux efforts de l’assaillant. Si nos 
Trésoreries ne pouvaient comporter la même unité 
de diréction, leur entente a, du moins, réalisé 
l'étroite mise en commun de leurs ressources res- 
pectives, et les concours réciproques qu'elles se 
sont prêtés ont Seuls permis la recherche et le 
groupément des sommes nécessaires à tous pour 
la poursuite des hostilités jusqu'à là victoire. » 


Aussi est-on en droit de dire que « les dettes 
interalliées traduisent des échanges de ressources 
et enregistrent des mouvements qui portaient d'un 
pays à l’autre les fonds que chacun, dans sa 
sphère propre, avait pu recueillir ». Elles sont le 
fruit de l’apport à l’œuvre collective de salut de 
la totalité des forces financières des nations grou- 
pées autour de nous : Cet apport, au moment où 
il était fourni, s'inspirait des mêmes idées que le 
sacrifice en hommes consenti pour le bien com- 
mun par chaque belligérant. Nul ne lésinait, alors, 
sur sa contribution militaire : nul, non plus, ne 
marchandaït son aide en argent et en capitaux, 

De cet état d'esprit, qui répondait parfaitement 
aux nécessités impérieusés de la guérre atroce 
qu'il nous fallait mener jusqu’au bout, ont dé- 


coulé plusieurs conséquences importantes. La pre-. 


mièré est que nous avons fait la plus entière con- 
fiance à céux de nos Alliés qui utilisèrent pour 
nous les fonds qui nous étaient prêtés : c'est 
ainsi que les inscriptions dé débit portées à notre 
compte par la Trésorerie anglaise ne furent 
jamais contéstées Of y nota sans vérification 
toutes lés factures des départements ministériels 
ayant opéré des achats ou des livraisons pour 
nos besoins. La seconde ést que l'égalisation 
entre la Frante et la Grande-Bretagne dés avan- 
cés consenties aux petits Alliés, détidée en prin- 
cipe dès 1915, n'a pas été réalisée en pratique 
pour les cessions dé matériel, munitions ou vivres : 
mous avons donné au fur et à mesure des appels 
tout ce dont nous disposions, sans nous préoccu- 
per de savoir si notre contingent dépassait ou non 
celui de nos amis anglais. La troisième consé- 
quence apparaît dans la détermination des inté- 
rêts portés par les avances : ceux-ci n’ont jamais 
été l’objet d'uné étude sériéuse ; on s’est borné à 
nous appliquer, à Londres comme à New-York, les 
taux couramment admis pour les émissions loca- 
les, majorés d'un cértain pourcentage destiné à 
compenser les exemptions fiscales accordées aux 
porteurs des rentes dé guerre : autun ajustement 
ne fut envisagé, parce qu’on ne voulut pas ralen- 
tir le jeu des « échanges de ressources » par des 
discussions inévitablement complexes. La quatriè- 
mie Conséquence, enfin, à trait à la garantie de 
changé : soutenues mutuellement par une étroite 
Solidarité, les monnaies d'Angleterre, des Etats- 
Unis et de France restèrent pendant toute la du- 


rée de la guerre dans un rapport de valeurs très 
voisin de celui de leurs parités avec l'or, et per- 
sonné ne songeéa à prévoir Ce qui arriverait Si, 
plus tard, leur équilibre était détruit, < 

On doit reconnaître, au fond, que jusqu’à l’ar- 
mistice les avances qui nous ont été faites ont été 
conçues non comme des opératiohs financières nor- 
males, rigoureusement définies, mais comme un 
secours indispensable à la bonne marche des affai- 
res communes dès AMiés ; pour reprendre l'ex- 
pression de M. Clémentel, c'étaient des « échan- 
ges de ressources » au même titre que les échan- 
ges de régiments ou de divisions qui avaient lieu 
sur le front, On ne s’inquiétait pas, alors, de sti- 
puker avec sérénité les conditions dans lesquelles 
on les liquiderait ultérieurement : seules étaient 
retenues les dispositions propres à en faciliter le 


« roulement » de plus rapide ; on aviserait après | 


+ 


la victoire du meilleur moyen de les régler. 
(A suivre. J'me EDMOND THÉRY.. 


Le Rendement des 1mpôts en France 
pendant l’année 1924 


L'Administration des Finances vient de publier 
la situation résumée des recouvrements budgétai- 
res opérés pour le compte de l'Etat au cours de 
l’année 1924. Le produit des ressources normales et 
permanentes s'élève à 25.834690.700 francs contre 
20.201.925.300 francs en 1923, soit une augmentation 
de 5.632.765.400 francs. Quant aux ressources excep- 
tionnelles et recettes d'ordre et produits divers, 
ils ont atteint, pour l’année dernière, 1.740.467.450 
francs. 


" 


Les impôts indirects et les monopoles figurent. 


dans les ressources normales pour 19.703.162.500 
francs et le Domaine pour 324.260.000 francs. Dans 
le détail, ces chiffres se comparent comme suit 
avec ceux relevés em 1923 : à 
Rendement des impôts indirects, des monopoles 
cé du domaine en 1924 - : 


Re- 


TT, 
couvre Evaluations : 
: ee ments bud- année 

Produits 1924 gétaires : 1993 . 

, | (Milliers de francs) 
Enregistrement. ...,.......4606.197 + 740.735 41215.8% : 
tin re 894.796 —— 191.934 Æ 197.848 
Opérations de Bourses... 92.629 + 37.859 + 240.049 
Valeurs mobilières. .......1 683.539 + 442.786 + 517.601 
Tasse de lues. aan 19.485 — 4.809 + 4.539 
Impôt sur le chiff. d'affaires. 4.000.489 Æ 812.612 +1074.681 
Dôtanés.s ris Mare 1.604.082 — 994 081 = 59 
Gontributions indirectes... 9.347.420 +. 273.687 + 461.074 
Denrées coloniales, succéda- EEE 

nés du café et vanilline... 208.686 — 9,907 LE 93.07 | 
Sels-2i us RC Eee Sora : 8158 —  A'BSE 9780 
Sucres et saccharine. ....... 494,694 — 13.499 = 91,944 
Essences et pétroles........ 805.944 + 49.657 & 78.691 - 
Benzols ...... LR 18.804 351 8.40. 
Monopoles (contributions in- Ré ÉAEESEES 

directes èt produits de di- Een: Le 

verses exploitations... .... 2.251.702 + 92929.496 + 980,607. 

ÉLUS re 19708.162 12.376.864 8874 836 

Domaine eh 21i 394.260 + 157,174 + 94.718 


Comparaison avec 


D'autre part, le produit des impôts directs a at 
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teint, en 1924, 5.807. 268. 200 francs, suivant le dé- 
tail ci-dessous : 


Rendement des impôts directs en 194 


Recou- Coniparnison 
Produits vrements avec 1928 
(En milliers de francs) 
Impôts cédulaires, y compris la & 
contribution foncière en principal : 
et l'impôt général sur le revenu. + 
Exercices 1920 à 1923......... 
Contributions directes, sous déduc- 
tion de la contribution foncière 
en principal et taxes assimilées. 
Exercices 1920 à 1923..........: 808.872 + 
Apuremént des rôles concernant les 
contributions directes, les taxes 
assimilées et les impôts sur les 
revenus afférents aux exercices 
1914 à 1919..........,........... 


5.464.996 2 1.672.665 


21.655 


84.159 — 


D be nee amer tt DiBti/1068 1 COUID 


Pour en términer avec les ressources normales 
et permanentes, il faut encore tenir compte des 
produits des postes, télégraphes et téléphones qui 
font maintenant l’objet d'un compte à part. Leur 
rendement s'établit comme suit, comparativement 


aux évaluations budgétaires et à 1923 : 


Rendement des produits des Postes, Télégraphes 
êt Téléphones eèn 1924 


Comparaison avec 
TT an a 
Recouvre- Evaluations 

ments bud- Année 

Produits 1924 gélaires 1923 

(En milliers de francs) 

Postes ...........ve...- 892,081 : +108.656 : +147.9293 
Télégraphes..........…...... 271.100 + 45.87% + 36.842 
Téléphones... .............. 970.997  — 85.068 —- 24.197 
Articles d'argent...:..,.... 49.998 + 643 + 4,882 
otauxs.......... 1483 731 +119.606 + 164.820 


Deux des moins-values constatées dans les ta- 
bleaux qui précèdent, comparativement aux recou- 
vrements-de 1923, sont particulièrement caractéris- 
tiques : : l'une s'applique aux sucres ; elle est due 
à la baisse considérable du prix du produit ; l’au- 
tre, qui concerne lés téléphones, est attribuable, 
sans aucun doute, à RS NU défectueuse de 
ce service. 

Le produit des. ressources exceptionnelles, re- 
cettes d'ordre et produits divers, qui s'élève, 
comme nous l’avons dit, à 1.740.46, ‘450 francs, se 
décompose ainsi : contribution extraordinaire sur 
les bénéfices de guerre 1.330.544.400 francs, liqui- 
dation des stocks 53.223.000 francs, recettes d'ordre 
et produits divers 356.700.050 francs. 


x 
+ _% 


Le 7 


En définitive, ê 
chiffres que nous venons de citer, nous consta- 
tons qu'il-est rentré en 1924 dans les caisses de 
l'Etat 29.058.889.150 francs. La même récapitula- 
tion nous conduisait, l'année dernière, au chiffre 
de 23.266.083.400 francs. Par cette progression con-- 
sidérable, on peut sé faire une idée de l'effort fis- 
cal que nous avons accompli et des extraordinai- 
res ressources dont nous disposons. 

à ne MULETTE. - 
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si nous récapitulons les différents | 
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INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de is BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 15 janv. 1925 | 22 janv. 1925 
ACTIF 
Encaisse de la Banque : 
EN CARE ER RN EE 
Or 


à l'Ktrenger ..… 
{ Total ECS dons 


Franes 


8.681.011 ,457 
1.864,320,908 


5.545.332.805 


Francs 
3.081.154.932 
1.864.320.908 
5.545.485,$40 


ésssoniouissee 


AYYONt: Scenes ie slider teste #09: 090. 708 304 .284.856 

5.549.323 ,068 5,849,770.696 

Disponibilités à l'étranger ...... .....| _ 073.470.469 513.742 .403 

&ffets échus hier à recevoir ce jour... 1.094.088 1.629.493 

Eftets Paris... 3.397.723,810 | 3,173.526.419 

Portéteuilie Paris , Effets Etranger. 20.848.138 19.125.766 

Effets du Trésors 46.274 644,744 

Portefeuilles des euraaien 3 3 a Dep 2.880. 68:10? 

Paris... ÉPRRES -175. .152.274 

Effets prorogés Succursales : 7.323.480 7.309.480 
Avances sur lingots à Paris .:....... » ». 
âvances sur lingots dans les succuts. % ” 


Avances sur titres à Paris........... 381.020 644 368.616.864 
Avänces sur titres dans les succursiss | 2.031.346.710 | 2,643.343,578 
AVane à D'IMAL 1.002 ce 200.000 .000 200, OU0, 000 
_ Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 21.500.000 ,000 |21,400,000.000 
Bons du Trésor français e8coMmpiÉs 

pour ävances de l'Htai aux Gouver- 

emeéntséllangérs 5 Teese 


4.890 .000.000 | 4,891.000.000 


Rentes dé la Réserve.....; ..,.:.,,. 10.000.000 10,000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) . 2.980.750 : 2.980.750 
Rentes disponibies ..... CASE APE DO 166.886.141 166.886,141 
Rentes immobiliséès ......::........ 100,000 000 100.000 ,000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000 .000 4.000.000 
Irmeubleñ\des-succursales .......... 169.864,073 169.864 .900 
Dépenses d'adminisiration de la Ban- 
que et des succursales............. 10.438.786 13.097.549 
Emploi se la réserve spéciale... et 8.407.438 8.407.138 
DIVELS 157 true sous send attee| 2:004:087.493 | 9.818: 661.193 
Total ::...,.,...,:..4145.828.026.007 |44.754.451,796 
PASSIF SÉPRRESE A 
sapiial de la Banquë .....:.... RES > 182. 500,000 182 .500.000 
téréfices en addition au capital... ; 106.784.321 106.784.321 
Réserves | Loi du 17 mai 1934 .:.... 10.000.009 10,000 ,00@ 
mobilières | Ex- Re département. 2.980.150 2.980.750 
| Loi du $ juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobitière de la Bañque.. 4,00°).000 4.090.000 
Réserve Bpéciale.,.........1,..:2..., * 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 29 déc. 1518). 
Gar. d'am. (Conv. 260€ 1917, art.3 507.586.123 507.549.123 
Extéd. aif. à l'anrort. des av. A l'Etat. 49,485,661 62.880.609 
Uompte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Bitlols au porteur en circulation :...|40.797.335.145 |40.601.870.615 
Arrérôges de valeurs déposées .....:, 90.084.290 52,874,655 
Billets à ordre et récépigsés...,.,.,. 133,169 801.250 
Compte courant du Trésor........... 14.847.988 15.770.972 
Comptes courants.de Paris...4.:.... 1.084.639.860 | 1,093:092.713 
Comptes couranis dans les succursales 892.993.333 863.593.323 
Dividendes payer ......2..-2.::,0,: 9,927 .888 8.198.888 
Escompte et intérêts divers .......,.. 29.795.091 36.439.654 
Réescompie du dernier semestre .... 23.796.838 23.796.838 
DIVERS ss rs tlnedesee Meme DAS TOR FRTUT.791< 088 
Total s..2...61,,,:: [46:823.026:007. [44,754 ,451.796 


Comparaison avoc lés annses precédentes 


80 Sd 26 janv 25 janv. .24 janv. | 22 janv. 
1914 1922 1923 . 1924 1925 
millions |millions | millions | millions | millions 
Cirsulation :..:....| 6.683.1 |36.432.8 :36.780.0 |38,329.1 ]40,601.9 
Hnéaisse or........| 4.141,83 | 5.524,7 | 5.535.2 | 5.540,8 | 5.645,5 
| argent ... 625.3 | — 280.4 280.1 296.9 304.3 
Portefeuille... 1. 2,444.9 | 9,478,4 | 2.089.565 | 3.682:6 | 5,534.1 
Avances aux partie. 943.8. | 2.264,29) 2,078,5..1.2.484.6 |3.012.0 
—  àl'Ktat.…. 200,0 |23.200.0 |23,300.0 |22,800.0 |21,600.0 
Compt. cour. Trésor 382,6 20.0 47,5 21.3 15.8 
= partic. 547:6:-|. 2,371.7:1 2:160:0:102:37244 + 1.956,6 
Taux d'escompte, . .(4 1/2 0/05 1/2 0/0 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


L'exécution du Traité. — A la G. D. R. — L'état 
des payements de l'Allemagne. — Le contrôle na- 
val du Reïch. — La Commission des Réparations 


a entendu le 20 janvier M. Parker Gilbert qui lui 
| a exposé l’état des recettes et des paiements effec- 


tués par l'Allemagne au compte de la première 


: annuité Dawes du 1% $ eptembre au 51 décembre 


- dernier. Pour ces quatre mois, les recettes globa- 
-lés atteignent 286,263.447 marks- -0r, qui se répare 
tissent ainsi entre les principaux bénéficiaires : 
France, 113.551,669 marks-or ; Grande-Bretagne, 


L) 


56 


65.863.336 marks-or ; Belgique, 
or ; Italie, 23.523.095 marks-or. Fe 

Ensuite, M. Gilbert a donné des jprécisions sur 
le fonctionnement du contrôle des chemins de fer 
allemands, des douanes, impôt sur l'alcool, le ta- 
bac, etc... ainsi que sur l’organisation de la ban- 
que des obligations industrielles et de la nouvelle 
Reichsbank. 

La Conférence des ambassadeurs vient d’infor- 
mer le secrétariat général de la Société des Na- 
tions que, conformément à l'article 213 du traité de 
Versailles, la Commission navale interalliée de con- 
trôle en Allemagne a été officiellement dissoute 
le 30 septembre 1924. Ce contrôle sera donc désor- 
mais exercé par la S. D. N. 


29.558.771 marks- 


La rentrée des Chambres. — La Chambre des 
députés let le Sénat ont repris leurs travaux le 13 
janvier dernier. à Le 

Dès la première séance, la Chambre a désigné 
son bureau : Président, M. Paul Painlevé ; Vice- 
Présidents, MM. Bouisson, Bouilloux-Lafont, Bouys- 
sou, Varenne ; Secrétaires, MM. Ricolfi, Guérin, J. 
Boyer, Hubert-Rouger, Caïffort, Antériou, Marquet, 
Delbos ; Questeurs, MM. Saumande, Girod, Barthe. 

Le bureau du Sénat élu le 15 janvier est ainsi 
composé : Président, M. de Selves ; Vice-Prési- 
dents, MM. Jeanneney, Antony-Ratier, Hervey, Al- 
bert Peyronnet ; Secrétaires, MM. Gallet, Machet, 
Leneveu, de Rougé, Morand, Lannen, Hugues Le 
Roux, Blaignan ; Questeurs, MM. Loubet, Guillier, 
Vieu. 


Le budget de 1925. — La situation financière. — 
A la Commission sénatoriale des Finances. — La 
Chambre des députés a repris, le 20 janvier der- 
nier, la discussion du budget des dépenses. Il ne 
lui reste plus à examiner que celui du ministère 
des Affaires étrangères qui comporte la suppres- 
sion de l'Ambassade au Vatican et le rétablisse- 
ment de l’Ambassade de France à Moscou. 

M. Clémentel, ministre des Finances, a fait, le 
+1 janvier, devant la Commission sénatoriale des 
Finances, différentes déclarations touchant notre 
situation financière. Il à notamment «exposé qu'il 
ressortait des dernières écritures budgétaires au 
31 décembre 1924 que, par suite, principalement, 
c'émissions supplémentaires de rôles pour les con- 
tributions directes et de plus-values pour les con- 
tributions indirectes,le déficit de l'exercice 1924 se- 
rait à l'heure présente ramené à 2? milliards seu- 


lement au lieu des 3 milliards antérieurement 
annoncés. 
Promotions dans la Légion d’honneur. — Nous 


relevons avec une vive satisfaction dans le der- 
nier mouvement du Ministère des Finances, la 
promotion au grade de commandeur de la Légion 
d'honneur de M. Aupetit, secrétaire général de la 
Banque de France, et au grade d’officier de M. Ja- 
cob, syndic des Agents de change de Paris. 

Ces hautes distinctions récompensent justement 
des services éminents rendus depuis longtemps au 
pays dans les circonstances difficiles qu'il tra- 
verse : Ceux qui, comme nous, ont pu suivre au 
jour le jour le labeur opiniâtre et les efforts per- 
sévérants de MM. Aupetit et Jacob pour défendre 
Je crédit de la nation, surmonter ses embarras de 
Trésorerie et préparer son assainissement budgé- 
taire et monétaire reconnaîtront que nulle pro- 
motion n’était plus justifiée. : 

Nos lecteurs s’en réjouiront avec nous et s'as- 


socieront aux cordiales félicitations que nous leur 


adressons. 


Le rendement des impôts en décembre 1924, — Le 
rendement des impôts indirects et des monopoles a 
atteint en décembre dernier 1.646.531.000 francs, en 


augmentation de 298.520.000 francs comparative- 
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ment à décembre 1923 et en plus-value de 117 mil- 
lions 368.200 francs sur les évaluations budgétai- 
res: .” 

Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d'affaires s'élèvent à 350.097.000 francs. 
Ce chiffre est supérieur de 33.972.000 francs aux 
évaluations budgétaires et de 71.740.000 francs aux 


. recouvrements du mois correspondant de 1923. 


Sénat. 


Les recettes encaissées par d'administration de 
l'enregistrement forment un total de 555.034.000 
francs, somme qui présente une plus-value de 
63.034.000 francs sur les évaluations et qui surpasse 
d'autre partde 155.688.000 francs les recouvrements 
de décembre 1923. Le 

Les perceptions effectuées parle service des doua- 
nes s'élèvent à 203.114:000 francs pour le mois de 
décembre. Cette somme présente par rapport aux 
évaluations une diminution se chiffrant à 10 % et 
par rapport aux recouvrements de 1923 une légère 
augmentation de 0,50 %. 3 é ‘ 

Quant aux encaissements réalisés par l’adminis- 
tration des contributions indirectes, ils s'élèvent, 
compte tenu des produits recouvrés par là régie 
au titre des divers droits de consommation dont: 
elle partage la perception avec l'administration 
des douanes, à 537.457.000 francs pour le mois de 
décembre. ‘(Cette somme est en augmentation de 
44.460.000 francs sur les évaluations, et de 70 mil- 
kions 194.000 francs par rapport aux recouvrements 
de décembre 1923. c 

Les recouvrements opérés pendant le mois de 
décembre dernier au titre du budget général (abs- 
traction faite par conséquent des recettes de l’ad- 
ministration des postes, rattachées au budget 
annexe) se sont élevées à la somme globale de 
2.853.361.200 francs — au lieu de 2.473 millions en 
novembre, de 3.047 millions en octobre, de 2.015 
millions 1/2 en septembre, ét de 1.788 millions 1/2 
en août). < 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et des produits divers entrent pour 
123.877.800 francs, dont 77.132.100 francs pour la 
contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
guerre. à | 

Les recettes normales et permanentes ont ainsi 
atteint le chiffre de 2.729.483.400 francs — au lieu 


de 2.376 millions 1/2 en novembre, de 2.947 mil- 


lions en octobre, de 1.920 millions 1/2 en geptem- 
bre, de 1.690 millions en août. 

Le total de 2.729.483.400 francs, qui représente 
les recettes normales et permanentes encaissées 
par le Trésor en décembre 
ainsi : 


1. Produit des impôts directs perçus pour le 


compte de l'Etat : 1.039.799.400 francs, en augmen- 
tation de 427.598.100 francs sur décembre 1923. 

2. Revenus du domaine : 43.153.000 francs, en 
ue de 20.408.300 francs sur décembre : 

3. Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 1.646.531.000 francs, en augmenta- 
tion de 298,520.000 francs sur décembre 1923. . 

Les encaissements réalisés en décembre 1924 par 
l'administration des S 
dans les recettes du budget) forment un totai de 
153.328.000 francs, supérieur de 6.345.000 francs 
aux évaluations budgétaires et de 15.793.000 francs 


par rapport aux recouvrements du mois correspon- 
dant de 1923. 


Création d’un Office national pour le contrôle et 
la répartition .des prestations en nature. —— Le 
17 janvier dernier, la Chambre des députés a 
adopté le projet de loi portant créätion d'un Office 
national pour le contrôle et la répartition des ré- 
parations en nature à recevoir de d'Allemagne, et 
cela dans le but de faciliter en France l’absorp- 
tion des prestations auxquelles «elle a droit. 

Le projet doit prochainement être discuté par le. 


1924, se décompose : 


postes (qui ne figurent pas. 
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Le mouvement de la navigation fluviale pendant 
les neuf premiers mois de 1924. —- Voici, d'après 
le Journal Officiel du 28 décembre dernier, le détail 
du mouvement de la navigation intérieure pendant 
les neuf premiers mois de l'année 1924, comparé 
avec les chiffres correspondants de 1923 : 

È Plus-value 
1923 1924 en 1924 
(En tonnes) 
7.226.939 7.866 710 — 8.87 % 


2e trimestre . :.,..:.2 9.009.887 9 594.798 _ 6.49 % 
3e trimestre. ...... .… 8.846.894 9.675.122 + 9.36 % 
25.033.020 27.136 630 — 8,18 % 


Pendant les neuf premiers mois de l’année 1924, 
la part des rivières a atteint 14.560.800 tonnes et 
celle des canaux 12.575.828 tonnes, contre respecti- 
vement 13.089.731 tonnes et 11.993.289 tonnes pen- 
dant la période correspondante de 1923. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 23 au 29 dé- 
cembre, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la pé- 
riode correspondante de 1923 : 

Etat, 24.626.000 francs. (+5 .080:000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 45.860.000 francs (12.680.000 fr.), 
réseau algérien, 1.313.668 fr. (+ 67.384 francs); Nord, 
28.810.000 fr. (+4,.029.000 fr.); Orléans, 26.475.000 fr. 
(47.348.000 fr.) ; Est, 23.886.000 fr. (+ 4.809.000 fr.) ; 
Midi, 9.895.100 fr. (+1.686.600 fr.); Alsace-Lorraine, 
12.094.000 fr. (+ 2 938.000 francs). 

(4) Est-Algérien, 1.234.400 fr. (— 35.100 fr.) ; Bône- 
Guelma, 644.500 fr. (+163.600 fr.); Réseau oranais, 
530.290 fr. (+ 21.200 fr.). 


(1) Recettes du 16 au 22 décembre. 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 7 janvier 1995, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 3 

81 déc. 7janv. Com- 
1924 1925 paraison 


Actif (En millions de reichsmarks) 
OPEN ACHISS RSR a se ve 593 582 + 29: 
Ov Pétranger, te. 207 199 — 8 
POLE TS Rare a 00 781 el 
. Couverture en devises...... up SOS = 7260 HET 
Argent et billon............ À 46 50 + 4 
Portefeuille d'escompte .... 2.064 1.884 — 180 
Avances sur gagés......,... 17 8 APE) 
Porteteuille-titres ..... SE de 78 110 + 32 
ACUIIS AVÉES ER 2. ue 604 "17D8 + 104 
Passi, en 
CADIRAL. ARE RE ni che 1:90 90 $ » 
Billets en circulation. ,.... 1.941 1.800 PRATAT 
Exigibilités à vue......... -821 897 + ::76 
Emprunt à la Rentenbank. 456 482. —. 94 
Eftets réescomptés........ 493 554 al 
Passifsrdimérs. 2. ue. 1.047 2" 1.002 40 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks 
Or “a 


— 


so De res lue) -S _ S| 2 

; 22 E2 3E/|$9| = = [se Se 

Dates sat ees ds seds-k =-|le lSelxe 
ÉÉnnrmiSe duo VS Sel 5 [HS S2 

$ 3, S885 Panel re £ SITE 

28 juil.1044/1.857 | » » 335 761) 50 | 1.801! oui | »| 4 % 

15nov.192%4| 455 | 240 232 54 2.155) 17 | 1.638) 750 | 434] 10 4 
22 — ..| 455 |. 240 232 53 2.171) 18 | 1.550| 904 | 431] 10 

29 — | 456 | 240 232 50 2.290] 19 | 1.863] 704 | 398| 10 

G déc... 461 | 235 232 47 2.170) 8 | 1.804] 971 | 449| 10 & 
15 .— 466 ! 231 232 48 2.079! 17 | 1.723/1.132 | 474] 10 © 
03 © | 501! 217 239 45 1.960! 24 | 1.765 966 | 5631 10 

CT 553. 207 253 46 2.064! 17 | 1.941] 8921 | 493) 10.4 


7 janvi9%5| 682 | 199 260 50 1.881 8 | 18001 897 | 554] 10 % 


La situation. — Le ministère Luther est formé. 
Après une cinquantaine de jours de crise, un 
Cabinet équivoqué, sans prestige et sans autorité, 
à pu être constitué. Sa caractéristique est que son 
chef a toujours été un nationaliste militant et que 
M. Stresemann, resté ministre des Aflaires étran- 
gères, est l'âme de la combinaison. 

Entièrement canstitué, il s’est présenté devant 
le Reichstag mardi, et M. Luther a pu y lire la 
déclaration ministérielle. Beaucoup de questions y 
ont été passées en revue et, toutes, de façon am- 
biguë. Ce’ne sont qu'hésitations et réticences et 
la seule chose qu'on en peut conclure c'est que 
tout le Cabinet aspire à rétablir la monarchie, 
mais n'ose encore l'avouer et balance devant les 
aléas de l'opération. 

M. Luther a commencé par déclarer qu'il re- 
connaît la Constitution républicaine, mais y pro- 
posera les changements jugés utiles. Il s'est dé- 
claré partisan de la paix tout en regrettant que 
l'occupation prolongée de la zone de Cologne la 
compromette (!). Il à nié que le Reich ait jamais 
gêné les opérations de contrôle militaire. La dé- 
claration à fait allusion, à peine, à la question qui 
passionne tout le monde : la revalorisation des 
fonds publics. Par contre, elle a insisté sur le fait 
que le Gouvernement dissipera la légende de la 
culpabilité de l'Allemagne. 

Le langage et l'attitude du Chancelier ne laïs- 
sent aucun doute sur le fait qu'il a pris le pou- 
voir pour pratiquer la politique la plus réaction- 
naire, et surtout pour saboter l'exécution du plan 
Dawes. C'est le Ministère de la résistance à toutes 
les obligations, grandes ou petites, du traité de 
paix. Sa tâche sera de créer une atmosphère de 


résistance et de réaction. 


Y réussira-t-il ? Il est apparu, dès le premier 
jour, si faible, si inconsistant, si dépourvu de 
base, qu'on ne peut lui prédire un long avenir. 
Son propre parti ne semble pas le prendre au 
sérieux. 


Le budget allemand de 1925-26 — M. Luther à 
déposé sur le bureau du Reichstag le projet de 
budget pour l'exercice qui commencera le 1° avril 
prochain. C'est le deuxième budget-or, depuis la 
République. | 

Les recettes sont évaluées à 5.920 millions de 
marks, dont 5.395 millions doivent être fournis 
par les impôts et douanes. 

Les dépenses sont évaluées à 5.957 millions de 
marks, dont 5.329 millions pour les dépenses ordi- 
naires. > 

Nous reviendrons sur les détails ; mais voici 
déjà deux constatations suggestives : aux dépen- 
ses ordinaires, la Reichswehr figure pour 460 mil- 
lions et le service de la Dette du Reich pour 144 
millions, seulément. Tant ît est vrai que l’escro- 
querie de l'inflation a débarrassé l'Allemagne de 


‘sa Dette. + 


La revalorisation des fonds publics. — Si la 
déclaration ministérielle semible avoir voulu élu- 
der cette question, elle a longuement occupé la 
Commission des Finances du Reichstag, laquelle 
a élaboré un projet de loi à son sujet. 

En voici la substance : 

Tous les porteurs de fonds d'Etat allemands 
recevront un titre valant, au nominal, 15 % de 
leur créance. Pour tous ceux qui possédaient leurs 
titres avant le 1% juin 1920, la créance portera 


intérêt de 5 %. Les porteurs de titres: qui les au- 


raient acquis après cette date n'auront droit à 
aucun intérêt. 
DANEMARK 
Les finances publiques. — Les résultats financiers 
de l'exercice 1923-1924, exposés au Folketing par 
le ministre des Finances du Danemark, font res- 
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sortir un total de 389.7 millions de couronnes pour 
les recettes courantes, et de 402.3 millions pour 
lès dépenses, soit un déficit de 12.6 millions de 
couronnes. D'autre part, lès recettes de capital ont 


atteint 45.6 millions de couronnes, ét les dépènses 


de même nature, 79 millions de couronnes, soit, 
pour ce compte spécial, un déficit de 33.4 millions 
de couronnes. | 

Le déficit global pour l'exercice considéré s’éta- 
blit ainsi à environ 46 millions de couronnes, en 
y comprenant l'amortissement extraordinaire des 
actions de préférence de la Landmandsbank, re- 
prises par l'Etat en 1922, pour une valeur nomi- 
nale dé 40 millions de couronnes. Pour faire face 
aux dépenses durant l'exercice écoulé, il a fallu 
avoir recours à l'emprunt pour environ 25 mil- 
lions de couronnes, dont 10 millions de couronnes 
d'obligations intérieures, le surplus de 15 millions 
de couronnes ayant été emprunté à la’ Banque 
royale de Suède. 


Le ministre a présenté en même temps son pro- 
jet de budget pour 1925-1926, s'établissañt en recet- 
tes à 368.643.619 côüronnes, et en dépeñsés à 360 
millions 824.896 couronnes, soit un excédant prévu 
dé 7.818.723 couronnes. 


En ce qui regarde l’année financière en cours, 
le ministre a fait observer que les recettes avaient 
été estimées d'une façon très large. Durant la pre- 
mère moitié de l’année, les recettes provenant de 
limpôt sur le revenu, de la taxe sur les fortunes 
et des droits d'accises avaient été un peu inférieu- 
res aux estimations ; les droits d'importation ont 
été eux-mêmes, avec- 836.3 millions de couronnés, 
inférieurs de 8.6 millions de couronnés aux recet- 
tes correspondantes de la même période de l’an- 
née précédente. 


A cet égard, ainsi que le signale le Danish Fo- 
reign Office Journal, le ministre a attiré l’atten- 
tion sur le fait qué, pendant les derniers mois, la 
balance commerciale à présenté un aspect plus 
satisfaisant. Après un excédent d'importation de 
22 millions de couronnes en mars, 28 millions en 
avril, 27 millions en mai et 52 millions en juin, 
l'équilibre fut atteint en juillet, tandis qu'en août, 
l'excédent d'importation a été seulement de 11 mil- 
lions de couronnes. Le chiffre élevé de juin pa- 
raît être dû à des conditions spéciales, mais, con- 
sidérées dans leur ensemble, les statistiques font 
ressortir une amélioration comparativement aux 
années immédiatement antérieures, La diminu- 
tion de l’excédent d'importation est due principa- 
lement à une augmentation des exportations do- 
méstiques, spécialement des produits agricoles, qui 
se cr dévéloppées d’une manière très satisfai- 
sante. É 


Les mouvements enregistrés pendant l'année 


courante par la valeur dé la couronne danoise ont. 


été considérables. Au début de l’année, le cours 
du change, pour le dollar, était de 5 couronnes 70 
üre, cours attribuable en partie aux opérations du 
fonds de soutien du change. Durant les mois sui- 
vants, le taux du change a subi des fluctuations 
dans les deux sens jusqu'à la fin de septembre, 
alors qu'il s’inscrivait à 5 couronnes 75 ôre. L'amé- 
lioration du cours en septembre était liée proba- 
blement à celle du solde de la balance des paie- 
ments en faveur du Danemark, amélioration in- 
fluencée par l'écart plus réduit entre les impor- 
tations et les exportations. LR 

. En même temps, la question monétaire n'a 
jamais été perdue de vue. Le Conseil de la Mon- 
naie nommé par le Gouvernement a poursuivi ses 
travaux et s’est efforcé d'appliquer diverses me- 
sures pour l’amélioration de la couronne danoise. 
Il ÿ a, dit le ministre, quelque raison d'espérer 
qu'il sera possible de trouver une solution satis- 


| 


faisante à la fois pour le Rigsdag ét pour la popu- 
lation danoise. RS EE Le Ernie 
Les previsions budgétaires pour 1924-1925 lais- 
saient escompter un excédènt de recettes d’envi- 
ron #7 millions de couronnes pour le budget ordi- 
naire, et un déficit d'environ 21 millions de cou- 
1onnes pour le compte capital. D'où un excédent 
net prévu d'environ 26 millions de couronnes. 
Dans ce projet de budget, toutefois, diverses dé- 
penses n'avaient pas été prises en considération, 
bien que, par suite des lois existantes et des arran- 
gements déjà en cours d'application, elles étarent 
exigibles durant l’année financière en cours. Parmi 
cès dépenses, lé ministre a mentionné les suivan- 
tes : 10 millions de couronnes comme paiement 
additionnel relatif à l'intérêt sur la dette étran- 
gère, les estimations originales ayant calculé cet 
intérêt au pair ; 5 millions de couronnes comme 
subside pour les chemins de fer privés ; 2 millions . 
de couronnes pour diverses constructions ; 1 1/2+ 
million de couronnes de subvention conformément 
aux réglementations rélatives à la construction ; 


5 millions de couronnes pour le matériel roulant 


dés chemins de fér de l'Etat : 1 million de cou- 
ronnes pour le compte « grain », et 8 1/2 millions 
de couronnes non encore distribués relativement : 
aux dépensés de la Commission internationale 
dans le sud du Jutland. Il Y avait encore quel- 
ques, autres dépenses dans le même cas, mais 
celles qui ont été déjà énumérées se chiffraient à 
elles seules à ün montant global d'environ 28 mile 
lions de couronnes de dépenses supplémentaires. 
Le ministre à ajouté que le Gouvernement à 
l'intention d'appliquer la plus rigoureuse écono- 
mie, dans la mesure rendue possible par les exi- 
gences des lois et réglements qui ont été adoptés. 
Dans cet effort, le Gouvernement suivra les re- 
commandations instamment faites à tous les mi- 
nistères et à tous les fonctionnaires en général 
dans une circulaire adressée par le ministère 
d'Etat le 25 juin 194 En établissant son projet 
dé budget pour le prochain exercice, le Gouver- 
nement a pris pour principe que toute dépensé’ 
pouvant être prévue comme nécessaire devait figu- 
rer au hudget, et non être retenue pour un budget 
supplémentaire, ainsi que cela a eu lieu fréquem- 


ment jusqu'ici, Le désir du Gouvernèment est de 


permettre à la loi de finances de donner une vue 
claire de la situation financière actuelle, 


Les banques privées. — Le département de sta- 
tistique a publié récemment, d'après les renseigne- 
ments fournis par l'Inspecteur des établissements 
de crédit, un rapport provisoire sur les banques 
privées du Danemark en 1923, en dehors de Ia 
Banque Nationale. 5 ee 


À la fin de cette année, le nombre des ban-- 


ques était de 189, soit le même nombre qu'à la fin 


de 1922. Le tableau suivant donne un résumé des re- - é 


cettes et des dépense globales de ces établissements 
pour chacune des trois dernières années * 


Recéttes 1921 1922 1993 


—— AT — — — 


Report de l’année précédente. 34.6 28.0 19.8. 
Escomptés, intérêts, etc. ...... - 274.2 199.0 186.5 
Dividendes; bénéfices sur ac- re RS 
tions ét obligations, ete. .... 99.4 42.1 7 PES 
COTHMUSSOMERRE PAR AS See 88.4 2059 erI0E ESS 
Intérêts sur crédits à l’étran- 2e 
ger, bénéfices dé change, etc. JE AD IE 
Recouvrements sur mauvaises SLR 
CTÉARCÉS uen Flore RSS À HOLBTRLRT TONERSS 
Autres :récblfes 2 2e, 1.4 Es 1.7 
Dividendes et autres fonds à : 27% 
L'EPOTUET Vesgaieshe ttes séosouse 45/4 "990.0 N965 
023,07. 296.7” 


LH TR RER 05 | 


f 


(a. 


(Millions de Couronnes) 


at NES CRE s - vel. | 
ER ES 4 Feu ee ‘ - 
, os à ZE Le à je 
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Dépenses 1921 1992: =": 1983 

| (Millions de couronnes) 

Intérêts sur dépôts .....:.:.,... 199.0 163,8 146.3 

Dépenses d'exploitation ..,..... 55% 44,4 41.3 

Amortissements .....,.. RTE 91.6: 265.1 59.9 
Surplus (y compris lé mon- À 

tant PÉDOTIÉ) cree dur oveeo se 81.8 49.7 49.2 

FOR Er tee vue 428.1 523.0 296.7 


On peut voir que, bien que de 1922 à 1923, il y 
ait diminution à la fois pour les recettes et les dé- 
penses, lé surplus brut à été presque le même pour 
ces deux années, soit 49.7 et 49.2 millions de cou- 
ronnes mespectivement. Ce résultat était dû en 
partie au fait que le taux moyen d'escompte en 
928 a été de 5,7 % contre 5,1 % en 1922, et en par- 
tie à la réduètion considérable des dépenses d'ex- 
ploitation, qui ont fléchi de 444 millions de cou- 
ronnes en 1922 à 41.3 millions en 1923. 

Les recettes totales ont été de 296.7 millions de 
couronnes eti 1923, contre 523 millions en 1922 et 
428.1 millions en 1921. L'importance particulière 
du chiffre de 1922 était due au transfert du mon- 
tant anormalement élevé de 220.9 millions de cou- 
ronnes du compte de profits ét pertés et autres 
fonds, contre seulement 45.4 millions en 1921 et 
26.5 millions en 1923, et l'explication de ce trans- 
fert élevé doit être trouvée dans les amortisse- 
ments également anormaux de 1922, qui ont atteint 
265.1 millions de couronnes, contre 91.6 millions en 
1921, et 59.9 millions en 1923. : 

Le rapport précité montre aussi que le capital 
actions a diminué de 437.3 millions de couronnes 
en 1921 à 385,7 millions en 1922, et à 3849 millions 
en 1923, tandis que les réserves ont fléchi de 165.6 
millions. de couronnes en 1921 à 140.5 millions en 
1922 et à 141 millions en 1923. Les dépôts et avan- 
ces ont accusé aussi des diminutions, les dépôts 
ayant rétrogradé de 3.458.6 millions de couronnes 
en 1921 à 3.066.7 millions en 1922 et à 2.958.7 mil- 
lions en 1923, et les avances, de 3.388.4 millions 
de couronnes en 19214 à 2.853.8 millions en 1922 et 
à 2.737.6 millions en 1923. 

Les totaux de l'actif et du passif des banques 
font ressortir une diminution correspondante pen- 
dant les trois années considérées. À la fin de foot, 
ils s'équilibraient à 4.781.2 millions de couronnes, 
pour descendre “à 43018 millions en 1922 et à 
4.147.1 millions en 1923. Durant cette dernière an- 
née, il y a eu uné réduction des espèces en caisse, 


avec, comme conséquence, une limitation des cré-. 
dits, Surtout depuis la circulaire de la Banque Na- 


tionale, en mars dernier. 


GRANDE-BRETAGNE 


La question du remboursement de la dette fran- 
çaise. — Durant le séjour à Paris de M. Winston 
Churchill, représentant le Gouvernement britanni- 
que à dla Conférence des ministres alliés, la ques- 
tion des dettes interalliées a été abordée au cours 
d'entretiens personnels entre le Chancelier de 
l'Echiquier et le ministre français des Finances, 
M. Clémentel s'étant efforcé de faire ressortir 
l’'étroit rapport existant entre le règlement de ces 
dettes et celui des réparations. 

En réponse à une demande écrite de M. Clé- 


mentel en date du 10 janvier, M. Churchill à fait. 


connaître, dans une lettre duü 13 janvier, que le 
Gouvernement de Londres considère. toujours la 
note Balfows#comme devant servir de base à toute 
discussion sur ce sujet. 

M. Churchill a rendu compte des résultats de 
sa mission à Paris au cours d'une réunion du 
cabinet britannique, tenue le 15 janvier. Il a été 
décidé, en ce qui concerne la question des dettes, 
qu'un mémorandum détaillé serait soumis au Gou- 
yernement français, 


britanniques 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 14 janvier 1925, s'établit comme suit: 


Département d'émission Liv. sterl. 


Billets ÉMIS 53:62 08 à 0 à 5 à + où ee 146.492 .890 
Dette de l'Etat ..... DR rs ide vec "L16 0102200 
Autres garanties .....4s..s.iuecsss .... 8.734.900 
Or monnayé et en lingots....s. ........ 126.742.890 


146.492 .890 
EE —— 


Département de Banque 

Capital social. , 4424... RS AE dE si 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents dé ia Dette nationale, etc.)..... 


44,553.000 


11.658.758 


Dépôts AVC MT INR PR r e Setrase 1417.805.598 
Traites à sept jours et diverses...,...., 6.604 
Solde en excédent....... ss biens er UV A6 71169 


147.561 .729 
a 


Garanties en valeurs d'Etat.....,......, 50.979.552 


| Autres garanties ..... adredres center th ee A OSO RE 
Billets.en réserve........... RECENSE s : 20:869,459 
Or et argent monnayés en réserve.:...:. 1.826.510 
147,551.729 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
— Banque d’Angletérre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


Or monnayé 
et lingots 
Circulation 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Réserve, 
Rapport dela 
réserve aux 


mm | mms | es | | Ù —— 


27.622! 36.105! 68.249| 76.398| 9.967 
96 nov.1024.1128.4911193 U661181.019/123. 589,95.179 
D UOCie 3 6691137.004124 449 
….1128.504/124.415)185.786/129.783/28,809 

.80N{1 14.48 122.758 
1421125.51U/18.022 
.2911172 180120 014 
.0821127.821120.%51 
20, 5241125. 366!22. 186 


Gaoût 1914 


ba 
#S 
Z ©> 
© 
(2 


SL — [198 8601128. 246 
7 janv A9%{128 5641 127.56 
14 [198 569/126 1: 


Le commerce extérieur en décembre. — D’après 
les statistiques publiées par le Board of Trade, les 
importations du Royaume-Uni se sont élevées, en 
décembre dernier, à 181.609.568 liv. st, en aug- 
mentation de 22.444.656 Liv. st. sur le chiffre cor- 
respondant de décembre 1923 ; lés exportations à 
60.307.866 liv. st., en plus-value de 5.192.677 Liv. st., 
et les réexportations à 12.052.159 liv. st., en accrois- 
sement de 1.655.427 liv. st. Les importations nettes 
s'établissent ainsi à 119.557.409 liv. st, en excé- 
dent de 50.249.543 liv. st. sur les exportations do- 
mestiques. En décembre 1923, l’excédent des im- 
portations sur les exportations avait été de 34 mil- 
lions 652.991 liv. st. 

Pour l’année entière, les importations se sont 
élevées en 1924 à 1.°79.844.597 liv, st., contré 1 mil- 
liard 096.226.214 liv. st. en 1923, les exportations 
à 705.364581 liv. st, contre #67.257.771 liv. st., et 
les réexportations à 140.148.957 liv. st. contre 118 
millions 543.805 liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés entrés dans les ports 
pendant l'année dernière a été de 
55.369.131 tonneaux —, dont 36.856.844 tonneaux 
pour le pavillon britannique et 18.512.287 tonneaux 
pour les pavillons étrangers —, et celui des navi- 
res sortis de 65.247.993 tonneaux — dont 41 mil- 
lions 698.878 tonneaux pour le pavillon britanni- 
que ét 23.549.115 tonneaux pour les pavillons étran- 
gers —, contre respectivement 51.092.039 tonneaux 
aux entrées et 70.690.978 tonneaux aux sorties pen- 
dant l’année 1993, 
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La crise du logement. — Au cours de la discus- 
sion d’un amendement présenté par le parti tra- 
vailliste à l'adresse en réponse au discours du Trô- 
ne, un exposé de la politique du Gouvernement con- 
servateur en Ce qui regarde la question du loge- 


ment a été fait par de ministre de l’'Hygiène, M.° 


Neville Chamberlain. 

Le député travailliste qui avait déposé cet amen- 
dement, M. Wheatley, avait reproché au Gouverne- 
ment actuel de daisser surtout à l’entreprise privée 
la solution du problème des habitations. 

Dans sa réponse, le ministre à signalé que, con- 
formément à la loi de 1923, le nombre des maisons 
approuvées jusqu'ici a été de 53.535 pour les mai- 
sons devant être construites par les autorités loca- 
les, et de 116.858 pour celles devant être édifiées par 
l’entreprise privée. Pour les douze mois terminés 
le 30 septembre dernier, 110.000 maïsons ont été 
construites et sont actuellement achevées. Sur ce 
total, 95.352 immeubles, soit 86 %, ont été construits 
par l'entreprise privée, Un fait qui montre que 
c'est da classe pauvre de la population qui à béné- 
ficié des constructions nouvelles est que, sur les 
110.000 maisons édifiées durant l’année considérée, 
plus de 95.000 ont une valeur imposable inférieure 
à 26 livres sterling. 

Le grand facteur qui limite le nombre des cons- 
tructions nouvelles ne se trouve pas dans la loi 
elle-même, mais dans l'insuffisance de la main- 
d'œuvre spécialisée et des matériaux nécessaires. 

La loi de 1924, introduite par M. Wheatley, a 
élevé à 240 liv. st. par maison la subvention de 75 
liv. st. accordée par la loi de 1923. M. Chamberlaïin 
a loué l’œuvre de son prédécesseur eu vue de ré- 
soudre la question de l'insuffisance de maïin-d’œu- 
vre et de matériaux, et notamment la constitution 
d'une commission Comprenant des représentants 
des patrons et des ouvriers, ayant pour but d’ac- 
croître le nombre des professionnels, par exemple 
par d'augmentation du nombre des apprentis. 
Quant à l'insuffisance des matériaux, on croit pou- 
voir y remédier par des encouragements à la cons- 
truction de maisons en acier, qui, grâce à la pro- 
duction en séries, pourraient être édifiées à des 
prix beaucnup plus faibles que si ellès étaient cons- 
truites en briques. Des subventions seront accor- 
dées aux autorités locales qui voudront bien tenter 
l'édification de telles maisons, dont yuelques-unes 
sont actuellement en cours de construction à Glas- 
GOW. 


FINLANDE 


La Conférence des Etats baltes. — Les ministres 
des Affaires étrangères de Finlande, de Pologne, 
d’Esthonie et de Lettonie, se sont réunis en confé- 
rence le 16 janvier à Helsingfors, sous la prési- 
dence de M. Procope, ministre des Affaires étran- 
gères de Finlande. 

Quatre commissions ont été désignées pour pré- 
parer la solution des questions envisagées et no- 
tamment le système d'arbitrage, de sécurité et de 
de Genève, la réunion d’une Conférence générale re- 
lative aux armements, les échanges intellectuels, le 
tive aux armements, les échanges intellectuels, le 
développement des communications et des relations 
commerciales entre les Etats baltes. Enfin, le pro- 
jet de convention sur l’arbitrage et la conciliation, 
préparé au début de décembre dernier par des ex- 
perts, à été revisé, adopté æet signé. 

La Conférence s'est terminée le 17 janvier, l’ac- 
cord ayant été réalisé sur toutes les questions fi- 
gurant à Son ordre du jour. 


POLOGNE 


Un nouveau conflit avec Dantzig. — Un nouveau 
conflit vient de s'élever entre le Gouvernement po- 
lonaiïs et la Ville libre de Dantzig, au sujet des at- 
tributions de la poste polonaise dans cette ville. 
Le Conseil des ministres de Pologne, réuni le 15 


janvier en séance extraordinaire, a approuvé l'at- 
titude prise à cette occasion par le haut commis- 
saire polonais à Dantzig, et le président du Con- 
seil à saisi du litige la Société des Nations et la 
Conférence des Ambassadeurs. % 


La consolidation de la dette étrangère. — Un 
accord à été signé à Washington le 15 novembre 
1924 entre le Gouvernement polonais et le Gouver- 
nement américain en vue de la consolidation de la 
dette polonaise vis-à-vis des Etats-Unis, et s’élevant 
à un total de 168 millions de dollars. D’après les 
conditions de cette consolidation, le remboursement 
de la dette polonaise devra s’effectuer en soixante 
années, c’est-à-dire jusqu’en 1984. En outre, l’inté- 
rêt de la dette contractée au cours des années 1919- 
1920, jusqu’au 15 octobre 1922, sera décompté à rai- 
son de 4 1/2 % ; pour les dix années suivantes, à 
raison de 3 % ; anfin, pour le reste de la période 
de remboursement, à ralson de 3 1/2 %. Prenant en 
considération l'effort accompli par la Pologne en 
vue de l’assainissement de sa situation financière, 
le Gouvernement de Washington s'est mis d'ac- 
cord avec celui de Varsovie pour que le paiement 
des intérêts et de l'amortissement soit suspendu 
jusqu'à l’année 1930. SR - 

Un second accord, relatif à la consolidation de la 
dette polonaise en Angleterre, à été signé le 11 dé- 
cembre à Londres entre le Gouvernement bnitanni- 
que et le Gouvernement polonais. Cet accord, qui a 
réduit de 6 à 5 % Je taux de l'intérêt, prévoit le 
remboursement de la dette polonaise, s'élevant à 
5 millions de livres sterling, dans un délai de 
quinze années. 


La production agricole en 1923: — Voici, d’après 
les statistiques de l'Institut International d'Agri- 
culture de Rome, comment se comparent les chif- 
fres de la production agricole de la Pologne en 
1922" et. 1925: à 


Catégories 


et cultures 1922 193 1922 1923 
(Hectares) _ (Quintaux) 

AVOINES RES 8:379.163 2.515.076 25-056.152 7352237969 
Froment d’hiv. : 974.084 945.294 10.852.274 12.716.360 
From. de prin- 

temps .....:: 67.530 72.071 681.148 819.342 
MAIS EEE 73.994 76.316 705.037 973.187 
Métell Ste 84.906 78.498 1:095.404 1.142.747 
Millet. 2244 115.882 4117145 ©. 1:977.029 A0 122090 
Orpea EE 1.143.092 1.199.457 12.967.508 16.555.093 
SETRISIN ETC 283:829 : 290.145 2.343.556 2.430011 
Seigle d'hiver. 4.519.479 4.622.186 49.939.521 59.398.263 
Seigle de prin. Re 

TéMPS 15.1 23.052 -- 22.589 195.819 225.613 
Betteraves four- 4 | 

TABÈTES 2:20 de, 127.003 131.028 34.004.527 32.786.176 
Lupin p'graine 166.177 178.608 1:721.937 2.306.897 
Mélanges de 5 es 

légumineuses $ N 

(graines) 129.559 : 118.390  1:722.052 ; 1:941:333 
Pois pour le 

DÉTALL SE 26.964, 25.782 235,978 353.129 
Serradelle pour : 

graine 22207 -107.856 118.259 583.352 975.678 
Vesces pour 

graines #1\es 85.200 89.896 786.341 1.053.218 
Féveroles pour | 

BTaANel er ss 16.081 12.830 173.632 187.081 
Haricots, fèves S 

et lentilles :. 27.716 27.951 285 2058 324.929 
PLIS PASSER ES 153.754 157.134 1.339.987 1.871.684 
Carottes: .:.... 52.311 53.009 10.781.812 10.124.123 
Oignons#., 11.427 11.761 1.219.485 1.199.686 


Pom. de terre 2.188.997 2.279.219 .322,189.921 64.942.491 
10.739.848 10.009.758 


Choux ER 60.453 62.142 
Chanvre (filas- 
SO) ARE 41.769 42.746 


211.900 


.199.645 


6.071 tonnes. 


La superficie des terres agricoles pour la Polo- 
one en 1923 a été de 13.790.995 hectares contre 13 
millions 406.931 en 1922. 


SUEDE 


La dette suédoise à la fin de 1924. -— Il résulte 
des renseignements publiés par | « Exchange Tele- 
graph » que la dette nationale suédoise s'élevait, à 
da fin de décembre 1924, à 1.743 millions de couron- 
nes, comparativement à 1.737 millions à la fin de 


novembre, et 1.634 millions à fa fin de juin 1924. 


Le montant de l'actif était estimé, à cette dernière 
date, à 2.900 millions de couronnes, 


La production industrielle en 1923. — L’Admi- 
nistration royale du Commerce a récemment pu- 
blié les résultats provisoires de la production 
industrielle suédoise en 1923, Le Bulletin de la 
Chambre de Commerce française en Suède vient 
de donner une analyse des renseignements four- 
nis ; nous en extrayons ce qui suit : 


La situation peu satisfaisante dans laquelle se 
débattent depuis plusieurs années les industries 
du minerai et de la métallurgie ne s'est pas amé- 
liorée en 1923 ;"la production du minerai de fer 
a rétrogradé de 6,2 millions de tonnes en 1922 
à 5.6 millions de ‘tonnes, celle des lingots et 
produits malléables, de 311.000 à moins de 271.111 
tonnes, “celle des fers forgés et laminés à chaud 
et des aciers, de 505.000 à 430.000 tonnes ; par 
contre, il y a progression de 260.000 à 278.000 
tonnes pour les fontes de première fusion, et de 
65.000 à 95:000 pour les fontes de deuxième fu- 
sion. En ce qui concerne les autres métaux, la 
production du cuivre précipité a passé de 1.248 à 


La production est également en augmentation 
pour les industries suivantes : véhicules, moteurs 
non électriques, roulements, machines agricoles, 
écrémeuses, conduites d’ean et installations sani- 
taires, avec 100 millions de couronnes au total en 
1923, au lieu de 70 millions l’année précédente. 

Il y a eu recul pour les constructions navales, 


avec 43 millions de couronnes contre 66 millions, 


pour la construction des locomotives, 24 millions 
de couronnes contre 32 millions, et le matériel de 
guerre, 5 millions contre 17 millions. ; 

La situation a été meilleure dans les industries 
se rattachant au groupe des minéraux et de la 
pierre, l'extraction de la houille ayant fourni no- 


tomment 420.000 tonnes au lieu de 379.000. Elle a 


été également satisfaisante pour l'industrie du 
bois, qui à produit 4.350.000 mètres cubes contre 
3.100.000 de bois non rabotés, 1.480.000 mètres cu- 
bes contre 1.130.000 de bois rabotés, 300.000 mètres 
cubes contre 240.000 mètres cubes de caisses ; la 
valeur des travaux de menuiserie a passé parallè- 


- lement de 54 millions de couronnes à 66 millions. 


Il y a augmentation presque générale pour les 
industries papetières et graphiques : 1.370.000 ton- 
nes de pâtes à papier en 193 contre 1.300.000 en 
1922 ; 64.990 tonnes de carton contre 53.000 ; 393.000 
tonnes de papier contre 335.000. 

Dans l'industrie de l'alimentation, il y a eu 


accroissement pour la production de la meunerie, 


et particulièrement pour les ‘farines de blé, de 
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Lin (filasse) .. 101.778 103.453 516.064 408.255 , seigle et de son. Augmentation également pour le 
. Chanvre (grai- sucre raffiné, la margarine, les produits de bou- 
NÉS das (41.769) (42.74, 208.972 292.586 | langerie, de métairie, de brasserie et les tabacs, 
Poiza té. hu 45.338 45.306 369.726 477.184 | mais diminution pour le sucre brut et la distilla- 
Lin (graines). (101.778) (103.453) 506.662 593.925 | tion de l’eau-de-vie brute. 
PaVOT + esse 3:370°- 3.396 19.408 17.073 L'industrie textile et de la confection, celle du 
Better. à sucre 109.342 136.245 26.714.254 26.746.236 | cuir et celle du caoutchouc, accusent une progres- 
Sucre.de better. » » 3.151.044 4.144.056 | sion à peu près générale, On trouve. de nombreu- 
Chicorée ....., 1.938 1.918 306.592 314.408 | ses augmentations dans le groupe des produits 
Hôublon ...... 1.952 1.981 16.141 12.958 | chimiques, avec certaines exceptions comime pour 
Trèflepr graine - 283.435 251.221 572.557 457.045 | les matières explosives. 


Quant à la production d'énergie électrique, elle 
a atteint 2.956 millions de kwt en 1923, contre 


| 2.683 millions en 1922. ; 


D'après les chiffres provisoires de l’Administra- 
tion royale du Commerce, la valeur des produits 
fabriqués et semi-ouvrés a atteint 4.162 millions de 
couronnes en 1923, comparativement à 4.048 mil- 
lions de couronnes en 1922. L'augmentation qui 
ressort de la comparaison de ces chiffres, soit 114 
millions de couronnes ou 2,8 %, ne semble toute- 
fois pas correspondre exactement au relèvement 
de la production, ainsi que l’observe Île Bulletin 
précité, l'indice moyen des prix pour 193 ayant 
été de 6 % inférieur à celui de 1922. 


ETATS-UNIS 
L'intervention américaine dans les affaires euro- 
péennes. — Dans une déclaration récente, le se- 


crétaire d'Etat, M. Hughes; a fait ressortir que, 
depuis un temps immémorial, toutes les questions 
relatives au recouvrement des créances sur les au- 
tres nations sont demeurées, aux Etats-Unis, parmi 
les attributions du pouvoir exécutif. En ce qui con- 
cerne l’accord signé à l'issue de la récente Confé- 
rence financière de Paris, le secrétaire d'Etat a 
ajouté que cet accord n’imposait aux Etats-Unis 
aucune obligation, légale où morale, et que ce pays 
restait libre de tout engagement relativement aux 
affaires européennes, 


La production agricole, — Voici, d’après les sta- 
tistiques officielles récemment publiées, quelles ont 
été les principales productions agricoles des Etats- 
Unis en 1924, avec la valeur correspondante, cal- 
culée sur la base des prix pavés &ax fermiers à la 
date du 1% décembre : 


Produc- Valeur 
Superf. Production : tion à la ferrne 
_ Produits cultivée totale p'acre aul®rdéc. 
(Milliers (Milliers de (Milliers de 
d’acres). bushels) (Bushels) dollars) 
Mais Pass 105.012 2.436.513 20e 2.405.468 
PIE eR eee 54.209 872.673 16.1 1.136.596 
AVOMIS res. 42.452 1.541.900 36.3 739.495 
OFFERTE 7.086 187.875 86.9 137.270 
SÉIGIORE IRIS 4.173 63.446 15:2 68.061 
SaÏTasin ..... 816 15.956 19.6 16.441 
Graine de lin 3.289 30.173 9:28 68.611 
RIZ AS REA 892 33,956 42288. 1 47.051 
Pom. de terre 3.662 454,784 124.2 294.861 
PEAR, 938 71.861 76.6 92.290 
(Milliers 
detonnes) (Tonnes) 
ROME Sue 76.385 112.450 1.47 1.467.648 
Graines de co- 
10e ÉPTANE » 5.810 » 196.049 
Better. à sucre 842 7.478 8.88 53.090 
(Milliers 
de livres) (Livres) 
PADADS ES 1.720 1.242-623 7e 256.346 
< (Milliers 
«le balles) (Livres) 
RÉDIONe 2252.00 404115 18,158 156.8 1.487.225 


La valeur à la ferme de la production agricole to- 
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tale, qui comprend d’autres récoltes ne figurant pas 
dans le tableau qui précède, est estimée, pour 1924, 


à 9.479.902.000 dollars, comparativement à 8 mil-- 


liards 726.889.000 dollars pour 1923, et à 7.816.020. ‘000 


dollars pour 1922. 


La fortune publique. — D'après des estimations 
récentes du Census Bureau, la fortune publique des 
Etats-Unis était évaluée, à Ja fin de 1922, à 820 mil- 
liards 803.862.000 dollars, en augmentation de 72,2 % 
sur le chiffre correspondant de 1912. -Ces estima- 
tions sont basées sur les meilleurs renseignements 
qu'il a été possible d'obtenir concernant les diver- 
ses catégories de la fortune publique, comme les 
propriétés foncières, les chemins de fer, l'outillage 
mécanique, les téléphones, les télégraphes, les ser- 
vices publics, les biens personnels, etc. 


ARGENTINE : r 
Les relations commerciales de la République 
Argentine. — Il résulte des statistiques officielles 


récemment publiées que, de 1918 à 191 inclusive- 
ment, les Etats-Unis ont occupé la première place 
parmi les pays fournisseurs de là République 
Argentine, et la deuxième en 1922 et 1923; le pre- 
mier rang, pour ces deux dernières années, reve- 
nant à l'Angleterre. 

Voici, pour 1923, comment se comparent les parts 
respectives de l'Angleterre et des Etats-Unis dans 
les importations et les exportations argentines 


Pays de proven. Importat. ÆExportat. Excédent 
où de destin. argentines argentines des import. 
(Pesos-or) 
Angieterre...... 206.643 ,000 188.915.000 17.728.000 
Etats-Unis....... 181.417.000 89.817.000 91.600.000 


L'Angleterre est toujours demeurée jusqu'ici le 
principal marché étranger pour les produits ar- 
gentins. 

Nous signalerons, dans un but de comparaison, 
que dans le mouvement cominercial de la Répu- 
blique Argentine, la France se classe quatrième, 
après l'Allemagne, avec 58.500.000 pesos-or pour 
ses ventes, et 58.203.000- pesos-or pour ses achats, 
en 1998. 


CHILI 


La production et le commerce des nitrates en 
1923. — La production chilienne de nitrate de soude 
s'est élevée, en 1923, à 19.035.271 quintaux métri- 
ques, contre seulement 10.717.973 quintaux en 1922. 

D'autre part:-1 exportation et la consommation 
locale du nitrate se sont ainsi répartis en comparai- 
son avec 1922 : 


1922 19923 — 

(En quintaux) 

Exportations : : 
À destination de l'Europe RATS 6.026.766 12.030.681 
À destination des Etats-Unis. 5.815.088 9.036.993 
A destinations -diverses ....., 1.230.251 1.503.894 
Consommation locale ......!. > 54.180 67.577 
TOTAL ES ER , - 13.126.285 — 22.639.145 


À la fin de Pannes 1923, les stocks à la côte ou 
dans les chantiers étaient évalués à 8.680.000 quin- 
taux métriques, contre 12.324.000 quintaux en 1922. 


CHINE z 


La situation à Shanghaï, — Un :récent . télé: 
gramme a annoncé qu'une grave défaite a été in- 
figée à Chinkiang/par les troupes du général Lu 
Yuüng Hsiang, ancien gouverneur militaire du Tché- 
Kiang, à celles du général Chi Hsieh Yuan, ancien 
gouverneur militaire du Kiang-Sou. 


En vue de participer au ation de Torère dans 


les concessions, un détachement de soldats - d'infan- 
terie de marine français, anglais, italiens et japo- 
naïls, à été débarqué le: 16 janvier à Shanghaï, sous 
le commamdement de l'amiral japonais Noura. 
L'appréhension qui régnait dans cette ville au su- 
jet d'un pillage possible par les troupes du géné- 
ral Chang Yuen Ming, internées depuis le 14 jan- 
vier dans les concessions ‘étrangères, s'est toutefois 
dissipée, ces troupes ayant été embarquées, les 18 
et 19 janvier, à destination de Tsing-Tao. 


7 JAPON 


Le traité russo-japonais. — Nous avons signalé, 
dans:un numéro précédent, qu'un compromis 
était intervenu entre la Russie et le Japon au 
sujet de l’île de Sakhaline, Un traité a été signé 
le 20 janvier, consacrant la reprise des relations 
normales entre les deux pays. Le traité de Ports- 


mouth sera définitivement validé, sous réserve de 
et des privilèges de com-. 


quelques modifications, 
merce et de navigation sont concédés mutuelle- 
ment par les deux parties contractantes, Le Japon 
abandonne ses prétentions territoriales sur le 
nord de J’île Sakhaline, maïs conserve toutefois le 
droit d'exploitation dans cette région des ressour- 
ces pétrolières, minières, forestières, etc. Le traité 
ajourne la discussion de la question des dettes, et 
stipule que les deux pays ne concluront avec d'au- 


tres nations aucun traité POLE porter atteinte 
à leurs droits respectifs. 


> LI 
Revue Commerciale 
Blé : La situation; les cours, — Vins : La situation; les cours. Es 
Sucres ; La sANatn les cours. — Cafés: La situation; 
cours. — Textiles : La situation ; les cours, — Soies : 
tion ; les cours. — Métaux : Les Cours. — Feu Les 
cours. 


Blé. — Les cours sont toujours fermes et orientés : 


vers la hausse, bien que les transactions n'aient pas 
une très grande ampleur. Et cette situation de nos 
places est, aussi, Celle des places étrangères. 


Farines-fleur.— On a enregistré une nouvelle hausse. 


Les cours se sont avancés à 160 francs. 


Vins. — Affaires sans intérêt ; les A sont 


sans importance. Les cours restent au niveau de la - 


semaine précédente. 


A Béziers, on a coté les vins rouges de 8 à 119 den 
5? à 71 Îr.; à Montpellier, les vins de 8 à 12° ont été 
à Narbonne, ces mêmes degrés - 
_| ont été payés de 53 à 72 fr; 

de 52 à 71 fr.: à Nimes, les vins rouges onf vu les "= 
cours de 50 à 64 fr. 5 


notés dé 51 à %6 fr: 
à Perpignan, ils Pont été 


Dans le Bordelais, comme en Bourgogne, les affaires 


sont rares mais non pas nulleS, et l’on signale une + 


tertative de reprise. 


À Paris, à l’entrepôt Ge Bercy, l’activité est assez 
réduite. 


Jen 22" 
La situa- 


< 


On à coté des vins rouges du Midi 8° de ?5 à 78 ÎT.s 


des 99 de 80 à 87 fr.: 
rie 119 ont été offerts-aux environs de 100 fr. Des 
vins blancs 9°5 de la Gironde l'ont été de 100 à 105 
francs : d'autres d'Algérie 1923, faisant 1105, de 115 à 
120 fr. . 

Dans Paris, on voit afficher les vins à des prix-fres 
divers, le plus souvent de 1 fr. 25 à 1 fr. 
pour des 8° rougés ; on en vend aussi à 1 fr. 20. 


Alcools, — Les demandes sont peu importantes ct 


les cours fléchissent. 
On a enregistré les cours de 475 et- 485 fr. 
Cool neutre,” l’hectolitre nu en entrepôt, aux 1000. 


Sucres. — Les cours-sont moins fermement tenus, a+ 
la suite des arrivages plus nombreux ARS nos ports. 


La 


des 10° de 96 à 103 fr. Des Algé- - 


30 le ne se 


pour Lab 


LU D 
M ENLERTE 
M ET, 


(1716) 


cre. n° 3 s'établit à 182,50-183. 


Cafés. — Affaires calmes et cours sans changement. 
Au Havre, on a coté (50 kilos) : janvier, 506,50 ; fé- 


vrier, 500. . 

Textiles, — Se .conformant aux fluctuations du 
Change, les prix ont fléchi dans une assez sérieuse 
mesure. 


La baisse a été générale et s’est manifestée sur 
toutes les places étrangères, malgré les résistances 
des détenteurs de marchandises, 

Au Havre, on a clôturé (50 kilos), pour Je courant, 
‘à 566 fr. 


Soies. 
jours, 

Les cours s'en ressentent. 

À Eyon, en soies d'Europe et du Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/13; 295-300 fr.: ie ordre 
12/16, 275-280. Piémont et Messine extra 11/13, 290, Ita- 


— L'incertitude et l'inactivité dominent tou- 


lie extra 12/16, 275-285; 1er ordre 11/13, 275-280 ; 2e or-. 


dre 12/16, 250-260. 


Organsins : re extra 20/22, 330 ; Syrie 1æ ordre 
20/22: 320. ù 
Trames : Italie % ordré 26/30, 290. 


A Shanghaï, peu de transactions. 

Grèges Chine filatures : 

Dah lun stork 1 et 2e fil 9/11 (disponible), 
Sun Eagle extra et I 13/15 (disponible), 
extra et I 11/13 (disponible), 
ier fl 13/15 (flottant), 
13/15 (disponible), 270. Horse Camel 1er et 2e fil 13/15 
(disponible), 268. Lucky extra 16/18 (disponible), 250. 

Pour ce qui est du marché de l’étoffe, on lit dans 
le « Bulletin des Soies et des Soieries » 

« La fabrique de tissus s'efforce d’éveiller l’atten- 
tion des acheteurs ; elle prépare échantillons et collec- 
tions, tente de pénétrer dans des pays nouveaux. Les 
tissus à torsion ne cessent pas de plaire. Les velours 
se traitent par quantités. Les tissus mélangés, notam- 
ment avec soie artificielle, prennent ehaque jour un 
peu d’extension. | | 

« L'Allemagne devient un pays fermé pour nos soie- 
ries par le fait des tarifs douaniers. L’Angleterre re- 


Voici la cote’: 


320 ‘fr. 
289. Pasteur 
280. Moon and Rabbit 


met à l'étude ses projets de protection industrielle. ». 


Laines. — 
ferme. : 
- On cote (100 kilos) : janvier, 1.850; mars, 1.845, 


Métaux. — Voici comment s'établissent, er dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


La tendance, sur ce marché, est très 


Fopiant Terme É 
Cuivre... 64.13/ 9 c/ 66.16/ 3 66.16/ 3 c/ 67 18/9 
Etain... 256 17/4 6 c/ 265.17/ 6 259157: “c/ 269.17/ 6 
Plomb... 99 12/6: c} 48: 2/ 6 : 37 19/ 8-c/--41. 5/-. 
MiROs a le 00) 28: 1} 0: 96-1946 C}: 88: 61: 
Argent...  9325/16. c/ 82, 1/ 4° 832, 1} 8 :c/ 82. 1/16 
OR real io/ 2) Drecls Sn 0) 


Caoutchoucs.— Cours pratiques à la Bourse du Com- 
merce. de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée 
janvier, 14.25 A. (14.75-A.) ; février, 14.30 A.-14.55 V. 
(15.05 V.) ; mars, 14.25 A.-14.70 V. (14.80 A.-15.10 V.) ; 
S d'avril, 14.50 A.-14.90 V. (15 A.-15.20 V.): 


PETITES NOUVELLES 


* 


AAA Légion d'honneur, — Indépendamment des pro- | 
notions de M. Aupetit au grade de commandeur et 


de M. Jacob au grade d’officier de la Légion d'hon- 
neur, que nous signalons d'autre part, nous avons le 
plaisir de relever, dans les derniers 
parus à l’Officiel, les noms de MM, Moreau-Néret, 
cous-directeur du Mouvement général des fonds, et 
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Ace de faibles fluctuations, le prix officiel du su- 


275. Gold Bolster 1er et 2e fil 


mouvements 
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Leblanc, directeur de la Saciété Générale ; Barriol, le 
distingué secrétaire de la Société de Statistique, pro- 
mus officiers. 

Sont nommés chevaliers ; MM. Farnier, chef-adjoint 
du Cabinet du ministre ; Valette, contrôleur des dé- 
penses engagées au Gouvernement général de l'Algé- 
rie ; Seligman, maître des requêtes au Conseil d'Etat ; 
Ritz, sous-directeur au Comptoir National d'Escompte ; 
Ardant, sous-directeur à la Société Générale ; Lust- 
s'arten, directeur général du Crédit Foncier Colonial ; 
Daniel Dreyfus, banquier à Paris : Fernand Benda, 
notre excellent confrère et ami de l'Agence Fournier, 
et M, A. Jacques, directeur-adjoint à la Banque de 
Paris et des Pays-Bas. 


mn Office National. du Commerce Extérieur. — 
M. Tisseau, attaché commercial de France en Nor- 
vège; recevra à l'Office National du Commerce Exté- 
rieur, 2, avenue Victor-Emmanuel-IIT, Paris 8, les 
personnes désireuses d'obtenir des renseignements sur 
le pays de sa résidence, les mercredi 28 et jeudi 29 
janvier, de 14 heures à 17 heures. 


va Le rendement des mines d'or en décembre 1924. 
— Le Crédit Mobilier Français a reçu de la Chambre 
des mines du Transvaal un télégramme lui annon- 
çcant que le rendement du mois de décembre a été de 
803.993 onces d’or fin pour des mines du Witwaters- 
rand, 21.280 onces pour les mines des autres districts, 
soit un total de 825273 onces d’or fin contre 802.313 
onces pour le mois de novémibre 1924 qui se décom- 
posaient comme suit : 783.142 onces d’or fin pour les 
mines du Witwatersrand, 19.171 onces pour les mines 
es autres districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés pat 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été de 177.292 dans les mines d’or, 15.121 
dans les mines de charbon, 2.739 dans les mines de 
diamant, soit, au total, 195.152. 


nan Chambre de Commerce Internationale. — 
Conseil de Direction du Comité National Français 
- s’est réuni, 31, rue du Mont-Thabor, le 19 janvier, 
sous la présidence de M. Pascalis, l'un de ses vice- 
présidents. 

11 a arrêté les termes de la réponse qui sera adres- 
sée par le Comité National Français à un question- 
naire de la Société des Nations relatif à la protection 
des importateurs contre les marchandises de qualité 
inférieure. 

Saisi par le Comité National Suisse d’une plainte 
des industriels suisses contre les enquêtes auxquelles 
se livrent en Suisse les agents techniques des. consu- 
lats français pour l'établissement des certificats de 
vérification, le Conseil a estimé que ces enquêtes 
étaient conformes aux dispositions de l’art, II de la 
convention de Genève sur la simplification des forma- 
lités douanières. 

Le Conseil a également arrêté les termes d’une ré- 
ponse à un questionnaire relatif à l’unification de la 
législation sur les chèques, qui est inscrite à l'ordre 
du jour du Congrès de Bruxelles, 


Le 


man Nous apprenons que le Conseil du Crédit Fon- 
cier d'Algérie et de Tunisie, dans sa dernière séance, 
vient de désigner Comme Administrateur M. Marcel 
Trélat, président de la Compagnie Fermière des Che- 
mins de fer Tunisiens, en remplacement du général 
Legrand-Girarde, décédé. 


. nan Le service de la Dette ottomane. — On mande 
de Constantinople au Daily Telegraph que le Gouver- 
nement turc a décidé d'inscrire dans son nouveau pro- 
jet de budget une somme de quatre millions de livres 
turques pour le service de sa quote-part de la Dette 
-oftomane, pour marquer $a bonne volonté de repren- 
dre les paiements dès que la situation le pérméttra. 


p 
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MARCHE FINANCIER 
- Paris, le 22 janvier 1925. 
La semaine boursière n’a présenté aucun intérêt, 
le volume des affaires ayant été plus restreint ‘en- 
core que précédemment. Cette inactivité est due, -en 


premier lieu, au fait que les marchés de Londres 


et de New- York se montrent plus hésitante ; en- 
suite, aux craintes qui se manifestent d’une inter- 
vention sur le marché des changes, destinée à ren- 
forcer la manœuvre qui se poursuit actuellement 
dans le groupe des Rentes pour rendre un peu de 
vie à nos fonds nationaux. 

Le marché reste d’ailleurs Re rte dans 
les mains des professionnels. Ceux-ci, dans l'insé- 
curité du lendemain, réalisant au moindre béné- 
fice, il en résulte un manque absolu de stabilité. 

Les achats sont donc à peu près inexistants, les 
ventes aussi, d’ailleurs, et, finalement, on reste as- 
sez près des cours de huitaine. 


MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — [L'intervention des banques, faite 
dans le but de donner au marché de nos rentes un 
peu de vie, s’est traduite par une avance de la plupart 
des emprunts amortissSables, tandis que les emprunis 
perpétuels restent encore indécis. { 

Aux fonds étrangers, les rentes russes, après des va- 
riations diverses, se retrouvent en dessous de Jeur 
niveau précédent. Les Tentes turques ne sont guère 
miéux partagées, Au contraire, on note une meilleure 
tenue des fonds mexicains sur ‘le bruit que le nouveau 
Président envisagerait la reprise du service de la dette 
extérieure. 

Banques. — Ce compartiment a toujours à souffrir 
de l’inaction générale et est généralement hésitant. 
‘Les banques d'émission sont quelconques. Notons, 
parmi les actions des grands établissements de crédit, 
la résistance du Crédit Lyonnais. Les banques. d’af- 
faires sont hésitantes. 

L'action du Crédit Foncier est ferme à 1.330. 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 24.952.000 francs de 
prêts nouveaux, ‘dont 12.075.000 francs de prêts fon- 
Ciers. 

L’échéance du 1er février comporte le. paiement des 
Coupons semestriels des obligations foncières de 1903, 
de 41909, des Communales et Foncières de 1921, ainsi 
que le remboursement des 2.843 Foncières 1909 sorties 
au tirage du 5 octobre, 

Transports. — Le marché des actions et obligations 
des ‘chemins de fer français manque totalement d’in- 
térêt. 

Au groupe étranger, notons l'introduction le 21, Sur 
le marché à terme, des actions Wagons-Lits et Congo- 
Grands-Lacs. 

Les valeurs de navigalion ne varient pour ainsi dire 

pas, bien qu’on espère généralement une augmenta- 
tion assez sensible des résultats d'exploitation pour 
l'exercice qui vient de prendre fin. 
‘ Valeurs. diverses. — En sympathie avec les dispo- 
sitions plus hésitantes du marché des métaux de Lon- 
dres, la tenue des valeurs mninières est plus calme sur 
des réalisations. Les charbonnages sont tout juste sou- 
tenus, ainsi d’ailleurs que les métallurgiques. 

Parmi les autres principaux groupes, signalons tout 
d’abord Îla résistance des prodüits chimiques, tandis 
que les phosphates et le groupe Re Erque manquent 
d'activité. 

En clôture, les sucrières ont donné lieu à de bons 
échanges et gagné du terrain, 


MARCHÉ EN BANQUE 
Malgré la Confirmation d’une diminution de la pro- 
duction, les pétrolifères restent quelconques. Il est 


vrai que les avis des places étrangères sont peu favo- 
rables à une reprise immédiate. 


IT 13/16 : Rio Tinto, 41 1/2; Royal Dutch, 32 122 ; 


La crise de la matière, qui se traduit par un recul 
appréciable du prix du caoutchouc tant à Londres 
qu'à Paris, se répercute sur la tenue des valeurs de 
ce groupe, qui est faible en clôture. 

Les mines d’or sud-africaines bénéficient de la fa- 
veur qu'ont Ces titres sur le Stock Exchange. Les dia- 
mantifères paraissent au contraire plus calmes. Enfin, 
les territoriales sont toujours activement  échangées, 
malgré une légère réaction en fin de période. 

Les valeurs industrielles russes languissent, tandis 
que les pyoTphyriques américaines suivent étroitement 
les variations du dollar. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 22 janvier 14925 
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— — Juin 23 387 ..| — Nord anc....…. 2837 29 


em Janv.24 389 ,. 
Eglises dévast. 60/0 347 
Grosse Métall. 6 0/0 339 


— Orléans anc... 221 … 
— Ouest anc..,.. 230, 
Japon 5 0/0 1907... 279 .. 


= nouvy. 339 .. — 40/0 or 1910. 185 50 
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Banque de France 71405 FBakou 22252 1965 
— de l'Algérie... 4600 .. | Balia Karaïdin ..., 194 
— Nat.de Crédit. 123 .. | Financ. des caoutch. 158 50 
— ParisetP.-Bas 1420 .. | Cape Copper ....... 23 25 
— Union Paris.. 907,, | De Becrs ord....... 0407 
Comp. Algérienne... 1055 .. | Lianosoff......... E D14 … 
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Société Générale 760 Tharsis eee Ce us 
SUBZ A LE en 8360 Utah Copper... 1690 . 
D AN A en ME 699 Vérminck. 012 0 O0 
PLEMET 840 Royal Dutch ......: 28950 . 
Midi td messe 642 Shell Transport.... 391 50 


Marché de Londres (derniers cours). — ot 
57 3/4; Emprunt 5 0% 1018/8 ; Emprunt français 8 0/0, 
14 1/2; Utah, 18 11/16: Rand Mines, 61 3 ./.; De Beers, 
Shell 
Transport, 4 11/32. 

Marché de ie York (derniers cours).— Ain To- 
peka, 117 1/2 ; Calumet, 17 5/8 ; Canadian Paciñe, 149 1/2; 
Louisville Nash, 106 1/4; Southérn Pacific, 104 5/8; Üni- 
ted Steel Com., 126 1/8: Royal Dutch. 51 1/4; Shell Trans- 
port, 40 1/2; Argent (américain) 68 5/8. 


L'administrateur-Gérant : ADRIEN HouILLON. 
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Aù cours de la dernière huitaine, le trait saillant 
du marché des changes a encore été l’abstention 
du commerce français. Celui-ci n’est intervenu qu'à 
intervalles assez espacés et ses demandes réduites 
n'ont jamais provoqué un déplacement notable des 
cours. Le volume des affaires a continué d’être ali- 
menté surtout par les transactions entre banques 
et Surtout les opérations d'arbitrage. . , 

Néanmoins, elles n’ont pas nui à notre devise 
qui, malgré des légères fluctuations, à montré une 
réelle stabilité. Le dollar, -en effet, qui avait ter- 
miné à 18,53 le mercredi 21 janvier, à fléchi à 
18,465 le jeudi 22 ; mais il a repris le Fèendemain à 
18,48 et, les jours suivants, il & oscillé entre 18,52 
et 18,55. En clôture, cependant, il & de nouveau 
baissé à 18,46, mais ce léger recul n’a, pas rompu 
la stabilité dont jouit, depuis plusieurs semaines, 
notre monnaie, La decture de la cote est, à cet 
égard, significative, Depuis le 1* janvier, le change 
sur New-York s'est peu écarté du cours moyen de 
18,50, sauf une seule fois où il s’est élevé à 18.75. 
Pendant les mois précédents, sa tenue, déjà très 
satisfaisante, m'avait pas été aussi stablei 

Il est vrai: que la raréfaction actuelle des deman- 
des commerciales favorise, dans une certaine me- 
sure, le maintien de la valeur de notre monnaie. 
Mais, comme cette situation ne pourra pas se pl'o- 
longer indéfiniment, il est possible qu’au cours des 
semaines futures, le marché des changes ne mani- 
feste pas d'aussi bonnes dispositions, surtout si les 
ordres arrivent précipitamment : ce fait s’est mal- 
heureusement produit ces dernières années. 

La direction des Douanes a publié récemment les 
chiffres du commerce extérieur français pendant 
l'année 1924 Pour la première fois depuis 1905 et 
la seconde fois depuis 1875, Ja balance commerciale 
s’est soldée par un excédent d’exportations. 

Ce résultat est dû, pour une bonne part, à 
l'amélioration certaine de notre situation, économi- 
que, mais il faut reconnaître aussi que la chute 
précipitée du franc, pendant le premier trimestre 
1924, a favorisé notre commerce d’exportation, car 
les prix français étaient devenus nettement infé- 
rieurs aux prix étrangers et, notamment, aux prix 
américains. Si nous rapprochons du taux du dollar 
les indices des prix de la France et des Etats-Unis 
pour février 1924, nous constatons, en effet, que ia 


prime des prix intérieurs français convertis en dol- : 


lars sur les prix intérieurs américains également 
exprimés en dollars était d'environ 290 % 
alors que le cours du change accusait une prime 
de 340 %. En mars, les primes étaient respective- 
ment de 265 % et de 320 %. Aussi le solde créditeur 
de notre balance commerciale a-t-il été particuliè- 
rement considérable pendant les mois de mars et 
d'avril qui ont fourni, à eux seuls, un excédent de 
ventes de 1.470 millions. : - 

Par la suite, la disparité des prix et du change 
s’est peu à peu atténuée. La tendance au réajuste- 
ment a coïncidé, d’ailleurs, avec un ralentissement 
du commerce d'exportation ; l’équilibre n’est pas 
encore réalisé, mais, comme l'écart est bien moin- 
dre qu’au début de 1924, il est probable que les ré- 
sultats du commerce, au cours des prochains mois, 
ne saront pas aussi brillants que ceux des mois 
correspondants de l’année précédente. 

La situation moins favorable du facteur commer- 
cial aura nécessairement sa répercussion sur la 
tenue du change français. Toutefois, elle pourra 
être très faible si nous savons, par une politique 
financière rationnelle, maintenir la confiance en 
notre monnaie et éviter des mesures fiscales qui en- 
courageraient l'exportation des capitaux. L'intro- 
duction du bordereau de coupons me semble pas 
avoir été, à cet égard, une mesure opportune, On 
signale des retraits de fonds de la part d'étrangers 
qui refusent de se soumettre aux formalités édictées 
par le décret d'application. a 

Il serait préférable, au contraire, d'accorder Œœuel- 
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ques privilèges aux capitaux étrangers pour les in- 
citer à venir s'investir en France, La Belgique à 
récemment abäissé la taxe mobilière qui leur était 
applicable de 15 % à 4 % et elle n'a pas eu à se 
repentir de cette mesure. Depuis, le franc. belge n’a 
pas cessé d’être très ferme. Il est vrai que d'autres 
circonstances ont également favorisé sa hausse, 
mais celle-ci a certainement été due; pour une 
bonne part, aux mouvements de fonds opérés vers 
Bruxelles à la suite de l'octroi de faveurs fiscales. 


Cours des-Ghanges de New-York sur : 
16 | 30 6 13 20 -p - 27 
juillet | déc. janv. | janv. | janv. | janv. 
1914 1924 1925 1925 * 1925 1925 
Paris ....,1 19:30:19 96! -5 41 5 39 5 39 5 89 5 40 


Pair 


Londres ..| 4 868| 4 87414 73 1/4] 4 %61| 4.764 474! 47% 
Berlin ..,.| 23 89 | 2316 | 23 82 | 93 81 | 23 81 |23 81,|,23 81 
Amsterd, .| 40 195| » 40 42 | 40 49 | 40 30 | 40 50 | 40 25 
Italie ...,,| 19 20 » 4 28 | 4 2 4 16 411{ 418 
Suède ....| 26 80 » 26 98 | 96 96 | 26 96 | 26.95 | 26 95 
Norvêge ..| 26-80 » 15 111 15 19 | 15 27 | 15 26 | 15 39 
Danemaïk.! 26 80 » A O8 117 69 117-8121) 7087 
Prague ..| 20 26 | » 802! 302[ 801 301| 298 
Espagne ..| 19 29 » 44 »°|- 44 01 | 14 43 | 14 22 | 01480 
Suisse ....| 19 29 » 19 49 | 19 50 | 19 29 | 19 28 | 49 81 
Callmoney » 8 0/0 5 % 13 1/2 %l 3 % 8% 4 


Ghanges à Londres 
pair (16 juill}30 déc. 5 janv. 18janv.}20janv.127janv. 
Fall | 1914 | 1994 | 1995 | 1925 | 4925 | 4924 


Paris .......| 26.224| 25.181] 87 525) 88 275) 59 25 | 88 40 | 88 85 
New-Vork....| 4:868| 4.872914 73 8 |4 96 841 4 173 | #74 |A 70 
Belgique... 25.99 |. » »| 94 915] 95 495) 95 45 | 95 10 | 92 9%. 
Espagne .....| 25.99 | 25.90 | 33 s2 | 33 005] 33 765] 33 6G5| 33 64 
Hollande ...: | 12.109! 12.195| 14 69 | 11 755| 11 83 | 11 835] 11 89 
Italie, .,....| 25.99 | 95.268[112 525119 95 |114 35 |115 56 |144 Æ 
Portugal. ....| 52.28 | 46.19 | 2 8/8 |9 13/32] 9 2 |9 25/64|2 13/32 


Prague.......| 24.02 » 156 8/41158 1/41159 141159 1/4/161 1/4 


Grèce... +1...1.289.28 » 261 y» |262 y» 1264 1/21279 » |284» 
Roumanie ...| 25.22 » |918-3/41926 1/41933 1721907 1/2/920 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » 311 » |300 » 1292 1/21/2093 15/2911 » 
Bulgarie....,| 25.22 » G45 y» [650 y» [655 » 1660 » |660 » 


Turquie......1|110 » » 875 » 1875 » 1875 y» |S85 » [835 » 
Finlande ....| 25 183 2/4/189 1741190 1/2[189 5/8/190 1/2 


Suède ......| 18.15 | 18,26 | 17-545] 17 70. | 17 74 | 17 98 | 17 795 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 31 31. | 31 38 | 31 30 | 31 30 | 31 315 
Danemark | 49.15 | 18.264| 26 795] 26 975] 26 855] 26 83 | 26 85 
Suisse ......| 25.29 | 25.18 | 24 33 | 94 45 | 24 765| 24 7 | 24 85 


Allemagne 1£4 — au pair, 20.48 reichsmarks, le 27 jan- 
vier 1925, 20.13 reichsmarks. É 

Autriche 1£ — au pair, 
vier 1925, 340.500 couronnes. EE 

Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes, le 27 jan- 
vier 1925, 346.000 couronnes. 
“Pologne 1£— au pair, 
1925, 24.95 zloty, 


Changes sur Londres à 
‘(Cours moyens du mardi) < 
13 20 Pal 


24.02 couronnes, le 27 jan- 


25.22 zloty, le 27 janvier 


15 5 
juillet | janvier | janvier | janvier | janvier : 
1914 1925 1925 1925 © 2192505 
Valeurs vue 21 ir Te nm es ARE 


Alexandrie........,.1 97 21/32] 97 15,32 


Rio-de-Janeiro .....| 15 ‘7/8 |. 5 29/82| 6 » 5 15/16] 5 27/32 
Valparaiso.........| 24 71 40 70 A1 20 AL %0 »E Dre 
Câble transfert | : : ES 
Montréal,...:,6..,1::5 206, 478478211479 1/9 470 SE ASS 
Bombay, ........::11.9. 1/8211.6 1/16 11,5 29/3211.5-29/8211,60 5 
CalCutiA es een 31/32!1.6 1/16 |1,5 29/3211:5 29/32/1.6 , » 
Hong-Kong..:,,.,..11.10 5/16 2.4 1/16 [2.4 3/16 2,4 5  |2:3 29/32 
Shanghaï ……...,000:|2.5 3/4 |3.1 13/1613.2-3/8 13.2 1/16/3:1 25132 
Buenos-Ayres......| 47 11/16] 46 » | 45 19/32] 45 15/16] 45 25/32 
Montévidéo ,:.....%| 51. 3/32] 49 7/8 | 49 3/4 | 50 41/8 |°49. 7/16: 
SiNSAPOUT ., .5+505.12:98 15/1612,4 11/6412,4 5/1612.4 9/64 19,4 9764 
VoKOhNama .. se. 12,0 3/8 11,7 17/46/17. 9/3214.7 LT SENS 
Manille ....,.,...| » » [9,1 1/16,2.0 13/1612.0 15/162.0 3/43: 
Mexico... #2... 1010 8/4 |96 86 .» 26 » 26. » 
Lima (DS 7er le D +: 15 1/41+17 8/4 1416 » [+15 7/8 


(1) La cote indique la prime 6/0 (+) ou la pêrte 0/0 (—) de 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
16 88 | 30 | 5 18: 4 00 

déc. [ déc. | déc. fjanvier janvier janvier janvier 

= 1924 1 1924 |r:1924 1925 | 1925 1925 4 -1925. 


S tt À ne | | 


Covrs de l'or.| 889 | 886 | ss0 ‘874 -l87.1 | 87.2 a ÿ 
Cours del'arg.| 22 & |32 3/16 31 9/16 32 5/16 82 378 |32 3/16139 1,8 : 
Es.horsbanq.|3 ../..13 27/39 3 25/32 3 25/39 8 27/3213 


(2)Convertis eu unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 27 janvier 1925 repré- 


sentent 12.426 fr. 14 par kilogr. fin d'or et 418 fr. 77 par 
kilogramme fin d'argent. : ESSAI Lee S 


7 < 


97 15/82] 97 15/32, 97 15/32 ; 


»- [3 13/16 


n 
2 


L 
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QUESTIONS DU JOUR 


Une expérience malheureuse : 
Le bordereau de coupons 


Les mesures « héroïques » votées au printemps 
dernier par la précédente législature en vue de 
défendre la monnaie nationale violemment atta- 
quée comportaient : d’une part, la création de 
ressources nouvelles ; en second lieu, l'exécution 
d'un programme sévère d'économies ; enfin, le ren- 
forcement des moyens permettant aux représen- 
tants du fise de rechercher et réprimer les fraudes. 

Nos lecteurs n'ignorent pas que le relèvement 
des taxes existantes et l'établissement de contri- 
butions supplémentaires ont donné, et au delà, les 
résultats espérés : le pays a supporté sans défail- 
lance le fardeau considérable dont il dut soudain 
être accablé, et l'augmentation effective des re- 
cettes de l'Etat en 1%24 a largement dépassé les 
prévisions les plus”optimistes, 

En ce qui concerne, par contre, la limitation 
des dépenses, rien de sérieux n'a été tenté : pour 
des motifs d'ordre 
n'avons point à nous étendre ici, aucune réforme 
n'a été accomplie qui soit susceptible d'amener 


._ une diminution sensible de nos charges ; celles-ci, 


bien au contraire, ont été accrues de plusieurs 
centaines de millions dès le second semestre de 
lannée écoulée, par la concession aux fonction- 
naires d'avantages que ne compensèrent pas des 


_compressions d'effectifs. Le fait -est particulière-: 


ment regrettable, car si les projets envisagés par 
le Gouvernement avant le ff mai avaient pu être 
réalisés, l'exercice qui s'achève se serait soldé en 
excédent, au lieu d'enregistrer une insuffisance — 
d’ailleurs relativement minime. 

Quant aux armes spéciales forgées contre les 
évasions et dissimulations, elles n'ont pas été uti- 


._lisées jusqu'à l'heure actuelle, par suite des len- 


teurs de rédaction des décrets nécessaires à leur 
emploi : un incontestable progrès, marqué par le 
développement exceptionnel du rendement de l’im- 
pôt global sur lé revenu et des impôts cédulaires, 


s’est manifesté cependant dans la marche des ser- 


vices de vérification des déclarations ; il paraît 
hnputable à une coordination plus étroite des 


efforts du personnel placé au contact des diverses 


catégories de contribuables, à la suppression de 


:« cloisons étanches » trop longtemps maintenues, 
-à l'amélioration de 


l'éducation professionnelle 
des agents, et, également, à l'adaptation plus 
exacte des redevables à une législation complexe, 
éparse en des textes diffus, peu compréhensible 
pour des citoyens mal préparés à la subir. Il est 
logique d'en conclure que les dispositions inédi- 
tes tendant à faciliter les investigations des con- 
trôleurs n'étaient pas essentielles à notre assai- 
nissement financier. & 

Comme, pourtant, il faut respecter les décisions 
du législateur tant qu’elles n'ont point été abro- 
gées, l'Administration s'est résignée récemment à 
appliquer les clauses de la loi du 23 mars 1924 
demeurées en suspens : une expérience de quel- 
ques mois montrera la valeur réelle de la plupart 
d'entre elles ; mais dès aujourd’hui, après moins 
de quatre. semaines de fonctionnement, il semble 
prouvé elairement que les plus importantes, celles 
relatives au bordereau de coupons, sont infiniment 
dangereuses et risquent de nuire à l'équilibre bud- 
gétaire bien plus qu’elles ne‘lui profiteront. 

ue 

On se rappelle les circonstances dans lesquelles 

est né cet appareil. Frappé, en 1923, de la fai- 


blesse apparente des déclarations de « revenu des 


politique sur lesquels nous 


valeurs mobilières » gouscrites par les contribua- 
bles assujettis à l'impôt global, M. Bokanowski, 
alors rapporteur général de la Commission des 
Finances de la Chambre des députés, avait ima- 
giné de subordonner tout payement de coupons à 
une inscription sur un carnet individuel dont le 
fise aurait pu requérir la production. Des objec- 
tions multiples furent adressées à cette sugges- 
tion : elle parut de nature à détourner une foule 
d'épargnants des placements mobiliers (et notam- 
ment des placements en fonds d'Etat), et il fut ob- 
servé qu'elle astreinmdrait un trop grand nombre 
de. nos compatriotes à d'inutiles et ennuyeuses 
formalités. : 

Reprise en 1924, la proposition ne rencontra pas 
au Parlement un accueil plus favorable : on con- 
sidéra toutefois que son principe méritait d'être 

retenu, et on résolut de substituer au carnet des 

bardereaux nominatifs, dressés et conservés par 
lies établissements chargés du règlement des inté- 
rêts et dividendes. 

C'est ainsi que l'article 62 de la loi de mars der- 
niér stipula que « aucun payement d'intérêts, di- 
videndes, revenus et autres produits de valeurs 
mobilieres non déposées chez l'une des personnes 
ou sociétés visées au troisième alinéa de l’arti- 
cle. 15 de la loi du 25 février 1901, ne peut être 
effectué que sur la production d'un bordereau 
comportant un talon signé du requérant, justi- 
fiant de son identité, et contenant l'indication de 
ses nom, prénoms, nationalité, domicile et rési- 
dence réels, », l'article 63 ajoutant que « les bor- 
dereaux seront conservés pendant les cinq années 
qui suivent Celles du payement par les personnes 
ou établissements payeurs.…, classés et présentés 
à toute réquisition », et l’article 64 donnant tous 
pouvoirs aux agents des contributions directes 
pour exercer le contrôle des payements de cou- 
pons de valeurs mobilières déposées en banque. 

La solution fut acceptée sans enthousiasme : 
elle aurait peut-être été repoussée si, en posant la. 
question de confiance, le Ministère n'avait lié à: 
son adoption le sort de toutes les nouvelles res- 
sources dont le Trésor avait un si urgent besoin. 
Au surplus, on s’actorda à reconnaître, à l'épo- 
que, que les habitudes du public seraient peu mo- 
difiées par un instrument jugé anodin : on témoi- 
gna simplement d'un certain scepticisme sur la 
documentation qu'en tireraient les contrôleurs. 

Nous pouvons affirmer maintenant que, si l'uti- 
lité pratique du bordereau de coupons reste .dou- 
teuse, sa portée morale est très fâcheusement dif- 
férente de celle qu'on avait envisagée à l’origine. 

L'institution est appliquée depuis le 1% janvier 
dernier, et déjà l'Administration ne sait plus com- 
ment elle pourra consulter l'amas de bordereaux 
dont ‘elle se voit submergée. Notre confrère 
Le Malin expose en ces termes son embarras 

« Elle n’a pas à sa disposition l’armée de fonc- 
tionnaires indispensable pour classer chaque an- 
née 100 ou 200 millions de bordereaux de coupons ! 
De guerre lasse, elle a eu une idée géniale. Hâtons- 
nous de dire que ce n’est encore qu'un projet. 

«-La Direction générale des contributions direc- 
tes à songé à faire prendre en vrac les bordereaux 
dans les banques de la région parisienne, pour 

. commencer — soit au minimum 12 millions de 
bordereaux —, et à les transporter dans des sacs 
jusqü'à l'hôtel des Postes de la rue du Louvre 
qui, seul, possède une salle de tri assez vaste pour 
un tel gardiennage. : 

-« Là, profitant de la nuit, des chefs de tri re- 
traités dépouilleraient cet énorme amas de pape- 
rasses, le classeraient par ordre alphabétique ; 
puis, d'anciens facteurs, ayant, par conséquent, 
l'habitude de l’acheminement, dirigeraient vers 
chaque contrôleur des contributions directes le 
casier fiscal ainsi constitué pour chaque citoyen, 
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« C’est un plan ridicule si l’on songe aux rISques 
de pertes, de fuites, d’indiscrétions possibles, de 
frais de personnel, mais, avouons-le, il n'existe 
aucune solution meilleure... » Ÿ 

L'histoire serait drôle si elle s’arrêtait là : ce 
m'est pas la première fois qu'une réforme desti- 
née à simplifier le travail de l'Administration se 
traduit par un effet rigoureusément inverse, et 
nous 
dents. : 

Mais d’autres répercussions, beaucoup plus gra- 
ves, sont perceptibles, qui nous incitent à deman- 
der instamment l'abandon immédiat du système 
tout entier. S 

Tout d’abord, contrairement à:ce que l'on sup- 
posait, la masse des petits capitalistes français 
n'a pas trouvé négligeable le changement de for- 
mialités entraîné en matière de payements de cou- 
pons par l'introduction du bordereau : les justifi- 
cations “d'état civil qu'on l'invite maintenant à 
fournir lui apparaissent comme une tracasserie 
vexatoire, dont elle éprouve une mauvaise humeur 
certaine. 

Par ailleurs, le public — surtout dans les cam- 


pagnes — a l'impression que ces « paperasses » 
nouvelles priveront les valeurs mobilières de ce 
caractère anonyme qui a, traditionnellement, 


assuré l'immense succès des titres au porteur dans 
notre pays. 

On redoute, enfin, sans bien se rendre compte 
de ses eïfets possibles, l'immixtion des agents du 
fisc dans les banques, et nous entendons couram- 
ment dire que désormais le secret des affaires 
particulières et des fortunes privées’ne sera plus 
gardé. ESS 

T1 est évident que ces sentiments impulsifs ne 
sont point partagés par les esprits pondérés. Maïs 
la solidité du crédit d’une nation ne repose pas 
seulement sur la confiance d’une élite : elle s’ap- 
puie sur l’opinion commiune de tous ceux qui sont 
susceptibles de posséder ou d'acquérir ; si les pe- 
tits épargnants, effarouchés, cessaient: de conser- 
ver en portefeuille nos fonds d'Etat et les actions 
ou obligations de nos diverses sociétés,- une crise 
violente ébranlerait notre économie. 

Or, depuis le 1% janvier, on note un assez fort 
courant de retraits de titres jusqu'alors déposés 
dans nos principales banques, et l’on remarque, 
dans toutes les parties du territoire, que les ordres 
de vente de valeurs mobilières se multiplient de 
la part de la « clientèle de détail » ; on assiste, 
de la sorte, à un véritable « déclassement » des 
valeurs mobilières, .qui, s’il persiste, risque de de- 
venir très dangereux. Un effort sérieux est:en cours 
pour l’enrayer, notamment en ce qui concerne les 
rentes nationales : il semble, pour l'instant, donner 
de bons résultats, mais nous ne devons pas dissi- 
muler que les rachats sont effectués  principale- 
ment, sinon exclusivement, par de puissantes en- 
treprises disposant d'importantes réserves ; la sta- 
bilité du marché ne gagnera pas à une telle évo- 
lution. | 

Si le mouvement qui s'affirme actuellement m'est 
pas arrêté, un autre péril nous menacera : les pe- 
tites fortunes refuseront de participer aux pro- 
chains emprunts de consolidation ; et comme eeux- 


ci ne sauraient réussir sans l’appui des innom-. 


brables souscripteurs qui, jusqu'ici, n'avaient ja- 
mais marchandé leur concours au pays, il pourra 
être très difficile, sinon impossible, de procéder 
aux vastes opérations indispensables à notre assai- 
rissement financier. RS 

A ces méfaits intérieurs du bordereau de cou- 
pons s’aioutent des inconvénients d'ordre interna- 
tional : les étrangers possesseurs de titres français 
supportent plus malaisément «encore «ue nos com- 
patriotes les formalités nouvelles qui sont exigées 
d'eux ; on nous a signalé récemment qu'un citoyen 


avons coutume de sourire de pareils inci- 


britannique, qui avait placé en fonds de notre pays 
une somme considérable et remployait en rentes 
du même type les nombreux coupons qu’il encais- 
sait chez nous, a donné l'ordre de « tout liquider » 
quand son banquier lui a demandé les précisions 
d'état civil requises par la loi du 23 mars 1924 ; 
le cas n’est pas isolé, et l’on aperçoit les consé- 
quences qui en résulteront immanquablement, 
* u 

Nous n'avons pas besoin d’insister pour prouver 
que Ja courte expérience de l'application du borde- 
reau de coupons est décisive 
titution nous exposerait aux pires déboires et, fi- 
nalement, coûterait extrêmement cher au Trésor. 

Ce n’est point à dire, assurément, qu'il convienne 
de fermer systématiquement les yeux devant la 
fraude : mais il importe que les procédés de con- 
trôle mis en œuvre afin de la déjouer soient suf- 
ftisamment souples et discrets pour ne pas apeu- 
rer ‘lercapital.* 

A l'inquisition répondront toujours une Trecru- 
descence d'évasion et une accentuation de thésau- 
risation hautement préjudiciables à nos intérêts 
généraux : les faits du mois écoulé confirment pleiï- 
nement cette vérité, trop souvent perdue de vue, 
et nous prions le Gouvernement actuel d’en tirer 


: mai:enir cette ins- - 


au plus tôt la lecon qui s'impose ; äl pourra d'au- … 


tant mieux le faire, qu'il n'a été pour rien dans. 
l'invention du malencontreux bordereau ! 
ge René THÉRY._ 


Le problème du règlement de nos dettes 
extérieures Fe 
(Suite et fin)(1) 


Les événéments empêchaient évidemment d'agir 
autrement em présence de l'ennemi. Un règlement 
équitable n'étant pas intervenu depuis l'armistice, 
les comptes ont continué à courir comme si les. 
improvisations qui leur avaient donné naissance 
constituaient la charte immuable des parties. 

Il en est résulté qu'au 31 juillet dernier notre 


dette politique envers les Etats-Unis montait en 


principal à 2.933.265.000 dollars, soit près de 15.200. 
millions de francs-or, et que ses intérêts arriérés, 


calculés sans capitalisation à 5 % l'an, s'élevaient 
.approximativement à 750 millions de dollars, soit 
‘environ 3.800 millions de francs-or, ae 
notre dette politique envers la Grande-Bretagne, y 
compris les intérêts arriérés (lesquels sont capi: 
talisés, à la différence de ceux dus aux Etats 
Unis), montait à 627.400.000 livres sterling, où un 


tandis : que 


peu plus de 15.800 millions de francs-or. 1. 


Le service annuel. de ce passif (abstraction faite 


de tout amortissement), au taux de 5 % pour les. 
Etats-Unis et de 7 2 % pour l'Angleterre (chif- 
fres en vigueur théoriquement, comme suite aux 
tractations qui eurent lieu lors des diverses avan- 
ces), nous 
francs-or. ; 

Pour mesurer le poids éventuel dont 


tionales, il convient d'ajouter à ce premier chiffre 
celui des payements qui nous incombent du chef 


de notre dette commerciale. Ceux-ci atteindront - 


en 1925 (intérêts et amortissements réunis) près 
de 650 millions de francs-or (dont 300 millions aux 
Etats-Unis et 295 à l'Angleterre), sur lesquels 390 


millions figurent à nos crédits budgétaires, le sur-* | 


SET ee 


coûterait plus de 2.100 millions de 
pèseraient | 
nos engagements extérieurs sur nos finances na- 


plus devant être réglé par des opérations de Tré- 


sorerie, En 1926, nous aurons à décaisser pour le 

même objet 430 millions de francs-or, les échéan- 
; œ - g = : < 

(1) Voir Economiste Européen n° 1716. ÉTNE 


Le 
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‘montant à 310 millions, celles de 192 8. 


_ces de 1927 
à 285 millions, celles de 1929 à près de 2.500 mil- 


lions (à cause du remboursement à faire cette 


année des stocks cédés par le Gouvernement amé-. 


ricain), celles de 1930 à 180 millions, et une somme 
globale d'environ 830 millions restant due encore 
après 1930 aux Etats-Unis. 

Nous avons réussi jusqu'ici à nous acquitter 
régulièrement des engagements assumés au titre 
de notre dette commerciale, et il n’est pas douteux 
que nous continuerons à le faire, si notre effort 
fiscal se poursuit et si,-par la mise en vigueur 

dune politique sévère d'économies, nous mainte- 
nons absolument à l'avenir l'équilibre de nos bud- 
gets. Des dispositions appropriées devront évi- 
demment être étudiées à certains moments, no- 
tamment pour faire face à l’échéance de 1929: la 
confiance qu'aura inspirée à tous une gestion sé-- 
rieuse et prudente facilitera les négociations qui il 
conviendra d'entreprendre alors. 

Nous croyons opportun d”’ observer, à propos de 
ces dettes commerciales, qu’une forte proportion 
(en nombre rond 400 millions de dollars, soit pres- 
que 2.100 millions de francs-or) a été contractée en 
payement des stocks laissés sur notre territoire 
par les armées des Etats-Unis au moment de leur 
rapatriement. Cêtte cession, que nous acceptâmes 
surtout afin de rendre service à nos amis améri- 
cains, a été très onéreuse pour nous, puisque la 
réalisation des - marchandises ainsi prises en 
charge n’a produit que 270 millions de dollars, ou 
1.400 millions de francs-or, ouvrant un premier 
déficit de 700 millions de francs-or. D'autre part, 
les pâayements qui nous furent imposés ayant été 
fixés en une devise stable, nous avons supporté les 
conséquences de la baisse du franc, qui a plus 
que triplé, aujourd'hui, notre passif. Il est sûr 
qu'une revision de ces accords paraîtrait équi- 
table. 


Quoi qu'il en soit de ce point particulier, on est 


forcé de reconnaître que la superposition de nos 
“engagements dits politiques et de nos engagements 
commerciaux constituerait pour nous, dans les 
prochains exercices, uh fardeau intolérable. Nous 
sommes résolus fermement à satisfaire intégrale- 
ment à nos obligations commerciales et, dans la 
méêsure du possible, à ne pas être défaillants au 
regard de nos obligations politiques : la coopéra- 
tion de nos alliés nous est cependant nécessaire 
pour y parvenir. 
| - 2 Rp 

Cette coopération doit, à notre sens, Ronites à- 
la fois en la revision, aux fins de fixation défini- 
-tive de leur montant, des payements-qui' nous se- 
ront demandés en amortissement et en intérêts, et 
en l’organisation rationnelle des transferts de 
fonds qui seront la conséquence de ces payements. 


Le premier aspect du problème ne concerne que. 


les dettes politiques, sous réserve des modifica- 
tions: à intervenir sur la partie de nos dettes com- 
merciales due à la cession des stocks américains. 
Le deuxième aspect touche l’ensemble de nos en- 
gagements. 

Une étude approfondie de nos possibilités finan- 
cières présentes et futures et de notre capacité — 
présente et future également — d'acquérir des 
avoirs à l'étranger permettra seule de trouver les 
solutions nécessaires : il ne sera pas difficile de 
la mener à bien, puisque le Comité des experts 
présidé par le général Dawes a réussi à y procé- 
der au regard ‘de l'Allemagne. 


Quand nos facultés maxima de payement auront. 


considérations 
renoncements de 
M: lé-: 


été établies de la sorte, plusieurs 
d'équité justifieront de larges 
nos créanciers à leurs droits théoriques : 
ie les a excellemment résumées. 

« Une rigoureuse justice semblerait commander 


la France à d’amicales demandes 


victorieuse 


-démander pour nous le bénéfice 


l'addition générale des dépenses de la guerre et 
leur répartition entre les Etats alliés, proportion- 
nellement à la richésse de chacun et sans tenir 
compte des engagements particuliers que des né- 
cessités momentanées ont imposées. Ainsi seule- 
ment serait réalisée l'égalité entre tous dans la 
somme des sacrifices. Et si, dans la balance où 
se mesurera la contribution de chaque Etat à la 
victoire commune, ne peut être pesé le sang qui 
fut versé, du moins la France peut-elle espérer 
que le rang qu'elle occupe sur la longue liste des 
deuils et des dévastations lui donnera droit à de 
légitimes ménagements dans un domaine où l’oc- 
troi de compensations doit être envisagé. 

« Un grand nombre de Français de toutes con- 
ditions et de toutes opinions, notamment dans les 
milieux parlementaires, basent, au surplus, la 
légitimité de Ces compensations sur les droits de 
reconvention- 
nelles à l'égard de ses propres créanciers. Ils 
font ressortir qu'en fait, l'Angleterre et les Etats- 
Unis, venus certes avec toutes leurs forces pour 
porter secours au droit menacé en la personne de 
la Belgique et de la France, eurént en même 
temps ‘pour objectif de ne pas laisser l'Allemagne 
imposer au monde la tyrannie de sa 
domination et de son hégémonie. Le choix, disent- 
ils, du territoire français comme champ de ba- 
taille, champ de bataille sur lequel se déroulèrent 
pendant quatre ans les sanglantes péripéties de 
la guerre, a valu à nos amis et alliés des écono- 
mies de temps, d'hommes et d'argent, et a engen- 
dré, par contre, chez nous un surcroît considéra- 
ble -de dommages, auquel il est équitable qu'ils 
participent. Une ample créance devrait naître, 
ajoutent-ils, de ce chef en faveur de.notre pays 
pour la. réparation des ruines et des pertes qu’il 
a subies du fait des armées alliées. 

« Enfin, certains ajoutent que les Trésoreries 
des : Etats-Unis et de l'Angleterre ont encaissé 
d'importantes taxes sur les bénéfices réalisés au 
fait de nos achats ét commandes diverses dan 
chacun des pays nrêteurs, et qu'il serait ble 
que le montant de ces recettes soit défalqué du 
chiffre de notre dette. » 

A ces arguments peuvent s’en adijoindre d’au- 
tres encore. La Grande-Bretagne, dont la position 
. financière est cependant infiniment plus forte que 
la nôtre, considère comme conforme à ses « inté- 
rêts vitaux » que ses créances sur les pays aux- 
quels elle a prêté des capitaux pendant la guerre 


. couvrent ses dettes vis-à-vis des Etats-Unis. N'est- 


il pas légitime que nous raisonnions de même en 
ce qui nous concerne et que nous prétendions 
être assurés que’ les versements à nous dus par 
l'Allemagne et quelques débiteurs secondaires ba- 
lanceront au moins les décaissements qu'il nous 
faudra effectuer en Grande-Bretagne et aux Etats- 
= Unis ? 

L'unanimité des puissances 
ciées » a considéré, d'autre part, que les condi- 
tions matérielles de l’époque présente rendaient 
obligatoire un remaniement des stipulations du 
Traité de Versailles et des accords subséquents, 
pour éviter que le débiteur commun des vain- 
queurs ne fût soumis à des obligations franche- 
ment insupportables. Serions-nous mal venus à 
d'une revision 
analogue, fondée sur des motifs identiques ? 

On doit observer, enfin, que le maintien à notre 
débit d’une dette écrasante compromettrait pour 
de longues années, sinon définitivement, notre 
assainissement monétaire en prolongeant au delà, 


« alliées et asso- 


“des Tinites concevables Ia démréciation de notre 


devise. Le désécauilibre économique dont souffre le 
monde. en serait accru au détriment de tous les 
peuples. Une attitude intransigeante de nos créan- 
viers les desservirait donc finalement : en voulant 


; 
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contre toute raison exiger de nous l'impossible, ils 
commettraient une erreur de jugement de même 
nature que celle dont sont wictimes nos fonction- 
naires lorsqu'ils sollicitent des augmentations de 
traitement susceptibles, en bouleversant notre 
budget, de diminuer leurs ressources réelles tout 
en accroissant leurs revenus nominaux. 


Éd 
% 


Des explications qui précèdent — qui ont été ma- 
gistralement exposées à la Ghambre la semaine der- 
nière par M. Louis Marin, et avant-hier mercredi 
par M. Louis Dubois et par M. Herriot — il res- 
sort nettement, croyons-nous : ; 

1° Que la revision générale de nos dettes exté- 
rieures et‘leur ajustement à nos possibilités effec- 
tives de règlement s'imposent matériellement ; 

20 Que l'équité la plus élémentaire commande 
qu’il y soit procédé ; 

3° Que le monde entier profitera du resserre- 
ment de solidarité qui en résultera entre les 
Alliés. Ë 

La première «et la troisième de ces considéra- 
tions ont été jugées suffisamment décisives pour 
faire admettre d'importantes concessions en fa- 
veur de l'Allemagne, Nous ne pouvons pas imagi- 
ner que nos camarades des mauvaises heures son- 
gent à se montrer plus durs envers noùüs qu'ils ne 
l'ont été vis-à-vis de leur ancien ennemi. 

Aussi est-ce avee confiance que noùs attendons 
l'issue des pourparlers qui sont ouverts. 


FIN EDMOND THÉRY. 


Le Stock-Exchange de Londres en 1924 


Parmi les principalés inflüences auxquelles la 
tendance générale du Stock-Exchangé s'est trou- 
vée soumise pendant l’année écoulée, il convient 
de signaler tout particulièrement le facteur moné- 
taire et le facteur politique. 

Les demandes de capitaux furent, il est vrai, 
presque égales en importance à celles de 1923, 
mais l’amélioration de la livré, la stabilité rela- 
tive de certaiñs changes européens, et le main- 
tien à 4 % du taux dé l’escombpte officiel, éxercè- 
rént sur le marché une impression favorable. 

Le Stock-Exchange fut toutefois plus sensible 
encore aux événements politiques qui se sont suc- 
cédé en Grande-Bretagne l’année dernière, ainsi 
qu'aux résultats acquis vers la solution de quel- 
ques-uns des grands problèmes internationaux en- 
core en suspens. La dépression occasionnée en jan- 
vier par l’arrivée au pouvoir du parti travailliste 
fit place bientôt à un mouvement de reprise, qui 
s’actentua sous l'influence très favorable exercée 
par l'exposé budgétaire du Chancelier de l'Echi- 
quier. L'accord de Londres vint à point, vers la fin 
de l'été, pour faire renaître la confiance, un mo- 
ment ébranlée par les incertitudes de la situation 
politique intérieure, Enfin, le succès du parti con- 
servateur aux élections générales détermina une 
recrudescence des transactions, tant sur les valeurs 
de placement que sur les titres de spéculation, et 
cette grande activité se maintint jusqu’à la fin de 
l'année. $ : 

Bien que ne figurant pas parmi les comparti- 
ments ayant enregistré les avances les plus sen: 
Sibles, celui des fonds britanniques a bénéficié 
néanmoins de progrès appréciables, et cette plus- 
value eût été sans doute plus marqué encore si 


elle ne s'était trouvée entravée par l'attrait des 
émissions nouvelles, 


‘Fonds britanniques et indiens 


Fin Fin FI Fin 
1923 1924 1989: :.- 1984 
Consolidés Oblig. nat. | 
2 1/2 0/0: 55 1/8 57 3/8 de guerre 
Empr. de RE à DA rdE: 105 3/4 106 1/4 
conversion  . Irlandais : 
31/2 0/0. 761/8 715/8 23/4 0/0 56 1/4 58 
Empr. de D V0 SE Den 04 
guer.b0,0 100 1/16 101 9/16 Indien 3%% 66 1/4. 57 
Emprunt — 3% % 69 8/4 66 3/8 
de consol. — 5#%% 100 101 1/4 
4 070, , 45 87 89 3/8 \ 
Obl. de la 
Vict. 40% 91 1/4 92 5/8° 


De grosses émissions coloniales ont eu lieu l’an- 


née dernière, et la plupart d’entre elles ont été 
rapidement souscrites ; malgré cette concurrence, 
lés fonds coloniaux, dans leur ensemble, sont de- 
meurés bien tenus. Quant aux obligations muni- 
cipales et valeurs similaires, elles-ont fait preuvé 
d’une grande résistance, bien qu'elles n'aient pas 
donné lieu à des transactions actives. 
Fonds coloniaux, obligations municipales 
et autres valeurs similaires 


Fin Fin Fin Fin 
1923 1924 1923 1924 
Dominionaus- Bristol 6 0/0 111 113 
tralien51/29% 100 1 101 Cardiff 6 0/0.. 108 108 
Canada 4 0%.. 89 92 :  Glasgow5#4 % 105 105 
NouvelleZé- ‘/ Liverpool6 2% 106 106 
lande 4 0/0 ÿYä % 96 %  Croydon 6 % . 108 109 
Queensiand London Coun- 
60/0,:.::::. 104 106 ty Council 
Australie mé- D O0 Ne DE 65 % 
ridion.5 # % 101 101 London Coun- 
Vittoria 40,2 100 244089 ty Council ; 
Australie occi- B0/0 SELS RSA 
denlale 59%. 99 101 Metropolitan 
Afriq. du Sud 8-12 00... 96 22070 
4 4 0/0... 100 “100 À | 


Le marché des fonds d'Etats étrangers a reflété 


les mouvements monétaires, et, à certains mo- 
ments, que'ques-unes de ces valeurs ont enregis- 


tré un fléchissement assez sensible. Dans l’ensem- 


ble, toutefois, la tendance est demeurée soutenue. 


Les rentes françaiscs ont souffert de la déprécia- 


tion du franc, et, bien que celui-ci se soit amélioré 
par la suite, elles ne purent regagner leurs cours 


de fin 1923. Les valzurs gouvernementales de l'Eu-. 


rope Centrale ont montré de bonnés dispositions, 
favorablement influencées 
problème des réparations. Les emprunts allemand 
et gr:c, récemment émis, ont réussi à se mainte- 
nir avec une prime substantielle. Les résultats de 
la mission financière britannique au Brésil ont 
eu une répercussion heureuse sur les obligations 
de ce pays. Quant aux fonds mexicains, après 
avoir subi une baisse sérieuse au début de l'an- 
née, ils n’ont guère eu depuis qu'un marché no- 


minal : 
Fonds d'Etats étrangers 
Fin Fin - Fin Fin 
1928 1924 1923 1924 
Allemand30% 13/6 27/6 Egypte uni- De 
Argentin 40/0 fiée 4 0/0.., 74 A2 
(1900)..,... 68 8/4 73 1/2 Français 4 % 20 AT AA 
Autrich, 694 LE 5 % 24 1/2. 20 1/4 
garanti... 82 7/8 94 3/4 Japon. 5 0/0 
Brésilien4 % (1907T LT 83 _ 19 3/4 
(oran 39 43 1/2 Méxicain 5 “RD 
Brésilien con- 0/0 (1899)... 53. 36 
sol.5% (1898) 81 1/4 84 1/4  Mexic. 6 0/0 - 
Brésilien 5 % (19138)::4,14, 6471/9248 


(1908)....,. 94 172 67 1/2 Portugais 39; 33 


+ 


par le règlement du Le 
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Fin Fin FD) EI 
1983" 1%4 1923 1924 
Brésilien con- Tchécos 10 v. 
s01.5%(1914) 68 12 172 8% (1e éim.). 94 99 1/2 
Chilien 5 0/0 Ture unifié 
RSI) Re 89 92 1100 7e 18 1/4 18 
Chinois 5 0;0 \ 


(1918). ... 78 3/4 791/4 


La tendance a été très hésitante pendant la pre- 
mière moité de l’année pour les titres des chemins 
de fer britanniques, par suite des grèves. et au- 
tres difficultés, de la diminution du trafic et du 
fléchisséement des recettes. Les conditions d’exploi- 
tation ont été meilleures pendant le second sèmes- 
tre, et si les cours de fin 1924 sont tous infé- 
rieurs au niveau le plus élevé atteint durant l’an- 
née, ils s'inscrivent du moins, sauf de rares eKcep- 
tions, en progrès sur les cours de fin 1923. Il en 
est de même des chemins de fer étrangers, dont 
quelques-uns bénéficient d’une avance très appré- 
ciable. Les chemins brésilièns, ainsi que ceux 
d'Antofogasta et dela Havane, sont demeurés 


très fermement tenus, et, sous l'influence de rap-. 


ports satisfaisants des principales compagnies, les 
chemins argentins terminent en progrès notables ; 
quant aux titres du chemin de fer de Cordoba, ils 
se sont améliorés sensiblement sur la perspective 
d'une reprise éventuelle prochaine du réseau de 
cette compagnie par le Gouvernement de FArgen- 
tine. Les obligations des chemins de fer français 
libellées en livres sterling, non affectées par les 
mouvements du change, ont également bénéficié 


d'une amélioration marquée. 


Chemins de fer britanniques et étrangers 


Fin Fin: Fin . Fin 
1993: 1924 +1923 1924 
Gr. West, ord. 107 27 109 Buenos-A y- 
mr. 40'0; 84 %: 87 res Great : 
London and Southern.. 81 3/4 88 1/4 
North Eas- Buenos-Ay- 
tern 39%:... 60% :63 res Pacific. 72 3/4. 81 1/2 
Londonand Buenos-Ay- 
- North Eas- : s rés West: 71:1/2 71 1/2 
terh priv.404 78 % : 82 Central Ar- : 
Lond.Midland gentine... 68 83/4 75 1/4 
and Scottish : - Cordoba or- 
ordinaires.. 102 #% 102 dinairesre out )es Ti 
O0 =. BE 84 Cordoba: tr" "" 7" / 
Southern diff. 88 5/8. 44 1/2  priv. le... 92 59 1/2 
— 4 0/0 :80 * : : 84 APR DES Les PAT T 69 1/2 
Obl. Nord6 % 87 91 3/4 Leo poldina 
— P.-L.-M. “Railway 7922 29 3/4 
6 0/0... 86 8/4 9 83/4 Sao Paulo , 
— Midi6 > 818/4 89 3/4. Railway... 135 161 
Canadian. Pa- Antofogasta 85 89 
GRO mare 169 158 Ch. de ferde 
Gr. Trunk . La Havane 79 ne 86 1/4 


PacifñicA% …. 47 65 - 
Le début de l’année fut très calme pour le mar- 


’ ché dés valeurs industrielles, en raison surtout de 


l'incertitude politique, qui fut des plus préjudicia- 
bles à l'activité des transactions, que plusieurs 
grèves successives — chemins de fer, docks, omni- 
bus et tramways — contribuèrent à réduüire en- 
core. Le budget travailliste, dont la perspective 
avait créé une certaine hésitation, eut toutefois un 
heureux effet. sur le volume des affaires, grâce à 
la bonne impression produite par les propositions 
d'abolition de la taxe sur lés profits de sociétés et 


de réduction de droits -sur certains articles de con-- 


sommation, et par l'abandon de tout projet d’im- 
pôt sur le capital. La perspective de la suppression 
des droits Mac Kenna nuisit par contre à la bonne 
tenue des valeurs d’entreprises de construction 
d'automobiles, 


ï 


.la Conférence 


. Banq.d'Anglet. 242 1/2 255 1/2 


Les aflaires furent de nouveau très réduites en 
général pendant les vacances, mais le marché fut 
foutefois favorablement influencé par le succès de 
des Alliés et l'amélioration du 
change britannique et de quelques-uns des princi- 
paux changes continentaux. Puis survint la crise 
politique, déterminant encore un ralentissement 
des transactions, bientôt suivi, après les élections, 
d'une reprise très marquée, qui permit au Stock- 
Exchange de conserver une fermeté remarquable 
jusqu'à la fin de l’année, 

Favorisées par des rapports encouragéants, les 
Compagnies d'électricité furent recherchées, l'inté- 
rêt des capitalistes se trouvant Stimulé encore, 
dans plusieurs cas, par des augmentations de divi- 
dendes. Les Textiles furent également en faveur. 
Les titres des entreprises métallurgiques et de 
charbonnages furent l'objet d’une bonne demande, 
en raison ‘des bas cours auxquels ils étaient des- 
cendus. Les perspectives engageantes pour l'in- 
dustrie des nitrates furent favorablesà la tenue 
des valeurs de ce compartiment, bien impressionné 
en outre par l'annonce du renouvellement, pour 
une période de six années, de la « Nitrate Produ- 
cers’ Association ». L'abaissement du prix du pro- 
duit en feuilles eut une répercussion heureuse sur 
les titres dés manufactures de tabac, Les actions 
des” sociétés hôtelières furent très fermes, par 
suite de l'afflux des visiteurs occasionné par l'Ex- 
position de. Wembley. Les titres des Compagnies 
d'assurances s'élevèrent eux-mêmes à un niveau 
qu'ils n'avaient pas atteint depuis longtemps. Les 
cours des mines d’or ont été favorablement in- 
fluencés par les améliorations . sensibles dont à 
bénéficié l’année dernière l'industrie aurifère. 
Enfin, l'élévation des prix des métaux explique la 
bonne tenue de la plupart des HUE E dé ce compar- 
timent. : 

Valeurs diverses 
Fin Fin Fin 
1924 1923 1924 


— Cu = 


Guinness ord, 380 495 


Fin 
1923 


Barclays Bank 7 3/4 8 1/4 Lyons and Ce 4 1/2 4 13/16 
Lloyds Bank. 59 sh. 62 sh. Ass, Cément 19 sh. 15sh.3 
Courtaulds .., 59sh.9 6ÿsh.4 Gas Light 

Armstrong .., 165h.9 15sh.3 andCoke.. 91 1/2 95 1/2 
NiGkKerS 2 Ar 14 sh. 12sh.3 ImperialTo- 

Cunards +, 18sh.6 19$h.6  bacéo ..... 8 7/16 4 7/16 
Royal Mail... 85 1/2 971/2 Dunlop .8 7 1/2 104 1/2 
Eastern . Tele- Bürmah & 1/8 5 5/16 


graphi.- 161 1/2 172 1/2 Shell Trans. 3 27/32 4 1/2 

Royal [Insu- Rio-Tinto... 80 8/8 41 3/4 
rAnce 520, . 23 1/2 92 De Béersdif. 11 1/4 12 38/8 
Comme. Union Cent. Min... 9 7/16 12 1/4 
Assurance... 19 28 1/2 RandMines. 2 7/8 2 7/8 
Savoy Hotel." 11/4 21 8/8 


En somme, on peut dire que l’année écoulée a 
été bonne pour le iStock-Exchange, considéré dans 
son ensemble. Si le montant des compensations 
des jours de règlement a été inférieur de 198 mil: 
lions de liv. st. au chiffre de 1923, il convient d'ob- 


server qué le nombre des jours de règlement a été 


de 24 seulement «en 1924, contre 26 pendant l'an- 
née précédente, la moyenne par jour s'établissant 
à 150 millions de liv. st. ên 1924 contre 146 millions 
en. 1923. Quant au montant des émissions nou- 
velles, il n'a pas été l'année dernière très sensi- 
blement inférieur à celui de l’annéé précédente, 
avec 209 millions de liv. st d’après l'Economist, 
contre 271 millions, dont 85 millions contre 154 mile 
lions pour le Royaume- «Uni, 72 millions contre 
93 millions pour les-possessions britanniques et 
52 millions contre 44 millions pour l'étranger. 
Pour compléter les rènseignements sotimaires 
qui précèdent, il peût être intéressant de signaler 
ae d’après les statistiques du Banhers' Magaxine, 
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la valeur globale de Bourse des 365 catégories de . 
titres représentatifs dont cette revue suit les varia- 
tions mensuelles s’établissait, à la date du 17 dé- 
cembre dernier, à 6.518 millions de liv. “st.y en 
plus-value de 262 millions de liv. st., ou 4,1. D sur 
la valeur, correspondante dé décembre 1923. Les 
valeurs à revenu fixe ont gagné 64 millions de 
liv. st., ou 1,5 %, et les valeurs à revenu variable 
498 millions, ou 9,4 %. En prenant comme base 
de comparaison, soit 100, les chiffres de décembre 
1921, l’'index-numiber global s'établissait à 117.5 en 
décembre. 1924 contre 112.8 en décembre 192 Joie 
nombre-indice s'inscrivant à 112.9 contre 111.2 pour 
les valeurs à revenu fixe, et à 126.9 contre 115.9 
pour les valeurs à revenu variable. 
Edmond BoUCHERY. 


INF ORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


L’exécution du Traité. — L’évacuation de la zone 
de Cologne, — Une nouvelle note de la Conférence 
des Ambassadeurs. — La Conférence des Ambas- 
sadeurs à fait remettre le 26 janvier au Gouver- 
nement du Reich une nouvelle note réfutant la 
thèse allemande qui considérait l'évacuation de la 
première zone, au bout de cinq ans, comme une 
règle prévue et la prolongation comme une exCep- 
tion ayant caractère de sanction. La réponse pré- 
cise que de texte de l'article 429 donne au con- 
traire très nettement à l'occupation un délai de 
quinze années et ne prévoit l'évacuation de la 
première zone au bout de cinq ans qu'à titre de 
récompense que seuls pouvaient justifier des té- 
moignages ATARI de la bonne volonté 
allemande. 


Les négociations commerciales” franco- alleman- 
des. — [Les négociations commerciales franco-alle- 
mandes viennent de passer de la procédure orale 
à la procédure écrite. 

A la demande de précisions - du Gouvernement 
allemand sur l'accord définitif et sur l'accord pro- 
visoire, M. Raynaldy, ministre du. Commerce, a 
fait parvenir sa réponse le 26 janvier dernier. 
Celle-ci ne se borne pas à une demande d’'infor- 

mations, mais précise que nous Sommes désireux 
de connaître le régime prévu par Berlin pour l’en- 
semble des produits français et, partant, sur quel- 
les bases pourrait être réalisé un accord provi- 
soire. Pendant ce laps de temps, les deux pays 
conviendraient d’une trêve au cours de laquelle 
ils s’abstiendraient de toute guerre de tarifs. 


Assemblée générale des actionnaires de la Ban- 
que de France. — L'assemblée générale des action- 
naires de la Banque de France s'est tenue le 
29 janvier, sous la présidence de M. G. Robineau, 
gouverneur, qi a donné lecture, au nom du Con- 
seil général, du compte rendu des opérations pour 
l'exercice 1924, 

Après un rapide exposé de la crise des chan- 
ges, au début de l’année 1924, et des moyens em- 
ployés pour la maîtriser, ce compte rendu résume 
les indices les plus caractéristiques du mouvement 
industriel et commercial. 

I souligne tout spécialement l'accroissement 
important de la production et des échanges et la 
situation favorable de notre balance commerciale, 
qui, pour la première fois depuis 1875, présente 
un excédent net des exportations. 

Les escomptes commerciaux sont en augmenta- 
tion de 16 %, pour le nombre des effets, et de 
37 %, pour leur valeur totale. Le mouvement gé- 
néral des caisses s’est élevé à 1.994 milliards; dans 
ce total, la part des règlements Opérés par vire- 
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ments de compte à compte atteint plus de ane tal de Hide 00S JS Ca ras eo d 
Les versements à l'Etat, à titre d’imjpôts 


raux où spéciaux ef de redevance, se sont élevés 


x 


à 170 millions. 


Le dividende de l'exercice 1924 a 


été de 52.925.000 francs, soit 290 francs par action. 
M. Pascalis a présenté, en son nom el au nom 

de ses collègues, le rapport des censeurs. - 
L'assemblée a réélu régents MM. Ernest Mallet, 


Emile Pluüuchet et Gabriel 
censeur M. Charles Petit, 


Situation hebdomadaire de is BANQUE DE FRANCE : 
22 janv. 1925 


PARIS ET SUCCURSALES 


ACTIF 
Encaisse de la Banque : 
en Caisse. esse 
A l'Etranger ere 


2 r) 
ae TOTAL... ss eesesesrsese 
Argent Sous HA DU d'a DES ETS eme 


Disponibilités à l'étranger ........ . 
Kfets échus hier à recevoir ce jour. 
Eftets Paris..... 
Effets Etranger. 
Effets du de s0r. 
Portefeuilles des succursales … 


Aftets prorogés Paris ss PSE : 


Portefeuille Paris 


Succursales ....... 
Avences sur lingots à Paris ......... 
_ Avances sur lingots dans les succurs. 
Avances sur titres à Paris........... 


-Avances sur titres dans les succurs!® 


AYances-à l'Etat nimes diese 
Avances à l’Etat (Lois de 1814 à 1920) 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrangers 
Rentes de la Réserve...... .....,... 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) + 
Rentes disponibles .........,........ 
Rentes immobilisées ............ AE 
Hôtel et mobilier de la. Banque net 
Immeubleñ\des succursales 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales.....,.. Se 
Emploi de la réserve spéciale.:...:. 
Divers ...... bte Last e ratee 


BORA Eee 


PASSIF. 
Capital de la Banque à 
Bénéfices en re capital. Ps 
oi du 17 mai 
Kénerres f Ex-banques département. 
À Loi du 9 juin 185 
Réserve immobilière de la Banque. 
Réserve apéciale..:..ïser.recce.ce. 
_ Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 8 
Excéd. aff. à l’'amort. des av. 4 l'Etat. 
- Compte ann. d’int. au compte d'amort. 
orteur en circulation . 
Arrérages de valeurs déposées ....... 
Billets à ordre et récépissés......... 
Compte courant du Trésor...:....... 
Comptes courants de Paris........... 
Comptes courants dans les succursales 
Dividendes à payer .................. 
Escompte et iniérêts divers .......... 
Réescompie du dernier semestre .... 
DIVELS en PAR 


CRE 


rss... 


ss... 


corses 


nn sensgruse 


Comparaison avec les années précédentes RAS. 


80 juillet| 2 févr. 


1914 1922 


Cordier. 


Francs 


3.681.164.932 
1.864.320 .908 


5.545.485,840 


304.284, 856 


5.849,770.696 


573.742.403 
1.629.493 
3.173.526.419 
49125.760 

17 644.744 
2.330.692.102 


1.152.274 


LE 309. 


368. 616. “864 
2.643.343.578 
200.000 .000 
21.400.009 .000 


&, s91. 900.000 
10.000.000 
2.980.750 
166.886.141 


100.000: 000 


4.000.000 
169.864. 900 


13.097. 519 
8.407.438 
2.818.661.193 


Elle a réélu 


+ 


29 janv. 1925 


r- Franc. 


3.681.229.032 
1.864.320.907 


5.545.549.940 
304.557.966 


5.850.107.906 
574.274.267 
2.068.405 
3.223.310.196 
18.946.035 
> 09.707 
2.663. 536. 839 
1.152.274 
7.279.950 


368. 013 "293 
2.581.759.307 
200.000 .000 
21.200.000. 000 


4.892.000, :000 
10.000.000 
2.980.750 
166. 884.716 
190. 000.000 


© 41000000 
109805.28 | 


17.403.024 
8:407.438 
- 2.696.686. 1726 


44.754. 151,706 796 14. 158.112.830 830 


182.500,900 | 182.500.000 
106.784.321 | 106.784.221 
10.060.000 10.000.000 
2.980, 75 2.980, 750 
9.125.000 9.125.000 
4.090.000 4.007.000 : 
8.407.444 CETIETTESS 
507.549.122 |  507.519.592. 
62.880, 609 74.093.648 
15.994.500 15.994.600 
 [40,601.870.615 |40.515.860.220. 
52.874.655 19.883.831 
801.250 528.098 
15.770.972 16.185:973 
1.093.092.713, | 1.033.581.511 + 
863,593.323 | 932.303.588 
8.198.888 6.961230 
36.439, 654 42.515.715 
23 .796,838 23.796.838  … 
1.1:7.791.038 | 1.185.090. 363 


.151.796 |44. 758. die 830 


1 févr. 
1923° 


31 janv. 
1924 


1925 


millions millions 


Circulation ........| 6.683.1 |36.006.7 37. 083.5 |38.834.0 |40.515.8 
Kncaisse RTE 4.141,38 | 5.524.8.| 5.535.2 | 5.540.9 | 5,545,5. 
argent ... 625.3 280.5 290.2 297.1 304.5 
Portefeuille Mer ee] 244,2 |-2:877.6:-| 8.157.,0 | #210:7 75.910.200 
Avances aux partic. 743.8 | 2.260.9 | 2.045.2 | 2:385.4 | 9.947:9 - 
— à l'Etat. 200.0 |23.700.0 |23.600.0 |23.000.0 21. 400.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 27.8 60,4 40.6 | * AG.1 
= partic. 547.6 | 2.601.9 | 2.309.1 | 2.805.6 | 1:965.8 
Taux LC [4 1/2 0/015 1/2 0/0 5 0/0 | 6 0/0 7 0/0 


Le Ar de 1925. 
riot. La Chambre a 
périodes sous revue, 


poursuivi, 


millions | illious millions 


Un discours de M. Her- 
pendant la 
la discussion du budget des 


Affaires étrangères, au cours de laquelle les ques- 
tions de l'ambassade au Vatican et de la reprise 


des ‘relations 


avec la Russie ont été RATE 


géné- + 


29 Janv. 


4 


N{ts 


Objets d'alimentation 3.190.139 


FRE AA) 
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. Répondant aux intempellateurs, M. Herriot a pro- 


_moncé mércredi un très important discours qui à 


été applaudi par la presque totalité de l’Assem- 
blée. 


Le commerce extérieur de la France 


nendant 
l'année 1924. — L'’Administration des Douanes 
vient de publier les chiffres de notre commerce 


extérieur pendant l'année 1924. Voici comment ils 
se comparent avec ceux de 1928 : 


12 mois 


IMPORTATIONS 19820 


1924 pour 1924 


(En milliers de francs) FE 


Objets d'alimentation ‘7.498.287 8.905.791  —+1.407.504 
Matières nécessaires 
à l’industrie....... 20.813.966 26.138.351  —<+5.824.885 
Objets fabriqués ...… 4.876.551 5.088.432 + ‘711.881 
FOtaux 7: 32.688.804 40.132.574  --7.448.770 
| 
EXPORTATIONS 


3.996.370 + 806.231 
Matières nécessaires 


à l'industrie....... 9.342.717 10.532.625  +1.189.908 
Objets 2 .... 16.238.857 24.861.158  <+8.622.301 
Colis postaux........ 1:660.872 2.063.984 + 403.112 

Hofaux 5 dr 80.482.585 41.454.197  +11021.552 


L'impression d'ensemble qui se dégage des chif- 
fres ci-dessus ne diffère guère de celle que don- 
naient les statistiques mensuelles précédentes. La 
valeur de nos échanges extérieurs se présente, 
pour la totalité de l’année 1924, en progression 
considérable par rapport à 1923, et l'augmentation 
porte sur toutes les grandes catégories de mar- 
chandises, tant imjportées qu'exportées. Elle est 
de 7.443.770.000 francs, soit d'environ 23 %, pour 
les entrées et de 11.021.552.000 francs, ou de 36 %, 
pour les sorties. Il convient de signaler l’accrois- 
sement particulièrement considérable des exporta- 
tions d'objets fabriqués, accroissement qui se 
chiffre, par rapport à 1923, à 8.622 millions de 
francs, ou à 53 %. sl 

Ces plus-values | sont dues en partie à la Rae 


des prix qui s ‘est produite d'une année à l’autre : 


mais, ainsi qu’on le verra plus loin, elles sont, en 
outre, le résultat d’une expansion remarquable du 
commerce français sur les marchés du monde. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour l’année 1924, un excédent de sorties 
s’élevant à 1.321.563.000 francs. L'année précé- 
dente, c’est au contraire un excédent d'importa- 
tions de 2.256.219.000 francs qui avait été constaté. 
La différence en notre faveur, enregistrée d'une 
année à l’autre, atteint donc 8. 578 millions en chit- 
fre rond. | 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant l'année 1924, ainsi 
que la comparaison avec 1923 : 


12 mois 


‘Différences 
TMPORTATIONS 1923 -1924 pour 1924 
(En tonnes} 
Objets d'alimentation. 5.690.456 5.672.888 — 17.568 
Matières nécessaires à 
l'INdUSENESE ET: 47.702. 157 49.812.178 +1.639.721 
Objets fabriquès...... 4712110 "1.476.722 24,959 
POtAUx ES DA! 864.683 56.491.788 1.627.105 
me ie mers armes ee pesmemerns e eme— eeee  L 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation. 1.313.039 1.633.207 —L 320.168 
Matières nécessaires à : 
lPindustriééerzsesve 20.487.853 94.106.412  +8.619.059 
Objets fabriqués... 3.069.291 3.608.152 — 538.861 
Colis postaux: nie ER SU) 388.028 + 6.019 
POtAN XL ee: 24.901.692 29.385.799  +4.484.107 


Ces chiffres zaontrent qu’à l'importation l’ac- 


. | tations où elle porte, aw surplus, 
Différences 


croissement des quantités, noté par rapport à 
1923, ne porte que sur les matières premières, où 


il atteint 1.639.721 tonnes, soit 3 1/2 % à peine, 


et sur les objets fa abriqués où il est de 4.952 ton- 
nes, ce qui représente un pourcentage infime. 
Quant aux entrées de denrées alimentaires, elles 
ont diminué, d'une année à l’autre, de 17.568 
tonnes. 

L'augmentation -des quantités est proportionnel- 
lement beaucoup plus importante pour les expor- 
sur l’ensemble 
catégories de marchandises. Elle 


des grandes 


: atteint 320.168 tonnes, ou 24 1/2 % pour les pro- 


duits alimentaires, 3.619.059 tonnes, soit près de 
13 % pour les matières premières, et 538.861 ton- 
nes, ou 17 1/2 %, pour les objets manufacturés. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de novembre 1924. — La statistique de 
la production, par arrondissement minéralogique, 
des combustibles minéraux pendant le mois de no- 
vembre 1924, s'établit ainsi : : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 


Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassius Houille Lignite. Total 

(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais).... 1.604.585 » 1.604.585 
DotariNorde rer, 044.277 » 544.977 
Strasbourg (Moselle)... 423.530 » 423.530 
Saint-Etienne (Loire)... 923.842 » 323.842 
Lyon (Blanzy-La Mure), 231.692 971 292.063 
Alais (Alais, Graissessac) 173.838 2.038 175,876 
Toulouse (Carmaux, Au- 

Dinan anus es 158.250 _ 183 158.433 
Clermont-Ferrand (Saint- 

EI5ÿ;.Brassac). "2... 118.023 298- 118.251 
Marseille (Fuveau) ...... 2.289 72.164 74.453 
Nancy (Ronchamp)...... 10.238 » 10.238 
Bordeaux (Ahun) ....... 3.769 121 4.486 
Nantes (Vouvant. Le 

Maine) em ere 4.691 » 4.691 

Hoteuge ii 3.099.020 75.705 3.674.725 
Octobre 1996 27 ur 4.017.421 86.095 4.108.516 
Productions annexes 

Coke  Agglomérés ‘Total 
à (En tonnes) 

Arras (Pas-de-Calais).... 93.499 99.161 132.660 
DOUREINOLM) RES 74.014 110.695 184.709 
Strasbourg (Moselle)... 10.859 » 10.859 
Saint-Etienne (Loire)... 39.136 14.172 49.908 
Lyon (Blanzy-La Mure).. » 17.225 17.225 
Alais (Alais, Graissessac) » 60.156 60.156 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DIR a a ie nre 11.227 7.258 18.485 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)..... ... » 7.674 7.674 
Marseille (Fuveau) ...... » 657 697 
Nancy (Ronchamp)...... 2.994 » 2:994 
Bordeaux (Ahun)........ » 2.825 2.825 
Nantes (Vouvant, Le hs 

MAO AB eut etes dort » 138 138 

HOUSE ete 228.329. 259.961 488.290 
Octobre 192%... 230.694 293.609 524.803 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de novembre 1924 de 306.252, dont 
217.033 pour le fond et 80.219 pour le jour. 


Le trafic des ports en novembre 1924. — Les chif- 
fres que nous reproduisons ci-dessous permettent 
de comparer le trafic des ports, pendant le mois 


} 
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de novembre dernier, avec celui réalisé pendant 


le mois précédent : | 


TE  Oct.1924 Nov, 1924 
Nombre de navires entrés...,,.....,, 4,828 7" "8.907 
Tonnage total débarqué (tonnes)...., 3.241.000 2.899.200 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.484.700 1.860.200 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 983.900 966.800 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 

Rouen, 568.000 t. débarquées, 43.000 t. embar- 
quées ; Le Havre, 477.300 t. débarquées, 205.200 t. 
embarquées ; Marseille, 861.100 t. débarquées, 
166.900 t. embarquées ; Dunkerque, 310.200 t. dé- 
barquées, 81.100 t. embarquées ; Bordeaux, 258.400 
tonnes débarquéés, 104.600 t. embarquées ; Nan- 
tes, 132.700 t. débarquées, 16.600 t. embarquées ; 
Strasbourg, 97.500 t. débarquées, 69.400 t. embar- 
quées ; Saint-Nazaire, 85.600 t. débarquées, 25.400 
tonnes embarquées. Ù 


\ 
\ 


Les recettes des chemins de fer. Les résultats 
pour 1924, ——- Les recettes brutes des chemins de 
fer français, du 1* au 7 janvier, ont atteint les 
chiffres ci-dessous. Nous donnons, 
thèses, la comparaison avec la période correspon- 
dante de 1924 : : 

Etat, 21.153.000 francs (43.699.000 fr.); P.:2.-M,, 
réseau français, 86.220.000 francs (+ 9.130.000 fr.), 
réseau algérien, 1.025.000 fr. (+ 93.000 francs); Nord, 
25.570.000 fr. (+4.593.000 fr.); Orléans, 18.066.000 fr, 
(42.949.000 fr.) ; Est, 21.323.000 fr. (+ 4.935.000 fr.); 
Midi, 9.285.000 fr. (41.520.000 fr.); Alsaceé-Lorraine, 
13.887.000 fr. (+ 3 999.000 francs). 

(1) Est-Algérien, 1.511.000 fr. (+-123.100 fr.) ; Bône- 
Guelma, 691.700 fr. (181.700 fr.); Réseau oranais, 
562.500'fr. (— 3.800 fr.). 


(1) Recettes du 23 au 31 décembre. 

Pour l'ensemble de l’année 1924, le total des 
recettes réalisées par les grands réseaux français 
se compare comme suit avec les chiffres atteints 
l'année précédente : ; 


1923 


1924 Différ. en 1994 


(En francs) < 
HtAtS reset .057.867.000 1,284.252.060 4-229.895.000 
P,-L'-M.{rés.fr).. 1.913,476.000 2.345,810.000 +432.834.000 


pu 


NOR re 1.215.432 000 1 404.565.000 +189.133.000 
Orléans... 997.653.000 1.160.2405.000 +162.752.000 
St b recente 1.045.595.000 1.206.759.000 +161.164.000 
NA Rate 492:891.500 581 048.800 + 88.157.300 


Ch. d'Alsace-Lor, 

Au total, nos sept grands réseaux d'intérêt gé- 
néral ont donc réalisé, en 1924, 8.718.333.800 francs 
de recettes, contre 7.251.553.500 francs en 1923, soit 
en faveur de l'exercice 1924, une plus-value de 
1.466.780.300 francs, ou 20,23. %. 


ALLEMAGNE 


La situation. — La vie du nouveau Cabinet ne 
s'est manifestée encole par aucun acte, mais Far 
,des tendances précises. Il confirme qu'il est ün 
Gouvernement de droîte ce Cabinet -de « non 
politique » est intégralement un Cabinet de politi- 
que réactionnaire. M. Luther et ses collaborateurs 
qui ne sont-pas des personnages politiques sont 
politiquement dominés. par M. Stresemann qui y 
fait sa propre politique et celle des monarchistes. 
M. Stresemann a eu l’habileté de se rendre maître 
du pouvoir sans en avoir la responsabilité, 

En allant au fond des choses, on trouve que 
M. Stresemann est simplement l'exécuteur des com- 
mandements des populistes ‘et des nationaux alle- 
mands, les maîtres des grandes industries et des 
grandes propriétés. Ils sont aussi les maître de 
l'Allemagne entière, à cause des fortunes qu'ils ont 
accumulées par le double jeu de l'inflation d’aboïrd, 
de la déflation énsuite. Ils ont été les arbitres du 


entre paren- : 


532.149.000. 735.494.000 +203.845.000 


mark : üls ont été Les arbitres du rentenmaïrk. Au- 
jourd'hui, ils tiennent toute la vie du Reïch en: 
mains par de fait qu'ils ont créé ét gagé, et dispo- 
sent entièrement de la nouvelle monnaie, vie et. 
avenir du pays. 

La victoire de la-droite est donc complète. Cette 
victoire sera-t-elle stable ? ou de quelle durée ? 
Pas avec £e Cabinet, en tout cas, car ses propres 
partisans ne croient pas à sa Aongevité ; on estime 
que ce n’est qu’un compromis et qu'il tombera au 


premier choc un peu sérieux. 


Son action se manifeste déjà par la suspension 

des négociations économiques avec la France. On 
se. tromperait gravement en s’imaginant que les 
difficultés sont nées seulement des préoccupations 
commerciales. Les négociations sont entravées par 
le sentiment qu'ont les négociateurs germaniques 
de la supériorité de l'industrie allemande et par. 
leur certitude que ia France est dans là complète 
dépendance de l’industrie allemande, Pour eux, la 
situation industrielle de l'Allemagne est si nette- 
ment supérieure, qu'elle seule peut envisager sans 
aucune crainte la perspective d’une guerre doua- 
nière. Et ils ne doutent pas que la crainte de la 
rupture n’amène la France, inquiète, à toutes les 
concessions. La presse allemande, même de gauche, 
développe longüenient cette thèse et encourage le. 
Gouvernement dans son intransigeance. Et l'on 
voit par là que c’est surtout la mentalité panger- 
maniste qui domine iles discussions. C'est elle qui 
rendra possible la guerre des tarifs, vers laquelle 
on paraît s’acheminer. 
. La Berliner Borsenzeitung donne un programme 
économique de l'avenir, qui semble bien être celui 
des sphères oftcielles : l'Allemagne doit s'armer 
de tarifs protectionnistes, mais battre en brèche 
au dehors le protectionnisme des autres, jusqu’à 
ce qu'on soit arrivé partout à ‘un libre échange r'e- 
latif,. Aussi l'Allemagne ne doit-lle conclure que 
des traités à très court terme. PRÉ PRQRS | 


Banque d'Allemagne. —. Lé bilan de la Banqué. 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 15 janvier 1995, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 


dente : , De 
7janv. 15janv. Com- 
1925. 19% paraison 
Actif (En millions de reiéhsmarks), 
Or en caisse: ..., 2, ere 009, 25 BUS ALES 
Or à l'étrañger...,.... ee 199 199 » 
OPA RME ER 781 792 +. 11 
Couverture en devises. ..., 260 264 + 2140 
Argent et billion, ......4. : 50 57 + 7 
Portefeuille d'éscompte .... 1.884 1.744 — . 140 
Avances Sur gages. .......…. 8 1: En) 
Porteteuille-titres .,,...... 110 1102 > 
Actifs divers..,.,...... 1:768  ?1.774 +416 
Passi, ; A do 
CADRES ae RS re 90 OURS » 
Billets en circulation. ..... 1.800 1.646 194 
Exigibilités à vue ..::,.,.. 897 984 + 7 
Emprunt à la Rentenbank. - 432 403 — 29 
Eftets récscomptés........, 554 606 + 52 
Passifs'divers. ent 1.062 1.024 = 88 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque Are (en millions de reichsmarks) 
r & 


: 5 EE 28 [48| 5 = |.:5 ,2 
© Dates = © PSS »3 SE E® 5 = ÉÈ PE 
HÉLNE SE es 28 2: 2 | es Helss 
S 5 S° FE CA GS ii = Fe 
23 juil. 191411.357 | » » 9335 751! 50 | 4.891] 944 | »| 40 
22n0v.1924| 455 ! 240 232 53 2,171! 18 | 4.550| 904 | 431 10 4 ; 
29 — ,.| 456 9240 232 50 2.290) 10 | 4 863l 04 | 308l 40 a 
6 déc:..,: 461 235 232 47 2,170! 8 L.S04| 971 |- 449) 10 % - 
15 — ..| 466 231 232: 48 9.079) .17 | 1.723l1:132 | 474] 40 %. 
23 — ,.| ‘501 217 239 45 1.960 24 | 1.765| 966 | 563 10 PA 3 
31. te ee { +. se AG 1:84 17 | 1.941] 821 | 493| 10 4} 
janv1925| 582 | 50 50 1,884] 8 | 4.800] 897 | 554] 40 0 
16 ,,1 689 | 499 964 57 1744: 47 10 


1.6461 984 | 606 10%. 
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La Sroduction HerutS eus, — La Fédération. 
des Industries allemandes du Fer vient de publier 
cette statistique de la production SINQUTENE du 
Reich, depuis la guerre : 


Fonte Acier 


(Millions de tonnes) 


RTE TATEE 6.40 8.54 
VETEMENT CIE 7.85 9.99 
TT MR RE PURGER 9,89 11.72 
ABS RCE à Ne 4.72 6.02 
1924 (janv.-sept.) ..... 5.39 6.86 
BULGARIE 


La production agricole en 1523. d'après 
les statistiques de l'Institut International d'Agri- 
culture de Rome, 
agricole bulgare en 1923 : 


Catégories et cultures 


_(Hectares) (Quintaux) 


ANOÏNE; Le rss ee PR RCE . 149.800 1.333.658 
Epeautre .:...... He ge se de at ble 7.295 60.686 
Froment d'hiver et de bnnse 982.157. .9,858.479 
Maiss ie SE Bee t ane 552.008 6.824.414 
NTÉTOLER EE RME Pa x 94,736 1.090.606 
EN ns A EE RE 220.027 2.408.609 
RIT Tee 0 Siret dress 1 8.459 10.038 
Seigle d'hiver et de Printemps FRE + = 171.996 1.743.155 
Pommes de terre..........,,...,., 9,500 392.000 
Chanvre (filasse)...,.,...,.:... ; 3.100 14.000 
Coton D A OU eva SRE 2.700 3.890 
Lin A Ce dors Dan nt 520 2.500 
Chahvre:(graines):e, 0x 23 ete cu ds (8.100) 18.000 
CORRE ES AR tt nets 1.300 7.100 
FAR Peine gt dep r a senres (520) 2.800 
SÉSAMÉ ere ee TR RO RO 2.600 . 6.600 
BRLICTA VERT A SUET On eh steel ne r nee 12.400 1.530.000 
Sucre de betteraves.:.,....:...::.. » 289 645 
RADAR PA en ne eue D den EST Dee 53.196 400.000 
Vignobles, raisin....:.... S'ETRUE d re 39,000 1.195.000 
— ROUTE RASE ST » * 903.000 


(* Hectolitres de moût). 


Le cheptel en 1923. — Suivant la statistique pu- 
bliées par l'Institut International d'Agriculture de 
Rome, voici eomiment 86 DRE le cheptel de la 
Bulgarie en 1983 : 


Espèce chevaline....…. ASS RE TEST Fer os 998 , 240 
me HASIRO..rrtiasithe PET UT COR 155.581 
—AMulAssIÈre ee; eus PAT EIRE 25.714 
M IT. SUR as na Gen ds LUE 5 seat « 1.877.108 
—  buffaline .......... TT SAS MUC à ut 8 : 498.209. 
= ANOVIT ON eme r diN Chen ee dia defi es Cu 8.922.604 
7 CAPITAINE Ernie PS ee Are dre 1.331,853 
2 VPOLGNE Tnt SRE EME SUR 1.089.699 

GRANDE-BRETAGNE 


M. Asquith et le parti libéral. — [Le roi d'Angle- 
terre a donné son assentiment à l'élévation à la 
pairie de M. ASquith, qui prendra le titre de 
comte d'Oxford, Bien que siégeant dorénavant à 
la Chambre des lords, il est possible que M. As- 
quith conserve son poste de chef du parti libéral. 
Un autre membre de ce parti serait dans Ce cas 
délégué pour le remplacer à la Chambre des Com- 
munes. 


Le Voyagu de M. Bratiano, — Dhirené Son séjour 
en Angleterre, où il est demeuré plus d'une se- 
maine, “le ministre des Finances roumain, M. Bra- 
tilano, s’est entretenu avec plusieurs membres du 
Gouvernement britannique au sujet de la question 
des réparations et du programme économique de 
la Roumanie, et il s'est informé dans quelles pro- 
portions l'Angleterre serait disposée à participer 
au relèvement de l’industrie roumaine. La ques- 


les chiffres de la Des 


Superficie Production 


‘Clearing, par 


PSHONS. 


tion d’un emprunt m'aurait toutefois pas été en- 
visagée, 


Bilan de la Banque d’Angleterre, — Le bilan de 


la Banque d’ Angleterre, pour la semaine finissant 


le 21 janvier 1925, 8 ‘établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
BAllOtS "ÉMIS. 2,102 RE sséssnnese set 146.494: 200 
Dette de l'Etat RUES 3 AT 41.045.100 
AUTOS garanties 220 atuedelie ce. 8.734.900 


126.744 .260 


Or monnayé et en lingots...,:, ...:.... 
| 146.494 ,260 
on 


Département de Banque 

CRI SOCIAL es eg Al 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 13 Dette nationale, etc.)..... 


14.598.000 


R2.922.608 


DÉDOtBIAIVErS ns nes. destirets 107.006.810 
Traites à sept jours et diverses,..,..,.. 6.241 
Solde éh excédent. ........, PRIT Er ee . 3.482.680 

147.971,339 
Garanties en valeurs d'Etat. ........... .._ 49.213.492 
Autres gafantiüsw.;. oc. «2 Sr AE da Al date À 
Billefs én réserve: ne, NUE ee «+ 21.650.940 
Or st argent monnayés en réserve.,,.,.. 1.827.380 

147.971.389 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


2e 2sS SAN). © 

RS E mn, le le ei, e 

s a 2 a <C) - D © © Fa + © El & 

Dates 6.4 £z à HOm| 9 [52918 

He 5 À l£au| 2 [asso 

ta À SEo | & | we S 

© (e) en se Œ À Es) 4 

Gaoat1914| 27.622| 36.105] 68.249] 76.393] 9.967| 12.60|6 % 

3 déc. 19241198.495/128.796 143.669 137.004/24.449| 17.09/4 0€ 
10 — ...1128.504/124.415/195. 7386/1290. 759/23.809| 17,54] » 
17 — ...1198.512/125.504/119.308|114.439/29.758| 19.07| » 
2n — 1123 6241129. 752/126.139/195.510/18.522] 14.68] » 


31 — ...1128.960/128.2561174.291/172.18020.014| 11.48] » 
TA Pur 4925 128 5641127.5631180.082127.321[20.751| 19.95[ » 
14 — .1128.569[126.1531124. 5241195 .366122.186| 17.21! » 
21 — . 1128. 972 124.843|129.929f124. ue 478} 18.07 » 


Les Ciearing-Houses en 1924, — Les statistiques 
qui viennent d'être publiées, relatives aux opéra- 
tions des Glearing"Houses en 1924, accusent une 
augmentation dé 79 0 % Sur les chiffres de 1923 et 
de 1,3% sur ceux de 1920, les plus élevés jusque- 
là: HLétotal. des. eifets de commerce, chèques et 
autres instruments de crédit, passés par la Cham- 
bre de compensations ‘de din s’est élevé, l’an- 
née dernière, à-39.532.864.000 liv. st., en accrois- 
sement de 2.905.272.000 liv. st. sur le chiffre de 
l'année précédente. 

Voici comment se comparent les opérations du 
Clearing-House de Londres pendant les deux der- 
nières années : 


Différences 
1923 1924 en 1924 
{Milliers de liv. st.) 
Town Clearing :...,.. -82.270.875 85.088.605 42.768.982 
Metropolitan Clearing. 1.546.565  1,594.114 + 47.549 


Country cheque Elea- 


MONO RE Tdi ieer ce 2.810.654 2.900.145 + 89 491 
HOUR ee 36.627.592 59.532.864 2 905.272 


Des indices de reprise cominerciale pendant le 
second semestre de l’année peuvent être observés 
en 1924, si l'on compare les résultats de cette même 
année avec ceux de 193, et cette observation se 
trouve confirmée par les chiffres du Metropolitan 
ceux du Country chéque Clearing, 
et par ceux de dix Chambres provinciales de Com- 
L'examen des statistiques trimestriel- 


76 


les montre que le total des compensations a aug- 
menté, par rapport aux périodes correspondantes 
de 1933, de 4,8 % pour le premier trimestre, de 
6,6 % pour le deuxième, de 11,8 % pour le troi- 
sième, et. de 8,8 % pour le ane ce même 
trimestre ayant déjà, en 1923, enregistré une aug- 
mentation sensible. 


L'accroissement rapide du montant des opéra- . 


tions du Clearing- House de Londres POnrent les 
récentes années ressort du tableau suivant : 


Millions Millions 

Années de liv.st. Années de liv.st. 
LGBT 3.495 LOFDA ER 13.408 
LOTS RME ES 6.071 THOSE TENTE 192270 
SEUL 5.794 TOLTERS S TRR EETE 19.121 
LOUE RE EU 7.801 LOISIRS TRE 21.198 
OPEN EE L AS 8.960 1HMOBERSNTES RE SE Es) 
LOTO ER AE 14.659 LOPOSEC ERA 89.019 
AA NE ER 14.614 FIDÈLES RER ARR 34.981 
à LUN DE NE A 15.962 LADA RE 31.161 
INSERM ET SR 16.436 LOIPS ET RE PREREREE 96.628 
DONNER CE 14.669 LOS ASE Are 99.533 


Sur les dix Chambres de compensations provin- 


ciales, huit ont bénéficié d’une augmentation, tan- 


dis que deux ont subi une diminution en 1924 par. 


rapport à l’année précédente. 
mentations, on trouve : Birmingham, 
Bristol, +4,4 % ; Hull, +1,8 % ; Leeds, 
Léicester, +14,1 % ; Liverpool, +5,33 % ; Manches- 
ter, +5,5 % : Nottingham, +3,1 %. Parmi les di- 
minutions se trouvent Newcastle-on-Tyne,. 9,1 %, 
et Sheffield, —5,3 %,. 


Les prix de gros. — L'’index-number de Sauer- 
beck, publié par le Statist, s'établit, 
décembre dernier, à 147.7, comparativement à 145.5 
à la fin de novembre 1924, et 133.2 à la fin de dé- 
cembre 1923. 


Du côté des aug- 
+52 % ; 


Le tableau suivant permet de comparer les 
index-numbers annuels depuis 1913 : 
Index-numbers annuels 
LOIS RER 85 IREM TE PTT Tee 175 12 rene fat) 
LORS 85 THB 192 19027 AI 
IIS RTS 108 LOTO MERS 205 1928: :: 7129 
LINGE 136 TRAIN PEN dec 251 1924. ..:11399 (1) 


(1) Chiffre provisoire. 


Voici maintenant comment se comparent les 
index-numibers mensuels pour 1924 : 


Janvier 1924. 137.4  Mai1924.. 186.4  Sept.1924. 141.3 
Février” —;# 198:8 5: Juins =". 180.3: Oct — (1461 
Mars — .. 137.0 Juil. — .. 138.4 Nov. — .. 145.5 
Aÿril - :—., 184.8’, Août —,, 198.0 4 Déc! —.. 147.7 


Si l'on considère les pers catégories de mar- 
chandises, le tableau ci-après permet de comparer 
quelques index-numbers mensuels : 

Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 
Index-numbers Différ. en déc. 1924 


mensuels par rapport à 
EU 
80 31 30 al juin déc. nov. 
suin, déc. nov. déc. 1914 1923 1924 

1914 1923 1924 1924 — — — 

Produits ali- — — — _— 0/0 0/0 0/0 

mentaires : 
Végétaux.... 66.5 102.7 181,9 133.6 100.9 +30.0 + 1,3 
Animaux... 97.5 152.5 153,8 166.1 <+ 70.8 + 8.8 L 8.0 
Sucre, Pre 

ÉThÉ; 7, e2. 51.8 104.7 112.1 105.2 108.1 + 0.9 — — 62 


————— 


Moyen. Prod, _ 
alimentaires 74.8 SSH 135. 8 139.6 + 86. 6+ 2. 74 24 8 


Minéraux... 


6 + 79.2+ 844 0.8 
147.7 Æ 819 LI08-E 15 


Moyen. Mat” 
premières. ._85.7 141. 7 152.4 _153.6 


Moy. génér., | 81.2 193,2 4455 


\ 
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+0,4 & ; 


à la fin de- 


Fe augmentation générale observée. en décembre 
la hausse. 


Fa 


dernier est due presque entièrement à 
des produits d’alimentation, en dépit d'un recul 
sérieux du groupe des épices. L'avance la plus 
marquée a été enregistrée par les produits alimen- 


taires animaux, soit 8 %, les produits alimentai- Lo 


res végétaux gagnant seulement 1,3 %. 
Tous les articles faisant partie du groupe des 
produits alimentaires animaux ont contribué à 


l'avance de ce groupe, à l'exception du beurre de . 


Frise. Parmi les produits alimentaires végétaux, 
le blé anglais, l'orge et l’avoine ont de nouveau 
fléchi, tandis que de nouvelles avances ont été 
enregistrées par la farine et le blé américain. Le 
maïs a bénéficié d'une reprise sensible. Dans le 
groupe des épices, on note une nouvelle baïsse 
des prix du sucre, 

s'inscrivent également. en recul. se 

L'avance des substancés minérales est due sur- 


tout à la hausse des métaux autres que le fer ; | 


il y a eu par contre fléchissement pour la fonte 
et le charbon. Parmi les textiles, le coton brut et 
la soie ont rétrogradé, tandis que le chanvre et 
le jute se retrouvent en progrès. 
rie des produits divers, on peut signaler. 
hausse des prix d'importation du cuir, des pétro- 
les et du bois scié. è 


RUSSIE re 
Projet d’abolition de l’impôt direct. — En raison 
du refus catégorique des paysans de payer l'im- 


pôt direct, il est vraisemblable que le Commissaire 
des Finances, M. Sokolnikoïf, proposerait dans un 


avenir prochain d'abolir cet irnpôt et de le rempla- 


cer par des impôts indirects. 1l semble d’ailleurs 
que la création du monopole de l'alcool et des dis-. 


tandis que le café et le thé - 


Dans la catégo- 
une. 


tilleries marque une première étape de la réforme 


L'industrie du pétrole, — Suivant les statisti- 
ques officielles, la production russe de pétrole 


pour l'année fiscale 1923-24 (14 octobre-30 Septem- 


bre) s’est élevée à 365.800.000 pouds, soit une aug- 
mentation de 17 % sur l’année précédente (312 mil- 
lions 800.000 pouds. 
de Bakou que la production s’est développée. Elle 


y a atteint 278.700.000 pouds, en augmentation de 


45.906.000 pouds sur l’année précédente. Celle de 


C’est surtout dans la région 


financière envisagée. PRÉ RTe 


Grosny est passée de 91.700.000 à 99.400.000 pouds, : 


celle de l'Emba, au coritraire, a diminué de 8 mil- 


lions 100.000 à 7.700.000 pouds. 


Le nombre des puits forés est en progression. . 
grâce à lemploi de foreuses rotatives. À Bakou, 


on a percé grâce à cette méthode 88.460 pieds, au 


lieu de 58.093 l'année précédente. En septembre, ee. 
étaient en activité AU 


6 machines de ce type 
total, les forages ont atteint à Bakou 255.178 pieds 
(165. 543 l'année précédente), 
(55.107), à Emba 5.482 (1.695). 


Les ‘ventes ont atteint-les chiffres suivants : : 


1922-1923 1923-1924 
Ventes Ventes Ventes Ventes 
INtér AeCxier. intéresser 


— —— — > — 


_ (En millions de pouds) 


Maäzout sie Meter 183.14 2.30: ::: 180. Ne 
Pétrole lampant .:.: 18.17 - 11.48 ‘992.8. 
ESSenCe ares 2.06 2.49 1.75 8.35 
Graisses lubréfiantes 3.19 » 4.50 SUR 
Huiles lubréfiantes.. 3.10 3.60 3.75 7.82 
L'OPALErS em 209.66 19.87 212. 80 44 


Les contrats de vente conclus au cours de la der- 
nière année fiscale portent sur 30 millions de 
pouds, qui viendront s'ajouter 
actuellement exportés. : 


k 


aux 44 millions 


à Grosny 151. 859 : 


Les Soviets ont grandement modifié leurs orga- 
nisations de vente. Ils passaient jusqu'alors des 
“contrats avec deux ou trois grandes firmes étran- 
gères. L'année dernière, le “Naphta Syndicate à 

organisé une compagnie mixte pour la vente du 
pétrole en Angleterre et décidé de créer une so- 
ciété analogue pour la Turquie. Il a pénétré le 
marché italien et de même Îles marché allemand, 
autrichien, belge, néerlandaïs, livonien et estho- 
nien. Le syndicat a des entrepôts à Londres pour 
15.000 tonnes, à Hambourg pour 9. 000, à Riga pour 
4.300, à Libau pour 1.800, à Reval pour 3.400. 

Le Soviet du travail, à sa session du 17. au 19 


décembre, a établi une taxe par poud de pétrole 


lampant exporté de 1,5 kopek, applicable à partir 
du 1 octobre. La taxe sur les autres produits de 
pétrole reste fixée comme auparavant à 0,5 kopek 
par poud. 


SUEDE 


Remaniement ministériel. — Le premier minis- 
tre suédois, M. Branting, a donné sa démission le 
23. janvier, pour raisons de santé. Le ministre des 

. Finances, M. Thorsson, n'ayant pu, comme on 
l'e escomptait généralement, prendre la succession 
de M. Br anting, pour cause de maladie, c'est M. 
Sandier, ministre du Commerce, qui à été désigné 
par le roi comme nouveau président du Conseil. 
M. Branting continuera à faire partie du Cabinet 
en qualité de ministre du Commerce. 


EGYPTE 


- La question du Soudan. —— Le Gouvernement 
britannique a annoncé récemment au Gouverne- 
ment égyptien la création d’une force de, défense 
soudanaise pour remplacer les troupes égyptien- 
nés, retirées (du: Soudan à la suite de l'assassinat 
du sirdar. 

En réponse à cette communication, le premier 
ministre d'Egypte, Ziwar pacha, a adressé le 26 
janvier à lord Allenby, haut commissaire britan- 
nique, une note affirmant une fois de plus que. les 
liens qui unissent l'Egypte au Soudan ne sauraient 
être brisés, et que les événements ‘résultant du 
retrait des “troupes égyptiennes, ainsi que la créa- 

- tion d’une force de défense, ne peuvent en rien in- 
 fluencer le règlement futur du statut du Soudan, 
question qui‘ “est réservée pour des négociations 
ultérieures. 


ETATS-UNIS 


Le nouvel ambassadeur de France à Washing- 
ton. Le nouvel ambassadeur de France à Was- 
hington, M. Daeschner, qui suceède à M. Jusse- 


rand, est arrivé à -New-York le 24 janvier, à bord. 


du « Paris ». 


La participation américaine à la Cour de La 
Haye. — A l’occasion d’une conférence tenue à 
Washington sur les causes des guerres et les 
moyens °de les éviter, le président Coolidge æ pro- 
noncé, le 24 janvier, un discours où il a déclaré 
que le monde allait à un désastre, s'il ne décou- 
wrait pas un moyen efficace d'empêcher les con- 
flits. Le Président a ajouté que le Gouvernement 
américain. était favorable à une participation à 
la Cour d'arbitrage de La Haye, et qu'une telle 
participation serait un premier pas effectué par 
les Etats-Unis en vue de mettre fin aux guerres. 


La confiscation de valeurs mobilières pendant 
la guerre. — Le Gouvernement britannique avait 
saisi, pendant la guerre, 
nant à des étrangers ennemis, et représentant des 
actions et des obligations dans des entreprises 
américaines. Appelée à se prononcer sur cette af- 
faire, la Cour Suprême des Etats-Unis vient de dé- 
cider que le Gouvernement britannique a le droit 
dé conserver les titres ainsi saisis. 


D'après les 


des certificats apparte- 
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Les Clearing-Houses en 1924. -- Le tableau ci- 
après, établi d’après les chiffres publiés par le 
Commercial and Financial Chronicle, résume les 
opérations des Clearing-Houses des États-Unis en 


1924, comparativement aux chiffres correspon- 
dants de l'année précédente : 

Districts fédéraux 1923 1924 Dif.en1924 

S (En milliers de dollars) % 

Boston (13 villes)......... 21.926.026 24.011.273 + 9.5 
New-York (14 villes)..... 220.932.019 256.565.553 + 16.1 
Philadelphie (14 villes).:. 27.021.900 23.144.371 + 4.9 
Cleveland (15 villes)...... 19.458.578 19 022.871 — 2.2 
Richmond (10 villes). .... 9.538.908 : 9.940.690 + 4.2 
Atlanta (17 villes) ........ 9.787.208 10.337.995 + 5.6 
Cnicago (29 villes). ....... 44.716.961 45.933.511 + 2.7 
Saint-Louis (10 villes)..,. 10,999.451 11.041.357 + U,5 
Miuneapolis (13 villes).... 6.541.352 6.666.364 " 1.9 
Kansas City (15 villes).... 13.57).860 13.074.707 3.6 
Dallas (12 villes). ........ 5.210.868 5.915.724 k 12.2 
San Francisco (27 villes).. 23.637.300 24.320.053 + 2.9 

Total (189 villes)... 419.452.431 455.084.069 + 10,1 


En ce qui,concerne la ville de New-York, en 
particulier, le montant total des sommes compen- 


sées en 1924 a été de 249.868.181.339 dollars, con- 


tre 213.996:182.727 dollars en 1923, 
mentation de 16,8 %. 


soit une aug- 


.« Les opérations du Stock-Exchange de New-York 
en 1924. — Les transactions effectuées au Stock- 
Exchange de New-York en 1924 ont été sensible- 
ment supérieures ‘aux opérations traitées en 1923. 
chiffres récemment publiés par le 
Comméèrcial and Financial Chronicle, le nombre 
des actions traitées pendant l’année dernière a 
été de 281.223.341 au lieu de 236.116.032 durant 
l'année précédente. 

Quant aux obligations, les opérations effectuées 
ont porté sur une valeur nominale de 3.804.352.615 
dollars en 1924, dont 876.930-815 dollars pour les 
obligations du ‘Gouvernemer.i américain, 982 mil- 


lions 100.500 dollars pour les obligations des 
Etats, des municipalités, les obligations étrangè- 
res, etc., et 2.345.321.300 dollars pour les obliga- 


tions de chemins de fer. En 1923, lés transactions 
en obligations avaient porté sur un montant no- 
minal total de 2.789.598.000 dollars, dont 796.431.000 
dollars d'obligations du Gouvernement des Etats- 
Unis, 425.206.000 dollars pour les obligations des 
Etats, des municipalités, les obligations étrangè- 
res, etc., et 1.567.961.000 dollars pour les obliga- 


tions de chemins de fer. 


CHILI 


Un coup d'Etat militaire. — Le 23 janvier der- 
nier, un coup d'Etat militaire à renversé le Gou- 
vernement du général Altamirano qui, lui-même, 
était né en septembre dernier d’une révolte de 
l’armée et de la marine. 

Lè nouveau coup d'Etat militaire a pour cause 
principale le‘mécontentement soulevé parmi les 
jeunes officiers par le retard apporté au règlement 
de leur solde. 

I1 semblait tout d’abord que les insurgés se pro- 


poseraient de rappeler l’ancien président M. Ales- 


sandri, mais, aux dernières nouvelles, celui-ci 
n'aurait pas. donné son acquiescement. Son re- 
tour, d’ailleurs, n’est pas unanimement désiré. 


JAPON 


La question du suffrage universel. n récent 
télégramme de Tokio signale que le premier mi- 
nistre, le vicomte Kato, à annoncé à la Diète japo- 
naise, le 22 janvier, qu'un projet de loi relatif à 
l'établissement au Japon du suffrage universel se- 
rait présenté au Farlement au cours de la session 
actuelle. 


… 
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La fortune du Japon, — D'après une estimation 
d'un statisticien japonais, M. Takahashi Hideo- 
mi, reproduite par le Bulletin de la Société d'Etu- 
des et d'informations économiques, la fortune du 
Japon aurait passé, en l'espace d'environ soixante- 
dix ans, d’un peu plus de 5 milliaras- de yen à 
près de 102 milliards, le premier chiffre $e rappor- 
tant à l'année 1853, année qui marque l'entrée du 
Japon dans la voie de la civilisation moderne, et 
le dernier représentant la richesse globale du pays 
en juin 1924. 

En 1868, année de la restauration impériale, la 
fortune du Japon se serait établie à 6.818 millions 
de yen, pour arriver à 13.043 millions en 1889, 
année de la proclamation de da Constitution et de 
l'établissement du régime parlementaire, Elle se 
serait élevée à 16.667 millions de yen en 18%, 
après da guerre sino-japonaise, et à 22.742 mil- 
lions en 1905, après la guerre avec la Russie. Elle 
aurait ensuite progressé successivement à 37.528 
millions en 1912, à la mort de l’empereur Mutsu- 
Hito, et à 98.026 millions en 1981, au lendemain 
de la guerre mondiale. Enfin, malgré le grand 
tremblement de terre de 1923, dont les ruines sont 
évaluées entre 6 et 8 milliards de yen, la fortune 
globale du Japon était «estimée, en juin 1924, à 
101.977 millions de yen, ce dernter chiffre repré- 
sentant des yen-papier, qui depuis 1921 ne sont 
plus à la parité avec le yen-0or. 

D'après le même statisticien, la’ fortune d’Osaka 
serait de 4.712 millions de yen, et celle de Tokio, 
de 3.412 millions. : : 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours, — Vins : Le mouvement des vins 
dans lel 3 ppemiers mois de la campagne; la situation; les 
cours. — Sucres : La situation ; les cours. — Cafés: La situa- 
tion; les cours. — Textiles : La situation ; les cours. — Soiïes : 
Aa situation ; les cours. — Métaux : Les cours. — Caout- 
choucs : Les cours. - 


Blé. — Les cours sont fermes sur tous les marchés 
du monde, avec une lendance générale à la hausse. 

Sur le marché de Paris, la liquidation s'est faite 
à 135,50, Mars-avril cote 135,50. 


Farines-fleur. — La hausse des prix, signalée il y 


a huit jours, s’est accentuée.. 
La liquidation s’est faite à 162. 


Vins. — Voici quel a été le mouvement des vins 
pendant le premier trimestre de la. campagne 1924-25 : 
dans cette période, les retiraisons des chais de la 


propriété se sont élevées à 12.516.524 hectolitres, tan- 


dis que pour la période correspondante de la: cam- 
pagne précédente, on comptait 12.710.306 hectolitres, 
soit une petite diminution de 193.782 hectolitres. 

Le stock commercial est en augmentation : il a 
atteint, fin décembre, 11.642.507 hectolitres; contre 
11.278.028 à l'époque correspondante de 1923 ; depuis 
1914, ce chiffre de 11.642.507 n'avait pas souvent été 
atteint. 

L'allure du marché est toujours la même et les 
cours sont restés stationnaires sur toutes les places. 

En Bourgogne et dans le Bordelais, les affaires sont 
insignifiantes. 

En Algérie, quelques affaires ont été traitées de 
5 fr. 50 à 5 fr. 90 le degré, dont 13.000 hectos vins 
rouges 1108 à 5 fr. 85 et 4000 vin rouge 908.4 58 fr.: 
1.800 hectos rosé à 5 fr. 60; quelques lots vins qualité 
secondaire à prix suivant qualité: deux lots vin pour 
distillerié de 3 fr. à 3 fr. 30 suivant éloignement. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les transactions ont 
été réduites. Prix sans changement. 

On a payé des vins rouges du Midi 8° de 75 à 78 fr: 
des 9° de 80 à 85 fr.; des 100 de 96 à 102 fr.: des 110, 


vrier, 183, 


assez rares, de 103 à 105 fr. Des vins du Centre, 7 à 
8°, ont été vendus 76 fr. Des Algérie 11° ont été trai- 
tés -de 100 -à 102 fr; des 120 de 105 à 110 fr. 


Alcools. — On note plus de fermeté dans les cours. 


A Paris, les alcools neutres valent de 490 à Suu fr. 
pour le courant. Le syndicat des rectificateurs d'’al- 
cools de bouche enregistre les cours de 480 à 520 fr., 
marchandise prise - en entrepôt à Paris, paiement 
comptant, ; 


Sucres. — La fermeté domine toujours sur les prix ; 
ils ont fini sur une hausse accentuée, 
Sucre ‘blanc’ n° 3 fait, pour le courant, 181 ; fé- 


Safés. — Les affaires restent normales, tout au plus. 
On constate la demande habituelle, mais réduite, 
plutôt. = Se 

Au Havre, où les cours ont de la peine à Se main. 


tenir, on à fait (50 kilos) : janvier, 505,50; février, 499. 


Textiles. — Coton. — Période de calme. Les affaires : 


sur tous les marchés du monde, sont insignifiantes. 


Les cours sont faibles. Cela vient de ce qu'en cons 
tate, sur tous les marchés, un arrêt complet de Ia = 


demande et, malgré les fortes exportations américai- 
nes et les prises importantes de l’industrie au début 
de la saison, la quantité de coton restant à vendre 
est encore forte. Il y a donc lieu de craindre que Îles 
offres des détenteurs de la marchandise ne viennent 
à peser, devant la pénurie actuelle des acheteurs. 

Au Havre, on a essayé de réagir contre la lourdeur 
des cours. On à fini sur des tendances plus 
nues: : 

Janvier (50 kilos), 557 : mars, 562. 

Laines: — Les cours restent soutenus. 
Au Havre, on cote (100 kilos) : janvier, 1,800 ; mars, 


1.790. 


Soies. — L'inactivité persiste sur ce marché ; les 


transactions se bornent au strict nécessaire. Les prix 


accusent toujours de la lourdeur. : 


A«LYOn, en soies d'Europe et du Levant, On à°fait : 


Grèges : Piémont et Messine extra 12/16, 280-285 fr. 
Italie extra 18/16, 270-285 : 1er ordre 10/12, 280 ; 2e of- 
äre 12/16, 265-270. Syrie 2e ordre 12/16, 245. ; 

Organsins 
Q0/22, 325-335 ; 1er ordre 26/30, 300, Piémont et Messine 
extra 24/26, 325-330. 


Shanghaï est calme, mais les cotations sont assez 
élévées. On fait : pe RATE EE 


Grèges Chine filatures : | se 
Zebra extra et I 11/13 (disponible), 285 fr. Three dan- 


cérs extra et 1 13/15 (disponible), 275. Pasteur I 11/13. 


(disponible), 272,50. Tien cheong extra et I 15/17 (dis- 
ponible), 270. Gold lobster 1er et 2e fil 13/15 (disponi- 


Au marché de l'étoffe, la retenue domine. On ne 
prend que des engagements modérés, 7 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant_ Terme 
Cuivre... 66. 1/8 c/ 61.13/ 9 66 1/3 c/ 66.16/ 38 
Etain... 263.13/ 9 c/ 255,17/ 6  966.17/ 6 c/ 269 19/27 
Plomb H929/ 0) 29,197:6 DOS CRESTADE 
Zine.:,2. d1.1/ 6 0h 37, 1] 67 106.101 06/88 AAA 
Argent... 32.:5/16 c} 82. 5/16. 92. 1/16: CPR ER 
Cr SAIT EE) 87:07 2 Me 


Gaoutchoucs,— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 


inerce, le kilo net, paiement comptant, sans escompte, 
qualité « Standard », entrepôt Paris : 2 NES 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 


janvier, 15 A.-15.40 V. (15.25 N.); février, 15 A.-15.50 V, © 
"mars, 16 A, (15.20 A/15,65 V:) ::3 d'avril. 


(15.25 A) 
15.40 A.-15.75 V, (15.60 A.-15.85 V.); mai, 15.40: A.-15.70 V. 
(15:50 A:-15.80 V.} 3 | 


Le 


soute- 


: Cévennes extra 26/30, 337. Italie extra 


S 


- ble), 270. Yacinthe 1er et 2e fil 16/18. (disponible), 270 
Gold Swalow I 16/18 (disponible), 260. ee: 
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Assemblées générales de Sociétés | 


Banque de l’Indochine. Réunis le 26 janvier 
en assemblée générale extraordinaire, sous la pré- 
sidence de M. de Montplanet, les actionnaires ont 
donné, à l'unanimité, tous pouvoirs au Conseil 
pour. 
pour la création d'un Institut destiné à exercer le 
privilège d'émission dans les colonies où la Banque 
de l’Indochine est établie. 

Le ministre des Colonies avait communiqué les 
grandes lignes d'un projet destiné à régler les con- 
ditions auxquelles devra répondre de nouvel Insti- 
tut d'émission : nomination par FEtat d'un Direc- 
teur général-président et de trois administrateurs, 
redevance moyenne de 1 1/2 % sur là circulation 
productive, participation de FEtat aux bénéfices 
après prélèvement de 8 % sur le capital et les pri- 
mes versées par les actionnaires, enfin un droit au 
partage des réserves à constituer. Le Conseil a 
jugé qu'il ne pouvait adapter l'actuelle Banque de 
lindochine à d'aussi considérables modifications. 
Néanmoins, [la Banque de l’'Indochine participera 
à da constitution du nouvel Institut d'émission 


> 


et ses actionnaires auront un droit de souscription 


dans le capital initial de cet Institut. 


PETITES NOUVELLES 


n° Associalion Nationale des Porieurs Français de 
Valeurs Mobilières. 
l'Association Nationale des  Porieurs Français de 
Valeurs Mobilières vient d'appeler M. Gustave Rendu, 
secrétaire. général honoraire de la Compagnie des 
Agents de change, aux fonctions de président de l’As- 
sociation Nationale, en remplacement de M, de Velle- 
frey, décédé. Nul choix ne pouvait être plus heureux 
et mous félicitons cordialement l'Association et son 
nouveau président. 


aan Syndicat des Banquiers en Valeurs. — L'assem- 


blée générale annuelle du Syndicat des Banquiers en 


Valeurs près la Bourse de Paris a eu lieu le mercredi 
èi janvier courant et a élu son président, M. Prosper 
Paureau, ainsi que les membres de la chambre syn- 
dicale. 

Ceux-ci se sont réunis le jeudi 22 courant et ont 
constitué leur bureau comme suit : 

MM. J. Roumagnac, vice-président ; 
sorier ; A. Haburger, secrétaire, 

Les autres membres de la Chambre syndicale sont : 
MM. Baschet, Adrien de Castro, André Paillard, Ruf- 
fier des Aiïmes, Lucien Wolff et Zivi. 
. MM. Lucien Gamburg et Lucien Sée, 
tants, n'étaient pas rééligibles. 


R. Thierrée, tré- 


membres sor- 


__ Le Comité de di- 
Français, dans sa 


va Institut Colonial Français. 
xection de lInstitut Colonial 


_ Séance du 24 janvier, a émis le vœu suivant, sur le 


rapport de notre rédacteur en chef, M. René Théry, 
et après une très intéressante discussion : 
« Le Comité de Direction de l’Institut Colonial Fran- 


cais, assisté de ses Comités d’études et d'action col0- 


niales, 

« Considérant que les rélaras successifs apportés au 
règlement de la question du renouvellement du privi- 
lège de la Banque de l’Indochine, ont eu tous les 
inconvénients dont ils s'étaient inquiétés dès 1922 : 

Que la prolongation «d’un régime provisoire, en- 
travant l'expansion de possessions- prêtes à dévelop- 
per activement leur mise en valeur, nuirait de plus 
en plus gravement à l’économie de la Métropole et 


de l’ensemble de son domaine d'outre-mer : A 74 


« Que la solution à retenir devra, abstraction faite 
de toute considération d'intérêt particulier et de doc- 
trine, s'inspirer de la nécessité de maintenir la con- 


Les 


signer avec le Gouvernement une convention - 


— Le Conseil d'administration d£: 


exécution 


a pris. la dénomination de 
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fiance des indigènes dans la circulation fiduciaire, de 
prévenir des dépenses inutiles, et d'assurer les liai- 
sons indispensables entre l'émission des billets et 
l'agencement général du crédit en Extrêrme-Orient, 

« Exprime le regret irès vif que ses vœux de 1922 
et 193 n'aient pas été suivis d'application ; 

« Prend acte avec satisfaction de d'intention mani- 
festée par M. le Ministre des Colonies de provoquer 
à bref délai une solution définitive ; 

« Emet le vœu que, s’il n’est pas possible d'éviter 
la formation d’un:établissement spécial d'émission, 
celui-ci soit constitué sur des bases telles 

« Que la pérennité de l’œuvre accomplie depuis ein- 
quante ans ne soit pas compromise ; 

Que la population locale ne puisse pas s’alarmer 
du changement intervenu et accepter moins volon- 
tiers la -monnaie de papier mise à sa disposition ; 

« Que les installations matérielles créées peu à peu 
et aujourd'hui au point soient pleinement utilisées ; 

Que nulle restriction des crédits au commerce et 
à l’industrie ne soit susceptible de résulter d’une dua- 
lité d'organisation. » 

Dans la même séance, ayrès lecture et discussion 
d'un remarquable rapport de M. Hersent, avocat au 
Conseil d'Etat et à la Cour de Cassation, l'Institut 
Colonial Français à émis un vœu tendant à ce que 
l'extension de la législation sur les accidents du tra- 
vail à nos vieilles colonies soit activement étudiée- 
et réalisée avec les modalités nécessaires, 


nan Energie Electrique du Nord de la France. — 
Cette Société procède actuellement à l'augmentation 
de son capital par l'émission de 80.450 actions de 250 
francs naminal, réservée aux actionnaires actuels à 
raison de ? actions nouvelles pour 5 actions ancien- 
°nes, jusqu'à concurrence de 79.820 actions, les action- 
naires ayant droit pour le surplus de souscrire à titre 
réductible pour l'attribution tant de celles des 79.820 
actions qui n'auraient pas été souscrites à titre irré- 
ductible que de celles des 630 actions formant le 


[ TOMPU. 


Ces actions, créées jouissance 1% janvier 1925, sont 
émises à 27» francs, soit avec une prime de 25 francs 
par action. Elles seront libérées du premier quart plus 
la prime, soit 87 fr. 50 à verser au moment de la 
souscription, le deuxième quart, soit 62 fr. 50, le 30 
avril, ét enfin de solde, soit 125 francs, le 15 juin 
prochain. 

La marche actuelle de cette Société .est très satis- 
faisante. La production totale de 1924 a atteint en effet 
plus dé 170 millions de kilowatts-heure contre 135 mil- 
lions en 1923. Le bénéfice d’exploitation de l’année 
atteint 17.188.600 francs contre 11.466.000 francs er 
1923,- soit une plus-value de 5.722.000 francs. 

Grâce à l'augmentation de capital en 
Société pourra réaliser unsprogramme d'extension 
très important, tout en tenant compte des retards 
apportés dans le règlement des dommages de guerre 
qui lui sont encore dus. 


cours, la 


wa Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine. — Nous 
apprenons que la Fédération des Skieurs des Vosges 
organisé son IVe Concours de ski (Concours interna- 
tional de la Fédération). 

Les épreuves de ce concours comportant le Cham- 
pionnat des Vosges ainsi que divers challenges par 
-équipes ou individuels (courses de fond 8 ou 16 kilo- 
mètres, etc.) auront lieu des 31 janvier et 1er février 
195 au Markstein, 1.170 mètres) sous le haut pairo- 

nage du Club Alpin Français. 

(Movens d'accès : ligne de Strasbourg à Mulhouse 
avec embranchement de Bollwiller à Lautenhach): 


van Chemins de fer du Sud de la France, — En 
d'uné résolution de l'assemblée : générale 
extraordinaire des actionnaires, prise le 16 janvier 
195, et qui sera incessammient publiée, cette Société 
« Compagnie des Che- 
mins de fer de la Provence ». 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 29 janvier 1925. 

Les affaires ont encore été fort restreintes cette 
semaine, On ne pouvait guère s'attendre, d'ailleurs, 
à voir le marché s’animer à la veille de la 
liquidation. Cependant, la tendance a été relative: 
ment satisfaisante : d’une part, la catégorie des 
valeurs de placement s'est trouvée favorablement 
influencée par la meilleure tenue et Ia reprise d’ac- 
tivité des Rentes françaises ; quant aux titres d'ar- 
bitrage, ils ont bénéficié de la bonne orientation 
des places étrangères et aussi de la situation favo- 
rable du marché de certaines matières premières. 
Aussi reste-t-on finalement sur une cote assez sou- 
tenue en clôture. 

" MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etats. — Le retour au marché libre a eu 
le meïlleur effet sur la pluyart de nos catégories de 
rentes. Sans doute, les mouvements de cours ne sont 
pas uniformes, mais il n'en est pas moins vrai que 
tout ce groupe a recouvré une activité de bon aloi 
et souvent même une réelle fermeté. Tel est surtout 
le cas du 5 0/0 1920 amortissable. Les emprunts gagés 
par l'Etat ont également bénéficié de demandes sui- 
vies, 

Parmi les fonds étrangers, on remarque une légère 
amélioration des rentes ottomanes et des fonds mexi- 
cains. Les rentes russes sont, par contre, toujours 
faibles, en dépit d’un léger raffermissement en clô- 
ture, 

Banques. — 
maine n'a pas 
suivantes et on 

Les banques 
ainsi d’ailleurs 


Le redressement du début de la se- 
été maintenu au cours des séances 
finit très calme. 

d'émission se sont un peu 
que les actions de nos grands éta- 
blissements de crédit. Les banques d'affaires n'at- 
tendent qu'une meilleure ambiance pour reprendre, 

L'action du Crédit Foncier est intéressante à 1.315. 

Les Obligations foncières et communales ont des 
échanges actifs, L’épargne recherche ces titres large- 
ment dotés de lots et qui offrent, aux cours actuels, 
une prime de remboursement élevée. . 

Le tirage du 5 février intéresse les emprunts com- 
munauzxz de 1879, 1880, 1891; 1899 et foncier de 41909. Il 
comporte 223 lots dont un de 150.000 francs et 4 de 
100.000 frames, pour un montant total de 860.000 francs. 

Transports. — Bien que sans changement notable, 
il faut bien admettre que les actions de nos chemins 
de fer ne peuvent manquer d'être favorisées Ear 
l'augmentation sensible de recettes de l’année 1924, 
que nous publions d'autre part. 

Les valeurs de navigation n'ont pour ainsi dire pas 
varié, mais n’en clôturent pas moins mieux orientées, 
et cela en sympathie avec le marché des frets. 

Notons le recul du Suez, dû à la perte en première 
instance du procès intenté par les obligataires, 

Valeurs diverses. — Tandis que les valeurs d’eau 
et de gaz ne varient pas ou presque, les titres d’élec- 
tricité sont, au contraire, plus animés, en sympathie 
avec le recul des cours des métaux, uniquement im- 
putable d’aïlleurs à la hausse exagérée de ces temps 
derniers, les minières étrangères se sont reriliées. 
Les métallurgiques et les charbonnages sont quelcon- 
ques et parfois offerts. 

Les phosphates et les produits chimiques ne don- 
nent lieu qu’à des mouvements de cours réstreints. 

Aux sucrières, les Sucreiies d'Egypte sont bien 
impressionnées par l'augmentation du dividende porté 
à 24 sh. 6 contre 22 Sh. 11. La Say est à peu près in- 
changée. 

MARCHÉ EN BANQUE 


Les valeurs pétrolifères n’ont ras une allure uni- 
forme. Les compagnies américaines sont fermes. Cette 
tendance s'est particulièrement affirmée en clôture. 
On a publié en effet les chiffres de la production 
américaine jour 1%4 et ils accusent une diminution 


repliées, 


| 


sur l’année précédente. Ce fait, qui ne s'était pas 


présenté depuis vingt ans, à produit très bonne im- . 


pression: Les galiciennes et 1e TOURS quelcon- 
ques 
Les caoutchoutières sont favariséés par la réduction 


des stocks visibles et par l'augmentation de la con- - 


sommation, _. 

Parmi les valeurs sud- “africaines, notons la reprise 
de la De Beers, alors que les mines d'or manquent 
de régularité. c 

Enfin, les valeurs industrielles russes sont indéci- 
ses et souvent même rétrogradent. 


Deraiers cours au comptant cotés à la séance 
du 28 janvier 4925 


PARQUET Nord: re rene 981 . 
90/0 SEE 48 45 | Orléans ....... Se 0 D 
3 0/0 amortissable.. 56 90 | Ouest.…...... Es ee DICO 
3 1/2 0/0 amortis... 82 95 | Métropolitain....... 437 
BOOT ee 58 70 | Nord-Sud... PR PRE ER oi: 
4 O0 RE EE 50 ., | Ce Paris. de Distrib.. 895 .. 
A O0'0MOIS RSS 49 45 | Thomson-Houston... 459 . 
5 qu ARore 1920 lib. 74 40 | Penarroya.......... 1800 
G:0/0iD. LAS 69 95 | Messag. Mart. ord. 158 
PE ons s Trésor 6 cie 489 — — - prio. 139 
178-419 l'OMHIDUS., 26.2 660 
—  — = Sep de 1928 473 .. | Transâtlantique ord. 134 50 
Crédit National 1919 _ 340 50 — — prio. 134. 
_ — 1920 . 354 Voitures à Paris... 856 .. 
— — 1921 127 Paff. Say ord...., 1960 . 
— — . 1922 464. FObL' Estanc. 241 25 
— — 1922 487 50 | Obl. P.L.M.fus.anc. 229 5% 
— — 1923 592 ..| — Midi anc. ...… 280 . 
— — Juin 23 387 50| — Nord anc...... 244 . 
Janv.24 394 ,.| — Orléans anc... 247. 
Eglises dévast. 60/0 350 :.| — Ouest anc..,.. #81 50 
Grosse Métall. 6 0/0 339 50 | Japon 5 0/0 1907... 282 
=  nouv. 340 .. | — 40/0 or 1910. 387 50 
Cail- Fives-L.-Th.6%% 345 50 | Russe 3 de 1891- 94. 10 30 . 
OblI. Houillères ê # 360 ..| — 5 0/0 1906... 17 90 
852 .. | Turc Ünifié.. SEE _57 40 
Ind. Sucrière 6 0j0 958 Banque Ottomane. . 859 . 
1992 "305 - = Rio-Tinfo.. 7.7 3760 . 
Industr. Alsac. É re 845.50 l'A7OR rss 895 ; 
_ 340 Sucreries d'Egypte.. 1190 .. 
Métal. sinist. 6 0/0 291 .. | Aciéries de France., 356 ... 
Usines sinist. 6% % 968 Decauville.......... Use 
Obl1. Ville 1871...... 305 -. | Fives-Lille ....… sise 21/0 
—  — 1898...... 201 .. | Montbard-Aulnoye.. 185 .. 
—  — 1905...... "1801-57 POrEUSOL.S Ne 12 00e 
—  — 1921...... 390 .,- | Soie artificielle... ‘6100 ., 
— Foncières 1879. 428 .,| — d'Izieux.....…. 2415 
= — 1903. re .. | Usines du Rhône... 435 
es pis ous MARCHE EN BANQUE 
Banque de Francés, ROOUb' 2 FBakou: rs 21965 
de l'Algérie... 4625 Balia Karaïdin ..... - 193 50 
— Nat.de Crédit. 718 Financ. des caoutch. 162. 
— ParisetP.-Bas 1499 .. | Cape Copper ....... … 23 65 
—. Union Paris. 915 :. | De Beers ord....... 1099 %,7 
sou Algérienne... 1051 EHiainos0ff. MSIE 
Compt. d' Éscompte. 958 Malaicca rs 16: 
Crédit Foncier...... 1315 MaHzOof SR ER OIDETE 
—  Industriellib. 944 Mexican Eagle... CR 
— : Lyonnais.. 15170 Modderfontein B.... 132 50 
— Mobilier... 501 .. | Rand Mines » ....,. 32719250 
Société Générale 758 Tharsis ..... ETS SE 
SUEZ net 8390 Utah FORRAEE RTE: 1690 . 
RRtES T ÉenRee 692 Verminck. 252. ire 
PEÉ-M. Fer 840 Royal Dutch .… nee 30150 . 
Midi 2525 ie SE 639 ‘.. | Shell Transport. A4 :. 


Marché de Londres (GRR cours). 
577/8; Emprunt 5 9% 1011/2; Emprunt français 3 0/0, 
14 1/2; Utah, 18 11/16: Rand Ve 61 3./.; De Beers,_ 
12 7]16; Rio Tinto, 22 7/2; Ro De ce ETS 
Transport, 4 1/2. 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To. 
peka, 119 ./. ; Calumet, 17 8/8 ; Canadian Paciñc, 1501/4; 
Louisville Nash, LOTS Southern Pacific. 1067" 


port, 48 ./.; Argent (américain) 68 8/4. 


2e rer ge one | > 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
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ted Steel com., 127 1/4: Royal Dutch, 54 3/8; LE Trans- 
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à partir du î+ de chaque mois 
France et Colonies : 


Etranger (U:-P.) É 


N° 1718 = 06 volume ( 
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ABONNEMENTS 


&5 fr. 
25 fr. 
55 fr. 
30 fr. 


UÜn'an. 
Six mois. 
Un an... 
Six mois... 
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Direcleur-Fondateur : Edmond THÉRY 


Paraissant le Vendredi 


TÉLÉPHONE 

Adresse lélégraphique 
Prix DE cHAQUE NUMÉRO : 

France: Un franc - — Étranger : 4 fr. 25 


: Central 46-61 


: EHconopéen-Paris 


ONOMISTE EUROPÉEN 


INSERTIONS 
LA LIGNE 
Annonces en 7 POINIS.,..,s..05s # >» 
Réclames en 8 points.,,,,,..., 7 > 


Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 
et réclames d'émission. 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


» | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | Vendredi 6 Février 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE. 


des Banques d'Emission de j'Europe (En millions de francs) (1) 


1914 
1925 
1925 
1925 


1814 
1925 
1925 
5 925 


1914 


4925 


. 


1925 
1925 


1924 
1925 
1925 
1925 


-914 
1924 
192% 
1924 


1914 
1625 
1925 
1925 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
1925 
$925 
4925 


1914 


. «924 


1924 
1924 


1914 
1524 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


1914 
1924 
1924 
1924 


. Encaisse PRINCIP. 


CHAPITRES 


a œ 
métallique Æ Re St re cet 
: - RE RENE on Ed En HE 
DATES Ce Ie oise Ron e lite 
ol ar 28 |£SS1555 1522155 
las etat ?- FX 
gent | H® ISSE 5405 
FRANCE — Banque de France 
18 juillet....1 4.104} 640 5.912] 9431 1.541| 739 3% 
22 janvier....! 5.546| 304 || 40.602] 1.957| 5.53813.012 ÿ 
29 janvier....| 5.546| 305 || 40.516|| 1.966] 5.914|2.950 7 
5 février....| 5.546| 305 || 40.859, 2.007| 6.310/2.940 7 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 
JUS RSS 1.696 41 2.864|| 1.180 9891. 14 4 
Janvier. 976! 62 2.250|| 1.121 | 2,354| 10 10 
15 janvier ...: 990! 70 2.058|| 1.230 | 2.180] -21 10 
23 Janvier ....| 1.01% 76 1.937|] 1.238 | 2.010 9 10 
ANGLETERRE — Bangve d'Angleterre 
-8 juillet...,.1 1.004 > 733 || 1,085 841 » 3. 
14 janvier. ...| 3.214 » 8.158-11-2.9151-1-859 » 4 
21 janvier....| 3.214 » 3.121 || 2.675| 1.882 » 4 
28.Janvier....| 3.214 » 3.111 [| 2.682] 1.850 » 4 
BELGIQUE. — Banques Nationale 
80 juillet... 262 | 56 1.119 109 837 96 5 
45 janvier..…..| 2132 | 74-7747 || 184 [1.548 | 343 || 5% 
22 janvier. ...| 272 | aa | 7.628 || o78 11.554 | 349 || 54 
29 janvier...{ 27241 4 || 7.648 || 258 :1.575 | 333 || 5% 
DANEMARK — Banque Nstiousle 
31 juillet ....1 110 » 219 24 94 15 6 
31 octobre....| 293 el 693 106 | 350 83 7 
29 novembre .| 293 32 671 100 | 324 83 7 
31 décembre..| 293 29 670:{|" 114 |. 262 65 7 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
24 juillet … 043| 730 || 1.919 498 446 170 4% 
10 janvier. 2.536 651 || 4.587 972 11.049 11.340 5 
17 janvier. É 2.036! 654 || 4.559 962 |'1.047 |1.282 5 
24 Janvier....[| 2.536| 657 || 4.528 966 (1.013 [1.259 [k 5 
GRÈCE — Banque Nationale 
junlet.S,51 81 » 229 239. 46 38 ||_ 6 
15 novembre..| 40 » ||4,803 112.685 | 9! 213 1% 
29 novembre..| 40 » |4.826 112.711 | 909 198 7% 
15 décembre.,.| 40 ». |;4,821- |[2.708 | 921 214 1% 
HOLLANDE —"Banque Néorlandaise | 
LI DIS ReA T ; 340] 20 652 10 185 283 4% 
12! janvier..…..} 1.060! 26 |}41.956|| 119 | 517 | 332 || 44 
19 janvier... 1.060! 29 4.919 118 507 325 4 
26 janvier...,{[ 1.060| 30 1.875 || -132 502 329 4 
ITALIE — Banque d'Italie 
31 juillet. +-. f 1.105} :89 1.730 245] 586 115 5 
10 décembre.. 8901 84 |13.760|/1.85513.518 |2.119 5% 
20 décembre. 890| 84 -|13.542|11.98013.590 | 2.188 5% 
31 décembre., 890| 84 1113.987112.36113.808 |2.733 5% 
NORVÈGE — Banque de Norvèye 
31 juillet... éi 2 173 20 109 6 5 
30 septembre.| 206 14 545 176 445 | 33 7 
81 octobre...:| 206 15 541 || 458 404 29 À 
30 novembre .| 206 10 527 155 369 68 6% 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
22 juillet.....] 44 52 451 26 122 9 5% 
10 décembre..| 48 15 9.829 452 914 78 - 9 
17 décembre..| 48 15 9.825 442 966 18 9 
24 décembre..| 48 15 9.876 426 909 11 9 
ROUMANIE — Banque Nationale 
18 juillet: ...., 154 £ 414 14 2671 47 5% 
21 septembre.| 563 2 ||[18.874 144| 6.597] 474 6 
4 octobre... 563 3 ||18.847 227| 6.616! 457 6 
11 octobre... 563 3 ||19.017 || 314] 6.735] 462 6 


(1) Dans les tblénux ci-après les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


Encaisse TS PRINCIP. CHAPITRES © 
métallique || 52 |, 21 61,v2lS 
a & Sr ee . Cu ET A = 
* DATES Ho fran) es en iogEe|ns 
ox | Ar és |382|S38l$22)82 
N = Era À a > ” 
à gent C2, PRÉES 4, £ 4 
SUÈDE — Barque Royale 
1914 31 juillet .. 146 8 320 109 238 hi 5 
192% 31 ociobre,..| 336 8 751 177 438 51 5 ca 
1924 29 novembre.| 335 7 152 187 465 | 53 || 5 & 
1924 31 décembre.| 332 6 152- || 427 643 | 52 (5% 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 923 juillet....| 189 19 268 51 94 14 3 
1925 15 janvier...,| 506 88 851 166 3]9 63 4 
19825 7 janvier... | 506 | 89 801 || 193 309 | 52 || 4 
14925 23 janvier...{[ 606 | 90 182 || 203 806 | 52 || 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve F'édérale 
1914 31 décembre :| 1.445] 101 80 |} 1.298 55 a 
1924 24 décembie..|14,569| 424 || 9,709 |[11.266| 3.930 3 
1924 31 décembre..|14.683| 553 || 9.811 |f11.297| 83.506 8 
19552 7 janvier... .114.755|2:/622:|| 9.027 |I11.452 78,027 3 
1955 14 janvier....[14.765| 694 (| 8.690 [[11.499| 2.929 3 


ED EPP ED LE SEE PRIE PP IE ELITE RE EVE 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Gbenge Ge Paris sur (papier court) 
pair 16 juill,7 janv. 14janv. 21janv. 28janv.,4 févr. 
: 1914 1925 }_ 1925 1925 1925 1925 L 1925 

Londres...:.. 29.22; |. 25.134 "88 305 39 20 | 88 52 | 88 485] 88 495 
New-York 5.18}! 5.16 | 18 54 | 18 74 | 18 52 | 18 45 | 18 47 
Argentine....|220 » » » » » » » » » » » » » 
Belgique ....:|100 » | 99.50 | 92 60 | 93 375} 93 69 | 96 44 | SG 55 
Berlin........}1123.46 1122 # » » |446 125 440 To » » [440 » 
Bulgarie.....[100 » » » » }» » » » » D » » ‘» 
Canada 2. 5.184! 5.16 » > » » » }» pp» | 18 475 
Espagne ..... 100 » | 96.55 [260 264 44 1262 94 1963 94 1264 25 
-Finlande.....1100 » » » DE » » » » » » » » 
&Grèce........1100 » » » » » » » » » » _» Fi Lex 
Hollande ....1208.30 1207.56 |752 1951756 75 |747 EO |744 25 [744 25 
Hongrie {1)...| » » » » » » » » »- » » » » 
Italie... 100 » | 99:62 | 78 175| 77 55 |:75 0 |. 77-225! 76 75 
Prague...... 105.01 1104 & | 55 90 | 56 25 | 55 60 | 54 85 | 54 60 
Roumanie ...1100 » » » 9 525|° 9 675, 9 70 9 55 9 575 
Yougo-Slavie.[100 » » y» | 29 50 F5 » | 31 » | 30 80 | 30 » 
SUÉe- see 138.89 1138.95 [500 » 1504 125 500 » 1497 25 [498 50 
Norvêge......|138.89 1138.95 1281 75 (285 75.,282 75 |[282-3751252 815 
Danemark. |138.89 [158.25 |327 50 [332 50 |330 » | » » [320 75 
Suisse Nasser 1400 » 1100.03 :861 625,861 » ,357 50 1355 6251356 79 
Vienne io le Eloge |.26 46 | 26 1251 26:« | 26 » 


(1) La cote donne 
représentant au pair 


maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
405.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


- s 16 juill 8 janv. 15janv. 21 jany. 28 janv. 4 févr. 
Unités dia | 12 | is | 190 | 195 | 1925 

Londres....1100 liv.| 99.72 1350 12 853 67 350 97 300 83 1350 87 
New-York..| » dol.l 99.56 [357 78 361 64] 8357 46 355 93 [356 38 
Argentine..| » pes.| » » » wo | » » » » » > »+ » 
Belgique... » fr..| 99.50 | 92 50 | 93 375 93. 69 96: 44 | 98 55 
Berlin......| » mk.| 99.48 » » 961.36 351- » » » 1300 40 
Bulgarie ...| » leyval » » | » » | » » »_» » »| » » 
Canada ....| » dol.| 99.56 |.» » » » » .» » » [856 48 
Espagne …| » pes.| 96.55 260 [264 44 | 262 94 | 263 94 |264 25 
Finlande,..| » mar! » » » » » )» » » » » » » 
Grêce......| » dracl » » » » ». y» » » » » » » 
Hollande ..|» flor.| 99.641261 04 |363 26 | 358 82 | 357 26 [257 26 
Hongrie... » cou’ pp » » »  » DL): 22) » » 
[ialie ...... » lire! 99.62 | 75 135] 77 55 5 10 71 225| 76 75 
Prague... » cou'| 99.22 | 23 23 | 53 57 52-25 52 23. 52: » 
-Roumanie..| » lei » » 9 525! 9 675 9 70 9 55 9 575 
Yougo-Slav| » din.| » » | 29 50 | » » 31 » 30 80 | 30 » 
Suêde..... » cou'| 99.46 1360 » 1362 97 360 » 358 02 1358 92 
Norvêge....| » cou'| 99.46 [202 86 1205 74 | 203 58 | 203 31 1203 67 
Danemark. | » cou'| 99.46 1235 80 |239 40 | 237 60 » . »p 237 42 
Suisse .....1 » fr..1100.05 1361 625 361 » 857 5 359 6291356 75 
Vienne. ...l » coul 99.22 | 0 03 ! 0 08 0 03 0 03 | 0 03 
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Le marché des changes a présenté, cette semaine, 
peu d'intérêt. Le volume des transactions effectuées 
a encore été très réduit. Cette situation a été due, 
d'une part, à la raréfaction persistante des deman- 
des du commerce et, d'autre part, à l'inactivité de 
l'arbitrage. Tandis qu'auparavant, celui-ci s'était 
signalé par un important mouvement d'affaires, il 
n’a pas rencontré, au cours de la dernière huitaine, 
les mêmes occasions d'intervenir. 

Le calme du marché s’est reflété sur la cote des 
changes. Les fluctuations de couts ont encore été 
plus minimes que pendant les dernières semaines 
de janvier qui, cependant, avaient été caractérisées 
par une grande stabilité des devises. Le dollar, en 
effet, n'a oscillé qu'entre 18,44 et 18,49. Le cours 
de 18,44 n’a d'ailleurs été inscrit que pendant la 
séance du samedi 31 janvier. | 
‘Il faut reconnaître que cette stabilité a été due, 
dans une certaine mesure, à l’action des banques. 
En effet, l'absence d’affaires à menacé, . à diverses 
reprises, de provoquer une chute assez sensible des 
cours. Seulement, à chaque fois, les banques sont 
intervenues : elles ont procédé à des achats qui 
ont absorbé le flottant des devises, évitant ainsi 
une baisse des changes. 

Cette baisse des changes se serait d'autant plus 
facilement produite que les places étrangères, sans 
être fortement à la hausse du franc, n'ont pas 
cessé de nous être favorables. La place de New- 
York, en particulier, nous à généralement trans- 
mis des cours plus bas que ceux qui étaient en vi- 
gueur sur notre marché. Les bonnes dispositions 
des Etats-Unis ont été, en partie, la conséquence 
de l'émission heureuse d’un emprunt de 20 millions 
de dollars destiné à la Compagnie des Chemins de 
fer de l'Est. Les obligations, du type 7 %, rembour- 
sables à 105 le 1% novembre 1954, ont été offertes à 
87,50, Elles ont été intégralement souscrites en 
moins d’une heure, ce qui témoigne qu'en dépit des 
attaques dont il est l’objet. le crédit français est 
encore hautement apprécié. On signale que des né- 
gociations ont été engagées par diverses collectivi- 
tés et entreprises en vue de procéder à de sernbla- 
bles opérations de crédit, Bien que ces emprunts 
ne soient pas d'un montant très élevé, les disponi- 
bilités qu'ils procurent sont néanmoins un précieux 
soutien pour notre change. 

La livre sterling a eu aussi une tenue très stable, 
oscillant seulement entre 88,45 et 88,60. À New- 
York, elle à également peu varié, se tenant aux 
environs de $ 4,79, Son mouvement de hausse sem- 
ble momentanément arrêté. En effet, depuis plu- 
sieurs semaines, elle conserve assez difficilement 
ce cours de 4,79. Nous avons déjà signalé les obsta- 
cles qui s’opposaient actuellement à un retour of- 
fectif à l’étalon-or, Pour que ce résultat soit atteint, 
il est absolument nécessaire, ou bien que la ba- 
lance générale des comptes de l'Angleterre se pré- 
sente dans des conditions normales d'équilibre, ou 
bien que le Royaume-Uni obtienne des Etats-Unis 
un concours financier assez important pour que 
l'insuffisance des moyens de règlement sur l'étran- 
ger soit aisément comblée, 

Les autres devises ont accusé également une 
orande stabilité la peseta reste autour de 
264,35, le florin hollandais s'est maintenu aux envi- 
rons de 745, la couronne Suédoise s’est inscrite à 
498 et le franc suisse a faiblement oscillé autour 
de 357. La seule devise qui a.eu une tenue un peu 
agitée a été le franc belge. Celui-ci avait vivement 
haussé au cours des dernières semaines de janvier, 
progressant de moins de 93 à près de 96,50. Essouflé 
par une avance aussi rapide, il à légèrement réagi 
ces derniers jours, clôturant à°95,55 contre 96,44 
le mercredi précédent, se] 

Signalons, en terminant, la création prochaine 
d'un Office central de liquidation des opérations 
de change à terme. Le ministère des Finances pour- 


sûivait, depuis très longtemps, l'étude de cette ques- 
tion. {l a’ récemment abouti et, après accord avec 
les banques françaises, une société au capital de 
5 millions sera bientôt constituée. L'organisme qui 
va être créé sera par son objet, semblable à celui 
qui fonctionne à la Banque Nationale Française 
du cominerce extérieur, mais, comme il englobeva 
un grand nombre d'établissements de change, la 
corupensation des opérations à terihe pourra s’effec- 
tuer d’uné façon plus rationnelle qu'actuellement. 


Gours des Changes de New-York sur : 


16 6 13 20 27 D) 
Pair [juillet | janv, | janv. | janv. | janv. | févr 
1914 1925 1925 1925 1925 1925 

Paris ..:.,| 19-30 | 1985}: 5 39 5 89 5 99 5 40 5 A1 
Londres ..| 4-S68! 4 874] 4964] 4.764 -4 774] ‘4 79514 99,3/8% 
Berlin ....| 23 82:) 23 76.|: 25 8141-28 81 1228 81 | 0983/8105 ST 
Amsterd: .| 40 195|  » 40 49 | 40 30 | 40 30 |-.40.25 | 4025: 
Tale ss let 0 RE 4 22 4 16 & 11 4-18 4 16 
Suède ...,| 26 80 » 26 96 | 26°96 | : 26 95 | 26 95.4: 26. 96 
Norvêge ..| 26 SÙ » 15.149°|: 15 27 745 26/15 99 14550 
Danemark.| 96 80 | » 13-69 °|-717 817" 17-81 | er Ie 
Pragué .:..! 20 26 » 3 02 3 01 3 O1 2:98.|° 2:96 
Espagne..| 19 29 » 44 01: | 44 18 | A4 29 Pr 414 300 17283 
Suisse .,..| 19 29 49 50 | 19 59 | 19 28 | 19. 81, } 19551 


» 
3 0/0.13 2/2 #13 % | 3 % 


Changes à Londres 
16 juill 5 janv. 13janv. 20janv.:27]anv. 3-févL. 


Callmoney|_ » 


4 0 13 172 % 


1914 | 1995 | 1925 1 1025 | 1995 | 4955 

| —————— me a | —û@û | © | —— 
Paris ........| 25.224] 25.181] 88 276) 89 25 | 88 40 | 88 85 | 88 575 
New-%ork....| 4.808! 4.874/4 76 9] 4.773 | 4 9741479 # [4 794 
Belgique... 25.09 | »_»|-95 475| 95 45 | 95 10] 92975! 92 8U 
Espagne .... 95.22 | 25.90 | 33 005| 33 765] 33 665| 33 64 | 33 49 
Hollande ....| 12.109! 12,125] 11 755] 11 83 | 11 835| 41 89 | 14 89: 
Italie...) 26.22 | 25.968412 15 [114 35 [115 56 |114 45 |115 375 


Poriugal....,| b3.28 | 46.19 |2 13/32! 2 Z. [2 25/6412 13/5212 18/92 
Prague......,| 24.02 ».- |158 1/41159 1,41159 $/4|161 1/4/461 # 
Grèce. . 4..,.| 20:22 » 262 »° 1264 1/21279 » 1284 1» 
Roumanie ...| 25.22 » 926 1/41933 1/2:907 1/21920 
Yougo-Slavie | 25.22 » 300 » |292 HAE 1151294 > 
Bulgarie.....| 25.22 > 1650 » [655 + [660 » [660 » | 
Turquie......1110 » » 875 » 1875 y» [865 y» |885 » 
Finlande...,|\26.29 » 189 1741190 1/21189 5/81190 1/21/1900 » 


Suèdé ..:...) 18:19 |-18:26-1.17 7021277401 17 78 MT TO ENT 
Norvège.....,| 18.15 | ‘18.26 | 31 38 | 51 30 | 81 30 | 31 315| 31 30. 
Danemark ...| 18.15 | 18.264| 26 975! 26 855| 26.83 | 26 85 | 26 82 
Suisse .......1 95.22 | 25.18 | 24 45 | 94 7651 24:37.1.9485 | 24-819 


Allemagne 1£ — au pair, 20.48 reichsmarks, le 8 fé. 
vrier 1925, 20.105 reichsmarks. Sn 


Autriche 124 — au pair, 24.02 couronnes, le 3 fé- 
vrier 1925, 338.500 couronnes. | | 

Hongrie 12£— au pair. 24.02 couronnes, le 3 fé: 
vrier 1925, 346.000 couronnes. c 

Pologne 12 = au pair, 25.22 zloty, le 3 Hévrer 
1925, 24.90 zloty. EE au 


LA 
Changes sur Londres à 
(Gours moyens du mardi) 75 
5 


15 13 20 21 Ù 
juillet | janvier | janvier ae février | 
"4914 1925 4925 1925 = 1925. 
. Valeurs à vue ANT. HS FT STE 


Alexandrie... ...4.,1 97 21/92] 97 15/32! 97 15/32, 97 15/82 97 15,32 


Rio-de-Janeiro ,...| 15 7/8 | 6 » | 5 15/16] 5 27/32] 5 43/16 
Valparaigo........| 24.71 | 41 20 | 41 70 » y | 43 807 
Câble transfert : an AE 
Montréal... » » | 4 19 1/214,79 2 |4.80 ‘+ Wa ro 1/16 
Bombay. ...........[1.3 1/32/1.5 29/32/1.5 20/321.6 »|15 15/46 
Calcutta .........,.11.3.31/3211.5 29/89!1,5 29/32 1.6: 5 | MP5 45/16, 
Hong-Kong..…....,11.10 5/16,2.4, 3/16 2,4 .» |2.3.29/59 0 2418 
Shanghaï......,...2.5 8/4 13.2 3/8.,3.2 1/16 3,1 25 82,92. 
Buenos-Ayres, ...,.| A7 11/16] 45 49/32) 45 15/16. 45 25:92] 45 25/32 
Montévidéo........| 51 3/32] 49 3/4 | 50 4/8 | 49 7/16| 48 3/4 
SINSAPOUT ..,..000. 12.9 10/1612,4 0/16/2.4 9/64 |2,4 9/64/1254 9/64 
Yokohama, se. 12.0 8/8 (1.7 9/32/107 5 1.7 9,821 705710 
Manille ...........| » » |2.0 13/16,2.0 15/162.0-; 3/4 |9.0 13/46. 
Mexico: sitmiver 16 3/4 | 26 » 26 : » 96 » EN 
Lima (1)... » 1447 8/4 14465 15 0785 


(1) La cote indique la prime 6/0 (+) où la perte 0/0 (—) de 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


98 | 8021 -r RASE SU 1, 27 FRE 
dée. ! déc. janyier janvier janvier,janvier février 
1924 | 1924 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
. + ë ) “4 
Covrs de l'or. | 88 6 | 88 0 87 4. 811 81.2: | 86 11 5 ; 
22 174 


Cours del'arg. 132 3/16 31 9/16 32 5/16 82 3/8 32 8/16,32 1.8 
Es.hors band, |3 27/32 3 25/39 3 25/32 3 27/32 3 » |3 13/16[8 3/A- 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour lés 
cours donnés ci-dessus à la date du 3, février 1925 repré- 
sentent 12.391 fr. 91 par kilogr. fin d'or et 418 fr.88 par 
kilogramme fin d'arge t. à : ee 


» 


(1718) 


4 


QUESTIONS DU JOUR 


La Banque de France en 1924 


L'importance capitale du rôle tenu aujourd'hui 


par la Banque de France dans notre économie na- 
tionale — et mêmie dans l'économie mondiale — 
et l'autorité exceptionnelle de son éminent gou- 
verneur, M. Georges Robineau — due à ses émi- 
nentes qualités personnelles plus encore qu'aux 
hautes fonctions qu'il exerce — rendent chaque 
année plus vif l'intérêt du rapport présenté à l’As- 
sempblée générale des actionnaires de notre Insti- 
tut d'émission. 

Celui du à la réunion du 29 janvier dernier aura 
un retentissement considérable, tant par le résu- 
mé saisissant qu'il contient de l'histoire monétaïie 
d’une période anormalement agitée que par les 
précisions qu'il fournit sur le concours apporté 
par la Banque à l’œuvre d'assainissement finan- 
cier du pays et par lés conseils qu'il n'hésite pas 
à donner à nos gouvernants. 


Nos lecteurs ont été suffisamment tenus au cou-: 


rant des principaux événements économiques sur- 
venus-en 1924 pour que nous 1’ayons pas besoin 
de commenter ici les pages — cependant très re- 
marquables — de l'exposé de M. Robineau qui y 
sont consacrées ; nous ne nous étendrons pas da- 
vantage sur l'analyse qu'il fait des péripéties de 
la guerre des changes, parce qu'elles ont été sui- 
vies au jour le jour dans ce journal, ni sur les 
statistiques qu'il réunit pour montrer le magnifi- 
que essor industriel et commercial de la France 
dans les douze mois écoulés, car elles confirment 
exactement celles que nous avons publiées ici 
même. 

Il nous parait utile, par contre, d’'insister sur 
l'activité déployée au cours de l'exercice par les 
divers services de la Banque et de souligner le 
sens, des avertissements qui forment en quelque 
sorte la conclusion de tout le rapport. 


PA = 


La masse totale des « opérations normales pro- 


ductives » s'est élevée en 1924 à 108.278 millions, 
au lieu de 82.247 millions en 1923, soit une aug- 
mentation de 26.031 millions, ou 31,6 %, les dépôts 


de titres, virements, chèques déplacés gratuits, 
opérations pour le compte du Trésor publie, et 


eæscomptes de Bons du Trésor français pour les 
avances de l'Etat à des Gouvernements étrangers 
n'étant pas compris dans ces chiffres. 

En constatant, en 1%3 par rapport à 1922, un 
accroissement de 13.468 millions, soit 19,3 %#, de 
ces affaires « commerciales » de l'établissement, 
nous observions que leur développement 
gnait d'un empressement plus grand des entrepri- 
ses privées à recourir à lui : la remarque doit 
être répétée avec plus de force encore en 1924. 

L'expansion. des opérations d’escompte est par- 
ticulièrement sensible : 


Opérations d'escompte de la Banque de France 
en 1928 et 1924 


Auginent. en 1924 
STAR eee CRETE TER 


193 1924 Totale VA 
Nomibre  (d’effets 
présentés (mil- 
PNÉRS NE re Pad 26.869 31.103 .234 15.8 
Valeur des effets 
escomptés (mil- 
Mlions de. ET) MT 683125 1:288 15,650 37.6 


use de 


signe 


témoi- 
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Augment. en 1924 
1923 1924 Totale 4 
Valeur des effets 
prorogés fin dé- 
Cemb. (millions 
OU) ARR 14 9 —— 5(1) —85.7 
Val, des effets en 
souffi. fin déc, 
{millions de fr.) 190 154 — 3641) —18,9(4) 


({) Diminution. 


Il ressort clairement de ces chiffres que le pays 
plus en plus largement de la pratique de 
l'escompte, qui constitue  incontestablement le 
meilleur procédé de crédit à court terme ; on no- 


tera aussi avec satisfaction-que. le respect des 
échéances — honneur traditionnel du comimer- 


cant français — a été assuré plus exactement que 
jamais : un nouvel abattement a pu être réalisé 
sur la valeur des effets prorogés en vertu des mo- 


_ratoires, laquelle est ramenée maintènant à moins 


de 9 millions de francs, contre uñh maximuüuim, supé- 
rieur à 4.475 millions, et le montant des effets en 
souffrance (dont une bonne partie sera récupérée 
assez vite) est tombé à 0,27 % de la valeur globale 
des escomiptes effectués da ans " année. . 

L'augmentation des escomptes n'a pas entravé 
des opérations d'avances sur titres, dont le total 
est passé de 25.016 millions en 1923 à 31.545 mil- 
lions de francs en 1924, soit un progrès de 6.529 
Millions, ou 26,1 %. 

Quamt aux opérations d’encaissement, dont nous 
signalions lan passé le développement comme un 
heureux d'activité économique générale, 
elles se sont encore étendues en 1924, aussi bien 
en ce qui concerne le nomibre et la. valeur des 
effets remis par les titulaires de comptes que sous 
le rapport des émissions de virements, de chèques 
déplacés et de chèques circulaires : 


ÿ 


Cpérations d'eñncaissement de la Banque de France 
en 1923 et 1924 


Augment. en 1924 


A re en EL LES 
1923 1984 Totale FA 
Noinbre . d'effets 
présent. à l’en- 
. Caiss. (milliers) 
Valeur des effets 
présent. à l’en- 
caiss. (millions 
‘de francs) .. 18,792 16.971 34889 23.6 
Emiss. de billets É 
à ordre (mil- 
lions de fr4... 19 
Emiss. de vire- 
ments de place 
à place (mil- 
lions de fr.)... 
Emiss. de chè- 
ques déplacés 
millions de fr.) 
Emiss. de  chè- 
ques circulaires 
müällions de-fr.) 4,540 4.863 329 8.1 


6.268 230 359 


L,.4 


17 — e(1) 


59-9327 11.308 20 


- 9.304 1.193 


(4)-Diminution. 


Les règlements de place à place sans mouvément 
&'espèces se sont élevés à 73.511 millions en 1924, 
contre 60.689 en 195, soit une augmentation de 
12.822 millions, ou 21,1 %. Ce résultat est dû aux 
efforts accomplis par la Banque en vue de géné- 
raliser les payements par écritures. Le tableau 


ME 


ci-dessous montrera mieux encore le succès obtenu 

à cet égard : 

Mouvement général des caisses (recettes et paisments 
sur place et de place à place) de la Banque de Frauce 
en 1923 et 1924. 

z Augment. en 1924 


HT RE NUS CSS 


1923 1924 Totale SA 
(Millions de francs) 
ESpèces re... b8l 69 7 4841) — 3.10) 
Billels-s rite 225.780 270.543 44.817 19.8 


Virements .... 1.358.649 1.723.819 364.970 26.8 


80.8 


Totaux... 1.584.956 1.994.325 409.369 


(4) Diminution. 


On déduit de cette statistique que la proportion 
des règlements opérés par simples virements, qui 
était passée de 84,6 % en 1922 à 85,9 % «en 1923, 
est montée en 1924 à plus de 86,4 % : par là est 
illustré le succès de la politique persévérante de 
la Banque, qui n'a cessé « de poursuivre le dévelop- 
pement de tous les modes de règlement sans nu- 
méraire, par virements, par domiciliations com- 
merciales, et par chèques de toutes natures », 
associant à sa propagande (qu'à efficacement se- 
condée la presse) les Chambres de commerce et les 
groupements industriels et commerciaux. 

Pour compléter les renseignements qui préce- 
dent sur l'activité anatérielle de la Banque de 
France en 19%4, il nous reste à ajouter que : le 


x 


total des opérations effectuées par ses soins pour . 


le compte du Trésor est monté à 478,50) millions 
de francs (en augmentation de 41.247 millions sur 


1923) ; le montant des Bons de la Défense natio- 
nale sous£crits ou renouvelés à ses guichets a 


atteint 30.771 millions de franes ; les souscrip- 
tions aux Bons du Trésor à dix ans 5 % 1924 re- 
cueillies et Centralisées par ses soins se sont éle- 
vées, en Capital nominal, à 1.098 millions (soit 
22,5 % du total) ; les ordres de Bourse exécutés 
pour la clientèle ont été de 254.314, pour une va- 
leur de 1.724 millions (au lieu de 185.950 pour une 
valeur de 1.369 millions en 1923), etc. 

Une telle puissance, mise au service de l'intérêt 
national, constitue évidemment un soutien pré- 
cieux pour nos finances et notre économie. Elle 
ne suffirait cependant pas à permettre notre relè- 
vement définitif et le retour à un équilibre stable, 
si une politique raisonnable et prévoyante n'était 
pratiquée par les pouvoirs publics. 

Soucieux de ses devoirs, M. Georges Robineau a 
clairement indiqué le sens vers lequel il convient 
que soit orientée l’action gouvernementale. 

Après avoir rappelé que « le développement gé- 
néral de la production et des affaires a, comme il 
était inévitable, provoqué des besoins de numé- 
raire d'autant plus importants que le niveau des 
prix intérieurs a dû s'élever parallèlement, sous 
l’infiuence de la tension des changes », et a con- 
tribué pendant les derniers mois « à restreindre 
de nouveau l'approvisionnement de la Trésorerie 
de l'Etat », le gouverneur signale qu'il s'est ma- 
nifesté, en fin d'année, « une certaine réserve des 
disponibilités de l'épargne, voire même une ten- 
dance bien regrettable, dans les circonstances pré- 
sentes, à la thésaurisation des billets ». De ce 
double facteur est issue une augmentation du vo- 
lume de la circulation « dont les maximums men- 
suels ont suivi une progression continue pendant 
tout le second semestre », et cette situation est 
devenue « um objet de sérieuses préoccupations ». 

La Banque a mis en œuvre tous les moyens tech- 


niques dont elle pouvait disposer pour y remédier : 
elle a provoqué ie vote de la loi du 28 août, per- 
mettant aux porteurs d'effets d'en accepter le rè- 
glement par chèques, et à ainsi pu, dans la der- 
nière journée de décembre, « recevoir par chèques 
le payement d'un ensemble d'effeis dépassant 200 
millions de franes » ; 
créées dans la Sarre et à Madagascar des circula- 
tions spéciales libérant d'autant le contingent de 


billets français actuellement immobilisés dans ces 


elle a insisté pour que soient 


régions ; elle a dû se résigner à porter à 7 % le 


taux officiel de son escompte et à 8 % celui de 
ses 


des entreprises, une indication de prudence et de 


- modération ». Elle a, enfin, travaillé comme chacun 


sait au maintien des cours de la devise nationale. 
Cependant, la pleine efficacité de toutes ces me- 
sures « demeure suberdonnée à une orientation 


tout à fait décisive de l'opinion susceptible d'agir 
voie de consé-. 


utilement sur le change et, par 
quence, sur les prix » M: Robineau, en le mar- 
quant, a pris acte des affirmations récentes du 
Président du Conseil, exprimant « qu'il entend 


avances sur titres, afin de « donner à tous, : 
sans compromettre d’ailleurs la marche normale 


poursuivre avant tout, et quelles qu’en soient les + 


difficultés, une politique de sauvegarde moné- 
taire », fondée sur «les compressions de dépenses 
les plus sévères pour assurer l'équilibre budgé- 


taire, condition indispensable de tout assainisse- … 


ment financier et de toute stabilité fiscale, sans 
laquelle il ne peut y avoir ni prospérité fondée sur 


une juste prévision des prix de revient pour le: 


commerce et l'industrie, ni sécurité pour l'épar- 
gne », et il a émis solennellement le vœu que « le 
prompt développement de cette politique 


cessaire, la cohésion confiante de toutes les res- 
sources nationales ». LASER PSC 

_L'Economiste Européen a trop souvent soutenu 
la même thèse pour ne pas se réjouir de la voir 


l pars 
vienne à rétablir, aussi rapidement qu'il est né- 


défendue avec Ia haute autorité de l’éminent gou-. 
verneur ; puisse-t-elle triompher au Parlement et: 


plus tôt ! 


être appliquée pratiquement au : 
EDMOND THÉRY. 


Deux beaux discours Se 


gâtés par un geste inopportun 


La discussion générale du budget des Affaires. 


étrangères à la Chambre a donné lieu à plusieurs 


interventions fort intéressantes, qui nous ont ras 
menés aux meilleurs jours des grands débats par- 
lementaires de jadis. Si les échanges d'idées très” 


complets qui se sont produits de la sorte à propos 


des graves questions de notre 
dettes extérieures, de l’ambassade au Vatican et 


de la reprise des relations avec les Soviets n'a. 


vaient point pour effet de retarder fâcheusement 


ces, nous nous féliciterions de la belle tenue des. 


dernières séances du Palais-Boturbon. 
Une constatation attristante atténuerait pour- 
tant encore notre satisfaction : les 


| déclarations 
solennelles des hommes qui président en ce mo- :” 


sécurité, de nos 


Je vote impatiemment attendu de la loi de finan- 


ment à nos destinées ont été accueillies par l'opi 
nion nationale avec un scepticisme inquiétant. En 


d'autres temps, les thèses soutenues var MM. Louis 


Marin et Louis Dubois en faveur de la revision. 


de nos engagements envers 


Spinasse au régime bolcheviste, et l'exposé de 


M. Herriot montrant la nécessité de rester vigi-. 


lants en face d’un adversaire toujours dangereux, 
auraient provoqué un vif mouvement d’enthou- 
siasme dans ie pays. Nous vivons m'alheureuse- 


ment à une époque où les paroles, si éloquentes : 


* £ * s 


ee 


l'Angleterre et les 
Etats-Unis, les critiques adressées par M Charles © 


" 
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et judicieuses soient-elles, ne veuvent remplacer 
les actes nécessaires, et où l’igrluence d'un dis- 


cours, même magnifique, est annihilée par la sim-. 


plé menace d’une réalisation malencontreuse : les 
phrases 
n'ont pas rétabli la confiance de nos compatriotes 
dans leur Gouvernement, et un petit projet de loi 


de quelques lignes — relatif à la nomination des 
directeurs, sous-directeurs et secrétaires généraux 


des Compagnies de chemins de fer — a, à lin- 
verse, aggravé les appréhensions qui troublent 
actuellement le monde des affaires. ; 

Nos lecteurs connaissent déjà avec assez de dé- 
tail les conditions dans lesquelles est posé le pro- 
blème des dettes interalliées pour comprendre que 
les explications fournies à son'sujet par des dépu- 
tés éminents n'aient pas agité beaucoup le pu- 
blic : seule l'issue des négociations en cours aura 
sur lé sentiment de la masse des travailleurs et 
des épargnants une action décisive, parce que 
d'elle seule dépendra l'amélioration denotre posi- 
tion économique ou la prolongation des difficul- 


tés présentes, Les observations de M. Spinasse et. 


de M. Herriot, au contraire, auraient dû frapper 
immédiatement les esprits, car elles paraissaient 
annoncer une prochaine évolution de notre poli- 
tique générale : l'analyse succincte de leurs traits 
essentiels montrera combien l'indifférence témoi- 
gnée à leur endroit est un symptôme sérieux de 
la crise morale dont souffre la France. 


% 
Se % 


Socialiste unifié, M. Charles Spinasse a formulé, 


au nom de son parti, un implacable réquisitoire 
contre la doctrine et les méthodes du bolchevisme. 


Celui-ci, a-t-il déclaré, a fait faillite sur toute a 
ligne. Au point de vue rural, d’abord, si les Soviets 
ont assouvi cette « faim du sol » qui tenaillaiït le 
paysan russe asservi, ils n’ont pris aucune des pré- 
cautions propres à garantir un remembrement ra- 
tionnel. des immenses propriétés de l'aristocratie. 
Sans crainte de détruire brusquement les quelques 
‘progrès techniques lentement acquis, « pour assu- 
rer leur dictature », ils ont poussé les moujiks à 
la curée, et « dans le désordre le plus complet, sans 

- réglementation connue ou respectée, dans un véri- 
table corps à corps, les paysans se jetèrent sur les 
terres les plus voisines, au cri lancé par: Lénine 
pillez Lt» Les Conséquences furent tragiques : la sur- 


face ensemencée ne monte plus qu'à 80 % de celle. 


d'avant-gueïrre, et la production est tombée à 
65 %. Pourquoi ? En premier lieu, à cause. de « la 
nature même de ce partage anarchique », qui a 
conduit « à un horrible morcellement aux formes 
les plus primitives, à des partages et repartages 
- continueils, créant une’ instabilité particulièrement 
défavorable à la production ». Ensuite, parce que 
le cheptel, mal soigné et impossible à reconstituer 
faute d'organisation et de ressources; à fléchi de 
40 %, « ce qui entraîne non seulement un amoïn- 
drissement correspondant. des moyens de produc- 
-tion, mais une perte égale d'engrais azotés ». Aussi, 
en raison de Ia disparition presque complète de 
l'outillage, « dont la consommation n'atteint pas 
par suite du « retour au marché local, à l’écono- 
mie primitive des siècles passés, où l'équilibre se 
fait par en bas entre les besoins et les possibilités ». 
Insistant sur cette dernière répression, M. Spi- 
nasse à brossé ce tableau ‘saisissant : « On ne pro- 


duira pas pour vendre, mais pour acheter, et quand 


on ne peut rien acheter, on n'a pas d'intérêt à pro- 


duire. Or, le paysan russe ne trouve rien à ache- 


ter : pas d'outillage, pas de machines agricoles dont 
il manque, pas d'engrais dont il a emplové 192.000 
quintaux en 1922, alors qu'il en utilisait 7 millions 
et demi en 1913, aucun de ces ohjéts manufacturés 
qui transforment les conditions de la vie dans la 


prononcées depuis une dizaine de jours : 


- courage au travail, et ils se laissent 


- agencement rationnel, à 


de celle d'avant-guerre ». Enfin, et surtout, 


plus humble chaumière et par qui la ville indus- 
trielle pays sa dette à la campagne, remplit dans 
le monde moderne sà mission civilisatrice... Le ré- 


 sultat, c’est que la Russie, qui à besoin de 2 ml- 


liards et demi de pouds de céréales, n’en produit 
pas 2? milliards et qu'en 1925 elle importera du 
blé ». C’est, encore, que l'on assiste « à une sorte 
de réaccumulation primitive de la propriété », les 
moujiks en étant peu à peu réduits à demander à 
crédit aux paysans les plus fortunés les instru- 
ments de p'oduction nécessaires à une culture exa- 
gérément dispersée, si bien que « c'est l'usure bru- 
tale-des campagnes qui reparaît, c'est l’affermage 


et la prolétarisation qui se développent ». 


Dans le domaine industriel et commercial les ra- 


- vages ne sont pas moindres. En 1917 et 1918, on 


n'hésita pas « à remplacer les directeurs d'usines 
par des ouvriers, à tolérer, à encourager le pil- 
lage ». Cela aboutit, après quatre années, à l'épui- 
sement des stocks, à la disparition des matériaux 
et des pièces de machines, à l’anéantissement des 
richesses nationales, à là paralysie totale des 
échanges. Devant « une telle calamité » les diri- 
ceants communistes inaugurèrent en 1921 l'ère de 
la Ney (la nouvelle économie politique) : « Dès lors, 
ce fut, dans un pays sans monnaie stable, où l’ap- 
pareil commercial était détruit, où les transports 
se perdent dans l'immensité, l'invasion du colpor- 
tage, du petit commerce de troc et de spéculation..., 
du commerce le plus détestable et le plus parasi- 
taire, de celui qui détourne l'élite ouvrière du tra- 
vail productif... Sur le même plan s'est. développée 
la petite industrie, celle qui me se soucie point d’un 
outillage perfectionné, qui n'exige pas de grandes 
quantités de matières premières et de combustibles 
et qui se libère plus aisément du crédit par une 
circulation rapide de capitaux plus modestes ». En 
même temps, sans doute, on a voulu « dans cet 
universel processus de décapitalisation et de réac- 
cumulation primitive, soutenir cet étrange para- 
doxe d’une grande industrie nationalisée » De 
l’aveu même des gouvernants, le résultat a été dé- 
sastreux : la production des usines s'est abaissée 
au tiers de ce qu’elle était avant guerre, et, mal- 
gré la modicité des salaires, réduits à 60 % de leur 
valeur de 1913, toutes les exploitations ont enregis- 
tré des déficits formidables. 

Les causes de cet échec ont été indiquées en ces 
termes par M. Charles Spinasse .: « En Russie, 
c'est la bureaucratie la plus démoralisante et la 
plus servile, la bureaucratie des dictatures, qui 
dirige. Les techniciens n’ont que dans une faible 
mesure la possibilité d'utiliser leurs connaissan- 
ces spéciales et leurs capacités. Rien ne les en- 
facilement 
annihiler dans un appareil gouvernemental arbi- 
traire, ignorant, et qui grève les entreprises de 
frais généraux insupportables.. L'industrie russe, 
justement fière autrefois de son outillage moderne, 
m'a pu, depuis la guerre, ni l’entretenir, ni le re- 
nouveler. Partiellement détruit dans la période de 
pillage révolutionnaire, ce qu'il en reste est vieux 
et de faible rendement, et ne se prête à aucun 

à aucune taylorisation. » 
L'insuffisante production des matières premières 
et le mauvais fonctionnement des transports em- 
pêchent l'alimentation régulière des usities. Enfin, 
on ne saurait oublier que l’activité économique 
d’un pays « dépend surtout de son appareil com- 
mercial, fondé sur le crédit, qui ouvre les débou- 
chés, permet les approvisionnements nécessaires, 
les grandes. transformations de ‘l'outillage, les 
vastes et fécondes spéculations industrielles ». Or, 
les bolcheviks, par leurs spoliations, leur étati- 
sation systématique, leur mainmise sur toutes 
les affaires, leur inflation stupide à laquelle une 
faillite monétaire n’a remfédié que très provisoi- 
rement (jusqu'à ce que l'obligation d'importer à 
tout prix fasse s'effondrer leur nouvelle monnaie), 


A 
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« les bolcheviks, après avoir détruit le crédit, sont 
impuissants à le rétablir seuls, impuissants à res- 
taurer seuls ce qu'ils’ont anéanti » 

De tous ces faits, M. Charles Spinasse conclut : 
d'abord, que les méthodes soviétiques ont poussé 


l'ancien Empire des Tsars à une ruine atroce, qui 


le place plus que jamais dans la dépendance de 
l'étranger ; en second lieu, qu’une action inter- 
nationale, à la tête de laquelle devrait se placer 
la Société des Nations — et qui, selon lui, justifie 
le rétablissement de notre ambassade à Moscou —, 
pourra seule « fixer les conditions du renouveau 
capitaliste russe », renouvéau capitaliste sans le- 
quel on ne sortira jamais du chaos actuel. 

Il en tire, d’ailleurs, un enseignement plus gé- 


néral. C'est que le bolchevisme, doctrine de néga- _ 


tion brutale, de communisme grossiér, ne peut 
rien donner de bon. Et à ses tendances il oppose 
la conception «actuelle du socialisme français : 
« C’est de l’accumulation des richesses que nous 
voulons, nous, la délivrance des salariés. Nous 
n’attendons rien de la violence, ni de la misère. 
Nous savons qu'il n’est point de réalisation de 
démocratie, si minime qu’elle soit, en période de 
crise économique, et que c'était folie de tenter 
une transformation économique profonde dans un 
monde où la guerre venait de détruire tant de 
richesses matérielles et imimatérielles, dans une 
atmosphère pleine encore de rancune, de méfiance 
et d'hostilité Nous soutenons, nous, que le déve- 
loppement des moyens de transport, que la mul- 
tiplication des points de contact entre les peuples, 
que la recherche des matières premières et leur 
répartition nécessaire, que l'accroissement des 
populations et des besoins, que le développement 


si utile du capitalisme international, que son orga-. 


nisation même toujours plus concentrée au som- 
met, dans ses moyens de direction, mais qui va 
sans cesse s'élargissant à la base, nous soutenons 
que tout cela a créé entre les peuples une inter- 
dépendance telle qu'il n'est plus aujourd'hui de 
problèmes politiques ou de révolutions nationales, 
mais seulement des problèmes politiques et écono- 
miques internationaux ». ; 
PAPE 

Cet hommage rendu par un représentant quali- 
fié du socialisme au crédit et au rôle fécond des 
grandes entreprises capitalistes devrait logique- 
ment se traduire en pratique par l’abandon des 
projets politiques tendant à entraver la produc- 
tion et le commerce par une réglementation trop 
étroite, paralysant, les initiatives individuelles. 

Une impression apaisante aurait donc pu se dé- 
sager des déclarations de M. Charles Spinasse, et 
le superbe discours où M. Herriot a fixé les princi- 
pes directeurs de sa politique extérieure eût été, en 


d'autres circonstances, de nature à réconforter sin- 


gulièrement tous les milieux éclairés, 

S'élevant, en «effet, à une hauteur de conceptions 
rarement atteinte et prenant position non de chef 
de parti, mais d'homme d'Etat responsable de 
avenir de lla France entière, le président du Con- 
seil à affirmé sa volonté de « travailler à la paix 
de l'Europe et du monde » en assurant d'abord, 
« comme première condition de cette double paix 
ou plutôt, de icette unique paix » la sécurité de son 
pays. FA 

I a magistralement souligné, en rappelant notre 
action à la dernière Assemblée générale de la So- 
ciété des Nations à Genève, le désir ardent que nous 
avons d'éviter le retour de conflits armés par l’or- 
ganisation d'un système cohérent et complet d'arbi- 
trage et de garanties mutuelles. I1 à montré aussi 
combien loyales sont nos intentions à l'égard des 
peuples qui nous ont aidés et sont, de ce Chef, deve- 
nus nos créanciers, Mais il a ajouté aussi qu'il 
ne saurait négliger la défense de nos intérêts vi- 


* 


taux : « Je suis à ce poste la sentinelle qui en a 
relevé d’autres et-qu'un jour on viendra relever ; 
sans songer à ce que l'on pensera de mon attitude, 
je cherche à remplir mon devoir envers mon pays, 
tien de plus ». Et ce devoir consiste à demeurer 
toujours attentif pour empêcher que notre essor 
soit compromis par des manifestations d'hostiHté 
de rivaux qui n'ont pas désarmé et n'ont rien 
appris. é er S | 
Certes, « il y a des peuples qui doivent se récon- 
cilier, parce que leur collaboration est indispensa- 
ble ». Mais cette réconciliation ne peut résulter 


d'un geste unilatéral : « 11 faut l'accord de deux. 
volontés, il me faut pas 'qu'il y ait d’un côté, chez 


nous, une démocratie généreuse, idéaliste, qui ou- 
blie facilement..…., prompte à se donner, prompte à 
accueillir, et, d'autre part, derrière une démocratie 


qui me se sentirait pas assez encouragée à faire 


tout son devoir, cette vieille oligarchie du sang et 
de la mort, que la République française d’aujour- 
d'hui combattera comme l’a combattue jadis la 
Révolution française ». PRESSE 
Ces mots, dont le retentissement a été considéra- 
ble par delà nos frontières, prouvent qu'à travers 
les péripéties de nos dissensions intérieures, la po- 
litique extérieure de la France reste une » M. Her- 
riot à montré qu'il comprend et apprécie comme 
ses prédécesseurs — et comme feront certainement 


-Ses successeurs aussi — Îles beoins essentiels du 


pays, « amant ardent de la paix et de lordre », 

mais résolu fermement à se protéger contre toute 

agression. ; 
L'opinion nationale n’aurait-elle pas dû vibrer 


joyeusement à dla lecture de ce noble discours ? 


Un renouveau de confiance n'aurait-il. pas pu en 
surgir ? 
Assurément, 


le public a applaudi M. Herriot. 


Mais on à dit un peu partout : « Voilà de belles 


paroles ; attendons maintenant des actes ». 


: a" At 

Cette réserve persistante de la masse s'explique 
par les déceptions successives éprouvées depuis 
bientôt neuf mois en matière administrative «et fis- 
cale. Quelques décisions simples et claires, qué nous 
avons proposées à maintes reprises, suffiraient à 
les dissiper 
intervenues, Bien au contraire, un geste positif très 
maladroit à été fait au lendemain même de ces 
deux discours, qui a contribué à rendre plus vives 
encore les inquiétudes des capitalistes. 

En déposant un projet de loi visant à soumettre 
x l’agrément du Gouvernement la nomination des 
directeurs, 


commis une fausse manœuvre. Par cette menace 


directement dirigée contre la liberté d'entreprises 


privées, il laisse, en effet, supposer que la situa- 
tion des sociétés ayant passé des contrats précis 
avec l'Etat peut être bouleversée arbitrairement, 
par le «fait du prince »; il marque, d'autre part, 
des tendances mettement interventionnistes à une 
époque où la nécessité 
dans tous les domaines les plus sévères économies 
amène les meilleurs esprits à considérer comme 
désirable la limitation des attributions non indis- 
pensables de l'Etat ; il jette, enfin, le discrédit sur 
des administrateurs dont la 


seulement en Francé mais à l'étranger, et risque, 


par là, de ruiner leur autorité, au moment où un 


resserrement de la discipline s'impose partout 
pour améliorer le rendement de notre outillage. 
Nous aurons à revenir, pour le critiquer, sur 


ce projet, discutable au point de vue juridique, ‘ 
Î et socialement inop- 
-portun, Il nous faut constater dès aujourd'hui 


dangereux économiquement, 


elles ne sont malheureusement pas 


sous-directeurs et secrétaires généraux 
des grandes Compagnies. de chemins dé fer, le 
Ministre des Travaux publics a incontestablement : 


impérieuse de pratiquer - 


1e compétence .et le 
dévouement à la chose publique sont admirés non. 


(1718) 


MEE 


qu'il a vivement ému les innombrables petits por- 
teurs d'actions et d'obligations des Compagnies : 
en atteignant ainsi le crédit d'institutions dont la 
solidité, jusqu'à présent, n'était mise en doute 
par personne, et dont la situation propre se réper- 
cute si étroitement sur nos finances publiques, il 
ne facilitera -pas, à beaucoup près, l'œuvre d’as- 
sainissemvent monétaire et de consoliaution de 
notre dette flottante: qu’il est si désirable de pour- 
suivre sans désemparer. 

De ia sorte, ce geste — qui, dans la pensée de 
son auteur n'était, peut-être, que symbolique — à 
causé plus de mal au pays qué ne pouvaient lui 
faire de bien. les discours encourageants de 
MM. Charles Spinasse et Herriot : il suffirait de 
quelques manifestations du même genre pour 
pousser au paroxysme le malaise auquel la natiof 
est en proie ; alors, aucune mesure technique ne 
saurait restaurer l'ordre dans nos affaires : celles- 
ci, avec du bon sens ‘et la collaboration confiante 
de toutes les forces françaises, peuvent encore être 
rétablies assez aisément : il serait funeste de les 
compromettre irrémédiablement par des mbouve- 
ments imipulsifs heurtant de front ceux dont 
le concours loyal est nécessan'e au salut de la 
Patrie ! 

René THÉRY. 


L'Exode rural et ses Causes 


La guerre nous à laissé d’autres régions dévas- 


tées que les plaines du Nord; c’est toute l'éten- 
due de nos campagnes françaises gravement at- 
teinte dans ses travailleurs disparus. Quand le 
vaste labeur qui $e poursuit en aura terminé avec 
la reconstitution des. régions libérées, il y aura 
une autre tâche tout aussi pressante à entrepren- 
dre : la reconstitution des campagnes françaises 
qu'on à jusqu'à présent à peu près négligées. Et 
cette tâche demandera peut-être plus de temps 
et d'efforts que: la première parce que le mal est 
plus profond. 

Le développement du tourisme en un his 
est le meilleur moyen de démonstration pratiqué 
de Fimportäncé de la crise agraire. Quand le voya- 
geur a circulé sur les routes poudreuses de lIta- 
lie septentrionale, de la Rhénanie ou Flan- 
dres et qu'il traverse nos campagnes, il est tou- 
jours douloureusement frappé par le nombre de 
kilomètres qu'il lui faut faire sans rencontrer de 
travailleurs aux champs et par le vide de nos vil: 
lages, où le maigre troupeau des écoliers qui sor- 
tent de la classe et, cà et là, quelque habitation 
abandonnée qui tombe en ruines révèlent la ma- 
ladie sociale qui ronge le pays. 

C'est que, 
lation, s’en joint un autre 
‘ qué par Je dégoût de la terre. 

Ce dégoût de la terre a pris mille formes dans 
la tête paysanne, et presque toujours les amélio- 

rations matérielles de la vie, qui auraient dû re- 
ténix les ruraux au village, n’ont réussi, par soif 
de luxe et manque. de résignation, qu'à 
oner irrémédiablement, 

A la ville tout brille, tout est richesse apparente, 
la vie semble s'écouler large et facile, les distrac- 
toins n£ manquent pas, les salaires sont élevés, 
il y a de nombreux emplois et beaucoup plus de 
chances de fortune ; tout cela a énormément d’at- 
traits, surtout chez les jeunes femmes. - 

A la campagne c’est l’aisance modeste, les durs 
travaux des champs, la vie monoione, l'absente de 
spectacles. 

Ah ! cette fascination de la ville, elle dégénère 
même en jalousie. Qui n’a pas entendu dire : « Si 
les gens de la ville veulent manger du pain, ils 


à l’inquiétant problème de la dépopu- 
l'exode rural provo- 


à les en éloi- 


“donnaient les campagnes. 
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viendront à la campagne faire pousser le blé » ? 

Le. paysan ne croit pas à la tâche ingrate du 
commerçant ; il ne se doute pas de l’opiniâtreté 
de la concurrence, des risques encourus : il ne 
voit que la rapidité des transactions qu'il croit 
faciles et qui, selon. lui, sont la source perpétuelle 
de revenus considérables, tandis qu'il a tant de 
peine à constituer sa D exploitation et qu'il 
lui faut guetter patiemment pendant la majeure 
partie de sa vie le champ qui doit arrondir sa pro- 
priété. 

Le paysan ne croit pas à la besogne anémiante 
du bureaucrate, au travail morbide de l’ouvrier 
d'usine, il ne songe ni aux chômages qui rendent 
les salaires moins réguliers et: moins élevés qu’il 
ne suppose, ni aux maladies, ni au prix élevé de 
la vie journalière. 

Tout cela n’est qu'illusions évidemment, mais le 
paysan, fasciné, en oublie sa vie saine et libre, 
sa vie à bon marché, la légèreté de ses impôts, 
ses loisirs d'hiver, et il rumine en lui que, Si de 
nombreux ruraux s'en vont à la ville sans qu’au- 
cun citadin ne vienne prendre la charrue, c'est 
que son sort n'est pas enviable. 

Alors l'enthousiasme l'emporte sur l'amour tra- 
ditionnel de la terre, le patrimoine familial est 
bazardé et le paysan vient à la ville, où il perd 
ses magnifiques qualités d'ordre et d'économie, de 
labeur et: de ténacité, 

Ce capital qui est le produit du travail et des 
privations d’une suite de générations et qu'à la 
campagne il aurait fait fructifier en s’entourant 
d'un luxe de précautions et d'enquêtes sur son 
débiteur, à la ville il le place à laveuglette au 
guichet doré d’une banque, ébloui qu'il est par 
la perspective de toucher régulièrement ses ren- 
tes avec le seul mal de détacher lui-même ces pe- 
tits morceaux de fjpapier qui se nomment coupons 
et qui représentent les intérêts de son argent ; on 
ne peut s'’imaginer quelle a été l'influence du déve- 
loppement de la fortune mobilière sur l'exode 
TUPA. 

Cet argent placé sans compétence, le plus sou- 
vent sur des conseils intéressés, rarement surveil- 
lé, est évidemment destiné à disparaître des mains 
de son imprudent possesseur. La plupart de ces 
exilés, veu accoutumés à la concurrence, mal pré- 
parés à leur nouvelle situation, succombent iso- 
lés, sans espoir, victimes désignées de la misère. 

Les aspirations naturelles du paysan sont flat- 
tées à l'idée d'être fonctionnaire, d'avoir une si- 
tuation rétribuée de l'Etat, un traïtement régulier 
amenant une retraite automatique. Le paysan 


- français possède une admiration sans borne pour 


la fonction, si minime que soit la parcelle d'au- 


_torité qui lui est dévolue." Peu lui importe que le 


fonctionnaire ait fait le sacrifice de son indépen- 
dance, qu'il ne soit qu'un petit rouage dans une 
organisation complexe, et qu'il suffise de bien peu 
pour briser sa carrière, 

Et préeisément M. Dauzat (Revue Politique et 


Parlementaire — avril 1924) remarquait que ceux 


qui; partaient étaient les plus aventureux, les 
esprits. d'initiative dont da présence serait utile 
pour renouveler les procédés agricoles et que ceux 
qui restaient étaient les timorés, ceux qui n'osent 
pas, ne savent pas s’en aller, les esprits veules et 
routiniers,, que c’étaient les meilleurs qui aban- 


. Ces gens-là rêvent d'une impossible liberté, 
M. Hitier, administrateur de la Société des Agri- 
culleurs de France, déclarait récemment que de 
nombreuses exploitations agricoles avaient aban- 
donné l'élevage du mouton parce qu'il n'y avait 
plus de bergers. Il affirmait que dans certaines 
régions on offrait jusqu'à 6,000 francs à un ber- 
ger, mais inutilement, car personne ne veut plus 
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garder les bêtes ; ce n’est pourtant pas dur, mais 
il faut toujours être là. Le. 

Il ajoutait que les propriétaires, ruraux Vivant 
sur leurs biens et surtout avantagés par les den- 
rées qui se vendent mieux, telles que les œufs, le 
beurre, le lait, les fromages, les volailles, le porc 
(vendu actuellement 600 francs les 100 kilos au 
lieu de- 100 francs avant-guerre), subissaient lar- 
gement la contagion : €<’est que ces produits æxi- 
cent du travail, un soin attentif. de tous les jours, 
alors que la jeunesse envie des allures plus libres 
de la cité. ; 

« Les paysannes rêvent de faire de leurs filles 
les dames qu'elles n’ont pu devenir elles-mêmes, 
et, ajoute.M. Dauzat (La Crise de nos campagnes, 
la Revue du Mois, juin 1919) faire la dame signi- 
fie d’abord ne pas s'occuper des travaux des 
champs, faire de la toilette, se soigner les mains, 
se faire servir et surtout — oh ! surtout... ne rien 
faire. RS % 

« Sans doute ce programme ne peut être réalisé 
intégralement, car les nécessités de la’vie quoti- 
dienne sont là, et le père aüssi, pour rappeler au 
sentiment de la réalité. Mais les grains . semés 
dans un terrain favorable germent toujours... 

« La jeune campagnarde acquiert des goûts au- 
dessus de sa condition, elle méprise les paysannes 
qui l'entourent, à commencer parfois par ses pa- 
rents qui £e sont faits ses domestiques, «lle attend 
en vain pour mari le prince charmant, qui ne vient 
jamais. Et alors, ou bien elle part pour la ville, 
généralement comme domestique, mal préparée 
pour résister à tous les dangers qui la guettent, 
ou bien elle reste chez elle vieille fille, ou encore, 
surmontant ses aversions, elle se résigne sur. le 
tard, par raison ou par nécessité, à épouser un 
cultivateur qu'elle n’aïme pas, en apportant au 
foyer ses rancœurs qu'elle transmettra à ses en- 
fants. » 

Quels sont les véhicules de cet état d'esprit ? 

Les méthodes en cours de l'enseignement pri- 
maire tout d’abord, qui n’est que trop souvent 
d’'antichambre de l’enseignement supérieur. Aussi- 
tôt qu’un enfant manifeste quelque disposition, on 
fait pour lui les rêves les plus ambitieux, on le 
trouve trop intelligent pour devenir un cultiva- 


teur, on lui inculque le dédain des travaux cham- 
pêtres, 


La plupart des instituteurs sont d’ailleurs, eux- 
mêmes, des déserteurs de la terre. 

Le service militaire, qui enlève brusquement les 
jeunes gens des campagnes pour les transporter à 
la ville. Ils s’habituent, après une période d’étonne- 
ment, et finissent par s’engouer d'autant plus vite 
qu'ils sont jeunes. Ils ont enlevé la blouse, ils ne la 
reprendront plus, le retour à la terre leur paraît 
maussade et triste ; le sous-officier,- habitué au 
commandement, n'envisage pas sans répugnance 


la perspective de reprendre la vie de garcon de. 


ferme, ou bien il rengage ou il sollicite une place 
médiocre dans une des grandes administrations. 

La durée de la guerre à encore . accentué . les 
inconvénients du service militaire en ce qu'il favo- 
rise l'exode rural. Au dépôt ou au front, le pay- 
san s’est habitué aux communications rapides, à 
lire chaque jour le journal quelques heures après 
son impression ; maintenant il ne peut plus s’en 
passer, et la longueur de la tournée du facteur 
rural est pour Jui une source nouvelle d'amer- 
tume. 3 

Il fut un temps où on a incriminé Îles grands 
propriétaires fonciers, pivots de tous les progrès 
agricoles, où on les a accusés de ne pas s'intéres- 
ser suffisamment aux questions rurales : sous la 
pression de l'évolution politique, ils s'y sont atta- 
qués avec compétence ; dans nos régions de l'Ouest 


et on oublie qu'à côté de la science äl est : 
des directions économiques vitales pour la nation. : 


-ses petites affaires, 


notamment, ils ne sont pas sans une heureuse 
action. 

La puissante machine à morceler le sol quest 
le Code civil ou plutôt l’état d'esprit égalitaire 
qui est réflété dans notre législation, n’a. réussi 
qu'à créer une classe de petits propriétaires ru-. 
raux qui ne sont pas suffisamment occupés sur 
leur patrimoine et sont obligés d’adler en journée. 


Ce sont eux précisément qui sont les meilleures 


recrues de l’exode rural. = 

Les causes économiques sont aussi importantes « 
au siècle dernier, l'exode des maçons à Paris et 
dans les grandes villes, dont la Creuse a offert 
un exemple typique ; depuis, les récoltes mauvai- 
ses ou médiocres, le phylloxera ; plus tard la 
mévente des vins. le développement des grandes 
entreprises publiques, l’industrie  tentaculaire 
(dont on peut voir un exemple à Clermont-Fer- 
rand), les importants salaires des régions libé- 
rées. 

L'application de la journée*de 8 heures a éga- 
lement eu quelque influence : les ouvriers supplé- 
mentaires ont été prélevés dans les campagnes 
précisément au lendemain de la guerre, au mo- 
ment même où le pécule du démobilisé venait de 
s'épuiser. Dans une étude sur le Mouvement 
foncier dans la Sarthe (Journal des Economistes, 
juillet 1924), 
ment, dans une commune rurale, 
auxiliaires du chemin de fer. 

Dans une cértaine mesure aussi, le. blâme public 
a entraîné la fille-mère vers la-ville ‘où elle sera 
ignorée et où, au surplus, l'opinion sera moins 
rigoureuse pour elle. HEC 

La population ouvrière étant atteinte par la 
dénatalité est peu nombreuse en France ; l’indus- 
trie et l’agriculture s’arrachent la main-d'œuvre 
et dans cette lutte c’est l’agriculture, moins bien 
organisée, moins séduisante, qui est vaincue,. 

La facilité des communications a aggravé tout 
cells, ES 

Il y a cinquante ans, le paysan se déplaçait 
très peu, les voyages étaient compliqués, tout au 
plus allait-il aux foires, faisant jusqu'à 50 kilo- 


des employés 


mètres à pied pour économiser le prix de là dili- : 


gence. Depuis que le chemin de fer «existe, il va 


facilément au chef-lieu, il y fait ses acquisitions. 


d'outils, de vêtements, de denrées aussi, il se ren- 
seigne sur les prix, sur la politique locale et sur 
tout il va à la recherche d’une influence. | 


Avec notre système de centralisation adminis- 


trative, il lui faut songer à faire intervenir sans 
cesse un homme politique ou la préfecture dans. 


familiaux. 


Et c'est ainsi que s’est enracinée cette idée fixe 
qu'être cultivateur est le dernier des métiers, idée 


ressassée pendant cinquante ans sous le front têtu 
et tenace du paysan français. à = 


André BouïToN. & == 3 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE É 


Le budget de 1925. —— [La Chambre, après avoir 
approuvé les différents articles du budget des dé- 
penses du ministère des Affaires étrangères, a eu. 
à statuer sur la demande de renvoi à la Commis- 


sion de l’article 9 portant suppression de l’'ambas- 


sade: du Vatican. Il convient, d’ailleurs, de préci- 
ser que ce renvoi signifiait, dans l'esprit de ceux 
qui le demandaïent, le maintien de l'ambassade. 
Par 314 voix contre 250, la Chambre s'est pronon- 
vée contre ce renvoi. re °<È 

Toutefois, en raison de la décision récente du 


ï 


j'ai montré précisément le prélève- 


parfois le mêler à ses intérêts - 


LS 


_ Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
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Conseil d'Etat, la-Chambre, sur la proposition de 


M. Herriot, a été d'avis de conserver un chargé 
d'affaires auprès du Vatican.et cela, dans le but 
d'y représenter l'Alsace et la Lorraine. 
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À l'Association des Journalistes républicains. — 
Un discours de M. Gaston Doumergue. — [’Asso- 
ciation des Journalistes républicains a tenu diman- 
che derñier, sous la présidence de M. Gaston Dou- 
mergue, son banquet annuel auquel assistaient de 
nombreuses personnalités du monde de da politi- 
que, de la finance et des lettres. - 

Répondant aux paroles de bienvenue de M. Paul 
Strauss, président de l'Association des Journalistes 
Républicains, et de M. Louis Barthou, président de 
l'Association des Journalistes Parisiens, le Prési- 


dent de la République à prononcé un discours dont 
il convient de retenir le passage suivant : 

« Notre territoire a servi de champ de bataille. 
C'est ce qui explique que pas un pays n'ait autant 
que le nôtre souffert dans sa chair et dans son 
sang, n'ait vu son sol couvert de ruines aussi gran- 
des, n'ait été victime de plus terribles destructions 
de richesses, Ces ruines, ces destructions de riches- 
ses, l’insuffisante sécurité du lendemain, nous sont 
rappelées par trop de spectacles, par trop de faits 
pour que nous puissions n'en pas tenir compte: 
Aussi devons-nous demander à nos amis du dehors 
de ne pas les oublier et de comprendre exactement 
et avec un noble esprit de justice, la grandeur des 


difficultés auxquelles nous sommes contraints de 


faire face, La solidarité d’où est sortie notre vic- 
toire et la leur au mois de novembre 1918 doit être 
maintenue pour le bien de tous. » 

Cette déclaration du Chef de l'Etat a été aceueil- 
lie par de châleureux applaudissements. 


Les émissions en octobre et novembre 1924, — 
La statistique que vient de publier l'Association 
Nationale des Porteurs de Valeurs Mobilières pour 
les émissions réalisées pendant les mois d'octobre 
et de novembre 1924 s'établit ainsi : 


I. — Emissions de Sociétés (octobre 1924) 


Actions 
CR 
Constit. Aug.de Obligat. Taux  To- 
Classification desociétés capital Bons moyen taux 
Er ER Æ Pa A Les 
: (Eu milliers de francs) 
Emprunts colon... » » 30.000 7.05 30.000 
Soc. françaises : | 
Banq., Cr. Foncier. 4.000 1.100 » » 9.100 
Ch: defer vis:, Tr. 1.500 » 12:500 7 52 14.000 
Autom., Aviation... » 1:192 » » 1.199 
Canaux, Trav. publ. 800 » » » 800 
Eaux, ports, docks, » 6.015 28.500 6 74 34.515 
Electricité ..... ... 17.000 84.000 100 6 41 101,700 
Assurances ........ 1.000 6.000 25 7 50 7.025 
Charbonnages.,... » 1.000 » » 1.000 
Métallurgie... .... . 4.900 73.058 80.300. 7 51 108.258 
Prod. min. et mat. 
de construction.. 1.900 6.201 » » 8.100 
Produits chimiques » 5.400 4.000 7 » 9.400 
Soc. immobilières, 3.250 10.700 » » 13.950 
Alimentation...... 2.200 1.200 » » 8.490 
Manufact. Comm.. 5.620 836.692 » » 42.312 
Textiles ........ ES 895 » 3.000 7 » 3.895 
TLupr., pap', journ. 8.050 140 1.000 7 44 4.190 
Sociétés diverses... 4,220 5.100 4,000 7 36 13.320 
Valeurs étrang. : 
Fonds d'Etats... .. » » #7 955.000 7 60 955.000 
Divers...., Pr me » 27.818 » » 27.818 
50.335 265.172 569.025 7 46 684.532 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations rt bons : 7,46 %,. 


TI. — Emissions de 
Sociétés françaises 


Sociétés (novembre 1924) 


Bauq., Cr. Foncier. 700 28.000 1.200 8 » 29.900 
Ch. de fer vic., Tr. 2.000 1.200 34.890 7 87 87.590 
Autom..Aviation... » 10.083 » » 10.085 
CA te de 600 80.550 » » 81.150 
Electricité. ........ 1.000 35.550 2.100 7 12 38.650 
ASSUTAUCÉS 2 22 204 0 » 6.000 1.000 7 » 7.000 
Mines métalliques. » 4.500 » » 4.500 : 
Charbonnages..... » 6.400 » » 6.400 
Métallurgie........ 1.400 ° 29,125 4.000 7 29 34.525 
Prod. min. et mat. 

de construction... 2,300 10.224 2.800 7 83 14.874 
Prod. chimiques... 3.000 14.870 750. 6 66 18.620 
Pétroler=.2.. Sc NN: 12.500 » » 12 509 
qmmobilière.,..... 10.430 18.750 6.900 7:10 36.080 
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Alimentation ...... 


2.175 3.805 4.700 8 35 10.680 

Manufacture, com- 
Rene LE ; 1.400 53.281 2:500 7 65 07.181 

Imprimer. ; Sabine : L 

JORCRAULE ER 500 - 406 » : » 900 
Taxtites SSSR 5)J0 18.550 » » 19.050 
Sociétés diverses... 605 18.240 1.000 721 19.845 

Soc. françaises ex- 

ploitant à l'étran- 

ger : 

Diferartr errant » 10.575 » », 10.575 
26.610 362.603 60.890 7 7% 450. 103 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations et bons : 7,70 %. 


Les opérations des Caisses d’épargnk ordinaires. 
— Du 1% au 31 janvier, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des Dépôts 
et Consignations se-sont élevés à 43.421.044 fr. 50, 
et les retraits à 21.806.477 fr. 50, soit un excédent 
de dépôts de 21.614.567 francs, 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1° au 81 janvier en achats de rente effectués en 
Bourse pour le compte des déposants des Caisses 
d'épargne ordinaires s'élève à 466.021 fr. 98. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 8 au 14 jan- 
vier, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Etat, 23.901.000 francs (+ 5.500.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 46.400.000 francs (+ 9. 740. 000 fr.), 
réseau algérien, 4.269.000 fr. (+ 56.000 francs); Nord, 
28.160.000 fr. (+5.794.000 fr.); Orléans, 20.465.000 fr. 
(44.538.000 fr.) ; Est, 25.424. 000 fr. 4 4.483.000 fr.) ; 
Midi, 19.607.000 fr, (+2. 087.000 fr.); Alsace- Lorraine, 
15.010.000 fr. (+ 3.460.000 francs). 

(1) Est-Algérien, 994.100 fr. (—54.200 fr.); Bône- 
Guelma, 530.100 fr. (--29.700 fr.); Réseau oranais, 
384.500 fr. (—27,000 fr.). 


(1) Recettes du Le au 7 janvier. 


Lois, décrets et arrêtés. — f* janvier : Loi por- 
tant ouverture de crédits sur l'exercice 1924 au ti- 
tre du budget général, Loi suivie d’un décret por- 
tant : 1° ouverture, sur l'exercice 1925, de crédits 
provisoires applicables aux mois de janvier et fé- 
vrier 1925 ; 2° autorisation de percevoir, pendant 
les mêmes mois, les impôts et revenus publics. Loi 
ratifiant la convertion conclue le 22 décembre 1924 
avec la Banque de France. Décret réglementant les 
conditions d'application de la loi du 24 décembre 


1924 tendant à assurer dans les conditions les plus : 


favorables l’approvisionnement en blé, en farine et 
en pain. Décret autorisant, en application de la 
loi du 24 décembre 1924, le ministre des Finances 
à rembourser [les droits de douane sur les blés ten- 
dres destinés à la panification. Circulaire relative 
à l’application de la loi du 24 décembre en ce qui 
concerne le remboursement des droits sur les blés 
tendres transformés en farine destinée à la bou- 
langerie. — 2 et 3 janvier : Loi portant modifica- 
tion de l'article 12 de la loi du 29 décembre 1923 
ayant pour but de limiter la hausse des prix des 
baux à loyer. Décret autorisant üun emprunt de Îla 
commune de Vitré (Iile-et-Vilaine) et la perception 
de surtaxes locales, Décret nommant M. Steïb mem- 
bre du Gonseil supérieur des chemins de fer. — 
4 janvier : Décret autorisant le département de la 
Haute-Savoie à emprunter et à s'imposer. Décret 
autorisant les Chambres de commerce de Saint- 
Brieuc et de Cette à contracter des emprunts. Dé- 
cret augmentant le nombre des charges d'agent de 
change créées à Nancy. — 7 janvier . Décret por- 
tant! _promulg ation du traité relatif au Spitzhberg, 

signé à Paris le 9 février 1920 entre l'Empire bri- 


tannique, les Etats-Unis d'Amérique, le Danemark, . 


la France, l'Italie, le Japon, la Norvège, les Pays- 
Bas et la Suède. — 9 janvier : Loi suivie d'un dé- 
crel portant : 1° ouverturé, sur l'exercice 1925, de 
crédits s provisoires : applicables aux mois de janvier 
et février 1924 ; 2° autorisation de percevoir pen- 
dant les mêmes mois les impôts et revenus publics 
(erratum). Décret autorisant la Chambre dé com- 
merce de Blois à contracter un emprunt. — 40 jan- 
vier : Décret autorisant le département de la Creuse 
à ’imposer et à emprunter. Décrets portant délé- 
gation et annulation de crédits au titre du budget 
spécial des dépenses recouvrables (exercice 1923). 
Décret relatif au payement des arrérages des ren- 
tes viagères inscrites au grand livre de la Caisse 
nationale des retraites pour la vieillesse. — #14 jan- 
vier : Loi relative au régime des pétroles et por- 
tant création d'un Office national des combustibles 
liquides. Décret fixant le taux de l'intérêt à sérvir 
eh 1925 aux déposants de la Caisse nationale des 
retraites pour la vieïllesse, Décret autorisant Ja 
Chambre de commerce. de Castres à contracter un 
emprunt. — 42 et 13 janvier : Décret portant délé- 
gation de crédits ouverts au ‘titre du budget spé- 
cial des “DApenses recouvrables (exercice 1924).:.— 
45 janvier: Décret autorisant les départements de 
l'Aude, du Finistère, de la Chärente et de la Vienne 
à s'imposer. 40 janvier 3 
décret du 27 décembre 1923 portant règlement du 
budget des territoires du sud de l'Algérie pour 
l'exercice 1924. -— 17 janvier : Décret portant cons- 


titution d’un Conseil national économique. Décret 


autorisant la ville &’Arcachon à contracter un em- 
prunt en vue des travaux du débarcadère d'Eyrac 
et relevant le taux des péages perçus au port d'Ar- 
cachon, — 21 janvier : Décret autorisant la Cham: 
bre de commerce de Saint- Etienne à contracter un 
emprunt, — 23 janvier : Décret autorisant les dé: 
partements de l'Allier, du Rhône et de la Seine- 
Inférieure à s'imposer et à garantir des emprunts. 
Décrets concernant l'émission d'obligations de la 
Défen$e nationale destinées à être remises aux si- 
nistrés en payement de dommages de guerre, Dé- 
cret autorisant la Chambre de commerce de Paris 
à contracter un emprunt. — 26 et 27 janvier * Dé: 
cret nemmant M. Moret, directeur du mouvement 
œénéral des ‘fonds, membre du Conseil: supérieur 


des chemins de fer, — 28 janvier : Décret autorisant 
la commune de Noyon (Oise). à contracter un eMm- 
prumt et à s'imposer, — 29 janvier : Décret modi- 


fiant le décret du 13 janvier 1925 relatif aux condi- 
tions d'attribution de l'indemnité agricole de 500 


francs prévue par la loi du 31 décembre 1924. —, 


30 janvier : Décrets désignant des rapporteurs à 
la Conumissoin supérieure des bénéfices de guerre. 
Décret fixant da répartition en sections de la Com- 


Décret complétant le - 


mission supérieure des bénéfices de guerre. Dé e ;- 


fixant le point de départ de la nouvelle org'anisa- 


tion de la Commission supérieure des bénéfices de | 


guerre, Décret nommant M. Béjot agent de change 
honoraire. — 31 janvier 
partements de da Nièvre à de l'Orne à s ‘imposer. 


Bibliographie, — Histoire financière de. ta Fran- 


ce (1). — Le tome IV de ce considérable ouvrage 
de M. Marcel Marion, professeur au Collège de 
France, vient de paraître. Ïl traite dela. période 
intéressante et agitée s'étendant de. 1797-à 4818: 
Tous les chapitres, solidement documentés et 
excellemment écrits, méritent de retenir 'atten- 
tion. Nous avons parcouru avec un plaisir parti- 
culièrement vif les pages mettant en lumière d'a- 
bord les néfastes effets. des expédients de toute 
nature auxquels eut recours le Directoire, ensuite 
l'effort: important de redressement budgétaire et 


EE 2 


(1) Edité chez Arthur Rousseau, 14, rue Soufflot, 
Paris (5°). Parus à ce jour (volumes in-8o0) : t..I (1914) : 


1. (A9) XL TE (A1), 4. IV (185). 


+ Décret autorisant les, dé 
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monétaire accompli sous le Consulat et au début 
de l'Empire, enfin l'erreur que eommit Napoléon 
en négligeant les mesures propres à fonder le cré- 
dit public, dont il croyait pouvoir se passer alors 
que nul Gouvernement ne saurâit vivre longue- 
ment sans son appui constant. 

Tous les problèmes ainsi évoqués par M. Marcel 
Marion restent d'actualité à l'heure présente 
pour bien apprécier la nature des difficultés qui 
nous assaillent en ce moment et discerner les meil- 
leurs moyens d'en sortir, il est indispensable d’ob- 
server, à l'aide des travaux de l’éminent profes- 
seur, les expériences faites dans le passé en des 
circonstances sinon semblables, du moins analo- 
gues. Une leçon précieuse se dégage de cette His- 
toire ! : 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 23 janvier 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 

“ 15 janv. 98janv. Com- 
1925 1925 paraison 


Actif (En millions de reichsmarks) 
Or'en vaisse:.;-2.": a, 593 615 +. 22 
Oiradétrangorisnen:,.n 199 AO » 
ÉGAÉ E E et er tr ie 814 + 22 
Couverture en devises ...., 864: 271 + 7 
Argent et billon..... Rs 57 61 + A 
Portefeuille d'escompte .... 1.744 1.608 — 136 
Avances sur gages,......…, 17 7 — 10 
Portefeuille-titres ..,.,... : 110 110 » 
AOULR AVES 5.07 US LT TEITAS —. 26 
Passif 
Cana se ee dome 90 90 » 
Billets en circulation. ,..... 1.646 1.550 — 9% 
Exigibilités à vue...,.... 984 990 + 6 
Emprunt à la Rentenbank. 432 37 — 2% 
Eftets réescomptés....., se 606 . 601 — "65 
Passifs divérs.,.…:.:,,,,.. à 12 US PA — 12 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
. Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or - © &w ES = RS Er de 
ES cs|lE=£ [ee S + er Lie 2 
SL|EsSsI ES [Se 5 = a = 
STE S| 2Eg |Ss< = =rISe 
Dat & D|Sov|=| 2 EE ue, = SE| kE 
bats | 2x | ElSSPS| SS |S®) à | à ÉÉlzs 
2 | 32c<i<+ eZ 23 Fe Ke 21 <> 
ns 5 S œ S.: GB. _ ii oi ro 
S © [eo a = o a = 
—_—— | — — ——— |__| À | cn 


335] 751! 50 | 1.891] 944! » | 4 


0 

50] 2.290! 19 | 1.863] 704 | 398 10 Ÿ 

6 ‘déc. =: 461 | 235! 232] 47| 2.170] 8 | 1.804] 971 | 449) 10 €? 
35 — | 466 | 231] 232] 48] 2/079! 17 | 1:7231.182 | 44] 10 © 
23 —.,:| 501 | 217| 239] 45| 1.960! 24 | 4.765] 966 | 563| 10 % 
31 — :.| 553 | 207| 253] 46! 2.064] 17 | 1.9u1| 821 | 493 10 € 
Fjanv19%5| 582 | 199! 260! 50! 1.884! 8 | 1.800 897 | 554] 10 €? 
15 — | 593 | 199] 264! 51| 1.744! 47 | 1.646] 984 | 606! 10 & 
»3 — | 615 | 19| 24] 61} 1,608] 7 | 41:5501 990 | co1| 10 % 


La situation. Le succès de la réaction s'af- 
fume chaque jour. On avait représenté d’abord le 
Cabinet Luther comme un ministère incolore dont 
l'existence devait être précaire. Or, sa situation 
s’est rapidement consolidée, et, aujourd'hui. M. 


Luther apparaît sous l'aspect d'un dictateur, Il a 


bravé toutes les oppositions et tous les obstacles 
pour appeler au ministère des Finances un homme 
du caractère et de la réputation les plus réaction- 
naires qu'on ait connus, M. von Schlieben, la bête 
noire du parti socialiste. M. von Schlieben, fonc- 
tionnaire ancien, n’a eu qu'une tactique depuis 4 
ans : rendre la République odieuse à tous ses col- 
lègues du Reich. L'équipe s'est complétée par M. de 
Kanitz, ministre de l'Agriculture, junker des pro- 
vinces de l'Elbe, leader des nationalistes de l'Est. 

Et la durée de ce Caibnet est provisoirement as- 
surée, car il a obtenu un vote de confiance du 
Reichstag où son parti est numériquement en mi- 
noxité !. 

Il est vrai que, contrairement à ce qu'on se figure 


en dehors du Reich, la politique n’est pas la princi- 
pale préoccupation du public : il se passionne sur- 
tout pour 16 problème de la valorisation : on peut 
dire maintenant que les élections se sont faites sur 
cette question. C’est pour le public entier une ques- 
tion vitale. Il est entendu qu'on valorisera tout : 
fonds d'Etats, hypothèques, loyers, dividendes, Il 
est vrai que déjà la grande industrie fait savoir 
qu'elle ne pourrait, sans grand danger, valoriser 
ses titres. Mais jusqu'ici, le publie n’a eu encore 
que des promesses. Le Gouvernement, pour moti- 
ver son inaction et faire prendre patience, déclare 
qu'un projet de loi est en élaboration. 


Un exposé financier. — M. von Schlieben vient 
de faire, devant la Commission financière du 
Reichstag, l'exposé suivant de la .situation des fi- 
nances du Reich 

Le budget ordinaire de l'exercice 1924-1925 pré- 


* voyait 5.243 millions de marks de recettes fiscales. 


Or, les rentrées des neuf premiers mois se sont 
élevées à 5.293 millions... | 

L'excédent des recettes du Reich s'élève, aujour- 
d’'hui, à 940 millions de marks net, 


Les finances de la Prusse du 1” avril au 31 dé- 
cembre 1924. — Voici quels ont été les mouvements 
des fonds des Caisses prussiennes pendant les neuf 
premiers mois de l’exercice financier 1924-25 : 


Millions de 


reichsmarks 
Recettes : + 
Reversements d'impôts d'Empire (part de 

lai Prussehatr exe RENE De Dr AECR 041.2 
Impôt sur la propriété fonciere...,...., 157.2 
Enipot euros MIpyers en Rue, : 190.2 
T AMLÉTOR: TOCOLLERE de eme pee nee Rte 5 283.1 
OA NE RTE Te Le L7L:7 
Dépenses de l'Etat prussien...,,........ 149 
COR AN RQ 23.8 


DANEMARK 


La question du change. — La Banque Nationale 
de Danemark et le Bureau de statistique de l'Etat 
danois soulignent la nouvelle augmentation enre- 
gistrée en décembre dernier par la valeur-or de 
la couronne danoise. Le cours moyen noté en dé-: 
cembre a été de 5.69 couronnes pour le dollar, et 
de 26.62 couronnes pour la livre sterling, contre 
respectivement 5.72 et 26.28 coufonnes en novem- 
bre, c'est-à-dire que la valeur-or de la couronne à 
été de 65.6 ôre-or en décembre, contre 65.2 en no- 
vembre. 

Le cours du dollar s’est maintenu pendant tout 
le mois de décembre au-dessous de 5.74, cours fixé 
par la loi du 20 décembre 1924 sur les devises 
comme maximum pour une période de deux an- 
nées. En vertu de cette loi, la Banque Nationale 
est dispensée, jusqu'au 1% janvier 1927, d’'échan- 


‘ser ses billets contre de l'or. Par contre, la Ban- 


que s'est engagée à vendre le dollar à un cours 
maximum de 5.74 jusqu'au 1% juillet 1925, de 5.60 
entre cette mème date et le 1% janvier 1926, de 
5.46 ‘jusqu'au 1% juillet suivant, et de 5.32 jus- 
qu'au 1* janvier 1927. De cette manière, la valeur- 
or de la couronne devrait monter de 65 à 70 üre-or. 

A l'appui de cette opération, la loi contient des 
prescriptions concernant une perception d'impôts 
extraordinaires pour Je remboursement d’une 
detie de 40 miilions de couronnes contractée en 
1922 par l'Etat vis-à-vis de la Banque Nationale, 
ainsi que l'autorisation d'émettre des Bons du 
Trésor pour éviter le découvert de l'Etat. à la 
Banque. En outre, le ministre des Finances est 
autorisé à donner une garantie pour un crédit 
contracté par la Banque, jusqu'à concurrence de 
40 millions de dollars, 


cs 
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La production agricole en 1923. — Voici, d'après | terre ne demande pas plus à ses débiteurs que ce … 
les statistiques de l’Institut International d’Agri- | qu'elle doit payer «elle-même aux Etats-Unis, bien 
culture de Rome, quels étaient les chiffres de la | que le Gouvernement britannique estime que 
production agricole au Danemark en 1008 : | l'adoption du plan Dawes ait modifié la situation. 
Des suggestions d'ordre général seraient en outre 
demandées au Gouvernement français au sujet 
des dettes interalliées. 


Catégories et cultures Superficie Production 


(Hectares) (Quintaux) 


Avoineé Diane er es 357.590 NEA Bilan de la Banque d'Angieterre. — Le bilan de Er 
Avoine rise SCENE Ur 96.307 1.182.404 la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 

FLOMENTH RER MT NE EL. 82.934 2.410.678 le 28 janvier 1929, s'établit comme suit : | 

Méteil 5/0. PR ROM RE ue : 

Orse de male no 218.020 6.457.805 | Département d'émission  Liv-sterl. 

Orge à 6 TaNgs de rcreeeree 31.071 608.974 Billets émis. Tnt ie ess aan 1005 An | 

ArTTAC F 97 * : - ; : Me 
SarTasin ,.................. Pie re Dette:dù l'Etat ne ne FRE CE 11 018 00 OS 
De CU SAN ER die 232.483 * 3.847.126 “ | 8 734 000 Ne: 
Betteraves fourragères .... 85.523 37.138.201 Autres FATAMURS ss. rte recsrrersee ose à 
CROP FANS M OT 194.435  105.271.547 Or monuayé et en lingots...... ........ 126.745.740 RS 
Foin-des champs ....:..... » 10.470.000 Ç ; 146.495 .740 
Navets et autres racines + —— 

TOUPTALDÈTES "Lee etces 65.395 28.439.197 Département de Banque ; 
LÉGUMES rss es ei 0e Câpitaléocialue Ar. Pire de LSOBS UD Ai 
(CALOTOS NES UE LS Rene M3 re do 00:07 DEpEtE St ë À 

ses :. : ; n pôts publics (y compris les comptes 
Pommes de terre ....:..... 82.582 127882.202 ; nage se 

: > . = o du Trésor, des Caisses d'épargne, des 

Bétieraves-àa sucre. re 31.851 7.652.613 ) : E * 
Sucre de betteraves ........ » 1.040.000 agents de ia Dette nationale, etc.)..... 22.550.429 
Éhicbrég 02 7 RENE SRE 663 119.155 Dépôts divers... %iccsatesseeresseserse 10 27t 288 
Betteraves fourragères …... 1.565 15.080 Traites à sept jours st diverses......... 5.994 
Brofne SRE RSR ME ETARR 554 * 4.526 Soldeen excédent ra et ina 3:911:020 | 
DAGIPIC TEASER RESTE 7.803 TROIS ee 17 got 04 - SR 
Herbes fourragères ........ : 446 2.186 | : Pere pe 47.891.931 SE 
IYTÉPET LL TR PRET NIET ere 1.207 6.324 Garanties en valeurs d'Etat......,....., 50.037.899 
LUZÉTIR ES RENE eee 285 1.242 Autres Raranties desert tee ca oiee 02 70 COOL 
Ray grass anglais ......... 1.738 13.198 Billets en réserve..................,..., 1 92 039.400 
Ray:grass'italen:.:. Ni: 1.488 12.662 r st argent monnavés en réserve... De = 
Nävels nr rm 606 2 °76,553 ORALE “ : Fpr nee Eee 
Iréñe TOoNBét. Dress 418 660 147.891.931: 

r'ê CURE RTS state ee se 605 5 : : , : L 5 £ 
A un 4 . À Statistique relative aux divers chapitres du bilan de Ia 
Choux raves (semence) ….. 1.386 19.892 Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 

Betteraves à sucre (sem.).. 120 1.394 Le a CPS Lx 
Choux Dance 4m. 169 708 Éd ne 2 |S2s| ? Ssiss 
CROUR HET Re TAN EMRES 30 33 a 2 & “e LORS CEE 
Dates SE) 5 LT Dog mn |© 2 &so 
AUTRE SENONE ES END 31 273 47 2 A |£sSs}| 2 |£0slsa AE 
Autres plantes maraîchères 133 1.039 LES | D Ê sË FA FRS & ETS 
PTÉS NES SNL REA PDA LA SUES 258.149 6.120.000 Se PR See) Pi en PR ne ne 
Gaoût1914| 27.622! 36.105| 68.249! 76.393] 9.967] 14.606 % 
F 


Le cheptel en 19923. Ce Voici, d'après les statisti- 10 «éc. 19241123.504/124.445,185.7861129. 788128 809! 17.544 DA 


‘ques de l'Institut International d'Agriculture de 17 HUE Re Es Re FRA à 22.158 ae es 
Rome, quel était l'état du cheptel at Danemark és {08 #601128 2v6l174 2911172 180 20 014 11.28 Rs 
en 1923 comparé avec 1922 : 7 janv 95|198.564/127.563/180:682/127 82180: 751| 15.96! » 
Habéces 1922 1923 14 — .../128.569/126.133/199.524H95.366/22.186| 17.21] » » ; 
LE Le EL 21 — ...1128.5721124.8431129.929/124.493123.478| 18.071 » . 
Espèce chevaline ............ 575.718 561.581 28 — ...1128.570/124.456/129.822[124.049%25.868[ 18.88] » 
ae DORE RE Rs sos La sécurité française. — Le discours récem- 
RS Dee da de ee ment prononcé à la Chambre des députés par lé 
pis or Rs Re: 1.899 019 © Sasp ont président du Conseil. français a été longuement 
Ée re TPS OR 9.990 000 Fe commenté par la presse britannique; qui a souli 
ne DÉSIR Eee SHC 9.964 000 9 400 000 gné notammrent avec satisfaction les passages. re- 
PRISES Re tie “ latifs à la question des dettes. 
GRANDE-BRETAGNE Dans un discours prononcé à Birmingham le 


ol janvier, le ministre britannique des Affaires eo 
étrangères a tenu à affirmer de nouveau. l'en- FRS 
tenté étroite «et les relations cordiales qui existent 

entre la France et l'Angleterre. M. Chamberlain a. 
reconnu que la France avait besoin d'être garan- 

tie contre le retour de calamités comme celles dont 

elle a été victime pendant les dernières années, 
et il a ajouté que cette garantie de sécurité «est: 

nécessaire pour apaiser les craintes et dissiper les 

anciennes haïines. | a 


La question du remboursement de la dette fran- 
çaise, — Nous avons signalé, dans un numéro pré- 
cédent, que le Cabinet britannique avait décidé, 
après le retour à Londres de M. Winston Chur- 
chill, qui avait représenté le Gouvernement an- 
glais à la récente conférence des ministres alliés 
tenue à Paris, qu'il soumettrait au Gouvernement 
français un mémorandum sur la question des 
dettes. Ce mémorandum, établi le 2 février: par 


les experts d’après les instructions du ministre des , à ; TR 
Affaires étrangères et du Chancelier de lEchi-. Le nouveau délégué britannique à la Commis: : 
quier, a été examiné le 3 février par les membrés | sion des Réparations. — Lord Blanesburgh a été = 
du Cabinet, désigné pour succéder à lord Bradbury comme ë 
D'après les renseignements publiés, le mémo- | principal délégué britannique à la Commission des ER … 


randum confirmerait les principaux points de dla | Réparations. Cette nomination a été approuvée 
note Balfour, posant comme principe que l'Angle- | par le-roi à la date du 2? février. 
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L'industrie des conserves de viande au Canada. 
— D'après les renseignements fournis par le 
Bureau de statistiques d'Ottawa, Îles estimations 
provisoires de la production des ‘abattoirs et des 
établissements de conserves de viande au Canada 
arriveraient pour 1923 au chiffre de 138.401.845 dol- 
lars, soit une diminution de 5.012.848 dollars sur 
celui de l’année précédente. La diminution est due 
dons une large mesure au fléchissement des prix 
de vente. En ce qui concerne les quantités four- 
nies, il y a eu augmentation pour la plupart des 
catégories de produits, à l'exception des viandes 
- séchées, et des viandes de mouton et de veau ven- 
dues à d'état frais. : 


La production agricole canadienne. — D'après 
les chiffres provisoires publiés par le Bureau de 
statistiques du Dominion, la production agricole 
canadienne pour 1924 s’établirait comme suit pour 
les diverses provinces : S 
Augment. Où 


Valeur 
de laproduction dimin. par 
Provinces en 1924 rapport à 1923 
| | (Dollars) 
Dntiriq er... RAR 09 201.000 +32.500.000 
-Sakatchewan ,......: 5 236.199.000 —12.500.000 
OUÉPEC RS creme 7 los 120 DU + 5.500.000 
NÉE PEUO bee déteste ler . _130.938.000 + 70.000.000 
Alberta FRS ,  129.239.000 — 36.000.000 
Nouvalle-Ecosse ..,..:.7. 16.539.000 — 4.000.060 
Nouveau-Brunswick ...... 16.531.000 — 4.000.000 
Colombie britannique ...… 14.694.000 — 4.250.000 
Ie du Prince-Edouard …. 12.432.000 + 2.250.000 


Un montant de 3.186.000 dollars doit être ajouté 
à la production de la Nouvelle-Ecosse pour la ré- 
colte des pommes. | : 
__ Toutes les récoltes, à l'exception de celles des 

pommes de terre et des navets, ont bénéficié de 
prix moyens supérieurs à ceux de l’année dernière, 
lc prix net payé aux agriculteurs s'étant établi, 
pour le blé, à 1 doll. 20 par bushel, comparative- 
ment à 67 cents l’année dernière ; pour l'avoine, 
à 50 cents comparativement à 33 cents ; pour 
l'orge, à 71 cents, comparativement à 42 cents ; 
pour le seigle, à 97 cents, comparativement à 
4 CEDÉS. «2 SEE 

La production du sucre en Australie. — La pro- 
duction du sucre en Australie, presque unique- 
ment localisée dans le Queensland, est assez im- 
portante de 182.000 tonnes pour la campagne 
1920-1921, elle est passée à’ 390.000 tonnes environ 
nour la dernière campagne. Le Bulletin décadaire 
de la Compagnie maritime de Suez signale que 
c'est en janvier 1924 que le premir chargement de 
sucre australien est passé au Canal ; il compor- 
tait 4.600 tonnes et était dirigé sur Londres. C'était 
Jà, vraisemblablement, un envoi d'essai, qui, en 
tout cas, ne fut suivi d'aucun autre jusqu'au 
mois d'octobre, ‘durant lequel cinq vapeurs en 
provenance d'Australie ont transité au Canal, 
ayant dans leurs cales, entre autres marchandi- 
ses, 13.000 tonnes de sucre embdrquées dans diffé- 
rents ports du Queensland, et notamment à Cavins, 
Townsville, Bowen et Mackay. 


TURQUIE - 


Un conflit diplomatique gréco-turce. — Un con- 
fit diplomatique assez grave vient de se soulever 
entre la Grèce et la Turquie au sujet de la récente 
expulsion, de Constantinople, du patriarche œcu- 
ménique, Toutefois, on se plaît à croire que cette 
question ne saurait soulever un conflit armé, car 
la proposition &u Gouvernement grec de soumet- 
tre le différend à la Cour de la Haye semble avoir 
rallié l'approbation d'Angora. à 


\4 


—_—— 


ETATS-UNIS 


La coopération franco-américaine. — Le nouvel 
ambassadeur de France à Washington, M. Emile 
Daeschner, a -piésenté, le 30 janvier, ses lettres de 
créances au président Coolidge. L'ambassadeur à 
rappelé à cette occasion la coopération qui à 
existé entre las deux pays pendant la guerre, et il 
a ajouté que cette coopération pourrait être utile- 
ment continuée, tant pour des questions d'ordre gé- 
néral que pour celles qui intéressent plus particu- 
lièrement les deux nattrons. 

Dans sa, réponse, le président Coolidge a fait al- 
lusion à l'aide fournie à l'Amérique par la France 
au dix-huitième siècle, et à l'assistance des Etats- 
Unis pendant la grande guerre. M. Coolidge a 
ajouté qu'entre deux pays liés par de tels précé- 
dents, un problème comme celui des dettes de 
guerre devait pouvoir être réglé sans polémiques, 
et que la solution pratique de ce problème incom- 
bait maintenant aux diplomates et aux financiers. 


Le rétablissement de la paix ot la restauration 
économique. — À l'issue d'un diner offert en son 


honneur, M. Kellogg, ambassadeur des Etats-Unis 


à Londres, et successeur désigné de M. Hughes au 
département d'Etat, à souligné les progrès réalisés 
au cours de l’année écoulée «en faveur de la paix 
et de la restauration économique en Europe occi- 
dentale. Il à fait ressortir l'importance de la Con- 
férence de Washington sur la limitation des arme- 
ments et exprimé l'espoir que d'autres conférences 
suivront en vue d'obtenir , dans cet ordre d'idées, 
un résultat plus marqué encore. L'expérience a 
montré, en «effet, que de simples alliances et traités 
né suffisent pas à maintenir la paix dans le monde. 


M. Kellogg a déclaré qu'il croyait fermement que 


la Conférence de Londres a réglé la question des 
réparations, base de la reconstitution européenne, 
et qu'il entrevoyait avec plaisir le retour du mar- 


| ché libre de l’or en. Angleterre et dans les autres 


pays européens. L'ambassadeur américain a ajouté 
que l'Allemagne devait être réhabilitée et que la sé- 
curité des autres nations devait être assurée, et il 


_a fait observer que si le plan Dawes n'avait pas 


réglé tous les problèmes difficiles encore en sus- 
pens, il constituait du moins un premier pas sé- 
ricux vers leur solution. : 


Les expéditions de minerai de fer par ies ports 
du Lac Supérieur. — Les expéditions de minerai 
de fer par les ports du Lac Supérieur se sont éle- 
vées, durant la dernière campagne, à 42:623.572 
tonnes, comparativement à 59.036.704 tonnes pen- 
dant la campagne précédente, soit une diminution 
de 16.413.132 tonnes, ou 27.80 %. Voici comment 
ces expéditions se sont réparties entre les divers 
ports pendant les deux dernières campagnes : 


Ports 1923 1924 
(Tonnes) 

SCAN A Da nel 5.607.411 4.244.669 
NEÉRCRAS LUS re clairs 2e 5.789.285 2.516.548 
ASIA M TT res oo 6.237.449 4.807.565 
D ÉLDOIO TERRE es ve à . 17.820.476 13.355.214 
DEAR ANNEE NE Se 20.163.619 12.882.082 
ÉWOMEATDOLSE. LRU 6.418.264 4.817.494 

OA rte 59.036.704 42.623.572 


Les expéditions de minerai de fer par les mêmes 
ports avaient atteint 42.613.229 tonnes en 1922, 
22.300.726 tonnes en 1921, et 58.527.226 tonnes en 
1920. 


La production des matières colorantes. — La 
production américaine des matières colorantes : 
atteint en 1923, pour 88 entreprises, 93.667.524. Hi- 
vres, chiffre le plus élévé qui ait été jamais obtenu 


aux Etats-Unis. D’après des statistiques fournies 
par la commission du tarif, la production corres- 
pondante avait été, en 1922, de 64.632.187 livres, 
pour 87 entreprises. Les ventes ont porté au total, 
en 1923, sur 86.567.446 livres, représentant une va- 
leur de 47.223.161 dollars. 

Ces chiffres accusent un accroissement considé- 
rable sur ceux d’avant-guerre, la production amé- 
ricaine des matières colorantes ayant été en 1914 
de 6.619.729 livres, pour 7 entreprises, la valeur de. 
cette production étant estimée à 2.470.096 dollars. 

Parmi les principaux facteurs auxquels il con- 
vient d'attribuer l'importance de la production 
américaine de 1923, la Commission du tarif signale 
les suivants : j 

jo L'activité des diverses industries américaines 
utilisant des matières colorantes, et notamment 
celle des textiles ; 2° L'occupation de la Ruhr, qui 
a déterminé un ralentissement de la production 
des fabriques allemandes de produits colorants, in- 
citant les producteurs américains à accroître les 
exportations de leurs propres articles, principale- 
ment sur les marchés d'Extrême-Orient ; 3° Le ni- 
veau relativement élevé des prix des matièrés colo- 
rantes sur les mañchés étrangers, comparativement 
aux prix d’avant-guerre. 

Les importations américaines de produits colo- 
rants tirés du goudron de houille se sont élevées 
en 1923 à 3.098.193 livres, valant 3.151.363 dollars, 
comparativement à 3.982.631 livres et 5.243.257 dol- 
lars en 1922, et les exportations américaines de ces 
mêmes produits, à 17.924.200 livres, valant 5.565.267 
dollars en 1923, comparativement à 8.344.187 livres, 
pour uné Valeur de 3.996.443 dollars en 1922. 


Les exportations de tabac. — Les exportations 
américaines de tabac en feuilles pendant l’année 
fiscale terminée de 30 juin 1924 ont atteint 557 mil- 
lions de livres, comparativement à 445 millions de 
livres durant l’année précédente, et à 335 millions 
de livres en 1900. Le prix d'exportation du tabac 
en feuilles s'est établi en moyenne à 29 cents 8 par 
livre en 1923-1924, comparativement à 33-cents l’an- 
née précédente, et à 12 cents pendant l’année ter- 
minée le 30 juin 1914. La valeur des exportations 
de tabac en feuilles durant la dernière année fis- 
cale ressort ainsi à 166 millions de dollars. Pen- 
dant la même année, les exportations de cigarettes 
ont atteint 12.161.641 livres, pour une valeur de 
22 millions de dollars. Les autres exportations de 
tabac sous ses diverses formés se sont élevées à 
4.200.000 dollars. 

L'importance de la demande étrangère pour le 
tabac américain, brut et manufacturé, ressort du 
fait que les exportations de cet article par les Etats- 
Unis durant la dernière année fiscale ont atteint la 
valeur totale de 200 millions de dollars, compara- 
tivement à 196 millions en 1922-1923, et à 61 mil- 
lions de dollars en 1913-1914. Les marchés euro- 
péens absorbent plus de 85 % des exportations amé- 
ricaines de tabac en feuilles, tandis que les mar- 
chés. asiatiques prennent plus de 90 % des expor- 
tations de cigarettes. 


CHINE 


La « réorganisation » chinoise, — Un certain 
nombre ide délégués, représentant les personnalités 
chinoises les plus puissantes, $e sont réunis le 
1 février à Pékin pour examiner les moyens de 
rémédier à la situation difficile actuelle, Le chef 
provisoire du pouvoir exécutif et les membres du 
Gouvernément assistaient à cette Conférence, tenue 
sous là présidence de Chao Ehr Sun, ancien vice- 
roi de Mandchourie. 

Les discours prononcés à cette occasion par quel- 
ques-uns des. membres les plus marquants de cette 
Conférence ont laissé envisager la possibilité, pour 
la Chine, d'arriver à surmonter les difficultés pré- 
sentes,: 


-a pris possession larmée v 


Le calme règne actuellement à Shanghaï, 


Hsiang. 3 
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Blé: La situation; les cours. — Vins : La situalion; les cours, 


— Sucres : La production du sucre de betteraves; la situation; 


lés cours. — Cafés: La situation, les cours. — Textiles: La. 

situation ; les cours. — Soies : La situation ; les cours. — Mé- 

taux : Les cours. — CGaoutchoucs : Les cours. ; 

Blé. — La fermeté des cours s’accentue, encore. Cette 
fermeté est commune à tous les marchés du monde et 
a toujours pour point de départ les places américai- 
nes, Chicago surtout. | < 

Farines-fleur, — Les cours ont encore monté et se 
stabilisent à 165 pour le courant, 169 pour le pro- 
chain. : 

Vins.— Les marchés Sont toujours inactifs, Les cours 
sont faibles: A Béziers,les vins rouges de 8 à 110 ont 
été payés de 51 à 66 fr.; à Montpellier, les 8-à 12° ont 
été cotés de 49 à 74 fr.;,à Narbonne, ces mêmes de- 


grés en bons vins ont été notés de 52 à 72 fr.; à Per 


pignan, de 50 à 70 fr. : 
En Algérie, des vins rosés ont été payés’ de #4 fr. 50 


à 5 fr.; vins rouges de ato8, traités à 60 fr.; des vins - 


rosés ont été payés 5_fr. 25 à 5 fr. 75 le degré, vallée 
de Bougie; 7.500 hectos de vins rosés de 12° l'ont été 
à 6 fr. le degré département d'Oran. 

Dans le Bordelais, les affaires sont rares, les pro- 
priétaires maintenant fermes leurs prix. 
_A Paris, à l’entrepôt de Bercy, on ne consiate au- 
cune activité. Les pri* sont en recul. On a payé des 
vins du Midi, 80, de 74 à 77 fr; des 90,.de 78 à 83 fr; 


des 10°, de 9%2-à 98 fr. Des Algérie 119 ont vu les taux 


de 95% 4105 fr. ; 

Les détaillants font peu d'achats. 

Alcools. — Peu d'affaires et cours faiblement tenus. 
Sur le marché de Paris, on fait en entrepôt les alcools 
neutres (de 480 à 500 fr. l'hectolitre nu aux 100 : le: 
Syndicat des rectificateurs cote les extraneutres de 
480 à 520 fr. L'alcool ordinaire 90° type Régie vaut 
248 fr. l'hectolitre nu, en wagon-citerne. 

Sucres. — M. F. O. Licht. évalue maintenant comme 
suit la production du sucre de betteraves en Europe, 
comparativement aux résultats des deux campagnes 
précédentes : 

1922-1998 1923-1994 1924-1995 


(Tonnes) 

Allemagne........ 1.463.000 1.132.000  1.600.0C0 
Tchéco-Slovaquie. 142.472 998.000 1.500.000. 
Autriche ste. 24.468 47.000 74.000 
Honorio eur 82.000 125.000 200.000 
France terre. ‘ +492.705 490.850 810.000. 
Belgiquéz.45., 268.928 : 300.121 400.000. 
Hollande: 25,4 255.592 231.923 330.000 
Danemark, ....... 90.200 109.000 136.000. 
BUÉTB ere 2 ttes 4 71.790 149.427 143.000 
Pologne: ..:::., “ 301.890 889.995 480.009 
HAUSSE Re 297.280 301.102 … 495,000 = 
Espagne......... ,°» 170.000 185.063 255.000 
RUSSIE 220.000 : 360.000 430.000 
Autres pays... ; 110.000 188.280 392.000 


Totale 4.514.825 5.057.761 ° 7:175.000 
Les affaires ont été assez actives. à la suite d’une 
bonne demande. Les cours sont très fermes et finis- 
sent sur tendance à da hausse. : sd 
La clôture se fait à 184-184,50 pour le courant. 


Cafés. — Marché sans affaires et cours sans ChäAn- 


gement pendant la semaine. : 
Au Havre, on cote (50 kilos) : février, 497; mars, 489. 
Textiles, — Coton. — Quoique le calme domine sur 
les marchés européens, les tendances y sont très sou- 


_ tenues, La fermeté des cours vient surtout des mar- 


L dont #1 
ictorieuse de Lu Yung 


= 


ER HS) 


chés américains, Les statistiques continuent fortes. 
Celles de la vingt-sixièmie semaine, qui se termine 
aujourd'hui, indiquent que nous avons débouché à ce 
joua un million de balles de plus que lan dernier. 
En admettant qu'à partir de maintenant les débou- 
chés restent les mêmes que ceux de l’année dernière, 
les prises de l'industrie seront au moins de 12 mil- 
lions 500.000 balles. Nous croyons qu'il faut envisager 
pour cette année une G@Gonsommation probable de 
13 inillions de balles. 5 

Le reliquat qui pourra rester en fin de-saison né 
sera pas suffisant pour permettre! d'envisager sais 
inquiétude le rendement dela prochaine récolte. 

Au Havre, on à clôturé très-ferme, On a fait (50 ki. 
los) : février, b63 : mars, 570 ; avril, 575. 

Laines. — Tendance calme cE semaine 
gement de eours 

Au Havre, on fait (100 Kilos) 
1.760. 

Soies. — Semaine sans affaires et sans intérêt. Les 
prix n'ont presque pas varié, depuis huit jours. 

À Lyon, on a fait : 

Grèges : "Italie extra, 13/15, 275 (id.) Syrie-bon 2° or- 
dre 9/11, 255 (255). Cévennes 1er-ordre 18/15, 265 (265). 
Japon, filature 1 1/2 13/15, 265 (265). Grèges : filature 
Chine, petit extra 1/11; 315-320 (id.). Chine, petit extra 
1315, 285-290 (id.). Grèges Canton best n° 1 11/14, 265- 
270 (id.). Canton best n° 1, 230-235 (id.). 


Métaux. — Voici comment s'établissent, en dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


sans Chat- 


février, 1.780: avril, 


Comptant Terme 
Civie.- 2-0 0574/:3;:6/- 06: 1/9 65. 17 3 c/ 66. 1/ 3 
Etain..., 260. 6/ 8 c/ 263.13/ 9. 268. 6/ 8 c/ 266.17} 6 
Momie oi 30 DT: 30.18 6007 .37.15/% 
Aiat... 0091457,"0) 32571 6. "85. 81% ce) '96.12/;6 
Arpont-. m2.11} Ænc) 92:5/165%82:4) 85 c/:99, T/16 
On,=., BP iet 861 IL; 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à-la Bourse du Coni- 
inerce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt. Paris 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
février, 14,05--A:-15,60 V. (1485 V.) ; mars, 15,20 A. 
(14.50 A.);, 3 d'avril, 15,50- A.-15,60 V. (14,75 A. -15, 30 Nr): 
mai, 15,30 A,.(1525); 3 de juillet, 15,25. 


PETITES NOUVELLES : 


aan Légion dhohneur, — Dans la récente promo- 
tion de 
sir les noms suivants : 

M. Poirier, administrateur. de la Banque Fran- 
çaise et Italienne pour l'Amérique du Sud, adminis- 
trateur de la Société Générale, a été promu officier. 
MM. Georges Fawier, 
Bertoye, directeur des agences régionales du Crédit 
Lyonnais, Laché, président du Conseil d'administra- 
tion de la Banque Algéro-Tunisienne, Salomon 
Cahen, banquier à Paris, Labussière, chef du service 
des études administratives à la Société des Trans- 
ports en Commiun de la Région Parisienne, Drouin, 
directeur des -services techniques à la Compagnie 
Générale  d'Electricité, Debout, directeur du réseau 
des Alpes-Maritimes de la Société Energie Electrique 
du Littoral Méditerranéen, Doceul, directeur de la 
succursale de Nantes de l'Agence Havas, ont été nom- 
més chevaliers, 3 


va On annonce le mariage de Mile Janine  Galy, 
fille de M. Gaspard Galy, rédacteur en chef du Petit 
Marseillais, avec M. Gustave- FrèzeMillaud, directeur 


du Soleil de Marseille, qui sera célébré le 12 février 


prochain en l'église dé la Sainte-Trinité (La Palud), 
à Marseille. 


a Office Nälional du Commerce Extérieur. — 
M. Wilden, consul général de France à Shanghaï, re- 


la Légion d'honneur, nous relevons avec plai- 


notre confrère dutJournal,. 


production du mois de janvier 1925 
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cevra tous les après-midi du 10 au 14 février inclus 


de 15 heures à 17 heures, à l'Office National du. Com- 
merte Extérieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-Ill, 


Paris (8e), les personnes désireuses d'obtenir des ren- 
séignements sur le pays de sa résidence, 

wa Cheinins de fer d'Alsace et dè Lorraine, — L'Ad- 
ministration des Chemins de fer: d'Alsace et de Lor- 


* raine nous informe qu'un Livret-Guide Officiel de son 


réseau est actuellement en préparation et sera mis 
en vente le 1 avril prochain. : 
En outre des renseignements généraux et des ho-. 


raires, ce Livret-Guide comportera une importante 
partie descriptive avec photographies, cartes et 
plans, etc, 

mn Union des Syndicats de l'Electricilé. — L'Union 


des Syndicats de l'Electricité va publier prochaine- 
ment son rapport sur les ‘essais organisés par 565 
soins en octobre dernier. Ce rapport contient la des- 
vription des véhicules présentés, ainsi que les résul- 
tats détaillés des essais, On verra dans ce rapport 
que les résultats obtenus, tout à fait encourageants, 


<ontribueront certainement au développement des 
véhicules électriques. 
L 
ua Canal de Suez. — On annonce du Caire que les 


obligataires ont gagné en première instance le pro- 
cès qu'ils avaient intenté à la Compagnie du Canal 
de Suez, pour obtenir que le paiement de leurs titres 
soit effectué en monnaie égyptienne, au lieu de l'être 
en francs français, Au change actuel, le: service des 
obligations Suez effeetué en francs égyptiens exige- 
rait un débours. supplémentaire d'une quarantaine de 
millions. 

Pratiquement, les francs égyptiens sont uñe mon- 
naie de compte, dont l’équivalence se traduit en livres 
ésyptiennes, c'est-à-dire à un cours du change sensi- 
blement égal à celui de la livre sterling, = 

Le Conseil d'administration de la Compagnie du 
Canal de Süez a décidé immédiatement d’'interjeter 
appel de Ce jugement. 


aan Compagnie Hydro-Electrique d'Auvergne. — 
Cette Compagnie vient de prendre une participation 
importante dans la Société « Energie Electrique des 
Cévennes »., Elle a conclu un accord avec la Société 
Hydro-Electrique de la Diège », filiale de la Société 
Anonyme des Hauts-Fourneaux et Fonderies de. Pont- 
à-Mousson, et elle doit prendre également une parti- 
cipation dans cette Société. 

La Compagnie Hydro-Electrique d'Auvergne se pro- 
pose d'autre part de relier les secteurs de la Société 
des Forces Motrices d'Auvergne et de l'Energie Elec- 
trique des Cévennes à son propre réseau, d'augmen- 
ter encore sa centrale de Coudes et de poursuivre ses 
développements de lignes et réseaux pour satisfaire 
les besoins toujours croissants de sa clientèle, en par- 
ticulier de la Maison Michelin. Une augmentation du 
capital est destinée à: réaliser cet important pro- 
gramme. : 

Cette augmentation, qui portera le capital à 59 mil- 
lions de francs, comprend l'émission de 40.000 actions 
ordinaires nouvelles de 500 francs, sur lesquelles 
30.000 sont réservées aux anciens actionnaires à rai- 
son de une nouvelle pour deux anciennes. : 

Ces actions émises à 540 fr. jouissance janvier 1925, 
participeront à l'intégralité du bénéfice de l'exercice 
1925. Rappelons à ce propos que le dernier dividende 
était de 10 %, soit 50 francs. 

Les souscriptions sont reçues du 2 février au 2 mars, 
dans tous les sièges et agences du Comptoir National 
d'Escompte de Paris et du Crédit Lyonnais. 


ann Energie Electrique du Nord de la France. — La 
des usines de 
Comines et Wasquehal a atteint 16.362.840 kwhs, en 
progression de plus de 1.330.000 kwhs sur celle de jan- 


‘vier 1924. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, 5 février 1925. 

Les affaires sont toujours fort calmes, mais la 
tendance est relativement soutenue. Cette fermeté 
est due principalement aux bons avis de New-York, 
dont les dispositions satisfaisantes sont soutenues 
par la hausse extraordinaire pratiquée sur le blé ces 
derniers temps et qui, en augmentant de pouvoir 
d'achat des fermiers américains, a amené à Wall 
Street un grand nombre d'ordres. 

Il ne faudrait sans doute pas se moutrer trop 
optimiste, du reste, au sujet de cette hausse de 


New-York et, subsidiairement, de celle de nos 
groupes d'arbitrage. Le mouvement parait en 


effet bien spéculatif et l'expérience nous apprend 
que tous ceux du même genre ont générafement 
fini assez fâcheusement. 

La liquidation de fin de mois s’est effectuée sans 
inconvénient : l'argent pour les reports a valu 
4 1/2 %, environ, au Parquet, et 7 1/2 % en cou- 
lisse, Les positions “étaient peu chargées, car on 
avait peu acheté en janvier et, «en outre, des déga- 
gements judicieux avaient été «effectués en ces der- 
niers temps. 

MARGHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — La tenue de nos diverses rentes 
reste.bonne, et souvent même très ferme. Au cours de 
la période sous revue, les Catégories les plus favori- 
sées ont été le 5 0/0 1915, le 4 0/0 1917 et le 6 070. Les 
emprunts gagés pur l'État. sont résistants. Enfin, 
les bons et obligations du Crédit National ont été 
activement échangés et ont progressé, 

Aux fonds étrangers, les rentes ottomanes, quoique 
ayant été quelque peu défavorablement influencées 
par le conflit avec la Grèce, se présentent très résis- 
tantes en clôture. Les rentes Trusses,-par contre, soné 
généralement lourdes. 

Banques, — (Ce groupe a toujours à souffrir du peu 
d'importance des transactions ; toutefois, il est*indé- 
niable que là résistance prédomine. 

Les banques d'émission sont Soutenues, ainsi d’ail- 
leurs que les actions de nos grands établissements de 
crédit. Les banques d'affaires ont légèrement aimé- 
lioré leurs cours. 

L'action du Crédit Foncier est résistante à 1.315. 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, à autorisé pour 23.973.000 francs de 
prêts nouveaux dont 12.874000 francs dde prêts fon- 
ciers. 

Le tirage du 23 février intéresse les Obligations 
communales 1906, 1912, communales et foncières de 
1921. I comporte 527 lots dont un de 250.000 francs, un 
de 200.000, 2 de 106.000 francs, pour un montañt total 
de 1.237.000 francs. 

Transports. — Il n’y a pour ainsi dire aucune modi- 
fication intéressante à signaler sur les actions et les 
obligations de nos chemins de fer. 

Les valeurs de navigation conservent 
leur miveau antérieur. 

La décision du Conseil de faire appel du jugement 
a été le principal facteur de relèvement du Suez. 
Ajoutons que la Chambre syndicale a décidé que les 
obligations 5 % se mégocieraient désormais sous deux 
rubriques ‘distinctes affectées l’une aux obligations 
jouissance août 1924, et l'autre aux obligations jouis- 
sance février 1995. e 

Valeurs diverses, — Les valeurs d’eau, de gaz et 


facilement 


d'électricité n’ont pas varié ou presque. Tout d'abord. 


inidécises, les valeurs minières se sont ensuite raf- 
fermies avec l'amélioration du cours des métaux. 
Les ‘charbonnages et les métallurgiques sont calmes 
dans l'ensemble, ainsi d'ailleurs que les phosphates 
et les produits chimiques. 
AUX sucrières, la Say est plus hésitante : au con- 
iraire, les Sucreries d'Egypte sont très fermes. 
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La 1m à à 


MARCHÉ EN BANQUE ns 
Malgré les avis favorablés ‘des places étrangères et 


surtout de New-York, les pétrolifères ne font ressor- 


tir que des variations insignifiantes, en raison même 
de l’inactivité générale. Signalons cependant une 
meilleure tenue des pétrolifères roumaines. 

Les. caoutchoulières n'ont également pas bénéficié, 
comme on aurait pu le croire, du chiffre proportion- 
nellement faible des exportations autorisées en 1925 
par le plan Stevenson. : 

Les valeurs sud-africaines,. mines d'or, territoriales 
et diamantifères ont progressé. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 5 février 4925 


À PARQUET Nord vue JOUR 
30/0 <tre Me 48:45 | Orléans sites DD 
3 0/0 amortissable.. 56 50 | Ouest. ............. = 518 .… 
3 1/2 0/0 amortis... SL ..| Métropolitain...... CHIOTS 
5:0)0, 2 eee 58 40 | Nord-Sud... ose DOTE 
RO OISE 50 25 | Ce Paris. de Distrib.. 908 
4-0/0 TO18 RER 49 50 | Thomson-Houston.. : 457 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 72 75 | Penarroya.......... 1795 
6:0/0Slib Es eee 71 05 | Messag. Mart. ord. 168 ., 
Bons Trésor 6 9% 1922 491 — —  prio. 147 

_— _— 1923 - 4179-25 F Omnibus........... 2 089. 
— — Sept. 1923 475 .. | Transatlantique ord. 152 
Crédit National 1919 356 ... — —  prio. 147 .. 
_ — 1920 5959 .. [ Voitures à Paris.... 860 
— — 1921 133 .. | Raff. Say ord....... 1870 .. 
— — 1922 44% .. | Obl. Est anc. .....,. 293925 
E — 1922 488 50 ! Obl. P.L.M.fus.anc. 229 50 
u — 1923 376 ..| — Midi anc. ..... 226 . 
_— — Juin 23 388 ..| — Nord anc...... 237. 
— — Janv.24 386 ,.| — Orléans anc... 241 5 
Eglises dévast. 60/0 360 ,.| — Ouest anc..,.. 229 … 
Grosse Métall. 6 0/0 346 ., | Japon 5 0/0 1907... 283 25 
ee ce nOouv-- 046 2 — 40/0 or 1910. 190 . 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 359 ., | Russe 3 0/0 1891-94. 10 
Obl1. Houïlières 6 °/, 371 ..| — 50/0 1906... 17 80 
_ _ 1922 868 50 “Æurc-Unifñé..=. 55 20 
 Ind. Sucrière 6 0/0. 350 .. | Banque Ottomane,. 67%. 
— — 1922. 959 = | Rio-Tinto,...:. .… 3810, 
Industr. Alsac.6 0/0 355 AZOLONL 2, er de > 1 00728 

—  — 1922 345 .. | Sucreries d'Egypte.. 1214 
Métal. sinist. 6 0/0. 870 .. } Aciéries de France., 385 …. 
Usines sinist. 6% % 364 .. | Decauville........ de 24e 
Obl1. Ville 1871...... 305 79 | Fives-Lille ......... 1625 …. 

—  — 1898..... + 208 .. | Montbard-Aulnoye.. 185 .. 
— — 1905...... 8302 ;. | Creusot... 8 COUDRE 
—  — 1921...... 400 .: | Soie artificielle... 6100 
— Foncières 1879, 426 ..| — d'Izieux....... 23% .. 
— : — es 4 50 | Usines du-Rhône... 435 … 
— Commun. FACE, > 
ra 2 1891. . MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 7055 BAKOU SSSR 1935 
— de l'Algérie .. 46% Balia Karaïdin ..... O0 
— Nat.de Crédit. 718 .. | Financ. des caoutch. 161... 
— ParisetP.-Bas 1439 ..41Cape Copper ...... RD 
— Union Paris.. 990 De Beers ord.....…. INJÉSÉE 
Comp. Algérienne... 1075 .. | Lianosoff..... FSOO0EES 
Compt. d'Escompte. 941 Malactar @ et 175 50 
Crédit Foncier... 1315 Maltzof es. 21290 
—  Industriellib, 940 Mexican Eagle... à 90 . 
—  Lyonnais.... 1547 Modderfontein B.... 119 50 
—  Mobilier...., 901 Rand Mines........ 270 50 
Société Générale... 765 Fharsis er re SE 
SUBI MES 8440 . | Utah Copper... SR 1DREES 
FSC nr AOL EVerMmMCR en Re 
PÉLSME Rs +896. Royal Dutch 5e 219027 
Midi serrer . 640 .. | Shell Transport.... 426 50 
Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 
58 ./. ; Emprunt 5 0% 10158 ; Emprunt français 8 0/0, : 


14 1/2; Utah, 185/8; Rand Mines, 60 71/2; De Beers, 
12 1]8; Rio Tinto, 42 1/4; Royal Dutch, 34 7/8 ; Shell 
Transport, 4 11/16. 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


peka, 1177/8 ; Calumet, 16 ./. ; Canadian Pacific, 150 1/4; 


Louisville Nash, 1081,2; Southern Pacific, 106 8/8; Uni- 
ted Steel com., 126 ./.: Royal Dutch, 56 2/8; Shell Trans- 
port, 44 1/2; Argent (américain) 68 5/8. . 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HouILLON. 


* 


[. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. - SIMART, imp. 


ABONNEMENTS 
à partir du 1+ de chaque mois 


France el Colonies : Un an... 45fr. 
Six mois, 25 fr. 

Étranger LU BP: ‘Un am... D6 fr. 
; Six mois.. 30 fr. 


Directeur-Fondateur : Edmoud THÉRY 


RS — 67° volume ( 


SITUATION HEBDOMADAIRE. 


TÉLÉPHONE : 
saree télégraphique Û 


PRIX DE cHAQUE NUMÉRO 
France : Un franc — Étranger : 4 fr. 25 


Paraissant le Vendredi 


> 


Central 46-61 ; 
EÆÉconopéen-Paris 
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INSERTIONS 
LA LIGNE 
Annonces en 7 Points. .ss..ssss À 2 
Réclames en 8 points. ,...s..ss 7 » 


Ce tarif ne s'applique ,Pas aux annonces 
et réclames d'émission. 


Rédacteur en chef : René THÉRY 
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A L à ou Encaisse SR PRINCIP. CHAPITRES & 
%es Banquas d'Emission de l'Europe (En millions de francs) (1) métallique || 24 MR 212% 
nn : _— Heu ER meet le DO IUe 
Paroisae: ik 89 [rrincrr. cuarirres || à |\ DATES COPA PE 323 Sa = DD © 4 S 
métallique | 22 |: o1.ral8e or | Ar ÈS |$82/5881$s2l83 
“= ù © ao nm EE £2= &e en | 2 IR SE PE 
Ar- re) 21030|<68 mn à 1 
Or £a ILTES2olé sel S 
FN loss TT gai al à SUEDE — Barque Royals 
= IE | 1914 31 juillet....| 146 | 8 [| 320 1 409 1 238 | 4 [15 
FRANCE — B RNA AA 1924 29 novembre.| 335 | 7 || 752 ||187 | 465 | 53 ||5 ») 
— Banque de France 1924 31 décembre.| 332 | 6 || 752 || 427 | 643 | 52 ||5 4 
LE 18 pen 4.108 ao É E Un. 1.5411 739 || 3% | 1925 31 janvier..,| 328 | 9 || 676 || 309 | 561 | 44 [5 4 
5 ‘ 29 janvier. 5.546 05 0.516)! 1.966! 5.91412.950 7 : rs $ 
1925 5 février....| 5.546| 305 || 40.859] 2.007| 6.310/2. 940 || 7 _. SUISSE Banque Nationals 
1925 12 février. 5.546| 305 |] 40. 718] 1.878| 4.81613.072 || 7 1914 23 juillet....| 180 | 19 268 51 F9} 14 ||5 
AE 1925 7 janvier...| 6506 | 89 || 801 ||193 | 309 | 52 || 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1925 23 janvier...| 6506 | 90 182 || 203 306 | 52 || 4 
D . roy GI 2} 
‘g14 93 juill....... 1.696, 41 || 2.364/} 1.180 | 9391 14 4 1925 31 janvier...| 506 | 90 |] 825 1164 | 304 1 52 || 4 
1925 15 janvier ....| : 990| 70 rs b 00 2.180] 21 10 ETATS-UNIS 
1#25 93 janvier ....| 1.017 76 .937|| 1.238 | 2.010| 9 10 2 ; 
1925 31 janvier ....| 1.043 73 ||2:377| 934 k2.218| 102 |} 10 Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 || 1.298 55 4 % 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1924 31 décembre..|14.683| 553 || 9.311 |111.297| 3.506 8 
191% 8 juillet.....| 1.004] » 733 || 1.055] 841] » || 3 1924 7 janvier....|14.755| 622 || 9.027 |11.452| 3.027 8 
1925 21 janvier. .….| 3.214| » || 3.121 || 2.675] 1.889| > || 4 1925 14 janvier....|14.765| 694 || 8.690 |11.499| 2.929 3 
1925 98 janvier... | 3.214| » || 3.111 || 2.682] 1.850| » || 4 1925 21 janvier... |14.724| 694 || 8,493 |f10.925| 2,545 3 
4925 4 février: ...|:8.214 » 3.136 || 3.373| 1.842 » 4 D D AL RE TL D PO IC 
BELGIQUE. — Banque Nationale É 
1924 30 juillet | 2 56 pme 20) 71 05 1 5 | REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1925 22 janvier... 272 | 74 || 7.623 || 2178 [1.534 | 349 || 5% ÉLIRE NE 
1925 29 janvier....| 272 | 74 || 7.648 || 258 [1.575 | 333 || 54 $ 
1925 5 février. .| 272 | 15 || T:çat || 213 [ia | 389 || 5% Ghange Pas ete sur (papier court) 
da : { juill 44janv. 21janv.|28janv.14 fé 11 fc 
DANEMARR — Banque Nationale Pair |'idts | 1025 | igos | dos | age | 1908 - 
-914 31 juillet ...,| 110 » 219 24 | 94 15 6 e.sel 25.224| 95.1: : 5 1 8 495! 89 185 
1924 29 novembre. | 203 | 92 || om || 100 | 54 | 85 | 7 | New-Vork.| sil 60! 48 a | 28 2 | 19 4 | 18 47 | 18 6 
1924 31 décembre. 293 29 670 114 | 202 55 7 Argentine... 220 » » » » » » » » »@] » » » » 
1925 31 janviér....[ 293 | 26 638 1[° 95 | 301 1 78 || 7 Belgique 100 Fe 99:50 | 93 375! 93 69 | 96 44.| 96 55 | 95 10 
ESPAGNE — Banque d'Espagne ‘h fo Berlin. 2. 193.46 [122 4 [446 125,440 75 | » » [440 y» [442 » 
Dax - Bulgarie.....1100 » » » » » » » » » » 
nr ue) Pollen Cabada ci... 5.184/ 546 | ».» |» »| ».» | 18 475) 18 64 
. Ë 55 DD 2.1 4:04 ARS 5 |964 44 1262 a 4 1264 : 54 5 
Aou am enbe ooton Mo ie | Ésperer {tn de) 90.95, |9ur AA |202 06 1463 04 lai 25 1264 60 
- 1925 51 janvier....| 2.5361 662 || 4.529 || 966 (1.023 [1:251 || 5 Hrécersue MO ar Ps at tp pr M a, 
. 7 Hollande ....1208.30 [207.56 [756 75 |747 0 |744 25 152 » 
GRECE — Banque Nationale HoAbbie 
grie{1)..,| » » | » » CR D: » » » » 
1914 81 juillet.....| 31 » || 229 || 239 | 46 38 || 6 PT TARA EEE 00 » | 99.62 | 77 55 | 75 70 | 77 225 ÿ1 295 
4924 15 novembre..| 40 » ||4.803 |2.685 | 919 | 213 || 7% | Prague... 105.01 [104 & | 56 25 | 55 60 | 34 85 55 15 
192% 29 novembre..| 40 » |4.826 ||2.711 | 909 | 198 || 7% | Roumanie ..|100 » | » » | 9675] 970 | 9 55 9 625 
1924 15 décembre..| 40 » |li.s21 [2.708 | 921 | 214 [| 7% | Yougo-Slavie.|100 » | » » | » mn} 31 » | 30 80 30 50 
ROUSS SuÊdE........ 138.89 1138.25 1504 1251500 » |497 25 503 25 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise « ERA HE HR es 285 75 . 75 a 375;< 284 75 
191% 12 mai...) 940] 20 | GS] 410! 185 | 28 4% | Site... (100 PE fee US EAU RARE Babar 
1U26 19 janvier. | 1.060] 20 || 1019) a8:| 507 | 325 | 452 | Suisse....)100 » (400.08 [ft » |957 50 255 625 | 15 860 u 
‘925 26 janvier....| 1.060] 30 || 187511 132 | 502 | 305 || 4 | Vienne (1)...|— — | — — 7 26 44 | 26 1251 26 « À 26 ES 
4925 2 février ....| 1.060| 33 1.936 87 496 333 4 (1) La cote donne maintenant la valeur de 100.000 couronnes 
ITA LIE B d'Itali représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 104.187 fr. 50. 
— Banque ie pa TN 
191% 31 DRE 1.105 89 |] 1.730]. 2451 586] 11511 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
Y24 20 décembre..| 890! 84 |13.542||1.980 3.590 2.188 || 5 RL IS OT Sdnv. 28 janv £ févr LIfévr, 
1922 51 décembre. 590! 84 |H3.987 2.301 13.808 |2.738 54 Unités | dE ne | 160 | 148 | 4929 | 1008 
92 anvier 2. 4 1H13.850111.75913.654 12: 1 j PR A Un Cut ES qe Sr are 
À 2 SOIT 76018.658 12,80 [1,8% | Londres.:..[100 Hv.| 00.72 1868 67.| 360 97 | 390 83 1350 87 [353 ci 
j . NORVEGE — Banque de Norvège New-York..| » dol.| 99.56 361 64 | 357 46 | 355 93 |356 38 |360 19 
c 91 jui ps Argentine.. » pes. »° D » ». » :» » à» »  »' » Th 
DANS AUATIE 20 2 NUS | 20 400! 60} 5; Lhelbique..:| » tr..| 99.60 | 08 s76h 98 69 |: ‘86 44 |.98 55 | 05 10 
192% 30 septembre.| 206 | 14 || 545 || 176 | 443 | 33 || 7 ne (lon En A Pr 
1924 31 octobre 206 45 541 158 404 99 7 ae » ae 99,48 361-386 351 » »..» 13506 40 1358 02 
re À see w < . ê a ulgarie..,.| » leyal » » » » » » 00) Da) Fu AN » » 
1924 #0 novembre .| 206 | 10 527 155 |: 309 | 68 Pal Canada ss doi. Re fe ? ne : je . 356 48 [359 71 
PORTUGAL — Banque de Portuaal Espagne ...| » pes.| 96. 264 44 2 94 63 94 [264 25 [261 50 
1918 02 WA A NUS || AT 20! 10 | 0 || 24 A ee Cd RAA NA EME 2 6 Pa" RO AN RAR EE 
x 4 . à ; ; # pe rèce .:%:.:1.:»dracl » »°:» » » » » » » » | 31 » 
tone a RUN ee lave) alt. f8 NS Hollande | » flor:| 99.64 363 26 | 358 82 | 357 26 [857 o6 [860 9 
1924 24 décembre..| 48 | 15 9.876 || 226 | 909 | 77 ||:9 ongrie....| »cou'| » »| » » Je SPORE COM BA RETOrSS 
k [talie .:...,1 » lire) 99.62 | 77 55 15 10 77 225] 767 14 225 
ROUMANIE — Banque Nationale Prague... » cou'| 99.22 | 5357 | 52 25 2 23 | 52 » | 52 43 
1914 18 juillet ....| 154 | 1 Lee aies 2671 47 5% Roumani » Jei | » » | 9 675 9 70 9 55 |. 9 575] 9 625 
\Du4 OI détembie one Pl e25) 5255) 120, || PNA ÉOUe Sarl» din, à 2 2 ae AT T. 20 so 30e | 0 50 
1924 13 décembre..| 563 | 13 |19.397 [| 46] 7.268) 440 || 6 een ? coul 99 46 1908 RAR 6e nel ee Mectan 
1924 20 décembre..| 568 | 12 (119.487.11 3591 7.358| 447 Norvêge....| » cou'| 99.46 1205 74 | 203 58 | 203 31 1203 67 |205 02 
il Cl 6 : | Danemark. | » cou’| 99.46 |239 40 | 237 60 np» 237 42 [238 32 
(1) Dans les tableaux ci- -aprês les conversions eu francs sont faites Suisse .....| » fr:.1100.05 #361 » | 8357 50 | 355 6251356 75 (860 25 
; au pair de la monnaie de chaque Bois ‘ , Vienne.....l » cou'| 89.22 ! 0Q 08 0 03 0031 003 {| 0 03 
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La physionomie du marché dés changes s'est 
modifiee durant la dernière huitane,, Fandis 
qu'auparavant les cours des devises avalent accuse 
une grande Stabilité due à l'absence de ïortes de- 
manues conrmerciales et à l’inactivité de la Spécu- 
lation étrangële, leur tenue à eté, cette semaine, 
plus mouvementée. 

Le dollar, qui constitue le meilleur terme de cam- 
paraison, avait ciôturé, la seniaine précédente, 
a 18,41 avec un marché extrêmement Calme. 4 est 
passe le lendemain à 16,50. Son mouvement de 
nausse s’est précipité le vendredi 6 iévrier, jour- 
née au cours de iaquelle il à atteint le cours de 
18,58. Un arrêt s’est manifesté le sainedi 7, mais, le 
lundi, la montée a repris et les taux moyens de 
18,63 et de 18,67 ont été traités respectivement ce 
jour et le.mardi 10 février. Pendant la seance of- 
ricielle de la Bourse, le Change sur New-York-s'est 
négocié entre 18,659 et 15,66. 


À part une courte période d'accalmie, le marché 


des üevises étrangères a donc été continuellement 
orienté vers la hausse, La publication du bilan de 
da banque de “rance au 5 fevrier n à pas été etran- 
gere à ia tension constatée le jeudi : al a présenté, 
en effet, une auginentation de /00 millions au poste 
des avances à 1Ktat et un gontiement notable du 
Porteieuiilè commercial ; Ce iait à jeté un Certain 
trouble dans le public, qui est devenu soudainement 
plus nerveux, et la stabilité qui régnait depuis 
plusieurs Semaines s'est ainsi trouvée rompue. 

Cependant, la hausse dés cours des devises n’a 
pas été très marquée. Si aucun autre facteur 
n'était intervenu, il est même propable qu'elle se 
serait rapidement arrêtée, car l’eïlervescence pro- 
duite paï le bilan de la Banque s’est, rapidement 
calmée, Ce bilan, en effet, était arrêté, en ce qui 
concerne les succursales, au 30 janvier, cest-à- 
dire à une date où la situation de la résorerie est 
toujours délicate. ‘Or, comme dans les. premières 
semaines du mois suivant la situation s'améliore 
grâce aux rentrées de fonds dont bénéficie l'Etat, 
il n'y avait pas liéu de s'inquiéter, 

Mais, des que le fâcheux efiet provoqué par la pu- 
blication du bilan s’est dissipé, la place de Londres 
est devenue brusquement moins favorable au 
franc, de sorte que le mouvement de hausse des 
changes à persisté. Instruits, sans doute, par des 
indiscrétions des bureaux officiels, du sens de la 
note anglaise relative à la dette, les cambistes 
anglais ont commencé à exercer une pression sur 
notre monnaie. Après Ia divulgation du contenu 
de la note de M. Winston Churchill, la pesée s’est 
accentuée et nous avons suivi Londres. 

Il faut dire que nous l'avons suivi timidement, 
beaucoup plus timidement que ne le désiraient les 
banquiers anglais qui espéraient que la légère ten- 
sion des changes allait faire affluer les demandes 
de devises et précipiter les ventes de francs sur 
le marché. Ces dernières se. sont effectivement pro- 
duites, mais notre place n'a manifesté aucun em- 
pressement à se couvrir. Il y à bien eu par mo- 
ments une multiplication des achats commerciaux, 
mais ils n'ont pas pris une grande ampleur. Le 
commerce français a continué, en effet, de s'abs- 
tenir sans se laisser intimider par la légère dépré- 
ciation de notre monnaie. Par cette attitude, il a 
opposé ainsi une vigoureusé résistance aux ma- 
nœuvres de Londres et empêché, au moins jus- 
qu'à présent, une élévation gonsidérable des cours 
des changes. 

Il est heureux qu'en dépit des circonstances 
défavorables, notre marché ait eu, cette semaine, 
une tenue relativement bonne, Toutefois, il ne fau- 
drait pas en conclure qu’il est invulnérable. Il 
présente des côtés faibles qui peuvent être mis à 
profit par la spéculation étrangère si nous ne ma- 
nœuvrons pas avec prudence. Il est absolument 
nécessaire que la discussion du budget des recet- 


tes, ‘qui va bientot s'ouvrir à 14 Chämbre des dé- 


putés, ne donne lieu à aucun écart de langage sus- 
ceptible de servir les desséins d’un groupe finan- 
cier désireux de provoquer de larges fluctuations 
de cours pour pouvoir réaliser de gros: bénéfices. 
Il serait infiniment plus souhaitable, pour le main- 
tien uv la Valeur de notre monnaie, qu'elle déga- 
geât une majorité fermement décidée à poursuivre 
l'assainissement financier et à collaborer, en toute 
confiance, avec le capital français.  °, =, 


Cours des Changes de New-York suf : 


16 13 DAT 2100 3 a 
Pair juillet | janv. | janv. | janv. |févr. pa 
1914 |° 1925 1925 1925 | 4925 Re 
Paris .....| 19 30 |. 19 35! / 5 85 5.39 5 40 541 5 36 
Londres ..| 4 868! 4 8%3| 4.964]. 4 714} 4 7941109 3/8) 4774 
Berlin ....| 23 $9 | 23 76 | 23 81 28 81 23 81 |. 23 51 |°28 81, 
À méterd.l 40 1951 - 14 40 30 | 40.30 | . 40.95 | 20 Bo | 40108 
Italie... .:| 49 20 he 4 16 A1 4 A8 124 16% UE A 
Suede ,....[ 26 80 » 26 96 26 95 26 95 | 2696 26 95 
Norvège .:|} 96 60 » “46-21 15-26 | 15 39 151301740267 
‘’Danemark.| 26 80 » ATSL | A7 ST 1787 STATE 
Prague ,:| 20 2% » 8 01 3 O1 298 2 96 2 96 | 
Espagne ..| 19,29 >» 14 131 SE 22 14:80: |. 14 33 14120 01 
Suisse ..;.| 19 29 ».# 19 29 19 28 19 31 1990 
Callmonéy| » 80/01 3 1 8 % 4.9, |3,1/2:9% | 4000 


vu 


NT Changes à Londres Le Po 
46 juill Jojanv. 20janv. 27janv:,3 févr.|10féVr. 


Pair |4ü14 | 1005 | 1995 | 1925. | 1925 | 1925 
FSI PR] RC OP SSE 
Paris secs sen 2541611 89 25 | ss 10 | 56 55 | 88 575) 60 1% 


New-York....l 4.868! 4,872 4 77 | 4775514 79 |A 79 5 1478 


‘Belgique ....| 25.8? » »|:95 45 | 95,10 | 92 975] 92 80 | 93,70 
Espagne :..:. | 95,29 | 25.90 | 83 765] 38 665! 33 64 | 33 49 | 85 GI 
Hollande ....| 12.109! 12,195 |, 14 83 | 14,885} 11 89 | 11 89 11 88 
Ttalie, 6... 25.92 | 95.268/114 35 1115 56. |114 # [115 3/8,115 4/2 
Portugal…....| 53.28 | 46.19 2 TL 18 25/0412 13/3212 18/32)2 13/382 4 


Prague... 2402119, 159 4 4 st \/4 161 1/41161 # 1162 » 
Grèce, ......| 25.22 »}" 1264 1/21270 » |284 D» 1284» 

Roumanie ...| 25.22 » 1933 1/2:907 1/21920  ».,/925 20: 
Yougo-Slavie | 25.22 » 292 1/2 2903.1:51291 » 1297 1/2 
Bulgarie....,| 25.22 » 655 o [660 » |660 » [660 ». 
Turquie:.....1110 » » 875 » ISS5 » [885 » [907 14/2/9101 ! 
Finlande ....| 25,22 » 190 17/2/1189 5/8)190 1/21190 » + 
Suède .:....l 18.15 | 18,96 | 17.741 17 73! 17 79€) U7,78 
Norvège... ...| 18.15 | 18.26 | 31 30 | 31 30 31 315! 31 30 
Danemark ..| 18.15. | 15.264| 26 855| 26 83 


26 85 


290 4/2 
660», ,° 


Suisse. :,.1 25.22 | 25,18 | 94 7651 24 77 |°24 85, | 24 815 
Allemagne 14 — au pair, 20.43 reichsmarks, le 10 sé: 
vrier 1925, 20.095 reichsimarks. nr FACE 
Authcehe 14€ — au par, 24.02 couronnes, le 10, fé 
vrier 1925, 338.500 couronnes. _ ES AN 
Hongrie 1£ — au pair. 24:02 couronnes, le 10 fé 
vrier 1925, 346.000 couronnes. LR CACHE 
. Pologne 14 = au pair, 25.2 zloty,i le: 10 février 


1995, 24.95 zloty. : 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


- juillet anvier | janvier | février février d 
“4914 1995 1925 1925 1925 ENEN 
Valeurs à vue. ; Ti £ ES 


i CU 
Alexandrie........t 97 21/32) 97 45/32, 97 15/32] 97 15,82 
Rio-de-Janeiro.....l 19 7/8 | 5 15/16] 5 27/32|. 5 13/16). 
Valparaiso......... 24 71 | 41 %0 ni] HSE 


Gible transfert 


Montréal... 0» »:44,79 2° 14:80, 5 21479 1/16/4498 
BOMbAY. ser.reoce.. [1.3 1/8211,5 29/82 4.6 À D 1.5, 15/16/4609 

Calcutta .s:4s00s.|113 81/9915 29/82 16.75 10 9 MORE 
Hong-Kong... 11:108/16 94 » 2,5 29/39 2 4 49 PO 
Shangbaï..scces.(2.0 3/4 18.2 116312532382 » [32 
Buenos-Ayres......| 47 41/16! 45 15:16, 45 25 32| 45 25/32] 45 4/2 
Montévidéo..00. | 81 3/39) 60,1/8 | 49.7/16| 48 3/4 | 48 14 
Sineapour . core |2.3-15/1612.4 9/64 2.4 9J6419.4 9 64 |94 0 
Yokohama, .eces.s 12.0 3/8 11.7 Æ 11.7 9,32,1.7 5/16|14.7%0 
Manille... Ml 5 »0 01010 1646.20 8/4 [2.0 13019 0 MUNENENS 
Mexico Ne scale 10 /8/2 26: » 26 49 PDT 26: 4 1 EN 
Lima (1) sccccceccel » 0» 1416 » |415 7/814.15 1/4/4188/80 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne,. A SRE 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres ne À 


ABOUT ADN À 13 20 ER TR pes 10° 


déc. janvier janvier janvier janvier février février 


Set ie 


Covrsde l'or. | 880 ‘874 87.17 | 812 | 86 11 |875 
Cours del'arg, [31 9/16.32 5 16 39 3/8 32:3/16 82 118 
Es.hiors bang. 13 25/82 3 25,32 3 27/32 3 


(2)Convértis en unités françaises au change du jour les 


1924 | 1925. 1925 | 14925-51925 | 4925 18857 
À | A 


@ 
SAR 
22 1/4 39 1,8 


cours donnés ci-dessus à la date du 10 février 1995 repré à 
par \ : 


J L DURS 


sentent 12.516 fr. 53 par kilogr. fin d'or et 415 fr.58 
kilogramme fin d'argent. RS Sa 


ÿ . L + * 2 : 


45 20 27 3 10 ALONE 


» (3131618 3/4 13 2518, | à. 


2% # 


Œ', 


#| 


= 
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QUESTIONS DU JOUR 


Le Gouvernement anglais 
et la Question des Dettes interalliées 


La réponse britannique à la lettre de M. Clé- 
mentel, en date du 10 janvier dernier, relative au 
règlement de notre « dette politique » envers l’An- 
gleterre a déçu beaucoup de nos compatriotes. On 
s'accorde, assurément, à en apprécier la forme 
amicale et à reconnaître ‘qu’elle laisse la porte 
ouverte à des négociations : mais on trouve géné- 
ralement qu'elle manque de clarté et l'on s'étonne 
de constater qu'elle invoque certains principes qui 
choquent nos sentiments les plus intimes. 


# 
+ % 


Nous croyons pouvoir résumer ainsi le sens des 
déclarations de M. Churchill, officiellement com- 
uniquées samedi ? courant à notre ministre des 
Finances par l'ambassadeur lord Crewe : 

1° La Gouvernement anglais, fidèle aux princi- 
pes fixés dès 1922 par lord Balfour, entend ne pas 
exiger de ses alliés plus que « la somme nécessaire 
pour couvrir ses propres payements au Gouverne- 
ment des Etats-Unis », étant spécifié qu'il affec- 
tera à ces payemeénts « la totalité de la part du 
Royaume-Uni sur lés réparations allemandes », ce 
qui diminuera d'autant le montant qu'il récla- 
mera à ses autres débiteurs ; Fi 
. 20 Il est prêt à accueillir des propositions teén- 
dant à la réduction des engagements dé la France 
vis-à-vis de la Grande-Bretagne, « se souvenant 
que les dettes de guerre interalliées ont été con- 
tractées pour une cause commune » ; D: 

39 Toutefois, il devrait être admis que notre 
pays assurera « sans qu'interviennent les répara- 
tions » un payement déterminé « au moyen de ses 
ressources nationales et fixé én tenant compte, 
comme il convient, de Sa richesse par rapport aux 
autres Etats, et de sa capacité fiscale » ; 

4° En conséquence, la solution à retenir pour- 
rait consister : « a) En sommes fixes annuellement 
payables par la France sans tenir compte de ce 
qu'elle recevrait effectivement telle ou telle année 
en vertu du plan Dawes ; b} En un autre verse- 
ment annuel sur la part française des annuités du 
plan Dawes » ; 

5° Comme corollaire, « il serait, naturellement, 
entendu, d’abord, que toutes les contre-revendica- 
tions de la France sur là Grande-Bretagne seraient 
abandonnées, et il serait entendu, en outre, que 
dans le cas et au moment où les payements per“ 
cus par la Grande-Bretagne au titre des dettes de 
guerre européennes et des réparations suffiraient 
à éteindre Complètement les obligations britanni- 
qués énvérs les Etats-Unis au cours de l’ensemble 
du délai prévu pour satisfaire auxdités obliga- 
tions — y compris les payements déjà effectués — 
tout excédent servirait à diminuer la charge qui 
pèse sur les alliés de la Grande-Bretagne ». 

Pour donner leur pleine signification à ces sug- 
gestions, il convient de citer encore ce passage des 
considérations générales figurant au début de la 
noté : 

« Le Gouvernement de Sa Majesté donne son 


adhésion au principe de la note Balfour. La subs- 


tance de cette note se retrouvait en grande partie 
dans la note dé lord Curzon &u 11 août 1928. Tou- 
tefois, les paragraphes 6 et 7 qui se réfèrent aux 
propositions de M. Bonar Law, faites en janvier 
1923, ne sauraient évidemment s'appliquer aux 
circonstances de la situation actuelle. Ces para- 
graphes furent rédigés avant que le plan Dawes 


- Grande-Bretagne doit recevoir 


ait été mis sur pied et supposaient que le total 


des engagements allemands serait fixé à un chiffre 
moindre que celui qui fut adopté par le plan 
Dawes — particulièrement au cours des premie- 
res années de son application — et que des bons 
de l'espèce qu'envisageait Le plan Bonar Law se- 
raient émis, avec droit de rachat comme il était 
prévu par ce plan. Ces hypothèses doivent être 
désormais écartées. Il s'ensuit donc que la décla- 
ration de lord Curzon ne saurait, sur ce point, 
servir de base à la politique du Gouvernement de 
Sa Majesté. 2 

« Le principe de la note Balfour est que la 
de l’Europe des 
payements équivalents à ceux qu'elle est tenue 
d'effectuer aux Etats-Unis d'Amérique, 

« Le Gouvernement de Sa Majesté ne peut adop- 
tér une position telle que ce principe ne soit réa- 
lisable que sur la base du plein rendement nor- 
mal du plan Dawes, ou en acceptant à leur valeur 
nominale des dettes qui, à l'heure actuelle, ne 
sauraient être considérées comme un. actif cer- 
tain ». $ 

| PE" 

Nous prenons bien volontiers acte de l'intention 
ainsi clairement exprimée par nos amis anglais 
de consentir à une réduction du total nominal de 
nos eñgagements envers eux, et nous saluons avec 
joie leur adhésion à la thèse, que nous avons tou- 
jours défendue, « que les dettes de guerre interal- 
liées ont été contractées pour une cause com- 
mnmune », 

Le reste de la note, malheureusement, ne nous 
donne pas, à beaucoup près, une égale satisfac- 
tion. 

Nous ne voyons pas, en premier lieu, pourquoi 
l'adoption du plan Dawes, à laquelle nous avons 
consenti sous la pression de nos anciens compa- 
grnons de lutte, aurait pour effet de noûüs placer 
au regard de là Grande-Bretagne dans une posi- 
tion moins favorable que le maintien du statu quo 
ahtérieur : avart la mise en œuvre du programme 
élaboré par le Comité des experts, le Cabinet 


| Bonar Law-avait estimé que nous aurions la fa: 


culté de transférer à nos créanciers, en règlement 
de nos dettes, les bons qui nous seraient remis par 
l'Allemagne en représentation de nos droits à ré- 
paration ; il ne semble pas que l’organisation 
conçue par le général Dawes rende une télle solu- 
tion impossible : il est aisé de calculer la valeur 
de notre créance sur le Reich telle qu’elle résulte 
des derniers arrangements ; pourquoi se refuser 
désormais à l’employer au payement de nos det- 
tes ? La solidarité interalliée instituée précisément 
par l'acceptation du plan Dawes apporte un argu- 
ment nouveau en faveur de cette solution : on 
pouvait plus facilement émettre des doutes sur 
l'éxécution des obligations imposées à l’Allema- 
gone avant la signature des accords de Londres ; 
pourquoi se montrer, alors, plus sceptiqüe aujour- 
d'hui qu'il y à un an à ce propos ? 

D'autre part, nous sommes obligés de nous éle- 


ver très vivement contre l’idée que la France de: 


vrait assurer une partie du payement de sa dette 
en faisant abstraction de toute perspective de re- 
cettés d'origine allemande. Le caractère même des 
dettes de guerre interalliées, si loyalement re- 
connu par M. Churchill, rend intolérable à nos 
yeux @ette obligation sui generis que l'on préten- 
drait nous imposer pratiquement, d’ailleurs, 
nous pensons l'avoir démontré dans de récentes 
études (1), nos budgets seraient hors d'état de sup- 
porter un tel fardeau en présence d'une nouvelle 
Cärence du Reich, et nous risquerions de provo- 
quér chez nous une crise financière et monétaire 


(1) Voir Economiste Européen, n° 1716 et 1717, 
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extrêmement grave, dont la répercussion déborde- 
rait largement nos frontières. 

Il faut ajouter, enfin, que la note du Gouverne- 
ment britannique est: fàächeusement confuse sur 
les modalités à employer pour soulager les alliés 


« de la part du Royaume-Uni sur les réparations: 


allemandes » : la décharge « après payement » 
envisagée prolongerait au delà des limites raison- 
nables la période d'incertitude et, partant, d’ins- 
tabilité fiscale, si nuisible à notre assainissement. 

Ainsi que l’observe très justement notre confrère 
Pertinax dans l'Echo de Paris du 10 février, nous 
devons professer : 

« 1° Que la liaison la plus: étroite ne peut man- 
quer de régner entre les versements de notre Tré- 
sorerie et les versements de l'Allemagne, Il dépend 
de l'Angleterre et des Etats-Unis de contraindre 
le Reich à s'exécuter. Pourquoi done répugnent- 
ils à cette liaison ? 

« 2° Que les débiteurs européens de l’Angleterre 
ne doivent être tenus pour responsables que du 
payement des sommes correspondant à la différence 
existant entré la part attribuée à l'Angleterre dans 
les réparations allemandes (cette part pouvant 
être évaluée en capital, degré à gré) et les 14.200 
millions de marks-or dont le Gouvernement de 
Londres est redevable envers l'Amérique ; 

« 3° Que les sommes correspondant à cétte dif- 
férence doivent être réparties entre les débiteurs 
européens de l’Angleterre en proportion des prêts 
qui leur furent consentis ». 


# 
% % 


On le voit, la réponse anglaise à nos ouvertures 
appelle de sérieuses réserves, et l’on comprend 
que notre opinion nationale ne l'ait pas accueillie 
avec enthousiasme. 


Il serait cependant prématuré et injuste de la te- 


nir pour intransigeante : elle appelle, au contraire, 
des propositions positives de notre Gouvernement; 
s’il les formule avec précision, en expliquant les 
raisons majeures de notre attitude, il pourra, nous 
en sommes convaincu, déterminer le Cabinet de 
Londres à comprendre nos nécessités vitales : le 
jour où nos alliés se rendront mieux compte de 
notre situation véritable et de nos possibilités, un 
modus vivendi honorable et satisfaisant pour tous 
sera aisément trouvé. 

Encore faudra-t-il ne pas lier, par des mar- 
chandages indignes des nations en présence, ce 
problème des dettes à ceux, non moins essentiels, 
de notre sécurité et de la protection de la paix 
du monde : on doit se demander, également, s’il 
ne conviendra pas, dans quelques mois, d’asso- 
cier les Etats-Unis aux conversations franco-an- 
glaises. à 

Mais ceci ne saurait être conseillé avant qu'une 
solution définitive ne soit en vue. Pour l'instant, 
les pourparlers n’en sont qu'à 1 
nous souhaitons qu'ils évoluent favorablement ét 
rapidement |! 

EDMOND: THÉRY. 


L’Industrie sidérurgique mondiale 
en 1924 


Les statistiques américaines que nous avons cou- 
tume de commenter chaque année signalent, en 
1924, une légère diminution de la production mon- 
diale de la fonte et de l'acier ; tous les pays n’ont 
pas participé à cette régression, et, si un fléchisse- 
ment relativement considérable est enregistré aux 


leurs débuts : 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN PRET Cu CS ENT 


Etats-Unis, une augmentation sensible est par COn- 
tre observée en France et en Allemagne : 
Production de fonte :) | 

1913 (1) 1922 (1) 1923(2): 1924 (3) 


(Milliers de tonnes anglaises) 


Etats-Unis 


nn tes 30.600 26.851  40:026 : 31.000 
Allemagne :..:.1., 19.000 8.000 4.400 8.200 
RPANCÉ ACER SRE 5.126 5.147 5.346 2.500 
Grande-Bretagne .. 10.260 4.902 7.440 7.350 
Belgiques..50 1 2.428 1.578 2.154 2.800 
Luxembourg ...... . 420 1.650 1.384 102128 
Autres pays: ...... 8.860 3.810 5.724 5.655 
Totaux ....…. 76.604 51.938 66.470 64.630 
(1) Chiffres définitifs. — (2) Estimations provisoires 
rectifiées. — (3) Estimations provisoires, 

Production d'acier . - / | 
| 1913(1) 1922 (1) 1923 (2) 19244) 
(Milliers de tonnes anglaises) | 

Etats-Unis ::2:5,41 31.300. - 33.803 : 44.944 37/8007" 
Allemagne ….....:. 18.631 9.000 3.900 8.500 : 
Grande-Bretagne .…. 7.664 5.881 8.482 8.250 
FTANCERME-M ALES 4.614 4.464 5.029 6.850 
Belgique Me Me 2.428 1.539 2.250 2.850. 
LDuxembôure Le" 918 1.368 1.188 1.850 
AutreSÉpays ci 9.074 7.043 9.309 7.475 
Totaux 40 71.629 63.098 75.096 73.575 


(1) Chiffres définitifs. — (2) Estimations provisoires 
rectifiées. — (3) Estimations provisoires. Ex 


On note donc, dans la fabrication totale ‘de la 


fonte, en 1924, un déficit de 1.841.000 tonnes anglai 


ses, où 2,6 %, sur 1923; elle reste cependant supé- 
rieure à celle de tous les autres exercites postérieurs 
à 1913, marquant une avance de 12.692.000 tonnes, 
ou 24,4 %, sur 1922, et de 6.376.000, ou 10,9 %, sur 
1920, qui avait été, avant 1923, la plus forte année 
d'après-guerre ; elle est, par contre, inférieure de 


12.064.000 tonnes, ou 15,7 %, à la production de 1913. 


Quant à la fabrication totale de l’acier, elle est, 


en 1924, en recul de 1.521.000 tonnes anglaises, ou : 


è %, Sur 1923, tout en accusant un progrès de 


10.477.000 tonnes, ou 16,6 %, sur 1922, et de 6m 
430.000 tonnes, ou 9,6 %, sur 1920, “et-ellemn 


lions 
n'est inférieure à la production de 1913 que de 
1.054.000 tonnes, ou 1,4 %. ne * Que 


On déduit de ces chiffres que le rapport de C7 : 4 


production mondiale de fonte à la production 
mondiale d'acier, qui était en 1913 de 1,03, et s'était 
abaissé à 0,87 en 1920 et à 0,84 en 1922, s'est fixé 


en 1924 à 0,87, contre 0,89 en 1923 : l'équilibre de. 


la sidérurgie tel qu'il existait avant le cataclysme 

survenu en 1914 n'est donc pas encore entière- 
ment rétabli. : ET RAE es 
A ; 4 

Si l'on examine la situation comparative des 

principales nations productrices, en se rappelant 

qu’en 1913 la fabrication allemande comprenait 


9.407.000 tonnes anglaises de fonte et 2.229.000 ton- 


24e 


nes anglaises d'acier fournies par les usines de” 


. Lorraine et d'Alsace redevenues françaises depuis 


1918, on voit que nous 


s occupons en 1924 le troi- 
sième 


rang pour la fonte et le quatrième pour 


l'acier, alors qu’en 1913, même en portant notre. 


production de fonte à 8.533.000 tonnes et notre pro- 
duction d'acier à 6.843.000 tonnes pour tenir 


compte des établissements récupérés après la vices 
toire, nous n’arrivions qu’au quatrième rang pour, 


l'une et l'autre des deux 


; atières. 
Le. tableau ci-dessous, fai: 


ant état de la correc- 


Le 


X 
à! 


L: 
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tion que nous venons d'indiquer pour 1913 en ce 
qui concerne notre pays et, par voie de consé- 
quence, l'Allemagne, montre la part respective en 
pourcentage, dans la production mondiale, de cha- 
cun des Etats mentionnés plus haut : 


Part proportionnelle % de chaque Etat 
dans la production mondiale de fonte et d'acier 


Fonte Acier 


RE re NE GE Et Te 

1913 1922 1923 19294 1918 1922 1923 1924 

D CID AN Ge TE Nr D) 0) 
Etats-Unis. 89.90 51.70 60.92 47.97 

Allemagne. 20.83 15 40 6.62 12.69 

Frauce....-1l:15 9.83 8.04 11-60 

Gr.-Bretag. 13 38 9.44 11.19 11.37 

Belgique .. 3.17 8.04 3.24 4,38 

Tien 095728 14 0::2-06::9:99 PARAIT ONE 

Autr. pays 11.52 7.42 8.61 8.75 12.15 11.20 18.82 10:04 


Totaux.. 100 100 100 100 100 100 100 100 


41.94 53.57 58.50 51.51 
21.98-14.26 5.19 11.55 
9.17 7.08 6.70 9.31 
9.32 11 29 11.21 
2.44 2.93 3.87 


(1) Chiffres définitifs. — (2) Estimations provisoires recti- 
fiées. — (3) Estimations provisoires. 


Par rapport à 1923, on relève une augmentation 
très nette du pourcentage des productions de l’AI- 
lemagne, de la France, de la Belgique et du 
Luxembourg, aussi bien pour la fonte que pour 
l'acier, et une diminution non. moins caractérisée 
de la part proportionnelle de la fabrication des 
Etats-Unis, la production de fonte de la Grande- 
Pretagne et des pays divers ayant légèrement pro- 
gressé, tandis que celle de l’acier des mêmes na- 
tions a fléchi. La fin de la résistance passive du 


Reich à notre occupation de la Ruhr peut, dans 


une certaine mesure, expliquer ces résultats pour 
nos voisins de l’Est, le Luxembourg et nous-miê- 
mes. Mais si l’on compare les statistiques de 1924 
à celles de 1922, on voit qu'il y a, l'an passé, ré- 
gression générale pour les Etats-Unis et l’Allema- 
gne, régression pour la fabrication de l'acier et 
non celle de la fonte pour les pays divers, et aug- 
mentation générale au profit des autres puissan- 
ces. | 

Vis-à-vis de 1913, la situation comparative des 
Etats-Unis est meilleure en 1924 pour la fonte et 
l'acier, de même que celle de la France (dans une 
proportion, il est vrai, minime), de la Belgique et 
du Luxembourg ; celle de la Grande-Bretagne est 
beaucoup moins favorable en ce qui concerne la 
fonte et un peu plus satisfaisante pour l'acier ; 
quant à l'Allemagne et aux pays divers, ils enre- 
gistrent un recul général. 

On est donc fondé à conclure que, avec nos amis 
de Belgique et du Luxembourg, nous avons réussi 
mieux que certains de nos concurrents d'Europe à 
surmonter les difficultés d'après-guerre, et que, en 
1924, nous avons repris sur les Américains une 
partie des avantages que leur avait valus la pé- 
riode des hostilités. 

+ su 

Cette constatationse trouve confirmée par l'étude 
des rombres-indices. 

En figurant par 100 dans chacun des Etats pré: 
cités la production de fonte et d'acier de 1913 
(toujours en diminuant celle de l'Allemagne et en 
majorant celle de la France des fabrications de 
Lorraine et d’Alsace), on obtient, en effet, pour 
1922, 1923 et 1924, le tableau que voici : 


L 


Nombres indices de la production de fonte et d'acier 
ï (Chiffres de 1913-7100) 


Fonte Acier 


EN CNRS Ne) 
1999(1) 1923(2) 1924(3) 1922(1) 1923(2) 1924(3) 
Etats-Unis. 88 131 101 108 143 121 


Allemagne.. 51 .28 53 55 24 52 
France..... 60 63 88 69 73 100 
Gr.-Bretag. 48 73 72 77 il 108 
Belgique ... 09 92 115 63 96 117 

| Luxemb. ... 398 330: 506 149 129 202 
Autrespays. 48 69 64 18 102 82 
Indicesglob. 68 87 89 85 101 99 

(1) Chiflres définitifs. — (2) Estimations provisoires rec- 

tifiées. — (3) Estimations provisoires. 


Le redressement général de la production sidé- 
rurgique mondiale que nous soulignions dans notre 
article de l’an dernier ne s'est pas poursuivi en 
1924, mais l’on peut dire qu'au total une stabili- 
sation relative s’est imanifestée. Dans leurs rap- 
ports comparatifs, par contre, tous les pays n'ont 
point manifesté la même évolution, et il nous est 
particulièrement agréable d'avoir à indiquer que 
la position de la France s’est sensiblement amélio- 
rée : notre indice de 1924, en ce qui concerne la 
fonte comme en ce qui concerne l'acier, est légè- 
rement supérieur à l'indice moyen de l’ensemble 
des nations productrices, et notre activité est pres- 
que redevenue égale à ce qu'elle était avant la 
guerre. 

Ce résultat, incontestablement, fait grand hon- 
neur à nos industriels, plus éprouvés que tous 
deurs rivaux : il prouve combien sérieux et effi- 
caces ont été les efforts de reconstitution que nous 
avons dû accomplir depuis l'armistice sans aucun 
concours extérieur et malgré la carence complète 
de l'Allemagne au regard des indemnités de répa- 
rations ; il met aussi en évidence la solidité et 
l'harmonie de notre économie nationale. 

Il convient de remarquer également les progrès 
exceptionnels de la sidérurgie belge et luxembour- 
geoise. Celle de l'Allemagne à corrigé en 1924 les 
conséquences de l'erreur grave qu'elle avait com- 
mise pendant l’année 1923 en s’acharnant avec 
obstination à la « résistance passive » contre notre 
occupation de la Ruhr, mais elle a réussi tout 
juste à revenir à sa fabrication de 1922, et est en- 
core très au-dessous des résultats de 1913. 


Quant aux pays divers, à la Grande-Bretagne et 
aux Etats-Unis, ils ont été moins favorisés en 
1924 qu’en 1923. La production des petites puissan- 
ces reste très inférieure à celle d’avant-guerre, 
tandis que celle des Etats-Unis lui est égale pour 
la fonte et nettement supérieure pour l'acier, et 
que celle de la Grande-Bretagne, fortement défi- 
citaire pour la fonte, accuse encore un excédent 
pour l'acier. 

Que seront les prochains exercices ? Tout pro- 
nostic est évidemment impossible, en raison de 
l'extrême instabilité des conditions économiques 
présentes. L'âpreté de la concurrence et la limi- 
tation de certains débouchés risquent de réduire 
par moments les profits déjà relativement modes- 
tes d'entreprises dont la marge normale de béné- 
fices est toujours peu élevée. Il nous paraît tou- 
tefois que, si des accords logiques interviennent 
entre Îles quatre grands pays sidérurgiques de 
l'Europe continentale, et si nous réalisons une or- 
ganisation commerciale appropriée, notre grosse 
industrie pourra connaître une ère de vitalité e’ 
de prospérité qui contribuera au rétablissemenr 
de notre situation générale. 


René THÉRY, 
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La Récolte mondiale de blé en 1924 


Tant en France qu'à l'étranger, la question du 
ravitaillement en blé et en farines vient de revêtir, 
au cours des dernières semaines, une acuité d’au- 
tant plus grande que l’on espérait généralement 
une récolte suffisante pour faire face aux besoins 
de la consommation. a 

Il est indéniable, en effet, qu'en Europe dé gros 
efforts avaient” été réalisés dans le . but de 
se soustraire à l'importation américaine, Malheu- 
reusement, des conditions climatériques défavora- 
bles sont venues réduire à néant l'augmentation 
qu’on était en droit d'envisager de. l’accroissement 
des superficies emblavées. 

A ce sujet, la statistique annuelle provisoire pu- 
bliée par l'Institut International d'Agriculture de 
Rome concernant les résultats de là dernière cam- 
pagne mondiale permet de tirer diverses con- 
clusions, qui d’ailleurs ne pourront guère subir de 
modifications essentielles quand seront connues Les 
quelques rares données manquant encore ou que 
seront rectifiées les estimations actuelles. 

D'après cette statistique, les superficies totales 
destinées à la culture du blé ont subi en 1924 les 
modifications suivantes par rapport à l’année an- 
térieure et aux moyennes des cinq années de 1918 
à 1922 et de 1909 à 1913 : 


Superficies cultivées en blé 
Moyenne Moyenne 


1909-1913 1918-22 193 1924 
RE = sea ge 
(Milliers d'hectares) 
Europe (1) :....:... 28.988. 25.016 26.122 26.421 
Amérique du Nord. 23.084 34.190 33.318 31.045 
ASIO MINES Te MR re 12,568 112598 AS A 15:65? 
Afrique du Nord .. 3.114 3.158 3.444 3.373 
ATéentine nee 6.496 6.466 6.967 185: 
Australie ........,. 3,077 3.477 3.848 4,371 
Totaux (1) .... 77.324 L 1 84.839 87.142 


85,952 


(1) Non compris les territoires de l’Union des Répu- 
bliques soviétiques. 


Les superficies destinées à la culture .du blé en 
1924 dépassent par conséquent pour tous les con- 
tinents, à l'exception de l'Europe, celles d'avant 
la guerre et pour tous les continents, à l’excep- 
tion de l'Amérique du Nord, celles de la période 
quinquennale de 1918 à 1922. Par rapport à 1923, 
. il y à eu une réduction sensible dans l'importance 
des cultures du blé au Canada et aux Etats-Unis, 
compensée cependant en partie par des accroisse- 
ments notés en Europe, en Asie, en Argentine et 
en Australie. 

Les superficies globales, destinées à la culture 
du froment en 1924, sont inférieures de 1,4 % à 
celles de l’année précédente, mais supérieures de 
1,33 % à la moyenne des cinq années de 1918 à 
1922 et de 11,2 % à la moyenne des cinq années 
de 1909 à 1913. 

Mais la raison principale de la production rela- 
tivement pauvre enregistrée cette année-ci, par 
rapport à la période d'avant-guerre, consiste dans 
le rendement par hectare inférieur obtenu dans 
la majeure partie des pays producteurs, comme il 
résulte du tableau suivant, dans lequel sont indi- 
qués pour les divers continents les rendements 
acquis en 1924 comparés à ceux réalisés en 1923 
et en moyenne pour chacune des périodes quin- 


= 


quennales de 1918 à 1922 et de 1909 à 1918 : 
Rendements moyens du froment par hectare 
Moyenne Moyenne 


1909-1913 1918-1922 1923 1924 

(En quintaux) M 

EULODE ESPRIT 1 11.4 13.0 11.0 
Amérique du Nord.., 10.5 91e 1024-0610 0 
ASTON TRES RER RE Do 8.1 8.4 8.1. 
Afrique du Nord ... 8,8 7e 8.5 6.6 
ALSÉNTUTE MAS RRCRE 6.8 7,90 071% 7.3 
ANSITAUENEVER EETERE _ 8,0 7,9 1, 8.8 10.1 
Ensemble ..….. 10,4 9.5 10.7 9.7 


Par suite de la diminution des rendements 
moyens par hectare, la production totale de 1924 
a été beaucoup plus basse que celle de 1923 et elle 
n’a dépassé que de peu celle de la dernière pé- 
riode quinquennale d’avant-guerre, bien qu'elle 
ait été récoltée sur une superficie bien plus vaste. 
De plus, par rapport à la moyenne de la: peoce 
quinquennale 1918 à 1922, la production de 1924 
est quelque peu supérieure par suite de l'effet 
combiné d’une légère augmentation aussi bien des 
superficies que des rendements par hectare, 


Production de froment 


Moyenne Moyenne . 
1909-1913 1918-1982 1923 


— — = — 


(En millions de quintaux) 


RUROUS. Prune 367.1 286.2 340.6 : 290.7 
Amérique du Nord... 241.5 313.0  - 346.1 311.4 
ASE RS et ton nee 104.4 101.4 118.4 109.6 
Afrique du Nord ... 25.6 22.9 29,1 EURE 
ATPÉNLINE NE. UNE 40.0 HY AP 67.2. 52.1 
Australe ...,...... R4.6 : :,97.6 PURE 
Totaux ...... 803.2 802.2 920.4 880.2 
L'Institut International d'Agriculture fait en 


outre remarquer que, pour apprécier ces totaux 
au point de vue de la situation mondiale des dis- 
ponibilités, il faut se rappeler qu'avant la guëérre 
les récoltes de la Russie permettaient d'exporter 
une moyenne annuelle d'environ 40 millions de 
quintaux de froment, quantité qui contribuait à 
couvrir les besoins mondiaux en s’ajoutant à la 
production totale des pays qui sont considérés. : 
C'est pourquoi les disponibilités totales annuelles 

de froment furent pendant la moyenne de la der- 
nière période quinquennale d'avant-guerre en. fait 
plus élevées que celles représentées par la produce: 
tion ci-dessus donnée pour 1909-1913. En tenant 
compte de cet élément, on peut affirmer que les 
disponibilités de froment pendant la campagne en 
cours, en plus d’être notablement inférieures à 
celles de la campagne précédente, le sont aussi 
par rapport à celles de l’avant-guerre. 2 Ke 

La tension continuelle des prix que nous avons. 

enregistrée depuis le deuxième semestre de 1924 se 
trouve ainsi expliquée. Sans doute, la spéculation 
qui sévit actuellement sur tous les marchés mon- 
diaux et plus principalement à Chicago où le prix 
du bushel (boisseau) s’est élevé de 1 dollar à 2 dol- 
lars 5 cents pour s'établir ces jours derniers à . 
1 dollar 77 3/4, a largement profité des difficultés de 
la situation actuelle. Mais force est de reconnai- 
tre qu'elle n’est pas la véritable cause de la . 
hausse des cours «et que, bien au contraire, Celle-ci 
résulte de la pénurie de froment aussi bien dans 
l'ancien Continent que dans le nouveau, 


C'est pourquoi une politique sévère s'impose, à te 


la fois pour empêcher les abus de trafiquants peu 
Scrupuleux et pour accroître la production natio- 


nale du blé. Pénétrés de cette nécessité, nos diri-. 


1924 


# 


4 


: 
} 


SA 
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geants ont demandé au Parlement de leur fournir 


des armes dans le but d'assurer à la population un. 


ravitaillement suffisant pour faire face à ses be- 
soins et surtout d'éviter dans la mesure du pos- 
sible une hausse exagérée du prix du pain 
souhaitons que la réglementation nouvelle porte 
ses fruits, mais nous ne caclrons pas que seul un 
effort. persévérant amenant un développement. des 
cultures et des rendements constituera un remède 
durable à la situation présente. 
Maurice JALABERT. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 
Situation. hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
On 


PARIS ET SUCCURSALES. 5 février 1925 T° 12 février 1925 


\ ACTIF 
Encaisse dé la Banque-: RUN 4 Fe 
bn -Caitie ni | 3.681,276.605 | 3.681.377.693 
Or 4 à l'Etranger ...…..............|/1.804.320.907 | 1.864.320.907 
* Total .:...... soc. | 2.040 597.513 | 5.545.698.600 
Argent fr RE Tdi A ci à 908: TS A9T 305.065. 266 
5.850.384,641 | :5.850.763.867 
Disponibilités à à l'étranger ......:,...| 972.501.431 573,221 .565 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 2.028.252 . 3.328.321 
Eftets Paris,.... 3.000.832.106 2.510.274.294 
Portefeuille Paris { Effets Etranger. 20.310.944 22.779.147 
Effets du Trésor.| . 04.890 404.197 
Portefeuilles des succursales. .......| 3.279.973.058 | 2.273.9505.957 
Parisiens ses 1.152.274 1:152.274 
Effets prorogés | Succursales .......|° 7.137.690 7.113.304 
Avances sur lingots à Paris :....,... |: 122 » 
Avances sur lingots dans les suceurs. à; 2 e 
Avances sur titres à Paris........... 87.190.416 368.046 070 
Avances sur titres dans les succursales | ?,500.714,930 | 2,708.702.874 
Avances à l'MAt, 2 ane Lies 200,000 ,000 200.000 .000 
Avances à l'Etat (Lois de 191% à 1920) 21.900,.000,000 |£1,900.000,000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- e 
nements étrangers........ Dee 4.905.000.000 | 4.916.000 .000 
Rentes Ge la Réserve....., ...,.. 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (tehanaes) ; 2. 080,750 2,980, 790 
Rentes disponibies ..,,....... LAN 166.584.719 166.884.719 
‘Rentes immobilisées ............ |  100,000,000 100.000 , 000 
Hôtel et mobilier de la Banque. vie 4.000.000 4,000,000 


. Immeublesdes succursales .......... 169.866.940 169.267,435 . 


Dépenses d'administration de la Ban- $ \ 
21.472.215 


que et des succursales..,,....,..., 25.668.785 
Emploi de la réserve spéciale. . Ps 8.407.438 8.407.438 
Divers ...... PRE ne eee | 15900, 1424108 7/80. 0887188: 529 

Total ..............110.151.051.254 |44.006. 740.532 
PASSIF , ER 


182,500.900 
106,784. 321 


182.500.000 


Capital de la Ban SR 
106.784.321 


Bénéfices en addition au capital. ..... 


Réserves: Loi du 17 mai 1834 ... 10.069.000 10.000.009! 
mobilières | Ex-banques dé RAT 2.980,78 2.980.750 
Loi du 9 juin 1857 ,.,.... 9,195.000 9,125 .000 
Résérve immobiliére de la Banque. 4.090.000 4,007.000 
Réserve jpenaie PMR Mes UC es 8.407.443 8.401.444 
Compte d amort. (Loi ré 20 déc. 1918).| ‘ 
Gar. dam. (Gonv. 26 oc: 1917, art. 3 607.317.332 507.352,946 
Excéd. aff. à l’amort. des av, 4 l'Etat. 91.333.741 107.558 .598 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en ciroulation ...:|40.858.675.550 |40,717.648.495 
Arrérages de valeurs déposées ,,..... 50.447.245 |°. 46.508.208 
“Billets à ordre et récépissés.......... 617.928 446.429 
Compte courant du Trésor.........., 9,284.3815 10.199.195 
ee courants de Paris...,......,| 1.027,720,807 982.277.576 
tes courants dans les succursales 978,754. TAT 895.983. 748 
riRenace à PAYENT... eur 6.189.160 |” 5.685.546 
Escompte et intérêts divers ........ a, 53.174.982 62.804.688 
Réescompte du dernier semestre . 23.196.838 23.196.838 
DIMETA Lun eue pme sers ste ct l40:008, 886-490 | 1.,146 686147 


RE 16.151.051.954 |44.906, 740.532 


» : Gomparaison avec les années précédentes 

- 180 juillet {16 févr. [15 févr. 114 janv. | 12 févr. 

1914 1922 1923: 1924 1995; 
—— £ ———— | ———— | 
millions | millions | millions| millions | millions 
Gireulation ... ee «| 6.683.1 |136.484.6 157:176.0 |38.932.8 !40.777.6 
ÆEncaisse AT Cr aa 4,141.8 | 5.525.0. | 5.535.7 | 5.541.0 |. 5.545.6 
— argent ...| : 625.3 280.8 290.8 292 305.0 
Portefeuille. rs v (RAR | 2,604:0°| 2.786.6 | 3.588:5 | 4:819:0 
Avances aux partic,| 743.8 | 2.298,5 | 2.092.5 | 2.441.3 | 3.071.7 
—  àl'Etat.. 200.0 |23.100.0 |23,500.0 |23.100.0 22.100.0 
_Gompt. cour. Trésor! 382.6 24,9 46,9 38.2 10,7. 
— partic. S47,6 | 2.452:7:) 2:469.3 | 2.077.0 |1.878.2 

Taux d'escorapie.… . là 1/2 LI 5 1e 0/0! 59/0 60/0 |- 700 
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- L’exécution du Traité. — Le rapport de la CGom- 
mission de contrôle, — D'après des renseigne- 
ments de source britannique, le rapport final de 
la Commission de contrôle interalliee, aujourd’hui 
virtuellement terminé, donne la liste complete des 
manquements constatés de l'Allemagne dans l'ap-° 
plication des clauses du traité de Versailles et dé- 
valoppe les ‘points suivants 

19 L'accusation que le Gouvernement allemand 
est revenu à un système d'entraînement des ré- 
serves dont le chiffre est très supérieur à celui au- 
torisé par le traité ; 

2° L'accusation que lés étudiants allemands sont 
incorporés dans la Reichswehr ; 

3 L'accusation que les forces civiles reçoivent 
lFentraînement des unités combattantes et que leur 
commandement est centralisé à Berlin au lieu 
d'être réparti dans le pays tout entier sous les 
ordres des autorités locales ; 

4 L'’accusation que le Gouvernement allemand 
cache des armes ainsi que le matériel nécessaire 
à leur fabrication ; 

o° L'accusation qu'en dépit des représentations 
faites par les Alliés, l'arsenal de la maison Krupp 
ét ses succursales n’ont pas été détruits et que ‘e 
matériel pour la fabrication de la grosse artillerte 
y est maintenu en excellent état ; 

6° La déclaration que l’organisation de l'armée 


‘allemande tout entière est constituée de façon à 


pouvoir être transformée en une force militaire 
pe us plus grande. 

Le rapport s'étend ensuite sur certains ordres 
du général von Seeckt, chef de l'état-major géné- 
ral ‘allemand, dont l’un d'eux déclare - : « C'est 
seulement en pensant aux armes qui leur ont été 
retirées que les militaires peuvent se préparer aux 
bataïlles de l'avenir. » 

La conclusion du rapport est que le désarme- 
ment moral et matériel de l'Allemagne n’a pas été 
effectué. 


Le budget de 1925. — Avant dé commencer la 
discussion de la loi de finances, la Chambre a exa- 
miné les divers articles renvoyés à l'examen de la 
Commission. Indiquons, à ce sujet, que la question 
du relèvement du taux des pensions et dé l’aug- 
mentation du traitement des fonctionnaires à don- 
né lieu à de longs débats. 


Nos grandes Compagnies de chemins de fer et 
le Gouvernement. — Les présidents des Conseils 
d'administration de nos cinq grandes Compagnies 
de chemins de fer viennent d'adresser au ministre 
des .Travaux publics une lettre collèctive élevant 
uné protestation courtoise#mais très ferme ét par- 
faitement motivée contre le projet de loi, déposé 
lé 29 janvier dernier sur le bureau de la Cham- 
bre des députés,-en vue de soumettre à la ratifi- 
cation du Gouvernement la nomination des hauts 
fonctionnaires des réseaux et de donner au ministre 
le pouvoir de requérir la révdcation des agents 
faisant partie du personnel actif. 

Notre rédacteur en chef à indiqué la semaine 
dernière les dangers graves de ce projett La lettre 
es présidents des Conseils én souligne clairement 
en ces termes le caractère arbitraire et antijuri- 
dique 


dit-elle, le devoir de protester contre 
absolument con- 


« Nous avons, 
les dispositions de ce projet de loi, 


traire aux droits contractuels de nos Compagnies, qui 


sont la contre-partie de leur responsabilité. 

« Les statuts dé nos Compagnies réservent formel- 
lement le droit pour leurs Conseils d'administration 
de nommer et de révoquer le directeur, les chefs de 
service et tous les employés. 

:« Le projet de loi que vous venez de déposer ne_sé- 
rait applicable qu'après une modification dé ces sta- 
cou- 


e 
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verte par l'approbation qu'ils ont reçue, aura le droit 


de refuser, et qu’elle refusera sans aucun doute, car 
il est inadmissible qu'une loi vienne obliger une Com- 
pagnie privée EDEN Ge les conditions dans lesquelles 

e s'est constituée. 
de D'autre part, la Convention du 28 juin 1921 à 
expressément consacré l'organisation intérieure des 
Compagnies et son article 6 a spéciñé que les deux 
administrateurs représentant chaque Compagnie au 
Comité de Direction des grands Réseaux seraient dé- 
gignés par les Conseils d'administration. AU cours de 
l'élaboration de la Convention, les dispositions ten- 
dant à limiter à cet égard les pouvoirs de nos Con- 
seils ont été écartées d'un commun accord, accort 
consacré par la loi du 29 octobre 1921 approbative de 
la. Convention. Se 

« Les cahiers des charges et les Conventions qui 
‘égissent nos concessions reconnaissent à l'Etat un 
droit de contrôle très étendu. Si, à ce droit de con- 
trôle, le Gouvernement, pour des raisons dont il est 
juge, désire substituer un pouvoir de gestion, il ne 
peut le faire dans des formes régulières qu'en usant 
du droit de rachat inscrit dans nos Cahiers des char- 
ges. I1 ne lui appartient pas de priver les Compa- 
oœnies, par un acte unilatéral, contraire à leurs sta- 
tuts et aux Conventions, des droits que l'Etat leur a 
reconnus. à 

« Si le projet que le Gouvernement vient de déposer 
était converti en loi, les conditions dans lesquelles 
nos Compagnies ont accepté leurs concessions se 
trouveraient gravement modifiées ; nos conventions 
seraient bouléversées dans leur substance même. 

« Aussi tenons-nous, dès à présent, à ‘réserver. ex- 
pressément notre droit de faire constater par les voies 
judiciaires la dépossession des Compagnies qui en 
résulterait et de demander au juge de nos contrats 
de tirer de cette constatation ses conséquences juri- 
diques. » 


Cette argumentation nous paraît impeccable. 
Elle justifie l'appréciation sévère que nous avons 
portée il y a huit jours sur le projet de loi et ne 
manquera pas de faire impression sur le Parle- 
ment. 


L'approvisionnement en céréales et en farines 
panifiables. —— Le 6 février dernier, la Chambre 
des députés a adopté, après un long débat, le pro- 
jet de loi déposé par le Gouvernement dans le but 
d'assurer l’approvisionnement du pays en céréales 
et en farines panifiables. ÿ 

Afin d'être renseigné. plus exactement sur 
les stocks existants, M. Queuille, ministre de l’Agri- 
culture, a demandé au Parlement de prévoir 
la déclaration des stocks, le contrôle et des sanc- 
tions appropriées pour le rendre efficace, le droit de 
réquisition des stocks non déclarés et, «enfin, cer- 
taines mesures propres à assurer une meilleure 
utilisation des blés et farines en vue de la fabri- 
cation du pain. 


Le projet prévoit également la constitution d'un . 


stock de prévoyance, rendue possible grâce à l’ou- 
verture d'un crédit de 150 millions de francs. En 
outre, si la situation l'exige, le ministre de l'Agri- 
culture pourra interdire l'emploi de la farine de 
froment pour la pâtisserie, et les boulangeries 
pourront être fermées un jour par semaine. 


Le plus commode des placements, — Les place- 
ments à court terme en Bons de la Défense Natio- 
nale se réalisent, on le sait, de la manière la plus 
simple et la plus aisée, En échange de son ver- 
sement, le souscripteur reçoit immédiatement son 


titre sans être assujetti à la moindre formalité . 


et sans avoir besoin de donner sa signature. Les 
intérêts perçus d'avance sont exonérés de tous les 
impôts, y compris l'impôt général sur le revenu. Le 
bordereau de coupons ne s'applique ni aur inté- 
rêts des Bons ni aux remboursements qui s'effec- 
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tuent dans les mêmes conditions que les verse- 
ments, c'est-à-dire sans aucune formalité et ‘sans : 


délai. | FAN CAN PEN 
Rappelons que les Bons de la Défense Nationale 


peuvent, en outre, être barrés ou domiciliés chez 


un comptable public, un bureau de poste ou une 
banque ; ils sont ainsi assurés contre les: risques 
‘de perte ou de vol. Nul autre made de platement 


ne saurait donc offrir, avec d'aussi grands avan-, 


tages, des garanties plus solides. 


Les prix de gros et de détail en décembre 1924.—: 


Les indices des prix de gros qui viennent d'être . 


publiés par la Statistique Générale de la France. 
pour le mois de décembre dernier, font ressortir 
une nouvelle augmentation par rapport à ceux du 
mois précédent : : | ee 
Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France F 
(Base ‘100 en juillet 1914) 


1924 


Guant aux prix de détail, ils ont été en décem- 
bre dernier l’objet d’une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 


nécessité accuse une augmentation moyenne de 
304 % en décembre sur 1914. La proportion corres- 
pondante avait été de 296 % en novembre dernier. 


— Nous reproduisons ci-dessous, d'après le Pulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, 


pendant le mois précédent : ae 


Indices des cours des valeurs à revenu Ame ee 
(la moyenne 1901-1910 = :00) ' 


Nov. Déc: 

1922 enr 0e 

Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes vs . | 
et 35 nouvelles), ........ CRE ne Rs 09.4 54.4 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


\ 
| 
« 


1924 
.Finnovy. Fin déc. 
rectifiés provisoires 
Indice général..........., (45) 514 518 
Denrées alimentaires : 
Ensemble..... Nes (20) 448 446 
Aliments végétaux ..... ( 8) 460 457 
Aliments animaux...... ( 8) 449 446 
Sucre, café, cacao ....., ( 4) 434 420 
Matières industrielles : Eds AE 
Hasemble sos re (25) LOTS 581 
Minéraux et métaux.... ( 7) 498 593 
LDértles..5, ee ts ( 6) 719 LS 
Divers et Ses re (12) 527 530 


13 denrées choisies parmi les produits de première 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois de décembre 1924. 


; L pendant le mois 
de décembre dernier, comparés avec ceux relevés 


Nov. Déc. 

1924 1994: 

Banques" (3 Valeurs Ne Rent Eee LT 67 162 

Houillères du Nord (10 valeurs).......... 269 267 
Métallurgie (10 valeurs)...., A Re BURN 134 126 
Matériaux de construction (6 valeurs)... | 4590 RASE 
Chemins de fer (5 valeurs) ...….. PÉRRERNA 61 00e 

Navigation (6 valeurs)......... EU ee 228. 234 
Produits chimiques (12 valeurs)..,......, 280 . 271 
Electricité (27 valeurs)..:..1...,,..... sr OA TERMES 
Easemble (25 groupes)....... ANT TRE TE 2057241025 


FER 


D 


> 
{ 4 
4 ri 


_ HA9 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 105 


La production sidérurgique en décembre et pen- 
dant l’année 1924. — D'après les statistiques du 


Comité dés Forges, le nombre des hauts fourneaux 
à feu, à la date du 1® janvier 1925, s'élevait à 133, 
soit 1 de plus qu'un mois auparavant. À 

La production de la fonte en décembre dernier 
se répartit de la façon suivante : 


| Tonnes 
Fonte d'affinage...... SAR ES ME d'u 30.768 
— + de moulage.......... Sas Ut 134.407 

M lest BesSeMer Lu dsl ae 4.823... 
ET DOM LL das deu ee 471.429 
M POR les) apbcidlés.. Lee. siens. 17.902 
ARTS D PS AREA 665.326 


Ce chiffre présente une augmentation de 31.534 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
novembre dernier, une majoration de 47.185 ton- 
nes ; elle s’est élevée, en décembre 1924, à 590.227 


- tonnes, dont 590.227 tonnes de lingots et 14.895 ton- 


nes de moulage. 

Voici d'autre part, d'après la même source, 
quelle a été la production mensuelle de la fonte 
et de l’acier pendant lannée 1924 : 


Fonte Acier 


(En tonnes). 


DAV LE RER EAN 595.978 541.022 
RéVTIepeRs EL dal as : 590.340 _ 554.632 
IV À SD PE CR RTC A VARTEN 639.534 572.916 
ANTILLES PAL AU 651.323 567.485 
INT die RMS ne a 658.397 598.427 
À BAL A AR NS UE AMP ER -638.873 554.921 
ULTRA SEA ES A 636.168 564,876 
NO AR A ETS 655.829 581.715 

Du Serntembie. 1.2.1... 641.453 598.327 
OLIODROR MEME ANT EC 659.926 609.122 
NOVEMPTEUN Le da 633.79 557.937 
DÉCÉMIDTE EE CAEN. 665.326 605.122 

Total de 19%4...... 7.656.939 6.906.502 

Total de 1923...... 5.431.787 5.109.517 

“’Potal de 1913... 5.207.000 4.687.000 


La production de la fonte en 1924 a donc été 
supérieure de 2.225.152 tonnes à celle de 1923.et de 
2.449.939 tonnes à celle de 1913 ; quant à la pro- 
duction de l'acier, elle accuse les progrès suivants 
respectivement par rapport à 1923 et 1913 « 1.796.985 


tonnes et 2.219.502: tonnes. Toutefois, il convient 


de tenir compte, dans la comparaison avec 1913, 
de l'effort considérable de la Lorraine desannexée, 
qui s’est chiffré à 2.980.398 tonnes en ce qui con- 


cerne la fonte et 2.364.807 tonnes en ce qui con-- 


cerne l'acier. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 15 au 21 jan- 
vier, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 


_ nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 


période correspondante de 1924 : 

Etat, 25.336.000 francs (+5 634.000 fr.\: P.-Z.-M., 
réseau français, 50 550.000 francs (+10.950.000 fr.), 
réseau algérien, 1.393 000 fr. (+156.000 francs): Nord, 
28.810000 fr (45.518.000 fr.); Orléans, 22.389.000 fr. 


(45.469 O0 fr.) ; Est, 25.233.000 fr. (+ 5.634.000 fr.); 


Midi. 19.955.000 fr. (42.206 000 fr.); Alsace-Lorraine, 
45.320.000 fr. (+ 8 099.000 francs) 
(4) Æst- Algérien, 1.051.600 fr. (50.300 fr.); Bône- 


Guelma, 570.509 fr. (417.400 fr.); Réseau oranais, 


409.610 fr. (-+-45.400 fr.). 


(1) Recettes du 8 au 14 janvier, 


Bibliographie, — La Russie des Soviets (1). — 
Ancien élève de l'Ecole polytechnique, puis imgé- 


mieux de la Marine, M. Jules Moch a dinigé deux : 


ans à Riga une entreprise franco-lettone. Son 
séjour prolongé à proximité de la Russie mysté- 
rieuse à avivé son désir de voir sur place « ce qui 
se passe au pays des Soviets » : il a pu, au prin- 
temps dernier, s'installer à Moscou en « touriste 
d'affaires », observer, causer, écouter, recueillir 
des impressions et des statistiques. Il nous donne 
aujourd'hui un compte rendu vivant et très inté- 
ressant de son enquête, précédé d’une belle pré- 
face de M. de Monzie. 

L'auteur n'est pas allé dans l'ex-Empire des 
Tsars avec le parti pris de dénigrer systématique- 
ment l'œuvre da la Révolution de 1917 : il semble, 
au contraire, que ses convictions personnelles l'ont 
poussé à apprécier ses résultats avec indulgence, 
sinon même avec quelque complaisance. Il s’est 
efforcé cependant de présenter de chaque question 
un exposé objectif, suivi d'un jugement impartial, 
et nous nous plaisons à reconnaître que, dans l’en- 
semble, àl paraît avoir réussi à grouper une docu- 
memtation sérieuse «et utile. 

On lira avec profit les chapitres résumant l'or- 
ganisation politique et administrative de l'Union 
des Républiques socialistes des Soviets, analysant 
l'état d'âme actuel du peuple russe et de ses maï- 
tres, retraçant le bouleversement qui à atteint l’ac- 
tivité économique et montrant les progrès accom- 
plis pour revenir à un ordre de choses moins 
chaotique. Les passages ralatifs aux solutions pos- 
sibles du problème des dettes russes et de celui de 
la reprise de relations d’affaires régulières entre 
notre pays et son allié de jadis méritent aussi de 
retenir l'attention. 

La conclusion de M. Jules Moch est qu’il con- 
vient d'attendre encore pour se former une opi- 
nion définitive sur la valeur des résultats obtenus 
par les Soviets, mais que nous devons dès main- 
tenant essayer de rétablir un contact étroit (sous 
forme, notamment, de sociétés mixtes où d'apport 
français consisterait pour 90 % dans la conversion 
en.actions, détenues par nos compatriotes, de nos 
créances antérieures à l'avènement du bolche: 
vismie, et, pour le surplus, en « fonds de roule: 
ment ») entre hoire économie et l'économie russe, 
incontestablement susceptible d’un large dévelop- 
pement. 

Il est permis de ne point partager l’optimisme 
de l'auteur sur la solidité des organisations qu'il 
a contemplées, Beaucoup de leurs imperfections, 
au surplus, ne lui ont pas échappé (par exemple, 
le coût onéreux de la production étatique, le mé- 
diocre rendement de la main-d'œuvre, etc.), mais 
l'amélioration survenue dépuis un ou deux exerci- 
ces l'a conduit à estimer que ces défauts étaient 
la conséquence du changement de régime plutôt 
qu'une tare inhérente aux méthodes nouvelles. 
Nous croyons que M. Moch se fait quelques illu- 
sions à cet égard, 

Quoi qu'il ‘en soit, son livre mérite d’être lu avec 
Ru et nous conseillons à nos amis de Île consul- 
er. 


ALLEMAGNE 


La situation. — Les indemnités aux industriels 
de la Ruhr. — Le Gouvernement de la réaction se 
consolide chaque jour, sans rencontrer aucune op- 
position sérieuse au Reichstag. Cela vient, pour le 
moment, du fait que chaque parti est moins woc- 
cupé de politique générale que du soin de se dé- 
fendre contre Îles éclaboussures des scandales fi- 
nanciers qui atteignent tous les groupes. Les jour- 
naux français en ont donné les détails. Ils ont 
montré comment, des socialistes aux nationalistes, 


(1) Un vol. in-12, édité par la Société l'Ile de France 
71, rue de Provence, Paris; prix, broché : 9 francs. 


tous les groupes politiques ont participé au pil- 
lage des banques et du Trésor. >: 

Mais si ce sont presque toujours des scandales 
de l’intérieur, il en est un qui a une portée, on 
peut dire, internationale. C'est le paiement aux 
gros industriels rhénans des” frais de la guerre 
de la Ruhr. Le Vorwaerts a découvert et publié un 
fait quasi incroyable : le Trésor à payé aux ma- 
gnats de la Ruhr. comme indemnités de guerre, 
une somme de 715 millions de marks-or |! Le Gou- 
vernement n’a pu le nier, Mais ce qui rend la 
chose particulièrement grave et la fait participer 
des scandales financiers, c’est que ila chose s'est 
passée secrètement, Le crédit n’a pas été men- 
tionné dans le budget ; il n’a pas été demandé à 
Ja Commission des finances ; le décret qui l'accorde 
n’a pas figuré au Journal Officiel. Le Reichstag 
n’a été au courant de la chose que quand l'argent 
était déjà versé. | 

Or, on fait observer gue les 715 millions de 
marks-or versés sans contrôle aux magnats de la 
Ruhr représentent presque entièrement le mon- 
tant de l'emprunt Dawes, qu'on a consenti au 
Reich sur sa demande pour le sauver de la dé- 
tresse, Aussi les gouvernants de l'Allemagne sont 


convaincus de s'être joués des experts dans le . 


passé ; que préparent-ils dans l’axenir ? 

Cette affaire a eu un énorme retentissement en 
Allemagne même, Tous les journaux non inféodés 
à la grande industrie jettent feu et famme. Les 
répercussions pourraient en être longues et pro- 
fondes. Car voilà que le Berlinèr Tageblatt publie 
maintenant une statistique de ce que tout ce que 
les gros industriels de la Ruhr ont réçu du Reïch 
depuis l'occupation française : en comprenant les 
715 derniers millions dé marks, le journal alle- 
mand arrive au tôtal de 2? milliards de marks-or, 
distribués aux magnats comme secours ét indem- 
nités de guerre ! 


Banque d’Allemagne., — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 31 janvier 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


23 janv. 81janv. Com- 

1925 195 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 

Oréén caisse nee eue me 615 636 + 21 
Qr'a l'étranger ivresse 199 199 : » 
Total ACCES 814 835 +. 21 
Couverture en devises...... Ar À DIBTSS RLN4 
Argent et billon:,.........: 61 59 + — 2: 
Portefeuille d’escompte.... 1,608 LATE + 163 
Avances sur gages........, 7 82 SORT 
Portefeuille-titres ...,,..:. 110 110 Ê É 
ACUÉS AIVÉTS LEE ou, 1.748 1.507 — 941 
Passif d 

Capitale SRE 90 90 » 
Billets en’circulation.,..., 1.550 1.901 + 85i 
Exigibilités à vue ....,..,. 990 FAT — 948 

Emprunt à la Rentenbank. 378 348 — 9 
Effets récscomptés...... ANT 601 480 — 121 
Passifs divers 100 /NE0E Ce 1.012 1.054 + 49 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


| Lp 2 


O = 0 sl ze __ A £ 8 de) œ 

TT LIESIES| SE (88 = | = |£42E 

Dates a & 21SS|n5| LS |s®| = Sue ElRE 
Hé tÉ Sete) TÉNeENR TE Me) SE 

a = o ee A es la] £ EE 

23 juil. 1914112867 |»! » | 335! 761! 50 | 1.801) 44 | » | 4 © 
6 déc.1924| 461 | 235] 232] 47| 2,1%] $ | 1.04| 971 | 429) 10 
15 — ..| 466 | 231] 232] 48] 2'079| 17 | 1.723]1.480 | 474] 10 € 
23 — ..| 6501! 217) 239) 45| 1.960! 24 | 1765] 066 | 563! 10 & 
31 —,.| 553 | 207! 253! 46] 2.064] 17 | 1.941] 821 | 495] 10 
1 janv199%5| 582 | 199] 260] 50! 1.884] 8 | 1.800! 897 | 554! 10 © 
15 — ..| 593. 199! 264] 57| 4.744) 17 | 4.646) 984 | 606! 10 4 
23 — ,.| 615 | 199) 2ü| 611.608] 7 | 1:550| 990 |-601| 10. 
31 — ,.1 636 | 199] 278] 59! 1,74] S2| 1,901 47 | 480! 10 % 
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Le commerce extérieur en ‘décembre 1924 et pen- | 
dant l’année 1924. —— Depuis le 1% novembre 1924, 


l'Administration aâllemande publie les chiffres duü 
commerce extérieur pour le Reich entier. Mais, au- 
paravant, ces statistiques ne comprenaient qu'in- 
complètement les chifires fournis par les régions 


extérieur de l'Allemagne en 1924, sont faussées et 
empêchent la comparaison avec les résultats des 
années précédentes, , Ne 1 Fee 

__ Pour les deux mois de novembre et décembre, on 
trouve : A HN \ESS 


Importations Exportations 
Te 
E Novemb. Décemb. Nov.’ Dée. 


— = — 


(Milliers de marks.or) 


demi milliard de marks-or. 


ainsi à 2.700 millions de MATKSEOT 111070 2e 


GRANDE-BRETAGNE S Ru ne 


La question du remboursement de la dette fran- 
çaise. — Notre Directeur commente d'autre part la 
note remise le 7 février au Gouvernement français 
par le Gouvernement britannique, en réponse à la 


teralliées. 
Il peut être intéressant de rappeler ici 


liés comprennent : 
Russie ; 625 millions de liv. st. sur la France 
553 miällions de liv. st. sur l'Italie ; 28 millions de 
liv, st. sur la Yougoslavie ; 25 millions de iv. st. 
sur Ja Roumanie ; 23 millions de ’liv: st: sur:1à. 
Grèce. | HR ET 


fait sa rentrée le 10 février. Nous avons indiqué. 
déjà les grandes lignes du programme gouverne- 
mental, exposé dans lé discours dù Trône, lé plus 
iniportant débat de la session devant vraisembla- 


tefois être signalée au sujet de la politique pro: 
tectionniste du Gouvernement, le Cabinet conser- 
vateur ayant décidé de ne pas avoir recours à une 
nouvelle loi pour assurer la protection industrielle, 
des règlements spéciaux pouvant toutefois être 
édictés, après enquête, pour 


étrangers à change déprécié: : 


À 


Le déficit de la balance, commerciale s'établit 
s CR : 


occupées. De ce fait, les statistiques du commerce 


Animaux vivants... 11.956 8,265 1.864297 71008 
Denrées aliment... 420.396 381.584 49.797, 58.969 
Matières premières. 366.462 455.175 55.320 69.410 
Demi-fabriquées:,:. 87.868 139.125 ‘46.829 50-859 
Produits fabriqués. 148.043 930.294 499.202 556.452 
Or’et argent.) vis 13.475 G4.R4C "7: 19 260004173511 
CARD PE es La PRET PRE 
Total ere est 1.047.700 1.308.683 648,262 737.706 É 


En décembre, le déficit commercial dépasse un 


Voici, maintenant, les données officielles | pour 
toute l'année 1924 : PRES 2e De 
| Importations Exportations 
- *(Milliers de marks-or) 
Animaux vivants .,,.— 92.467 18 MB 
Denrées alimentaires 2.676.984 419,15 
Matières premières. 8.686.786 468.089 - 
Demi-fabriqués.,.... - 897.654 439.091 … 
Produits finis....:.. |. 1.781.218 d.191.418 « 
Or et argent... 181.787 “1280808 Da 
| 9.316.841 6.566.854 


lettre de M. Clémentel en date du 10 janvier, au 
sujet du remboursement des dettes de guerre In" 


l M que l’An- SRE j 
aleterre doit encore aux Etats-Unis environ 990" 
millions de liv. st., ét que ses créances sur les AP" 
722 millions de [iv. $t: Sur Jar 


à 


La rentrée du Parlement, —. Le Parlement à a) 


blement porter sur les propositions budgétaires 
de 1925-1926. Une modification Semble devoir tou … 


protéger les indus. 
tries soumises à la concurrence directe des, pays 


LU 


17 déc. 1924128. 512,129. 904 


Bilan de la Banque D'Ancletoure — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 4 février 1925, s'établit comme suit : 


Liv. sterl. 


< LPC Emene d'émission - 
Billets émis..............,.......... e q6: 496.880 
Défiéds P'Htat die nn Le TI MS, 100 
ATOS /PATARTIBSS 20044, A Uereene es 8.134.900 


Or monnayé et en lingots....., ..,..... 126.746.880 
146.196. 880 
QE 


Département de Banque 


Capital social. ........ sesqresessssse.s. 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 

_ agents de ia Dette nationale, etc.)..... 11.048.724 

Ménôte Vers. nee sus arcs 184: 019 063 

_ Traites à sept jours et diverses, ........ 4.222 

Solde en excédent. ,........,,..,. ROSE 3.930.892 


164.049, 901 


Garanties en valeurs d'Etat.............  (67.503.46! 


Auiros garanties vies Sn dun Ro t .. 15.688.084 
Billets en réserve.......... srdiemeritse cel .032%100! 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.826.506 


164.049.901 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Dates 


[°s monnayé 
ei lingots 
| cire n 
Dépôts 
LE 
avances et 
Rapport dela 
réserve aux 
engagem“% 
Taux de 
l’escompte 


19. 308} 114.483 22. 198 19.074 
2 + + [128 024:129.752 ; 


aL :: 1128 .560|198.296174.291/172. 180. 20 014] 11.48 
7 janv.i 105128 5641127.563/130.082/127.32M/20.751| 15.95 
14 .1128.569/126.153/12%.524/125,366 22.186| 17.21 


Gaoût1914| 27.622) 36.105| 68.249| 76.393] 9.967 : 


Al — .[128.572/124 843/129.929/124.498/93.478| 18.07| » 
28 — .1128.570/124.456/129.822/124.029/23.868| 18.38] » 
122.858 15.66 


à févr... ‘ :1128.578/125.465/145.962[141.191 


Les sociétés enregistrées en 1924, — D'après les 
statistiques publiées par MM. Jordan and Sons, 
Ltd, le nombre des sociétés enregistrées en 1924 à 
Somerset House a été de 7.964, comparativement à 
8.005 en 1923, ces chiffres comprenant à la fois les 
entreprises publiques et les sociétés privées. Quant 
au capital nominal de ces sociétés, il à été, pour 
les 429 entreprises publiques, de 43.096.257 Liv. se: 
en augmentation d'environ 4 millions de liv. st., 
et pour les 7,535 sociétés privées, de 65.421.115 liv. 
st. en diminution d'environ 2 millions et demi de 


livres sterling. 
Le capital moyen par société enregistrée ressort 


en 1924 à 13.626 liv. st., comparativement à 13.362 
div.-st. en, 1928; et à” 15.166. liv:- St. en. 1922, la 
moyenne s'établissant à 100.457 liv. st. pour les 
entreprises publiques, et à 8,682 liv. st. pour les 


Sociétés privées. 


Les émissions anglaïses en 1924, — L'Economist 
de Londres a publié récemment une récapitulation 
des émissions anglaises pendant l’année écoulée. 
Les chifires trimestriels des deux dernières années 
se comparent comme suit : 

1er 2e 3e 4e Année 
Années trimestre trimestre trimestre trimestre entière 


(En milliers de livres sterling) 
EPA CCE 86.251 95.050 25.381 64.711 
1924, 86.013 69.571: 29.082 74.710 


211.898 
208.326 


En ce qui concerne la nature des divers em- 
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prunts, l'Economist donne la classification sui- 
vante : 
Année entière 
4 trimestre 
f 1924 1923 1924 
(En livres sterling) 
Emprunts souvernemen- 
taux britanniques .... 4.104.700 ‘77.536,800 13.776.200 
Emprunts coloniaux... 24.850.000 69.409.800 50.081.000 
Emprunts des gouverne- 


ments étrangers... 17.640.000 26.461.900 40.619.900 
Municipalités britanniq. 6.622.500 » 10.265.000 
Corporations coloniales. 1.485.000 4.740.700 6.135.800 
Corporations étrangères. » » 2.419 ,500 
Chemins de fer britann.…. 995.000 5,849.400 995.000 
Chemins de fer coloniaux » 1.199.700 » 
Chemins de fer étrangers » 9.483,000 955.000 


Mines australiennes... 109.500 560.900 280.500 
Mines sud-africaines, .. 164.000 1.919.800 1.515.100 
Autres mines.......:.., 141.400 862.900 2.310.900 
Compagnies d'explora- 

tion,de placements, etc. 
Brasseries et distilleries. 
Néoociants, importa- 

HS OA RE EE » » 292.500 


3.466.700 12.190.000 8.855 000 
1.307,500 4.886.400  1.788,500 


Manufactures ....:..... 1,210.000 10.899.000 10.811.200 
Sociétés commerciales.. 1.425.000 2.027.000 2.050.000 
— territoriales .., 879.100 817.000 3.609.600 
— de caoutchouc, 490.700 2.904.100 701.400 
—. ‘dé pétrole...., 107.500. 4.719.200 1.607.800 
Métallurgieet charbon... 2.985.000 9.416.600 7.206.800 
Eleetricité, télégraphes. 910.000 10.454.200 9.683.400 
Tramways,;oemnibus;,etc. » » 837.500 
Automobiles - (transport . 
et construction)...... 147.000 446.600 1.208.200 
Garret Eaux eue! 100.0C0 728 300 100.000 
Hôtels, théâtres, etc... » 92.000 431,500 
Sociétés pour acquisition 
dé brevets, us, » 137.600 » 


160.000 3.980.000 6 185.000 
2.978.000 2.092 500 5.387.800 


Docks, ports et navigat.. 
Banques, assurances... 


DNS ANNE EE ad ene 2.438.500 11.579.300 19,279.000 
MO TARN ee 74,710.100 271.393.200 ?09.326.100 


En ce qui concerne la destination des capitaux, 
elle se résume comme suit : Royaume-Uni, 84 mil- 
lions 612.400 liv. st. en 1924, contre 133.915.600 liv. 
st. en 1923 ; possessions britanniques, 72.276.900 
Hiv. st. contre 92.722.900- liv. st. ; étranger, 52 mil- 


lions 436.800 liv. st. contre 44.754.700 liv. st. 


Le tableau récapitulatif suivant permet de com- 
parer le montant des émissions anglaises depuis 
AOL IE 


rt 


Années Hiiv.-st. Années Liv. st. 
LES 191.759.400 LORS EAU ENS 1.393.381 400 
LOTO ARS Te 210.850.000 LOTS SPA 1.036.059.400 
LOS ren 196.537.000 LOS ESS na. + 807.549.600 
OL 912 522,600 NE PARSS Per 388.978 .200 
DR r dre 689.241.700 1922:247 iLtu1578:679:600 
LOL EST 585.486.400 LOST 271 .393.200 

RÉDPANNMEUENT. 1.318.596.000 ODA EE 209.326.100 


Réserve faite des emprunts du Gouvernement 
britannique, le montant des émissions nouvelles 
s'établit aux environs de celui de 1923, avec 195 
millions ét demi de liv. st. contre près de 194 mil- 
lions. Les emprunts gouvernementaux intérieurs, 
à l’exclusion d'opérations temporaires comme les 
émissions de Bons du Trésor ét les avances pour 
voies et moyens, n’ont atteint que 13.776.000 liv.st., 
comparativement à 77.536.000 liv. st. l’année précé- 
dente. Les ventes d'obligations du Trésor 4 % ont 
fourni à l'Echiquier 16.8 millions de liv. st., mais 
les remboursements de certificats d'épargne ont 
dépassé de 3 millions de liv. st, le produit des 
ventes nouvelles, 


* 


108 


Le retour à l’étalon d’or dans l'Afrique du Sud. 
__ Conformément aux vœux exprimés par la Com- 
mission monétaire, le Gouvernement de l’Union 
sud-africaine a décidé de ne voter aucune loi qui 
proposerait la reprise des paiements en orrapres 
le 30 juin 195. Les paiements en espèces seraient 
donc repris dès le 1% juillet prochain. 

Pour aider au rétablissement de l’étalon d’or et 
à son maintien, il est recommandé à la Banque 
de réserve sud-africaine d'adopter, comme élle l'a 
fait dans le passé, un rôle actif sur le marché 
libre. ' 


La production minérale de la Rhodésie méridio- 
nale en 1924. — Voici, d'après les statistiques ré- 
cemment publiées, comment -s’établit la produc- 
tion minérale de la Rhodésie méridionale pour les 
deux dernières années : : 


1923 1924, 
TT RE QE 
Quantités Valeur  Quantités Valeur 

- produites déclarée produites déclarée 

(Liv. st.) (Liv. st.) 

Or (Onces).... 647.491 2.909.159 627,729 2.939,562 

Argent (Onces). 155.210 21,100 166.472 22.188 

Cuivre(Tonnes) 2.978 191,385 2.827 165.480 
Min. de chrome 

(Tonnes)...... 96.675 244.582 172.724 432.482 

Aspeste (Tonn.) 20.364 626.880 26.141 603.423 

Charbon — 617.297 252.011 (1) 652.049 265.992(1) 

Arsenic : — 893 33.606 588 20.780 

Mica — 91 18.652 150 21.674 
Min. de tungs- 

tène. (Tonnes) » » 22 500 

Etain — » » 10. 2.331 

Corindon — » » 42 376 

Barytes — 10 70 71 89 
Diamants, (ca- 

rRISN A TRE Ra 549 3.207 595 3.922 

Valeur totale.. 4.300.632 4.478.499 


(1) Montant des ventes. 


La valeur totale de la production minérale de 
la Rhodésie méridionale arrivait, au 31 décembre 
1924, à 74.138.917 livres sterling. 


La production aurifère du Transvaal et la main- 
d'œuvre indigène en 1924. — Les statistiques ré- 
cemment publiées établissent à 9.597.634 onces de 
métal fin la production aurifère du Transvaal en 
1924, comparativement à 9.133.060 onces en 1923, 


avec une valeur déclarée de 44.601.909 liv. st. con-. 


tre 40.815.800 liv. st. Au taux normal de 85 sh. par 
once, la valeur s’établirait à 40.789.900 liv. st. en 
1924 contre 38.816.500 Liv. st. en 1923. 

Voici quelle a été l’importance de la production 
de l’or au Transvaal depuis 1913 : 


Production de l'or au Transvaal, de 1913 à 1924 


Années Production Années Production 
(Onces : (Onces 

de métal fin) de métal fin) 
LOTS 8.794.824 1910 enETR cr 8.330.091 
JOHN RURSE 8.378.139 AROPUR TE 8.153.625 
LME EEE 9.093.671 TRIAL 8.114.586 
1NLGELS EEE 9.296.618 1922 0 TE 7.020.110 
LOT ASE 9.018.084 LORS EVENE ER 9.133.060 
AREA TNT 8.418.29% AA SES 9.597.634 


Le tableau suivant donne l'importance compa- 
rative de la main-d'œuvre indigène dans les prin- 
cipales entreprises minières du Transvaal au 
cours des dernières années : 
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Efrectif du personnel indigène dans les principales 
entreprises minières. Au. Transvaal,.de 1913 à 1924 


, Fin Charbon- - Mines | 
d'année Mines d'or  nages dediamants Total 

LOLSTUREUS 150.012 9.516 11.811 171.339 
TOTALE 164.650 8.704 » 173.354 
DA RRAAAUES 209.438 9.309 132 218.879 
HOTG CN PER 191.547 11.487 5.194 208.228 
ALTO SRE 172.740 11.695 4.598 189.028 
HORS UNIES 152.606 11.851 3.180 167.637 
ADO UE 166.155 12,750 4.271 183.176 
LRO URSS 159.671 14.263 . 8.340 177.874 
LADITE 177.836 13.230 Lee 192.290 
OO SELS 176.834 AL O0LE 1203 189.088 
19934400 1719 16.142 5290 197.160 
ORAN RE 177.88 15.121 25189 195.152 


L'’effectif du personnel à la fin de 1924 se trouve 
être ainsi légèrement inférieur à l'effectif à la fin 
de 1923. Il y a eu toutefois augmentation pour 
l'ensemible du second semestre de l’année dernière, 


le niveau le plus élevé ayant été atteint en octo- 


bre, avec 196.142 travailleurs indigènes, dont 
177.954 pour les mines d’or, cet effectif correspon- 
dant à la proportion aurifère mensuelle la plus 
importante, avec 827.583 onces de métal fin. 


LETTONIE 


La production agricole en 1923. Voici, d'après 
les statistiques de l'Institut International d’Agri- 
culture de Rome, quelle a été la production agri- 
cole de la Lettonie en 1923 : 

Catégories et cultures. Superficie Production 


è (Hectares) (Quintaux) 


A VOIE ARR ARE LINE NN 305.309 8.282.209 
Froment hiver, 2502 19.169 246.964 . 
Froment de printemps ……. 23.090 199.522 
MEET ENS NEn ER 73.437 659.743 
OT BREL UNE PE Ne 175.801 - 1.310.958 
Sarrasin. RASE NES 1.683 8.931 
Seigle diverse eines 257.186:  .2.699.821% 
Seigle de printemps ...... 4.795 35.827 
POSTE TRE Sete ee PET 36.495 206.721 
Pommes de terre ...,...:.. 78.392 5.784.132 
Chanvre: (fasse) MUR 309 1.389 
Ein MASSE) SR TEA RUN 55.783 192.222 
Chanvre (graines) .......:. (309) 1.334 
Lin {erTainesM ee NET (55.783) 163.132 


Compte tenu de quelques catégories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des terres agri- 
coles mour 1923, s'établit à 6.010.551 hectares. 


Le cheptel en 1923. — Voici, d’après les statisti- Ç 


ques de l’Institut International d'Agriculture de 


Rome, comment s'établit l'état du cheptel en Let-. 


tonie en 1928 : 


Espèces Quantités (1) 
Espèce. chevaline 1,0 410, MRC . 880.798 
Espèce Dovinen iii RU MAR 890.571 
ESPÈCE OVINCL SERRE MISE 1.479.002 
Espète capriner tristes 11.806 
Espéce porcine ARMES .. 467,856 
Volaille: MEN AE Er SAS A DR AN 
Ruches’d'abeïllés: 400.06 : 69.786 


(1) Ces chiffres ne comprennent pas les animaux dans les! 
villes dont l'effectif est le suivant : chevaux, 10 380; bêtes à. 


cornes, 20.860. 


-moutons, 9.167; porcs, 19.482; chèvres et 
boucs, 7.854. 


‘POLOGNE 
Les chemins de fer en 1923. 


résultats concernant l'exercice 1928, et compre- 


: ; L’Administration. 
polonaise des chernins de fer vient de publier les 


MX 


A! 


nant, pour la première fois, les données statisti- 
ques relatives à la Haute-Silésie. | 
Le réseau des chemins de fer de l'Etat polonais 
comportait, au début de 1924, 16.583 kilomètres de 
lignes à voie normale, au lieu de 15.955 klm en 
1943, cette augmentation étant due.en grande par- 
tie à la réunion de la Haute-Silésie. 
Les chemins de fer polonais ont transporté, en 
193, près de 169 millions de voyageurs, près de 
238.000 tonnes de bagages et colis assimilés, et plus 
de 76 millions de tonnes de marchandises, soit 
par rapport aux chiffres de 1922, une augmenta- 
tion de plus de 21 % pour les voyageurs, de 84 % 
pour les marchandises, mais une diminution de 
4 % pour les bagages, la plus forte part de l’amé- 
lioration du trafic étant due à l’incorporation du 
reseau de Haute-Silésie. RQ 
Les recettes globales encaissées par des chemins 
_de fer polonais ont été en 1923 de 29.519.060 mil- 
lions de marks polonais, dont 8.223.125 millions 
pour les voyageurs, 579.488 millions pour les baga- 
ges, et 20.716.447 millions pour les marchandises. 
Le déficit formidable de 1923, déficit beaucoup 
plus considérable qu'en 1922, n'a pas tenu à de 
mauvaises conditions d’expleitation, mais bien 
plutôt à la baisse catastrophique du mark polo- 
nais ; en'effet, alors qu’en 1922, la devise polo- 
naise a varié, de janvier à décembre, de 3.000 à 
18.000 marks polonais pour 1 dollar, elle est pas- 
sée, en 1923, de 18.000 à 6 millions de marks pour 
la même unité monétaire américaine. Il a été cal- 
culé qu'en 1923, l'Administration centrale a absor- 
bé 3,7 % de l’ensemble des dépenses des chemins 
de fer ; le service des voies, 16,6 % ; le service du 
mouvement, 20 % ; le service de la traction, 31 % ; 
le service des ateliers, 19 % ; le Service électrotech- 
nique, 2,5 % ; le service des approvisionnements, 
1,3 ù ; Les autres dépenses figurant au total pour 
594977 : 
L'Administration des chemins de fer polonais 
possédait, en 1923, 5.080 locomotives, 11.710 wa- 
gons de voyageurs, 118.471 wagons de marchandi- 
ses, Soit respectivement 15 %, 24 % et 2° % de 
plus qu’en 1922, la plus grosse partie de cette aug- 
mentation étant due à la réunion de la Haute- 
Silésie. 


TURQUIE 


Le conflit gréco-ture. — L’incident diplomatique 
soulevé entre la Grèce et la Turquie paraît en voie 
d'apaisement et, désormais, tout conflit armé sem- 
ble définitivement écarté. 

On annonce que le Gouvernement grec vient de 
faire parvenir sa réponse à la note d’Angora ; 
dans cette réponse, il réfute l’argument du Gou- 
vernement turc selon lequel il s’agit d'une ques- 
ton d'ordre purement intérieur et explique que 
cette question intéresse aussi toutes les puissan- 
ces qui signèrent le traité de Lausanne, aux ter- 
mes duquel la Turquie a pris certains engage- 
ments. La note termine, d’ailleurs, en spécifiant 
que la Grèce. a fait appel à la Société des Nations. 


YOUGO-SLAVIE 


Les résultats des élections. — De nouvelles élec- 
tions ont eu lieu en Yougoslavie, le 8 février der- 
nier, et ont donné les résultats suivants : 

Radicaux, 140 mandats contre 108 ; démocrates 
indépendants, 22 contre 15 ; démocrates (groupe 
Davidowitch), 37 contre 33 : parti Raditch, 67 con- 
tre 66; musulmans de Bosnie (M. Spaho), 15 con- 
tre 18 ; cléricaux slovènes (Mgr Korosec), 20 contre 
19 ; parti paysan serbe, 5 contre 11 ; Allemands, 
5 contre 8. 

I est donc probable que la coalition gouver- 
nementale actuelle continuera à exister, et que le 
nouveau Gouvernement s’efforcera d'augmenter sa 
majorité en recourant aux bons offices de la Com- 
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mission de vérification du Parlement. La Commis- 
sion gouvernementale se propose de présenter une 
nouvelle loi électorale. On suppose que c'est sur 
la base de cette loi électorale qu'on procédera aux 
élections générales au cours de cette année. 


ETATS-UNIS 


Les finances publiques. — Voici comment se 
comparent les recettes et les dépenses publiques 
des Etats-Unis pendant les six premiers mois des 
exercices 1923-1924 et. 1924-1925 : 


Six premiers mois 
1923-1924 1924-1995 


Recettes ordinaires : (Dollars) 
DÉUATES UNS Pr Te 269. 759.627 269.353.982 
Taxes sur le revenu et les 
DUO DES ie Nue pre DRE AIN ty 819.387.974 783.585 ,051 
Revenus intérieurs divers... 523,183.692 455.849.787 
Reçu de Gouvernements 
étrauters : 
PNCIDAN HN A RARE LP 60.986.586 23.205.518 
ÉTÉrOS ONDES ART à 86.858.214 79.717.138 


Portefeuille-titres (valeurs 
de chemins de fer et autres) 
Recettes diverses.........,. 


23.127.028 
178.443.596 


114.853.225 
330.839.132 


Canal de Panama .......... 13.700.987 12.245.879 
OLA ER En e 1.969.447.704  1.869.710.322 
Dépen$ées ordinaires : 
Dépenses générales. :....... 960.511.532 956.019,545 
Intérêts sur la dette publique 470.971 .906 447.781,514 
Frais de recouvrement...,.. 77.263.211 71.616.057 
Det DOS AR reel 8.000.000 28.982 
Canal de Panama ...1...... 4.438.929 4.994.295 
Opérations en comptes 
spéciaux : 
Chemins de teri..2,,,..1... 15.724.633 3.900.970 
War Finance Corporation .: (1)44.172.482 (1) 30.573.633 
Shippiheg:Board nt. 2002", 66.053.299 19.036.708 
Fonds de rachat des proprié- 
tés étrangères ............ (1) 2.493.663 4.349.937 
Prêts aux chemins de fer... 2.171.000 » 


Fonds de retraites, d’'assu- 


PANCO IPC TEREUL 21.371.439 21.313.691 


1.579.839.805  1.503.862.667 


Detie publique : 
Dépenses de la dette publi- 
que recouvrables sur les 
recettes ordinaires : 
Fonds d'amortissement..... 
Rachats provenant ‘de rem- 


159.039.900 118.374 .000 


boursements étrangers... 38.419.300 208.600 
Réeeu des Gouvernements 
étrangers, en règlements’ de 

1 AE RP AN ET AA En RER 91.858.200 90.950.000 
Reçu en paiement de droits 

de SUCCESSIONS LR ue 6.058.550 47.550 
Rachatsprovenantde la fran- 
chise de la taxe sur les re- 
cettes (Banques de réserve 

fédérales ele). iRa it. » 152.200 

Remises, dons, etc.......... 47.500 33.103 

ANRT ARR RSR 299.413 .450 209.765.453 


Total Ges dépenses recouvra- 
Le 


bles sur les recettes ordin. 1.875 313.255  1.713.628.121 


(1) Excédents de crédits. 


Les chiffres qui figurent aux comptes spéciaux 
représentent des montants nets. Les excédents de 
crédits sont mentionnés «em italiques.* 7 "+ 


Les banques de réserve fédérale en 1924. — Il ré- 
sulte des renseignements publiés par le Federal 
Reserve Board que les principales modifications 
survenues en 1924 dans les conditions des banques 


/ 


140 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN PER CPE ANT SE PERTE 


de Réserve fédérale ont été : une augmentation des 
soldes de réserve des banques affiliées, soldes qui 
ont atteint le niveau le plus élevé qui ait été cons- 
taté depuis la création du système ; une diminu- 
tion des billets de réserve fédérale en circulation, 
comme conséquence du remplacement de ces. bil- 
lets par de l'or ; et un changement dans la com- 


position de l'actif productif, consistant en une aug-? 


mentation considérable du portefeuillé en valeurs 
américaines, et une diminution à peu près corres- 
pondante des opérations d'escompte avec les ban- 
ques affiliées. Les importations nettes d'or, qui ont 
été importantes durant le premier semestre, se 
sont traduites par un ralentissement des deman- 
des de crédit adressées aux banques de Réserve 
fédérale, et l'actif productif total de ces banques 
a rétrogradé de 1.272 millions de dollars au début 
de l’année à environ 800 millions de dollars vers 
la fin de mai. 

Durant la séconde moitié de l’année, le fléchis- 
sement des importations d’or, parallèlement à l'ac- 
croissement des demandes monétaires au moment 
des récoltes, détermina ‘une augmentation des be- 
soins de crédit, de sorte qu'à la fin de 1924, l'actif 
productif total, en accroissement d'environ 509 
millions de dollars sur le niveñu très réduit de 
mai, se retrouvait aux environs du Chiffre du dé- 
but de l’année. 

Au 31 décembre de l’année dernière, la réserve 
des banques de Réserve fédérale atteignait 3.047 
millions de dollars, les billets en circulation, 1.862 
millions, et le montant des dépôts, 2.311 millions, 
le rapport de la réserve au total des dépôts et bil- 
lets en circulation s'établissant à 73 %, 

La production des métaux précieux em 1924, — 
Le Bureau de la Monnaie et l'Inspection géologi- 
qué viennent de publier leurs statistiques provi- 
soires, relatives à la production américaine de l'or 
et de l'argent en 1924 Voici comment cette pro- 
duction se serait répartie entre les divers Etats, 
territoires ou dépendances : 


Or Argent 
Abe no pra 12 
Onces de Onces de 
métal fin Dollars métalfin Dollars 

Alaska urnes 300.907 6.220.300 666.165 447.663 
AVION LL 232.118 4.798.200 6.349.265 4.266.708 
Californie ...... . 680.882 13.041.500 3.366.959 2.262.596 
Colorado... .. 408.667 8.447.900 3.286.996 2.208.861 
CÉOLGIB A eur 20 00 » » 

Tdahosse sas 26.809 004.900 8.085.198 5.399,650 
TROIS PTAES e. » » 9,500 6 384 
Michiganre 2e » » 153.201 102.951 
Missouri aire » » 97,879 65,439 
Montana Sens 593:988 1.924.300 13.154.937 8.940.118 
Nevada is eus 228.159 4% 618.100 9.528.846 6.400.024 
Nouveau-Mexique 24.707 500.400 783.838 526.408 
Caroline du Nord. 14 300 » » 

Orecon. rares 27.511 568.700 47.25 21.903 
Pensylvanie...., 218 4.500 14082 1.298 
Dakota du Sud.. 296.781 6.135.000 90.809 61.024 
Tennessee.:..... 324 6.700 93.049 62.529 
HORS ER « » 719.500 483.004 
Wine rene 152.376 3.149.900 18.178.768 12.216.132 
Washipgton...., 13.187 272.600 194.317 130.581 
Myomine er 5 100 » » 

Porto Rico. 2: 10 200 ATPC 7 
Philippines ..... 80.965 1.673.700 39.576 26.595 


Totaux ue 2.911.243 51.912.000 64.792.216 43.540.869 


. Pour l’aïgent, la valeur a été calculée à raison 
de 67 cents 2 par once, cours moyen à New-York. 

La comparaison des chiffres de 1923 et de 1924 
fait ressortir un accroissement de 178.000 dollars 
pour l'or, mais une diminution de 8.542.954 onces 
pour l'argent. C’est en 1915 que la production des 


Etats-Unis a été la plus élevée pour les métaux 
précieux, avec 101.035.700 dollars pour l'or et. 
14.961.075 onces pour l'argent. $ 


Revue Commerciale 


Blé: La situation; les cours. — Vins : La siluation, les cours. nn 
— Sucres :; La situation; les cours. — Cafés : La situation; les" 
cours. — Textiles: La situation; lés cours. — Soies : La si- © 
tuation ; les’ cours. — Métaux : Les cours. — Gaoutchoucs : 
Les cours. Arte 


Blé. — Les prix sont restés élevés, mais sans ten- 
dance à une nouvelle hausse, vérs la fin de la $se- 
maine. : ras, je 

Le cours évolue autour de 135-135,50 : maïs, autour 
ce: 135,75. : É 

Farinés-fleur. — La demande est assez active et Les. 
prix sont soutenus. P. Fa 

Le courant est au niveau de 167 frarics, 

Vins. — Aucun changement dans la situation depuis 
la semaine dernière. Les affaires sont au plus calme 
et les cours restent faiblement tenus. 41 FER 

Dans le Midi, à Béziers, on a coté-les vins de 9 à 
11° de 50 à°68 fr.; à Montpellier, Ceux de 8 à 12° l'ont 
été de 45 à 62 fr; à Narbonne, de 50 à 70 fr,; à Per- 
pignan, on a payé de 49 à 69-fr.; enfin, à Nîmes, les 
vins rouges ont été notés de 46 à 56 fr. 

Dans le Centre, les vins rouges de petits degrés sont 
payés 7? fr. le degré en Touraine, les blancs 8° le sont 
à 8 fr, le degré, Dans le Poitou, les vins blancs sOnt }K "n. 
cotés de 8 à 8 fr. 50 le degré selon qualité. Du côté | ee 
de Nantes, on demande 7-fr,.%5 le dégré pour les vins 
de 70° et 8 fr. pour les gros plants 90. 


x 


Sur tous les autres marchés les affaires sont très 
restreintes, : se 
A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les transactions SODE ENS 


peu importantes, Des vins de Touraine 705 ont vu les 

prix de 70 à 72 fr. Des Algérie 11 à 120 ont été payés 

de 95 à 105 fr. comme précédemment ; la qualité res- 

tant un des éléments du prix. Du côté des vins blancs, 

ceux du Centre 8° ont été vendus 70 fr. et 80 fr. pour. 

“es 90, des Gironde 9 à 9°5 l’ont été de 100 à 105 fr., 

des Algérie 10° de 108 à 110 fr, ceux faisant flo de | PA 
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Alcools. — Comme pour les vins, les affaires sont 

presque nulles et les cours peu soutenus. À Paris, on 

a “traité la qualité neutre dans les environs de 475 fr. 

et le Syndicat des rectificateurs cote les extra-neutres 

de 480 à 520 fr. À la Bourse de Commerce, marché. ik 

nul ; on fait du février à 480 fr., mars-avril 505 et 

mai-juin 535 fr. ; ces cours sont pour ainsi dire no- : 

minaux. FE 


Sucres, — L'activité règne sur ce marché et les tran- 
sactions ont eu de l'ampleur sur toutes les places du - 
monde, New-York a donné le signal de la fermeté, : 

SuY nos mäfchés, la semaine avait débuté plus 
ferme ét en hausse d'environ 1 fr. sur toutes lès épo- 
qués par süite des avis bien tenus du dehors et sur- 
tout de la fermeté assez sensiblé des devises étran- 
gères. Celles-ci s'étant détendues ensuite, notre mar- 
ché est devenu plus calme et une partie de l'avance 
a été reperdue. Néanmoins, on a clôturé sur de la 
fermeté. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : 
mars,, 192,50 ; avril, 195. Fi 


Cafés, — Cours sans changement cetté semaine : 
mais la tendance reste soutenue. | 

AU Havre, on a coté.(50 kilos) 
493 ir. 


Textiles. — Coton. — L'activité a été plus grande. 
La spéculation s'intéresse à nouveau au coton. Les 
raisons sont nombreuses pour éxpliquer la vitalité 
nouvelle qui se manifeste. Les fortes statistiques atti- 
rent l'attention. Les débouchés à la filature sont en-. 
core, cette semaine, de 150.000 balles supérieurs à ceux 


février, 189 fr. 5 


: février, 491 : mars, jo 


4719) 


de la semaine correspondante, l'an dernier. Ils sont 
\ à ce jour de 1.200.000 balles supérieurs à ceux de la 

saison dernière. 

Les avis de récolte sont peu favorables. 

Au Havre, on à Coté (50 Kilos) courant, 
mars, 594, 

 Laines. 
<e qui est intéressant à constater, C'ést qu'il sé pro- 
duit partout. Iline. pouvait d'ailleurs en être autre- 
ment, puisque tous les consommatéurs à proprement 
parler, puüisent aux mêmes sources. D'autre part, la 
première série des enchères de Londres, qui généra- 
lement donne le ton, et qui vient de se terminer, & 
franchement enrégistré de sérieuses moins-values, 
Les hauts cours de fin d'année n’ont pu se maintenir, 
et, par suite, les assistants se sont immédiatement 
rendu compte qu'une rectification des cours était en 
train dé se produire : en clôture, elle a eu lieu. 

Lês cours se sont tassés sur nos marchés en fin de 


591 ; 


+ semaine, Ÿ 
Au Havre, on à fait 00 OS) RÉNE er, 1.780 ; 
‘avril, 1.760. ‘ 
Scies. — Le marché de la matière première man- 


que de fermeté et d'ampleur. Les acheteurs 
tiennent. ë 
A Lyon, en soies « Europe et du Lévant, on à fait : 
Grèg'es Cévennes extra 11/13; :290/fr.°: "1 -0rdre 
; 12/16, 265-275. Piémont et Messine extra 12/16, 285 ; 1e 
ordre 12/16, 270-272,50 ; Italie extra 12/16, 275-285 ; 1e OE- 
dre; 12/16, 270-275 ; 2e ordre 9/11, 270-2%5. 
Organsins Cévennes extra 19/21, 335. Piémont et 
Messine 1e ordre 26/30, 310. Syrie 1er. ordre 20/22, 305. 
Trames : Italie extra 20/22, 330 : 1e ordre 26/30, 290. 
En Amérique, la situation est plus favorable. 
A Shanghaï, on est ferme. On y à payé : 
Grèges Chine filatures : 
_ Gold double deer extra’et I 11/13 ( (dispon.), S100ÉT; 
. Double Eagle extra: et I 11/13 (dispon.), 290: Moon and 
Rabbit 17 fil 13/15, 275 ; 
CR ble), 255. 
Au marché de l'étotfe, on est très calme. te tran- 
sactions ne dépassent pas une petite moyenne. 


Métaux, — Voici comment s'établissent, er, dernière 
heure, les COUTS : des métaux sur le marché anglais : 


s’abs- 


Comptant Terme 
Guivre..., 64.16/ 3 ©] :64. 1/3 :65 16/8 c{ 65. 1/5 
\ Etain... 263 17/ 6° c/ 260. 6/ 3 266.17/ 6 c/ 263. 6/ 3 
Plomb. = 3712//62c/ "397. 861716 -0/:85.12/-6 
Zin6..... 35.17/-6.0/ : 35.15, 6 99) :8/19 ;:c/ 35, 8/:9 
Argenti. = #24) 4.0) 82. 11 4, 89, 1) 8 c/ 32. 1/ 8 
Or SEC 86/10 él BTS; f 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Cdrm- 

, mercé de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

/ Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 

février, 14,50 A. (14.60 A.-15,20) : mars, 14,50 A. (14,75 
A:=15,20 V.} ; 3 d'avril, 14 60 or 75 A.:15,40 V.). 


Assemblées générales de Sociétés 


À Pétroles Premier, — L assemblée qui n'avait pu 
se tenir le 27 décembre faute de quorum, s'est réu- 
nie à nouveau le 31 janvier, sous la- de de 
M. René Wertheimer. 

Dans son allocution, le président a fait rerhar- 

quer qu'en raison des bruits tendancieux récem- 

. ment mis en circulation, le Conseil avait jugé 
| nécessaire de placer sous les yeux des actionnai- 
N res la situation complète de la Société, non pas 
seulement au 30 avril 1924, date de clôture du der- 


nier exercice, mais celle résultant de l'exercice Le 


cours. 


C’est ainsi que les chiffres suivants ont été com: 


muniques à l’assemblée. Mae 
: : Depuis le 1% mai 1924 jusqu'à fin novembre, la 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


— Le mouvement à la baisse à persisté. Et 


DUCkY extra 13/15 (disponi- . 
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production a été d'environ 10 % supérieure à celle 


de la même période de l'exercice écoulé. D'autre 

part, le nombre de mètres forés est en augmenta- 

tion d'environ 33 % pour la même période. 
Malgré la crise qui a continué à Sévir en Polo- 


gne depuis la Clôture dé l'exercice écoulé, les ré- 


sultats bénéficiaires de l’exploitation dépassent à 
fin novembre deux millions de francs. Enfin, la 
conclusion du Cartel qui à été signée entre les 
producteurs en Pologne, le 7 décembre 1924, a eu 
pour «ffet de relever les prix de vente des pro- 
duits de plus de 25 %. 

Si l’on tient compte du fait que les stocks de la 
Soriété représentaient avant le Cartel environ 
906.000 dollars qui se trouvent actuellement aug- 
mentés de 25 %, on doit constater que l'exercice 
eh cours s'annonce favorablement. D'autre part, 
l'actif réalisable et disponible dépasse d’environ 
2? millions de francs le montant des exigibilités, 

Les résolutions proposées par le Conseil d'ad- 
ministration ont été approuvées à l’unanimité. 


PETITES NOUVELLES 


ua Caisse des Dépôts et Consignations. — M. Dela: 
tour, directeur général des Caisses d'amortissement 
et des dépôts et consignations, admis à faire valoir 
ses droits à la retraite, à été nommé directeur hono- 
raire et remplacé par M. Tannery, directeur dé la 
comptabilité publique. 

Par décret en date du 7? février, M. Deélatour a été 
élevé à là digrité de grand’croix de la Légion d'hon- 
neur : nous lui en -adressons nos ‘bien vives félicita- 
tions. 

nan Le Journalisme. financier, — Notre confrère 
M. Jacques Bertal à exposé le i1 février dernier, au 
cours d'une: intéressante conférence sur le Journü- 
lisme financiér, l'évolution et lé développement . de 
cette branche spéciale de l'information et de la cri- 
tique et sa répercussion sur le public. 

van Comilé de défense des Porteurs de fonds d'Etal 
russes. — Le Comité de défense des Porteurs de fonds 
d'Etat, de valeurs garanties par l'Etat russe et d'’em- 
prunts municipaux russes se réunira le lundi 16 fé- 
vrier, à 15 heures, au Siège de l'Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières, 5, rue 
Gaillon. 

L'ordre du jour est le Suivant : 
tion ; Mesures à prendre. 

van: Obligations Port de Rosario. — Notre confrère 
lPillustration Economique el Financière a pris l'ini- 
tiative de constituer un groupement des obligataires 
de la Société Port de Roswio, en vue d'obtenir que 
le: service des obligations soit effectué dorénavant en 
piastres argentines. 


nan Lancement du paquebot « Mariette-Pacha », — 
Le 8 février a eu lieu avec un plein succès, à la Cio- 
tat, le lancement du paquebot « Mariette-Pacha », 
construir par la Société Provencale de Constructions 
Navales pour les Messageries Maritimes. 

Ce navire, analogue au « Sphinx », actuellement si 
apprécié par la clientèle de la ligne d'Egypte, est des- 
tiné à effectuer le même service. 


Examen de la situa- 


Les principales caractéristiques du « Mariette- 
Pacha » sont les suivantes : longueur : 156 m,. 70, lar- 
geur : 19 m. 17, creux au pont principal : 13 m. 86. 


Le « Mariette-Pacha », mü par deux machines alter- 
natives à triple expansion, déplacera en pleiné charge 
15.100 tonnes. Il a été aménagé pour recevoir : 189 
passagers en cabines de grand luxe, de demi-luxe et 
de 1rè classe ; 133 passagers en cabines de 2e classé : 
128 passagers en cabines de 8e classe. 


Nul doute que le « Mariette-Pacha », auquel nous 


souhaitons une heureuse carrière, ne réponde et au 


delà à toutes les exigences de la clientèle des Mes- 
sagreies Maritimes, 


À AL AN 1, 7 he feat À BA 2 » Dal 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, 12 février 1985. 

La tenue de la Bourse a été fort médiocre cette 
semaine. La publication de la note Churchill, 
lundi, a produit, en effet, une fâcheuse impression 
qui s'est traduite par une élévation des chan- 
ges — d'ailleurs peu importante — et par un 
tassement consécutif des valeurs françaises. Celles- 
ci, il est vrai, se sont un peu raffermies les jours 
suivants, néanmoins le manque d’affaires ne leur 
a pas permis de regagner l'intégralité du terrain 
qu'elles avaient perdu. 

Quant aux valeurs à change, elles ont été affec- 
tées par l'allure plus hésitante des places de Lon- 
dres et surtout de New-York, cette dernière étant 
fortement déprimée par la profonde réaction des 
cours des blés. 

Les affaires sont toujours très calmes d’ailleurs 
la clientèle attend d’être fixée sur la suppression 
envisagée du bordereau de coupons et, aussi, sur 
les mesures destinées à le remyjplacer. : 

MARCHÉ OFFIGIEL 

Fonds d'Etat. — Le marché de nos différentes caté- 
gories de rentes n'a pas été sensiblement affecté par 
la mauvaises tenue générale de la cote ; cependant, 
il faut bien reconnaître que l’activité fait complète- 
ment défaut. Les emprunts -gagés par l'Etat ne sont 
(lailleurs pas plus favorisés. 

Parmi les fonds étrangers, 
l’indécision des rentes russes. 
turques terminent en réaction. 

Fonds mexicains sans affaires. 

Banques. — Ce groupe a supporté, comme nn 
d'autres, les dispositions irrégulières du reste de la 
cote. En particulier, la tendance a été faible au cours 
des dernières séances. 

Les banques d'émission manquent d'activité. Les 
actions de nos grands établissements de crédit béné- 
ficient de quelques rachats, mais celles des banques 
d'affaires perdent du terrain sous la mauvaise im- 
pression causée par la faiblesse générale. 

L'action du Crédit Foncier est intéressante à 1265. 

La situation financière qui ressort du bilan au 
3l décembre marque une sensible progression des 
opérations sociales. 

Les bénéfices nets, 


notons l'inactivité et 
De leur côté, les rentes 


après déduction des frais géné- 


raux, s'élèvent à 43.387.635 francs, contre 37.209.950 fr. 
poux, 1923. 
Les diverses provisions et réserves accusent une 


augmentation de 43.957.557 francs contre 28.050.276 fr. 
en 1923. 


Le montant des prêts a atteint 9.171226.744 fr., en 
augmentation de 797.535.570 fr. Les semestres  d’an- 


nuités en retard ne s'élèvent plus qu'à 48.101.995 fr. 
en diminution de 33.496.321 fr. 

Le Conseil d'administration a décidé de proposer à 
la prochaine assemiblée générale, qui se tiendra le 
4 awril, la distribution d’un dividende de 70 francs. 

Transports. — Les difficultés qui viennent d'être sou- 
levées au sujet de la nomination par le Gouverne- 
ment du haut personnel des Compagnies ont eu une 
répercussion assèz défavorable sur les actions et Les 
obligations de nos chemins de fer. 

Les valeurs de navigation ne devraient pas tarder à 
être fayvorisées par la bonne tenue du marché des 
frets. 

Enfin, le Suez se présente en!:reprise intéressante. 

Valeurs diverses. Les valeurs d'eau, de gaz -et 
d'électricité n’ont donné lieu généralement qu'à des 
échanges restreints. Les valeurs minières étrangères 
n'ont pas conservé leurs hauts cours antérieurs. 

Les valeurs métallurgiques sont plus actives en 
sympathie . avec la fermeté actuelle des prix et de 
leur orientation à la hausse. Par contre, les char- 
Lonnuyes paraissent plus discutés. à 


MARCHÉ EN BANQUE k 
Seul, ou à peu près, le groupe pétrolifère n'a pas: 
eu à subir la répercussion des dispositions peu favo-. 
rables de la cote, et cela en raison même des avis de - 
l'étranger et surtout de New-York. \ 
Les caoutchoucs n'ont, 'au contraire, résisté que fai- 
blement à l'ambiance générale. Il en est d’ailleurs 


rnême des valeurs sud-africaines 
mantijères et territoriales, qui manquent surtout DE 


tivité, 


- mines d'or, dù 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 12 février 14925 


PARQUET 


Transport, 4 5/8. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
; Canadian Paciñce, 150 1/4; 


peka, 117 ./. 


; Calumet, 16 ./: 


Louisville Nash, 1073/4; Southern Pacific. 104 1/2; Uni- 


ted Steel com., 126 1/8; Royal Dutch, 56 3/8; Shell Trans- . 


port, 42 8/4: Argent (américain) 68 1/2. :: 
LE 0 D 1) 


L'aAûministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 
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FRANCE — Banque de France 


1914 18 juillet:..,1 4.104) 640 5.912] 943| 1,541 739 3% 
1925 5 février....| 5.546] 305 || 40.859,| 2.007! 6.31012.940 7 
1925 12 février....| 5.546] 305 || 40.778|| 1.878! 4.81613.072 1 
1925 19 février....| 5.546] 305 40.771 1.929| 5.009},3.005 7 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 
1814 - 23 juill..... ..l 1:696, 41 2.364|| 1.180 |: 939, 14 4 
1925 23 janvier....| 1.017, 76 4.937|| 1.238 | 2,010 9 10 
1925 31 janvier ....| 1.043| 73 2° 311 934 | 2.218] 102 10 
1925 7 février. ss 1.056. 76 2.299|| 1.023 | 2.05S| 59 [| 10 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
1914 3 juillet,....] 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 
1925 28-janvier....| 3.214] » 3.111 || 2.682| 1.850 » 4 
1925 4 février... | 3.214 » 3.136 || -3.373| 1.842 » 4 
1925 1 février... 3.814 » 3.121-11:3:8711"17837 » 4 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet... 262 56 1.119 109 837 96 5 
4925.29 janvier...;| 212 74 7.648 258 1,575 |. 833 5% 
4925: 5 février ....| 272 15 7.641 213 [1.471 | 389 5% 
41925: 12 février... |: 272 74 7.630 ||: 169 1.375 | 328 5% 
DANEMARR — Banque Nationale 
914% 31 juillet ....| 110 dy 219 24 94 15 6 
1924 29 novembre .| 293 32 671 100 | 324 83 7 
1924 31 décembre..| 293 29 670 114 | 262 -| 55 7 
1925 31 janvier... |" 293 26 638 |, 95 | 301 18 7 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet .... 543] 730 || 1.919 498 446 170 41% 
1925 31 janvier....| 2.536| 662 || 4.529 || 966 [1.023 |1-251 D 
1925 - 7 tévrier....| 2.536| +657 || 4.576 981 984-|1.250 5° À 
1925 14 février....| 2.536| 658 || 4:549 11.009 [1,020 [1.235 o 
GRÈCE — Banque Nationale 2 

1944 31 juillet... | 31 » 299 11 239 | 46 88|| 6 
1924 15 novembre..|. 40 » |l4.803 [12.685 | 919 213 5e 
4924 29 novembre..| 40 » |4.826 -|[2,711 | 909 198 || 7% 
192% 15 décembre..| 40 > |}4.821 |12:708 | 921 | 214 |] 7% 


HOLLANDE — Banque Néeriandaise 
191% 12 mai... 340] 20 652 T0 185 283 4% 


1925 26 janvier....| 1.060! 30 1.875 132 502 325 4 
£925 2 février ....|] 1.060|. 33 1.936 ||. 87 496 333 pi 
419252.9 février 2.3. 1-0601:-837 13895 T04 | 482 313 4 

£ ITALIE — Banque d'Italie 

191% 31 juillet... 1:1051. 89 =|| 1.730 245] 586 115 5 
«y24 31 décembre..| 890! 84 |13.987||2.361/3.808 |2.733 || 54 
1925 10 janvier. Lie 890! 84 1113.850111.75913.654 |2.302 5% 
1925 20 janvier... -890| 84 1113.502111.799/3.650 12.158 5% 


: NORVÈGE — Banque de Norvèye 
4914 31 juillet... 61 2 173 20 109 |: 6 5 
1924 :30 seplembre.| 206 14 545 176 | 4438 33 7 
1924 31 octobre....| 9206 | 15 541 158 404 89 7 
6 


1924 30 novembre.| 206 | 10 527 155: | - 369 |: 68 % 
| PORTUGAL — Banque de Fortugal Ù 
1914 22 juillet.,...| 44 52 457 26 122 9 5% 
1924 :0 décembre..| 48 15 9,829 452 914 18 9 
1924 17 décembre.,| 48 15 9:825 442 906 18 9 
1924 24 décembre..| 48 15 - || 9.876 426 909 77 9 
ROUMANIE — Banque Nationale 
191% 18 juillet ....| 154] 1 data) 2671: 47 54% 
1924 G décembre..| 563 | 13. 19.308 523|:1.233| 4130 6 
4924 13 décembre..| 563 15 ||19.397 || 486| 7.268| 440 6 
1924 20 décembre..| 563 12 19.487 899| 7.358| 447 6 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 
au par de la monnaie de 5 aque pays. x 


Encaisse AU RANMRRINQES CÉAEITRES 2 
métallique 54 See Slnzalse 
or [ Ar, | £S 12821855 )5$2l88 

gent || © D ä “#9 |4 “E DR 
eee Ne Mets ne ov nscR ren | leugramenr-2e © Aanxamex- à L 4 (Os ce Le D LS, 


SUËÈDE — Barque Royale 


1914 31 juillet....| 146 8 320 109 238 11 5 
1924 29 novembre.| 335 7 752 187 465 53 5 
1924 31 décembre. | 932 | 6 || 752 || 427: | 643 | 52 || 5 4 
4925 31 janvier ...| 328 9 676 || 309 561 44 15% 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 923 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1925 23 janvier... 506 90 7182 203 306 52 4 
1925 31 janvier... 606 90 925 164 304 02 4 
14925 7 février....| 499 90 796 139 287 53 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1814 31 décembre .| 1.445] 101 80 || 1.298 55 4 % 
1924 31 décembre..|14.683| 553 || 9.311 |111,297| 3.506 5 
192% 7 janvier....|14.755| 622 || 9.027 |11.452| 8.027 8 
1925 14 janvier..../114.765| 694 || 8.690 |111.499| 2.929 3 
14925 21 janvier....|14.724| 694 || 8.493 [10.925| 2.545 3 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE - 


. Ghange de Paris sur (papier court) 


Pai 16 juill 21janv. 98janv.,4 févr.. 11 févr. '18févr. 

27 | 4014 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 _1925 |_1925 
Londres......] 95,224| 25.134 88 52 “88 485) 88 495] 89 185 90 265 
New-York... 5.18] 5.16 | 18 52 | 18 45 | 18 47 | 18 67 | 18 95 
Argentine....[220 » » » » » » » » » » » » » 
Belgique... 100 » | 99,50 | 93 69 | 96-44 | 96 55 | 95 10 | 95 925 


Berlin........1193.46 [192 48, |440 75 » » |440 442 » |455 » 


Y 


Bulgarie.....|100 » » » » » | » » » » » » » 
Canada ...... 5.184 5.16 » }» Prat 18 475} 18 64 » » 
Espagne ..... 100 » | 96.55 |262 94 |a63 94 [264 25 |964 50 |269 75 
Finlande. 100 » | » » 2 DE Der » » » » | 48 » 
Grèce ........ 100» » » » » » » wa 200 SL) » » 
Hollande ....1208.30 [207.56 [747 50 |%44.25 [744 95 [752 » [760 125 
Hongrie (1) ...| » » » _» v » » » » » » » » 
lioiesee 100.» | 99,62 | 75 70 | 77 225| 76.75 | 77 225| 77,775 
Prague. 105.01 {104 & | 55 60 | 54 85 | 54 60 | 55 15 | 56 50 


Roumanie .,.1100 » » » 9 70 9 55 9 575] 9 625| 9 625 


Yougo- Slavie. [100 -» | » » | 31 » | 30 80 | 30 » | 30 50 | 30 $0 
SuÊdE. +... 138:89 [128.25 1200 » [497 25 [498 50 |503 25 [511 25 
Norvêge......|138.89 [138.25 |282 75 _ 3751282 8751284 15 [290 25 
Danernark ...[138.89 [138.95 [330 » »:1329 75 [391 » 1337.75 
Suisse... 400 » 100. 03 03 |°57 50 1155 6 6251356 75 !360 25 1364 5 
Vienne (1)...|[— — 26 1251 26 « | 26 » | 26 375! 26 625 


maintenant la valeur de 100.000 couronnes 


(1) La cote donne 
104.187 fr. 50. 


représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 
Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


16 juill, 21 janv. 28 janv. 4 févr.,llfévr 18 févr. 
Unités iQ | 190 185 | 1925 | 1925 | 1925 
Londres....|100 liv.| 99.72 350 97 7 350 ÿ 83 350 87 |353 61 357 89 
New-York..| » dol.| 99,56 3517: 40 395 93 [356 38 19 1365 65 
Argentine..| » peg.| » » » » De » » 2 SD 
Belgique...:| » fr..| 99.50 93 69 96 44 | 98 55 10 | 95 925 
.F Berlin......| » mk.| 99.48 3517 » » » [356 40 02 368 55 
Bulgarie ...| » leval » » » » PUMA EN » | » » 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » »  » [366 48 HAS) 
Espagne ...| » pes.| 96,55 | 262 94 | 263 94 1264 25 |264 50 1269 75 
Finjlande...| » mar! » .» » » » »| » » » | 4S » 
Grêce.,::7.l » drac| » » » » » » » >» » ». » 
Hollande ..| » flor.| 99.64! -358 82 357 26 [357 26 98 |364 88 
Hongrie....| »cou'| » » » » » »| » » » | » » 
[talie ....,.1 » lire| 99,62 15 70 77 225} 76 35 226| 77. 725 
Prague..-..| » cou‘| 99.22 52. 25 52 23 | 52 » 43, | 53 81 
Roumanie..| » lei | » » 9 70 9 55 95575 625] 9 625 
Yougo-Slav| » din.| » » 31 » 30 80 | 30 » 50 | 30 80 


99:46 | 360 » | 358 02 1358 92 
je 203 “ ‘ 


355 625 256 75 & 50 l 
0 03 | 003! 0 03 


Suêde.. » cou’ 
Norvège... ..| » cou’ 
Danemark..| » cou’ 
SUISSE, ..5,| » Îr.. 
Vienne.....l » cou’ 


99.46 | 237 60 
100.05 | 357 50 
98.22 0 03 0 03 
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Depuis plusieurs semaines, il était visible qu’en 
dépit de la stabilité apparente des Cours le mar- 
che des changes pouvait nous réserver de deésa- 
gréables surprises. L'abstention persistante du 
commerce français constituait, en eflet, un gros 
danger pour la tenue de notre monnaie; çar les 
demandes de devises devant se manifester tôt ou 
tard, il était à craindre qu'elles prissent soudai- 
nement une ampleur et une précipitation excessi- 
ves. Après la publication de la note anglaise sur 
les dettes, la menace suspendue au-déssus de 
notre franc s'était, d'ailleurs, nettement précisée. 
Il a suffi d’une pression exercée par Londres, 
suivie de quelques achats commerciaux sur notre 
place, pour provoquer un léger déséquilibre du 
marché. La crise n’a été écartée que grace aux dis- 
positions favorables de New-York et à la Cessation 
rapide des demandes des importateurs. 

Malheureusement, elle n’a été écartée que pour 
peu de temps. Dès le vendredi 13 février, le mar- 
ché des changes a montré une effervescence qui 
s’est largement développée le lendemain, Le dol- 
lar, que nous avions laissé le mercredi précédent 
à, -18,67 et qui s'était négocié le jeudi à 18,66, a 
haussé à 18,84 le vendredi.’ Sa reprise s’est accen- 
tuée le samedi, avec le cours de 19,265 inscrit pen- 
dant la séance officielle du matin. Après Bourse, 
il a encore poursuivi son avance avec une grande 
vigueur puisque des transactions ont été effectuées 
à des taux voisins de 19,40. Parallèlement à la 
hausse du dollar, la livre sterling s'est élevée, du- 
rant cette courte période, de 89,18 à 93,10. 

Quelles ont été les causes de cette brusque envo- 
lée des devises ? Il est assez difficile de les discer- 
ner Car, en de pareilles circonstances, les cam- 
bistes, cédant toujours à un mouvement de pessi- 
misme, agissent sous des impressions très diver- 
ses et plus ou moins exactes. La situation ne $e 
révèle brusquement très grave que parce que la 
vague de panique s'étend avec une extrême rapi- 
dité. Quoi qu’il en soit, il semble que nos difficul- 
tés de Trésorerie ont encore été, cette fois-ci, le 
facteur principal de la baisse du franc, Le bilan 
de Ja Banque de France au 12 février a montré, 
en effet, que le Trésor ne disposait que d'une 
marge de prélèvement de 100 millions, alors que 
les mois précédents, à la même époque, son 
compte faisait généralement apparaître une plus 
large aisance. La situation était d'autant plus 
critique que le Trésor avait à faire face, le 16 fé- 
vrier, à un remboursement de 333.671.000 francs 
d'obligations de la Défense nationale 1915-1925. 

Si aucune mesure n’avait été prise pour enrayer 
le mouvement de baisse du franc, il était à crain- 
dre que celui-ci s’accentuât encore, car les places 
étrangères, jusque-là assez réservées, pouvaient 
intervenir et exercer une pression déprimante sur 
le. marché du franc. Le Gouvernement l'a compris 
et s’est empressé de calmer l'émotion qui s'était 
manifestée dans le public. A la séance de la 
Chambre des députés de lundi dernier, M. Herriot 
a solennellement proclamé son intention de ne re- 
courir, en aucun cas, à l'inflation et de s’'efforcer, 
au contraire, de revaloriser le franc. Comme l’ap- 
plication du bordereau de coupons avait été sui- 
vie d’un exode de capitaux, il a annoncé sa sup- 
pression préchaine ; après avoir condamné l'im- 
pôt sur le capital, il a fait enfin appel à l'union de 
tous pour résoudre le problème financier. 

Ses déclarations ont été bien accueillies par le 
marché, Le dollar a rétrogradé, lé mardi 17 février, 
aux environs de 19 francs et la livre sterling à des 
taux voisins de 90,70. Le mercredi matin, ces deux 
devises ont encore fléchi, la première à 18,83, et la 
seconde à 89,90, mais, pendant la Bourse, elles ont 
repris respectivement à 18,98 et 90,37. 

Dans la soirée, sous l'influence de nombreuses 
demandes, la fermeté des devises a persisté : les 
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cours de 19,12 pour le change de New-York et de 
91,10 pour le change sur Londres ont été atteints 

à 18 heures, En dépit de cette hausse de dernière 

heure, le marché présentait de meïlleures disposi- © 
tions que samedi dernier. Toutefois, il semble bien 

que le danger n'est pas complétement écarté, et 

il est absolument nécessaire que le Parlement 

prouve ‘qu'il est fermement décidé à marcher dans 

la voie tracée par. M. Herriot, de 


Cours des Changes de New-York sur : af, 
VE 


ù 16 20 21 GE 10-06 
Pair Jjuillet| janv. | janv, | févr. févr. | févr 
1914 1925 1925 1925 1925 1925 
Paris... 19 30.1 19:85/°-°5-39 | 75 40 | 25744) 0086 520 
Londres ..| 4 868] 487% 4 774] 4 79414 79 8/8] 4 994l 4.768 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 238 81 | -28 81 23 8L | 23 81 | 23 81 
Amsterd.,| 40 195 » 40 30 40 25 | 40 25 | 40 23 | 40 13 
Italie .....] 19 20 ». 4 4 18 4 16 |: 4144): 4 44 
Suède ,.,,} 26 80 »- 26.95 |: 26 95 | 26:96 |- 26 95 | > 26 96 
Norvêge ..| 26 80 » _ 15 26 | 15 39 | 15 30 | 15 26 |, 15:27 
Danemwark.| 26 80 »..* 17 81 | 17 87 17 87 47:79 17 80 
Prague 20 26 » 3 01 2 98 | _2 96 | = à 96 { 2.97 
Espagne ..| 19 29 | » 14 22 | 44 30 | 414 33 | 14 20 | 14 24 
Suisse ,...| 19 29 19 28 19 31 19 81 19229 19 26 


» £ 
30/01 8 % 4 % 31/2 %1 4% He 


_Ghanges à Londres 
16 juill 20janv, 27janv.,3 févr. 10févr. 


Callmoney » 


ges Atfévr, 
Pair |4914 |°1925 | 1925 | 4995 |’ 4925 [1925 

Paris ,.......| 25.224 25.181| 88 40 | 88.85 | 88 575! 89 195 90 0% 
New-70rk 4,808] 4.87 À 77414 79 214 70 4°|4.7808 | 4077 
Belgique 25.92 ». »| 95 10 | 92 975| 92 80 | 93 70 | 94 25 
Espagne 25.22 | 95.90 | 33 665! 33 G4 | 33 49 | 33 6L | 33 55 
Hollande 12.109! 12,125! 11 835! 11 89 | 11 89 | 41 88 | 14 S8 
Italie. . | 25.22 | 25.268115 56 [114 #-1115.3 8 116 1/26 » 


Portugal. ..,.| b3.28 | 46.19 |2 25/6419 13/32|2 13/32 9 13/82 ,2 13/32 
Prague.......| 24.02 |» [159 1/4/161 1/4/161 4 |162 » JIGb on 
Grèce... .....| 25.22 |. y». [272 » |984 » 1984 “»/|293 4/2/309 4/2 


Roumanie. .} 25.22 » 907 1721920 °» [925 » [9255 » |941 © 


Yougo-Slavie | 25.22 » 293 1,5,291 » |297-1/2 290:1/2,292 472 
Bulgarie.:.3.| 25.23 ) 660 » 660 »-|660 » 1660 »|660 
Turquie......1110 » » 555 » [883 » |907 1/2 919 » 1910 » 
Finlande .,.,1 25.22 » __|189 5/8,190 1/2/190 » |120 y» |189 4/2 
Suède , “,...1 18.191 18.26. 17 73 | 17 790| 17-780| 17005047 705 
Norvège.....-] 18 15 | 18.26 | 81 30 | 31 315} 31 30 | 31 805 31 29 
Dañermark . | 18.15 |. 18.264| 26 83 | 26-85 | 26 82 | 26 90 | 86 815. 
Suisse ,...,.,/ 25.22 | 95.18 | 24 77 | 94 85 | 94 815: 94 80 24 7965 


Allemagne 1£ = au pair, 20.48 reichsmarks, le 17 fé- 
vrier 1925, 20.040 reichsimarks. Le 
Autriche 1-4 — au par, 24.02 couronnes, le 17 fé- 
vrier 1925,:837.500 couronnes. 
Hougrie 1 £ — au pair. 2402 couronnes , le 17 fé 
vrier 1925, 346.000 couronnes. es A 
Pologne  1L£ = àu pair, 
1925, 24.90 zloty. { 


Changes sur Londres à 


y (Cours moyens du mardi) 
LR AUS 3 4/7 41 
juillet | janvier | février | février | février. 

ë 1914 | 1929 1925: 4926 :|2" 1995 
Valeurs à vue TN ton STE 
Alexandrie... 97 21/39, 97 15/32] 97 15,52] 97 45/32) 97 46/32 
Rio-de-Janeiro.....} 15 7/8 5 27/82] 5 13/16] 5 5/8 ° b 11/16 

Valparaiso.........| 24 71 » 43 80 43 10 43-20 


Câble transfert : < AA 


Montréal...:...,,..| » » |4.80 + 14,79 1/16] 479 [2,7 8 
Bombay... des. 824,6: 52 1:515 16 T6 EPS 
Calcutta. ..54,,...11.8 81/8916: »:-M:5 45/16/10 MT Ne 
Hong-Kong.......1:11.10 5/16 2.8.99/82 22 4/82 9/4 la 
Shanghaï :,:...5..:12.5 31413 1 95 39:90 118 20e) 
Buenos-Ayres.. | 47 11/16) 45 25 32 45 25/32| 45 4/2 [45 580. 
Montévidéo ....,...| 51 3/32: 49° 7/16 ‘48 -3/4 | 48 474 as 
Sineapour.,…......12.8 15/16,2.4 9/64 2.4 9 64 [2.4 7/6412/4 546 
Yokohama......,..12.0 3,8 11,7 9 32 1.7 5/16]1,725/3214:7 85 64 
Manille,,..,...,...{ »» 12,0 ‘8/4 9,0 18/16/12.0 18/16/20 15/16 
Mexico. 1.11... -16 8/4 | 98 -» 4 96h21 00p | 26 » 
Lima (1)........,.,) 0.» [#15 9/8" 4-45 14/4/4414 378 |443 
(1) La cote indique ia prime 6/0 (+) ou la perte 0/0( 


—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. DAMES 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres É 
Si AR 26 27 3 10 1, + 
janvier janvier janvier janvier février février février 
1925 ‘1025 ;‘ 1925: :1925 | 1095 | 19257 105 


Corrs de l'or,|87 4 87.1 | 87,2 |86 11 | 87» 
Cours del’arg.|32 5 16 32 3/8 ‘32 3/16132 1 8 | 22 1/4 82 1 8 [82 5/16 
Es.hors banq.l3 25,32 3 27/32 3 » [313 16/3 3.4 3 25,821 39/4 

(2)Convertis eu unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 17 février 19% repré- : 


sentent 12.659 fr. 90 par kilogr. fin d'or et 424 fr,42 par 


kilogramme fin d'argen 


25.22 zloty, le 17 février 


42. labo à 


ment. 
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QUESTIONS DU JOUR 


Chaude alerte, paroles rassurantes 


La Chambre ayant achevé, dans la nuit du jeudi 
12 au vendredi 13 février, de voter le budget des 


dépenses de l'exercice 1925, le pays a su que len-, 


semble des charges auxquelles on lui demande ac- 
tuellement de faire face cette année se fixe au total 
imposant de 34.188 millions de francs, L'opinion 
s'attendait à voir précenter une « carte » élevée : 
elle à cependant été désagréablement surprise par 
l'énormité du chiffre communiqué, et sa mauvaise 
humeur s'est accrue en constatant le résultat brutal 
du travail accompli au Palais-Bourbon : iles propo- 
sitions initiales du Gouvernement, au 30 septem- 
bre dernier, étaient arrêtées, en effet, à 32.450 mil- 
lions, y compris une provision de 700 millions « ju- 
gée nécessaire pour réaliser en 1925, en s’ajoutant 
aux réductions à ‘provenir des réformes adminis-. 
tratives et à une unification des heures de travail 
des fonctionnaires, la revision des traitements du 
personnel de l'Etat » ; un premier remaniement, 
opéré avant le dépôt du projet définitif, les avait 
portées à 32.815 millions : la collaboration de la 


 Comruission des finances et de l’Assemblée à done 


majoré la « note à payer » de 1.738 millions sur les 
prévisions primitives et de 1.373 millions sur celles 
du mois de novembre. = 

Ces simples rapprochements ont mis en évidence 
l'abandon, par la majorité parlementaire, des éco- 


_nomies sérieuses, héroïques, que des circonstances 


pénibles commandaient cependant dé façon pres- 
Sante : le malaise moral dont souffre le pays depuis 
bientôt un semestre s’en est trouvé aggravé, et la 
crise de confiance qui occasionne en ce moment 
même de sérieux embarras à notre Trésorerie en 
a pris tout-de suite une acuité plus grande. 

Ses manifestations ont été immédiatement appa- 
rentes sur le marché des chafwes, véritable baro- 
mètre du crédit inspiré par l'Etat au dedans 
comme à l'extérieur. 

Après une longue période de stabilité remarqua- 


ble, sur laguelle nous avons insisté tout en signa- 


lant qu'elle était due à l’abstention systématique 
des achats de devisés pour compte commercial 
plutôt qu'à. une amélioration intrinsèque de notre 
position monétaire, les cours de la livre et du dol- 
lar se sont lentement tendus à partir du 4 février : 
le chèque sur Londres valait ce jour-là à Paris 
88,495 et le cable-transfert sur New-York 18,47 ; le 
jeudi 12, de premier s'établit à 89,18 et le second à 
18,655 : les libéralités consenties in exlremis par 
nos députés en faveur des fonctionnaires, des re- 
traités et des mutilés avaient déclenché ce mouve- 


La poussée se précipita le lendemain, quand on 
connut de projet d'emprunt destiné à doter la 
«, Caisse des pensions » et lorsque fut publié le 
montant global des crédits budgétaires définitive- 
ment adoptés : tirés brusquement de Jeur torpeur, 
beaucoup de mégociants, qui avaient jusqu'alors 
négligé de Se couvrir, voulurent « assurer -leur 
change », et dès la fin de la matinée, sous l'in-- 
fluence de ces ordres, la livre cota 89,95 et le dollar 
18,84 ; ces niveaux furent maintenus pendant la 
séance officielle. L’alarme étant ainsi donnée, les 
demandes affluèrent de toute part dans la soirée, 


et samedi on assista Jittéralement à une panique : 


dans la matinée, la livre arriva à 91,95 et le dollar 
à 19,29, et, l'après-midi, des transactions « hors 
cote » furent effectuées à 93,10 et 19,40. A 

On eut soudain le sentiment d'être ramené aux 
plus sombres heures du printemps 1924 avec, tou- 
tefois, cette particularité que la hausse nouvelle. 
n'était point due à une spéculation étrangère mais 


‘lennel 


semblait uniquement provoquée par l'inquiétude 
de nos campatriotes. * 

L'attention des Pouvoirs publios avait déjà, à 
plusieurs reprises, été appelée sur la psychoiogie 
de l'épargne nationale par les plus hautes compé- 
tences : un avertissement exceptionnellement so- 
leur fut réitéré à l'instant où le désarroi 
gagnait rapidement. Le Gouvernement a compris 
éntin que nous courions à un péril qui pouvait 
devenir mortel, et, s’affranchissant courageuse- 
ment de. considérations politiques, M. Edouard 
Herriot a tenté, lundi, un effort méritoire pour 
rassurer le capital dont le concours est indispen- 
sable à notre assainissement. 


FA 
Cr 


Intervenant dans la discussion générale de la 
loi de finances, le Président du Conseil à pronon- 
cé des paroles incontestablement très Sages 
et exposé un programme qui devrait rallier l’una- 
nimité des esprits raisonnables. 

« La France, dit-il d'abord, a Je droit de savoir 
exactement quelle est sa situation financière, 


quelles sont ses charges et ses ressources, afin que 


tout citoyen réfléchi puisse se faire une idée juste, 
dégagée du fatras des controverses. » Une analyse 
impartiale, «sans un mot de polémique», est d’au- 
tant plus nécessaire que la guerre a transformé 
notre. Patrie en nation lourdement débitrice : « Or, 
un Etat débiteur ne jouit plus d’une indépendance 
absolue. Aussi nous faut-il à tout prix retrouver 
cette indépendance, iudispensable à l’activité de 
tous les partis, » 

Pour y arriver, point n’est besoin d'épiloguer 
sur lé passé : les circonstances nous ont détermi- 
nés longtemps à recourir à l'emprunt plus ample- 
ment qu'à l'impôt ; il convient désormais de pra- 
tiquer la méthode inverse. La tâche sera sans 
doute difficile ; elle n’est pas insoluble, car « la 
France est un Etat gêné dans un pays aisé ». Avec 
Païde et la confiance de tous on parviendra au 
but, bien que la présente année doive supporter 
des échéances considérables et répétées, à 

Dans de telles conjonctures, le devoir du Gou- 
vernement est tout « de grande sagesse êt de pru- 
dence ». M. Herriot déclare ne pas s'en être dé- 
parti : il s'est appliqué à établir un budget uni- 
que et en équilibre, et il y a comprimé fortement 
les dépenses, à l'exception de celles, estimées obli- 
gatoires, qui tendent à « améliorer le sort des 
fonctionnaires, des officiers, des mutilés, des sinis- 
trés des régions dévastées ». 

Un autre motif de foi en l'avenir ressort de la 
diminution des engagements du Trésor envers la 


| Banque de France, réduits,_par paliers successifs, 


de 27 milliards au maximum à 22 milliards aujour- 
Ghui, Si, malgré cet allégement, des appréhen- 
sions subsistent sur l’évolution prochaine de notre 
politique monétaire, elles peuvent se dissiper. Le 
Ministère est, en effet, partisan de la revalorisa- 
tion progressive du franc et hostile à toute tenta: 
tive de consolidation de sa dévaluation : 

« J'ai, note M. Herriot, été souvent frappé de l'at- 
trait de cette formule (la dévaluation), mais je ne 
crois pas, et surtout dans un pays comme la 
France, à la possibilité de solutions brusques. 
Nous sommes en obligation de concilier les be- 
soins de la vie quotidienne avec la tradition de 
scrupuleuse probité de la France, Il faut que 
l'étranger vienne à notre franc avec la certitude 
qu'avec le temps il s’améliorera, comme le vin de 
notre pays. Il faut aussi que nos ouvriers connais- 
sent des salaires ‘stables, et non pas les souffran- 
ces qui ont frappé les pays de dévalorisation. 


ÆCoûte que coûte, il nous faut tendre vers la reva- 


lorisation du franc. Il nous faut pratiquer la poli- 
tique de la saine monhaie. Malgré tous les orages 
qui nous restent eréôre à subir, il nous faut y 
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tenir. C’est la seule politique capable de faire bais- 
ser la vie et qui puisse donner à la France, dans 
les conseils internationaux, d'autorité dont elle a 
besoin. » 

Cette revalorisation ne sera possible que si un 
équilibre budgétaire rigoureux est obtenu et main- 
tenu et si l'épargne nationale apporte loyalement 
son soutien au Trésor. De cette double nécessité 
s'inspire la doctrine fiscale du Cabinet. Le. 

Fidèle à son programme, celui-ci à poursuivi 
« la réalisation de la justice dans l'impôt », mais 
sans la moindre recherche de confiscation. 

« Est-ce à dire que nous voulons persécuter qui 
que ce soit ou introduire dans nos finances des 
formules de vengeance ? Aucun d'entre nous ne 
veut que les honnêtes gens subissent, du fait des 
fraudeurs, des charges supplémentaires, mais au- 
cun de nous ne veut davantage, pour atteindre les 
fraudeurs, molester l'ensemble des honnêtes gens. 
L'épargne est la force essentielle non seulement de 
la France, mais de la démocratie. Le chef du Gou- 
vernement démocratique qui porterait atteinte à 
l'épargne manquerait à toutes les traditions de la 
France. » 

Puis, après cette affirmation formelle, M. Her- 
miot à indiqué «en ces termes qu'il n’envisage pas 
d'impôt sur le capital et ne veut point appliquer 
l'impôt sur le revenu au delà des limites possibles : 

« Avons-nous, sur le capital, sur la participation 
du capital à l'impôt, ces idées un peu sommaires 
qu'on prête sinon à moi-même, du moins à certains 
de mes amis ? Si nous pensons qu'il y à des capi- 
taux dormants qui se dérobent à leur devoir na- 
tional et patriotique, nous estimons qu'il n'y à 
rien de plus sot, rien de plus vain que de vouloir 
atteindre le capital qui travaille, le capital qui pro- 
duit, Toute politique d'impôt qui frappe la création 
est condamnée dans son principe. L’impôt sur le 
revenu lui-même doit être préservé de certains 
excès. Il y a, en effet, un degré où l'impôt se dé- 
vore lui-même. Il ne faut pas que le riche assujetti 
arrive à faire ce calcul qu'il à plus d'intérêt à ne 
pas produire qu'à produire ! » | 

S'il convient, au surplus, de réprimer la fraude, 
qui alourdit le fardeau du contribuable honnête 
par la carence de quelques « déserteurs du devoir 
fiscal », il importe de ne pas brimer toute la na- 


tion pour atteindre un petit nombre de brebis ga- 


leuses. Pour ce motif, le Gouvernement va deman- 
der l’abrogation de la loi ayant institué le borde- 


reau de coupons (dont l'application à révélé les : 


inconvénients moraux et matériels), avec, du 
même coup, la suppression de la formalité de l’affi- 
davit, qui a tant choqué les étrangers. Il réclamera 
également l'abandon de la réglementation relative 
aux exportations de capitaux, plus nocive qu'utile 
et qui, sans arrêter « l'hemorragie » que constitue 
l'évasion de l'épargne française, entrave le libre 
‘jeu de la spéculation honnête, de celle qui pour- 
rait le mieux aider au soutien de notre monnaie. 


En terminant, M. Herriot a exprimé l'espoir que: 


ces mesures et la preuve certaine de la bonne vo- 
lonté du Gouvernement briseraient la vague de 
méfiance qui à secoué-ces jours-ci l'économie na- 
tionale, I1 a dit aussi les raisons d’optimisme qui 
devaient calmer les pessimistes et a adressé un 
éloquent appel à l'union de tous pour la défense 
de nos finances et de notre devise : 

« La politique du Gouvernement ne s’est inspi- 
rée que de la nécessité de régler le plus heureuse- 
ment possible les difficultés héritées des précédents 
Gouvernements et principalement de la guerre. 
Pour y parvenir, je fais appel à toutes les forces 
du pays. 

« La patience optimiste est le conseil que sug- 
gère la situation financière du pays. Nous avons 

, àbaïssé la limite des avances à la Banque de 
France ; si nous avions voulu faire de l'inflation, il 
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nous eût été facile de laisser le plafond où il était. 
Nous avons réalisé l'unité budgétaire ; il faut 
faire maintenant la stabilité financiere. Par dessus 
les partis, je fais appel à tous les Français. 


4 


« A cet appel, vous ferez la réponse que vous 


jugerez bonne. Moi, je ne songe qu’au salut de 
mon pays. Je pense à ceux qui travaillent, à ces 
vieillards qui ne subsistent que de leurs maigres 
économies et qui souffrent. Je fais appel à tous... 

N'avons-nous pas les meilleures raisons d’optimis- 
me. ? Le rendement des impôts accuse de grosses 
plus-values. 
pas sa situation financière, elle peut n'avoir plus, 
à un certain moment, la liberté de ses mouve- 
ments ! : | 

« Je le dis en terminant : c’est au nom de la 
France que j'adresse cet appel à la confiance et à 


l'union qui sera entendu de tout le pays. Atta- 
quons-nous sur d’autres sujets ! » AT LES 
+ % - 


Ce discours est incontestablement excellent. Nous 
l’eussions,. personnellement, souhaité plus ferme 
sur l'impérieuse nécessité de pratiquer coûte que 
coûte les plus sévères économies, même en ajour- 
nant des réformes légitimes, et plus net sur la 
renonciation à tout projet de prélèvement sur Je 
capital. Tel qu'il est, néanmoins, il nous paraît de 
nature à calmer l'opinion, en montrant que le 
Gouvernement actuel; pénétré de la gravité du 
problème financier, est résolu. à ne rien négliger 
pour surmonter les difficultés qui nous étreignent. 

Nous aurions, au surplus, mauvaise grâce à. 
taire nos éloges, car toutes les idées exprimées par 
M. Herriot sont conformes à celles que l'Econo- 
miste Européen n'a jamais cessé de défendre :. 
nous avons maintes fois indiqué qu'il était indis-. 
pensable de rétablir 


Songez que si la France ne rétablit - 


la_ confiance de l'épargne 


< 


dans les valeurs nationales en évitant tout acte et 


tout propos susceptible d’'effaroucher le capital ; 
nous avons expliqué comment les seuls moyens de 
sortir d’embarras étaient d’équilibrer strictement 
le budget et de revenir lentement à la saine mon- 
naie, en employant à cette œuvre la collaboration 


de toutes les forces vives du pays ; nous avons 


aussi mis en relief les dangers auxquels 
exposeraient l'application de taux excessifs en ma- 
tière d'impôt sur le revenu et un redoublement 


nous 


d'inquisition, sources fatales d'évasion et de thé 


saurisation ; nous avons, enfin, dénoncé les mé- 


faits de l'institution du bordereau de coupons et. Re 


les conséquences fâcheuses du maintien en vigueur. 

de la loi du 3 avril 1918. À te 
Sur tous ces points, M. Herriot paraît aujour: 

d'hui en plein accord avec nous : nous ne pouvons 


= 


qu'enregistrer avec joie ses déclarations, et nous, 


avec lequel, 
supérieur du pays, il à délibéré- 


le félicitons sincèrement du courage 
dans l'intérêt 


gramme inquiétant. è se 
Le marché a salué comme il convenait l'exposé 


du Président du Conseil : dès lundi, une légère - 


accalmie se remarqua, dans l'attente de son dis- 
cours, et mardi soir la livre fléchit à 90, tandis. 


que le dollar s’inscrivait à 18,80. Te à 


Si des paroles suffisaient à dissiper la crise ac 
tuelle, nous serions en droit de considérer l'alerte 


comme passée. Malheureusement, tant de promes- 
ses déjà sont restées vaines que les plus belles et 
nobles phrases ne peuvent désormais agir duräble- 
ment sur l'opinion : celle-ci a été sensible aux dé-. 


clarations de M. Herriot ; elle se laisserait vite - 


abattre de nouveau si des actes positifs ne sui- 
vaient pas à bref délai : aussi s’est-elle tenue, 
après le premier mouvement, sur une réserve. 
attestée par la reprise relative 
l'après-midi de mercredi, 

Le dépôt et le vote rapide 


+ 


des changes dans : 


des projets de loi 


| ment sacrifié toute idée de parti, répudié tout pro =: = 


(1720) 


attendus. Il faudra que les dispositions ultimes de 
la loi de finances n’en détruisent PoRRs l'effet favo- 
rable. 

. Il faudra plus encore : très justement, le chef du 
Gouvernement a proclamé la nécessité d’une union 
sacrée de tous les Français pour défendre nos fi- 
nances et notre monnaie ; cette union n'est pas 
moins utile pour sauvegarder l'ensemble de 
notre économie. Le redressement du franc, l'équi- 


libre du budget, la stabilisation, puis l’abaissement 


du coût de la vie, ne sauraient se concevoir sans 
un essor nouveau de notre activité productrice, et 
une amélioration du rendement de toutes nos ex- 
ploitations : seule une administration méthodique, 
à daquelle “participeront toutes les initiatives, y 
peut conduire ; 
éliminant tous les sujets de division qui séparent 
trop de mos compatriotes. Sans vouloir nous im- 
miscer ici dans des débats qui sortiraient du cadre 
de ce journal, nous Sommes forcés d'observer que 
le politique et l'économique sont intimement liés : 
ce n'est qu'en élargissant son programme d’apaise- 
ment et d'adaptation d'idées généreuses aux be- 
soins pratiques du moment que M. Herriot restau- 
-rera la confiance indispensable au salut du pays. 
S'il a l'énergie de s'attacher à cette tâche, ïil met- 
tra fin à la peur de la crise qui nous paralyse de- 
puis l’automne et risque, 
de dégénérer en une grave crise de la peur. Aussi- 
= tôt; tous les problèmes angoissants qui se posent 
à nous recevront, presque ‘spontanément, leur solu- 
tion. 3 
Notre vitalité est telle, en effet — les dernières 
statistiques du commerce extérieur et de la rentrée 
des impôts le prouvent encore — que nous dispo- 
sons de tous les éléments matériels propres à no- 
tre guérison, si nous résistons à la démoralisation 
- menaçante : nos dirigeants ont pu se rendre compte 
à la fois du danger de cette démoralisation et des 
mesures capables d'y remédier. Espérons qu'ils ti- 
reront des événements de la semaine écoulée tous 
les enseignements désirables ! 
F René THÉRY. 


La Restauration financière de la Belgique 


. M. Albert E. Janssen, directeur de la Banque 
Nationale de Belgique, professeur à l'Université de 
Louvain, a présenté récemment à la Société d'Eco- 
nomie Politique de Paris un exposé du redresse- 
ment qui s’est opéré, au cours de ces dernières 
années, dans la situation financière de la Belgi- 
que. Rien de ce qui intéresse notre vaillante alliée 
ne saurait nous laisser indifférents. D'autre part, 
son histoire économique et financière a été, de- 

. puis dix ans, si intimement liée à la nôtre, que le 
travail de M. Janssen renferme, à côté de nom- 
breux points de comparaison, des enseignements 
que nous jugeons fort intéressant de placer SOUS 
les yeux de nos lecteurs. 

Après un rapide historique. des premiers  bud- 
gets belges d'après-guerre, le conférencier a d’a- 
bord souligné que, depuis 1921, toute la politique 
financière du Gouvernement a consisté à réduire 
progressivement le déficit qui atteignait alors 
1.710. millions. Ces efforts ont été couronnés de 
succès, puisque ce chiffre très élevé est enfin 
réduit à zéro dans le budget de 1925, 
comptes ordinaires se balancent comme suit : 

Budget ordinaire de la Belgique pour 1925 
Francs 
Dépenses É ES 
- Budget de la Dette publique...:.......... 1:968.993.557 70 
- Budgets d'administration : 
Dépenses ordinaires..,.......... ir: : 
=". a0xCeptionnelles ; 


1.446.514.795 » 
169.157.505 » 


annoncés constitueront les premiers des actes. 


| l'équilibre en 1925, 
on ne réussira à la pratiquer qu’en 


au plus petit incident, 


dont les | sulté un accroissement 


publique. 


“chaque année, est monté, en chiffres ronds : 
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Budget des non-valeurs et des rembourse- 
DNA IN SR eee Tr de à ee grd 451.955.200 » 
Amélioration des traitements ot revision 
TB DENSLONS NN Me drum elec 210.000.000 » 
OA R ts 4.246.621.057 30 
Recettes 
M DOISS 2 eus Ne NS TR CN M DT ee ..... 9.0640.452.000 » 
Autres recettes ordinaires. "400%, 2. an. 901.018.444 » 
Fecettes-exceptionnelles. 5. ,#% 28e: 106.636,000 » 
Recettes compensaltoires........ conne 319.901.044 » 
OLA PF ER ra 4.268.007.488 » 
BORN ME Er me Fr. 21.386.430 30 


Un déficit de 1.710 millions en 1921, d’une part, 
d'autre part, telles sont les 
bornes qui marquent l'étendue du progrès consi- 
dérable qui à été réalisé. Ce résultat à pu être 
atteint grâce à l'accroissement des recettes ordinai- 
res, dont 2.124 millions de recettes d'impôts, qui 
ont compensé l'augmentation des charges de la 
Dette et celle des versements aux provinces et aux 
communes. 

* Si les compressions de dépenses ne sont pas plus 
apparentes, c'est que les nombreuses lois votées 
après l'armistice dans l'enthousiasme du mo- 
ment, dans une période d'illusion généreuse, ont 
eut pour conséquence directe d'accroître les char- 
ges de l'Etat, de façon souvent progressive avec 
le temps. Pour marquer l'effort qui a été demandé 
aux contribuables belges, il suffira de dire que le 
total des recettes fiscales qui, en 1913, était de- 351 
mi'lions et, en 1919, de 370 millions, atteindra, en 
1925, la somme de 3.540 millions. Les recettes d'im- 
pôts ont donc décuplé depuis cinq ans. 

Contrairement à Ce qui s’est passé en France, la 
Belgique n’a pas renoncé à la méthode des bud- 
gets extraordinaires ; elle trouve, en effet, cer- 
tains avantages à classer à nart les dépenses qui 
ne doivent pas être couvertes immédiatement par 
l'impôt. > 

Le Gouvernement belge prévoit donc, pour 1925, 
un budget extraordinaire présentant un excédent 
de dépenses de 511 millions et un budget des ré- 
gies, marine, postes et télégraphes, comportant 
257 millions de dépenses de premier établissement. 
Le budget des chemins de fer n’a pas encore été 
présenté au Parlement, maïs, d'après les prévi- 
sions, les recettes d’exploitation pourront couvrir 
les dépenses de la même catégorie et les charges 
financières, de telle sorte que là, également, l'équi- 
libre est atteint. 

Quant au budget de dépenses recouvrables, les 
deux articles de recettes les plus importants pro- 
posés pour 1995 sont : 102.600.000 francs à titre de 
remboursement par l'Allemagne des frais de l’ar- 
mée d'occupation ; 756.000.000 de francs à prove- 
nir du produit des livraisons en nature du Reich 
et des versements en numéraire. 

Ces dernières recettes serviront, à due concur- 
rence, à poursuivre les réparations du domaine 
public et privé. 

M. Janssen a complété ce tableau de la situation 
budgétaire en signalant que les charges que 
l'agression allemande a imposées au pays étaient 
évaluées, au 30 juin dernier, à 20.700 millions. Le 
retard des paiements du Reich ayant obligé nos 
alliés à faire appel au crédit public, il en ‘est ré- 
considérable de la dette 


Du 30 septembre 1919 au 30 septembre 1924, le 
total des la dette publique a passé de 2% milliards 
40 millions à 40 milliards 684 millions de francs. 

En période annuelle, l'accroissement de la dette 
publique, calculée à la date du 30 septembre de 

our 
o milliards ; pour 1920-1921, à 6'mil. 
1921-1922, à 2,5 milliards ;- pour 


1919-1920, à 5,5 
liards ; pour 
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1922-1983, à 1 milliard ; pour 1923-#R4, à 0,2 mil- 


liard. . 
Observons que la loüable préoccupatuon d’assu- 


rer au plus tôt la reconstruction du pays à fait 


parfois perdre de vue les facteurs monétaires qui, 
depuis plus d’un an, agissent d'une façon si trou- 
b'ante pour l'économie générale de la nation. 
L'État, comme tous ceux qui ont eu la charge de 
faire revivre des régions dévastées, à trop em- 
prunté pour un pays aussi appauvri qu'était la 
Belgique après quatre ans et trois mois d'OCcupa- 
tion allemande. Depuis fin 1920, les emprunts con- 
solidés n'ayant pas suffi, il a fallu se rabattre 
sur le marché des capitaux à court terme, sous 
forme d'émission de Bons du Trésor à six mois, 
dont environ 6 milliards de francs ont été immo- 
bilisés ou consommés pour es besoins de l'Etat 
et de la reconstruction dù pays. 


w 


Le conférencier, ayant ainsi passé en revue les 
conditions matérielles de la situation, à examiné 
ensuite dans quelles proportions les facteurs mo- 
raux avaient influé sur l'évolution de celle-ci. C'est 
cette partie surtout du remarquable travail de ce 
distingué financier qui évoque des comparaisons 
avec nos propres émbarras, Nous ne pouvons 
mieux faire que de lui céder ici la parole : 


« La crise dé confiance qui à commencé à se déve- 
lopper dans le courant de l'été 193 a provoqué une 
désaffection croissante vis-à-vis des valeurs à revenu 
fixe, 4 tel point que, depuis juin 19%3, l'Etat s'est 
trouvé dans l'impossibilité de contracter un emprunt 
intérieur à long térmé, Même la dette flottante n’a pas 
procuré d'argent frais au Trésor ; Ce n'est d’ailleurs 
pas un mal. 

« En général, les émissions d'obligations par les 
sociétés anonÿmes, les prêts hypothécaires dans les 
études notariales, furent arrêtés parce que le public, 
éffrayé par l'effondrement de la monnaie dans un 
pays immédiatement voisin, le mark en Allemagne, 
s'imaginait à tort que le franc allait subir le même 
sort. L'insécurité du public provenait également de 
la prolongation de la résistance passive en  Allema- 
éne durant l'occupation de la Ruhr, et des malenten- 
dus qué cette occupation, cependant nécessaire, avait 
créés dans les milieux anglo-saxons. Sur les marchés 
publics, dans les Campagnes, les bruits les plus fan- 
taisistes prenaiént le vol et je me rappelle que bien 
dès braves gens, durant les premiers mois de l'année 
dernière, sont venus me demander S'il était vrai que 
le franc allait tomber à zéro comme le mark. 

« Dans Certains fnilieux financiers, on Conseilla 
avéc une impardonnable légèreté de transformer les 
créances en valeurs réelles, et Ceci eut pour résultat 
d'affaiblir lemarché des valeurs à revenu fixe, d'où 
là baisse de la rente (le 3 0/0 à 49,50 et le 6 0/0 à 
86,50) ét, commé corollairé, une spéculation effrénée 
et malsaine sur les actions et l'exode des capitaux à 
l'étranger, » 


On conviendra que bien des passages de cé ta- 
bleau, peut-être un peu poussé au noir, pourraient 
s'appliquer à notre propre marché financier. Pour 
redresser une situation aussi fâcheuse, M. Janssen 
compte : au point de vue extérieur, Sur les accords 
alliés ; au point de vug intérieur, sur un éqüilibre 
budgétaire rigoureux ; il entre doné dans les 
vues que nous avons nous-même exposées à mMain- 
tes reprises dans l’'Economiste Européen. 

Nous avons la satisfaction de retrouver la même 
communauté d'idées au sujet de la question des 
changes, qui soulève, en Belgiqué comme en 
France, toute une discussion entre lés partisans 
de la dévaluation et de la défiation. 

On assure, dans certains milieux belges, que si 
la livre retombait au-dessous de 80, il deviendrait 
impossible d'exporter, d'où chômage, ce qui serait 
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ane catastrophe pour un pays qui doit vivre en 
grande partie $ | 
suffit à peine pour nourrir la population pendant 
trois mois de l’année. Or, il va de soi qu'il n'a 
jamais été question de procéder à une 
brusque : ce serait une pure folie, et la conclusion 
qui paraît être la plus sage à M. Jañssen, c'est 
qu’en matière de change il ne faut jamais provo- 
quer artificiellement soit la hausse, soit la baisse. 
Le change d'un pays est avant tout la résultante 
de la situation générale de ce pays, de même que 


d'exportations, puisque sa récolte 


défiation . 


le thermomètre, en indiquant la température du 


alade, apprend au médecin l’état général de ce 
malade. , ; 5 


« Ce qu'il faut, c'est recourir à tous les remèdes 
possibles pour faire disparaître les causes du mal, et, 
lorsque ces causes disparaîtront, le thermomètre du. 
change marquera tout naturellement un cours corres- 
pondant à l'amélioration, au rétablissement économi- 
que et financier du pays. IH ne peut done s'agir que 
d'une amélioration lente résultant d'un &Géveloppement 
naturel des événements de façon à permettre, en 
temps voulu, toutes les adaptations nécessaires pour 
conserver à. l'industrie sa capacité d'exportation et. 


éviter le péril du chômage, Au surplus, le développe: 


ment des opérations. à terme, qui permet à l’indus- 
trie d'assurer son Change, apporte déjà un élément 
très important de stabilisation... RAD : ; 
« Une autre objection, a observé le conférencier, 
revient à dire que si le change revient au pair, l'Etat 
qui, après la guerre, a emprunté de mauvais francs, 
devra rendre de bons francs. Ici, également, quañd 
on serre la réalité de près, on constate que les em-. 
prnts d'Etat qui ont été faits de 1919 à 1993, l'ont été, 
en moyenne, Sur la base d'un coûfs du change de 
50 francs la livre. Lors donc que Ja livre serait re - 
venue à 50 francs, on pourra causer. Après tout, je- 
ne Vois pas pourquoi l'on ne pourrait pas favoriser 
dans l'avenir, le placement d'emprunts d'Etat, et fa- 
ciliter au besoin les conversions indispensables en 
donnant, à ceux qui apportéeront leurs fonds, cette 
sorte de prime que constituerait l'amélioration du 
pouvoir d'achat du franc. » : : RS 


Fa 


Après avoir réfuté les théories erronées aux- 
quelles ont donné lieu les exemples récents de: la 
reconstitution financière de l'Autriche, de la Hoôn- 


grie, de l'Allemagne, de la Pologne, opérée dans 


des conditions spéciales, puisqué ces pays avaient 
subi une faillite monétaire totale, M. Janssen, 
élargissant son sujet, dit un mot des conséquences 
financières de la guerre pour les autres Etats bel- 
ligérants, 11 s’est déclaré 
avenir encore indéterminé, chacun de ces Etats 
voudra rétablir la stabilité de sa monnaie sur le 
sol ferme de l'or. Quant aux conditions de réali-. 
sation, il suffit d'examiner objectivement le pro- 
blème pour se convairicre qué c'est là une ques- 
tion tout à fait prématurée. 
sont encore à trouver, avant qu'il soit possible de 


résoudre l'équation dont la solution fixera com-. 


ment le franc-papier sera définitivement rattaché 


certain que, dans un - 


Trop d'’inconnues 


à l'or. On ignore, en effet, quel sera le résultat. 


du plan Dawes au point de vue des réparations, 
quelle est la solution qui interviendra pour les 
dettes interalliées, quelle sera l’orientation future 


l’Union latine, quel sera le 
de l'or ! $ 


« Il reste donc, a dit M. Janssén, encore beaucoup 
de terrain à déblayer avant que l’on puisse tracer 
définitivemerit la route sur un sol ferme et uni. Je 
conclus que la question n’a éncore qu'un caractère 


théorique et qu’il est inutile d'élaborer, dès à présent, 


des systèmes de réforme monétaire qui ne peuvent 
méner à une conclusion pratique, » \ : 


des finances publiques des Etats faisant partie de 
futur pouvoir d'achat 


d +). 


: - la région... 


; département. dé lä Sarthe : 
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Ces paroles si sages, auxquelles nous nous asso-. 


cions pleinement, sont la conclusion logique des 
considérations qui précèdent. Avant de songér à 
procéder à des réformes monétaires hasardeuses, 


il faut d'abord équilibrer le budget, consolider la 


dette flottante, assainir la circuiation et augmen- 
ter la richesse publique en développant l’activité 
économique du pays. D'ici là, bien des plaies nées 
de la guerre se cicatriseront. 

EDMOND THÉRY. 


La grande pitié 
de nos campagnes dépeuplées. 


Nous allôns examiner 
partementales prisés au hasard de récentes publi- 


cations. J'ai étudié pérsonnellement la GÉPOPUES 


tion dé la Sarthe, 

En 1861, cé département comptait 466.155 habi- 
tants, avec une densité de 74,6 ; en 1921, il n'y en 
a plus que 389.239, avéc une ‘densité de 62,3. 

En 1846, la population urbaine — communes de 


plus de 2000 habitants — était de 71.839 âmes D 
én 1921 elle atteint 115.793, tandis que la popula- 
* tion rurale a décru de 403.047 habitants à 275.442. 


* L'exode rural n'a pas de causes spéciales au 
pas de crise économi- 
que, pas d'usines accaparantes, un certain afflux 
seulement des ruraux vers la capitale, où ils se 
réndént comme domestiques ou s’établissent dans 
le commerce de lalimentation à la suite des rela- 
tions d’affaires nouées avec les négociants en den- 


rées dé Paris qui viennent s'approvisionner dans 


Malgré l'important développement du machi- 
nisme agricole dans cette contrée, les conséquences 
de la diminution de population, donc de travail- 
leurs de la terre, se font vivement sentir, Pour la 
période la plus récente, les terres affectées à la 
culture du blé passent de 70.500 hectares en 1915 
à 58.200 hectares en 1920, et la terre employée en 
vione perd 1.010 hectarés.. Les prés, herbages et 
pâturages, passent de 114.481 hectares en 1915 à 
127.830 hectares en 1920 ; par contre, le cheptel a 
diminué de 7.530 chevaux et 26.040 bovins de 1913 
à 1924, et la*Sarthe est une région d'élevage bien 


connue. En 1915, 13.157 hectares sont en andes, 
en 1920 il ÿ en à 14.290. 


La valeur franc-or de la propriété a diminué 
sensiblement, et les exploitations ont été régrou- 
pées par la force de Févolution économique dans 


ke sens de l'exploitation moyenne (5 à 20 hectares) 


susceptible d’être exploitée-avec le seul concours 
de la main-d'œuvre familiale, la main-d'œuvre sa- 


; larée faisant largement défaut. 


Pour attristantes qu'elles soient, ces constata- 
tone n ont rien d’exceptionnel : en effet, la Sarthe 
n'est qu'un département moyennement atteint. 

M. Augustin Bernard a fait paraître à Moulins 
en 1993 une étude très précise sur la dépopula- 
tion de l'Allier. 

En 1886, ce département comptait 424.582 habi- 
tants ; en 1921, il n'en à plus que 370.983, soit une 


diminution de population de sd. 599 habitants, dont. 


35.483 pour la seule dernière décade. La densité, 
qui atteignait 58 habitants au klmq en 1886, est 
tombée à 51. 


Pour la mêmé période, les quatre villes de plus 


de 10.000 habitants augmentaient de 4.453 unités, 
tandis que le reste de la population rurale décrois- 
sait de 39.777 unités. 

Et M. Bernard remarquait que, dans l'Allier, 
le moüvêment vers les villes passait au second 
plan ; « la Re ei n'émigré pas, elle ne $e 
retrouve pas ailléurs, elle s'éteint sur place ». 

M. Dauzat a étudié le pittoresque département * 
voisin, 


quelques situations dé- 


midi, 


l'Ariège, 12, 


le Puy-de-Dôme, région moins propre à 


l’agriculture puisque une grande partie des terres 
est occupée par le massif montagneux. 

En 180/, le département du Puy-de-Dôme avait 
571.090 habitants ; à partir de cette année le chif- 
fre & régulièrement baissé : on trouve, en 1901, 
044,194 habitants, 536.916 en 1911, 490.560 en 1921, 
soit une diminution de 81.130 âmes pour l'ensem- 
ble du département. 

Clermont-Ferrand, la cité du caoutchouc, passe 
pendant la même période de 18367 à 1921, de 30.010 


habitants à 82.577 pour la ville même et, en 1924, 


toute l’agglomération industrielle, ayant pris un 
rapide essor, dépasse largement 100.000 habitants. 
Presque tous cès nouveaux venus sont puisés dans 
les campagnes environnantes :-les trains ouvriers, 
avec cartes d'abonnement à prix réduits, ont a$piré 
la main-d'œuvre vers les ‘usines ; celles-ci ont orga- 
nisé des services de transport cherchant les ouvriers 
à 20 kilomètres à la ronde et les conduisant en au- 
tomobiles à leur travail. Aussi, quand les ruraux 
voient arriver au village, à 5 heures de l’après- 
leurs camarades °de l'usine libérés de leur 
journée, is s'irritent d'être obligés de travailler 
jusqu'à la chute du jour.’ 

Au besoin des usines s’est jointe, dans ce dépar- 
termnent, une crise de phydloxera qui à détruit les 
vignobles qui n’ont pas été reconstitués ; l'esprit 
du Code Civil a sévi vivement dans la fertile Lima: 
gne, et l’âpreté particulière du paysan auvergnat 
a mortelé les exploitations au delà de toute imagi- 
nation ; on ne trouve plus que de minuscules piè- 


ces de terre disséminées et”insuffisantes pour rén- 
dre possible l'emploi rémunérateur des machines 


agricoles. 

Résultats : en cinquante ans, les campagnes du 
Puy-de-Dôme ont perdu 150.000 de leurs habitants, 
et des villages, au milieu de Ja légendaire fertilité 
dé la Limagne, se sont affaissés d’une manière in- 
croyable, Saïint-Jean-Saint-Gervais avait, en 1830, 
920 habitants : én 1921, il n'y en a plus qué 363 : 
Ussen passe de 919 à 325, Vodable de 801 à 425 
unités. 

Et M. Albert Buisson, un enfant du pays, chef du 
Cabinet de M. Clémentel, ministre des Finanñces, 


-écrivait dernièrement à ce sujet : 


« Il est fatal que cette diminution de la main- 
d'œuvre agricole se traduise par un déchet consi- 
dérable dans la production, malgré le perfection: 
nement, d’ailleurs trop lent, des procédés de cul- 
ture. Les terres non travaillées, non ensemencées, 
les champs en friche, voilà l'inéluctable consé- 
quencé survenant à une époque où il nous faudrait 
précisément pouvoir satisfaire, par nos propres 
ressources, à tous nos besoins et arriver même à 
exporter. » "Re 

Bien entendu, la crise n’est pas localisée à ces 
départements, Élle sévit en Normandie, où, de 1872 
à 1921, les quatre départements — Eure, Calvados, 
Orne, Manche ,— ont perdu 387.000 habitants i-la 
Beauce et la Brie tiennent à grand peine, les pays 
de l'Est et du Centre sont sévèrement atteints ; 
quant au Sud-Ouest, la crise agraire a pris la pro- 
portion d'un désastre. 

Dans la dernière période, décadaire, la régression 
des habitants s'élève à 14 % pour le Lot, 13 "®, pour 
5% pour le Gers et le Tarn- et-Garonne, 
11 % pour 7 Lot-et-Garonne. 


Voici, au surplus, les chiffres pour l'ensemble 
de la Frañée : 
Population 
RS D 
Annéës Urbaine Rurale 
AUD SE Se ee vecu doper 8.646.748 26 7n5.018 
RAR RATER nur nes nie 11.964.899 94.868 022 
TARN et ren Ta Er tis 17.508.940 29 096.052 
3921 (France intérieure) . 17.380.496 20.119.849 
1921 (Alsace-Lorr. compr. }. 18.205.492 21.004.026 


. Is sont angoissants et parlent par eux-mêmes ; 


? 
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le pourcentage ci-après fait ressortir la régularité 
de la décroissance de nos campagnes : 


Population 
PS Em | D 
Années Urbaine Rurale 
(0/0) 
1876 (87: départements). ......... S 32.9 67.5 
1881 DORE Rs re ue 34.8 65.2 
1886 DS RAT DRE GEST 39:9 64.1 
1891 DO RENR T RRRE TS 37.4 62.6 
1896 RAP TX RS Eee 99.1 60 9 
1901 ARS Eee A 40.9 DL 
1911 CÉRRT SSEDNr Ditu ns 42.1 019 
1921 APR re LE 46.3 Ki) 
1921 (90 départements)........... AG AS E55.06 


La diminution de la population rurale a été 
constatée dans 61 départements lors du dernier 
recensement. 

Voici, par ailleurs, la répartition par catégories 
professionnelles à diversef époques (population 
active et pour 1.000 individus) : 


Années Agriculture Industrie Commerce Prof. libér. 
1806.21 4 537 343 ENS 47 
1887255458 530 315 108 47 
ONRSS RES ; 453 386 104 57 
ME SSS ; 44? 388 106 GA 


On pense bien que 6.635.000 habitants de moins 
dans nos campagnes en 80 années à peine, dont 
près de 2 millions qui ont disparu dans les dix 
dernières années, n'ont pas été sans produire d’im- 
portantes conséquences économiques, ni amoin- 
drir considérablement la richesse de la France. 

Et c'est précisément ce soudain déficit qui à 
aggravé la crise brutalement, et cela d'autant plus 
que beaucoup de cultivateurs démobilisés sont 
rentrés dans leurs foyers avec une valeur profes- 
sionnelle diminuée. La classe rurale à été la plus 
gravement atteinte par la guerre, non pas parce 
qu'elle aurait laissé plus que d’autres ses mobili- 
sés sur les plaines du Nord, car il est aujourd'hui 
prouvé que les pertes ont été aussi lourdes dans 
les villes que dans les campagnes, mais en ce sens 
que le pensionné, le réformé, ou même ceux qui 
ont subi du fait de la guerre quelque altération 
n'ayant pas donné lieu à la réforme, sont bien 
plus difficiles à utiliser à la campagne qu'à la 
ville. Une simple ankylose du genou, peu gênante 
pour un employé de bureau, un serrurier ou un 
tailleur, fait perdre à un travailleur rural une 
bonne partie de sa valeur professionnelle. 

Ce sont sans doute ainsi 500.000 infirmes qu'il 
faut joindre aux disparus des campagnes. 

Or, l'exode rural n’a pas eu sa contre-partie 
dans la progression industrielle. Sans doute, l'in- 
dustrie ne pouvait prélever que dans les campa- 
gnes la main-d'œuvre qui lui est indispensable et 
son essor a été formidable. Maïs l’exode rural ne 
lui a pas donné la sécurité, car actuellement l'in- 
dustrie française, atteinte par la dénatalité et par 
la guerre, subit, elle aussi, une grave crise de 
main-d'œuvre. 

La production houïillère du Pas-de-Calais n’est 
maintenue que par le concours de 70.000  Polo- 


naïis ; Ce sont les Belges qui remplissent nos ate- . 


liers du Nord, des Italiens qui ‘exploitent les 
bauxites provençales ; nos mines de fer des Pyré- 
nées-Orientales ne sauraient rendre sans les ou- 
vriers espagnols. L'industrie, elle aussi, réclame 
des ressources nouvelles en hommes et considère 
que la production ne saurait plus guère être inten- 


sifiée avec les éléments dont nous disposons actuel- 
lement. 


(A suivre.) André BoUTON. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 


ACTIF 
£ncaisse de la Banque : 


12 février 1925119 février 1925 


Francs Francs 


+ 3.681.377.693 

en Casse er ie -377. 
Qr à à l'EUTANGER,....een serons. | 1:804.520.907 | 1.864.320.907 
Total.....sse.se.sevse. | 0:045.698.600 | 5.545.721.610 
Argent Ni rtierrer tes sessesss | 905.065.266 | 305.367.161 
5.550.708.807 ‘5.851.088. 772. 
ï étranger ...... A 513.221.565 573.289.509 
Disponibilités à l'étranger 3308 391 6 139 036 


Kffets échus hier à recevoir ce jour. 
Eñets Rate, 4... |-2.510.274.294 
Effets Etranger. 22.719.147 


2.058.671.537 


Portefeuille Paris 17.116.661 


{ Effets du Trésor. 404.197 226.694 

Porte{euilles des succursales. .......| 2.273.956.957 | 2,424.837.677 
| Paris...... rer host 1.152.274 1.152.274 

Kftets prorogés Succursales ....... 7.113.304 7.113.304 
Avances sur lingots à Paris ......... »: > 
Avances sur lingots dans les succurs. Me “ » 
Avances sur titres à Paris........... 368.046 070 353 .958.443 
Avances sur titres dans les succurgles| 2.703.702.874 | 2,650.974.277 
Avances à l'Etat................... .. | 200.000.000 200.000. 000 


âvances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21-900.000.000 |21.900,009.000 

Bons du Trésor français escompués x 
pour avances de l'Etat aux Gouver- ae 
nements étrangers.................| 4:910.000:000 


4,920.000.000 
- Rentes de la Réserve...... ...... BE 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve {ex-Lanques) .. 2.980.750 2.280.750 
Rentes disponibies ................. .|  166.884.719 166.684.719 . 
Rentes immobilisées ........ tee 390 .000.000 100 .000.000 . 
Hôtel et mobilier de la Banque... 4.000.000 4,000 .000 
Immeubles\ides succursales:.......... * 169.867.435 169.867.60% 
Dépenses d'administration de la Ban-| . R 
que et des succursales.......... ...| - 25.668.785 28.977.320 
Emploi de la réserve spéciale..... A 8.407.438 8.407.438 
Divers... sésesenset rot rec ncel 9:088:188.529 113024018806 
G Dit es MR usssece 144-906.740.532 |14 980.082.531 
PASSIF : Be 
Capital de la Banque ........ RÉ Ex | 182.500,.000 182,500 .000 
Bénéfices en addition au capital...... 106.784.321 106.784.321 
Réserves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 | 10.069.007 
mobilières } 2x-Panques département. -2.980.750 2.980.750 
Loi du 8 juin 1857 ....... . 8.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.007.000 4.090.000 
Réserve spéciale ER CPR eV A 8.401.444 8.407.444 
Compte d'amort. {Loi du 20 déc. 1918). : 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc: 1917, art. 8 507.352.946 507.352.946 


Excéd.aff. à l'amort. des av. â l'Etat: 107.558.598 


Gompte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billeis au porteur en circulation ..../40.777.648.495 |40.771.318.360 
Arrérages de valeurs déposées ....... 46.508.208 54.184.413 
Billets à ordre et récépissés......... 446.429 L 432.839 
Compte courant du Trésor........... 10.199.195 13:452.415 - 
Comptes courants de Paris........... 982.277.576 | 1.024.735 .215 
Comptes courants dans les succursales 895.983.748 904.461.182 
Dividendes à payer .......:.......... __ 5.685.546 5.316.721 C 
Escompte et intérêta divers .......... 62.804.688 67.705.801 
Réescompte du dernier semestre ...… 23.796.838 23.196.838 
Divers... Re onsete ne res seess | L, 110.086. 1472 MP TORTUES 


Potals de 44,906.740.532 44.980.082.531 


Gomparaison avec les années précédentes 


30 juillet,23 févr. [22 févr. |21 janv. | 19 févr. 
1914 1922 1923 1924 - | 419257 


millions |millions | millions millions millions 


Cireulation ........| 6.683:1 |36.159.8 |37.055.3 |38.854.8 |40.771.3 


Encaisse or........ 4,141,3 | 5.525,2 | 5.535.7 | 5:541.2 | 5.545 
— argent 625.3 280.9 290.5 297.4 305.3 
Portefeuille........| 2.444.9 | 2.778.8 | 2.710.0 | 3.473.383 | 5.015.0 
Avances aux partic. 143.8 | 2.259.7 | 2.103.9 | 2.444:6|3.002:9 
— àl'Kiat..…. 200,0 |22.700.0 |23.400.0 |23:100.0:122.100.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 Et 1aT 24,80l +7" 1844 


_ partie. 547.6.| 2:371.4 À _2.204.T 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0[5 1/2 0/0! 5 0/0 | 6 0/0 T 0/0 
L’exécution du Traité. — Le rapport de la Com- 
mission de contrôle. Le général Walsch, prési- 
dent de la Commission de contrôle, a remis ‘au 
Comité militaire de Versailles son rapport défini- 
tif et complet sur l’état actuel du désarmement de 
l'Allemagne. = NE 
On ne sait encore si ce rapport Sera publié in 
extenso, Il semble, au contraire, qu'avant de pren- 


dre une décision à cet égard, une Conférence aura - 
lieu entre les chefs des différents Gouvernements 


alliés, < 


3.681 400.703 | 


115,663.664 


2.499.1,| 1.929.1 


t 
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Le budget de 1925. —— Le 14 février, la Chambre 
des députés a” commencé l'examen de la loi de 
finances. SE: 

Après l'exposé du rapporteur, divers orateurs ont 
fait connaître leur point de vue sur la situation 
financière actuelle et les mesures propres à faire 
face aux prochaines échéances. 

Nos lecteurs trouveront, d'autre part, une ana- 
lyse du discours du Président du Conseil. 

Ajoutons que mercredi dernier, le projet de bud- 
vet des dépenses a été déposé sur le bureau du 
Sénat, et que la Commission des finances en à été 
saisie. | 


Les projets financiers du Gouvernement, — Le 


ministre des Finances a déposé le 19 février, sur 
le bureau de la Chambre, trois projets de loi. Ils 
ont pour objet : 

je L'accélération des recouvrements fiscaux en 
ce qui concerne les impôts directs. Un escompte 
sera consenti par le Trésor aux contribuables qui 
accepteront de se libérer par anticipation. 

Quant à dla contribution extraordinaire sur les 
bénéfices de guerre, TÉVO 
l'émission, par certaines catégories de redevables, 
d'obligations amortissables en trente ans garan- 
ties par le privilège du Trésor et dont le produit 
servirait au paiement des sommies dues à l'Etat ; 

2 La simplification et l'accélération de da pro- 
cédure de tranSfert des titres nominatifs, ainsi que 
la création d’une nouvelle forme de valeurs mobi- 
lières transmissibles par endossement. Ces nou- 
veaux titres présenteraient à la fois certaines com- 
modités inhérentes à la forme au porteur et les 
garanties de sécurité des titres nominatifs ; 

3 La création d'un Office national de rachat et 
d'amortissement des fonds du Trésor jouissant 
d'une entière autonomie et doté de ressources parti- 
culières. 

Le ministre demandera le vote rapide de ces 
projets dont le Gouvernement. attend les plus heu- 
reux effets pour la trésorerie et le marché des ren- 
‘tes. 

D'autre part, le Gouvernement insistera pour que 
les articles de la loi de finances relatifs à la répres- 
sion des fraudes fiscales, au recouvrement des im- 
pôts et à la législation des chèques soient trans- 
mis au Sénat dès leur adoption à la Chambre et 
votés d'urgence par la haute assemblée. 

Enfin, le Gouvernement va publier un décret sus- 
pendant l'application du bordereau de coupons. 


Le rendement des impôts en janvier 1925. — Le 


rendement des #mpôts indirects et des monopoles à 
atteint en janvier dernier 2.066.285.000 francs, en 
augmentation de 393.654.000 francs comparative- 
ment à janvier 1924 et en plus-value de 137.803.000 
francs pour les évaluations budgétaires. | 
Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d'affaires s'élèvent à 429.763.000 fr. Ce 
chiffre est en excédent de 104.446.000 fr. sur les 
évaluations budgétaires et de 126.350.:000 fr. sur les 
recouvrements du mois correspondant de 1924. 
Les recettes encaissées par l'administration de 
l'enregistrement forment un total de 974.985.000 fr., 
qui présente une plus-value de 65.702.000 fr. sur 
les évaluations et qui surpasse d'autre part de 
223.533.000 fr. les recouvrements de janvier 1924. 
Les perceptions effectuées par le service des 


douanes s'élèvent à 171.422.000 fr. pour le mois de 


janvier. Cette somme présente, par rapport aux 
évaluations, une moins-value de 13 0/0 environ, et 
par rapport aux recouvrements de 1924 une aug- 
mentation de 2 0/0. : 

Quant aux encaissements réalisés par l’'adminis- 
{ration des contributions indirectes, ils s'élèvent à 


la somane de 489.132.000 fr. pour le mois de jan-- 


vier. Cette somme est d’une part en diminution de 
6.403.000 fr. sur les évaluations, d'autre part en 


les Gouvernement prévoit 


janvier 1924. 


l'accroissement particulièrement 


augmentation de 39.247.000 fr. par rapport aux 


.recouvrements de 1924. 


Les recouvrements opérés pendant le mois de 
janvier dernier au titre du budegl général (abs- 
traction faite par conséquent des recettes de l’ad- 
ministration des postes, rattachées au budget 
annexe) se sont élevés à la somme globale de 
2.:749.593.800 francs — au lieu de 2.853 millions en 
décembre, de 2.473 millions en novembre, de 3.047 
millions en octobre, de 2.015 millions 1/2 en sep- 
tembre. 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, les 
recettes d'ordre et les produits divers entrent pour 
73.282.600 francs, dont 60.505.300 francs pour la 
contribution extraordinaire sur les bénéfices de 
guerre. 

Les recettes normales et permanentes ont ainsi 
atteint la somme de 2.676.311.200 francs — au lieu 
de 2.729 millions 1/2 en décembre, de 2.376 mil- 
lions 1/2 en novembre, de 2.947 millions en octo- 
bre, de 1.920 millions 1/2 en septembre. 

Le total de 2.676.311.200 francs, qui représente 
les recettes normales et permanentes encaissées par 
le Trésor en janvier 1925, se décompose ainsi : 

1. Produits des impôts directs perçus pour le 
compte de l'Etat : 599.906.000 francs, en augmen- 
tation de 201.758.900 francs sur le rendement de 


2. Revenus du domaine : 10.120.200 francs, en 
augmentation de 326.900 francs sur janvier 1924. 
3. Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 2.066.285.000 francs, en augmen- 
tation de 395.654.000 francs sur janvier 1924. 

-Les produits recouvrés par l'administration des 
postes (qui sont encaissés au titre de son budget 
annexe) forment un total en janvier dernier de 
135.467.000 francs, supérieur de 4.355.000 francs 
aux évaluations, et de 21.947.000 francs aux recou- 
vrements de janvier 1924. 


Le commerce extérieur de la France en janvier 
4925. — [L’Administration des Douanes vient de 
publier les chiffres de notre commerce extérieur 
pendant le mois de janvier 1925. Voici. comment ils 
se comparent avec Geux de janvier 1924 : 


Janvier 


IMPORTATIONS 1924 


Différence 


1925 pour 1925 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation 554.208 540.900 — 13.808 

Matières nécessaires 
à l'industrie....... 1.995.793 2.286.584 + 240.791 
Objets fabriqués .... 332.300 999.087 + 62.787 
Totaux: 2.882.801 3.172.571 +- 290.270 
en Li de de ee ocae 

EXPORTATIONS 

Objets d'alimentation 299.348 921.696 +. 22.348 

Matières nécessaires 
à l’industrie, ...... 696.684 929.755 + 9283 071 
Objets fabriqués... 1.573.954 2.186.940 + 612.986 
Colis postaux........ 126.885 194.224 — 2.661 
Eotaux rs. 2.696.871 3.562.615. + 665.744 


L'impression d'ensemble qui se dégage des chif- 
fres ci-dessus est excellente. La valeur de nos 
échanges — surtout celle de nos exportations — 


se.présente, pour janvier 1925, en progression con- 


sidérable par rapport à janvier 1924 L'’aumenta- 
tion est de 290 millions ou de 10 0/0 pour les 


- éntrées, et de près de 866 millions, soit de 32 0/0, 


pour les exportations. Il convient de signaler — 
comme nous l'avons déjà fait à plusieurs reprises, 
en commentant les statistiques précédentes — 
considérable des 
expertations d'objets fahriqués, accroissement qui 
se chiffre, par rapport à janvier 1924, à 613 mil- 
lions de francs, soit à près de 40 0/0. 

La balance visible de notre commerce extérieur 


ES 
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accuse, pour janvier 1925, un excédent de sorties 
s'élevant à 390.044.000 francs. Le mois précédent et 
en janvier 1924, des excédents d'importations attei- 
gnant respectivement 76 millions 1/2 et 185 mil- 
lions 1/2 avaient au contraire été constatés: . 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant le mois de janvier 
1925, ainsi que la comparaison avec le mois de 
janvier 1924 : 


Janvier | Différences 
TMPORTATIONS 1924 1925 , pour 1925 


eu _—_— — — 


(En tonnes) 


Objets d'alimentation. 880.519 288.903 — 91,616 

Matières nécessaires à 
l'industrie sur 8.451.025 3.137.373 — 813.652 
Objets fabriquès...... 95.273 95.296. — ., 81 
LOPAUL Le 3.926.817 8.521.512 — 405.305 
a 7" 

EXPORTATIONS : 
Objets d'alinentation. 109.660 126.938 + 17.278 
Matières nécessaires à 

l'industrie: :44 2.1 1.410.996 1.932.583 + 521.587 
Objets fabriqués..... 241.817 270.587 + 25.770 
Golis postaux...,...:. 2.593 2,280 113 
Toute 1.767.866 2.332.388 —- 564.522 


De ces chiffres, il résulte que le poids des mar- 
chandises importées en janvier dernier a été infé- 
rieur de 405.305 tonnes à celui enregistré en jan- 
vier 1924 Par contre, le poids dés exportations 
accuse une progression appréciable par rapport à 
janvier 1924 L'augmentation atteint 564635 ton- 
nes, ou 32 0/0, pour l’ensemble des exportations. 
Elle est de 521.587 tonnes, ou de 37 0/0, pour les 
sorties de matières premières et de 25.770 tonnes, 
ou de 10,5 0/0, pour les exportations d’objets fabri- 
qués. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant ie mois de décembre et pendant l’année 1924. 
— -La statistique de la production, par arrondis- 
sement minéralogique, des combustibles minéraux 
pendant le mois de décembre 1924, s'établit ainsi : 

Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 


Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Hoüille Lignite Total 

(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)... 1.648.519 » 1.648.519 
Détail TNordi 3 1x 969.090 » 569.090 
Strasbourg (Moselle)..... 454.963 » 454.963 
Saint-Etienne (Loire) ,:., 842.385 » 942.389 
Lyon (Blanzy-La Mure), 253.010 430 253.480 
Alais (Alanis, Graissessac) 178.293 1.499 179,792 
Toulouse (Carmaux, Au- 

Bin) rs LT enr rte 175,122 138 179.260 
Clermont-Ferrand (Saint: 

Eloy, Brassac)....:2. 126.859 234 127.093 
Marseille (Fuveau) ...... 3.266 77.056 80.322 
Nancy (Ronchambp}....., 10.219 » 10.219 
Bordeaux (Ahun) ...,,.; 3.663 913 4.576 
Nantes (Vouvant. Le 

MAmersR est ares 4.886 » 4.886 

Lofaux ar ue 3.710.075  : 80.960 8.850.835 
Novembre 1994,,:,:..,.;, 8.599.020  95:705- 3.674.795 


Productions annexes 
Coke  Agglomérés : Total 


(En ‘onnes) 


Arras (Pas-de-Calais)... 99.408 40,981 140.389 
Douai {Nord)..... RS ET no 19:410 =. 117,170 196.580 
Strasbourg (Moselle)... 11.160 » 11,160 
Saint-Etienne (Loire)... 35.478 15.831 51.804 


Lyon (Blanzy-La Muré)., » 19 866 19 866 
Alais (Alais, Graissessac) » 62,485 - 62,489 
Toulouse (Garmaux, Au-” 
Dini MS ns EN 11.87% 8.772 20.647 
Clermont-Ferrand (Saint- 
Eloy, Brassac)..... : » 8.608 8.608 
Marseilie (Fuveau)....:. GDS 11X187 1.137 
Nancy (Konchamp)..:... 2.700 » 2.700 
Bordeaux (Ahun)..,::.4. » 2.680 2.680 
Nantes (Vouvant, Le D £ 
Maïne).5..-43e6.20 » ts 90 90 
FotaURE rues 240,026 277.620 517.646 
Novembre 1924.....:...: 228.329 259.961 488.290 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de décembre 1924 de 309.782, 
dont 220.226 pour le fond et 89.556-pour le jour. 

Voici, d'autre part, quelle a été la production 


des houillères françaises, par différentes catégo- 


ries de produits, pendant l’année 1924 : | 
Produchon des houillères françaises pendant l'année 199% 


Houilleetlignite Coke  Agglomérés 
- (En tonnes) Ca 
Janvier sante 3.161.687 196.939 284.048 
Février :: fa corses 3.648 878 200.782 262.458 
Mars;ÿsi. it RPNTE à 8118184 , 229.979 270.216 
ANT 4. 24 RTS re 3.640.979 * 216,056 | 230.908 
Mal sisi dires 3,692,800 220.010 248.782 
FUN 0 d2 due rage es 3.496.496 212.220 241.525 
Juillet sir, ess ss 3.784 079 224.683 266.097 
AOÛT émis ré 3.691.142 228.100 ‘ 282.815 
Septembre :,4.,:.::: 3:8317 318 223.810 289.217 
Octobre. trous 4.108.516 280.694 : 298.609 
Novembre... 8.674.729 228 329 259.961 
Décembfes 4 ue 3.850.385 240,026 277.620 
Total de 1924... 44.954.749 : 2.689 178 3.221.201 
Total de 198... 88.976 815 1.985.735 3. 056.376 
Total de 1913%.. 4v.844 218 4 027.494 » 


Les beaux résultats acquis en 1923 se sont donc 
largement accentués l’an dernier, puisque la pro- 


duction dépasse de 6.378.000 tonnes celle de 1923 et 
de 10.110.471 tonnes celle de 1913 qui, il est vrai, 


ne comprenait pas celle de la Lorraine. 


Les opérations du Crédit National en décembre. 
— Les opérations faites par le Crédit National Sur 


dommages de guerre pour le compte de l'Etat ont - 


donné liéu, durant le mois de décembre, aux paie- 


ments ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 

sur titres définitifs paiements en francs 
Principal... .... ie 7 28.264 - 10.909 902 40 
ENÉTCES Tr arr rire AE 12 871 5.730.028 77 
F 40.685 16.639.931 17 
Avances sur indemnités ...4:... 207 513.874 45 


En obligations de la Défense na- 


tdi idee is 55 300 _ 349.976.0822% 
Total général pour le mois \ - : 
de novembre 1924 ....,..:..., 96.142  867.129.887 90 


Le trafic dés ports en décembre 1924. — Les chit- 
fres que nous reproduisons ci-dessous permettent 


de comparer le trafic des ports, pendant le mois. 
de décembre dernier, avec celui réalisé. pendant 


le mois précédent : 


(Nov.192% Déc. 1924 
Nombre de navires entrés...,........ 3\967 … - 8.961 
Tonnage total débarqué (tonnes)... 2.899.200 3.075 400 
Tonnage dé charbon débarqué (tonn.): 1 360.200 1.301.700 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 966.800 1 008.800 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 


Rouen, 582.000 t. débarquées, 49.000 t. embar- 


10.842 "17.158.805 62 


154, : 


+ ml 
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quées : Marseille, 472.000 t. débarquées, 195.900 t. 


embarquées ; Le Havre, 388.900 t. débarquées, 
192.800 t. embarquées ; Dunkerque, 305.200 t. dé- 
barquées, 95.900 t. embarquées ; Bordeaux, 292.100 
tonnes débarquées, 129.000 t. embarquées ; Nan- 
tes, 164.300 t. débarquées, 20.400 t. embarquées”; 
La Rochelle-Ville et Pallice, 87.800 t. GSrquEr, 
11.600 t. embarquées, 


Au Conseil supérieur des chemins de fer, — 16 
Conseil supérieur des chemins de fer, réuni le 18 
février dernier sous la présideñce de M. Mahieu, 
a approuvé les conclusions d'un Tapport relatif au 
tarif voyageurs intéressant les abonnements de 
banlieue. 11 a également admis certaines modifi- 
cations à apporter au tarif du transport des com- 
bustibles minéraux. Enfin, -le Conseil à adopté, 
après avoir renvoyé à une commission spéciale 
une proposition des réseaux concernant les frais 
de gare, divers règlements apportant des réduc- 
tions sensibles dans les tarifs de transport des vins, 
bieres et cidres. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 22 au 28 jan- 
viér, ont atteint les chiffres ci-dessous... Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 


Etat, 26.187.000 francs (+ 5.478.000 fr.\; P.-Z.-M., 
rèseau français, 50.800.000 francs (+10. 590.000 te), 
réséau algérien, 4.320.000 fr. (+113.000 francs); Nord, 
28.160.000 fr. (45.060.000 fr.); Orléans, 24.669.000 fr. 
(+5.483.000 fr.) ; Est, 25.179.000 fr. (+ 5.091.000 fr.) ; 
Midi, 19.442.000 fr. (41.761.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
45.198.000 fr. (+ 2 076.000 francs). 

(1) Est-Algérien, 994.200 ir. (— 35.700 fr.); Bône- 
Guelma, 996.200 fr. (—33.100 fr.); Réseau oranais, 


… 437,800 fr. (+-57.400 fr.). 


(1) Recettes du 15 au 21 janvier. 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 
. À la Société des Nations, — Le contrôle militaire. 
— On se rappelle qu’au imois de décembre dernier, 
le Conseil de la Société des Nations avait chargé 


son président de procéder à la désignation des per- 


sonnes ayant à remplir, pendant la première par- 
tie de l’année 1925, les fonctions de président des 


quatre Cemmissions d’ investigations prévues en 


septembre dernier. 
C'est pour donner suite à cette décision que le 


président actuel-du Conseil de la $S. D. N., M. de 


Mello-Franco,; représentant du Brésil, vient de 
procéder aux nominations suivantes 

Le général de division Desticker, de 1 armée fran- 
çaise, pour la Commission d’ investigation en Ale- 
magne : ; 

Le général Jean Marietti, de l’armée italienne, 
pour la Commission d’ investigation en Autriche ; 

Le lieutenant-général de réserve Jungstedt,’ de 
l’armée suédoise, pour. la Commission d'investiga- 
tion en Bulgarie ; 

Le major-général Kirke, de l’armée britannique, 
pour la Commission d'investigation en Hongrie. 


ALLEMAGNE 


La Situalions- Le scandale financier de la Ruhr. 
— Le chancelier Luther se livre volontiers à des 


manifestations. oratoires sensationnelles, Dans la: 


dernière, qui date de dimanche dernier, il a révélé 
la nouvelle tactique de la politique allemande 
emprisonner le Gouvernement français dans l'étau 


de ce dilemme : « Quand les manquements que vous. 


reprochez à l'Allemagne seront réparés par elle, 
évacuerez-vous immédiatement la zone de Colo- 
gne.? » On voit la manœuvre. Le Reich fermera 
quelques usines, détruira quelques tubes et récla- 
mera l'application du traité de Versailles. 

A l'intérieur, les scandales financiers se dévelop: 


pent et l’on ne parle plus que du scandale monsire 
des indemnités aux industriels de la Ruhr. S'il ne 
prend pas toute la virulence et l'ampleur qu'on 
attendait, c'est que tous les partis, awant leur scan- 
dale propre, sont gênés pour s'étendre sur l’un 
quelconque des adversaires. Voici ce qu’en ont ré- 
vélé ‘la première enquête de certains journaux in- 
dépendants de ia gauche. Bien avant le versement 
clandestin des 715 millions de marks-or, qui leur 
fut fait au début de l’année, les industriels de la 
Ruhr auraient déjà été largement payés : la jour- 
née de travail avait été portée, dans leurs usines, 
de 8 à 12 heures ; le prix du charbon de la Ruhr 
avait été légalement augmenté au-dessus du prix 
mondial ; au cours de 1924, ils avaient touché déjà 
du Trésor 200 millions de marks-or ; on leur avait 
payé les commandes de charbon, pour six mois 
d'avañce, Sans vérification ; la Reéichsbank leur 
avait ouvert de larges crédits Sur lesquels ils ont 
réalisé des bénéfices considérables. Un écrivain 
compétent comme M. Georg Bernhardt évalue, 
dans la Gazette de Voss, à 13 milliards de marks- 
or Ge qu'ont touché les industriels de là Ruhr — 
cing. fois l’annuité la plus élevée du plan Dawes ! 
« Ainsi, dit M. Georg Bérnhardt, 13 milliards de 
marks-or perdus pour le peuple allemand et pris 
par la clique des gros industriels, ne leur suffisent 
pas, puisqu'ils continuent à se plaindre et à ‘crier 
misère |! » 

Des journaux socialistes annoncent que là ba- 
taille de la Ruhr commence à l'intérieur. 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 7 février 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dénte : 


éljanv. 7 févr. Com- 
1925 19°5 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Oréen Lalsse D, scuner 636 646 + + 10 
Orrà l'étranger... 2.2, 199 199 » 
LOta lo er Eee 830 845 +. 10 
Couverture en devises. ..... 278 282 + 4 
Argent-et billon......4...., 59 61 + 2 
Portefeuille d'escompte ..… TNA 1.647 — 124 
Avances sur gages....,,... 82: 47 — 35 
Portéfteuille-titres ....,.... 110 110 » 
ACLLES ALVÈTS , csv se ee 1,507 1.628 + 121 
Passif 
HADHAL ME ii itemante 90 90 » 
Billets en circulation. ,.... 1.901 1.840 — 6] 
Exigibilités à vue......... 947 819 + 7 
Emprunt à la Rentenbank. 348 326 — 2 
Eflets réescomptés.....,... 480 540 4 60 
Passits"dvers::: 1:11: 1.054 997 — 57 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or 


€ 
S 


28 2» P2 = S Ï Fi) © 

[52185156 /$8) = £ PE SE 

Dates ss | 21S5183|88 |[£S) & | & |ÉS| LE 
AE ns |Sélas| 28 /5s:| 2 | © |MS,SS 

3 so RARE ALES LE s 2 

28 juil. 1914/1.387 | »! » | 335] 751] 50 | 1.891! 944 | » | 40 
15 dée.1924| 466 | 217| 232| 48| 2.079) 17 | 1.723|1.182 | 47%4| 10 

28  —2,,| 501 | 207| 239] 45] 1.960! 24 | 1.765] 966 | 563| 10 & 

31 — .,| 553 | 199| 253| 46] 2.064] 17 | 4.911] 891 | 493! 10 % 

5 janv192%5| 582 | 199) 260| 50! 1,884] 8 | 1.800! 897 À 554) 10 % 
45 —,,l 608 | 199! 264! 53] 1.744 17 | 1.646] 984 | 606 10 © 

53 = !,|-615 | 199) 22]. Gi] 1.608! | 1,550! 990 | 601! 10 € 

SANT 636 |.235! 278]. 65] 1,274] 82 | 1.901! 47 | 480, 10 

févr 646 | 199 282] 611 1:647| 47 | 1:40 819 | 540: 10 % 

La souveraineté financière du Reich. — Une con- 


férence vient d’avoir lieu, à Berlin, entre le mi- 
nistre des Finances du ‘Reich, M. Schlieben, et les 
ministres des Finances des Etats allemands, au 
sujet d’un nouvel arrangement financier entre le 
Reich et les Pays. LU ne s'agit de rien moins que 


de faire un changement à-+la Constitution en 


transformant les rapports financiers entre l'Em- 
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pire et les autres Etats, tels que les a fixés la Cons- 
titution de Weimar. 

On sait que la Constitution actuelle.a donné au 
Reich l’ensemble de l’administration financière et 
la majeure partie des impôts directs à charge 
pour lui de veiller aux intérêts des Etats particu- 
liers. Ce fut le triomphe de l’unitarisme. 

Or, les Etats viennent de rédiger une résolution 
pour demander que l'impôt sur le revenu, l'impôt 
sur les corporations, et l'impôt Sur le revenu du 

capital leur soient rendus. Ce serait la limitation 
de la souveraineté financière du Reich et le re- 
tour à l’état de choses avant 1919. 


BELGIQUE 


Les négociations commerciales franco-belges. — 
Les conversations, si longtemps interrompues, 


viennent de reprendre entre la France et la Bel- 


gique dans le but de conclure un traité commer- 
cial. Au cours des entretiens qui ont lieu actuel- 
lement à Bruxelles, les délégués s'efforcent de 
déblayer le travail préparatoire à l'accord «envi- 
sagé. C’est seulement après ces entrevues que le 
projet sera examiné et mis au point, probable- 
ment à Paris. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — £e bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 11 février 1925, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis. 2H ses...  146.498.190 
Dette-de PHtat. rennes, fi 0 IS MO 
Autres garanties ....,...,...4 PÉDPTAEAN 8.734.900 


126.748.190 


Or monnayé el en lingots....:. ....,... 
146.498. 190 
| 


«Département de Banque 
Capital social rie sens En 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des: Caisses d'épargne, des 
agents de 12 Dette nationale, etc.)..... 9.569.278 

5 


14.553.000 


Dépôta divers, cs; ren soso...  119.081.190 
Traites à sept jours èt diverses. ........ 3.866 
Solde on excédent........…. duratesss de 3.092.108 

142.769 ,442 
Garanties en valears d’Etat.......,...... 45.819.540 
Autres garanties ..... sien cena 13.460.483 
Billets-en réserve... 2... Entre .« 21.650.280 
Or et argent monnayés en réserve... ,.... 1:829-459 


142.759. 442 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


| | mm | | 


© a. e 
> a +. + HN] 
a 4e a = 2x [ob] D 7 do + 
4 © 3 2 5 we > [Teise 
a © = S D'OR S Los | 
Dates Sin E & |3S n [SP &)s © 
ne à A ren] 2 |asalse 
En © + © > © ee Ex Er © 
© Cp} ni rs) ce 


+00 6 
94 déc. 1924 123 524 129.759 196. 139 195. 510 18. 522 14.68 4 A 
31 — .|128.560 128.296 174.291 172.180 20 014 


7 Jens 1925 128 5641127.563 130.082 127.821 20.751! 15.95| » 

14 — 128 569,126.133 129.524 125,366 22 186, 17.21! » 

21 — .[128.572,124 843 129.999 124 498 93.478] 18.07| » 
28 — ..,1128.970 124.456 129,829 194.029 23.863) 18.38! » 
4 févr. ...1128.573 125.465 145.962 141.191 29 858! 15.66! » 

— ...1128.577 124.848 124.650 119.280 23.470] 18.84 » 


La question du protocole de Genève. — Le pro- 
tocole de Genève a été étudié pendant ces derniè- 
res semaines par plusieurs sous-comités, qui ont 
récemment terminé leurs rapports. Un mémoran- 
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dum sur la question a été remis par lord Balfour A 


au comité de défense impériale. 

En raison de son caractère confidentiel, on ne - 
connaît encore rien de précis au sujet de ce mémo- 
randum, qui a 6té examiné le 18 février par le ca- 
binet de Londres. On croit savoir toutefois qu'il 
comprend essentiellement deux parties : la pre- 
mière ferait «sortir les points faibles du proto- 
cole de Genève et les difficultés de son application, 
au point de vue britannique ; la seconde serait 
consacrée à un exposé très complet, avec ‘sugges- 


tion d'une solution nouvelle du problème de la - 


sécurité. 

Après adoption, par le ministère britannique, 
des conclusions de ce mémorandum, celui-ci sera 
adressé aux Gouvernements des Dominions. 


La taxe sur les exportations allemandes. — M. 
Parker Gilbert, agent général_ des Réparations, a 
réussi à mener :à bien les négociations qu'il avait 
engagées avec des fonctionnaires du Trésor bri- 
tannique et de la Banque d'Angleterre. Il aurait 
obtenu la reconnaissance de l'autorité du Comité 
des Transferts, relativement au prélèvement de la 
taxe sur les exportations allemandes. D’après les. 
renseignements publiés à ce sujet, une seule ques- 
tion serait demeurée en suspens, qui d’ailleurs se- 
ait déjà en bonne voie de solution ; c’est celle qui 
doit définir de quelle façon ce prélèvement de 26 % 
devra être effectué pour ne pas contrecarrer les 
arrangements de ce Comité. 


La protection des industries britanniques. — Une 
motion a été déposée le 16 février à la Chambre 
des Communes par le parti travailliste, critiquant 
la politique gouvernementale relative à la sauve- - 
garde des industries, et estimant que le libre- 
change est préférable à un régime de protection. : 
Les travaillistes auraient désiré le dépôt d’un pro-- 
jet de loi spécial, qui aurait pu être discuté en 
détail par la Chambre des Communes. 


Le premier ministre a rappelé à cette occasion . 


que le parti conservateur avait pris l'engagement, 
qu'il avait l'intention de tenir, de protéger les in- 
dustries anglaises, et de ne pas adopter le régime 
protectionniste. Dès qu'une industrie spéciale de: 
mandera à être protégée contre la concurrence 
étrangère, une enquête sera ouverte, et un rapport 
sera Soumis au Board of Trade, ou même au Cabi- 
net lui-même, qui décidera s'il convient de faire 


droit à la demande. C’est toutefois au Parlement 


qu'il appartiendra de décider en- dernier ressort, 
en discutant la loi de finances, puisque toute mo- 
dification éventuellement apportée aux droits de 


douane aura Sa répercussion sur les chiffres du. MAsE 


budget. ÉS 
De même que le parti travailliste, le parti libéral 
s'est prononcé en faveur du libre- échange, et a 
combattu les méthodes gouvernementales pour. la 
protection industrielle britannique. 
La motion travailliste a été néanmoins rejetée en 
fin de Séance par 335 voix contre 146. 


Le commerce extérieur en janvier. — D’après les 
Statistiques publiées par le Board of Trade, les 
importations du Royaume-Uni se sont élevées; en 
janvier dernier, à 128.907.045 liv. st., en augmen- 
tation de 27.719.652 liv. st sur le chiffre correspon- 
dant de janvier 1924 ; les exportations à 69.050.534 
liv. st, en plus- value de 4.815.456 liv. st., et les 
réexportations à 13.283:639 liv. st., en diminution 
de 27.348 liv. st. Les importations nettes s'établis- 
sent ainsi à 115.623.406 liv. st., en excédent de 
46.572.872 liv. st. sur Les exportations domestiques. 


En janvier 1%4, l'excédent des importations sur IR 


les exportations avait été de 23.641.333 liv. st. | 
- Quant au. mouvement de la navigation, le nn 
rage des navires chargés entrés dans les ports bri- 
tanniques pendant le mois de janvier 195 a été LE 


4.271.940 tonneaux, et celui des navires sortis de 
5.351.777 tonneaux, contre respectivement 3.912.953 
- tonneaux et 5.125.921 tonneaux pendant le même 
mois de 1924. ss 


Les prix de gros: — L'index-number de Sauer- 
beck, publié par le Stalist, s'inscrivait, à la fin de 
janvier dernier, à 1448, soit 2 % au-dessous du 


niveau de fin décembre 1924, et 5,6 % au-dessus de 


celui de fin janvier de la même année. Le nombre- 
indice de janvier 1925 fait ressortir une augmen- 


tation des prix de 70,4 % par rapport à la moyenne 


d'avant-guerre. à 
Le tableau ci-après permet de comparer quelques 

index-numbers pour les diverses catégories de 

marchandises : 

Tableau comparatif de quelques index-numbers mensueis 
Index-numbers Différ. en janv. 1925 


mensuels par rapport à 
FT DCE EN PT LE 
. 30 31 31 3L juin janv. dée. 
juin janv. déc. janv. 1914 1924 1924. 
1914 1924 1924 1995 — —, — 
Produits ali- — — — — 0/00/0700 
mentaires : 


Végétaux... 66.5 116.7 133.6 
Animaux .... 97.5 152.5 166.1 
Sucre, café, 

those 51.8 110.0 105.2 103.0 .+ 98.8 — 6.4 — 2.1 
Moyen. Prod. : - 
alimentaires 74.8 128.5 139.6 138.6 + 85.3 + 7:1 — 0.8 
Minéraux.... 96.7 165.5 165.8 159.8 — 65.9 — 3.5 — 3.6 
Textiles... 80.6 157.4 182.6 173.0 +114.6 + 9.9 — 5.3 
Prod.divers. 82.5 119.9 124.6 125.4 + 52.0 + 4.6 + 0.7 
Moyen. Mat. 

prèmières.. 85.7 143.7 155.6 149.3 + 74.2 + 8.9 — 2.8 
Moy. génér.. 81.2 137.2 147.7 144.8 + 78.3% 5.6 — 2.0 


On remarquera que c'est à la catégorie des ma- 
tières premières, qui reflète le plus étroitement 
l'état général des affaires, qu'est dû surtout le flé- 
chissement de janvier dernier. Le recul, pour cette 


137.4 +106.6 +17.7 + 2.8 
160.3 + 64.4 5.1 — 3.5 


catégorie, à été de 2,8 %, suivant une hausse de 


0,8 % en décembre, de 1,1 % en novembre, et de 
3,4 % en octobre. Les textiles ont rétrogradé de 
5,3 %, et des substances minérales, de 3,6 %. La 
baisse n’a été que de 0,8 % pour la catégorie 
des produits d'alimentation, en raison surtout 
de la fermeté des produits alimentaires  végé- 
taux, qui ont enregistré une nouvelle avance de 
2,8 %. Les produits alimentaires animaux, qui 
s'inscrivent en augmentation de 8 % en décembre, 
ont contribué au fléchissement général dans la 
mesure de 3,5 %, tandis que les épices, qui avaient 
bénéficié d'une légère avance en décembre, ont 
diminué de 2,1 % en janvier dernier. 

-‘Il convient de signaler en particulier, parmi les 
produits d’alimentaion d'origine végétale, la haus- 
_ se des prix du blé. Les divers articles constituant 
. le groupe des produits alimentaires animaux sont 
tous en baisse. Parmi des épices, le café est en 
. reprise, mais lle sucre et le thé continuent à ré- 
trograder. Dans le groupe des substances miné- 
rales, on observe un fléchissement des prix de la 
fonte, des métaux autres que le fer et du char- 
bon d'exportation. SP 


: FINLANDE 


Les élections présidentielles. — A la suite des 
élections qui ont eu lieu le 16 février, le docteur 


Relander, gouverneur de la province de Viborg, a 


été élu président de la République finlandaise par 
172 voix contre 109 voix à M. Ryti, directeur géné- 


ral de la Banque de Finlande. Le nouveau prési-- 


dent entrera en fonctions le 1% mars prochaïn. 
Le docteur Relander appartient au. parti agra- 
rien ; il a été président du Parlement en 1919 
Le président sortant, M. Stahlberg, avait refusé 
de poser sa candidature. . 


.la composition 
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ITALIE 


Les recettes des chemins de fer de l'Etat italien 
en 1923-24. — Le rapport annuel de l’Administra- 
tion des chemins de fer de l'Etat paraîtra inces- 
samment, Mais le Corricre della Sera se dit être 
déjà en possession des chiffres officiels des recet- 
tes. 

Les recettes du trafic des voyageurs ont été de 
1.195 millions de lire ; celles provenant des bagages 
ont été de 50 millions de lire’; celles du trafic des 
marchandises ont été de 2.084 millions de lire. Le 
total est de 3.279 millions de lire, constituant, sur 
l'exercice précédent, une augmentation de 321 mil- 
lions de lire, qui provient, pour les 3/4, du trafic 
des marchandises. Ê 

Par kilomètre, les recettes se sont élevées de 
197.000 lire à 216.000 lire. 


La marine marchande italienne. — A la fin de 
1923, le tonnage marchand de lItalie se présen- 
tait ainsi : 


Vapeurs Voiliers 

2 (1.000 tonneaux bruts) 
I PASSE er OS ES PR OT à 2.981 153 
NO ee SA LH LR 2.789 168 
TONER Ne Ne EE 1.274 248 


Voici un tableau indiquant le tonnage lancé, en 


Italie, pour le compte d’armateurs italiens de- 
puis 1914 : | 
Fe Tonneaux Tonneaux 
FOR SE 6 42.961 POIDS RES ee 82.713 
ÉOLOREER PR rca 22.142 GPA SRE PAR 189 635 
SA D A 30.472 LODD NE SRE 114.827 
OEM ee 38 000 1929-48 Ce 62.299 
ARR TA ne DC 60.791 
LETTONIE 
Le traité commercial avec la France: — L’ac- 


cord commercial conclu entre la France et la Letto- 
nie a été ratifié le 14 février par la Diète lettone. 
En conséquence, le tarif minimum sera appliqué 
incessamment aux produits dettons exportés en 
France, notamment le lin et les boïs, et aux pro 
duits français importés en Lettonie. 


PORTUGAL 


Le nouveau Ministère. — A la suite du vote, par 
la Chambre, d’une motion de défiance déposée 
contre le Gouvernement par le groupe démocrati- 
que, et accusant le président du Conseil d'avoir 
porté atteinte au prestige de la force publique, de 
la discipline militaire et de l’ordre social, le ca- 
binet portugais a démissionné. 

Un nouveau ministère a été constitué, dont voici 
Premier ministre et Finances : 
M. Victorino Guimaraes ; Intérieur : M. Victorino 
Godinho; Justice : M. Adolphe Chartinho ; Guerre : 
général Vicira Rocha ; Marine : commandant Pe- 
riera Silva ; Colonies : M. Peiva Gomez ; Affaires 
étrangères : M. Pedro Martin ; Agriculture : ami- 
ral Reis ;: Travail : M. Saïintaio Maia ; Instruc- 
tion publique : M. Xavier Silva ; Commerce : Co- 
lonel Ferreira Simon. 


L’agrandissement du port de Macao. — Le Gou- 
vérnement portugais avait décidé, lors du dernier 
Congrès de la « Pan-Pacific Union », de consacrer 
une somme de 10 millions de dollars à la construc- 
tion d’un nouveau port de commerce à Macao. 

Le Portugal a déjà commencé l'agrandissement: 
projeté du port, qui sera terminé en 1927. 

Le mouvement de la navigation dans Île port de 
Macao a été, en 1923, de 14.450 navires, représen- 
tant un tonnage de 2.763.540 tonneaux. 

Il peut être intéressant de rappeler que Macao 
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fut le premier port ouvert au commerce étranger 
en Chine. Il ne fut supplanté que plus tard, dans” 
la Chine méridionale, par l'établissement du port 
de Hong-Kong et le développement de celui de 
Canton. = 


La production vinicole en 1924. — D'après les 
chiffres publiés par le Bulletin de la Chambre de 
Commerce portugaise en France, la production 
vinicole portugaise aurait atteint, en 1924, un peu 
plus de 4 millions d'hectolitres, comparativement 
à plus de 5 millions et demi d'hectolitres en 1983, 

Voici comment s'est répartie, pendant les qua- 
tre dernières années, la production portugaise 
entre les quatre types de vins classés comme vins 
généreux : 


1921 1922 1923 1994 
(Hectolitres) ‘ 
Vins de liqueur 1.078.000 1.308.000 1.148.000 1.004.440 
Vins «verts ».. 1.079.000 1.585.000 1.479.000 1.196.461) 
Vins ordinaires 1.917.000 2.890.000 2-602.000 1668.80 
Vins alcoolisés. … 232 000 ” 287.000 291.000 267.840 
4.306.000 6.099.000 5.520.000 4.072.520 


Les vins de liqueur sont fournis par les districts. 
de Villa Real, de Bragance, de Guarda,; de Vizeu: 
les vins « verts », par ceux de Vianna, de Braga, 
de Porto et d'Aveiro ; les vins ordinaires, par 
ceux de Castel Branco, de Coïmbre, de Leiria, 
de Santarem, de Lisbonne ; les vins alcoolisés, par 
ceux d'Evora, de Portalègre, de Beja et de Faro. 


SUEDE > 


Crise industrielle. — L'Union des industriels sué-: 
dois à décidé de déclarer le lock-out dans:les fabri- 
ques de papier et de pâte, les scieries, les usines 
de mécanique, de métallurgie, et les manufactures 
de textiles. On estime que 130.000 ouvriers seront 
touchés par ce lock-out, conséquence des nombreux 
conflits qui se sont élevés daris diverses branches 
de l’industrie suédoise. 


Les relations commerciales franco-américaines 
en 1924. — Les statistiques établies par le Consu- 
lat général des Etats-Unis à Paris montrent que 
la valeur des exportations effectuées par la Fran- 
ce en 194 à destination de la grande République 
nord-américaine et de ses possessions à atteint, 
d'après les factures visées par ce Consulat, 
3.408.132.764 fr, comparativement à 2.448.859,228 fr. 
en 1923, soit un accroissement de 959.273.356 fr. ou 
39 %. Les expéditions sur le territoire même des 
Etats-Unis se sont élevées au total à 3.385.342.249 
Ér., comparativement à 2.433.318.606 fr. en 1923, soit 
une augmentation de 952.0%3.648 fr., ou 39 %. Les 
chargements sur les possessions américaines ont 
atteint 22.790.515 fr,, comparativement à 15.540.622 
fr. en 1923, soit une différence en plus de 7.249.893 
fr. ou 46 %>: : 

Les exportations effectuées Sur les Etats-Unis 
eux-mêmes, avec visa du Consulat général amé- 
ricain, se sont élevées, Comme il à été dit, à 
3.300.942.249 fr., soit 906.863.188 francs-or. Le mon- 
tant des exportations correspondantes s’établis- 
sait en 1913 à 408.993.720 francs-or, soit, pour la 
période 1913-1924, une augmentation de 497.869.468 
trancs-0r, où 121 %. Le montant annuel le plus 
faiblé de cette période a été de 146,341.912 francs- 
or, en 1918, à 

Le nombre des factures relatives aux exporta- 
tions sur les Etats-Unis et les possessions améri- 
caines à été en 1924 de 51.727, chiffre le plus élevé 
des douze dernières années, comparativement à 
418.722 en 1923. et à 41.448 en 1913, le chiffre le plus 
RES cette même période ayant été de 10.299 
en 1918. : 


. chinoise, 


Blé: La:situation; les cours. — Vins : 
— Sucres: La situation ; les cours. — Cafés : La situation* les : 
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Les factures visées par les consulats américains : 
en 1924 en France, en Algérie et en Tunisie, re- 
présentaient un montant total d'exportations sur 


soit un ac- 
croissement de 19.460.576 dollars ou 12 %. Le mon- 
tant des factures visées dans le ressort de Paris 


dollars en 1923, le ressort de Lyon arrivaut au 
second rang, avec 14.546.747 dollars, comparative: 
ment à 19.887.836 dollars. Ra 

D'après les factures visées par le consulat géné- 
ral américain à Paris, les principaux articles ex. 
portés en 1924 par la France sur les Etats-Unis ont 
été les antiquités, avec 222 millions de francs, les 
diamants, perles et pierres précieuses, avec um 


etc, 115 millions, les peaux et pelleteries, 93 mil- 


lions, les articles manufacturés en coton, 67 1nii- 
lions, la parfumerie et les savons, 56 millions, les 
semences, 44 millions, etc... 


Un emprunt polonais. — Un accord a été conclu. 
le 14 février entre le Gouvernement polonais et un 
consortium bancaire américain au sujet d'un em- 
prunt de 50 millions de dollars qui serait consenti 
à la Pologne, Cet emprunt-serait placé sur le mar- 
ché américain en Bons à 8 %, et un premier ver- 
sement de 35 millions de doïlars serait effectué irm- 
médiatement. | LE 


< 


SIAM : re 
Le traité franco-siamois. — Un traité d'amitié, 
de commerce et de navigation, destiné à remplacer 
nos traités antérieurs avec le Siam, a été signé 
le 14 février à Paris entre ce pays et la France. 


partie commerciale. Dans la première, les deux 
pays s'engagent à se confirmer leur frontière indo- 
à démilitariser la zone-frontière du 
Mékong, et à recourir, en cas de Conflit, à l’arbi- 
trage ou à la Cour permanente de justice inter- 
nationale de La Haye. es 

Au point de vue commercial, nous reconnais: 


sons au Siam son autonomie douanière, à condi-. 


tion que la même concession lui soit consentie par 
toutes les puissances vis-à-vis desquelles il se 
trouve lié encore. Sr ne 

Deux protocoles sont annexés au nouveau traité. 
Par le premier, nous renoncons au privilège d'ex- 
territorialité dont bénéficiaient, depuis 1856, les 
sujets français établis au Siam, mais nous acqué-! 
rons sur toute l'étendue du territoire siamois le 
droit de propriété immobilière que nous ne possé- 


Dans le second protocole se trouve fixé un nou- 
veau statut contractuel entre le Siam et l'Indo- 


Indochine ; 2° un règlement de la délimitation du. 


Mékong ; 3° Forganisation d’une commission 
franco-siamoise du Mékong et le régime juridique 


tière, 


Revue Commerciale 


=. 


cours, — Textiles : La situation; les cours; nas importations 
et exportations de coton, — — Soies : La situation ; les cours. 
Métaux: Les cours. — Gaoutchoucs : Les cours. 


Blé, — La hausse des prix s'accentué, non seulement 
en France mais, et surtout, sur les marchés extérieurs. 
C'est même la situation des places extérieures qui 
conditionne la nôtre, de sorte qu'on ne peut même 


les Etats-Unis de 175.134.105 dollars, comparative-- 
ment à 155.673.529 dollars en, 1923, 


a été de 108.020.599 dollars, au lieu de 89.563.142 - 


montant sensiblement égal, les costumes, toilettes, 


lions, les articles manufacturés en soie 73 mil- 


Le traité comporte une partie politique et une, 


dions jusqu'ici que pour Bangkok et sa banlieue. 


chine, comportant : 1° un statut des Siamois en 


La situation: les couts. 


l 


du fleuve ; 4° un arrangement commercial spécial 
à l'indochine et un règlement du commerce fron- . 
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pas prédire des éléments de baisse, IL y a bien eu des 
fluctuations de prix dans le courant de la semaine ; 
on a tenté de réagir. contre la pression des places 
américaines, mais on à fini sur des cours élevés. 

Les cours ont évolué, en fin de semaine, entre 136,25 
et 156,7. - 

Farines-fleur, — Les cours suivent ceux du blé, c'est- 
à-dire qu'ils sont élevés. 

A Paris, la liquidation s’est faite sur la base de 167. 
C’est le prix du courant. 


Vins. — Les cours QU encore fléchi pendant la der- 
nière huitaine. 

A Béziers, on a payé ee vins rouges de 9 à 11° de 
45 à 60 fr.; à Montpellier, les vins faisant 8 à 12° ont 


été. notés de 43 à 62 fr.; à Narbonne, ceux de 8 à 13° | 


l'ont été de 42 à 70 fr; à Perpignan, de 44 à 62 fr.; 
sur le marché de Nimes, les vins de 8 à LES ont été 


cotés. de 43 à 55 francs. 


Dans le Bordelais, c'est le calme absolu. 

En Algérie, on trouve les vins rouges extra de 6,50 
à 7 fr. 50, premier choix de 5,50 à 6 fr., second choix 
de 5 à 5 fr. 85, troisième choix de 4,25 à 4 fr. 75, vins 
rosés de 5 à 5 fr. 50, vins blancs de 6,25 à 6 fr. 75. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires-sont des 
plus limitées, Pour des Touraine 705, les prix de 7% 
à 7e fr., déjà notés, se sont maintenus. De même ceux 
de 95 à 105 fr. pour des vins d'Algérie de 11 à 12° ; 
des 13° rosés de même origine aurajent été payés 120 
francs. Un chargement dé bons vins courants de Tu- 
nisie 11°5, devant être mis à quai Rouen, à été. offert 
à 85 fr. rendu Paris, Des vins blancs d'Algérie ont 
été payés de 115 à 116 fr. 


Sucres. — Les transactions ont, été normales, sans 


plus. On ne signale, sur aucun marché, une demande : 


importante, 
Les cours sont . sans changement, depuis une 


-huitaine, mais avec tendance à la faiblesse. 


La cote officielle des courtiers assermentés est, sur 
notre place, 194,50 (50 kilos), 


Cafés. — Sur les avis de l'Amérique, les cours se 
sont légèrement élevés. Malgré cette hausse, les affai- 
res sont très suivies. | 
Au Havre, ‘on a coté (50 kilos) : 
mars, -472, $ 


février, 480 : 


Textiles. —. Coton. — Voici comment juge de la si- 
tuation le « Comptoir Havrais d'Affaires en Marchan- 
dises » : 

« Le ton du marché reste très soutenu. La séche- 


résse qui ne cesse de régner, dans le Texas en parti- 


eulier, en rendant plus aléatoires les préparatifs de 


la prochaine récolte, commence à causer de sérieuses 


inquiétudes. - 
« Le commerce se montre acheteur, non senicnient 


des positions éloignées mais encore des positions rap- 


prochées, aussi bien à Liverpool qu'à New-York. 
« De leur côté, les détenteurs du Sud sont plus ré- 


servés. Les écarts pour les beaux classements mon- 


tent journellement. 

« Les statistiques de la semaine sont fortes. Elles 
indiquent des débouchés à la filature de 260.000 balles, 
contre 158.000 l'an dernier. L'industrie a, jusqu'à pré- 
sent, absorbé cette saison 1.300,000 balles de plus qu’en 
194%. Si la consommation devait continuer sur cette 
base, nous dépasserions pour cette année le chifire 


_de 13 millions. » 


Au Havre, les affaires sont calmes _et les cours sou- 
tenus, mais sans changement, 

On a coté (50 kilos) : courant, 610-611 ; avril, 619-620. 
LaineS. — Tendance calme et sans changement, 
On à coté (100 kilos) : courant, 1.780 ; avril, 1.760. 
Comme on s'y attendait, en fin de semaine, la ten- 
dance est faible et‘un recul des prix est signalé sur 
tous les marchés étrangers. Mais, chez nous, les cours 


-sont restés sans changement. 


Les « Documients statistiques » de l'Administration 


Etain..., 262. 7/ 6 


—— 


française des douanes pour l’année 1924 et les deux 
années précédentes contiennent les chiffres en poids 
des importations et des exportations de coton en 
laine et déchets de coton, dont voici le résumé : 


Importations et exportations françaises du coton 
en laine et des déchets de coion 


1922 1923 1924 
(Quintaux) 
Importations :,..,,.,4 2.637.879 2.615.292 3.019.749 
Exportations …......., 241.862 263,331 180.336 


2.396.017 2.301.961 2.839.413 


Soies. — Les affaires ne se sont pas réveillées, cette 
semaine, quoi qu'on ait pu sentir une velléité d’ani- 
mation plus grande. La soierie semble avoir le besoin 
de se réassortir. 

Sur le marché de Lyon, en soies d'Europe et du 
Levant, on a fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 290 fr, 1 ordre 12/16, 
279: Italie extra 12/16, 280-290 ; 1er. ordre 10/12, 275 ; 
2e ordre 12/16, 255-260. Piémont et Messine extra 10/12, 
292,50 ; 1 ordre 11/13, 285. 

Organsins : Cévennes extra 26/30, 312,50-315. Piémont 
et Messine extra 20/22, 325. Italie 1er ordre R4/k0, 802,50. 
Syrie 1er ordre 20/22, 302,50. 

À Canton, les cours se sont raffermis. On y a coté : 

Grèges. Canton filatures : Petit extra 4e récolte 13/15 
(en arrivage), 250 fr.; Petit extra 6° récolte 13/15 (flot- 
tant), 255 ; Best I New style 14/16 (flottant), 237,50 ; 
Best T° 18/15, 220-222,50. 


Resté en France... 


Métaux, — Voici comment s'établissent, em dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 


cl .64.16/ 3 * 65: 1/8 eJ 65.167 8 
c/ 268.17, 6 965 7, 6 e/ 266,171 6 
c/ 37.12/ 6 36. 6/ 3 c/ 6,17 6 


Cuivre, 64; 1/13 


Plomb.,. 37.3/ 9 


Zinc... 36. 1, 6 cl 35.17/ 6 35 18/9 c/ 35. 8/9 
Argent. 82. 8/16 c/ 32, 1/4 82. 3/16 c/ 82. 1] 8 
Tete 86 11/ , c/ 86/10/ . 


Gaoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
février, 15,15 (15,10) :A.-15,35 V.) ; mars, 15,85: A, (15.20 
AP 0e avi 15,10 A 1580 Va. (5 50 A.-T15 JO VE TS 


PETITES NOUVELLES 


va Compagnie Algérienne. — Dans sa séance du 
13 février 1925, le Conseil d'administration a décidé 
qu'il proposerait à l'Assemblée générale des action- 
nairés, qui séra convoquée pour le 24 mars 1925, de 
fixer à 65 francs le dividende de l'exercice 1924. 


van Le rendement des mines. d'or en janvier 1925. — 
Le Crédit Mobilier Français à reçu de la Chambre des 
Mines du Transvaal un télégramme lui annonçant 
que le rendement du mois de janvier a été’de 803.000 
onces d’or fin pour les mines du Witwatersrand et de 
20.692 onces pour les mines des autres districts, soit 
un total de 823.692 onces d’or fin, contre 825.273 onces 
pour le mois de décembre 19%4, qui se décomposaient 
comme suit ; 803.993 onces d’or fin pour les mines du 
Witwatersrand, 21.280 onces pour les mines des autres 
districts. 

D'autre part, le nombre aes indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 


la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 


preneurs à été de : 180.970 dans les mines d’or, 15.279 
dans les mines de charbon, 3,011 dans les mines de 
diamant, soit, ensernble, 199.260 indigènes. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 19 février 1925. 

Une tension brutale des cours des devises appré- 
ciées, vendredi et samedi derniers, s'est traduite 
par une avance rapide des valeurs d'arbitrage et 
par un tassement simultané des titres locaux. Mais, 
dès lurdi, les changes étant brusquement revenus 
en arrière, la cote s’est de nouveau stabilisée et, 
finalement, on reste, presque partout, à des cours 
peu éloignés de ceux pratiqués huit jours plus tôt. 

On annonce que le Gouvernement aurait linten- 
tion de ne pas demander au Parlement la proro- 
gation de la loi interdisant l'exportation des capi- 
taux, qui deviendra caduque à la fin du mois, Peut- 
être les boursiers, qui se sont plaints amerement 
des entraves que cette loi apportait aux opérations 
d'arbitrage, puiseront-ils dans sa suppression un 
motif de fermeté et surtout d'activité. 

La liquidation de quinzaine, au Parquet, s’est 
effectuée normalement : lles positions étaient rédui- 
tes au minimum, de telle sorte que le taux des re- 
ports s’est établi seulement à 4 7/8 %. : 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — La plupart de nos catégories de 
rentes n’enregistrent que des variations insignifiantes 
et ne semblent pas avoir souffert de la nervosité du 
marché des changes. Au contraire, de nombreux em- 
prunts gagés par l'Etat, et surtout les Bons du Tré- 
sor 1923 jre et 2e séries, ont fait l'objet de bonnes de- 
mandes. 

Parmi les fonds étrangers, on remarque en, clôture 
la reprise des rentes ottomanes, indécises au début 
de la semaine. Les rentes russes ont euü à supporter 
des réalisations. 

Banques. — Ce groupe, tout d’abord faible, termine 
mieux, et ce n’est que justice puisque les bilans pro- 
visoires publiés pour le dernier exercice font ressor- 
tir des bénéfices importants qui permettront de dis- 
tribuer des dividendes supérieurs aux précédents. 

Les banques d'émission sont soutenues, mais l'in- 
térêt se concentre surtout sur les actions des grands 
établissements de crédit et sur celles des banques 
d’affaires, 

L'action du Crédit Foncier est à 1.250. 

Le marché des obligations foncières et communales 
conserve son activité. Ces titres offrent des emplois 
avantageux pour les fonds dotaux, de mineurs et d'in- 
capables. 

Transports. — Les actions et les obligations de nos 
chemins de fer se présentent inchangées. Il n'est 
pourtant pas inutile d'insister sur les succès qu’a 
remportés aux Etats-Unis la dernière émission de l'Est. 

A signaler, dans le groupe étranger, l'avance des 
Wagons-Lits à 1.979. à 

Les valeurs de navigation restent très calmes. 

Notons, enfin, la fermeté du Suez. . . 

Valeurs diverses. — Alors que les valeurs d’eau et 
de gaz sont délaissées, les titres d'électricité ont, au 
contraire, fait l’objet d'achats discrets qui pourraient 
laisser entrevoir une reprise prochaine. 

Maloré l'orientation assez faible du marché des 
métaux, des minières étrangères se présentent très 
résistantes, favorisées, il est vrai, par le niveau élevé 
du change. 

Les charbonnages, comme les métallurgiques, sont 
délaissés. “ 

AUX sucrières, on note une bonne tenue générale. 
La Say se traite à 1.890, les Sucreries d'Egypte à 1.231. 

MARCHÉ EN BANQUE 

La légère faiblesse constatée cette huitaine sur les 
pétrolifères ne sera vraisemblablement que de courte 
durée, car les avis qui parviennent de New-York in- 
sistent sur la diminution de*la production. 

Les caoutchoutières se retrouvent à péu de chose 
près aux environs de leurs cours précédents. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | 
EE M Se LE D 2 0 dE, en D: AE à 0 
mines d'or, territoriales 


Les valeurs sud-africaines, 
et diamantifères sont plutôt quelconques, malgré la 
tension de la livre. Les craintes qui s'étaient mani- 
festées, il y a quelque temps, au sujet des intentions 
fiscales du Gouvernement 
moins vives, mais les cours n'ont pas bénéficié de ce 
revirement. 

L'introduction des actions du Secteur Electrique des 
Voüles d'Alger a été réalisée avec le succès que jus= 
tifient les perspectives de l’entreprise et les résultats 
satisfaisants du dernier exercice. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 


du 19 février 4925 Re 


sud-africain, paraissent 


58 1/8; Emprunt 5 9% 10158 ; 
14 1/2; Utah, 185/8: Rand Mines, 


1254) 2 PRI0 LINE 
Transport, 4 5/8. 


PARQUET Nord : 9060 
D ODJO ER TES 8:60 -Orléans 2.5.5, 07 é 2 0 
3 0/0 amortissable.. DO. + | OST, Sn roreee 
8 1/2 0/0 amortis..…. 80 .. | Métropolitain....... 440 
5 0/02 esse 97 15 | Nord-Sud....., oran 
HO ONE EEE 49 80 | Ce Paris. de Distrib.. 880 . 
40/0 1918 re 9 .. | Thomson-Houston.. 450 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 71 45 | Penarroya.......... 1780 . 
6:0/0 UPS 10 Messag. Mart. ord. 161. 
Bons Trésor 6 9% 1922 483 50 |  — —  prio 145 

SRE ut 19 470 50 | Omnibus......, 553. DOS 

— — Sept. 1923 463 50 | Transatlantique ord. 198 
Crédit National 1919 327 . — —  prio.  149- 

_ — 1920 534 50 | Voitures à Paris... 849 .. 

— — 1991 412 :.1Raff. Say-ord...…... . 1880 

— — 1922 431 .. | Obl. Est anc. ....…. 222, 

Eee _ 1922 487 50 | Obl. P.L.M.fus.anc. 219 .. 

— — 193 379 ..| — Midi anc. ..... 209. 

— — Juin 23 384 — Nord anc....….. 218: 

— Janv.24 370 — Orléans anc... 228 . 
Eglises dévast. 60,0 340 ,.| — Ouest anc..... _ 208 50 
Grosse Métall, 6 0/0 332 .. | Japon 5 0/0 1907... 299 . 

_ _— nouv. 328 ..| — 400 or 1910. 202 .. 
Cail-Fives-L.-Th.6%% ‘330 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 10 40 
Obl1. Houiïllères 62/, 395 ., | — 5 0/0 1906... JErES 

_ _ 1922 350 .. | Turc Unifié......... 57 1 
Ini. Sucrière 6 0/0.. 334 .. | Banque Ottomane,, 868 . 
—_ — : 1922 339 .. | Rio-Tinto........... 3880. 
Industr. Alsac.6 0/0 332 AFDeS: STE EE 

—  — 1922 322... |Sucreries d'Egypte. 1234: 

Métall. sinist. 60/0. 350 ., | Aciéries de France., 320 .. 
Usines sinist. 6% % 360 Decauville:;.:.... RE MOT LE 
Obl1. Ville 1871...... 302 Fives-LiHe ......... 1660 .. 
—. — 1898...... 208 Montbard-Aulnoye.. 160 .. 
—  — 1905...... 290 Creusot ire tes UD 
— — 1991...... 380 Soie artificielle... 6375 . 
— Foncières 1879, 430 — d'Izieux....... 2800 . 
= à — Pa : Fe Usines du Rhône... 424 …. 
— Commun. St 

E = 1891. 188 Le MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6890 -. | Bakou.............. DDR 

— de l'Algérie... 4500 Balia Karaïdin..... 190 50 

— Nat.de Crédit. 685 Financ. des caoutch.. 199. 

— Pariset P:-Bas 1375 .. | Cape Copper ....... 23 29 
: — Union Paris.. 870 .. | De Becrs ord....... 152% 
Comp. Algérienne.. 1029 ., | Lianosoff........... DAS 
Gompt.:d'Escompte.. 92% . | Malacca...….,...... Nb 
Crédit Foncier....:, 1270 Maltzoffs,. en 290 ... 

—. JIndustriellib. : 925 .. | Mexican Eagle... 90% 

—. Lyonnais... 1501 ..|Modderfontein B.... .19%5 50 

— Mobilier... 501 Rand Mines...... ‘= sra001 
Société Générale..., 752 EHATSIRS En eee 383 . 
SUEZ Pomerra ne 9380 Utah Copper... 1795 
IST RES ES 520 Vérmincksn esse 1860 
PRLEME TRES 790 Royal Dutch :,,.:: 322002. 75 
US TS Re 630 .. | Shell Transport.... 442 ... 

Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


Emprunt français 8 0/0, 
60 71/2; De PBeers, 
42 ./.; Royal Dutch, 34 7/8 ; Shell 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 122../: ; Calumet, 15 8/4 ; Canadian Pacifie, 150 ./.; 


Louisville Nash, 107 1/2: 


ted Steel com., 124 8/4; Royal Dutch, 55 8 
port, 43 1/8; Argent (américain) 68 5/8. 


Southern Pacific, 105 1/2; Uni-. 
18; Shell Trans- 


EE 
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à partir du 1 de chaque mois TéLéPHonNg : Central 46-61 LA LIGNE 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Baroimas d'Emission de lenrepei (En millions de fraues) (1) 


ÉERINOrP: . CHAPI TRES 


Encaisse a. o Aer Mrs so 
métallique 52 Pate ol,nalTe 
DATES rime sies ss steselee 
Ar || £s |S221536|<s2|20% 
Le ent||ss |Scsiaeslrrelez? 
à EU OBS: old, © 
FRANGE — Banque de France 
1914 18 juillet....1 4,104) 640 5.912] 943| 1,541] 739 3% 
1925 12 février....| 5.546| 305 || 40.778] 1.878] 4.816|3.072 7 
1925 19 février....| 5.546! 305 || 40.77%1|| 1.929] 5.009|3.005 ji 
1925 20 février....| 5.546] 306 || 40.792!| 2.014|:5.10912.914 7 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 
‘914 93 juill.......1 1.696| 41 2.364|] 1.180 939 14 4 
1925 31 janvier ....| 1.043] 73 2" 311 934 | 2.218) 02 10 
1025007 février... 1.056! 76 2.299]||: 1.023 |-2,059| 459 10 
1925 L£ février... 1.082179 2.200{| 1.162 |.1.969 40 10 
ANGLETERRE — Banqgus d'Angleterre 
1914 3 juillet,....1| 1.004 » 133 || 1.055 841 » 3 
1925 4 février. ...| 3.214 » 3.136 || 3.373] 1.842 » 4 
4925: 11 février.,.…. 3.214 » 3.121.) 2:877| 4.837 » 4 
1925 1$S févriers...,| 3.214 » 3.106 || 2.781| 1.876 » 4 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet... 262 56 ET19 109 :| 837 96 5 
41925 15 févriens..2t0r 972 15 1.641 213 |1:47L.| 889 5% 
1925412 féyrier....l 27% 14 1.630 169 |1.378 | 328 5#K 
1925419, février: 2]: 272 75 7.967 181 1.324 | 362 548 
DANEMARR — Banque Mationale 
-914 81 juillet... 110 » 219 24 | 94 15 6 
1924 29 novembre.| 293 | 32 671 100 | 324 83 7 
1924 31 décembre:.| 293 29 -670 114: 262 85 7 
1925 31 janvier....|[ 293 26: | 638 95 | 301 18 7 
! ®: ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 924 juillet... 543| 730 || 1.919 498 446 170 4% 
1925 : 7 février....| 2.536! 657 || 4.576 981 984 |1.250 D 
1825 14 ee .| 2.286! 658 || 4.549 11.009 |1.020 |1.235 5 
1925 21 février. 2.530 659 || 4.499 [11.032 [1.047 [1.203 || -5 
GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet. PA A » 229 239 46 38 6 
1924 15 novembre.,| 40 ». ||4:803 112.685 | 919 213 1% 
1924 29 noyvembre..|: 40 » |4,826 ||2.711 | 909 198 1% 
1924 15 décembre. . 40 , » |J4.821 ||2.708 | 921 214 1% 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
LOLA TIMES EE. 340) 20 652 10 185 ‘283 43% 
1925 °2 Février; “1,060! 33 1.936 87 496 333 4 
1925, 19 février rate: 000187 1,895 104 482 313 n 
£925 16 février . 1.060{. 41 1,874 132 479 315 4 
ITALIE — Bangue d'Italie 
191% 31 juillet..:..| 1.105] 89 1.730 245| 586 115 5 
‘924 31 décembre. 890| 84 1113.987112.361|3.808 |2.733 54 
1925 10 Janvier... 890| S4 |13.850111.75913.654 |2.302 5% 
1925 20 janvier... 890 84 13.502111.79913.650 [2.158 5% 
NORVEGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet. 61 2 173 20 | 109 | 6 5 
1924 30 septembre. 206 14 545 176 443-| 33 7 
1924 81 octobre....| 206 15 541 158 404 29 7 
1924 30 novembre . 206 10 927 155 369 68 6% 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1934 22 juillet... | 44 52 457 26 122 o 5% 
1924 :0 décembre..| 48 15 9:829 452 914 78 9 
4924 17 décembre..| 48 15 || 9.825 || 442 | 906 | 78 9 
1924 241 décembre..| 48 15 9.876 426 909 17 9 
ROUMANIE — Banque Nationale 
1914 18 juillet ....] 154 1 At 44 2671 47 5x 
1924 G'décembre..| 563 13 ||19.308 523| 7.233| 430 6 
1824 13 décembre..| 563 13 ||19.397 486|.7.208| 440 6 
1924 20 décembre..| 563 12 1f19.487 |f 859] 7.358| 447 6 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 
au par de la monnaie de chaque pays. 


À 


Encaisse : = PRINCI*, CHAPITRES o 
à $ © ? ms Oo — 
métallique 22 REA d |, 0 D||T 2 
DATES FN ed less asrRss ss 
«+ | gent || © SE ä “a |A és S 
SUËDE — Barque Royale 
19144 31 juillet ...| 146 8 320 109 238 11 5 
192% 29 novembre.| 335 7 152 187 465 583 ||5 $ 
1924 31 décembre. | 332 | 6 || 752 ||427 | 643 | 52 || 5 4 
4025 31 janvier ...| 328 9 676 309 561 44 5 % 
SUISSE — Banques Nationale 
1914 93 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1925 31 janvier... 506 90 325 164 304 52 4 
1925 7 février....| 499 90 796 139 287 53. |f 4 
1925 14 février....|: 499 90 169 116 239 50 À 
ETATS-UNIS 
: Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 || 1.298 55- 4% 
1925 14 janvier....114.765| 694 || 8.690 |[11,499| 2.929 3 
1925 21 janvier....114,724| 694 || 8.493 110.925! 2.545 3 
1925 28 février ....|14.697| 716 || 8.422 |111.066| 2,908 3 
1925. 4 février ./..114.00%4|: 719 || 8.452 |[111.193| 3.152 3 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Change de Paris sur (papier court) 


16 juill AE 4 févr. 11 févr.' 
Poir | 1814 | 1925 ! 1929 | 1995 

Londres... .[ 25.221 25.184! 88 485] 88 495! 89 185 
New-York 5.18$!: 5.16 | 18 45 |_18 47 | 18 67 
Argentine....[220 » » » vom M»: 1» » » 
Belgique ..... 100 » | 99.50 | 96 44 | 96 55 | 95 10 
Berlin.,,.....1123.46 1122 # » ») [440 » [442  » 
Buigarie.....1100 » » » » » » » » » 


Canada ......} 5.184 
Espagne .....1100 » 
Finlande.....[100 » » » » » 5» » » » 
Grèce. ee ROUES » » » 1» » :» | 31 » 


.16 p» » | 18 475! 18 GX 


Hollande ....1208.30 1907.56 [744 25 [744 25 |752 » 
Hongrie {l)...| » » » » » » » » » » 
Italie ........ 100 » | 99.62 | 77-225! 76 75 | 7 295 
Prague......, 105.01 1104 & | 54 85 | 54 60 | 55 15 


Roumanie ...1100, » » » 9,55 9 5751 9 625 
Yougo-Slavie.l100 » » » | 30 80-| 30 » | 30 50 
Suêde......., 138.89 |138.95 ” 95 [498 50 |503 25 
Norvège... 282 « 15 5 
Danernark 
Suisse.......11400 » 
Vienne (1)...|— — 
(1) La cote donne 
représentant au pair 405.010 fr. et au 15 juillet:1914, 


»- » 329 75 1331 » 


26 «» | 26 » | 26:375 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies 


Unités {16 juill 28 janv. 4 févr. 11févr,1 


maintenant la valeur de 100. 


18févr. 2! 
1925 1925 


90 265| 92 02 


18 95 | 19 33 
» » » » 
95 925| 96 89 
455 » |460 » 
» » » » 
» y » » 
269: 75. 1274 19 
48" » » -» 


» » 31 » 
760 1251774 2 
» » Li 
13 735| 77 80 
56 50 | 57 20 
9 625]. 9 375 
30 80 | 31 » 
511125 
290 251294 50 
334,10 
364 75 
26 6251 27 125 
000 couronnes 
104.187 fr. 50. 


étrangères 


8 févr. 25 févr. 


1914 | 1995 | 1925 | 1925 | 1925 | 1995 
Londres....1109 liv.| 99.72 350 83 1350 87 353 61 |357 89 364 85 
New-York..| » dol.| 99.56 355 93 1856 38 1860 19 1865 65 3172 93 
Argentine..| » pes.| » » LS RE UNE) à LORS AE A 0 ND) » » 
Belgique...| » fr..| 99.50 96 44 | 98 55 | 95 10 | 95 925] 96 89 
Berlin...... » InK.| 99.48 » » [356 40 [358 02 :368 55 912 60 
Bulgarie ...| » leval » » AR DR EE AND IE EE » » 
Canada . » dol.| 99.56 » » 1356 48 [359 71 » » » » 
Espagne ..,| » pes.| 96.55 | 263 94 |264 25 264 50 1269 75 | 274 19 
Finlande...| » mar| » » »1 » » » » » | 4S » » » 
Grèce......| »dracl » » » » SPONSOR: 5 DS » |» 84» 
Hollande ..| » flor.| 99.64] 357 26 1337 26 [360 98 1364 88 3171 66 
Hongrie....| » cou'| » » » » » » » » » » » » 
ftaler. te; » lire) 99.62 74 2251.16 75'| 77 226! 77 725 11 S0 
Prague. » cou‘! 99,22 52:23.| 62» | 5243 | 53 81 54 48 
Roumanie. » Je) "15229 9:66:1%9:575| 9 6251: :9 625 9 375 


‘Yougo:Slav » din.| » » 30 80 | 30 » 
99.46 358 02 :358 92 


Suêds.. » cou’ 

Norvège... » cou'|- 99.46 | 203 5 203, 67 

Danemarx..| » cou'| 99.46 » 231 42 |238 32 22 18 
Suisse .....| » fr..1100.06 | 855 62 25 356 75 B60 25 


Vienne.....! » gou'| 99.22 0 03 


30 50 | 30 80 | 31 » 
362 34 [368 10 | 374 94 
05 02 {208 98 | 212 04 


245 97 


364 15 | 371 50 
0031 003! 0 03 


0 03 
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La tendance du marché des changes, au cours 
de la dernière huïtainé, à été indécise. Au mouve- 
meht de baisse, qui s'était déclenché après la pointe 
de hausse du samedi 14 février, a succédé tout 
d’abord une reprise des devises étrangères. Le 
dollar, qui avait clôturé le mercredi 18: à 18,95, 
s’est avancé, pendant la séance officielle du jeudi, 
à 1920, pour fléchir légèrement après bourse, à 
19,13. L'évolution des cours a encore été très irré- 
gulière durant la matinée du vendredi 20, Le 
change américain a enregistré de multiples fluc- 
tuations. Ce n'est que pendant l'après-midi que sa 
tendance s’est ofientée vers la baisse. 

Malheureusement, cette détente n’a pas persisté. 
A partir du samedi 21, le marché des changes est 
redevenu ferme. Le dollar à progressé à 19,075 et, 
dans la soirée, il a atteint le cours de 19,17 après 
la réception de parités moins favorables de New- 
York, La fermeté des cours s'est maintenue les 
jours suivants, mais l'avance des devises a été 
beaucoup plus lente. Une certaine stabilité s’est 
même établie le lundi 23 et le mardi 24 tévrier. 
Durant ces deux journées, le change des Etats- 
Unis s’est inscrit, en effet, respectivemant à 19,22 
et 19,245. Maïs le mouvemeht dé hausse du dollar 
a repris assez vigoureusement le mercredi ; pen- 
dant la séance officielle, la devise américaine s’est 
négociée à 19,38 et, après bourse, elle à accentué 
ses progrès, se traitant jusqu'à 19,44 

Dans l’énsemble et, malgré la tension des der- 
niers jours, le marché des changes a montré d’as- 
sez bonnes dispositions, Il n’a pas été en proie, 
comme la semaine précédente, à une grande ner- 
vosité, de sorte que la valeur de notre monnaie a 
pu se maintenir dans de meilleures conditions. 
D'ailleurs, la spéculation ne semble pas avoir joué 
un rôle important au cours de la dernière hui- 
taine ; après quelques dégagements opérés à la: 
suite des déclarations de M. Herriot, elle s’est 
plutôt bornée à conserver ses positions qu'à en 
prendre de nouvelles, L'activité du marché a bien 
été considérable, mais elle a été alimentée surtout 
par les demandes commerciales. 

Toutefois, il ne faut pas se dissimuler que le 
malaise, qui s’est récemment manifesté sur le mar- 
ché des changes, n’est pas encore dissipé. L’étroi- 
tesse de notre Trésorerie suscite toujours des in- 
œuiétudes ; au bilan de la Banque de France du 
19 février, le Trésor ne disposait encore que d’une 
marge de prélèvement de 100 millions, alors que, 
généralement, à cette époque du mois, il dispose 
de sommes plus considérables qui dui permettent 
d'aborder assez aisément la grosse échéance men- 
suelle. Bien qu’on sache le Gouvernement décidé 
à s'opposer à une augmentation de la limite d’émis- 
sion, cette situation serrée du compte de l'Etat à 
la Banque pèse sur le cours de notre devise. Il 
serait urgent d'y porter remède. Dernièrement, 
M. Clémentel a annoncé qu’il avait reçu la pro- 
messe, de la part de banquiers américains, de 
l'émission d'un emprunt après le vote définitif du 
budget. Cette nouvelle avait été bien accueillie sur 
le marché des changes et avait contribué à accen- 
tuer la détente des devises vendredi et samedi der- 
niers. Malheureusement, si les milieux financiers 
sont bien disposés à notre égard, nous rencon- 
trons quelques oppositions dans le monde politi- 
que. Les protestations formulées à la suite des dé- 
clarations de M. Clémentel par divers membres du 
Sénat américain ont fait craindre que la réalisa- 
tion de l'emprunt français soit compromise. Il en 
est résulté une légère baisse du franc à New-York. 

Bien que la livre sterling aït subi quelques pe- 
tites oscillations de cours sur le marché américain, 
elle a suivi à peu près les fluctuations du dollar. 

Il semble qu’en Angleterre, on ait perdu l'es- 
poir de revoir la livre atteindre bientôt au pair de 
l'or. Lors de la forte hausse du change anglais, au 
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début de janvier dernier, fous avions indiqué lés 
obstacles qui s'oppôsaient actuellement au rétour … 
‘au pair de la livre sterling. La seule chancé de 
succès résidait dans l'obtention d’un important | 
concours financier des banques américainés mais, Ex: 
en dépit des efforts de M. Montagu Norman, qui A. 
était allé spécialement aux Etats-Uriis, la Grände- pe: 
Bretagne n'a pas pu trouver l’aide indispensable 

pour mener à bien cette entreprise délicate.  «. 


Gours des Changes de New-York sur : à S: 
- 16 27 4 do 17 A 
Pair ljuillet| janv. | févr. | févr. févr. févr. 
1914 | 1925 | 1925 |”1925 | 1925 | 1925, + 
Paris .....| 19 30 19 35 5 40 5 41 5 36 5 30 519: 
Londres ..| 486$! 4 873] 47954 79 3/8] , 477:) 4.76%), 4 5 > 
Berlin ....| 23 82 1:23 76 |:23 81 23 81 23 81 23 81 28 81 A 
Amsterd. .| 40 195/  » 40 25 | 40 25 | 40 23 | 40 13 | 40 03 
Italie s4.,:1.19 20 » 418 | - 4 16° À 14 4 11 4 06- 
Suède’... "20 80% 26 95 | 26 96 | 26 95 | 26 96 | 2696 
Norvêge :.| 26 SU » 15 39 15 30 15 26 | 15.27 15 22 
Danemark.| 26 80 » 178 PPS EME 02) Fa | 17 80 
Praguë:..| 20,26 » 2 98 2, 96 2 96 à 2:97 
Espagne ..| 149 29 » 14:80 174433 |.144 90 AAA OMC & 
Suisse:.,,141929 13. 19 31 19:80 :19%29 19 26 Ÿ 19 22 La" 
CGallmoney| » 3 0/0 | 4 % (3 4/2 Gt +4 Y 4, % 18 1/2 
Changes à Londres SE NENE : A 
,.. 116 juil i27janv.,8 févr 10févr. TRANS A 
Pair | 4014 | 1926 | 1925 | 1995 |1925 °1985 
Paris ........| 25.224! 25.181! 88 85 | 88 575] 89 175| 90 675! 91 70 
New-York. ..| 4.866! 4.917814 79 #14 79 4 |4 78 3 | 4774) 4764 
Belgique... 25.99 | » »| 92 9%] 92 80 | 93 70 | 9425 | 94 T0 
Espagne :....! 95.92 | 25.90 | 83 64 | 33 49 | 33 CL. | 33 55 | 33 57 + 
Hollande ....| 12.109! 12,125 11 89 | 11 S9 | 11 88 | 41 S8 | 11 87. 
Italie. ....| 25.29 | 95:268 1114 # [415 3/8)115 11/2/4146 w» |119 315 
Portugal... | 53.28 | 46.19 |? 13/3212 13/32]2 13/32|2 18/82]2 18/32 
Prague.......| 24.02 »  |161 1/4/161 # 1162 » |i61 » 1160 4/2 Ne 
Grèce... .,..,| 25.22 » 284 - » [284 y» [298 1/21302 1/21/2920» LR 
Roumanie ...| 25.22 » 920 » [925 » [925 » |941:5,|985 » » Eh, 
Yougo-Slavie.| 25.22 ». 1291 » |297.4/21290 1/2 Hi TOI EU PES 
Bulgarie... | 25.22 5. [660 » [660 » |660 » [600 “o [657 1/2 
Turquie.....,l10 » » 885 » [907 1/2/010 : » 1910, » [985 pu Tee 
Finlande ..,| 25.22 » 190 1/21190 » 1190 :» 1189 4/2/188 SJ 
Suède .....,.1 18.15 | 18.26 | 17 T9c| 17 78 | 17 955| 17 :05|. 17665 F à 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 81 315] 31 30 | 31 305| 31 29 | 831 297 ES 
Danemark ...| 18.15 | 18:264| 26 85 | 26 82 | 26 90 1.26 815) RGAT Nr 
suisse ..::,1.1 26:29 | 25.148 | 24 85 | 24 8151 24 801 / SE OS AN 
- Allemagne 14 — au pair, 20.43 reichsmarks, le 24 f& | 


vrier 1925, 20.000 reichsrarks. 


Autriche 1£ — au pair, 24.02 couronnes, le 24 fé, = 
vrier 1925, 337.500 couronnes. CEA SRE 
Hongrie 12+— au pair. 24.02 couronnes, le 24 fé- DFE 


vrier 19925, 346.000 couronnes. 
Pologne 12 = au pair, 
1925, 24.80 zloty. 
Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


25.22 zloty, le 24 fes riei | à "E 


45 3 10 17 QE AT MES 
juillet | février | février | féyrier.| fÉVrIer 
1914 1925 1925 1925. LORS EURE 
Valeurs à vue [T7 Pr eva] Br LD ÿ LS 


Alexandrie... 97 21/30) 97 15,32] 97 15/32] 0% 15/89) 07 15/52 0 


Rio-de-Janeito ..e..l 45 7/8 | 513/16| 5 5/8 | 5414/16/05 AGE 
Valparaiso.........| 24 71 43 80 43 A0 43 20 42 OBS QUES 
Câble transfert 2 LE CROIRE Ù 
Montréal... 1 Ve» 04.70 1116 419 4.71 7/8 |£.76 5/8 DE REX 
Bombay........,..11.8 1/32)1:5 15/16| 1:6 1.6: 55 HORS RE à 
Calcutta 142.14320211.8 80782 1:65 65/6 | 2R°6: 1:6-. #2 GES 
Hong-Kong. u.sc.s1.10 5/16 224 4132 | 2.4 2,4 De AUS 
Shanghal.,...5+e: 12.0 18/4 |3/2/04n 3.2 342 HUNIS 2000) 
Buenos-Ayres...,..l 47 11/16| 45 25/32| 45 1/2 45 5j32 | 45 41/32 
Montévidéo ...:.1..| 51 3/32] 48 344 | 48 174 | 4$ » | 47 AJ 
SiNgaPOUT «sous. [2.3 15/1612.4 9,64 [2.4 7/6412,4 5/16 222 3/64, 
YOKONAMA . .ssesse (2.0 8/8 11.7 5/1611.7 25/92,1.71 35/64 1 NN5B GE 
Manille... .ïssssslt 5 5 19.0 18/16/240 13/1612,0- 15/16 2 MS 
Mexico. nie tel 46 9/4 | 267 » |: 26 (MO No 
Lima (1)... 00% 4 45 1/44 148/8 1248» A2 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. TL, 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres … 


LS 
x 


Age Op | ENT SARL y SA EU À 
janvier janvier janvier |février, février | février février" 
1925 1935 1925 1995 + 1925. EF 1925 1419257 
À - D arcs — : Ê: 
Covrs de l'or.l87.1 | 87.2 | 86 11 | 87» | 87.2 | 86.10 [SG #1" 


Cours del’arg.|32 3/8 |32 3/16132 1,8 | 22 1/41]32 178 132 5/16/32.3/8n 
Es.horsbanq.i3 27/3213 » |3 13/1613 3/4 13 25/321 3 3/4 |3 SAT ee 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les +» 
cours donnés ci-dessus à la date du 24 février 1925 repré 
sentent 12.795 fr. 71 par kilogr. fin d'or et 429 fr.39 par . 
kilegramme fin d'argent. ALTER RE 1 


manifestée. 


 matique, des milieux d'affaires, bien plus 


(4721) 


QUESTIONS DU JOUR 
La Trêve À 
Le calme a régné quelques jours à la Bourse et 


sur le marché des changes après le discours que. 


prononça M. Herriot à la Chambre des députés le 
lundi 16 courant. Les cours des fonds nationaux 
ainsi que des actions et obligations françaises se 
sont montrés plus résistants que précédemment, 
sans pourtant enregistrer une avance appréciable, 
et si les titres étrangers ont 
preuve d'une incontestable fermeté, ils n’ont pas, 
en général, dépassé avant mardi les niveaux 
extweptionnels touchés vers le milieu du mois: 
Quant à la livre et au dollar, après un fléchisse- 
ment passager dans la journée du mardi 17, ïls 
se sont un instant stabilisés respectivement un 
peu au-dessous de 91,50 et de 19,30. Mais mercredi 
et hier une nouvelle tendance 


Un temps de pause a donc été observé dans le 


mouvement de panique qui s'était dessiné de façon 
Si inquiétante à partir du 12 février. Le Gouverne- 
+ ment'et le Parlement 


1 comimiettraient cependant 
une grave erreur, dont les conséquences pour- 
raient être tragiques, s'ils en concluaient que 
« l'alerte est passée », et s'ils considéraient comme 
inutile désormais de poursuivre l'effort auquel ils 
paraissaient résolus en vue de restaurer la con- 
fiance publique dans le crédit de FEtat et l'avenir 
de nos finances. | 

Eu effet, lPapaisemént que nôus avons remarqué 
a été plus apparent que réel, et est résulté d’une 
absStention provisoire, d’une restriction systé- 
| que 
d'une évolution de l’opinion commune : dans l’in- 
certitude du lendemain, dans l'espoir que.des me- 
sures salutaires seraient prises en temjps opportun, 
mais, aussi, dans Ja crainte que les actes néces- 
saires sorent ajournés, l'épargne s’est tenue sur une 
réserve absolue, On-a cessé, assurément, de ven- 
dre en masse dés rentes et des bons du Trésor, et 
d'acheter, coûte que coûte, du Suez, du Rio et de 
la Royal Dutch : maïs les demandes de valeurs 


_ françaises et les offres de papiers étrangers ne se 


sont point multipliées ; de même, si les couvertu- 
res Commerciales de change ont, de nouveau, subi 


. f L x { J 
un ralentissement, aucune spéculation à la hausse 


de notre monnaie ne s’est produite. Dans tous les 
domaines on s’est recueilli, on a attendu, ne tra- 
vaillant qu’au jour le jour, assurant l'expédition 
du minimum indispensable d’opérations  cou- 
rantes. à | 

Céttée atonie, pour ne pas dire cette léthargie, 
prouve que l'équilibre moral du pays n'est pas 
rétabli. 11 s'est arrêté un instant sur la pente glis- 
sante qui risquait de le précipiter à d’abîme, mais 
il n’a pas commencé à remonter la côte qui doit 


.Jé conduire sur un plateau où il pourra se tenir 


fermement. Les contacts que nous avons quoti- 
diennement avec des commerçants, des industriels 
et des banquiers attestent qu'un sentiment d’in- 
sécurité et de nervosité extrême subsiste 
toutes les classes de Ja population laborieuse : 
l'explosion de la crise de la peur dont nous par- 
lions la semaine dernière a été retardée, mais la 
peur de la crise reste aussi vive, et elle pèse sur 
nous dangereusement. 

Un tel état d'âme ne saurait sé prolonger sans 
les pires inconvénients : nos lecteurs savent qu'il 
est possible d'y mettre fin par uné politique mé- 
thodique, k pee 


/ + % 
Il serait, à la vérité, injuste de prétendre que 
rièn n'a été réalisé, dans la huitaine écoulée, pour 
rasséréner les esprits. re 


\ 


continué à faire 


à la hausse s'est 


dans : 
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Ainsi qu'il l'avait annoncé, le Gouvernement a 
. abrogé, par décret paru au Journal Officiel du 
mardi 24, les dispositions mises en vigueur depuis 
le 1% janvier en ce qui concerne le bordereau de 
coupons. Le texte de cette décision est très bref : 
& L'application du décret du 16 septembre 1924 
(réglementant le fonctionnement dudit bordereau) 
est suspendue », dit-elle purement et simplement. 
Pour en Saisir toute la signification, il convient de 
souligner qu'elle a suivi un vote unanime de la 
Chambre, intervenu samedi soir dans les circons- 
tances que voici : le projet de loi de finances en 
cours de discussion contenait un article 20 et un 
article 21 modifiant en quelques détails, mais les 
confirmant dans leur ensemble, les stipulations de 
la loi du 22 mars 1924 instituant un contrôle extra- 
ordinaire des encaissements de coupons et reve- 
nus de valeurs mobilières ;: à la demande du Minis- 
tère, une rédaction toute différente leur a été subs- 
tituée : « Les articles 61 à 64 et 66 à 68 de la loi 
du 22 mars 1924 sont abrogés » : en invitant ses 
collègues à adopter cette disposition, le rappor- 
teur général à déclaré catégoriquement : « C'est 
la suppression du bordereau de coupons ». 
Depuis mardi, en conséquence, le régimé en vi- 
gueur, jusqu'au 31 décembre dernier est de nou- 
veau appliqué, et les capitalistes, n’auront plus à 
s’alarmer des facultés véritablement exorbitantes 
qui avaient un instant été conférées au fisc pour 
rechercher les mouvements de leurs comptes en 
banque et vérifier les payements de dividendés ou 
d’arrérages. Nous Sommes convaincus que la ré- 
forme aura, une heureuse influence : elle ramèe- 
nera dans nos établissements de crédits les dié- 
pôts retirés en masse durant les précédentes £e- 
maines et fera sortir de leurs cachettes où ils se 
terraient -improductifs nombre de coupons dont 
l’encaissement avait été différé ; par là, dés dis- 
ponibilités seront rendues au marché des capitaux 
Cependant, l'effet salutaire qu'il est permis {en 
attendre ne sera complet que lorsque l'on aura 
définitivement écarté des menaces encore pendan- 
tes : M. Viollette a donné son adhésion à la sup- 
pression du bordereau de coupons «.sous réserve 
de l'étude des projets nouveaux qui seront souu:is 
à da Commission des finances » ; il est essentiel que 
l’on connaisse au plus tôt La nature de ces projets 
et que ceux-ci ne présentent aucun caractère agres- 
sif contre le capital et des capitalistes. Des contrô: 
les généraux, par signes extérieurs indiscutables, 
seront accueillis Sans objection, mais le mal qu'on 
a voulu éviter reprendrait dé plus belle si, sous 
une forme détournée, on revenait à des moyens 
d’inquisition. individuelle. La thésaurisation et 
l'évasion dont nous avons souffert durant les mois 
de janvier et de février ne seront réellement en- 
rayées qu'à cette condition. 
Un autre geste opportun est celui créant une 
« Caisse de rachat des rentes » en vue de leur 
amortissement. Il est hors de doute que si, par là, 
nous arrivons peu à peu à soutenir le cours de 
nos fonds d'Etat, puis à éteindre progressivement 
notre dette publique, une grande: étape sera fran- 
.chie vers l'assainissement. Mais il ne suffit pas de 
créer l'organe envisagé : il faudra enco'e le doter 
de ressources lui permettant d'agir efficacement. 
Or, celles-ci apparaissent, quant à présent, problé- 
matiques : si, en revisant le budget des dépenses 
qu'il va prochainement examiner, de Sénat réussit 
à alléger certaines de nos charges, ét si l’excé- 
dent aïînsi créé est consacré à l'œuvre préconisée 
par M. Clémentel, un résultat utile pourra être 
obtenu ; jusque là, la « Caisse » n'aura que la va- 
leur d'un symbolé….. ce qui est bien peu de chose à 
l'heure actuelle. 
- Nous approuvons également le projet tendant à 
bonifier un éscompte de 5 % aux contribuables qui 
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payeront leurs impôts par anticipation : il n'aura 
toutefois de rendement. que si, grâce à une amélio- 
ration générale de la situation, lé loyer courant 
de l’argent vient à être abaissé. À 
Enfin, il y a lieu de féliciter la Chambre du 
zèle et de la discipline — tardifs, mais tout de 
même réels — avec laquelle elle vote la loi de fi- 
nances.: on nous à épargné des écarts de langage 
qui eussent pu être dangereux, et l’on est main- 


tenant fondé à croire que l'exercice 1925 ne comp- 


tera pas plus de quatre douzièmes provisoires ; 
bien des appréhensions seront dissipées de cé 
chef. 

Pour tangible qu'il soit, cet « actif=» du labeur 
accompli en une semaine ne nous satisfait pour- 
tant pas pleinement. Nous avons noté au passage 
les réserves motivées par la perspective de nou- 
veaux contrôles destinés à suppléer le défunt. bor- 
dereau de coupons ét par l'absence de dotation 
de la future Cäisse de rachat des rentes, Il nous 
faut déplorer également que l’on n'ait pas encore 
abrogé la malencontreuse loi du 3 avril 1918 qui, 
sans empêcher le moins du monde lexportation 
des capitaux, nuit considérablement aux banques 
françaises et favorise la concurrence  d’établisse- 
ments étrangers. Aucune manifestation concrète 
d'une volonté d'économies n’a pu, d'autre Part, 
être observée. Il n'a pas été indiqué de plan ten- 
dant à faire face aux échéances que l'Etat aura 
à supporter à partir du 1% juillet, de sorte que les 
bruits les plus fantaisistes et les plus alarmistes 
continuent à circuler sur les solutions qui pré- 
vaudront en dernière analyse. Enfin, et surtout, 
nul remède n'a été apporté aux embarras de Tré- 
sorerie, et la circulation de la Banque de France 
demeure si près du maximum que les facultés 
d’escompte commercial de notre Institut sont exa- 
gérément resserrées. 

Cette question de la Trésorerie préoccupe parti- 
culièrement nos compatriotes et aussi les étran- 
gers. Des économies immédiates, certaines réali- 
sations possibles de biens domaniaux, la création 
rapide des Banques de la Sarre et de Madagas- 
car, enfin quelques amendements à la législation 
du chèque (sanction plus forte frappant les émis- 
sions sans provision, exonérations fiscales plus 
étendues, obligation de régler par ce moyen di- 
verses dettes, etc.) pourraient améliorer rapide- 
ment la situation. Si l’on tergiverse, si l'on perd 
du temps, on sera contraint, bon gré, mal gré, de 
recourir à des mesures plus graves, dont les réper- 
cuüssions sont aujourd’hui mal définissables. 

“ %# 
% % 

On le voit, il n’est pas possible de s’abandonner 
à un « optimisme béat » parce que la livre et le 
dollar se sont ralentis dans leur ascension et que 
nos fonds nationaux ont conservé les cours où ils 
s’inscrivaient il y a une quinzaine. 

Nous sommes « en trêve » : celle-ci nous prépa. 
rera ‘une paix féconde si le Gouvernement la 
met à profit pour appliquer les. directives rai- 
sonnables qui lui ont été données de toutes parts ; 
elle fera place, au contraïre, à un second accès de 
pessimisme, plus grave que le premier, si, par 
nonchalance ou scepticisme, on ne change rien 
aux errements récents. 

Le monde des affaires placé de. sérieuses espé- 
rances dans la revision du budget 192% que va 
entreprendre le Sénat : il dépend du Gouverne- 
ment et de la Chambre autant que de la Haute 
Assemblée qu’elles ne soient pas décues. Si une 
impression de sagesse et de prévoyance financière 
se dégage du travail législatif des, prochaines jour- 
nées, la confiance renaîtra : son retour est indis- 
pensable à l'équilibre de Ja nation ! 

René THÉRY. 


Situation économique et financière 
de l’Autriche 


Superficie et population 


Le territoire de la Nouvélle-Autriche a été déli- = 
conclu le. 


mité par de traité de Saint-Germain 
10 ‘septembre 1919 avec 17 Etats alliés. Ce traité 
privait l'ancien empire dualiste des riches contrées. 
industrielles et agricoles de la Bohème, de la Mora- 
vie, de la Silésie, dela partie méridionale du 
Tyrol et de sa voie d’accès à l'Adriatique pour en. 
faire une région de provinces montagneuses com- 
prenant une importante agglomération urbaine où 
se concentre la plus grande partie de l'activité 
économique du pays. s 


Voici, d’après des chiffres relevés en 1923, com- 


(1) Le Burgenland (ou pays des Manoirs) faisait aupara= 


vant partie de la Hougrie. En vertu d'un plébiseite, il a été 
attribué à l'Autriche par la Conférerice des Ambassadeurs 
(1922). «, 


La densité de la population ressort donc à 78 ha- ï re 


bitants par kilomètre carré. Rappelons que la mo- 
narchie austro-hongroise avait une superficie de 
676.648 kilomètres carrés et une population de 
51 millions d'habitants. L'Autriche actuelle re- 
présente donc environ 1/8 de l'empire dualiste, 


-et 1/4 de l'ancienne Autriche proprement dite (ou . 
Cisleithanie). RUE 


>" 


286.025 


ment S’établit aujourd'hui la superficie et com- 
ment se compare la population avant et après la … 
guerre : be AE 
Superficie et population de l'Autriche # 
Superficie Population 
Provinces ù ET 
(Bun deslænder)(1) km.currés 1910 1920 . 1923 
Vienuer sec. ier ue 978 2.031.498 1.841.326 1.866.147 
Basse-Autriche..k.’ 19.301 1.476.706 1.457.335 1.480.452 
Haute-Autriche.... 11.982 853.006 08,795 879.918 
SAlzbourp es At À.1583 214.737: 214.200” 223023 
SÉPTON N/A en -16.375 957.418 - 958.684 : 978.845 
Carinthie........,, 9.530 371.373 366.589 370.748 
DyLeL SEC Lr 12.645 804.713. 306.304 514.836 
Vôrarlberg< 2.7 2.602 145,408 193.252 139.999 
: Burgenland :.....: 3.967 292.041 294.849 ' 
Hotline 83.833 6.646.960 6.426 294 6.536.893 


Au point de vue des professions, da population 


autrichienne se mépartit de la façon suivante: 


Agriculture 
INAUSTELE 3 0 LE Rec ne re EURE 3 %. 
Commerce iii LU ER EL SR TON 17% 


Administrations et professions libérales 8 % 


de 


Comme on le voit, la majeure partie de la popu- 
lation  prâätique 
personnel ouvrier forme aussi une fraction impor- 
tante, Can UNE 


Les villes principales sont : Vienne (1.800.000 ha- 


bitants), Graz, chef-lieu de la Styrie (157.000 habi- 


HN EE NET ES 40% 


l'agriculture, mais l'effectif du 


tants), Linz (93.000 habitants),, Innsbruck (56.000 


habitants) et Salzbourg. 


v 


La nouvelle Autriche a été constituée en 1920 en d ss 


une république fédérale composée de neuf Etats, 
y compris le Burgenland et la ville de Vienne qui 
jouit de privilèges constitutionnels spéciaux. Ces 


Etats possèdent une très grande autonomie, Sur- 


tout au point de vue fiscal, dè sorte que toutes. 


les tentatives faites jusau’ici nour simplifier Îles | 


rouages 


La constitution actuellement en vigueur n’a pu 


elle-même être établie qu'après des débats longs ct 


L# 


her 


administratifs ou améliorer le système. 
fiscal se sont heurtées à une très forte opposition. : 


» 


“alpestres. 


| difficiles entre les représentants des divers Etats 


et de la capitale, dont les intérêts, il faut le dire, 
étaient souvent divergents. Le pouvoir législatif 
est exercé par le Conseil national ou Nationalrat. 
comprenant 165 membres élus par le peuple pour 
quatre ans et par le Conseil fédéral ou Bundesrat 
élu par les Diètes provinciales. 

Le Conseil national actuel, élu en octobre 1923, 
se compose de 82 chrétiens-sociaux, 67 socials- dé- 
mocrates, 10 pangermanistes et 6 paysans. C’est le 
parti chrétien social, renforcé de quelques autres 
éléments bourgeois, qui est au pouvoir. 

Le Président de la République est élu par l'As- 
semiblée fédérale constituée par la réunion des 
deux Chambres pour une période de quan ans. 


. L’Agriculture 


En raison des difficultés très graves éprouvées 
par le Gouvernement auw lendemain de la guerre 
our assurer le ravitaillement de la population, 
e relèvement de l’agriculture à fait d'objet prin- 
cipal des préoccupations officielles ; ce relèvement 
a d’ailleurs rencontré de sérieux obstacles. Citons 
en premier dieu les taxations et réquisitions qu’'im- 
posait une crise sociale très aiguë, mais qui 
avaient pour résultat de décourager les produc- 
teurs en les obligeant à vendre leurs denrées dans 
des conditions très défavorables. Ces taxes ont. 
d'ailleurs été abolies successivement en 1921 et 
1922: | 

Parmi les principales réformes qui s’imposèrent 
pour maintenir le coût de la vie à un taux abor- 
dable, il fallut en premier lieu interdire l’éxpor- 


tation de la production du pays. L'agriculture, 


dont le rendement avant la guerre était ‘déjà assez 
médiocre, a encore souffert davantage de cette 


… prescription. Elle dut, en effet, se procurer à l’ex- 


térieur des semences, engrais et machines à des 


_ prix très élevés et revendre ses produits sur un 


marché intérieur nécessairement assez fermé. 


Aussi les récoltes de céréales furent-elles à cette 


époque inférieures de moitié à celles de 1913 et la 
superficie des terrains cultivés à peine égale aux 
3/4 de celle de 1912. Il én est résulté, pour l’Au- 


‘triche, l’obligation d'importer de l'étranger des 


quantités importantes de produits alimentaires, ce 
qui a eu des répercussion fâcheuses sur la ba- 
lance commerciale. 

Dans une étude consacrée à ce sujet, le Bulletin 
de. la Banque Nationale Française du Commerce 
Extérieur fait observer que l'Autriche, étant avant 
tout un pays de montagne, ne peut pas obtenir 
des rendements aussi intéressants que ceux des 
Etats qui l'environnent, Tchéco-Slovaquie, Alle- 
magne, Hongrie, ete. Elle a cependant des plaines 
particulièrement fertiles en Haute et Basse-Autri- 
che, auxquelles il faut ajouter certaines vallées 
Elle possède, en outre, de très vastes 
forêts. La répartition de son sol entre les diffé- 
rentes cultures s'établit ainsi : 


PARU OM ES are dar Tr NES 
HOT aie, CRE RE Re PART CES 38% 
OS PA NET AR Es ET RER PT PET 11, % 
Pâturages alpestres RAR NT TER le D Wie EAN TR EE 
NDIIO SES D ARR VEN Nr LC ÉETAUE PE 0.6 # 
Terrains incultes PACE dE 10.4 % 

100 


L'ancienne Autriche tirait de son sol la presque 
totalité des produits nécessaires à sa subsistance ; 


‘il n’en est plus de même de la nouvelle Républi- 


que et il semble que, quels que soient les progrès 
qui pourront être réalisés, la production restera 
déficitaire. En effet, la culture des céréales don- 
nait avant la guerre, Are les limites de l’Autri- 
che actuelle, environ 2,3 quintaux par habitant 
contre 4,4, rendement moyen. de. SOUL l'empire. Les 


% 
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récoltes d'après-guerre sont restées en dessous de 
ces chiffres, faute d'engrais et de main-d'œuvre. 
Dans ces conditions, on estime qu'il est nécessaire 
d'importer chaque année 30 à 40.000 wagons de 


Céréales. 


Il en est de même pour les pommes de terre et 
pour lés betteraves à sucre, le rendement moyen 
de ces produits ayant diminué respectivement de 
300 à 150 kilos et de 215 à 40 kilos par habitant. 

D'après les statistiques de l'Institut Internatio- 
nal d'Agriculture de Rome, les chiffres de la pro- 
duction agricole ‘en 1922 et 1923 se comparent 
comme suit : 


et cultures 1922 1923 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
DANONE LAN RL 77 S 25 7000 6681602 23753775 
Epedautre; .:::.:. 162 138 RAM EN à 2.564 
Froment d'hiver. 173.168 : 178.975 : 1.915.671 : 2.290.098 
From. de print. 12.800 13.266 104.218 129.024 
MID RASE Lee 60.018 58.485 883.191 876.400 
Méteil .....:.... 7.630 2530 57.084 58.228 
Millet (1re récolte) 4.213 4.391 34.965 41.167 
MüHet (2e récolte) * (260) (260) 1.560 2.080 
CET ENTRER 126.725 134.974 - 1.219.095 1.710.173 
Sarrasin (lire ré- 
ABOLDE RUES LL 0 00.3D4 2.185 23.452 22:227 
Sarras. (2e réc:} (17.018) (20.053) 94.134 166.185 
” Seigle” d'hiver... 316.637 350.677 3.300.585 3.836.978 
Seigle de je. 20.752 22.350 151.214 185.621 
Paie EST » » 19.744.200 23.596.880 


Better. - PRE 57.161 50.017 8.914.696 9.831.302 
Mélanges pour’ ; 


le fourrage .. \ 42484 32.004 521.962 1.428.358 


ile 
Trétles es F2 0002408 F2 198:511:5:251.869 . 7.319.859 
Haficots L.::.:21;: 4,070 4.438 38.857 41.271 
Le (culture 

intercalaire .. (2.828). (3.626) 22.098 27.766 
POIRIER 2. H0L 2.714 20.150 30.436 
Pomm. de terre 163:220 150.855 13.982.876 14.262.016 
COURENT ER UE 16.214 14.587 1.860.542 1.943.158 
Chanvre (fi- 

ASSET 324 277 3.520 3197 
Lin (filasse) ... 3.788 3.658 32.343 33.161 
Chanvre  (grai- à 

MES m0 (291) (238) + 11107 1.028 
Colza et navette 1.083 1:084 11.095 = 10.506 
Ein (graïnes).:,:#(3.057) : (2:972) 12:176 13,122 


Better. à sucre 11.190 13.137 :: 1.728.988 2.417.782 
Sucre de better. » » 244.600 480.800 
Trèfle (graines) (14.431) (17.857) 41.906 61.353 
Foin et regain 
(champs) 136,491 138.186 3.720.243 4.347.139 
Foïn” et regain ù 
(Prés). 74%. 1.013.832 1:012.044 23.387.393 27.145.716 
Fruits à noyau » Fee 397.704 609.594 
— .» à mpépin » ». 6.653.539 2.344.039 
NOLRMPAE UE NUE » » 27.104 30.225 
*937.712 : ‘822.066 


Vignobles ...:.. 40.443 39.628 


“Hectolitres de vin. 


Le total des terres agricoles s'est établi en 1923 
à 1.869.926 hectares, contre 1.877.125 en 1922. 
Parmi les autres produits cultivés couramment 


et qui ne figurent pas dans le tabléau ci-dessus, il 


fout citer le pavot, le lin, dont la culture peut 

l'ailleurs se développer, Les vignobles de la basse 
Autriche et de la Styrie qui donnent environ 1,1 
million d'hectolitres de vin par an, et le houblon. 
Observons enfin qu'il existe dans le pays un grand 


nombre de vérgers dont le rendement et l'étendue 


sont susceptibles d'amélioration. 


; L’Elevage 
Les contrées montagneuses de l'Autriche, peu 


favorables à l'agriculture, sont au contraire très 


pe 
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propices à l'élevage et nous avons vu plus haut 
que le 1/4 de la surface totale de la République 
est couvert de prairies. l 

Cette industrie a souffert naturellement des ré- 
percussions de la guerre ; elle a toutefois regagné 
une partie du terrain perdu et on s'accorde à 
penser que, d'ici peu, les chiffres de 1914 seront 
atteints de nouveau. La statistique ci-dessous jus- 
tifie cette remarque en comparant les effectifs en 
1910 et en 1928 ; 


Le cheptel autrichien en 1910 et 1928 
Différence. 


PR. EN RS cu 
En 1910. En 1923 En chiffres En % 
Chevaux. 47.0 318.271 282.484 — 95.781 —11.5% 


Boyidés huile 2.856.012 2.163.025 —192.99 — 8 % 


Ghévres Lines 289.840 882,204 142,864 +60 % 
Moutons......,. 301.404 597.414 296.010 +99 % 
EOPeR eue 1.985.586 1.472.821 —462,715 —24 % 


Les chiffres que nous reproduisons ci-dessus se 
rapportent au même vberritoire, c'est-à-dire à la 
superficie actuelle de la République d'Autriche. 


Sylviculture 


Certaines régions de l’Autriche, la Carinthie, le 
Tyrol et le Vorarlberg, sont très riches «en forêts 
dont l'exploitation est malheureusement médiocre 
en raison de la difficulté des transports qui coû- 
tent fort cher. Les forêts couvrent plus de 3 mil- 
lions d'hectares, soit 38 % de la superficie totale 
du pays. C’est une proportion qui n'est dépassée 
en Europe que par la Finlande, Ja Suède et la 
Russie ; 40 % de ces forêts sont la propriété de 
l'Etat. | é 

Sur une production annuelle de 5 millions de 
mètres cubes environ de bois, les 3/4 appartien- 
nent à la catégorie des bois tendres (arbres à 
aiguilles) et 18 % seulement aux arbres à feuilles, 
parmi lesquels le hètre rouge domine. Le pays est 
ainsi tributaire de ses voisins pour les bois durs 
propres à l'industrie, à la construction et à l'ébé- 
nisterie, 

| % 
| + + 

La situation. agricole de l'Autriche reste donc 
assez incertaine, son développement étant subor- 
donné. à l'amélioration des procédés de culture qui 
sont «encore trop rudimentaires. Il faut dire que 
les agriculteurs éprouvent des difficultés à se pro- 
curer un matériel moderne parce qu'ils manquent 
de capitaux et aussi de crédits. Le crédit hypothé- 
caire agricole n'est, en eflet, presque plus prati- 
qué. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


La grande pitié 
de nos campagnes dépeuplées 
(Suite et fin) (1) 


De l'avis de tous les économistes, notre relève- 
ment financier est inséparable d’un développement 
toujours plus grand de notre production, Or, voici 
les résultats navrants de l'exode rural et dé Ia 
guerre ; i 

La culture du blé qui est la base de notre ali- 
mentation nationale, est en large diminution. En 
1913, nous avions 6,540,000 hectares cultivés en 
blé ; en 1924, nous n'en avons plus que 5.280.001, 
soit 1.260.000 hectares en moins pour la France 
intérieure, et de 1900 à 1913 les terres cultivées en 
blé avaient diminué déjà de 325.000 hectares. 

La production, qui en 1913 avait été de 86.919.050 


(1) Voir Ecanomiste Européen n° 1720. 


Fu D ; S 
quintaux, fut de 74.998.400 qix en 1923, bien que la 


récolte ait été, cette année, supérieure à la nor-. 


male, et que dans ce dernier chiffre soit comprise 


‘la production des 1.123.000 hectares d’Alsace-Lor-. 


raine ensemencés en froment. - 


Peut-être la traditionnelle politique du pain sui- 


vie scrupuleusement par tous nos gouvernants a- 
t-elle une part de responsabilité dans cès résul- 
tats ; en effet, le blé, qui se vendait 30 fr. environ 
ic quintal avant-guerre, ne se vend 100 fr. que de- 


puis l’an dernier, alors que le bétail est 5 à 6 fois, 
plus cher, le beurre quatre ou cinq fois plus élevé, 
la main-d'œuvre quatre ou cinq fois plus  exi-. 
ceante, que les machines agricoles bénéficient du 
coefficient 5, etc. Aussi les agriculteurs réclament ! 
ils l'élévation du droit de douane susceptible de: 


les protéger et qu’ils considèrent même comme 


indispensable si, disent-ils, on ne veut voir dispa- 


raître la culture du blé. 


A vrai dire, l'élévation des droits d'entrée n'ars | 


rangera que superficiellement les choses, car la 
cause primordiale — on la retrouve partout dans 


les problèmes économiques regardant la France — . 


c'est la pénurie de main-dœuvre, la diminution 
des travailleurs. à 


C'est ce qu’expliquait un paysan à un enquêé- 
teur qui lui demandait la raison de la diminution 


des semailles de blé dans son village : nt 
« C'est bien simple, répondit-il 
état des terres destinées à recevoir du blé demande 


trop de soins ; mon fils a été tué devant Verdun 


pendant la guerre, je suis tout seul pour tenir la 
charrue, je me fais vieux, il m'est impossible de 
trouver un bon domestique, alors j'ai diminué 
l'étendue de mes labours, j'ai fait des - pâtures, 


: Îa mise en 


j'élèverai des bestiaux, j'aurai moins de mal et 


mes bénéfices seront plus grands. ». 
Malheureusement, nous prouverons tout à 


l'heure qu'en fait d'élevage ce paysan n'a rien. 4 


élevé du tout. à 
Le déficit, tant en ensemencements qu’en pro- 
duction, est à peu près dans les mêmes propor- 


tions pour les pommes de terre, le seigle, l'orge, 


# 


les betteraves à sucre et de distillerie, les plantes” 


textiles, les plantes oléagineuses. <; 

Cette situation a été mise en valeur par M. de 
Ville (Chabrolle, dans une remarquable étude 
parue cette année dans le Journal de la Société 
de Statistique. ETS | 


Par rapport à l'année 1913, on enregistrait à la. a 


fin de 1922 un déficit de plus de 1.860.000 hectares 
pour les terres labourables, déficit couvert en par- 


tie seulement par une extension d'environ 600.000 PE 


hectares pour l'ensemble des prés naturels, her 


bages, pâturages et pacages. Par contre, les landes 


et terres incultes et terrains divers compris dans 
le territoire non agricole occupaient 1.400.000 hec- 


tares de plus qu’en 1913. 


11 ne faut pas penser d’ailleurs qu’une telle ré- … 


gression des terres labourables au profit des lan- 
des et terrains incultes soit due surtout aux bou- 
leversements causés par la guerre dans les terri- 
toires envahis et la zone rouge. Dans cette région, 
la superficie des terres labourables n’était plus à 
la fin de 1922 que de 190.000 hectares inférieure à 
1013 ; les prés, pâturages, herbages et pacages 
étaient en augmentation de 570.000 hectares : 


À 


quant aux landes et terres incultes, elles n'accu- 
salent par rapport à 1913 qu'un accroissement de … 


157.000) hectares. 


Et encore ces constatations sont singulièrement. 


agoravées lorsqu'il nous faut noter qu’en 1923, on 
comptait dans 


l'ensemble des terrains classés - 
comme terres labourables environ 4.200.000 hecta- 


res en jachères au lieu de 2.600.000 hectares en DR E 


1909-1913, soit ‘un accroissement de jachères de 


1.600.000 hectares en chiffres ronds, 


Donc, au premier déficit provenant, de la dimi- | 


AT 


(2 
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nation des supérficies cnbtes comme terres labou- 
rables, est venu s'ajouter un second déficit qui 
tient à l'extension des jachères parmi ces mêmes 
terres labourables. Aïînsi, pour les 87 départe- 
ments le déficit global, après avoir dépassé 5 m- 
lions d'hectares en 1919, a été d'environ 4 millions 
d'hesiasss en 1920, «et s’est ensuite stabilisé entre 
Re: 3.300.000 et 3.500. 000 hectares. Mais il est bien sta- 
bilisé, et. ce qui le prouve, c'est que les variations, 
au cours de ces deux dernières années n'ont pas 

mème atteint 200.000 hectares, 
Parmi les terrains qui en 1913 étaient soumis à 


une production intensive et que la guerre à fait 
négliger, près de 2.800.000 hectares se trouvaient. 


encore en 1%5, soit complètement tbandonnés, 

soit simplément laissés à l’état de jachères. 
Malgré une opinion fort répandue dans la 

presse, et qui est entièrement inexacte, la dimi- 
nution de Ia superficie consacrée aux céréales ne 
jrRent pas à l'extension des prairies qui réclament 
. moins de main-d'œuvre, Car les prairies de la 
France intérieure ne sont passées que de 10.073.000 
. hectares en 1909-1913 à 10.704.000 hectares en 1928. 

De 1913 à 1922, la vigne à diminué de 34.000 hec- 
'tares ; par contre, les forêts ont augmenté de 
KT 19.000 hectares ; seule, autour des villes, la cul- 
ture maraichère a augmenté de 20.000 hectares ; 
“Ti elle s’est développée avec la concentration de la 

vie urbaine. 
Ainsi, les terres à blé ont été converties el prés, 
- des prés en pâtures, et la pâture est allée à la 
lande et au bois, à la lande surtout. 
AE. La statistique prouve d'ailleurs que l’on cultive 
Û moins bien : les rendements à l’hectare ont dimi- 
à nué ; le tonnage global de toutes les récoltes en 
240 _terrés labourables accuse une diminution de 311 
millions de quintaux environ ; quant aux prés 
2 naturels et herbages, la totalisation- des récoltes 
donne malgré l'accroissement des superficies une 
baisse de 14 millions de quintaux. 
Fa La régression agricole est angoissante. Non seu- 
<@s lement nous n'exportons plus, mais il nous faut 
à importer. C'est notre change qui en pâtit. 

Le cheptel wa pas augmenté. Dans les herbages 
agrandis, les animaux se trouvent beaucoup plus 
à l’aise qu'avant la guerre. Malgré le gros effort 
de reconstitution, les chevaux passent de 8.222.080 
en 1913 à 2.847, 970 en 1923, les bovins de 14 mil- 
lions 787.710 à 13.749.290, les moutons de 16 mil- 
lienñer 131-390 à 9.935.310. - : 

En ce alors que les prairies s’accroissent 
de 600.000 hectares, le cheptel perd 374110 che- 
vaux, 1.038.420 bœufs et vaches, 6.206.080 mou- 
_ tons. 

C’est,‘au bas mot, la perte pour notre pays d’un 
capital de 10 milliards de francs-papier en ce qui 
; concerne les seuls animaux cités plus haut et en 

.dix années exactement. 

fe Bien entendu, cette terre délaissée n'a pas aug- 

. menté de valeur. 

En gr A ta suite. de M. Ce (Tournée Industrielle, 
Mai 1924) qui est sans nul doute le Français qui 
. connaît le mieux la valeur de notre sol, nique un 

regard à travers le pays. 

D'abord, quelques exemples précis d’avant- 
guérre dans le pays de Caux (Normandie), une 
excellente ferme qui avait coûté 300.000 francs en 
1876 se vend 105.000 francs en 1905 ; en Limagne, 
un domaine de 25 hectares, évalué ‘180.000 francs 
en 1879, se vend 43.500 francs en 1903 ; une ferme 

3 importante aux portes de Dijon, payée 186. 000 fr. 
Ra C0 1871, se revend 80.600 francs en 1913. ; dans la 
vallée de la Garonne, une ferme de 93 hectares 


en alluvions, constituée de 1865 à 1884 moyennant 


« 360.000 francs, æest vendue 105.000 francs en 1904. 

i Voyons maintenant la situation actuelle : le sol 
breton est de qualité très ordinaire et même mé- 
diocre ; cependant, les biens ruraux s’y vendent 


l 


‘au triple 


l'étranger 


d’avant-guerre et ce ne sont pas les 
‘acquéreurs qui manquent, mais les vendeurs. La 
richesse de la Bretagne est dans sa puissante et 
prolifique population agricole ; il en est ainsi de 
FAnjou et de la Vendée, mais dans une moindre 
proportion ; les biens des quatre départements 
normands dépeuplés s'y vendent aisément : c'est 
une région d'élevage dont les productions essen- 
tielles, animaux, beurre, fromages ont bénéficié 
bien plus que des régions à blé de prix élevés ; les 
petites exploitations accessibles à l'épargne pay- 
sanne dominent ; des exploitants belges se sont 
installés en Seinre-Inférieure et dans l'Eure, haus- 
sant les prix avéc le concours des capitalistes pa- 
risiens et des industriels du Nord, amateurs des 
magnifiques résidences de cette splendide contrée ; 

en Beauce et en Brie, la population tient à peine, 
et dans le canton de Mormant, l'hectare, vendu 
3.000 francs en 1914, est vendu 4,500 francs en 1923 ; 
dans les pays de l'Est, la situation est franche- 
ment mauyaise ; les prix sont ceux d’avant-guerre, 
les cultivateurs ont presque partout plus de terres 
qu'ils n’en peuvent cultiver et les friches gagnent 
sur les cultures ; dans le Nivernais et le Berry, 
-la hausse moyenne est de 50 %, dans le Bourbon- 
nais de 75 % ; la situation de la Limagne en dé- 
peuplement est lamentable ; aan au Sud- Ouest, 
l'abandon des terres a prié l'allure d’un désastre : 
dans le Lot, la ponulation est tombée de 205.709 
habitants en 1911 à 176.880 habitants en 191 ; 
l'Ariège, qui avait 198.725 habitants en 1911, n’en 
comptait plus que 172.851 en 1921 ; dans le Gers, 
la population est tombée de 225.994 habitants à 
194.406 pendant la même période : ici, la terre se 
vend tout juste aux prix d’avant-guerre. 

Pour que la terre ait conservé la même valeur- 
or qu'en 1914, em admettant que le cours de la 
livre soit stabilisé à 80 francs, il faudrait que les 
prix aient triplé. Et même dans ces conditions, la 
terre aurait encore baissé en valeur relative puis- 
que le pouvoir d'achat de l'or lui-même a diminué 
depuis cette époque. 

Or, dans l’ensemble, le:coefficient des biens ru- 
raux, chiffrés en francs-papier, est compris entre 
la valeur nominale d’avant-guerre (régions à crise 
agraire aiguë) et trois fois cette valeur (maximum 
breton). | 

Les prix sont soumis à deux influences contrai- 
res : un facteur essentiel de hausse qui est la 
diminution du pouvoir d'achat des signes moné- 
taires traduisant ses oscillations par les cours des 
changes, un facteur primordial de baisse : la crise 
agraire. Ces deux forces contraires se traduisent 
par une hausse apparente plus ou moins considé- 
rable. s- 

Si la force paysanne s'était maintenue dans 
toute la Krance comme en Bretagne, les biens ru- 
raux vaudraient, au coefficient trois, 210 milliards 
au moins, dit M. Caziet. La dépopulation des cam- 
pagnes se traduit donc brutalement par un trou 
de 80 à 100 milliards de francs-papier dans les 

valeurs terriennes. 

Nous n'avons envisagé jusqu'à présent que les 
conséquences économiques de cette situation ; il 
y a aussi des conséquences financières et des ré- 
percussions sociales importantes. 

Cette année 1924, c’est plus d'un milliard qu'il 
nous aura fallu décaisser pour acheter du blé à 
cela HE dire l'augmentation du 
change, le coût de Ja vie plus élevé, et la ceinture 
serrée de plusieurs çerans pour les petits rentiers, 
pour les retraités, nour les ouvriers. 

- Songeons done dans quelle effrayante situation 
Ma France. dont la richesse est pour une très large 
Bart rurale, se serait trouvée si nous n'avions pas 
eu les progrès des procédés de culture et du ma- 
chinisme aoricole ; imâginons aussi dans quel état 
de prospérité se verraient mos campagnes si elles 
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avaient aujourd'hui ces 6.635.000 
qu'elles ont perdus ; nos champs seraient des jar- 
dins, nos charmantes bourgades respireraient ” la 
richesse et le confort comme ces magnifiques villa- 
ges des pays septentrionnaux, et ils seraient in- 
comparables sous notre beau ciel de France ; la 
crise financière qui nous étreint’ et que les géné- 
rations à venir traîneront comme un boulet au 
pied serait bien moins grave, «et c’est sans inquié- 
tude pour l'avenir, que la France se serait relevée 
de ses dévastations de la guerre. et 


FIN André BouTonN: 
INFORMATIONS DIVERSES 
FRANCE 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


19 février 1925126 février 1925 


PARIS ET SUCCURSALKS 


ACTIF ; 
Encaisse de la Banque : ne Roue 
en Caisse 22000 AE 3.681.400.703 | 3.681.468.926 
or 4 à l'Etranger ...... CAR à .. | 1:864,320.909 | 1.864.320.907 
Total 22 NES ,| 5.545.721.610 | 5.545.789.833 
Argent. :s test Ms AU TItR ai 305.367.161 305.746.189 
x 5,851.088.772 | 5.851.556.022 
Disponibilités à l'étranger ....… | 978.289,509 574.069.429 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. _6.422.036 9.737.589 
Éflets Paris 2 0 2.558.671.537 | 2.515.474.717 
Portefeuille Paris { Effets Etranger. 17.116.661 17.053.713 
Effets du Trésor. 226.694 136.505 
Portefeuilles des succursales......., 2.424.337.077 | 2.508.433.763 
4 Paris 2 PER NE 1.152.274 1.103.274 
Eflets prorogés Succursales ....... . 7.113,304 7.110.709 
Avances sur lingots à Paris ......... re F: 
&vances sur lingots dans les succurs. # » ME 
Avances sur titres à Paris........... 353.958 .443 357 366.632 
Avances sur titres dans les succursies| 2.050.974.277 | 2.616.569.327 
Avances à l'État tre UPS TRE 200.000 .000 200.000 .000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1990) 21.900.000.000 |21.900.000.000 
Bone du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- Ë 
nements ÉLTANSETS................ 4.920.000.000 | 4.925.000.000 
Rentes de la Réserve... APR UEA 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) 2.930.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.884.719 166.884.719 
Rentes immobilisées ..:............. 100.000 . 000 100.000. 000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. 4, 000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales ...... ....|  169.867.607 169.868.251 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales.....,.,.... À 28.977.320 32.258.974 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.458 
Divers ...:..... NRA Rs Eee FOURS 3,024.613.506 | 3.051.508.400 
Total 227.6 + PATENT .|24.980.082.531 |45.089.300.219 
PASSIF 
Capital de la Banque .......... «1e... | 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 106 .784.321 106.784,521 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières! ie de département. 2.980.750 2.980.750 \ 
À Loi du 9 juin 1887... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale....,.......,. HP NEUANe 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc:, 1917, art. 3 
Excéd.aff. à l'amort. des av. â l'Etat. 

Compte ann. d'int. au compte d'amort. 


607.352.946 
115,663. 664 
15.994.600 


507.301.351 
125.276 .447 
15,994,600 


Billets au porteur en circulation ....|40.771.318.860 |40.791.722,790 
Arrérages de valeurs déposées ....... 54.184,413 47.865.740 
Billets à ordre et récépissés.......... 432.839 359.363 
Compte courant du Trésor........ Sue 13.452.415 13.376.082 
Comptes courants de Paris...:....... 1.024.735.215 | 1.031.002.762 
Comptes courants dans les succursales 904.461 .182 983,:186.827 
Dividendes à payer ...........:..,... 5.816.721 5.001.823 
Escompte et intérêts divers .......... 67.705.801 74.669.964 
Réescompte du dernier semestre ...… 23.796.838 23.196.838 
Divers ee See D RTS ....:1 1.151.870.016 | 1,145.948.112 


Total .............:144.980,082.531 |415.089.300.219 
Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet| 2 mars | 1 mars | 28 févr. | 26 févr. 
1914 1922 1923 1924 1925 


millions [millions | millions| millions | millions 


, 


Circulation ........| 6.683.1 |36.258.2 137.434:0 |39.344.7 /40.791.7 
Encaisse or......., 4,141,8 | 5.525.8 | 5.535.8 | 5.541.383 | 5.545,7 
— argent ... 625.3 281.1 290.7 297.5 305.7 
Portefeuille........| 2.444,29 | 2.968.1 | 3.230.3 | 3.903:5 | 5.119.0 
Avances aux partic. 143.8 | 2.205.1 | 2.042.3 | 2.378:6 | 2.973.7 
— à l'Htat...… 200.0 |22.600.0 |23.900.0 |23.300.0 |22,100.0 
Compt.cour. Trésor 382,6 69.6 16.9 11.3 13.4 
— . . partic. 547.6 | 2.620.8 | 2.403.1 | 2:319:1 |. 2.014.,2 
Taux d’escompte,..{l4 1/2 0/0]5 1/2 0/01 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


travailleurs : 


L'exécution du Traité. — La première annuité 


Dawes. —- À la G. D. R. — Une entrevue Ghamber- 


lain-Herriot. — L'Office de l'Agence généralé pour 
les paiements des réparations vient de communi- 
quer l’état suivant des recettes et des dépenses au 
5i janvier dernier : Les recettes de janvier se sont 
élevées à 103.317.807 marks. Les recettes totales au 
31 janvier à 394.581.255 marks. Les paiements effec- 
tués en janvier se montent à 102.515.348. Le total 


des paiements au 31 janvier s'élève à 381.396.148 


marks, solde en espèces à la Reichshbank au 31 jan- 
vier : 13.185.107 marks. ‘ ? 

Les paiements pour ie compte de, la France en 
janvier s'élèvent à 47.275.636 marks. Le total au 
31 janvier à 161.434.030 marks. 4 

Les paiements à la Belgique en janvier étaient 
de 9.324886 ; le total au 31 janvier à 34.855.172 
marks. 

Les dépenses pour le compte de la Commission 
des réparations en janvier s'élèvent à 395.555 
marks. Au total au 31 janvier : 3.296.640 marks. 
Les dépenses pour la Commission de contrôle mi- 
litaire en janvier : 1.333.333. Au total le 31 jan- 
vier : 6.000.000. Dépenses pour les services ide l’em- 
prunt extérieur allemand en janvier : 7.354.000 
marks, Au total le 31 janvier : 21.833.000 marks. 

Au cours-d'une réunion qui s’est tenue le 20 fé- 
vrier dernier, la C. D. R. a renouvelé son bureau. 
M. Louis Barthou a été réélu président et le mar- 
quis Salvago Raggi, délégué italien, a été élu wice- 
président, en remplacement de lord Bradbury. 

Le Comité de Versailles donnera probablement, 
à la fin de cette semaine, son avis sur le rapport 
de la Commission de contrôle. 11 se confirme que 
le ministre des Affaires étrangères anglais auraït 


une entrevue avec M. Herriot, dans le but d'exami- 


ner les raisons qui militent en faveur d’une nous, 
velle Conférence interalliée appelée à régler le pra- 
blème du désarmement. 


Les prix de gros et de détail en janvier 1925. — 
Lés indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Statistique Générale de la France. 
pour le mois de janvier dernier, font ressortir 
une nouvelle augmentation par rapport à ceux du 


mois précédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 

(Base 100 en juillet 1914) ; 

1925 


, di LATE 
Fin déc. Fin janv. 
rectifiés provisoires 
Indice général....... sem n C5), 518 525 
Denrées alimentaires : 
Ensemble....... SLA nl (20) 447 FI MIA5S 
Aliments végétaux ..... ( 8) 457 _ 484 
Aliments animaux...... ( 8) 446 (55 
Sucre, café, cacao 1 (_ 4) 423 431 
Matières industrielles : j 
Ensemble........... 212) 58L D8b 
Minéraux et métaux,... ( 7) 028 516 
Textiles ..... RER ( 6) 722; es 
Divers MSN RENE res 530 550 


Quant aux prix de détail, ils ont été en janvier 
dernier l'objet d'une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité 
308 % en janvier sur 1914 La proportion corres- 


pondante avait été de 304 % en décembre dernier 


Le budget de 1925. —— Suppression du bordereau 


_ de coupons. — Le 20 février, la Chambre des dépu- 


tés a terminé, après un exposé de M. Clémentel, 
ministre des Finances, sur la situation financière, : 
la discussion générale et de la loi de finances. 
L'examen des articles a été commencé aussitôt el 


accuse une augmentation moyenne de. 


se poursuit avec une hâte qu'il n'y a pas lieu de 


cacher. En effet, le Sénat a fait savoir que le bud- 
get pourrait être voté à la fin du mois prochain, 
à la condition, toutefois, que la Chambre ait ter- 
minée d'ici le 1% mars, car il n'était pas possible à 
la Haute Assemblée d'entamer la discussion du 
budget des dépenses sans connaître celui des re- 
cettes. Se 
Ajoutons que la Chambre, ayant décidé la sup- 
pression du bordereau de coupons, un décret pu- 
blié au Journal Officiel du 24 février a suspendu 
l'application du décret du 16 septembre 1924, fixant 
les conditions de fonctionnement de ce bordereau. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois de janvier 1925. 
_— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Bulle- 


- tin de la Statistique générale de la France, les in- 


dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de janvier. dernier, comparés avec ceux ‘eleves 
pêndant le mois précédent : 
Indices des cours des valeurs à revenu fixe 


(la moyenne 1901-1910 — :00) 

À * Déc. Janv. 
1924 1925: 

Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes 

et 35 nouvelles)......... ÉPRE SE CRE REUSS OA 53.9 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Banques (13 valeurs).........: ,....... 162 160 
Houillères du Nord (10 valeurs).......... 267 959 
Métallurgie (10 valeurs)... CS RE AT En 126 120 
Matériaux de construction (6 valeurs).... 431 416 
Chemins de fer (5 valeurs) ..:.........,. 60 57 
Navigation (6 valeurs)................... PRE 222 
“Produits chimiques (12-valeurs)......... 271 263 
Electricité (27 valeurs)...,...:.. Pb eue R04 253 
Eusemble (25 groupes).......... Heu 258 255 


La faiblesse générale, que nous avons d’ailleurs 
constatée dans notre « Marché Financier », ressort 
clairement de cette statistique qui montre que 
valeurs à revenu fixe ainsi que titres à revenu va- 
riable ont rétrogradé sensiblement, et cela sans 
exception. L 


La ‘natalité dans les grandes villes françaises 
en 1924. — L'Alliance nationale pour l’accroisse- 
ment de la population française vient de publier 
le tableau du mouvement des naissances dans les 
dix plus grandes villes de France pendant l’an- 
née 1924, ainsi que les chiffres correspondants de 
1928: La comparaison s'établit comme suit : 


Naissances 
Re. PS RE a ’ 

Villes - 1923 1924 Différ, 

ME CE: RS TE 
10 SNS LOS RE a a SR FORME 46.451 46.069 :: — 382 
Marseille LT he 11.467 11:419 = 55 
Lyon... PRISE NES 8.822 9.069 947 
daton ee aies OA TR PRE ES ee 4.851 4.161 — 9% 
REPOS AR AC: RUE AN 4.801 4.169 21182 
SÉCAS DOUTE AE AE Fe 4.110 4.392: » +282 
NAN TOR RES MANU Eur, 3.198 3.159 —. 89 
PHHOUSES HU RE een. 2.911 9,195 — 116 
Saint Rtienne ser et ou. 5.021 3.167 + 146 
FeHavré sn. AU 3.536 3.316 22160 
TAUX ES Mere 92.674 92.369 : — 8305 


Le nombre des naissances pour les dix plus 
erandes villes de France avait atteint 105.129 en 


1921 et 93.911 en 1922. IL y a donc un fléchissement : 


continu depuis quatre ans. 


Le nombre des mariages dans ces villes s’est 
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élevé à 59.238 «en 1924, nombre sensiblement égal 


à celui de l’année précédente qui était de 59.227. 
Une légère augmentation s'est produite dans le 
nombre global des décès : 84.978 en 1924, contre 
04.002 en 1923. 
Le nombre des naissances dans nos dix plus 
grandes villes & été en 1924 supérieur de 7.391 à 
celui des décès, E*excédent pour 1923 était de 8.122, 


il y a donc eu une diminution d'une année à 


l'autre de 731. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 29 janvier 
au 4 février, ont atteint des chiffres ci-dessous. 
Nous donnons, entre parenthèses, la comparaison 
avec la période correspondante de 1924 : 

Etat, 25.320.000 francs (45.902.000 tr.); P.-L.-M., 
réseau français, 50.070.000 francs (+-10.510.000 fr.), 
réseau algérien, 1.230.000 fr. (+ 99.000 francs); Nord, 
23.730.000 fr. (45.487.000 fr.); Orléans, 22.301.000 fr. 
(44.435.000 fr.) ; Est, 26.502.000 fr. (-+ 5.363.000 fr.) ; 
Midi, 19.788.000 fr. (41.983.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.478.000 fr. (+ 2°157.000 francs). 

Est-Algérien, 1.037.900 fr. ( — 8.000 fr.); Bône- 
Guelma, 651.700 fr. (+223.300 fr.); Réseau oranais, 


475.700 fr. (-+-45.200 fr.). 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 14 février 1925, 
Le comparaison avec celui de la semaine précé- 
ente : 


févr. 14 févr. Com- | 
1925 1925 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or-enttaisse te Are 646 667 + 21 
Or Aa étranger ir aa 199 199 » 
DORA ES MR re 845 866 + A1 
Couverture en devises...... 282 . 289 + 7 
Argent-et billon..,,.::2... 61 63 + 2 
Portefeuille d'escompte .... 1.647 1.575 — 
Avances sur gages, ...,,,.. 47 82 — 15 
Portefeuille-titres ......... 110 110 » 
Actifs divers sue... NUE 1.628 1.629 + 1 
Passif 
CAPUA ASE nn RER Er 90 90 » 
Billets en circulation.,.... 1.840 1.760 — 80 
Exigibilités à vue......….. 819 929 + 110 
Emprunt à la Rentenbank. 326 290 — 36 
Eftets réescomptés...,..... 940 974 + 84 
Passifs divers 2 nue 997 912 — 85 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 


Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or FS a = S | & 
5225 32/88) 2 | = [288% 
Dates z 2 P155|2=| 285 |£S| © 2, SEXE 
mé |eS|Scl<s| ÈS [Ês| 8 | À (SS|Ss2 
ets los) Phes ruls pol SITE 
23 juil. 1914/1.357 »| » | 335 151! 50 | 1.891! 944 » 4 0 
23 déc.1924| 501 | 207] 239| 45! 1.960! 24 | 1.765|\ 966 | 563| 10 
31° —..,| 553 | 199] 253| 46| 2.064! 17 | 1.941| 821 | 493} 10 
% janv1925| 582 | 199! 260! 50! 1.884| 8 | 1.800] 897 | 554] 10 
15: =—.,.1. 5693 | 199! 264! 57| 1.744] 17 | 1.646 984 | 606! 10 % 
23 — ..| 615 |-199! 271] 61! 1.608! 7 | 1.550 990 | 601! 10 é 
34 —:,.| 0636 | 235! 278|° 59! 1.771! 82 | 1:901| 747 | 480! 10 
T févr... | 646 | 199! 282] G1| 1.647] 47 | 1,840] 819 | 540] 10 % 
Et4 © —..1 667 | 1991 289| 631 1.5751 82: | 1.760! 929 | 5741 10 Y 


La situation. —- Le Cabinet Marx s’est présenté 
devant le Landtag prussien et, comme on avait 
pu prévoir et comme on le sait maintenant, il n’a 
pas réussi à enlever un vote de confiance. Il à 
été mis en minorité dès la lecture de sa déclara- 
tion et, pour comprendre la signification de cet 
échec, il faut connaître cette déclaration. Elle a 
été presque totalement incolore et si insignifiante 
qu'elle semblait devoir échapper à toute critique. 
C'aurait été la grisaïlle intégrale, sans une phrase 
que M. Marx a jugée indispensable pour rallier 
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la gauche, mais qui a fait instantanément la coa- 
lition de toutes les droites contre lui. M. Marx à 
déclaré reconnaître le bien fondé de la réclama- 
tion des socialistes qui demandent à être plus 


abondamment représentés dans les hauts emplois 


des administrations ministérielles. Alors que la 
droite demandait la disparition des fonctionnaires 
socialistes, M. Marx annonçait qu'il allait en aug- 
menter le nombre. Ce fut immédiatement la 
guerre et la droite a pu s'assurer une première 
victoire. : Ainsi les réactionnaires, après avoir 
triomphé au Reichstag, triomphent, aussi, au 
Landtag prussien. 

Tout l'effort des gauches convergeait à conser- 
ver M. Marx au pouvoir jusqu'à l'élection du pré- 
sident du Reich qui doit avoir lieu en mai pro- 
chaïin. Ils n’y ont pas réussi. Les nationalistes 
sont, aujourd’hui, les maîtres de toutes les ave- 
nues du pouvoir. 

Le Gouvernement a cru devoir $e justifier sur 
le versement des indemnités scandaleuses aux 
magnats de la Ruhr. Si cet indicible scandale n’a 
pas pris les proportions ‘qu'il fait prévoir, c'est 
simplement que les démocrates et Socialistes, ayant 


eux aussi leurs scandales propres, sont extrême- 


ment gênés pour dénoncer celui des nationalistes. 
Aussi les ministres du Reich, à demi rassurés, se 
sont-ils bornés à des demi-explications. En ver- 
sant aux magnats de la Ruhr quelques milliards 
de marks-or, ils sont restés, disent-ils, dans les 
convéntions, la légalité et la justice, Les partis du 
Reichstag seraient assez disposés à se contenter 
de ces justifications. Mais l'affaire n'est pas ter- 
minée et pourrait prendre une ampleur encore 
insoupconnée. Voici, en effet, que le Syndicat des 
ouvriers miniers de la Ruhr vient de présenter, 
lui aussi, une demande d’'indemnité pour les dom- 
mages subis pendant l'occupation de la Rubhr. 
M. Luther payera-t-il ou refusera-t-il ? Versera- 
t-il de nouveaux milliards, où ouvrira-t-il l'ère des 
guerres sociales ? La guerre serait d'autant plus 
grave que les magnats de l’industrie, ayant, seuls, 
touché, des milliers de petits industriels join- 
draient leurs réclamations à celles des ouvriers. 


Les réformes fiscales. — Le Gouvernement vient 
de communiquer à la Commission des Finances 
du Reichstag son programme en matière d’im- 
pôts. 

Trois problèmes se posent pour le ministre des 
Finances la valorisation, l’arrangement finan- 
cier, la dégislation fiscale, Mais les deux premiers 
sont conditionnés par le troisième qui doit être 
résolu d’abord. 

La masse des contribuables souhaite la réduc- 
tion des impôts et la veut au détriment des classes 


possédantes. Maïs le Gouvernement s'est-il inspiré - 


de ces vœux ? 

Sont projet stipule que la fixation de l'assiette 
des impôts se fera d’après la fortune et le revenu. 
Et immédiatement, il préconise des mesures qui 
favoriseront, toutes, les contribuables aisés. 


Les estimations des fortunes seront faites par : 


des Commissions spéciales où le Reich, les pays 
et les communes seront représentés. Ces estima- 
tions, une fois fixées, l'impôt afférent sera obli- 
gatoire. 

L'impôt sur le revenu partira d’un minimum de 
15 % jusqu'à un maximum de 33 %. 

L'impôt sur les fortunes restera à 0,5 %, ce qui 
« doit constituer un maximun, impossible à dé- 
passer. ». 

Comme l'économie publique doit être reconsti- 
tuée, il ne sera prélevé aucun impôt sur l’accrois- 
sement des fortunes. 

Les impôts sur le mouvement des capitaux se- 
ront diminués, 
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pour 100 ; mais il sera étendu ‘aux entreprises 


publiques (eau, gaz, électricité), ce qui aura pour 


conséquence de faire renchérir le coût de la vie. 
On diminuera sensiblement l'impôt sur les trai- 
tements et les salaires. On exonèrera presque com- 
plètement de l'impôt les familles nombreuses de 
petit revenu. LE EE PAR 
La taxe de luxe sera maintenue. S | 


Enfin, on annonce un nouveau tarif douanier à 


L'impôt sur le chiffre des affaires restera à 0,5 + 


protectionnisme renforcé : il sera applicable à tout 


pays avec lequel le Reich n'aura pas de traités de 
commerce, et protègera l'agriculture comme l'in- 
dustrie. 


tistiques des récoltes de la Prusse, en 1924 en 
millions de quintaux métriques : . AV PES 
: 1913 1993 « 1924 
Blé d'ALEr A EURE ve y en 01004 0 THIS RS 
BE LA ÉTÉ LACET RNA EE TE 3.4 26 0 00 
Froment d'hiver. ....... ES 1: 79.,0-L 6070029208 
Froment'd'éfés ten ee 0.6 0.5 09 
Qrge d'hiver airs eu, ons NE 0.7 1.6 1.5 
OrBe LÉ E SL PNR MTS 10.422 HAE 
A VOIE MONO A AA Fe Qu 56.8 + 49 DM 
Pommes de terre...,....... VAR OOET 232.0 957.5 
DétÉErAVES, TR ER ET 104.4 68.2. 79.7 
Navels is set URI es Er 186,6: 127: 1 126 rs 
DANEMARK : 


La balance des payements. — Il résulte des ren- 
seignements publiés par lle Département danois de. 
statistiques que lès recettes de 1923 provenant du 
transport des marchandises par tous les navires 
danois de plus de vingt tonneaux ont atteint 229 
millions de couronnes, contre 180 millions en 1922. 


Ces recettes ont ainsi réduit la balance défavora- 


ble du ‘commerce extérieur pour 1923 de 346 mil 
lions de couronnes à 117 millions : si 


à ce dernier chiffre 60 millions de couronnes, Treé- 


présentant l'intérêt sur la dette nette du Danemark, 
la balance des payements s'établit ainsi avec un: 


déficit de 177 millions de couronnes pour cette à 


même année, 

Dans sa revue économique annuelle, le Départe- 
ment de statistiques officiel danois estime qu'en 
1924, la balance des payements sers. 
ment beaucoup plus satisfaisante qu'en 1923. Sur la 
base des chiffres actuelleînent connus, on est as- 


À 


vraisemblable- 


: l’on ajouté 


ee 


suré déjà que la dette extérieure danoise ne-se 


trouvera pas augmentée d'une façon appréciable: : 
on a, en effet, d'un côté, un déficit commercial de 
190 millions de couronnes, et un montant de 7%. 
millions pour intérêt et amortissement de la dette 
soit 265 millions de couronnes au total * de l’autre. 
260 millions de couronnes, dont 185 millions pour 


les recettes nettes de la navigation, 35 millions. 


pour les recettes du commerce de transit, et 40. 


Millions pour les exportations d'obligations. Quant 
aux 55 millions de couronnes utilisés durant l’an- 
née par le fonds de 
ils ont été employés essentiellement au rembourse 
ment d'ancienne dette, de sorte que la dette exté- 
rieure totale n’a pas été accrue, ; 


stabilisation de la monnaie, - 


Les confits du travail. — Par suite de l'échec 


des négociations qui avaient été engagées entre - 


patrons et ouvriers, une grève, affectant plus d’une | 
dizaine de milliers d'ouvriers, a éclaté dans l'in- ! 


dustrie du textile, Ce conflit est de nature à modi- 


fier sensiblement la situation sur le marché du. 


travail, qui se présentait jusqu'ici dans des condi- 
tions meilleures que l'année dernière : à la fin 


L" 


de janvier dernier, la proportion du chômage s'éta- 


blissait en effet à 16,3 %, comparativement à 
à la fin du même mois de 1924, | à 


NL? 


21 % ds ne 
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| L | Charges fixes .....: 1.156.368 
. GRANDE-BRETAGNE » à Réserves si. ecauece 105,000 
Bilan de la Banque d’Angleterre, — Le bilan de | Divid. préférentiels 389.477 
la Banque d'Angle: rre, pour la semaine finissant CDR NS PUR NRC AS" AIS 
le 18 février 1929, s'établit comme suit : CARRE 
: : 1 Balance disponible ........... 799.724 . 182.258 
Billets émis ANDATCRENURS. STAR { EME Report de l'année prétédente 383.778 + 58.823 
L $ SN ue CE TL De D ND ME EE é . .° 
te de l'Etat ..... WA LE Ca 41.045.400 | Montant dispon, pour les divi- 
AE etes 7 ÿ / # “a 900 dendes et les r'éserves...... 1.183.502 —188.485 
Or monnayé et en lingots....., .… ice 1207941480 Depuis 1915, les cinq compagnies ont convenu 


146.504 .430 


a Département de Banque 
Capital 2 AG fe RARE ee LR HE 
Dépôts publies (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses ALU AU des 
agents de ia Dette nationale, etc.)...., 


14.653.000 


13.705.282 


MADSDOTS divers... sruenne ee TTL A 800 
Traites à sept jours et diverses......... 6.361 
Solde en excédent. ......,.. HAE die RS AE 3.074.909 

; 148.083.443 

: ‘ ESS 

Garanties en valeurs d'Etat,.....,,.,... 43.941.830 
‘Autres garanties ..... nt Veil uiee "70, D: D88 
Billets éh'réservbs ses... 0: rt 08: 272 290 
" <t argent monnayés en réserve. LAS 1.824.800 


145.083.443 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


€. F (ob) La Li - 
ma | 5 J'HBeS DL nes 2 
Het] (@e PiSlulenS Le fposite 
Dates | 55 | à |S28%| & |SES%e 
SES) D À S£ul © |es AE 2 
5 © ÿ = © © Le Rx D 0e © 
© O a SE Es — 
TA 37.622] 36.106| 68.249) 76.908 9.967| 14.006 
_ 31 déc. 19241 28.560 128.296 174.291/172.180 20.014! 11.48/4 DA 
7 Lite 1925 128. 5641127.5631180,082/127.82120.751| 15.95| » 
14 — .1198 9691126.183/129.5241125,366 22,186] 17.21| » 
— :...1198.572/194 845/129.999/124 493 93.478] 18.07 
28 — 128.970/124. 456,129. 8221124.02925.868| 18.881 » 
& févr. . ‘1198. 573 125. a 145.962|141. 191/22. 858| 15.66| » 
11 — 124.650/119,280,23.470! 18.841 » 
18 — ..:/128.579 124. Dsl 101118 086 54.007! 1929) à 


Les transports en commun de Londres en 1924. 
Les recettes d'exploitation des cinq grandes entre- 
prises de transports en commun de Londres 
Metropolitan District, London Electric, City and 
South London, Central London et London General 
FR se sont élevées, en 1924, à 12.770.201 liv. 
st., les dépenses d” exploitation à 10.819.683 Liv. st., 
. les recettes nettes diverses à 800.051 Liv. st., ce 
qui porte à 2.760.569 liv. st, les recettes nettes to- 
 {ales. En 1923, les recettes d'exploitation avaient 
+ atteint 12.120.118 Liv. st., les dépenses d’exploita- 

tion 9.922.386 liv. st., les recettes nettes diverses 
793.918 liv. st., et les recettes nettes totales 2 mil- 
lions 991.645 liv. st. 

Les résultats d'exploitation des diverses compa- 
gnies de transports en commun de Londres pen- 
- dant Fennée écoulée peuvent se résumer comme 
suit : 


'Ditérencées 
Lee ‘par rapport 

1924 Wa 10ps 

VAE À (Livres sterling) 
Recettes d'exploitation ........ - 12.770.201  +650.083 
Dépenses d'exploitation ...... 10.819.683  +897.297 
Recettes nettes d'exploitation 1.950.518 —247.814 
Recettes nettes diverses ...... 800.051 + 6.158 
Recettes nettes totales …...... 2.750.569  —241.076 


LA 


D 


de réunir, après avoir assuré l'alimentation de 
certaines réserves et le service de leurs titres pri- 
vilégiés, tous leurs excédents de recettes disponi- 
bles pour en effectuer la répartition dans une pro- 
portion déterminée. 

Le fonds commun pour 1924 s’est élevé à 819.724 
liv. st., contre 1.001.982 liv, st, en 1923, et il à été 
réparti comme, suit entre les cinq compagnies : 
Metropolitan District, 12 % ; London Electric Rail- 
way, 41 % ; City and South London Railway, 6 % ; 
Central London Railway, 16 % ; London General 
Omnibus Company, 25 %. 


La question de Mossoul. — La Commission d’en- 
quête de la Société des Nations pour la délimita- 
ton des frontières entre l'Irak et la Turquie a ter- 
miné ses travaux. Elle a quitté Mossoul pour ren- 
trer à Genève, où elle est attendue avant la clôture 
de la session du Conseil de la Société des Nations. 


La production aurifère de linde. — Voici, d’'a- 
près les renseignements récemment publiés, quelle 
a été la production aurifère mensuelle de l'Inde 
en 1924 et pendant les quatre années précédentes : 


Mois 1920 1921 1922 1923 1924 
(Onces de métal fin) 

JOIE SES 39.013  34:038° 32.085 ::32.059 31.69 
FOVEIGIL ne EU 0001000 5200021070 80331: 91 459 
Mars ann 38: 7000 5221701004 L10 39 F7: 1900197 
FO AUS PE ENTER 31:80100292.463%8928:008 139307532322 
MAG RES 28:1911092.656192:5271132:056 11.383.356 
LUTTER RTE RAU 37.864 32:207 92.988 : 81.595 : 33.020 
PHONE 37.129 92.278 32.269 ‘ 30.895 31.366 
NON ASS RANT 37.375  32:498 32.976.: 31.267 32.931 
Septembre ... 35.497 2.642. - 32.900 31.330: : 31.979 
Octobre ts, 25008%032:190"32: 005% 31.:35E :132:902 
Novembre 4500 090 008613211640 1631:799:12 39,592 
Décembre : 34919-92578 1133.971 132,847 .\ 85,948 

Totaux ... 449,472 390.848 387.499 382.006 391,707 


La production de 1924 se trouve être ainsi supé- 
rieure à.celle des trois”années précédentes ; le 
chiffre de décembre dernier, en particulier, est le 
plus élevé qui ait été atteint mensuellement de- 
puis le mois d'août 1920. 


LUXEMBOURG 


La production agricole em 1923. — Voici, d’après 
les statistiques de l'Institut International d'Agri- 
culture de Rome, comment se comparent les chif- 
fres de la production agricole luxembourgeoise en 
1922 et, 193 : 


Superficie Production 
: Te 
Catégoriesetcultures 1922 1923 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
AVOIDELEELE Le lin 28.587 29,526 291.630 460.679 
Froment d'hiver ..* : 9.160° 6.397 45.799 79.758 
Froment de print... 221 191 1.239 2.098 
MÉBEE se ne 6.510 6.295 44.264 73.867 
(Qi Le AMP SC 9.D72 31482 38.523 43 839 
SATA: bei à 1.252 1.062 16.490 2.509 
Seigle d'hiver. ..... 7.918 7.569 62.346 97.917 
Seigle de printemps 165 148 1,208 LeTroN 
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Betteraves..... Ne 7.754 8.110 2.388.247 2.273.104 
Esparcette, ........ 1.423 1.436 34.813 45.693 
Herbes fourragères. 5.095 5.077 59.791 141.486 
Duzernes site 5,880 5.729: 188-581 2%2280:974 
INAVÉLIE SN SEE 29 560 ! 1.595 1.460 
Hutabasast ie Pret 456 | 123.845 124.705 
Trèfle rouge......". 2.460. 6.684 16.691 269.886 
Trèfle blanc.....".…. 278 416 1.048 12.027 
Trefle bâtard 1 .:.: 497 859 3.911 31.401 
Trèfle jaune .:..... 590 1.463 3.020 40.668 
Trèfle incarnat...... 210 810 1.537 8.397 
Vesces pour fourrag. 2.001 994 46.694 29.948 
Vesces pour graine. 237 292 1.124 1.773 
Féveroles........... 781 725 6.054 7.216 
Féves, re niT En ere 22 24 174 163 
Lentilles étre 84 8 163 1198 
Pois ess ere, 900 715 4.951 6.508 
Carottes tie 37 SLR OS 2.681 
Pommes de terre... 15.020 15.218 1.906.919: 1.891.931 
Pros EPA LEE 26.198 26.773 : 732,8il1 1.077.862 
Pâturages en rne ts 11.417 13.758 » » 
Abricotiens.21407.0 (4.685) (4.585) : 44 30 
Ceristérs RSR ENe (36.833) (36.316) ‘13.472 1.769 
Mirabelliers........ (8.857). (9.228) 2.972 426 
NOVÉTS A ee ner (10.221) (9.965) 12190 51 
Poiriers (p° poiré)... (79.187) (76.882) 81.364 8.381 
Poiriers (à dessert). (108.541) (107.157) 49.715 2.196 
Pommiers (à cidre). (149.172) (148.750) 99.674 8.079 
Pommiers (à dess.). (28&.390) (287.001) 191.819 2.907 
Pruniérs en ties (46.044) (44.653) 17.101 2.462 
QuetsCRAN EAN ent (282.831) (275.918) 142805 /410018:726 
Reine Claude. ...... (8.826) (9.054) 2.837 419 
Vignobles.......... 1.552 1.558  *245:782 . *8.059 

{Nombre d'arbres). — * Hectolitres de moût. 

Compte tenu de quelques catégories, dont les 


chiffres sont incomplets, et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des terres agri- 
coles s'établit à 158.579 hectares contre 154.479 en 


NORVEGE 
La production agricole en 1923. — Voici, d'après 
les statistiques de l’Institut International d’'Agricul- 
ture de Rome, quels étaient les chiffres de la pro- 
duction agricole norvégienne en 1923 : 


Catégories et cultures Superficie, Production 


(Hectares) (Quintaux) 


AVOIR Se SENS ARE ER 103.635 1.161.120 
EromMen tie te VAE RSR RES 10.369 ° 159.756 
Métal és ru ee ne 8.684 112.881 
OLECL PÉRRARENETENRR Enre 50.482 714.567 
SEIDIOL RE LT ME uen TEE ES 10.996 188.474 
NAvO(S ie ER RD CE A 11.341 4.299.785 
Prés ATH CIELS PRET RASE 616.716  20.158:178 
BOIS SR SORT S LANTRQR SEL 1.609 17.854 
Pommes de terre. At meme 45.671 6.605.089 


Compte tenu de plusieurs catégories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus: Ù 


Le cheptel en 1923. — Voici, d’après les statisti- 
ques de l’Institut International d'Agriculture de 
Se Us était l’état du cheptel de la Norvège 
en ; RAS 


Espèces Nombre 
Espèce chovaline.: ;:. 740623 Per 193.157 
Espèce bovine "25560 MINS A 1:131.120 
Espêcé:oviie". Li: A RME RENES 1.525.281 
Espèce Caprine, {5,2 ALES er LE 241.753 
Espèce porcine..." RAS EE a 237.802 


POLOGN 
Convention franco-polonaise sur l’émigration., — 
La Convention franco-polonaise relative à l'émi- 
gration a. été signée le 20 février par. M, Sokal, mi- 


nistre du Travail polonais, et M. Justin Godart, 


ministre du Travail français. 


Sur une invitation spéciale du Gouvernement 
polonais, M. Justin Godart S’était en effet rendu 
à Varsovie, pour examiner avec les autorités polo 
naises l’ensemble des problèmes économiques et 
sociaux Soulévés par l'immigration. Le ministre 
devait se rendre compte en même temps du fonc- 
tionnement de la mission française chargée d'exa- 
miner, au point de vue sanitaire et au point de 
vue professionnel, les travailleurs émigrants ävant 
leur départ de Pologne. | A. 

Avant de quitter le Sol polonais, où lui a été 
réservé le meilleur accueil, M. Justin Godart, dont 
le voyage constituait la première wisite officielle 
d'un membre du Gouvernement français, à tenu 
à déclarer que son déplacement n'avait pas seulle- 
ment pour but de signer l'accord relatif à l'émi- 
gration, mais aussi et surtout d'affirmer l'affec- 
tueuse sympathie de la France pour la Pologne et 
l’étroitesse des liens de solidarité qui unissent les 
deux pays. 4 da 

La Conférence internationale ferroviaire de Cra- 
covie. — Une conférence internationale ferroviaire 
a eu dieu récemment à Cracovie. Cette conférence, 
à laquelle ont participé des délégués des chemins 
de fer polonais, autrichiens, allemands, hongrois, 
italiens, suisses, tchécoslovaques et yougoslaves, a 
permis de régler un certain nombre de questions 
concernant notamment le transport direct des 
marchandises «entre la Pologne et l'étranger. 

Le règlement unifié des communications direc- 
tes entre la Pologne, d'une part, et l'Autriche, la : 
Hongrie et la Tchécoslovaquie, d'autre part, a été 
approuvé par la Conférence qui a décidé. égale-. 
ment d'organiser, dès le 1% mars 1995, le trans. … 
port direct des marchandises entre la Pologne et. 
la Yougoslavie. | ae 

Enfin, après une discussion approfondie, les dé-. 
légués se sont mis d'accord sur l'introduction des 
lettres de voiture, payables à la gare de charge- 
ment ou de réception pour le parcours entier entre. 
la Pologne et les pays représentés à la .Confé- 
rence, de sorte qu'il sera possible, 


que du réseau polonais à toute gare autrichienne, 
hongroise, italienne, suisse, tchécoslovaque et you- 
voslave, ou inversement, sans payer d'avance les 
frais de transport. 


Les recettes et les dépenses publiques en 1924. —. 
D'après les renseignements publiés par notre con- 
frère « La Pologne w», les recettes budgétaires de 
l'Etat polonais se sont élevées, en 1924, à 1 mil 
liard 458.858.400 zloty, dont 1.283.100.100 zloty pour 
les recettes administratives proprement dites, 
17.121.600 zl. pour les entreprises de l'Etat, et 
153.636.700 zl. pour les monopoles. 

La somme globale encaissée par l'Etat polonais 
dépasse légèrement les prévisions budgétaires, qui 
avaient été arrêtées à 1.422.713.800 z1, dont 1 mil- 
liard 234.034.100 zl. pour les recettes administra : 
tives, 99.664.700 zl. pour les entreprises de l'Etat, 
et 89.015.000 zL pour les monopoles. PRET 

Les recettes -encaissées représentent, par rapport 
aux prévisions budgétaires, 103,9 % pour les re 
cettes administratives, 17,1 % pour les entreprises ” 
de l'Etat, et 172,5 % pour les monopoles. ; 

Quant aux dépenses de l'Etat, elles ont atteint, . 
au cours de d'exercice écoulé, ‘1.629.276.400 /zloty, 
dont 1.482.235.500 zL. pour les dépenses administra- 
tives proprement dites, 116.476.900 z1. pour les en- . 
treprises de l'Etat, «et 30.564.000 z1. pour les mono- 


poles. Ces sommes représentent, par rapport aux! 


prévisions budgétaires, 87,1 % pour les dépenses 
administratives, 114 % pour les entreprises de 
l'Etat, et 61,1 % pour les monopoles. fu 


jo 
£ 


dorénavant, ;:1 = 
d'expédier des marchandises d’une gare quelcon= : 


SUEDE 


Mort de M. Branting. — M. Hjalmar Branting, 
ancien premier ministre de Suède «et membre du 
Conseil de la Société des Nations, est décédé à 
Stockholm le 24 février. Il était né en 1860. Après 
s'être adonné aux études astronomiques, il se con- 
sacra, dès 1884, à la diffusion de l’idée socialiste 
en Suède, Il fut le fondateur du journal Social- 
Demolkraten, et fut le premier député du parti so- 
cialisté, qui, sous son impulsion, se développa ra- 
pidement. Après avoir été ministre des Fimances, 
‘en 1917, il fut appelé trois fois à la présidence du 
Conseil, en 1920, 1922 et 1924. | 


Le commerce extérieur en 1924. — Jes chiffres 

provisoires du ecommerce ‘extérieur suédois en 
1924, que vient de reproduire de Bulletin de la 
Chambre de Commerce frança$e en Suède, indi- 
-quent, pour l’année 1924, un déficit de 150 millions 
de couronnes énviron, avec 1.402 millions de cou- 
*ronnes à l'importation, et 1.252 millions à l’expor- 
tation. En 1923, les importations avaient atteint 
1.29% millions de cduronnes, et les exportations 
1.142 millions, soit un excédent de 152 millions de 
couronnes en faveur des importations. 
- Les principales augmentations d’importations 
enregistrées en 1924 par rapport à l'année précé- 
dente ont porté notamment sur le blé et le seigle, 
comme conséquence de la récolte déficitaire, sur 
le sucre, les huiles minérales, le charbon, les pro- 
duits métallurgiques et les rails de chemins de fer. 
Il y a eu diminution pour les importations d’au- 
tomobiles, avec 11.636 voitures, valant 28.768.000 
couronnes en 1924 contre 11.726 voitures et 31 mil- 
lions. 499.000 couronnes en 1923, et 2.045 camions 
contre 2.358 ; il y a eu également diminution pour 
les motocyclettes avec 1.151 contre 1.820, mais aug- 
mentation pour les châssis d'automobiles, avec 
1.737 contre 1.364. 

Du côté des exportations, on relève de sérieuses 
augmentations pour les pâtes à papier (36 % de 
plus’ qu’en 1923, avec 1.224000 tonnes contre 
- 894.000), et quelques groupes de l’industrie méca- 
nique, tels que les machines électriques, les loco- 
anotives, les écrémeuses, les roulements à billes et 
à. rouleaux. Quelques groupes, comme les peaux 
brutes, le papier, les minerais de fer et les allu- 
mettes bénéficient également d’une progression non 
négligeable. Les principales ‘diminutions se ren- 
contrent dans les exportations de bois non travail- 
lés et de fonte. Les quantités de bois bruts ven- 
dues par la Suède en 1924 ont fléchi en effet de 
30 % par rapport à celles de l’année précédente, 
vavec 1.048.000 mètres cubes contre 1.491.000, tandis 
que les exportations de fonte ont été seulement de 
90.000 tonnes l’année dernière, au lieu de 104.000 
tonnes en 1923, et même de 186.000 tonnes en 1918. 
Quant à l'exportation des autres produits sidérur- 
giques, avec 153.000 tonnes en 1924 contre 118.000, 
l'augmentation paraît en être due, pour une bonne 
partie, à la longue suspension du travail dont a 
pe souffrir en 1923 l'industrie sidérurgique sué: 

oise. | 


ETATS-UNIS 


La limitation des armements. — D'après un ré- 
cent  télégramme de Washington publié par 
l'Agence Iavas, les fonctionnaires américains du 
Département d'Etat auraient laissé entendre que 
les négociations officieuses qui ont eu lieu à Lon- 
dres entre l'ambassadeur des Etats/Unis, M. Kel- 
flogg, avant son départ, et le Gouvernement bri- 
tannique, au suiet de la limitation des armements, 
n'ont abouti à aucun résultat précis. On suppose, 
en labsence d'informations officielles, que des dé- 
marches ont été faites en vue de préparer la voie 
pour la mise à l'étude d’une extension possible du 
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traité naval de Washington, afin que la limitation 
porte sur les navires auxiliaires en même temps 
que sur les grosses unités navales, On paraît être 
persuadé, dans tous les cas, qu'aucune décision 
ne $era prise avant l'installation, fixée au 4 mars 
prochain, de M. Kellogg au Département d'Etat. 

D'autre part, en réponse à une question posée, 
le ministre britannique des Affaires étrangères à 
déclaré, à la Chambre des Communes, que la Con- 
férence sur le désarmement, qui devait avoir lieu 
en juin prochain, dépendait de la ratification du 
protocole de Genève avant le 1% mai par la majo- 
rité des membres permanents du Conseil et par 
dix autres membres de la Société des Nations, 
faute de. quoi il appartiendrait au Conseil de déci- 
der, soit l'ajournement de la Conférence à une date 
ultérieure, soit l'annulation pure et simlipe des 
invitations lancées. à 

Les prix de gros à la fin de 1924. — D’après les 
renseignements publiés par le Bureau de statisti- 
ques du ministère du Travail, ld’index-number des 
prix de gros, calculé d'après les prix moyens men- 
suels de 404 catégories de marchandises, S'établis- 
sait, pour décembre 1924, à 157, contre 151 pour 
décembre 1923, l’index-number moyen de 1915 
étant pris comme base de comparaison, soit 100. 

Voici, pour les divers groupes de marchandises, 
comment s'établit la comparaison pour le mois 
de décembre des déux dernières années 


Index-numbers des prix de gros, 
par. groupes de marchandises, en décembre 1923 
et décembre 194 


Déc. 1923 Déc. 1924 
Produits de la terme: 1/0 144.6 156.7 
Alirentatron: ete Serres re 146.9 15729 
Vêtements. étoffes, e1c....:.%..:20., 203.3 191.4 
Eclairage: et. chauffage 417... 5 168.2 164.6 
Métaux et articles en métal....... 141.6 13210 
Matériaux de construction ..,...4. 178.3 à PET à 
Produits @him. et pharmaceut. ... 130.3 134.6 
Articles d'ameublement :........... 176.4 172.4 
DIVETERAUNMIRRT MMS Re EE eee 116.4 128.6 
* Index-number général.......... 151.0 157.0 


> En comparant les prix de décembre dernier à 
ceux du même mois de l’année précédente, d’après 
les index-numbers, on en déduit que le niveau gé- 
néral à haussé de 4 % L'augmentation à porté 
surtcut sur les articles divers, qui s’avancent de 
10 1/2 %, sur les produits de la ferme, qui enregis- 
trent une plus-value de 8 1/4 %, et sur les articles 
d'alimentation, qui gagnent 7 1/2 %. Des augmen- 
tations. plus faibles sont montrées par des articles 
d'éclairage et de chauffage, et par les produits 
chimiques et pharmaceutiques. Par contre les vè- 
tements, les métaux, les matériaux de construction 
et les ‘articles d'ameublement se retrouvent à la 
fin de 1924 un niveau inférieur à celui de dé: 
cemibre 1923. 


x 


à “ 


Les faillites en 1924, — [L'année écoulée x été 
assez peu satisfaisante aux Etats-Unis en ce qui 
concerne les faillites, ‘dont le nombre a été rela- 
tivement élevé, comparativement aux années pré- 
cédentes.. I1 a atteint en effet 20.615, non compris 
les faillites des établissements de crédit, . contre 
18.718 en 1923. 

Le tableau suivant permet de comparer, par tri- 
mestre, le nombre et le passif des faillites pendant 


449 


L'ÉCONGMISTE EUROPÉEN 020 0 0 OURS 


les deux dernières années : 
Nombre ét passif des faillites par trimestre, 
en 1983 et 1924 


$ 


1923 
PPS EN nn SC ES I PS SE UE 2 
: Moyenne 
du passif 
Nombre Passif parfaillite 
(Dollars) 
180 tPinTeBiTe PARLER 9.816 138,231.574 26.003 
2e et IP RAPR PUR L'EUUS L 408 121:192.494 24.998 
J6 PER ON AT CEE See 3.116 98.754.559 86.153 
4e AS A ENS LA 5,218 181.208,179 34.708 
Totaux et moyenne 18.718 539.386.806 28.816 
| 194 
jer trimestre .......... 5.665  184.865.571 32-091 
Re An OU ESS le p.130 119.594.388 23:018 
3e RS RE DR SORA A h.441 126.263.495 28.431 
4e AT NA AO RER 5.389 112.504.995 20.876 
Totaux et moyenne 20.615  D43.225.449 26.351 
Voici, par catégories d'entreprises, comment, 
d'après les statistiques établies par MM. R. G. 


Dun and Co, les chiffres se comparent pour les 
deux dernières années : 


Les faillites aux Etats-Unis en 1983 et 1924 


1923 1924 

Nombre. Passif Nombre Passif 

Entreprises : (Dollars) (Dollars) 

Industrielles ... 4.968 281.316.205 5,208 286.770.260 

Commerciales .. 13.064 209:930.272 14.393 203.190.115 

AUÉT ES AUS 686! 48.140.329 1.014 53.265.074 

Total 18.718 539.386.806 20.615 543.225.449 
Institutions ban- 

GAATES Tee 578 203:739,138 613 202.926.206 

Total général 19.296 "743.1825.944 21.298 746.151.655 


Le tableau suivant permet de comparer, pour les 
dix dernières années, le nombre et le passif des 
faillites par catégories d'entreprises,. d 
supérieur à 100.000 dollars : 

Les faillites d'un passif Supérieur à 100.000 dollars 

de 4915 à 1924 


un passif: 


Entreprises Entreprises Entreprises 

industrielles commerciales diverses 
A — PR OS 

An-  NOm- Nom- Nom- 

nées bre  Passif bre Passif bre  Passif 
(Dollars) (Dollars) (Dollars) 
1915... 163 58.700.533 : 111 38.986.288 57 25.053.086 
1916... 116 R9.257.548 54. 14.467.600 46. 22.782.448 
191740 44700%3:435232 53 113:678.534 50: -24,747-2D2 
1918...: 132 44.171.393; 46 13.780.850 21:93 610, 7881 
1919... 100 29.644.087 38 8.156.247 53 .18.186.209 
1920... 230 89.933.982 139 ‘34.609.853 84 67.264.207 
1921... : 410 162:495.548 343 88.337.955 120: 124.292 740 
1922... 869 132.790.993 337 73.234.665 . - 162 117.817.168 
1923:.,:1383 214.990.796 284 70989189 76 35.218.676 
1994,5,853: 05.766.708 : 225% 55152:254% 72. 39.425:406 


On voit ainsi que le nombre des grosses faillites 
a été moindre en 1924 qu’en 1923. Il n'en demeure 
pas moins très élevé, de même que celui des trois 
années précédentes, par rapport aux années anté- 
rieures. 


Les relations conimerciales avec les Iles de 
Sonde, par la route de Suez. — Le Bulletin déca- 
daire de la Compagnie du Canal de Suez signale 


la 


que dans l’ensemble du mouvement maritime, via 


Suez, avec les Iles de la Sonde et les îles voisines, 


la part du trafic américain est passée de 7 % en 
1911 à 11 % èn 1928, après avoir atteint même 
15 % en 1920. As 


Le tableau suivant permet de se rendre compte. 


de l'importance relative des relations maritimes, 

par la voie du canal de 

et ces mêmes îles : ù ; 
Mouvement maritime, va Suez, entre les Etats Unis 

et les iles de La sonde et autres îles voisines : 
Mouvement Mouvement 

des Etats-Unis de l'Europe ! 


Suez, entre les Etats-Unis. 


© vers les îles vers les îles Mouvei. 
Années et vice-versa et vice-versa total 
+ (Milliers de tonneaux nets) 
RE NS PU 117 . 1.548 + 1.665 
OLA EENIEARUS 30 1.760 1.790 
LOTO AT RES RANE 71 1,770 1.841 
19207. RTE QE 358 1,951 2 DU 
REA MNT DT VTT 882 #0 1001 &. 89/00 
1 À ER CS A A PLAT 293 2.064 2.397. 
LOS TL LE 285 2.196 _ 2.481 


Depuis quelques années, les Etats-Unis ont placé 
de gros capitaux aux Indes néerlandaises, notam- 
ment dans les plantations de caoutchouc, et dès 
lé lendemaïn de la guerre, leurs relations mariti- 
mes, par la voie de Suez, se sont intensifiéés avec 
cés régions. à CR 

L'Amérique envoie du pétrole (35.000 tonnes en 
1923), des engrais et du matériel d'usines. Elle re- 


coit surtout du caoutchouc (47.000 tonnes en 1923, 


soit 67 % des cargaisons totales en provenance 
des îles), puis du sucre et du tapioca. Ces rela- 
tions sont assurées, soit par des vapeurs de com- 


merce sous pavillons anglais et hollandais, soit 


par des navires du Shipping Board américain. 
STATISTIQUES GENERALES 


Statistique des mobilisés et des pertes de vies : 
Le Ie 


humaines pendant la guerre mondiale. 
Bureau International du Travail a fait procéder 
à une enquête, dirigée par M. Edgar Milhaud, sur 
le nombre des mobilisés et le total des pertes de 
vies humaines pendant la guerre de 1914-1918. 

Le nombré des mobilisés, pour 


belligérants, s’est élevé, en nombre rond, à 70 mil- 


lions (exactement 69.882.463), dont 15.070.000 pour. 
a Russie, 13.250.000 pour 


.104.000 pour le Royaume-Uni 


les Etats-Unis. e 

Si l’on établit le rapport de 
lisés au total dé la population masculine des dif- 
férents pays, da France arrive au premier rang 
avec un pourcentage de 40,8 % de mobilisés ; puis 
viennent l'Allemagne, 89,6 % ; l'Autriche-Hongrie, 


34,6 % ; l'Italie, 31,5 % ; le Royaume-Uni, 242 LE“ 


les Etats-Unis, 8,4. %. 


La proportion, par rapport à la population mas 


l'ensemble des 


culine active, c’est-à-dire à l'exception des enfants | 
et des vieillards incapables de porter les armes ou 


de travailler utilement à l’économie du pays, 


649 %, pour l’Autriche-Hongrie 55,4 %, pour l'Ita- 


lie 46,3 %, pour le Royaume-Uni 39,2 %, pour les. 
Etats-Unis 13,2 9.2 it NS 
Pour le total des tués et disparus dans 


lions, puis la Russie 1.700000, l’'Autriche-Hongrieé 
1.542.600, la France 1.400.000, 
Royaume-Uni 744.000, les États-Unis 68:000. 

la France compte 10,5 % de tués où disparus, 


t 


oui lès pays 
belligérants, l'Allemagne vient en tête, avec 2 mil-* 


l'Italie 750.000, le 


< 


dE lu 


cr 


E à 
Par rapport à la population masculine active, à 


Ke PAS 


l'Allemagne, 9.000.000 

our l’Autriche-Hongrie, 7.955.000 pour la ‘France, "v 
(Grande-Bretagne ; 

et Irlande), 5.615.000 pour l'Italie, 4272.00 pour 


l'effectif dés mobi a A2 


donne :-pour la France 59,4 %, pour l'Allemagne 


2 


Re 
‘ 

= 

à 

4 
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l'Allemagne 9,8 %, l’Autriche-Hongrie ÿ,5 %, l'Ita- 


lie 6,2 %, le Royaume-Uni 5,1 %, les Etats-Unis . 


Ge Jet 

La statistique des mutilés fournit les indications 
suivantes : Allemagne 1.537.000, France 1.500.000, 
Royaume-Uni 900.000, Italie 800. 000, Russie 779. 000! 
Etats-Unis 157.000. Là encore, Là France, par rap- 
port à la population masculine active, a supporté 
les sacrifices les plus considérables avec une pro- 
portion de 11,2 % de mutilés, l'Allemagne 7,9 %, 
le RTE Uni 6,67 %;%et les Etats-Unis 0,5 “> 


Revue Comimercials 


num 


Blé : La situation ; les cours. — Vins : La situation; -les cours. 
— Sucres : La situation ; lés cours. — Cafés : La situation; Îles 
_ cours. — Textiles : Là situatinn.; les cours. — Soies: La 
situation ; les cours. Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : 
Les cours. : 


Blé. — Les tendances des prix sont encore toujours 


_ très fermes sur tous les marchés étrangers. En Fran- 
- ce, ils n'ont pu se maintenir au miveau de la semaine 
dernière et finissent sur une nouvelle avance. 


Mars se traite autour de 135,75, 

Farines-fleur. — Peu de transactions sur cet article, 
mais les cours sont restés fermes. 

Le courant est à 164 ; mars, 168,50. 


Vins et alcools, — Les cours sont encore faiblement 
tenus, 

A Béziers, on à so les vins de 9 à 11° de 45 à 60 
francs ; à Montpellier, ceux de 8 à 120 l'ont été de 45 
à 65 fr: à Narbonne, les vins de 8 à 13° ont été notés 
de 42 à 68 fr., soit sans changement pour les bas de- 
grés et avec encore un peu de fléchissement sur les 


hauts degrés ;: à Perpignan, on a payé les 8 à 12° de 


43 à 61 fr.; à Nîmes, les vins rouges sont restés cotés 
de 43 à 55 fr. 

Les vins de Touraine sont à 7 fr. le degré. 

En Algérie, la cote est : vins rouges extra, de 6,25 
à 7 fr.; premier choix, 5,85 à 5 fr. 5 ; second choix, 
4,50 à 5 fr.; troisième choix, 3,75 à 4 fr. 25 ; vins de 
distillerie; 3 à 3 fr. 10 ; vins rosés, 4,75 à 5 fr 2: 
vins blancs, 5,75 à 6 fr. 50. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires sont très 
réduites. Sur les parties de vins de Tunisie, à quai 
Rouen, on à fait des ventes à 85 fr., rendu Paris. Des 


vins blancs d'Algérié ont vu les prix de 110 à 115 fr. : 


Alcoots. — En Bourse, sur la place de Paris, on 
fait, au marché libre : février 475 fr, mars de 480 à 
500 fr., avril 510 fr, maïjuin 525 fr. et juillet-août 
900 fn. l'hectolitre nu les 100° en entrepôt. Le Syn- 
dicat des rectificateurs donne, pour l’extra-neutre, les 
cours de 470 à 510 fr. Certains ont offert à 47 fr. sur 
les troïîs de février et 500 fr. sur les quatre de mai, 
départ Normandie ou Bretagne 


Sucres. — Les transactions ont été réduites, mais les 
cours sont restés soutenus, sur la fermeté des mar- 
chés étrangers et des devises. 


Le Sucre indigène no 3 se traite de 200 à 201, pour 


le courant ; mars à 208. 

On écrit, à ce sujet, de Londres : 

« La demande de l'Europe et, en particulier, celle 
des raffineurs anglais, a contribué à amortir le poids 
de la marchandise et à éviter le fléchissement des 
cours. On estimé qu'il à été vendu, pendänt la sé- 

maine sous revue, plus de 75.000 tonnes de sucre brut 
en caf, dont la moitié environ pour l'Angleterre. La 
confirmation du déficit, dans la production des Indes 
anglaises, a été égalément un élément de soutien. 


« Il est probable que de nouvelles demandes vont 
affluer de Russie. 


Cafés. — Rien à noter sur ce res ; les affaires 
sont des plus réduites. # 

Au Havre, on à coté (50 kiioë) : février. 481 ; mars, 
473 ; avril, 470. 


+ 


me 


Textiles. — Coton. — Le « Comptoir Havrais d'Af- 
faires en Marchandises » écrit : 

« Le ton du marché reste soutenu. Les statistiques 
de la semaine montrent éncore des débouchés supé- 
rieurs de plus de 100.000 balles à ceux de l'an dernier. 
I semble que 1à consommation doive dépasser cete 


- année 13 millions de balles. 


« Les expéditions américaines continuent sur une 
échelle très importante et affermissent la situation 
du disponible aux Etats-Unis. 

« Les perspectives de la récolte prochaine ne sont 
pas jusqu'à présent encourageantes. » 

At Havre, les cours sont fermes. On a coté (50 ki- 
10$) : février, 617 ; mars, 615; avril, 622. 

Laines. — Affaires normales et cours soutenus. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : févriér, 1.760 ; 
avril, 1.740 ; mai, 1.720. 


Soies. — Le marché de la matière première paraît 
vouloir se ranimer on constate plus d'animation. 
Cependant, les cours n’ont que peu varié. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 290 fr.; 17 ordre 12/16, 
275-280. Italie extra 10/12, 285 ; der ordre 9/11 10/ 12, .280 ; 
èe ordre 12/16, 260-265. Piémont et Messine étie rs 
90-295 ; 1er ordre 11/13, 280. Syrie 1er ordre 11/13 

Organsins : Cévennes extra 20/22, 327,50. Don et 
Messine extra 19/21, 330. Italie extra 20/22, 320-385. 
1e ordre 26/30, 300. 

Les marchés de l'étranger sont fermes. Principale- 
ment soutenu est Shanghaï. On y cote : 

Grèges Chine filatures : Gold double léopard extra 
et I 13/15 (disponible), 295 fr. Xérès extra et I 11/13 
(dispon.), 287,50. Sphinx I 11/13 (dispon.), 285. Pasteur 
extra 11/13 (dispon.), 282,50. Lucky extra 13/15 (dis- 
pon.), 280. Sun fish extra 13/15 .(dispon.), 277,50. Gold 
Swallow extra et I 15/17 (dispon.), 267,50, : 

de marché de l’étofte est actif. 

Les préférences de la mode sont toujours orientées 
vers les tissus produits à Lyon, notamment crèpes de 
Chine, marocains, Georgette ; les mousselines, arti- 
cles en soie artificielle. On revoit les satins à rayu- 
res, les diverses qualités de taffetas, ainsi que les 
étoffes lamiées riches, 


Métaux. — Voici comment s'établissent, em dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 


Cuivre. 65. 1/8 c/° 6€, 1/8 CHASSE UTC TES 
Etain... 262. 8/ 9 c/ 262. 7/ 6 265. 8} 9 c/ 265. 7/ 6 
Plomb... 88 5/ / c/ 87. 3, 9 36.17/16 c/ 36. 6/ 3 
Fine... 34.9) 6e} 86. 1} 6 36. 5/ . c/ 35.18/ 9 
Argent.. 932. 5/16 c/ 32. 8/16 32. 1/ 4 c/ 32. 8/16 
OF: RSA UC) 86/11 

Gaoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crèpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
février 15,7% (A); mars, 15,7% (A.) : 3 d'avril, 15,9 (A) : 
mai, 16,30 (V.), 


PETITES NOUVELLES 


wa Ligue Maritime et Coloniale Française. — La 
Commission de la Marine marchandé de la Ligue 
Maritime et Coloniale Française doit se réunir le lun- 
di 2 mars à 14 heures, dans le but d'entendre une 
communication de M. Estier, relative à dés mesures 
d'ordre financier tendant à orienter les chargeurs 
français vers le pavillon national. La question de 
l'importation des, produits coloniaux sera également 
examinée. 


va Nécrologie. — Nous avons appris avec regret le 
décès de notre excellent confrère M. Léon Barbier, di- 
recteur fondateur du Recueil. Les Assemblées Généras 
tés. Les obsèques ont été célébrées le 24 février der- 


| nier en l’église Saint-Charles de Monceau. 
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Lai 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 26 février 1925. 

La suppression du bordereau de coupons n'a pas 
exercé sur les valeurs françaises l'influence favora- 
ble qu'on en attendait. Sans doute, l'événement 
ayant été trop escompté, le fait accompli s'est-il 
trouvé sans effet : c'est un phénomène qui se Pro- 
duit souvent en Bourse. 

Au contraire, la hausse des devises s'est tra- 
duite par ‘une nouvelle avance des | principales 
grandes valeurs à change qui ont atteint des chif- 
fres très élevés. Toutefois, en raison du manque 
d'activité, le mouvement ne s'est pas étendu et 
l'ensemble reste très médiocrement orienté. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Les mouvements alternés 
changes n'ont eu aucune répercussion sur la tenue 
de nos différentes catégories de rentes, qui se Tétrou- 
vent à peu de choses près aux environs de leurs 
cours antérieurs. Les emprunts gagés par l'Etat man- 
quent de régularité ; par contre, les Bons du Trésor 
sont, dans l'ensemble, bien tenus. 

Les déclarations récentes de M. Krassine $e sont 
répercutées favorablement sur les fonds russes. AU 
contraire, les fonds ottomans ont été irréguliers, Te- 
trogradant au début de la huitaine, plus fermes en 
dernière heure. : 

Banques. — Ce compartiment continue netterment à 
souffrir du manque d'affaires. Il est indéniable, en 
effet, que les résultats obtenus au’ COULS du dernier 
exercice sont très intéressants. D'ailleurs, comme 
nous l'avons laïssé prévoir, 1es dividendes vont être 
augmentés. La Banque de Paris et des Pays-Bas dis- 
tribuera cette année 75 francs contre 70 francs, et-la 
Banque Privée 6 % aux actions cumulatives et 15 fr. 
bruts aux actions ordinaires. 

Les Banques d'émission Sont indécises et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit et celles 
des banques d’affaires n'ont pour ainsi dire pas varié. 

L'action du Crédit Foncier est résistante à 1.260. 

Les obligations foncières et communales, en dépit 
de la dépression du marché, ont des transactions 
journalières. 

Le tirage du 5 mars intéresse les Emprunts fonciers 
de 1879, 1885, 1909 et 1913. I1 comporte 379 lots dont 
1 de 250.000 francs, 3 de 100.000 pour un montant total 
de 995.000 francs. 

Transports. — La clientèle se désintéresse toujours 
de ce groupe sur lequel, cependant, on note une 
bonne résistance. Le ministre des Finances vient de 


déclarer que le déficit ne dépasserait pas en 1924 
245 millions, alors qu'il avait atteint 1.200 millions 


en 193. \ 

Le nouveau conflit qui s'est élevé dernièrement 
entre le Gouvernement et les Compagnies au sujet 
de l'application de la loi de huit heures à amené 
quelques offres sur les valeurs de navigation. 

Le Suez accentue sa hausse et cote à des cours 
record. , 

Valeurs diverses. — Les valeurs d’eau, de gaz et 
d'électricité ne présentent que des variations insigni- 
fiantes. Malgré la stabilisation du marché des mé- 
taux, les minières font preuve d’une grande fermeté : 
celle-ci résulte exclusivement de la tension des chan- 
ges. 

Les charbonnages et les métallurgiques souffrent du 
volume restreint des transactions. 

Notons, au contraire, la très bonne alture des sucriè- 
res et, surtout des Sucreries d'Egypte, ainsi que celle 
des nitratières. 


MARCHE EN BANQUE 


Le relèvement du dollar a compensé en partie les 
avis moins favorables du marché de New-York, qui 
a eu à souffrir de réalisations sur les pétrolifères. On 


à 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


des: 


À rs AY 


dit que la Shell distribuerait un dividende de 25 % 
contre 22 1/2 l'année précédente. VAE 

Les caoutchoutières ont bénéficié, au cours des -der- 
nières” séances, d’une augmentation du volume des 
demandes. Les stocks ‘seraient en diminution sensible 
à Londres et, d'autre part, les Etats-Unis’ accroîtraiïent 
leurs achats sur cette place. re 

Les ‘mines d'or sont plus calmes, les territoriules 
supportent des réalisations et les diamantifères sont 
plus discutées, $ : 

En fin de période, les valeurs industrielles’ russes 
paraissent mieux orientées. 

Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 26 février 1925 


PARQUET Nordistes M Re 
SOJA EnEr de 48 10 | Orléans ...... ss vie LEA 
3 0/0 amortissable.. 53 39 | Ouest........ $ so US OO 
3 1/2 0/0 amortis... 30 .. | Métropolitain....... 439 .. 
DO JOE SAT RAS 01:90 | Nord-Sud, 4.44 m0 
40/0 AT SRE À9 40 | Ce Paris. de Distrib.. 880 
4 O0 AIS: 220. - 48 65 | Thomson-Houston.. 418 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 50 | Penarroya.......... 178L .. 
6 0/0 Mb Mmaae 7 80 | Messag. Mart. ord. 156 ., 
Bons Trésor 6 94 1922 484 25 — —  prio. 199 
= 1923 374 50 } Omnibus......, LE He PROD TNNRE 

— — Sept. 1923 461 .. | Transatlantique ord. 150. 
Crédit National 1919 324 50 — —  prio. 149 25 
_ — 1920 326 .. | Voitures à Paris.... 825 .. 
— — 1921-2412 :2 RAT Say QT MOSS 
— — . 1922 430 .. | Obl. Est anc. ..:... 216 . 
_— — 1922 485 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 208 50 
— — 1923 371 50] — Midi anc...... 204 
_— — Juin 23 374 ..| — Nord anc...... 219. 
— —Janv.24 376 ..| — Orléans anc... 219 …. 
‘Eglises dévast. 60/0 340 — Ouest anc..,.. 207 .. 
Grosse Métall. 6 0/0 332 .. | Japon 5 0/0 1907... 305 
Tue nouv. 330 .. — 40/0 or 1910. 205 
_Cail-Fives-L.-Th.6% 330 25 | Russe 3 0/0 1891-94. 10 50 
Ob1. Houillères 6 °/, 393 .. | — 5 0/0 1906... FU 
— _ 1922: 844 05 PTurc Uniñé = trees 1e 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 331 .. | Banque Ottomane,. 881 
—— _— 19224-38386. 1 Rio-Tinto.:....10 L< B975%" 
Industr. Alsac.6 0/0 338 .. | Azote.............. HAS 
— . — 1922 8327 50 | Sucreries d'Egypte. 1325, 
Métall. sinist. 6 0/0. 340 .. | Aciéries de France., 275 . 
Usines sinist. 6% % 360 .. | Decauville....,..... 230 50 
Obl. Ville 18%1.:.... 302... | Fives-Lille .... ES IGN 
—  — 1898...... 202 ,. | Montbard-Aulnoye., 149 . 
—  — 1905...... 299 Creusot. sen RSA TELE 
—  — 1921...... 390 .. | Soie artificiellé...…. 6349 .…. 
— Foncières 1879, 422 .| — d'Izieux...... 45 12260 - ? 
= — © 1903. 229... | Usines du Rhône... 410... 
— Commun. 1879. 415 
He We 1891. 187 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 6985 BaKOU Si ere 1915 
— de l'Algérie... 4400 Balia Karaïdin ....: 189 . 
—  Nat.de Crédit. 679 Financ. des caoutch. 160 50 
— ParisetP.-Bas 1365 Cape Copper ...... SN 0 ES 
— Union Paris., 846 De Becrs ord.:....2 11087000 
Comp. Algérienne.. 1020 Lianosôoff TR RSR 
Compt. d'Escompte. 917 Mahacca. 2,456 PR RER 
Crédit Foncier....., 1260 Maltz0ff: CRE RE 
— Industriellib, 905 Mexican agile, 42% 240 
— Lyonnais... 1497 Modderfontein B.... 193 50 
=. Mobilier: 501 Rand Mines........ ‘ 262 50 
Société Générale... 751 Tharis... 12.650 
SUGZ EM ROMA 9620 Utah:Cépper.7 1800 
EE ME A LS RU 690%; 4 Vérminck ve 
PALM CR 780 ;. | Royal Dutth :..2.; 82650 
Midi Perses «. 624 .. Shell Transport.... 450 . 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


58 1/8; Emprunt 5 9% 1019/16 ; Emprunt français 3 0/0, 0. 


14 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, f5 7 1/2; De Feers, 
11 5/8, Rio Tinto, 42 15/16; Royal Dutch, 34 5/8 ; Shell 
Transport, 4 5/8. ; Le 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 123 7/8 ; Calumet, 15 8/4 ; Canadian Pacific. 151 +, 
Louisville Nash: 1085/8: Southern Pacific, 105 1/4; Uni- 
ted Steel com., 124 1/4; Royal Dutch, 55 ./.; Shell Trans- 
port, 43 ./.; Argent (américain) 68 8/8. 138 


L’administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. - SIMART, imp. 


- L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1° de chaque mois TÉLÉPHONE : Central 46-61 LA LIGNE 
Franof et Colonies: Un an... 45 fr. | Adresse télégraphique : Econopéen-Paris | Annonces en 7 points..,.,,..ss 4 » 


_ Six mois. 25 fr. DL ATOS RTEREEE Réclames en 8 points...,,... 7 > 
Prix DE cHAQUE NUMÉRO : 
Étran er “PSE Una... Bb fr. 
PS ab ao l'iEvance Un franc — Étranger : 4 fr. 25 Fu or A eg re 
D rondeurs : Edmoud THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 
N° 4729 — 67° volume (0) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 6 Mars 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


s Encaisse a PRINCI>. CHAPITRES © 
des Banquss d'Emission de l'Europe (En millions de fraues) (1) métaltiaus le 4 SR AT ME EE 
— eme CSS [ses 2|aL28ITE 
Encaisse || a, || PRINGIP. cuarirres || © DATES Rd RE 33 283225 È 32139 
métallique || 22 PT DO Se | Ar N'ES |S821S5sl<exlée 
a Us DIRES ARE = Or ent | SG —celnéslr real 
DATES NT IISe |S8s Se res S ë ue dE 
or t Ar | ès 18251835 S4<2l88 j A plan 
— SEE AN À Rue KL 5 
gènt || 5 |S+ ä 2 AE Fa SUEDE — Banque Royale 
+4 
Fe ane rate re M De lc less leg 1914 31 juillet ...| 146 8 320 109 238 11 5 L) 
1924 29 novembre.| 335 7 152 || 187 465 | 53. 1|5 
_. FRANCE — Banque de France 1924 81 décembre.| 332 | 6 || 752 ||427 | 643 | 52 || 5 # 
1914 18 juillet....| 4.104, 640 5.912|| 943] 1.541, 739 3% 1925 31 janvier...| 328 9 676 309 561 4 5 # 


1925 19 février....| 5.546| 305 || 40.771] 1.929! 5.00913.005 


1 7 3 | K 
1925 26 février. .| 5546 306 || 40.792) 2.014! 5.10912.914 || 7 PUISSR Banque Mationalels 
7 


| Er ARS 1914 23 juillet....| 180] 19 || 268 || 51 941 14 [[8 
1925 5 mars... 5.546| 306 |] 40.88%] 2.105| 6.476|2.998 1006 oriente Nos Log 1206 [uso lt 87 l''sar | 
A 3 4 1925 14 février....| 499 90 169 116 289 50 u 
Pat td rod ee LEmpire 1925 23 février...| 499 | 91 || 760 |lii2 | 237 | 50 ||4 
(914 23 juill....... 1.696, 41 || 2.364] 1.180 | 939] 14 4 
- 1925 7 février ....| 1.056 76. || 2.299] 1.023 | 2.059] 159 10 ETATS-UNIS 
1925 14 février Seb 1.082| 79 2.200 1.162 1.969] 40 10 Bangues de Réserve Fédéræle 
1925 23 février.....| 1.100 81 2.104| 1.277 | 1.857 20 Ï 10 1914 31 décembre .] 1.445 401 80 1.298 55 4 4 
ER, 3 1925 21 janvier....|14.724| 694 || 8.493 |110.925| 2.545 3 
nd crie mile F rs 1025 98 février ....|14.697| 716 || 8.422 |11.066| 2.908 3 
selon lan tonnle CN 0 1925 4 février....|14.604| 719 || 8.452 |11.193| 3.152 3 
ee 2 Dans are de “ A At 1 876 . 4 1925. 11 février ...,[14.482| 724 || 8.569 [|11.074| 3.282 3 
1925 25 février.....| 3.215| » || 3.120 || 2.638| 1.860[ » || 4 


BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


192% 30 juillét....] 262 56 4.119 || 109 837 96° 
1925 12 février ....| 212 74 7.630 169 [1.378 | 328 
1 


5 
l 5% Ghange de Paris sur (papier court) 
1925 19 féyrier....| 27% 75 .567 1SL | 1,524: | 862 52 
5 


16 juill,4 févr. 11 févr. 18 févr. 25févr. À mars 


? 1925 26 février ....| 272 | 15 {| 7.599 || 225 11.855 | 356 4. Pair | 4014 | 41995 | 41925 | 1995 1 1925 | 1925 
DANEMARR — Banque Nationale Londres......| 25.224! 25.134] 88 495! 89 185| 90 265) 92 02 | 93 76 
& -914 31 juillet ....| 110 ; 949 94 94 145 6 Re dt DIU 5.16 | 18 47 | 18 67 | 18 F. 19 33 | 19 685 
1924 29 novembre.| 293 | 32 671 || 100 | 324 83 7 A LE BU rca A Near, DS RQ PE NN RAR Net NEA DEAR 
r ; 2 F ? E Belgique ALES 100. » | 99.50. 1.96 55 |. 95 10: | 95 9251 96 89 | 99 075 
192% 31 décembre..| 293 | 29 670 || 114 | 262 85 ÿ Pa ae lo 20 St e 2e0 den 
1925 31 janvier....{[ 293 | 26 635 95 | 301 78 7 Buleaile Aie # kid x _ : _ k . È À Fr 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Canada. 5.184] 5.16 | 18 475) 1864 » » | » » | » » 
de lee AT DRE 
1914 24 juillet....| 543] 730] 1.919 || 498 | 416] 170 || 4% | HSpogne RU SO die ad dE Pas he LEA 
1525 JA RERER 2:036 657 || 4.576 || 981 | 984 11.250 || 5 chrers ones) rh ANA Eee 10) PCR D Po A 0e ait 
1925014 février... | 2.36| 658 || 4.549 |11.009 |1.020 [1.235 || 5. | SAFECE-....., GIE Der LES PRIE MAD 
D nee Dee en PAios |IL08 [tour 4208 11 6; Mobanee rte IA LAOT.O6 AS AS Re 2 MU RSITES 25 TRS 6 
Mie 
: LR \ italie 00. 100 » | 99.62 | 76 75 | o7 295] 77 75! 17 80 | 78 875 
Hop iBantue Nauprale Prague... 105.01 [104 & | 54 60 | 55 15 | 56 50 | 57 20 | 58 55 
1914 31 jullet.....| 31 » 229 || 239 | 46 38 || 6 Roumanie ...[100 » | » » | 9575] 9 625| 9 625] 9 375[ 9 675 
192% 15 novembre..| 40 » ||4.803 112.685 | 919 213 1% Yougo-Slavie.|100  » »:.»:1 30»: 1 30 50 | 30 80 | 34 » » >» 
192% 29 novembre..| 40 » |4.826 112.711 | 909 | 198 || 7% | Suède...... 7.1138.89 138.25 [498 50 1503 25 1511 25 1520 75 |531 25 
1924 15 décembre..| 40 » |]4.821 112.708 | 91 | 2141] 7% | Norvège......|138.89 1138.25 [282 875/284 15 |290 25 Êu 50 |300 75 
, : à Danemark ...1138.89 1138.95 |329 75 [331 » 1337 75 [341 6251353 25 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Suisse....... 100 » 1100.03 1356 75 1860 25 |364 75 ne 50 1377 50 
19447 12/ma.....:41% 840) | 20 6521] 10) 185 | 283|[ 4% | Vienne (1).. — [== 126 » lac ss! 26 6251 27 126] » » 
1925 9 février ....| 1.060! 37 1,895|| 104 482 | 313 4 (1) Jusqu'au 2 mars 19%5, la cote à indiqué la es de 100.000 
£925 16 février MIA OGONRE AL 1.874 132 479 219 4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 
2925 23 février ....| 1.0€0| 41 || 1.848|| 135 | 484 | 310 || 4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique là valeur de 100 
$ schillings va ; 2 fr. 93. 
: ITALIE — Banque d'Italie schillings “ain RDA: 72 fr 7 ‘ 
1914 31 juillet.....| 1.105] 89 || 1.730|| 245] 586] 115{) 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 10 janvier... 890| 84 |113.850111.75913.654 |2.802 || 5% Unités 16 juill 4 févr. 11févr, 18 févr. 25 févr., 4 mars 
1925 20 janvier....| 890! 84 ||13.502|11.799/3.640 [2.158 || 5% DES) 1914 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 1925 
1925 31 janvier....| 890] 84 [13:650//1:966/3.704 122170 || 6% | Lonares…lroonx | 00.7 (850 87 (92 où las s0 | o01 85 | 311 16 
NORVÈGE — Banque de Norvège Sete » dol.| 99,56 ie Éé 360 Fa ns es “e Fe ve 83 
. . … 22 » 
1914 S1 juillet... | 61! 2 || 178 || 20! 1091 6 || 5 | Befgique...| » 47. | 29.50 | 98 55 | 95 10 | 05 025] 96 59 | 99 07 
1Y24 30 septembre.| 206 | 14 545 176 | 443 | 33 7 j 56 40 [358 02.368,55 | 372 6 278 GS 
è 2 u Berlin...,..| » mk.| 99.48 1350 40 99 312 60 318 68 
1924 31 octobre....| 206 15 541 158 | 404 | 29 7 Bulgarie ...| » leval » » | » » | » » | » »..» » » 
1924 30 novembre .| 206 10 527 455 369 68 6% Canada <..| » dol.l 99.56 1356 48 [359 71 Sn) y es 
À ke | 96.55 |264 25 |264 50 [269 75 | 274 19 | 279 25 
PORTUGAL — Banque de Portugal PS 5 Fra DeRGE le À ES AE LE ITS En 
1934 22 juillet.....] 44 52 451 26 | 12 DAPRR RR eE Da donc vs» [9 » | 91 AA AS ARS NA 
1924 0 décembre..| 48 | 15 ||9.829|| 452 | 914! 78 || 9 Holiende | » for | 99.641357 26 |360 08 [364 88 | 371 66 | 377 12 
1924 17 décembre..| 48 15 9.825 442 906 18 9 Hongrie. ...| »cou'| » » VAGSS RU KO EUR RAR 
1924 24 décembre..| 48 | 15 119.876 (1 426 | 909 | 77 || 8 ftalie ...:| » lirel 99.62 | 76 75 | 17.225) 77 725] 77 80 | 78 875 
] : RON cou'| 99.22 | 52 y» | 22 48 | 58 81 54 48 55 96 
_ ROUMANIE — Banque Nationale Roumames lodeirln » | 5618! 905) 9 GS) 9975) 9 015 
1914 18 juillet ..…. 154 1 414 14 261, 47 54 Yougo-Slav| » din! » »| 30 » | 30 50 | 30 80 ST » CES 
| 1924 6 décembre..| 663 | 13 119.808 || 523] 7.233) 430 || 6 Suède... » cou'| 99.46 [358 92 [362 34 |368 10 | 374 94 | 382 50 
K. 1924 13 décembre..| 563 13 119.397 486| 7.268! 440 6 Norvège....| » cou'| 99.46 [203 67 [205 02 {208 98 | 212 04 | 216 54 
- 1924 20 décembre..| 563 12 (119.487 359 | 7.858| 447 6 Danemark... | » cou’| 99.46 |237 42 |238 32 |243 18 | 945 97 | 254 54 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....l » fr..1100,05 [356 75 360 25 177 75 374 50 311 50 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne. ....l » gou'l 99.22 | 0 03 | 0 03! 0031 003 » » 


Le marché des changes a encore été très agité 
cette semaine. L'extrême nervosité qui ÿ a régné, 
par moments, à nui à la tenue de notre monnaie, 
Les cours des devises étrangères, malgré, de nom- 
breuses fluctuations, ont, en effet, été nettement 
orientés vers la hausse. Le dollar, en particulier, 
a fait preuve d'une fermeté remarquable, Du taux 
moyen de 19,33 auquel il s'était inscrit pendant la 
séance officielle du mercredi 25 février, il à pro- 
gressé à 19,47 le jeudi 26, 19,51 le vendredi 27, 
19,525 le samedi 28, 19,60 le lundi 2? mars et 19,805 
le mardi 3. Pendant cette période, il a donc régu- 
lièrement haussé, bien qu'entre temps il ait par- 
fois fait preuve d’une certaine indécision., La ten- 
dance ne s’est modifiée qu'en clôture, Pendant la 
matinée de mercredi dernier, le dollar à fiéchi à 
19,75 et, en Bourse, il à poursuivi son mouvenent 


de recul s'inscrivant, au cours moyen, à 19,685. 


Dans la soirée, il a rétrogradé jusqu'à 19,60. 

Cette nouvelle dépréciation du franc & encore 
été due aux inquiétudes qu'a déterminées la pré- 
carité de notre Trésorerie. Dans nos dernières 
chroniques, nous avions signalé le danger qu'elle 
faisait courir à notre change, car le Gouverne- 
ment pouvait ainsi se trouver contraint de recou- 
rir à l'émission de nouveaux billets de banque pour 
se procurer les fonds nécessaires à ses décaisse- 
ments de fin février, C'est la possibilité d'une infla- 
tion qui a profondément agité notre marché et a 
été la raison de la fermeté générale des changes 
étrangers. En effet, nos commercants ont précipité 
leurs achats de devises. Comme le disponible avait 
été déjà notablement réduit par les couvertures 
effectuées au cours des semaines précédentes, ces 
nouvelles demandes ont provoqué une élévation 
sensible des cours. Toutefois, celle-ci a été atté- 
nuée, dans une certaine mesure, par les disposi- 
tions assez favorables de l'étranger. Les grandes 
places internationales de change, au lieu de suivre 
le mouvement déclenché par Paris, l'ont plutôt 
réfréné., Londres et Amsterdam, notamment, ont 
procédé à des achats de francs qui ont été un sou- 
tien utilé pour nous. Leur attitude montre que, 
malgré les difficultés que nous rencontrons, elles 
envisagent avec sérénité l'avenir de notre monnaie, 

D'ailleurs, il faut reconnaître que le pessimisme 
et la nervosité manifestés par notre place étaient 
injustiflés. On pouvait craindre que le Gouverne- 
ment se laissât entraîner à faire de l'inflation, 
mais le fait qu'il avait permis à la Chambre des 
députés de s'ajourner montrait qu'il n'avait pas 
l'intention de lui soumettre un projet portant aug- 
mentation de la limite d'émission de la Banque de 
France. Il est évident qu'il avait déjà trouvé les 
moyens de faire face à l'échéance de février sans 
faire appel à notre Institut ‘d'émission. Pourtant, 
le marché des changes ne voulut pas immédiate- 
ment s'en rendre compte. Les commerçants ont 
continué de poursuivre leurs achats de devises : 
ce n'est qu'en clôture qu'ils se sont ralentis lors- 
que certains propos officieux ont fait connaître que 
l'on ne recourrait pas à l'inflation, Il en est résulté 
immédiatement une légère appréciation de notre 
devise qui n’a pas, il est vrai, complètement effacé 
la dépréciation enregistrée auparavant. 

Dans leur ensemble, les devises étrangères ont 
subi à peu près les mêmes fluctuations. Il n'y a 
guère que la livre sterling qui y ait échappé en 
raison de son instabilité sur le marché de New- 
York. Elle à tout d’abord fléchi de doll. 4,76 le 
29 février à doil. 4,74 1/2 le lendemain à la suite 
de l'élévation du taux d’escompte de la Banque 
de Réserve Fédérale de New-York de 3 % à 3 1/2 %. 
La disparité existant entre les taux d'intérêt des 
places dé Londres et de New-York et qui avait été 
un facteur si important dans l'ascension de. la 
livre sterling vers le pair, s’est trouvée ainsi atté- 
nuée, La devise anglaise en a été légèrement affec: 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN * NE A ONU D 


tée. Par la suite, son cours s'est relevé car, d’une 


part, on à laissé entendre que la Banque d’Angle- 


terre allait majorer, à son tour, son taux d'és- 
compte et, d'autre part, on a parlé d'un prochain 
emprunt de la Grande-Bretagne aux Etats-Unis. 
Bien qu'on n'ait eu, à cet égard, que des renseigne- 
ments très imprécis, il semblerait que l'Angleterre 
cherché à émettre en Amérique un emprunt de 100 


millions de dollars. Celui-ci serait destiné à aider. 


le relèvement de la divre sterling à la parité mé- 
tallique. : 
Cours des Changes de New-York sur : 

De NE 5) 8 10 17 24 sue 

Pair juillet | févr, |feyr. févr. févr. | mars 

1914 | 1925, | 1925 |. 1925 1925 | 41925 

Paris TOM SUNMMBS EE ATEN 56 5 30°| 5 19 | 5 04 
Londres ..| -4 868] 487414 19 3/8] 477%] 4.762! 4 96 4 764 

Berlin ....| 23 89 |193 76 | 23 81 |) 25181 | 93/8104 2381 0088 
Amsterd. .| 40 195]  » 40 25 | 40 23 | 40 13 | 40 03 | 39 89° 


Italie .....| 19 20 ni RNA OU PEU 411] 406| 3:99 
Suédé ..:.1 26 80 » 26 96.1 ‘26 95 |. 26 96 | 26 96 | 26 96% 
Norvôge ..| 26 80 | » 145 80 | 15 26 | 15 27 | 15 22 11524 
Danematïk.| 26 80 > ASS 17:79 17 80 |. 1780 17 S8 
Prague ..| 20 86 » 2 96 2 96 à 97 à 97 2, 97 
Espagne ..| 49 29 | » 14 33 | 14 20 | 14 24 | 14 26 4418 
Suisse:....l 19 29 19 31 19/29 19 26 19 22 49 23. 


» 
3 0/0 13 1/2 Yi 4 % 4% 18 1/2 GA 4% 
Changes à Londres 


Callmoney » 


16 juill,3 févr. 10févr. 117févr. 184 févr, 3 Mars 


Pair |'ig14 | 1925 | 1926 | 1025 | 1925 | ag 
Paris ........| 25.224| 95.181| 88 575| 89 175| 90 675] 91 70 | 940275 
New-Vork....| 4.868! 4.817914 79 4 |4 78 3 | 4 77 4| 4 702 46 


Belgique... 25.22" | » »|.92 80 | 93 70 | 94 25 | 94 70 |-95 075 
Espagne ....) 25.90 | 25.90 | 33 49 | 33 61 | 35.55 | 53 67 | 83 60. 
Hollande | 12,109! 12,125! 11 89 | 11 88 | 11 88 | 11 87 | 14980 


Italie, 2... 95:99 | 25.968/116 3/8)115 4/21416 .» 417 8751191025 
Portugal... | 53.28 | 46.19 |2 13/32/2 18/32/29 13/3212 13/80/2 18/82 
Prague.......| 24:09 | » [161 4 162 » |161. » [160 4/2/160 4/2 
Grèce, ,.....| 25.22 » 284 » [293 1/21802 1/21292 » |302 50 
Roumanie ...| 25.22 » 925 » 1925 °» 1944 » [985 » [965 à 
Yougo-Slavie | 25.22 » 297 1/21290 1/21292 1/2/296 0» 296,» 


Bulgarie....l 25.22 | » |600 » |660 » |660 » 1657 1/2/657 60 


Turquie.....,1110 y» » 907 1/21910 » [910 » [955 » 1957 50 
Finlande ....| 25.22 » 190 » 1190 » |189 1/2|188 3/4 189 
Suède … 45.1 18.15 | 18.96 | 47 78 ! 47 955). 45 705} 47 66: 47 66 


Norvège... ..| 18.15 | 18.26 | 31 80 | 31 305] 31 29 | 81 205] 31 265 


Danemark ..| 18.15 | 18,264| 26 82 | 26 90 | 26 815| 26 77 | 26 64 


Suisse.…,1...| 25.22 |. 25,18 | 94 8191 94 80 | 94 795] 24 97 | 24765 
Allemagne 1£ — au pair, 20.48 reichsmarks, le 3 mars 
1925, 19.99 reichsmarks. 


Autriche 124 — au pair, 84.585 schillings, le3 mars 
1925, 33.80 schillings. ue F2 
Hongrie 1£— au pair, 24.02 couronnes , le 3 mars. 


1925, 340.000 couronnes. 
Pologne 14 — au pair, 25.2 slnty, le 8 mars 1925, 
24.15 zloty. 
Changes sur Londres à 

(Cours moyens du mardi) 


15 10 17 24 3 
juillet | février | février | février mars , 
1914 1925 1925 1925, | 1925 : 


Valeurs à vue | 
# 


Alexandrie... esse 97 21/32 97 
Rio-de-Janeiro ..s..1'15 7/8 5 
Valpärdiso.....4..4| 24 71 18 


15/32] 97 1532! 97 15/82] 97 15/32 
5/8 | 511/16, 5 19/64] 5 17/22 
10 | 48 20 | 42 60 | 4340 

Câble transfert Ê 


MON(rEAlS SR eue bn 4 99 4,71 7/8 [4.16 5/8 |4.76 9/16 
Bombay.:.:..,4:..,.11:3 1/82 1.6 1.64 20 [T6 SANPES CES 
Calcutta ...........11,8 31/82] 1.6 1,6. /p'22)L:67 SAUCES 
Hong-Kong.…..,.,...11,10 5/16} 2.4 9.4-:p 19.47 s5019.8020182 
Shanghaï)... 12,0 23/4 7113:2 350 Ho) 3.2 109, 21810009 
Buenos-Ayres......| 47 11/16| 45 1/2 | 45 5/89 | 45 11/22] 45 15/32 
Montévidéo ........l 51 3/82 48 1/4 | 48/» |47 41/9 | A7 JS 
Singapour ...….....|2.3 15/1612.4 7/6419,4 5/16 |2.4 3/6412.4 4/46 
WoKohaMA.. 006. 2.0 3/8 11,7 25/8211.7 35/641.7 53/6418 3/64 
Manille sl 0 2.0 13/1619:0.15/462.1 © » 19,1 T6 
Mexico rt 14e 10) RONA Pe0EE» 26 » Rr6 » 
Lima (1) eee y +14 8/8 1413 » |412 5 [442 


(1) La cote indique la prime 6/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
20 | 27 RAR r EU 1 PUS 

janviér janvier février février] février février, mars 

1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1926 | 192 


dt É 


2) 
Cours de l'or, ! 87.2 1! 86 11 | 87 » | 87.2 | 86 10 86 11 EUR 
Cours del'arg, 82 3/16 82 1,8 | 22 1/4 32 1/8 132-5/16 32 3)8 |32 8/16 
Es.horsbanqg. 3 » 8138/1618 8/4 8 25/3821 8 8/4 8 8/4 lA 21/32 


(2)Convertis en unités françaises an change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 8 mars 1 repré- 
sentent 13.172 fr. 89 par kilogr. fin d'or et 489 fr.90 par : 


kilogramme fin d'argent. 


- (4722) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 447% 


QUESTIONS DU JOUR | 


Le Budget voté par la Chambre 


L 

Dimanche 1 courant, sur le coup de huit heures 
du matin, da Chambre a fini d'adopter Le projet 
de budget de l'exercice 1925 dont elle avait été 
saisie au mois de novembre. Le résultat de ses 
délibérations, menées depuis quelques semainés 
avec uné rapidité et une discipline auxquelles il 
est juste de rendre hommage, se traduit par une 
prévision totale de recettes de 34.183 milions de 
francs, en excédent de 43 millions sur les prévi- 
sions finales de dépenses. | 


Que vaut le travail ainsi accompli ? Des juge 


ments diainétralement opposés ont été portés sur 
lui à la tribune. ; 
M. Vincent Auriol, président de la Commission 
des Finances, en a caractérisé en ces termes les 
traits essentiels : SO à 


« Le déficit était là, qu'il fallait combler, première 
inesure de salut national, Malgré son étendue et mal: 


… gré lés charges dont le pays est déjà accablé, nous 


avons comblé ce déficit, conjurant ainsi le péril que 
pendant de longues années nous avons sans cesse ef 
trop vainement dénoncé. Nous avions d’autres de- 


voirs, que nos prédécesseurs nous avaient, d’ailleurs, * 
. légués, Aux victimes de la guerre, aux serviteurs de 


là République, nous nous sommes appliqués à don- 
ner les ressources indispensables à la vie, en atten- 
dant qu'à leur avantage le plus sûr et le plus cons- 
tant nous ayons réalisé la stabilité de notre monnaie. 


De cette réalisation notre œuvre est plus que la pro-- 


messe elle en est de commencement. Les sommes 
importantes qu'exige cet effort d'équilibre, d'adapta- 
tion. et de réparation, en un budget unique et sincère, 
nous nous sommes, abSstenus de les demänder aux 
taxes de consommation, Nous avons même allégé lim: 
pôt sur les gains du travail ; nous n'avons pas accru 
les taux d'impôt sur le revenu, notre désir, nettement 
marqué dans la loi, étant au contraire de les réduire, 
afin de stimuler les initiatives de la Production. 

« Ce désir, il s’est manifesté, dès aujourd'hui, dans 


la suppression du double décime sur les transports, . 


et dâns une première compression de dla taxe sur le 
chiffre d'affaires que nous avons l'intention de faire 
disparaître entièrement, par paliers, au cours de 
cette législature. Ce que nous avons voulu surtout, 
c'est poursuivre la fraude jusque dans les repaires 
que lui ouvraient les brèches de notre législation ; 
cé que nous avons voulu, c’est demander les ressour- 
Ces nécessaires à une meilleure assiette. de nos im- 


pôts directs, à un resserrement du contrôle, et, sou- 


lageant äussi la Trésorerie, à une. perception plus 


simple, plus souple, plus régulière, de nos contribu- 
tions. Imposer à tous le devoir, faire la justice en 
même temps que l'équilibre, alléger dès aujourd’hui 
les charges de demain par les amortissements que 


prévoit et organise cette loi, rétablir ainsi la con-. 


fiance et consolider le crédit, Sans confondre jamais 
la masse des épargnants avec la poignée d’habiles 


qui souvent la imanœuvrent, telle est la tâche que. 


vous avez menée à bien, face à l'égoïsme aveugle de 


N L * FO 
ceux qui croient trouver la sauvegarde de leurs pri- 


vilèges dans l'aventure de l'émigration... Œuvre assu- 
rément sujette à critique, mais, je l'affirme, œuvre de 
bonne foi, de bonne volonté, de volonté. » 


De son côté, M. Herriot a insisté sur lé fait que 
le budget voté par la Chambre « est le premier 
budget unifié depuis la guérre », le premier « qui 
“soit équilibré en incorporant le budget des dépen- 
ses recouvrables et sans recourir à l'emprunt », 
et a déclaré que « Si dans notre budget nous avons, 
justement, légitimement, pris des mesures contre 
la fraude, nous n'avons visé et voulu atteindre 


‘que les fraudeurs, nous avons eu le souci de ne 


pas inquiéter les honnêtes gens, nous n'avons mo- 


_lasté qui que ce soit ». 


IM. Loucheur, enfin, à donné son adhésion au 


texte de la loi de finances :; 


« Certes, nous n'en méconnaissons pas les imper- 
fections, maîs, dès le début de sa discussion, nous 
avons tenu à nous associer à l'effort de répression des 
fraudes qu'elle représentait, et aussi à l'énergique 
recherche des ressources devant assurer l'équilibre 
indispensable du budget. On peut regretter que cer- 
taines dispositions apportent à notre législation des 
modifications um peu rudes et peut-être un peu rapi- 
des :.mais personne n’a le droit de nier l'effort con- 
sidérable réalisé pour obtenir plus de sincérité dans 
nos mœurs fiscales, et surtout pour établir, au prix 
de grands sacrifices, un équilibre indispensable. Le 
peuple de France consentira ces sacrifices, parce que, 
come nous, il met, au-dessus de tout. le souci du 
crédit du pays. » 


A ces éloges S'opposèrent des critiques acerbes. 
Toutes se sont appesanties sur l'incertitude des 
prévisions de recettes, les répercussions possibles 
de bouleversements économiques et juridiques in- 
troduits sous des prétextes fiscaux, l'aspect dan- 
cereusement inquisitorial de plusieur$ disposi- 
tions, et, aussi, sur les tendancés politiques ex- 
primées dans un trop grand nombre de textes. 

MM. de Tinguy du Pouët, René Lafarge, Boré, de 
Kervenoael, Champetier de Ribes et Adrien Da- 
riac ont parlé dans ce sens avec ane égale viva- 
cité. Quelques passages de l'intervention de M. 
René Lafarge préciseront suffisamment la thèse 
de ces six orateurs 


& À J’heure où nous sommes, én une période d'in- 
quiétude et de transition, les auteurs de la loi de 
finances auraient dû avoir pour préoccupation essen- 
tielle de calmer les appréhensions des épargnants, 
petits ou grands, de ménager les ressources de là 
nation, de sauvegarder ses forces de production, de 
respecter le libre et souple fonctionnement des orga- 
nes Complexes et délicats de l’économie nationale. 
L'équilibre qu'il fallait poursuivre, ce n'était pas seu- 
lement l'équilibre comptable, l'équilibre théorique 
entre deux colonnes de chiffres, mais l'harmonie entre 
les charges imposées à la nation ef ses forces contri- 
butives. La loi de finances que vous allez voter pro- 


cède d'un autre esprit. Elle est dominée par une dé- 


fance et- une hostilité marquée, non seulement contre 
les capitaux acquis, mais encore contre le capital qui 
travaille. et qui créée ; elle frappe de taux excessifs 
les, profits les plus . instables et les plus précaires ; 
elle est dominée par la hantise et l'obsession de la 
fraude. Pour atteindre une minorité de déserteurs fis- 
Gaux, elle présume la fraude chez l’ensemble des con- 
tribuables ; elle se caractérise par une disproportion 
redoutable entre l'ampleur des gênes et des entraves 
quelle ‘organise et l'exiguité des ressources qu'elle 
attend de la contrainte. 

« Votre projet aboutit à un budget sans économies, 
où ne se remarque nulle part le souci réél d’alléger: 
les charges de la nation, écrasée d'impôts, de taxes 
et de surtaxes. C'est un budget purement fiscal, où 
les nécessités de l'économie nationale sont mécon- 


nues et sacrifiées, où les producteurs et les épar- 


Snants sont livrés à l'arbitraire des agents du fisc que 
vous chargez des responsabilités les plus lourdes et 


les plus embarrassantes, en les invitant à recourir, 
sans règles. précises, au redoutable procédé de la 


‘taxation d'office, génératrice des pires abus. C'est un 


budget de subvérsion di, pour atteindre des buts 
purement fiscaux, dans la matière dé la saisine héré- 
ditaire, dans celle du patrimoine de la femine dotale 
ou séparée de biens, dans l'ordre de l'adoption, des 
donations et du partage, bouleverse les plus añciens 


usages de nos provinces et les principes fondamen- 


taux du droit civil. C'est un budget anti économique, 
qui, par les dispositions sur la réserve légale, par 
l'impôt sur le remboursement de capital, par l’exa- 
gération des taux de l’impôt général sur le revenu, 
laisse craindre la mainmise de l'Etat sur le capital 
privé. C'est un budget qui, par l'augmentation des 
droits sur les titres au porteur, par l'aggravation de 
l'impôt sur les opérations de bourse, déclare inoppor- 
tunément la guerre aux valeurs mobilières, c’est-à- 
dire à la forme la plus vivante, la plus souple et la 
plus féconde de l'activité économique dans les socié- 
tés modernes. C’est un budget qui aura pour résultat 
de paralyser la vie industrielle et commerciale. Par 
les charges imposées aux apports dans les sociétés 
anonymes, aux parts de fondateur, aux comptes cou- 
rants, à la transmission des immeubles, il bloque les 
forces productives et, par une incidence inévitable, 
raréfie et fait s'évanouir la matière imposable... Quel- 
les qu’aient été vos intentions, votre œuvre est, domi- 
mée par cette chimère dangereuse de la toute puis- 
sance des lois, de la docilité infinie des choses aux 
dogmes et aux caprices des majorités changeantes. 
Vous avez voulu violenter la réalité : me craignez- 
vous pas la revanche des faits ? » 


Nous abstenant systématiquement de prendre 
parti dans les controverses purement politiques, 
nous allons essayer d’äpprécier impartialement ces 
opinions contraires, du seul point .de vue économi- 
que et financier. 

I nous apparaît que le budget voté par la Cham- 
bre présente un double mérite : il est complet et 
couvre la totalité de nos charges par des ressour- 
ces normales d'impôt. Ces qualités ne sauraient 
être trop soulignées, car d'assainissement: de notre 
situation exige impérieusement la suppression dé- 
finitive de ces comptes multiples où se dissimu- 
lait insidieusement un déficit périlleux et l'aban- 
don sans rémission des méthodes consistant à; sub- 
venir par des opérations de crédit à des dépenses 
permanentes ou non directement productives, Un 
résultat satisfaisant semble donc atteint à. cet 
égard, Mais la question se pose de savoir s'il n’eût 
pas été possible de l’obtenir par des procédés meit- 
leurs que ceux finalement retenus : nous n’y ré- 
pondrons certainement pas avec l'enthousiasme 
dont ont témoigné MM. Vincent Auriol et Herriot, 
ni même avec la demi résignation de M. Loucheur. 

Un gros effort était évidemment nécessaire pour 
réaliser l'équilibre, et il ne pouvait aller sans de 
sérieux sacrifices pour de nombreux contribua- 
bles. Pour l'imposer sans dommage, avec le mi- 
nimum de douleur, il eût fallu le limiter stricte- 
ment à l'indispensable. Or, nous sommes obligés 
de convenir qu'il n’a pas été pratiqué d'écono- 
mies ; ainsi que nous l’avons observé dans un arti- 
cle précédent, la « facture » à solder par la France 
s'est trouvée majorée de plus d’un milliard et 
demi de francs entre le dépôt des propositions 
initiales du Gouvernement et le dernier vote de la 
Chambre. Sans doute, des considérations humani- 
taires fort respectables ont contribué à ce débor- 
dement : mais nous croyons que les intérêts que 
d'on a voulu protéger par des relèvements de trai- 
tements et de pensions auraient été beaucoup 
mieux sauvegardés si des compressions énergiques, 
diminuant le fardeau national, avaient eu pour 
effet, d’abord, de stabiliser les changes et les prix, 
puis de préparer une reprise progressive du pou- 
voir d'achat de notre monnaie. 

Cette absence d'économies est particulièrement 
fâcheuse au moment où notre trésorerie éprouve 
tant de peine à faire face à ses engagements : elle 
provoque une impression pénible dans tous les mi- 
lieux Soucieux de l'avenir du pays et entre pour 
beaucoup dans le pessimisme qui se manifeste ac- 
tuellement. HT 


Même en réduisant considérablement nos frais 


L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


Tes 
obliquement dans une loi de finances qui, pour 


d'administration générale, t at 
cause, contraint de majorer sensiblement nos im- 
pôts en 1925. La Chambre n’a pas failli 
che & 


à cette tà- 
nous ne l'en blâmons pas, mais nous ui 


on était, en tout état de. 


adressons nettement le reproche d'avoir compliqué … 


à plaisir une besogne déjà délicate en prétendant 


remanier plus ou moins profondément notre ré- : 


gime de contributions. 


Une expérience décisive prouve que, lorsque les. 


nécessités de rendement effectif de l’appareïl fiscal 
passent au premier plan, il est sage de conserver, 
l'organisation en vigueur, à laquelle le public s’est 


adapté et dont les incidences, proches et lointaines, : { 


ont eu le temps de jouer : les réformes de quelque 
envergure commencent toujours par donner des 
déboires, même quand elles sont judicieusement 
conçues et prudemment appliquées. En se hâtant 
prématurément de renoncer à des taxes sûrement 


LES 


productives pour leur en substituer d'autres, dont 


le rapport est inévitablement aléatoire, on se lance 


dans une aventure inquiétante, Déjà alarmé par 
la perspective de nouveaux sacrifices, le pays est. 
troublé moralement autant que matériellement ‘à 


l'annonce de « retouches » qu'il saisit mal et 
que, par conséquent, il est enclin à tenir a priori » 


pour malencontreuses. 


Nous n’analyserons pas aujourd'hui, même suc- 
cinctement, les modifications envisagées, parce 


que plusieurs ne seront point maintenues par le 


Sénat. Certaines paraissent devoir, comme l’a très 


\ 


bien noté M. René Lafarge, influer gravement Sur 


des traditions et des courants d’affaires séculai- 
il est fâcheux qu'elles aient été introduites 


être acceptable, eût dû rechercher par dessus tout 
la simplicité, 
ment. 


\ 


Il n’est pas moins regrettable que, à tort où à 
travers, le Français moyen soit conduit à juger, 


que les dispositions arrêtées pour réprimer la 
fraude sont inquisitoriales et arbitraires, La plu- 
part, probablement, sont plus effrayantes en ap- 
parence qu’en. réalité 


la clarié et la sécurité d’encaisse= ” 


mais nous nous trouvons 


ue 


sur un terain mouvant, où l’on ne peut négliger 


les sentiments subjectifs, et pour obtenir sans en- 


combre du contribuable tout ce qu'il faut qu'il. 
donne, il est essentiel de ménager ses susceptibi- 


lités. 


Trop dispendieux et complexe, bouleversant à. 
l'excès nos institutions économiques et juridiques, 


laissant exagérément l'impression que les invésti- 


gations des agents du fisc deviendront plus tra. 


cassières, tel est, à nos yeux le budget voté par Ia 


Chambre, et nous comprénons que la connaissance * 


de ses parties principales ait déterminé à La bourse, 
commerce une Trecru- M « 


dans l'industrie et dans le 
descence de nervosité. 


\ # te k 
Il eût été préférable, selon nous, d’ajourner à 


une époque moins dure la réalisation des princi- « 


pes d'équité sociale chers à la majorité : ‘ceux-ci, 
assurément, constituent un idéal vers lequel nous 
devons nous attacher à tendre ; mais on y arri 


vera d'autant mieux que notre situation sera, au. 


préalable, plus dégagée. | 
Et pour sortir des embarras présents, le meil- 


leur système était de conserver le régime existant, 


FT 
ES 


TM 


en diminuant au maximum les dépenses, en ne 
réduisant aucun impôt, en majorant les taxes qui 


né touchaient pas encore le « plafond », en mul-. 


tipliant les contrôles objectifs, sur signes exté- 


-rieurs indiscutables. 


Le Sénat amendera-t-il dans ce sens l'œuvre de 
la Chambre ? S'il y réussit, un réveil de confiance . 


s'en suivra, dont nous avons le plus grand besoin.  t: 


À 


\ . René THÉRY. 
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Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite) (1) 
Le sous-sol et les mines 


L'Autriche actuelle possède un sous-sol assez 
riche qui assurait déjà une certaine prospérité à 
l'ancien emmire dualiste. Mais, jadis, l’industrie 
extractive présentait un caractère d'unité qui lui 
permettait de se suffire à elle-même ; il n’en est 
plus de même maintenant car, par suite de la dis- 
sociation de divers territoires, on est obligé 
d'acheter au dehors une certaine quantité de pro- 
duits miniers. C'est ainsi qu'on ne rencontre dans 
la nouvelle République aucun charbonnage im- 
portant. 


* En 1925, nous apprend le rapport de l’'Anglo- 


Austrian Bank Limited, qui nous a fourni en 
grande partie la documentation de cette chroni- 
que, il n’a été extrait que 157.650 tonnes de houille 
dont 152.777, soit la presque totalité, en Basse- 
Autriche. En Haute-Autriche, en effet, les gise- 
ments sont insignifiants (production annuelle à 
peine 5.000 tonnes). Il en est de même en Styrie 
(21 tonnes). Dans la première de ces contrées, 


.12 exploitations ont occupé en moyenne en 1923 


18.000 mineurs ; en Haute-Autriche, deux  char- 
bonnages ont occupé environ 100 mineurs ; en 


. Styrie, on ne compte qu'une seule mine dont il 


est à peine nécessaire de faire mention puisqu'elle 
n'a employé en moyenne l’année dernière que 


. 5 ouvriers. Il faut observer, il est vrai, que l’ex- 


ploitation est intensifiée actuellement à son 
extrême limite. La moyenne du personnel ouvrier 
par entreprise a presque triplé entre 1914 et 19283. 
Pendant la même période, la production à pro- 
gressé de 84.863 tonnes à 157.650 tonnes dans les 
mines conservées par le pays. 

Per suite de l'insuffisance de la production, la 
conssmmation du pays a dû être assurée presque 
complètement en faisant appel à l'étranger. Néan- 
moins, de 1922 à 1923, on a constaté un fléchisse- 
ment des importations de houille de 6,5 % ; cette 
réduction provient en partie de l'activité moins 
grandé de l’industrie et aussi de la mise en appli- 
cation, par les entreprises de transport, de mé- 
thodes de chauffage perfectionnées. Quoi qu'il en 
soit, pendant cette même année 1923, la produc- 
tion nationale n’a pu couvrir que 4 % à peine des 
besoins, ce qui est, on Je conçoit, manifestement 
désavantageux. 

En compensation, il est vrai, le lighite est rela- 


tivement abondant en Autriche, particulièrement 
en Styrie. Le tableau ci-dessous indique quelle est 


la répartition des différents gisements entre les 


provinces : 
Production du lignite en 1993 

Nombre Moyenne * Production 

des des ouvriers annuelle 
mines occupés en tonnes 
Syrie. .: suc ten EL 150 1.589.544 
Burgenland...., : 4 1.420 484,777 
Haute-Autriche. 11 3.033 309 521 
Basse-Autriche.  : 5 1.391 175 598 
Carinthie....... ( 2 1888 89.117 
Troll 1 407 36.910 
TT: 18.634 2.685.467 


La production a fortement augmenté par rap- 


port à la’ période d’avant-guerre ; elle est passée, - 


en effet, de 2.361.127 tonnes en 1914 à 2.685.467 ton- 


(1) Voir Economiste Kuropéen, n° 1721. 


cours de cette année 1922 : 


nes en 19%3. Le nombre des exploitations a pro- 


gressé dans le même temps de 40 à 77 mines. On 


‘comptait même, en 1921, 81 exploitations de ce 


genre, mais quelques-unes ont dû être abandon- 
nées en raison de leur rendement trop faible. 

Déduction faite de la consommation des: mines, 
on à disposé en 1923 de 1.378.660 tonnes de lignite, 
dont 15.375 t. ont été exportées. 


AE 

. Si le combustible est rare dans le sous-sol autri- 
chien, par contre, on rencontre dans les monta- 
gnes de Styrie l’un des meilleurs minerais de fer 
existants, minerai particulièrement propre à la fa- 
brication de la fonte blanche ct des aciers de qua- 
lité supérieure. Il en résulte que l'industrie du fer 
et des métaux a toujours été fort brillante dans le 
pays. Néanmoins, elle s’est trouvée au lendemain de 
la guerre dans une situation critique : les impor- 
tantes commandes de l'intendance, qui occupaient 
en majeure Partie cette industrie, ont fait défaut ; 
d'autre part, l’utilisation intensive des machines 
nécéssitée, pendant les hostilités, pour la fabrica- 


tion du matériel de guerre, avait rendu indispen- 


sable une réfection de l'outillage en même temps 
que Sa transformation en vue des besoins de la 
paix. Comme la situation financière était assez cri- 
tique à cette époque, on se rend compte que c'était 
là un programme fort ardu à réaliser ; il s'y ajou- 
tait encore la difficulté de s’approvisionner en 
charbon et en coke, Mentionnons enfin qu'une crise 
des transports provoquée par l’usure du matériel 
roulant et de nomhreuses grèves vinrent encore 
compliquer le problème. C'est ainsi que le besoin 
normal de l'industrie des métaux et du fer, qui 
était en 1919 de 185.000 tonnes de charbon et de 
64.000 tonnes de coke annuellement, ne put être 
couvert par les soins du Gouvernement qu’à con- 
currence de 20 %. Ce n’est que peu à peu qu’une 
amélioration se fit sentir. En 1920, on arrivait déjà 
à couvrir 34 % ; en 1921, on parvint à 54,6 % ; en- 
fin, en 1922, l'alimentation en combustible put être 
assurée de facon à peu près normale. Maïs une 
période troublée survint alors, due particulière- 
ment aux fluctuations monétaires, qui, en rendant 
les cours extrêmement instables, contribuèrent à 
éloigner la clientèle. Dans le même moment, en 
outre, la concurrence de l’industrie allemande, re- 
réduisant des commandées de l'étranger, rendit 
mise peu à peu des conséquences de la guerre, en 
cette crise encore plus aiguë ainsi qu’on en jugera, 
par le tableau ci-dessous qui indique dans quelles 
proportions considérables le chômage sévit au 


e 
Nombre K: * Nombre 
de chômeurs de chômeurs 


Juillet 1922... 11.944 


Janvier 1922... 5) 4: 

Février — . 7.654 AOÛT AE LUE 11 758 
Mars — .... 9.897 SéptU = ER eu AT 567 
Avril M ENET:497 Octob. — ..:,. 13.401 
Mai EMEA 211 Nov 2 == nu 16.113 
Juin AL lli512 Décaii x r 19,536 


Comme nous l'avons vu, la presque totalité des 


| gisements autrichiens de fer est située en Styrie. 


L'Alpine Montangesellschaft, qui possède la plu- 
part de ces gisements, est depuis 1920 entre les 
mains du groupe allemand que présidait Hugo 
Stinnes. Cette Société possède trois hauts four- 
neaux et utilise elle-même une bonne partie de sa 
production de minerai. Cette production s’est élevée 
à 428.500 tonnes en 1920, à 679.536 tonnés en 1921, 
à 1.203.000 tonnes en 1922. Ces chiffres indiquent 
une progression constante des extractions d'autant 
plus remarquable qu’elle s’est manifestée pendant 
une période où la vie économique du pays était 
fort troublée. 


. A peu de distance des mines de fer, la Styrie 


“ 


És 


% 
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possède les seuls gisements européens importants | 


de magnésite, produit indispensable à la fabrica- 
tion de l'acier, Le centre d'extraction æst à Veïtsch. 
La production s’est élevée, au cours de ces derniè- 
res années, à 120.000 tonnes environ, contre 220.000 
avant guerre. Signalons, en passant, que la plus 
importante des usines exploitante possède une par- 
ticipation française. : na: 

La plupart des salines de l’ancien empire aus- 
tro-hongrois sont restées la propriété de la nou- 
velle Autriche. Elles sont situées à Salzkammer- 
gut. Leur exploitation constitue un monopole 
d'Etat. Elle est d'ailleurs défectueuse : c’est. ainsi 
qu’on emploie le charbon pour l'évaporation des 
saumures, Ce qui rend le prix de revient du sel 
extrêmement élevé et lui interdit l'accès des mar- 
chés étrangers. La production actuelle atteint en- 
viron 80.000 tonnes par an, contre 160,000 avant 
la guerre. é 

Enfin, nous compléterons cette revue de l'indus- 
trie extractive autrichienne en indiquant qu'on. 
rencontre ‘un peu de cuivre à Mittelsberg, pres de 


Salzbourg. Il en est produit environ 40,000 tonnes : 


par an, On trouve aussi du plomb et du zinc .n 
Carinthie, dans le Tyrol et en Syrie, du marbre et 
de l’ardoise dans les Alpes, du graphite dans la 
Basse-Autriche, et même un peu de mineral auri- 
fère au Rattausberg, dans la province de Sazl- 
pourg. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Finances américaines 


L'année fiscale 1923-1924 à été particulièrement 
satisfaisante pour les finances publiques des 
Etats-Unis. D'après les chiffres contenus dans le 
rapport annuel du secrétaire du Trésor, les re- 
cettes ordinaires se sont élevées au total de 4.012 
millions de dollars, et les dépenses imputables 
sur ces recettes à 3.507 millions, ce qui fait res- 
sortir un excédent de 505 millions de dollars, Sü- 
périeur de 175 millions de dollars à l'excédent” 
prevu. 

Le compte des chemins de fer et celui des re- 
cettes provenant des Gouvernements étrangers 
ont contribué pour la majeure partie à cet excé- 
dent additionnel. Le fléchissement du loyer de 
l'argent a incité en effet les compagnies de che- 
mins de fer à procéder à des rachats ou à des 
remboursements de titres, dont un montant im- 
portant est détenu par le Gouvernement améri- 
cain, et au lieu de sorties éventuelles d'espèces, 
le Trésor a bénéficié de rentrées importantes, 
déterminant une différence d'environ 120 mil- 
lions de dollars par rapport aux estimations bud- 
gétaires. D'autre part, les obligations de la 
Liberté ayant dépassé le pair, elles n’ont plus 
été utilisées en paiement par les nations débitri- 
ces étrangères ; c’est ainsi qu'en juin, il à été 
reçu pour intérêts échus pour 58 millions äe dol- 
lars d'espèces au lieu de valeurs américaines, 
comme il avait été escompté, 


D'autre part, les recettes provenant de l'impôt 


sur le revenu, avec 1.842 millions de dollars, ont 
été de 8 millions de dollars seulement inférieu- 
res aux prévisions, malgré la réduction dé 25 % 
appliquée pendant la moitié de l'exercice. L'ac- 
croissement dé l'activité des affaires, -par rap- 
port à l'année précédente, et l'augmentation des 
bénéfices qui en a été la conséquence, ont en effet 
plus que compensé cette réduction, cette catégo- 
rie de recettes ayant fourni environ 1468 millions 
dé dollars de plus qu’en 1922-1923. . 

Nous ajoutérons que (si les douanes, avec 546 
millions de dollars, ont produit 24 millions de 


dollars de moins que le chiffre prévu, divers re- 


* males, 


s’élevant ensemble à 953 mil- 
d'environ 


venus intérieurs, 
lions de dollars, ont été supérieurs 
26 millions de dollars aux estimations., 
Le tableau suivant permet de comparer les 
résultats financiers des Cinq derniers exercices & 


Recettes et dépenses. publiques des Etats-Unis 
de 1919 2 19247 


Dépenses 

: imputables ; De 
Recettes sur les recettes Excédent 
Exercices ordinaires ordinaires  desrecettes 

(Dollars) 
1919-1920... ..: 6.694.565,388 6.482.090.191 212.475.197 
1920:1921......:. 9.624.932.960 5.538.209.189 86.723,71 
1921-1922.,...... 4,109,10%,150 3.795.802.499 813.801.651 
1922-1998 LR. 4.007.185.480 8.697.478.020 -309,697.460 


1923-1921...,..,. 4.012.044. 701 8.506.677.715  505.366,986. 


On remarquera la diminution &nsidérable des 
dépenses: obtenue au cours de cette période quin- 
quennale, soit près de 3 milliards de dollars. Si 
une forte part de cette réduction est due à cer- 
tains comptes spéciaux, comme ceux des « che- 
mins de fer », de la «War Finance Corporation», 
du « Shipping Board », de la « Grain Corpora- 
tion », etc., il n’y à pas moins eu des compres- 
sions notables des dépenses administratives nor- 
tombées de 3.282 millions de dollars en 
1920 à 1.833 millions en 1924, soit une diminution 
de 48 %. Les gratifications aux vétérans ont cepen- 
dant dépassé 400 millions de dollars en 1924 ; en 
outre, les dépenses du ministère de l'Agriculture 
sé sont trouvées augmentées par les frais de 
construction et d'entretien des routes, et celles du 
ministère de l'Intérieur, par l'accroissement des. : 
pénsions ; mais les dépenses du ministère de la. 
Guerre ont été réduites d'environ 1.260 millions de 
dollars en cinq ans, et celles du ministère de la 
Marine, d'environ 400 millions de dollars. 

En ce qui concerne l'année financière én cours, 
des estimations: revisées établissent les prévisions 
à 3.602 millions dé dollars pour les recettes, et à 


3.534 millions pour les dépenses, ce qui fait res- 


softir un excédent probable d'environ 68 millions 
de dollars, la diminution d'environ 400 millions 


de dollars des recettes escomptées par rapport aux 


recettes réclles de l'exercice écoulé étant surtout 


uñe conséquence de la réduction des impôts, 


Quant aux prévisions budgétaires pour 1995- 
1926, elles ont été fixées à 3.641 millions de dollars 
pour les recettes, et à 3.267 millions pour les dé- ” 
penses, soit un excédent éventuel d'environ 374 
millions de dollars. | ; 


Résultats budgétaires de 1923-1924. estimations pour 
1924-1995, et prévisions, pour 19251996 


| (Dollars) | 
Résultats de 1993-24. 4.012.044,701 3.506.677.715 505.366.986 
Estimations primiti- à Et 
ves pour 1924-25.. 3.698.762.078.3.298.080.444 395.681.634 
Estimations revisées : , a 
pour 19441995 3.601.968.297 3.584.083.808 67.884.489 
Prévis, pour 1925-26 3.641.295.092 3.267.551.878 373.748. 714 


Pendant l'année fiscale 1925-1926, la première 
durant laquelle les réductions d'impôts auront. 
leur plein effet, les recettes seront vraisemblable- 
ment inférieures de 1.200 à 1.500 millions de dol- 
lars au chiffre qu'elles auraient atteint avec lés 
taux antérieurs. On peut ainsi se rendre compte: 
de l'allègement déjà apporté au fardeau qui pèse : 
sur les contribuables: Quant à la diminution des 
dépenses mise en évidence par le projet de bud- 
get pour le prochain exercice, elle «st le résultat 
d'importantes économies réalisées dans de nom- 


Dépenses Excédent 


3 


(4722) 


breux services administratifs, d’ailleurs contre- 
balancées en partie par des augmentations pre- 
sentées par quelques autres services. 

Le président Coolidge considère que les dépenses 
de la Guerre et de la Marine peuvent être rédui- 
tes sans nuire à la défense nationale, dont les 
estimations budgétaires ont été diminuées de 
29 millions de dollars ; mais il se montre Con- 
vaincu de l'importance du rôle que l'aviation peut 
jouer dans un but défensif, ce qui explique le 
chiffre de 65 millions de dollars qui figure au bud- 
get pour le service aéronautique, dont 39 millions 
pour l'Armée, la Marine et les services postaux. 
Nous signalerons encore une demande de crédits 
de 56 millions de dollars pour l'amélioration des 


rivières ét des ports et divers travaux hydrauli- 


ques. 

Dans son message au Congrès, la Président des 
Etats-Unis a fait allusion à diverses questions 
intéressant la situation économique et financière 
du pays. I a rappelé notamment qu'il a chargé 
une Commission d’enquêter sur la situation de 
l'agriculture, et il a exprimé l'espoir de pouvoir 
bientôt signaler au Congrès les remèdes législa- 
tifs qui pourxont être recommandés par cette 
Commission. Le Président a parlé également du 

rojet gouvernemental relatif aux travaux hydrau- 
iques de Muscle Shoals, et il à déclaré qu'il était 
favorable à une cession de cette source d'énergie, 
soit par vente, soit par location, à la condition 
qu'une certaine production d'engrais azotés soit 
assurée à des prix raisonnables pour les besoins 
de l’agriculture, qui ne dispose actuellement que 
d'environ 5 millions et demi de tonnes sur les 
9 millions qui lui seraient nécessaires. Le Prési- 
dent a exprimé l'opinion que des mesures législa- 
tives s’imposaient pour assurer une fusion pro- 
chaine des chemins de fer en systèmes plus im- 
portants, et il a rappelé les propositions soumises 
au Congrès en vue d’amender le « Transportation 
Act ». Il a souligné ensuite l'intérêt que présen- 


tait pour les travailleurs américains l'applica- 


tion ‘du tarif protecteur, et, tout en souhaitant 
que la loi sur l'immigration soit moins rigou- 
reuse en ce qui concerne les familles des immi- 
orants, il à déclaré que cette loi était en principe 
saine et nécessaire, Envisageant les relations des 
Etats-Unis avec l'étranger, le Président a fait res- 
sortir que si le Gouvernement américain avait le 
désir d'apporter son aide dans la mesure du pos- 
sible, il n'était pas moins déterminé à rester indé- 
pendant et libre. En ce qui regarde les créances 
du Gouvernement américain sur les nations étran- 
cères, elles s’élèvent à un total d'environ 12 mil- 
liards de dollars, et, sur ce montant, 5 milliards 
de dollars environ, soit 42 %, ont été consolidés, 


depuis la création de la « Foreign Debt Commis-: 


sion », par des arrangements successivement can- 
cilus avec quelques-uns des : pays débiteurs. La 
dette publique américaine a été réduite, en 1923- 
1924, de 1.099 millions de dollars, abaissant à 
21.251 millions de dollars le total au 30 juin der- 
nier, et diminuant d'environ 45 millions de dol- 
lars la charge annuelle des intérêts, soit 940 mil- 
lions de dollars pour.l]l'année fiscale écoulée ; cette 
charge, estimée à 865 millions de dollars pour l’an- 


née en cours, est prévue pour 830 millions pour 


le prochain - exercice. Le président Coolidge a 
attiré surtout l'attention du Congrès sur la néces- 
sité de poursuivre une politique d'économie et de 
réudire les dépenses gouvernementales, en vue 
d'arriver à une nouvelle diminution des impôts. 
Il a signalé que les dépenses publiques, nationa- 
les et locales, s'élèvent actuellement ensemble à 
près de 100 dollars par habitant, dont un peu 
moins d’un tiers pour les dépenses nationales, et 
il a fait observer que si le Congrès n'apporte au- 
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cune augmentation aux propositions budgétaires 
qui lui sont soumises, il sera possible d'envisager 
une nouveke réduction d'impôts dans un avemir 
tres prochain. Le Président a insisté sur la néces- 
sité de diminuer les dépenses, un système rigide 
d'économies étant actuellement, à son avis, le 
méilleur moyen, parmi ceux dont peut disposer 
le Gouvernement, pour remédier au malaise éco- 
nomique. en 

Telle est égalemént l'opinion exprimée dans son 
rapport annuel au Congrès par le secrétaire du 
Trésor, M. Mellon, qui estime qu'un réajustement 
du système d'impôts ne saurait être retardé sans 
préjudice pour l'avenir des Etats-Unis. Le Secré- 
taire fait remarquer que l'adoption du p'an Dawes 
laisse prévoir une grande activité industrielle dans 
les pays européens, principaux concurrents de 
l'Amérique sur les marchés étrangers, Or, tous 
ces pays, où les salaires sont plus faibles, et le 
coût de la vie moins élevé qu'aux Etats-Unis, au- 
ront des frais de production moindres. D'où la 
nécessité, pour permettre à l'industrie et au com- 
merce américains de lutter avantageusement con- 
tre cette concurrence, de ne pas leur faire sup- 
porter des charges fiscales trop lourdes. Avec des 
chiffres à l'appui, M. Mellon montre l'intérêt que 
présenterait une réduction des taxes sur les gros 
revenus, de façon à-accroître le montant de ces 
revenus soumis à l'impôt, et par suite à diminuer 
d'autant le fardeau pesant sur les revenus plus 
pètits. Et, dans cet ordre d'idées, le secrétaire du 
Trésor se trouve amené à faire allusion aux va- 
leurs exemptes d'impôt, dont le public américain 
possède actuellement pour 13.284 millions de dol- 
lars, et dont le montant s'accroît d'un milliard de 
dollars environ par an. Sans demander l'abolition 
de ce privilège d'exonération, mesure exigeant 
un amendement à la Constitution, et qui d’ailleurs 
pourrait donner lieu à une opposition politique 
sérieuse, M. Mellon préconise un réajustement des 
taux de l’income-tax, de façon à rendre moins 
vif l'attrait, pour les grosses fortunes, des va- 
leurs exonérées. Le Secrétaire du Trésor est per- 
suadé qu'une telle politique, en diminuant les 
exemptinns de taxes dont bénéficient actuellement 
nombre de gros revenus, favoriserait l'esprit d’en- 
treprise, et accroîtrait les ressources publiques, 
sans affecter lé crédit de l'Etat. 

Edmond BOUCHERY. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
L'exécution du Traité. — Le contrôle militaire 
interallié. — L’exécution du plan Dawes, — Le 


Comité militaire interallié de Versailles à remis 
le 3 mars dernier à la conférence des ambassa- 
deurs Ses conclusions au sujet du rapport de la 
mission de contrôle interalliée sur l'état du désar- 
mement de l’Allemagne. 

Unanimement, la conférence a décidé de deman- 
der au maréchal Foch et aux experts militaires 
de préciser la gravité des manquements de l'Alle- 
magne et d'indiquer les mesures qu'ils jugent né- 
cessaires pour assurer le désarmement du Reich. 

La Commission des Réparations vient d'être 
avisée que les engagements de l'Allemagne tels 
qu'ils ont été arrêtés par le plan Dawes avaient 
été intégralement-reéemplis à la date du 28 février 
1925. En effet, tout d'abord, cinq milliards de 
marks-or d'obligations industrielles ont été dépo- 
sés à la Banque des obligations industrielles ét, 
ensuite, la Compagnie des chemins de fer alle: 
mands a effectué le paiement de 100 millions de 
marks-or représentant son premier versement $e- 
mestriel à échéance du 1% mars 1925 pour les inté- 
rêts des obligations émises par elle, | 
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Ajoutons que le ministre des Affaires étrangères 
britannique aura le 7 mars prochain une entre- 
vue avec M. Herriot. LADA 


Situation hebdomadaire de ls BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 26 février 1925] 5 mars 1925 


none doi med Se Francs Francs 

Pen Caisse senc ertcogico| 9-681-408.9260) 3.680520 888 

or à à l'Etranger .....…. A RUE LE 1.864.320.907 | 1.864.320,90% 

| Total EN En murs 5.545.789.833 | 5.545.850.795 

Argent. ......... SC, NOM 305.746.189 | 306,162.234 

; 5.851.536.022 | 5.852.013.029 
Disponibilités à l'étranger ......... ..|  574.069.429 | ,573.397.247 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. _9.787.589 882.458 

Eftets Paris... 2.575.474.717 | 3.337.405.507 

Portefeuille Paris Effets Etranger. 17.053.713 24.063.217 

Effets du Trésor.|  _. 136.505 197.691 

Portefeuilles des succursales ........ 2.508,433.763 | 3.105.620.878 

PATISEEESE Vase mn 1.103.274 1.103.274 

Eflets prorogés Succursales ....... 7.110.709 7.110.649 
Avances sur Hasees à de At $ : à » 

e r lingots dans les succurs. » 
UE dues Pan DLL 357 366.632 | | 365.390. 450 
Avances sur titres dans les suceursis| 2.616.369.327 | 2.632.788.909 
Avances a l'Etat tie Rules 200.000.000 200. 000 , O0Ù 

21.900.000.000 |21.900.000.000 


Avances à l'Etat (Lois de 1214 à 1920) 
Bons duTrésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


NEMENIS ÉTTANGETS............. es 4.925.000 .000 


4.942.000.000 


Rentes de la Réserve...... ....... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) .. 2.980.750 2.580.750 
Rentes disponibieg ................., 166.884.719 166.884.719 
Rentes immobiligées .:.....,....:... 100.000 .000 100,000 ,000 
Hôtel et mobilier de la Banque... .…. 4.000.000 4.000.000 
Immeubleñdes succursales .......... 169.868 .251 169.869.358 
Dépenses d'administration de la Ban- VEN 
que et des suceursales............. 32.258.974 35.639.773 
Emploi de la réserve spéciale........ -8.407.438 8.407.138 
DIVERS ES CURE RES ND NE 3.051.508.400 | 3.093.723.121 
M'OtAL ANNE Ten .145.089.300.219 |16.533.487.479 
PASSIF 

Capital de la Banque ................ | 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital... 106.784.321 106.784. 321 
Ré f Loi du 17 mai 1834 ...... 10.0U0. 000 10.000.000 
Diliéres! Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières] Loi du ÿ juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale..................... 8.407.444 8.407.444 

Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
‘Gar. d'am. (Conv. 26 0c:.1917, art. 3|  507.301.551 507.301 .291 
Excéd.aff. àl'amort.des av. Al'Etat.| 125.276.447 151,242.581 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billeis au porteur en circulation ....|40.791.722.790 |40.886.646.980 
Arrérages de yaleurs déposées ....... 47.865.740 51.407.935 
Billets à ordre et récépissés.......... 359.303 457.166 
Compte courant du Trésor........... 18.376.082 10.058.951 


: 1.078.965.247 
1.026.124.137 


1.031.002.762 


Comptes courants de Paris........... 
983.186.827 


Comptes courants dans les succursales 


Dividendes à payer .......,....,...,.. 5.001.823 4.728.498 
Escompte et intérêts divers ........ “. 74.669.964 85.719.257 
Réescompte du dernier semestre .... 23.196.838 23.196.838 
Divers..........,..... Ésstpenes .....| 1.145.948.112 | 2.367.186.478 

Total...........,.,145.089.300.219 |46.533.487.479 


Gomparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 9 mars | 8 mars | 6 mars | 5 mars 
1914 1922 1923 1924 1925 
millions [millions | millions! millions |millions 
Circulation .......,| 6.683.1 |36.225.8 137.822.8 |40.265.9 /40.886.6 
Encaisse or........ 4141.38 | 5.525.5 | 5,535.8 | 5.541.4 | 5.545.8 
— argent ... 625,3 281.3 290.8 297.6 306.2 
Portefeuille........ 2.444,9 | 2.977.5 | 3.709.8 | 4.400.2 | G.476.4 
Avances aux partic. 748,8 | 2.389.2 |:2.137.8 | 2.494.9 | 2.998:9 
— . à l'Etat... 200.0 |22.100.0 123.700.0 |23.500.,0 |22.100.0 
Compt.cour. Trésor 382,6 89.0 9212 12.9 10,1 
— partic. 547.6 | 2.276.2 | 2.140.6 | 2.396.8 | 2.105.0 
Taux d'escompte...[4 1/2 0/0/5 1/2 0/0! 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


Le budget de 1925. — Les douzièmes provisoires. 
— À la Commission sénatoriale des Finances. — 
La Chambre et le Sénat ont adopté, le 28 février 
dernier, les douzièmes provisoires afférents au 
mois de mars. Le texte de loi qui vient d’être 
adopté comporte la création du chèque-contribu- 
tion qui permet au contribuable de payer par anti- 
cipation, moyennant une certaine réduction, l’im- 
pôt général sur le revenu, les impôts cédulaires 
et les contributions directes, à l'exception de la con- 
tribution sur les bénéfices de guerre. Un décret en 
fixera incessamment les modalités. 

La Commission sénatoriale des Finances a en- 


tendu mercredi un exposé préliminaire de M. Hen- 


ry Bérenger sur le projet de budget qu'il ést 


chargé de rapporter. Le sénateur de la Guadeloupe 


a particulièrement insisté sur la nécessité de dis- 
joindre les articles de la loi de finances qui n’in- 
fiuencent pas directement l'équilibre budgétaire. 
D'autre part, le rapporteur général se propose de 
s’en tenir aux impôts existants, qui suffiront à 
assurer l'équilibre, si, d’une part, on pratique de 
larges abattements que l’on peut, d'ores et déjà, 
évaluer à quelque 800 millions d'économie possible, 
et si, d'autre part, on tient compte de certaines 
ressources exceptionnelles propres à l'exercice 1925 
et de certaines plus-values fiscales apparentes par 


les deux premiers mois de l'exercice courant. On 


évitera ainsi une perte considérable de temps dans 
l'examen du budget. 


Un accord commercial franco-portugais. — On 


sait que, depuis le mois de juin 1923, les relations 
commerciales franco-portugaises avaient été rom- 
pues. Des pourparlers poursuivis depuis quelque 
temps ont abouti à la conclusion, pour une durée 
de neuf mois, d’un modus vivendi 


Gouvernement français et par M. da Fonseca au 
nom du Gouvernement portugais. 


Au Conseil supérieur des Ghemins de fer. — Le 
Conseil supérieur des Chemins de fer s’est réuni, 
le 4 mars dernier, sous la présidence de M. Albert 
Mahieu, sénateur. 

Il à pris connaissance du rapport qui lui a été 
présenté, au nom de la Commission des tarifs, au 
sujet des derniers relèvements de frais accessoires. 

Les propositions de la Commission consistent 
dans la substitution, pour les frais de gare P. V,, 


ui à été signé 
le 4 mars par MM. Herriot et Rainaldy pour le” 


de taux variables selon la taxe à la tonne, aux an-. 


ciens taux qui étaient fixés forfaitairement. 

Après une discussion approfondie, le Conseil su- 
périeur à approuvé les atténuations importantes 
qui lui étaient proposées. Les nouveaux taux de 
frais de gare, pour les courtes distances, dépasse- 
ront à peine les taux de 1914, c’est-à-dire les chif- 
fres appliqués avant toute majoration. 

Pour les autres frais accessoires, le Conseil a 
réduit à 50 % l'augmentation de 100 % qui avait 
été mise en vigueur le 1% janvier dernier. 

Afin de combler le déficit résultant, pour les 
budgets des réseaux, de ces abaissements de ta- 
xes, le Conseil supérieur à approuvé une majora- 
tion générale de 10 points sur tous les tarifs de 


marchandises, à l'exception de celles déjà exemp=. 
tées en décembre 1924, ce qui représente une aug- 


mentation de 3,45 % des tarifs actuels. 


Mais, ie Conseil supérieur à formellement pré. 
cisé que ces modifications étaient essentiellement 


temporaires, notamment en ce qui concerne les 
frais accessoires et que, d’ici au 30 juin prochain, 
une Solution définitive, pour ces derniers, devra 
lui être soumise. 

Enfin, le Conseil a renouvelé avec insistance! ses 
précédentes propositions en ce qui concerne l'aug- 
mentation des recettes à provenir des colis pos- 
taux, des abonnements de banlieue et des abonne- 
ments ordinaires qui sont, à l'heure actuelle, Ja 
cause d’un déficit important dans le pbudget des 
réseaux. 


La frappe des monnaïes. —- La Monnaie Fran- 
çaise a frappé en 1924 pour 246.405.214 francs de 


monnaies d’or, d'argent, de nickel et d'aluminium 


pour la France et les Colonies. Dans ce chiffre la. 
pour la France représente 


frappe de monnaie 
210.814.725 fr., dont 195.495.463 de jetons d’alumi- 
nium et 15.319.262 de monnaie de nickel. En outre, 


il a été frappé pour 11.597.876 de zloty-argent pour : 


la. Pologne. La valeur des jetons d'aluminium 
actuellement en circulation est de 784.960.922 Te 
alors qu'avant-guerre la valeur des monnaies di- 
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visionnaires en circulation ne dépassait pas 450 | de 1.778.802 tonnes par rapport à ceux de 1923, et 


millions. En fait de pièces d'or, il en a été frappé 
106, d'une valeur de 1.290 îÎr. pour le Gouverne- 
ment tunisien. 


La production des mines métalliques pendant 
l'année 1924. — D'après les statistiques officielles, 
voici comment s'établit la production des mines 
métalliques françaises pendant l'année 1924 Nous 
établissons la comparaison avec celle de 193 : 


1923 1924 
(En tonnes) 
Mineral derfer 172.7, 23.428.000 29.000.000 
Potasse (en potasse pure : 

LOTO RE CARPE RER MERE 248.000 275.000 
ROUE CNE A CÉSAR RRES 304.000 340.000 
‘Pyrites de fer ............ 186.300 183.000 
Minerai d'antimoine ..... 2.100 2.300 
Minerai d’arsenic ........ 4.200 12.000 
Minerais aurifères ....... 5.400 69.000 
Minerai ‘de plomb ........ 19.100 24.000 
Minerai de zinc .......... 10.900 13.500 
Minerai de manganèse …. 329 3.600 


A l'exception de la production de pyrites de fer, 
toutes les autres productions minières sont en 
progrès. L'avance est particulièrement remarqua- 
ble en ce qui concerne les minerais aurifères, le 
minerai de manganèse et le minerai d'’arsenic. 
D'autre part, en accord avec les demandes abon- 
dantes de la sidérurgie, l'extraction du minerai 
de fer marque un progrès sérieux. 


Les importations et les exportations de combus- 
tibles en 1924. — D'après les chiffres officiels qui 
viennent d’être publiés, voici comment se compa- 
rent les importations en France de houille ét li- 
gnite en 1924, avec celles de 1923 et de 1913, der- 
nière année normale : 


Pays 


d'importations 1913 1923 1924 
(En tonnes) 

Angleterre ......... 11.257.208. 17.954.597: 13.019.711 
Allemagne :.:..4:.. 3.490.576 .: 1.478.527 :: 4.266.179 
Bélgique res. 3.669.395 2.179.099 1.710.694 
SAT PAU AAC (1) 3.182.273 5.214.030 
AMÉTIQUE L 4 à 28e» 11.688 670.823 344.648 
PAS BASS eu 274.747 7el.405 509.028 
AUTES DAYS ....... 7.409 83.141 43.294 

HOtaux 2 18.711.043 26.269.865 25.107.584 


Les importations de houille et lignite en 1924 
sont donc inférieures de 1.162.281 tonnés à celles 


de 1923 et supérieures de 6.416.541 tonnes à celles. 


de 1913. 

D'autre part, les entrées en France de coke se 
sont, élevées aux chiffres suivants pendant les an- 
nées envisagées : 


Pays 


d'importations 1913 183 - 1924" 
(En tonnes) 
Angleterre ....:..., 9.989 384.101 53.493 
ANeMmasTRens ee. 2.392.897 2.073.460 4.540.193 
Helpe oise. 2. 547.228 497.839 389.781 
SET RABAT, : (1) 96.431 67.758 
ATRÉTIQUE SE" 2.7. . ou 6.378 169.358 36.695 
Pays-Bas ere enr 111.814 375.349 318.818: 
Autres pays 2. 12732 31.855 457 
Totatxr 3.070.038 3.628.393 5.407.195 


1) Ces chiffres, pour 1913, sont compris dans la co- 
lonne « Allemagne ». 


Les chiffres de 1924 présentent une augmentation 


une autre de 2.337.157 tonnes comparés avec ceux 
de 1913. . 

Toutefois, il n'est pas inutile d'ajouter que nous 
avons exporté en 1924 2.352.114 tonnes de houille 
et lignite, contre 2.364.172 tonnes en 1923, 507.974 
tonnes de coke contre 496.398 tonnes, et enfin 
167.526 tonnes d'agglomérés contre 238.116 l’année 
‘précédente. 


Les opérations du Grédit National en janvier 
1925. — Les opérations faites par le Crédit Natio- 
nal, sur dommages de guerre, pour le compte de 
l'Etat, ont donné lieu, durant le mois de janvier, 
aux paiements ci-dessous : 


Paiements Nombre de Sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
EDAACIDAl TAN IE LE Het 8.223 40.124,180 08 
Taiénots ia ee er RAS 5.830 1.199.858 O1 
14.053 41.323.533 09 
Avances sur indemnités ....,... 226 9.190.973 35 
En obligations de la Défense na- 
LT EE PET D RP TOC 2 57.883  403.577.402 30 
Total général pour le mois < 
deranvien least EE 72.162 ©  454.091.908 74 


Les opérations des Gaisses d'épargne ordinaires. 
— Du 1* au 28 février, les dépôts de fonds des 
Caisses d'épargne ordinaires à la Caisse des Dé- 
pôts et Consighations se sont élevés à 88.912.686 
francs 77, et les retraits à 20.584.153 fr. 33, soit un 
excédent de dépôts de 68.328.533 fr. 44. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 28 février en achats de rente effectués 
pour le compte des déposants des Caisses d'épar- 
gne ordinaires s'élève à 310.230 fr. 91. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 5 au 11 fé- 
vrier, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Etat, 24.544.000 franes (+ 5.034.000 fr.); P.-ZL:-M., 
réseau français, 50.030.000 franes (10.990.000 fr.), 
réseau algérien, 4.312.000 fr. (+ 44.000 francs); Nord, 
27.460.000 fr. (+4.689.000 fr.); Orléans, 21.056.000 fr. 
(+3.860.000 fr.) ; Est, 26.773.000 fr. (+ 5.602.000 fr.); 
Midi, 11.374.000 fr. (42.454.000 fr.); Alsace-Lorraäine, 
15.376.000 fr. (+ 2 565.000 francs). 

Est-Algérien, 1.069.700 fr. ( + 21.200 fr.) ; Bône- 
Guelma, 655.100 fr. (180.800 fr.); Réseau oranais, 
007.700 fr. (--41.900 fr.). 


Lois, décrets et arrêtés. — 1° février : Décret au- 
torisant les communes de Fontainebleau et d'Avon 
à emprunter et à s'imposer. — 6 février : Décret 
autorisant la Chambre de Commerce d'Avignon à 
contracter un emprunt. — 7 février : Décret auto- 
risant les départements des Hautes-Alpes, de l’Ar- 
dèche, de l'Aube, de la Corse, de la Drôme, d’Eure- 
et-Loir, d'’Ille-et-Vilaine, de la Loire, de la Man- 
che, du Morbihan, de la Savoie et des Vosges à 
s'imposer, Décret portant approbation de la con- 
cession de distribution d'énergie électrique dans 
la ville du Havre. Concession simple d'une distri- 
bution d'énergie électrique aux services publics 
accordée à dla Société des Forces Motrices de la 
Vienne dans les départements de la Charente et 
de Ja Vienne. Arrêtés modifiant les règlements du 
“marché des farines-fleur de Paris et du marché 


des blés, seigles et avoines de Paris. — 8 février : 
Décret autorisant le dépärtement de la Haute- 
Vienne à s'imposer. — 12 février : Décret portant 


publication et mise en application, à titre provi- 
soire, de l’avenant à la convention franco-autri- 
chienne du 22 juin 1923, signé à Paris le 11 août 
1924 {errata). Décret autorisant la Chambre de 
Commerce de Lyon à contracter un emprunt, — 
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1% février : Décret autorisant -la commune de 
Saint-Maxime à emprunter et portant fixation de 
taxe de séjour. Décret nommant M. de Cugnac 
agent de change près la Bourse de Bordeaux. 
Décret autorisant la commune de Villers-Campeau 
(Nord) à contracter un emprunt. — 15 février 

Décrel autorisant la commune de Basse-Gutz à 
emprunter, Décrets autorisant le département de 


l'Hérault à s'imposer. — 20 février : Décret auto-. 


risant le département de la Dordogne à emprunter 
et à s'imposer. — 21 février : Décret autorisant les 
départements de l'Ariège et du Gard à s'imposer. 
— 23 et 24 février : Décret autorisant la commune 
de Bernardville (Moselle) à contracter un emprunt. 
Décret autorisant le département de la Dordogne 
à emprunter et à s'imposer (erratum), Décret sus- 
pendant l'application du décret du 16 septembre 
1924 fixant des conditions d'application des arti- 
cles 61 à 67 de la loi du 22 mars 1924 instituant 
diverses mesures de contrôle fiscal en ce qui con- 
cerne Îles valeurs mobilières. Décret autorisant la 
Chambre de Commerce de Boulogne à contracter 
un emprunt. — 25 février : Décret autorisant la 
commune de Fismes (Marne) à emprunter et à 
s'imposer. — 26 février : Décret relatif aux socié- 
tés constituées en Chine, — 28 février : Décret por- 
tant ouverture de crédits à un compte de paye- 
ments à régulariser. Décret chargeant l'Office des 
biens et intérêts privés de représenter, en qualité 


f 
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d'agence technique, les porteurs d'emprunts émis: 


par le Gouvernement russe ou garantis par ce 
Gouvernement avant le 1 juillet. Arrétés relatifs 
au tirage au sort de deux séries remboursables du 
fonds 3 % amortissable. 


ALLEMAGNE 


Banque d’Ailemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 23 février 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


l4 févr. 93 févr. Com- 
1925 1995 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
OT/EN CAISSES MER 667 679 + 12 
Or 4 l'étranger; 5.04: 199 201 +. 2 
Potalee rer URATER 866 880 + 14 
Couverture en devises. ..., 289 298 + 4 
Argent et billon,,,.. PEN A 2e 63 65 +". © 
Portefeuille d'escompte ..., 1.575 1.485 — 90 
Avances Sur gages.,..,..., 32 16 — 16 
Portefeuille-titres ........ ; 110 110 » 
Actifs divers ..,...... FO 1.629 1.689 + 60 
Passif 
GABA ERNEST PEUT 90 90 » 
Billets en circulation. ,.... 1.760 1.683 — 17 
Exigibilités à vue, ........ 929 1.022 + 93 
Emprunt à la Rentenbank. 290 267 — 93 
Eftets réescomptés... ... : 574 611 + 87 
Passifs divers....., à 912 864 — 48 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or Ï 


® 2 © 2 = 8 @ [-e] 

Dates = | PISS18E5) 85 [£a S | à Sel .E 

ME |RE|S Cas] #8 |[ÈS| £ EE Den A 

S È D'ONPAIRSS 2 S ii S TE 

28 juil. 1914/11,357 »| » | 335 751! 50 | 1.891] 944 » 41% 
31 déc.1924| 553 | 199! 253] 46! 2.064! 47 | 4.941| S21 | 493| 40 7 
7 jany1925|. 582 | 199| 260] 50! 1.884 1.800| 897 | 554] 10 % 
15 — ..| 598 | 199} 264| 57| 1,744) 17 | 1,646] 984 | 606| 10 4 
23 %— ..| 615 |,199| 271! 61! 41.608] 7 | 1.550! 990 | Got! 40 & 
81 — .,| 636 | 235| 278| 59! 4.771| 82 | 1.901| 47 | 480! 40 VA 
7 févr....| 646 | 199] 282| 6G1| 1,647| 47-| 4.840! 819 | 540! 10 D 
14 — .,1 667 | 199| 289|. 63| 1.575| 32 | 1,760! 929 | 5741 10 % 
28 — :,1 679 | ROLI 2931. 651 4.485| 16 | 1:683:1.022 ! 6111 10 % 


La situation. La mort du président Ehert, — 
Le président du Reich, Fritz Ebert, est mort sa- 
medi dernier à la suite d’une opération nécessitée 
par une péritonite aigué, 


7 


Cette mort crée, en Allemagne et en Europe, 
une situation très sérieuse : elle peut déchaïiner 
une crise dont les répercussions seront graves pour 
tous les pays. La réélection d'un président de la 
République, allemande sera, en effet, un véritable 
plébiscite pour où contre l'existence du régime ré- 
publicain dans le Reïch. Et le résultat est très pro- 
blématique. 

Après la constitution du ministère Luther, ajprès 
l'impossibilité pour le ministère Marx de gouver- 
ner en Prusse, le président Ebert était le dernier 
rempart de da démocratie allemande. Sa dispari- 


tion, qui répond aux espoirs de la réaction, ouvre, 


pour l'Allemagne et l'Europe entière, une ère dé 
menaçants inconnus, car les partis de gauche ont 
définitivement perdu la direction de la politique 
allemande, En perdant la présidence du Reich, ils 
se trouvent complètement éliminés de tous les pos, 
tes de l'Etat: ; 

En vertu de l’article 51 de la Constitution, c’est 
le Chancelier” qui remplace le Président pendant 
la ‘vacance de Îà présidence. M. Luther va. donc 
devenir le premier magistrat du Reich et commen- 
cer J’accession des monarchistes dans la direc- 
tion de l'Etat. 


Un accord économique provisoire entre la 
France et l’Allemagne. — Les négociations éconce- 
miques franco-allemandes viennent enfin d'aboü- 
tir à un accord de principe. Les négociateurs se 
sont entendus sur les grandes lignes d’un régime 
provisoire qui restera en (vigueur jusqu'au traité 
définitif ; de plus, ils. oht convenu des principes 
généraux qui constituent la base de ce traité défi- 
nitif. Ë Ie 

On sait qu'au cours des longues discussions qui 
ont amené à cet accord, on a été maintes fois au 
seuil de la rupture des pourparlers. Des conces- 
sions réciproques ont permis de les conduire à 
bonne fin. AA de ; 

Voici les directives principales de cet arrange- 
ment provisoire : l'Allemagne assure à la France 
le traitement de la nation la plus favorisée, sauf 
pour quelques marchandises déterminées ; en ou- 
tre, certains de nos produits jouiront à la douané 
allemande d’un traitement de faveur. Pour ce qui 
concerne les produits de l'Alsace-Lorraïine, l’Alle- 
magne accordera, à plusieurs d’entre eux, un ré- 
gime préférentiel comportant jusqu'à 50 % de dé- 
grèvement des droits ‘usuels. ee 

Quant à la France, elle appliquera pendant le 
régime provisoire, son tarif minimum à la grande 
majorité des articles allemands. 

Ce régime doit en principe durer neuf moïs. Mais 
ce statut provisoire règle définitivement certaines 


questions juridiques relatives à l'établissement des 


personnes et des sociétés et aux transports et à 
la navigation. à 

Quant aux-conventions faites, dès à présent, pour 
le traité définitif, en voici l'essentiel : l'Allemagne 
accordera à tous les produits français, sans exCep- 
tion, le traitement de la nation la plus favorisée ; 
certaines concessions particulières seront accordées 
à plusieurs de nos produits, et aucune prohibition 
d'entrée ou de sortie ne sera jamais appliquée à 
aucune de nos marchandises. 

La France, de son côté, accordera à la majorité 
des articles allemands, le bénéfice de son tarif mi- 
nimum, Mais pour permettre à certaines de ses 
industries éprouvées de se reconstituer et adapter, 
quelques catégories de produits allemands ne pro- 
fiteront pas immédiatement de ce régime de faveur. 

Une tâche importante reste à accomplir : la dis- 
cussion technique, article par article. 


Le « Scandale des indemnités de la Ruhr ». 
Il est nécessaire de connaître exactement cet épi- 
sode de l’histoire de l'Allemagne, parce qu'il pour- 
rait avoir d'importantes conséquences politiques 


“ 


me 
\ 
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et sociales et éclaire d'une lumière éclatante 
les dessous de la barqueroute frauduleuse du 
Reich. 

On sait que le Gouvernement à essayé de justi- 
fier dans un memorandum., Loin de se disculper, 
il à achevé d’envenimer la crise. 

Le député socialiste Hertz, extrèmement bien.in- 
formé et documenté, a édifié le Reichstag et tout 


le pays. Il a montré que le memorandum gouver-, 


nemental ne reposait que sur des pièces tru- 
quées, falsifiées, et, surtout, expurgées. Jamais le 
Gouvernement n'avait fait de promesses d’indem- 
nités aux magnats de la Ruhr, avant de leur ver- 
ser des milliards brusquement. Et M.. Hertz à abon- 
damment prouvé que l’ancien ministre des finan- 
ces, M.'Hilferding, avait été renversé sur l’ordre 
des industriels parce qu’il avait demandé que le 
paiement des indemnités fût précédé d’une exper- 
tise et d’une fixation exacte des pertes subies. 
Les négociations avec les industriels et puis les 
versements en argent ont été faits en grand mys- 


_tère. Le Reichstag, ni sa Commission des finances, 


n'en ont jamais été avisés. Et dans le temps où 
l'on versait ces milliards aux magnats de la Ruhr, 
le nouveau ministre des finances, M. Schlieber, 
déclarait que la détresse du Trésor devait faire 
ajourner encore la valorisation, 

En outre, il n’a jamais été payé un. pfennig 
d’indemnité aux ouvriers, aux syndicats, aux fonc- 
tionnaires expulsés, ruinés et réduits à la misère 
par la même « guerre de la Ruhr ». 

Le résultat des déclarations du député Hertz à 
été la constitution d’une commission d'enquête, 
sur les pertes subies et Îles indemnités payées. Le 
parti socialiste du Reichstag déclare vouloir faire 
restituer par les grands industriels de la Ruhr, 
toutes indemnités illégalement touchées. 


Le coût des assurances sociales. — Le Ministère 
du Travail publie les chiffres suivants des assu- 
rances’sociales en Allemagne : 

Part Part , 
oûvrière patronale Total 


— — 


t 


(Millions de marks) 


Assurance-maladie.,..,. ANR 500 250 750 
— INVANAITÉR LL A eus 165 169 : 830 
employés..:..:..... DD 59 110 
re SCCIdENLS T4 tte Ar 100 100 

Pensions des mineurs......... 50 50 100 

Assistance-chômage .,:,,...... 110 110 220 

Total général .….. Neo: 880 730 1.610 


Ainsi, -le total est de 1.610 millions de marks-or. 
Si l’on ajoute les subventions du Reich à l’assu- 
rance-invalidité (110 millions, en 1924) on arrive 
au total de 1.720 millions de marks-or. 


| GRANDE-BRETAGNE 
_ Estimations budgétaires. — Les prévisions bud- 


gétaires de l’Aéronautique pour le prochain exer-- 


cicé, soumises à la Chambre des Communes par 
sir Samuel Hoare, ministre de ce département, 
s'élèvent à 15.518.000 liv. st., en augmentation de 
près de 2 millions de liv. st. sur le chiffre corres- 
pondant des estimations pour l'exercice en cours. 
D'après l'exposé du ministre, ces crédits doivent 
permettre la mise en application d’un programme 

i aura pour effet de tripler la puissance com- 
bative des forces aériennes britanniques, Grâce 
aux mesures envisagées, l'Angleterre pourra dis- 
poser, vers la fin de l'exercice 1925-1926, de la moi- 
tié des cinquante-deux escadrilles prévues pour le 
moment. 

En ce qui concerne les services civils, les «esti- 
mations budgétaires pour le prochain exercice font 


. ressortir une diminution d'un peu plus de 14 mil- 


lions de liv. st, avec 286.967.796 liv. st., au lieu 
de 301.174.646 liv. st. pour 1924-1925. 


+ 


En outre, l'Armée figure pour 44 millions et demi 
de livres sterling dans les prévisions budgétaires 
pour 1925-1926, au lieu de 45 millions en 1924-1925, 
et-la Marine pour 60 millions de liv. st. au lieu 
d’un peu moins de 56 millions ; enfin, le service 
de la dette ne présente pas de changement appré- 
ciable, avec 385 millions de Liv. st, 

Au total, d'après les renseignements publiés jus- 
qu'ici, Les dépenses prévues, et qui d’ailleurs peu- 
yent se trouver modifiées encore, arriveraient pour 
le prochain exercice à près de 79 millions de liv. 
st., comparativement à 801 millions en 1924-1925, 


- Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d’Augleterre, pour la semaine finissant 
le 25 février 1929, s'établit comme suit : 


* Département d'émission Liv. sterl. 
Billets éme, 06... 450% vebopeener rest 446,011. 020 
DECO LA, airs de nenose Pare 11,015 100 
Autres garanties. 4.4... BAM lirt 8.734.900 
Or monnayé et en lingots..,.:, .,.:.,.. 126.761.020 
QE 146,511 .020 
ER 
Département de Banque 
Capital social, ....,...., RS NN AT DORE 14,553, 000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.),..., 16.143.995 
DÉDOR AMEL Se sent. des se ssba eus da 106:542 :666 
Traites à sept jours ot diverses...,.. 33 41:829 
Solde en excédent.......... se ES 3.609.677 
139.860.953 
6 pe 6 — 
Garanties en valeurs d'Etat.......,.,... 41.926.830 
Autres garanties .,... Nude Pa UTiR ee 74.399.634 
Billets en réserve...,.......... ESP Ne E.107:000 
Or st argent monnayés en réserve,...... 1.826.137 


159.860.553 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


+, & 


© de S mo 
a © de 3 Sun 2 Ta:lse 
a | à Se 18821 à [sos 
Dates 2.2 me) ÈS Lo-he & S 4 ® 8 
& 2 [æ FT do & A 
n © del So | Æ | dE © 


tm 


Gaoût1914} 27.622] 36.105| 68.249! 76.398! 9,967| 14.60 
7 janv.19%5:128.5641127.568,180.082127.321:20.751| 15.95/4 
14 — ...1128.569 196.1331129.524 125,366 22.186] 17.21 
.1198.572/194.843129:929 124.493 93.478| 18.07 
...1188.570/184.456/129,822 124.029 25.863] 18,38 
r..,-[128.9791125.465 145,962:141.191%2.858| 15.66 
11 — ...1128.5771124:8481124.650 119.280 23.470] 18.84 
...1123.579/124.232|194.949 118.986 24.097] 19.29 
25 — ...1128.687,124.8031121.687 LI5.326 28.5341 19.34 
Elévation du taux d’escompte. — La Banque 
d'Angleterre à élevé, le 5 maxs dernier, son taux 
d’escompte de 4 à 5 %. 


La situation des banques. — Le Statist vient 
détablir le bilan global de quarante-trois des prin- 
cipales banques de la Grande-Bretagne et de l’'Ir- 
lande (non compris la Banque d'Angleterre), au 
31 décembre 1924 Voici comment se comparent les 
chiffres publiés par la revue anglaise avec les chif- 
frés correspondants à la même date de l’année 
précédente, et relatifs à quarante-cinq établisse- 
ments : 


an 2 2 ele ln 
A Eee DO TEE Taux 
NX 


31 déc. 1923 31 déc. 1924 
Ts LS te eh En. 
Milliers Milliers 
deliv st 02194: deliv, st % 


Actif — _ — 
Espèces en caisse et en 
BNDARIUÉ. 2 : AIR 981.681 14.2 


Valeurs à vue et à court 


990,948 14.5 


142,108 5.3 149,350 5,5 
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\ impôts tendant à diminuer les impôts directs et à 
| augmenter les impôts indirects. Un projet de loi . 
a été déposé, et on espère qu’il permettra d’attein- 


Piacements.......... 641.563 23.9 603.277 22.4 
Effets escomptés......., 330.923 12.3 283.938 10.5 
ANANCENSNE: Che CURE 1.036.969 88.6 1.C92.9483  40:5 
Garanties sur accepta- " 
DONS Rene er ee 116.306 4.3 137.693 5.1 
Immeubles, etc.......… 97.154 L54 39.048 1.9 
Total de l'actif... 2.686.704 100.0 2.696. 197 100.0 
Passif 
GapitaliveérsE M REA 99,617 92 95.714 3.5 
Fonds de réserve ...... 75.103 2.8 1954922920 
Billets en circulation .. 39,395 1.5 188.008 MAIL. 4 
Acceptations........,.: 116,806 4,3 137.799 5.1 
Dépôts et comptes cou- 
TADLS APR SRE RC RE 2.858.584 87.6 2.335.338) 86.6 
Profits et pertes....... 9.699 0.4 9079 0.4 


Total du passif... 2.686.704 100.0 2.696.797 100.0 

Le mouvement dominant de l’année dernière à 
été une augmentation de 56 millions de liv. st. des 
avances, ce qui, en raison d'une réduction nette 
de plus de 18 millions de liv. st. des dépôts, a con- 
duit à une liquidation assez importante des pla- 
cements (38 millions de 1liv. ist.) et du portefeuille 
escompte (47 millions de liv. sst.). Il est d’ailleurs 
vraisemblable que cette dernière réduction était 
due à la liquidation de Bons du Trésor, et non 
de papier de commerce. L'indication favorable 
fournie par l'augmentation des avances se trouve 
corroborée par un accroissement de 21 millions de 
liv. st. des acceptations, etc. qui constituent un 
indice intéressant quant au comimerce extérieur. 
Les ressources globales des quarante-trois ban- 
ques considérées, d’après les bilans de fin d’an- 
née, s'élevaient en 1924 à 2.697 millions de liv. st., 
soit environ 10 millions de liv. st. de plus qu'à la 
fin de 1923 pour quaranie-cinq banques. 

Nous rappellerons enfin que le taux officiel 
moyen de l’escompte à Londres a été de 4 Liv. st. 
en 1924, comparativement à 3 liv. st. 9 sh: 11 d, 
en 193, 3 liv: st. 18 sh. 10 d. en 1922, et. 6 div. st. 
1;sh°#40 ‘den 1927 


Les exportations d’étain des Etats fédérés ma- 
laïs en 1924, — Il résulte des statistiques récem- 
ment publiées que les exportations d’étain. des 
Etats fédérés malais ont atteint 44.042 tonnes en 
1924. En voici la répartition mensuelle, avec les 
ne comparatifs des deux années précéden- 
es : 


19922: 1923 1924 
(Tonnes) 

JARVIBrE ESA MON CNE 3.143 8.188 3.934 
HÉéVrICLE Ne EC N 9:72 8.020 3.246 
MAPS CAUSE AR 2.839 2,704 3.364 
AVE MARS NASA 2.896 2.193 JD 
Mai ne ORNE Nate 3.104 3.108 3.852 
JUNE Dee AS 2,909 3.053 3.493 
Juillet ee ETES 3.086 3.269 3.139 
AOL) ES UE 3.001 3.981 3.589 
Septembre....... 2.890 3.026 3.696 
(etoDre Ie RUE DEDON 83.447 3.949 
Novembre........ 1e 2.867 3.341 3 733 
Décembre......... 3.144 © 3.313 4.214 
D AUX RES 35.288 317.643 44.042 


Les chiffres revisés s'établissent à 37.650 tonnes 
pour 19%3 et.à 35.286 tonnes pour 1922. En 1921, 
les exportations s'étaient élevées à 34.490 tonnes. 


HOLLANDE 


La situation financière. — Le budget néerlandais 
a réussi à être équilibré, et un excédent des recet- 
tes sur les dépenses peut même être escompté pour 
195, étant donnée la prudente estimation des re- 
cettes. Le Département du Trésor cherche à obte- 
nir une amélioration par une modification des 


dre ce double but. ROM 

En ce qui concerne les impôts directs, il a été 
proposé de réduire : 1° les droits de succession, 
dont il résulterait une diminution d'environ 
10 millions de florins par an; 2° l’income-tax, le 
revenu taxable par enfant devant être réduit de 
300 florins par année, au lieu du maximum actuel 
de 200 florins ; en outre, les gens mariés seront 
moins imposés que les célibataires. La diminution 
de recettes provenant de ces changements est esti- 


mée à 15 millions de fiorins ; 3° une taxe spéciale, 


dite taxe de défense, dont le produit serait dimi- 


nué de 13 millions de florins. Au total, la réduc-- 


tion des recettes occasionnée par ces diverses mo- 


difications atteindrait ainsi 88 millions de florins, . 


somme qui pourrait être portée par là suite à 
50 millions de florins, par l'abolition, dès maïinte- 
nant envisagée, de la taxe de défense. 

Pour compenser cette diminution des recettes, le 
ministre des Finances aurait l’intention de créer 


une taxe sur les articles de luxe. Tous les articles 


de consommation dans les Rôtels, pensions, clubs, 


cafés, etc., seraient assujettis à une taxe de 10 #, ” 


qui serait également prélevée sur la vente des pia- 
nos, phonographes et disques, antiquités, etc., et, 
en général, de toutes les œuvres d'art, porcelai- 
nes, verrerïes, tapisseries, bijoux et ornements, 
perles et pierres précieuses, vraies où fausses, par- 
fums, toilettes de prix, gibier, volaille, etc Une 
taxe de 5 % serait appliquée sur les automobiles, 
les châssis et les carrosseries, les motocycles, les 
voitures de promenade, les billards, etc. En vue 
de prévenir l’achat au dehors des articles soumis 
à la nouvelle taxe, un droit de douâne spécial de 
7 % ad valorem serait prélevé, en plus du droit 
existant, Sur ces articles importés pour usage per- 
sonnel. 


Il peut être intéressant de rappeler ici que les E 


impôts directs ont fourni au Trésor, en 1924, 437 


millions de florins, au lieu de 429 millions en 1923, 


et comparativement à un montant prévu de 397 
millions, cette plus-value étant due en partie au 
produit des nouvelles taxes, comme ia taxe sur les 
bicyclettes, l'accroissement des droits sur le thé 
et sur la bière. dt nE 
La dette flottante s'élevait à 359 millions de flo- 
rins à la fin de l’année dernière, contre 583 mil- 
lions à la fin de l’année précédente, compte non 


tenu des créances gouvernementales ; quant à la 


dette consolidée, elle arrivait à 2.929 millions de 


florins à la fin de 1924, au lieu de 2.788 millions à 


la fin de 1928. 
É TURQUIE 


L’insurrection kurde. — La crise ministérielle. 


— Un mouvement insurrectionnel ayant un carac- 


tère religieux et réactionnaire a éclaté, il y a-quel- 


ques jours, dans la région de Mossoul. Les troupes 
régulières envoyées. par le Gouvernement d'An- 
gora ont déjà réprimé victorieusement ce mouve- 
ment grâce, il est vrai, à l'autorisation accordée 
par le Gouvernement français d'utiliser, pour Île 


transport des troupes, le chemin de fer du nord de » 


la Syrie. 


Cette question, avec d’autres, parmi lesquelles 
nous citerons tout particulièrement les dissenssions 


qui existent au sein du parti républicain, ont obligé 
le Cabinet Fathy bey à démissionner. Ismet Pacha 


vient d'être chargé de former le nouveau minis- 


tère qui serait constitué de la façon suivante : à 

Présidence du Conseil, Ismet pacha ; Affaires. 
étrangères, Tevñk Rouchdi ; Finances, Hassan 
bey ; Intérieur, Djemil bey ; Commerce, Ali Dje- 


nani bey ; Instruction publique, Abdoullah Goubhi Te ne 
“bey ; Justice, Mahmoud Essad bey ; Agriculture, | 


\ 


Sabri bey ; Travaux grues, Sirrt bey ; Guerre, 
Redjeb bey ; Marine“ Ihsan bey ; Hygiène, Refñik 
bey. 


YOUGo- SLAVIE 


La production agricole en 1923. — Voici, d'après 
les statistiques de l'Institul International d'Agri- 
culture de Rome, comment se comparent les chif- 


fres de la production agricole yougo-slave en 1922 


ét 1993 : 
Catégories Superficie Production 
et cultures 1922 1923 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
Avoine …. 391.057 875.362 2.652.164 311.803 
Epeautre . 21.079 22.948 94.890 182.803 
Froment d'hi- ‘ 

NET EE EE 1.407.895 1.479.943 11.647.946 16.037.689 
Froment de 

printemps. 78.489 75.074 455.391 582.458 , 
Mais uns 1.910.898 1.801.578 22.809.568 21.535.671 
Méteil ....:. 43.488 41.430 247.323 318.237 
Millet \..:.... 35.239 34.426 117.867 254.275 
Orge d'hiver 208.268 209.095 1.484.138 1.928.292 
— debprint. 166.798 151.504 925.967 .1.133.929 

NAT PAS DE pe CRE 2.071 2.052 21.611 21.807 
Sarrasin . 32.909 5.950 193.885 37.114 
Seigle d'hiv. 161.470 156.736 989.077 1.291.443 

—  deprint. 35.747 30.371 159.781 : 208.709 
Better. four- É 

ragères . 18.976 17.722 ‘1.938.832 2.047.241 
Luzerne::.:. 54.346 59.160. 1.686.408 1.976.383 
Trèfles . 108.652 106.845 2.718.479 3.601.444 
Naveliiisles 21.475 3.793 1.404.332 272.799 
Vesces ...... 14.287 14.193 178.174 130.754 
Féves au. 5.306 5.048 37.570 45.419 
HALICOIS EE 40:567 37.862 255.368 258.180 
Lentilles ..:. D HDO 3.616 12.398 21.663 
POS eue MOUSE 4:311 2.475 21.478 32.898 
Carottes 6.407 + 5.578 252.287 454.546 
Oignons 14.682 15.031 308.518 483.812 
Pom. de terre 215.468 213.144 8.464.103 11.604.208 
CHOURMEA 37.970 35.641 1:574:157 2.138.532 
Melons ..... 14.141 13.403 712.179 825.674 
Piment rouge 5.800 5.334 85.986 83.689 
Tomates 3.388 . 3.875 135.743 212.826 
Chanvre  (fi- è | 

lasse) ..... 28.155 23.456 217.414 166.007 
GOOM Li _ 833 514 1.870 1.469 
Lin (filasse). 13.180 13.421 69.259 86.985 
Navetie 3.089 2.38) 192294 187201 
PAVODEE AS. 0e 3.229 3.724 15.581 13.424 
Betteraves à 

SUCTEN 23 2 197292 26.986 3.126.855 3.732.734 
sucre de bet- 3 

teraves .... AE » » 335.050 
Chicorée (ra- 

CIDeN Te: ; 324 LL (7.067 10.589 
Houblon .... 1:822 ES DTG 14.277 10.168 
Haba ge ee 12.716 16.246 93.913 130.000 
Vignobles .…. 167.611 166.786 ‘4.565.125 “4.414.222 
Châtaigniers. (462.747) (426.558) 69.586 82.361 
Figuiers (679.806) (696.738) 71.785 77.148 
Novers .::... (1.745.067) (1.611.542) 308.189 289.745 
Pommiers (7.758.094) (7.096.453) 1.751.427 1.371.570 
Poiriers ..... (3.686.539) (3.417.458) 695,003 833.784 
Pruniers ....- (60.958.908) (56.268.383). 8.490.320 8.936.642 
Oliviers ..... (3.460.214) (3.774.611) “64.274 “41.482 


(Nombre d'arbres), ‘“Hectolitres de. vin et huile. 


Compte non tenu de quelques catézories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus. 


Le cheptel en 1923. — Voici, d’ après les statisti- 
Fos a d'Institut International d'Agriculture de 
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Rome, comment s'établit l'état du cheptel en 1923 
comparé avec 1922 : 


Années 
SN TT 
Espèces 1922 1923 

Espèce:chevaline. 22..4:...,21.... 1.043.448 1.034.139 
Espèce, ASine MN RANMENr EN a 86.036 88.845 
Espèce mulassièré.... 4.04. 2... 15.002 15.492 
Espèce: bovins ne eee 4.003 920 4.053.115 
HBpècesbDuira liner at Pi Ten 81.938 81.696 
HSDECC:OVLILE, slatoe see Re le Re 7.820 704 7.542.110 
Espèce caprine.....,2. MATE Pete 1.728.408 1.681.219 
IS DÉCO: DOT CITE So 2 Mel te la a ls 2.902:399 2.977.104 


Ces chiffres ne comprennent que les animaux 


dans les fermes. 


ETATS-UNIS 


La question de la dette française. — Un  télé- 
gramme de Washington, publié par l'Agence Havas, 
signale une conversation officieuse récente entre 
le secrétaire du Trésor américain et l'ambassadeur 
de France, au cours de laquelle M. Daeschner au- 
rait fait un exposé général de la situation finan- 
ciere et économique de notre pays, sans toutefois 
soumettre une proposition de règlement de la dette 
française. De son côté, M. Mellôon, le secrétaire du 


‘ Trésor, aurait fait connaître à notre ambassadeur 


les vues de la Commission américaine des dettes, 
telles qu’elles résultent des discussions et conver- 
sations antérieures. 


La situation monétaire sur le marché de New- 
York, — En raison de l’activité récente dont a 
bénéficié le Stock-Exchange de New-York, où da 
spéculation a trouvé un stimulant dans l’avance 
des cours des obligations, des prêts nombreux ont 
dû être effectués par les banques new-yorkaises. 
Toutefois, par suite de retraits prématurés de la 
part de la province, les prêts d’escompte et de 
Bourse durent être réduits de près de 40 millions 
de dollars dès la première semaine où se miani- 
festa ce mouvement de retraits. Cette politique eut 
pour effet de déterminer une hausse rapide sur le 
marché libre du taux des avances à vue, taux qui, 
de 3 %, s'éleva jusqu'à 4 1/2 %, pour se mainte- 
nir par la suite aux environs de 4 %. 

En outre, en même temps qu'augmentaient sen- 
sSiblement les exportations d’or, il se produisait 
un fléchissement sensible des dépôts, et les ban- 
ques affiliées durent effectuer d'importants prélè- 
vements sur leurs réserves à la Banque de réserve 
fédérale, La réserve de la Banque de réserve fédé- 
rale de New-York tomba jusqu'à 19 millions de 
dollars au-dessous du niveau légal, tandis que 
l'encaisse détenue dans ‘Teurs propres coffres par 
les banques affiliées augmenta de plus de 3 mil- 
lions dé dollars. 

On s'attendait, dans ces conditions, à quelque 
mesure de la part de la Banque de réserve fédé- 
rale de New-York pour faire face à la situation 
ainsi créée, et l’on peut dire que l'élévation, par 
cet établissement, de 3 à 3 1/2 % de'son taux de 
réescompte, n’a causé aucune surprise. 


Le stock monétaire et la circulation, — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, à la date 
du 1% janvier 1925, à 8.714.731.249 dollars (4 mil- 
hiards 347.407.014 dollars de monnaïes d'or et lin- 
gots), dont 1.366.769.160 dollars détenus par les 
banques et les agents de la Réserve fédérale, et 
4.303.729.088 dollars détenus par le Trésor, y com- 
pris une somme de 1.948.697.841 dollars, représen- 
tant des espèces d’or et d'argent dont la contre- 


partie en certificats d’or et d'argent et billets de 


1890 du Trésor figure sous d'autres rubriques. La 
différence, compte tenu de cette dernière somme, 
donne le montant monétaire en circulation, soit 
4.992.930.842 dollars, se répartissant comme suit : 


’ 
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monnaies d'or et lingots, 458.206.331 dollars ; cer- 
tificats-or, 970.564.239 dollars ; monnaies d'argent, 
993 681.663 dollars ; certificats-argent, 388.539.997 
dollars ; billets de toutes catégories, 2.851.938.612 
dollars. 


La population continentale des Etats-Unis étant 


estimée à 113.395.000 habitants au 1° janvier 1925, 
lé montant monétaire en circulation s'établissait 
à cette même date à 44 doll. 03 par habitant. 


Le commerce extérieur en 1924. — D’après les 
documents récemment publiés par le Bureau de 
statistiques du Ministère du Commerce agméri- 
cain, il a été importé aux 
l'année civile 1924, pour 8.611 millions de dollars 
de marchandises, et il en a été exporté pour 4.588 
millions, l'excédent des exportations s’établissant 
ainsi à 977 millions de dollars. 

Le tableau suivant permet de suivre le mouve- 
ment du commerce éxtérieur américain pendant 
les dix dernières années, les chiffres de 1913 étant 
donnés à titre de comparaison : 

Le comimérce extérieur des Etats-Unis en 1913 
et pendant les dix dernières années 
Excédent des 


Ânvées Importat, Exportat. exportations 
(En milliers de dollars) 

ATP RES 1.792.596 2.484.018 691.422 
INDES 1.718.597 83.554.671 1.716.074 
IG ES : 2.891.639 5.482.641 8.091.0°6 
LOTERIE 2,9p2.468 6.288.513 3.281.045 
LOIS ES re 8.091.213 6.149.088 3.117.875 
LOTO AR Se 3.904.369 7.920.426 : 4.916,06! 
IAE Eee D 278.481 8.228.016 2.949.535 
TOP TERRE 2.509.148 4.485.081 1.975.883 
1922280 PR Hel12 747 ee Sol Al 719,030 
1995400 eee 8.192.066 4.167.493 315.497 
AADARERE EAU 3.610.981 4.588.266 977.285 


Grâce à da fois à une diminution des importa- 
tions et à une augmentation des exportations, l'ex- 
cédent de ces dernières enregistre un accroisse- 
ment sensible sur le chiffre correspondant des deux 
années précédentes. 

Quant au mouvement des métaux précieux, il & 
été le suivant pour 1913 «et les dix dernières an- 
nées. : 


Le mouvement des mélaux précieux aux Etats-Unis 


Or Argent 
s one. D cn nn nn" 
Années Import. Export. Import. Export. 


* (En milliers de dollars) 


1JLS rar de 63,709 91.799 : 35.868 62.777 
LOIRE RES 451.955 31.426 34.484. 53.59 
1916 EE 685.990 155.793 32.263 70.595 
LOIR EC ñ 552.454 911.884 593.840 84.131 
HIS Re 62.043 A1.070 71.876 252.846 
HI arte 76,584 368.185. 89.410 239.021 
120 AU + 417.068 322.091 88.060 113.616 
LOS MR EU 691.218 28.891 65.248 91.57 
LR RATE EL 215.170 80.819 70.807 62.807 
1ORS TRES EEE 322.716 28.643 ‘74.454 - 72:469 
194 319722 61.648 78.945 109.891 


Les importations d'or ont été l’année dernière 
presque équivalentes à celles de 1923, alors que les 
exportations ont été un peu plus élevées, «et il en 
a été de même pour les mouvemerts de l'argent. 
Le résultat net des mouvements de métal jaune 
a été, en 19%4, un excédent net d'importation de 
258.072.605 dollars, contre 294.072.39% dollars en 
1923 ; quant aux mouvements de métal argent, ils 
se sont traduits, l’annéé dernière, par un excé- 
dent net des sorties sur les entrées de 35.946.131 
dollars, au fTreu d’un excédent net d'importation 
de 1.984741 dollars er 1923. ; 


Etats-Unis, pendant | 


ces effets seralent 


JAPON, 257 RS 


La question de l’embargo sur l’or. — Dans une 
déclaration récente, le ministre des Finances japo- 
nais, M. Hamaguchi, a annoncé que le Gouverne- 
ment n’avait pas l'intention de faire cesser immé- 


diatement l'embargo sur l'or, ou même de fixer | 
une date pour une telle mesure. Il a démenti éga-. 
‘lement que le Gouvernement britannique ait fait 


N 


des ouvertures à ce sujet. 4 


Le « China Express and Telegraph » croit que Je. 


problème de l'or sera vraisemtblablement objet 
d'un débat à la Diète, et que le Gouvernement 
japonais sent qu’il est nécessaire d'élaborer un 


plan pour atténuer les fluctuations du yen préa- 


fablement à la cessation de l'embargo. 

La Société d'Etudes Economiques, organisée par 
des experts et des hommes d'affaires, a adressé au 
Gouvernement une résolution faisant ressortir que 
la cessation de l’embargo est le seul moyen effi- 


‘cace de restaurer là valeur du yen. Si le Japon. 


peut exporter de la soie brute et quelques autres. 
marchandises, il se trouve dans l'obligation d'a- 
cheter beaucoup de matières premières, qu'il doit 
payer très cher en raison de la dépréciation dü 


yen. D'autre part, il ne peut espérer beaucotüp 


des exportations. 
Les affaires sont actuellement actives en soie 


brute et en cotonnades, mais lorsque les besoins : 
présents seront satisfaits, il‘faut s'attendre à un 


ralentissement commercial. Tout en admettant la 
nécessité de la cessation de l’embargo, le Gouver- 
nement estime qu'il est trop tard pour libérer 4or 
de tout contrôle, car ce serait une cause de pani- 
que, qui plongerait dans la confusion les marchés 
et le change. C’est pourquoi la cessation de l’em- 
bargo doit être précédée d’une reprise du change 
vers le pair. HR 1 

Le « Japan Chroniclé » exprime l'opinion qüe si 
cette cessation doit exercer des effets défavorables 
sur certaines branches d'affaires et de finance, 


de sa situation économique. 


La question du suffrage universel. — Nous 


avons annoncé, dans un précédent numéro, qu'un 


projet de loi relatif à l'établissement, au Japon, - 


du suffrage universel, serait présenté au Parle- 


ment au cours de la session actuelle, Un tel projét 
a été effectivement soumis à la Diète par le Gou-. 
vernement, et il vient d'être adopté à une grande 
majorité par la Chambre basse ; il a dû être ren-. 


voyé à la Chambre des pairs, qui se prononcera 
à son tour à son sujet. : 


Revue Commerciale 


# | L A + F l, 
Blé: La situation; les cours. — Vins : La situation: les coürs. … 


— Sucres : La situalion; lés cours. — Cafés : La situation; les 


cours. — Textiles : La situation; les cours. — Soies : Lan 


situation ; les cours. Métaux : Les couts. — Caoutchoucs : 
Les cours. \ 


Blé. — On signale, sur tous les marchés, de grandes 


demandés de blé, ce qui a contribué à augmenter 


partout 1es prix, 


De Londres, on annoncé que, pendant les derniers 
jours, des meuniers anglais ont procédé à de gros à 


achats de cargos et parcelles. Mais on croit que 
quelques-uns des cargos ont été achetés : pour le 
compté de la France. et il a été établi que les men- 
nicrs du Continent procédaient à des achats dahs Île 


bui de couvrir leurs ventes de farine à la Russie et 


de répondre aussi à la demande locale, On pense 


insignifiants en comparaison 
des avantages qui résulteraient d'une telle mesüre 
pour la majorité ‘de da nation et la consolidation. 
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L3 
généralement que Cette activité sé maintiendra et don- 
nera lieu à un plus grand nombre d’affaires. 
‘A Paris, lé cours du blé évolue autour de 140 fr. 
pour le courant, 142 pour le prochain. 
Farines-fleur. — Sur le marché de Paris, maïrs-avril 
est coté à 167,50. 


Vins et alcoois. — On constate partout une légère 
reprise des prix et particulièrerment dans notre Midi. 
A Béziers, on a noté les vins rouges de 9 à 1ie de 50 
& 60 fr; 
à 65 fr.; à Perpignan, de 45 à 61 fr.; 
rouges ‘ont fait de 45 à 57 fr: 

Er Touraine, on demande, pour les vins rouges, 
7 fr, Îe degré. 

En Bourgogne, comme dans le Bordelais, les affai- 
res sont calmes. Aucune transaction intéressante. 

À Paris, à l'entrepôt de Bercy, les 
sont pas animées. Les prix sont sans grand change- 
ment, On a payé dés vins rouges 80 du Midi de ‘1 
à Yb fr.: des 9, de 75 à 78 fr.; des 10°, de 85 à 90 fr, 
Des vins du Var ont vu ces derniers prix, Aucun chan- 
gement sur les produits algériens, restés cotés de 9% 
à 105 fr. suivant qualités. Peu d'offres en vins d'Es- 
pagne, qu'on aurait payés de 90 à 92 fr. pour des 120. 
Des Bordelais blancs courants sé sont traités aux en- 
virons de 100 fr.; d’autres vins blancs, de provenan- 
ces diverses, ont vu les prix de 70 à %5 fr. 

Alcools; — Cours sans modifications, mais avec ten- 
dances à la hausse. - 

_ Les alcools extraneutres à Paris se cotent entre 
495-530 ; sur les quatre de mai, il y a vendeurs à 525. 
À Bordeaux, on est à 480 fr., à Marseille, on fait de 
480 à 515 fr. 


Sucres. — On lit dans le Bulletin des Halles : 

« Le sucre cristallisé « disponible » valait, à la 
Bourse de Commerce de Paris, 162 fr. les 100 kilos 
le 24 décembre dernier :; il était ces jours derniers à 
209 francs. A quoi est dû ce mouvement très sensible 
de hausse ? 

« Îl convient d'obsérver tout de suite que le prix de 
162 francs coté en décembre était très inférieur à la 
parité de l'importation. Or, comme nous devrons im- 
porter, malgré une production indigène voisine de 
50,000 tonnes en raffiné, il était fatal que, peu à peu, 
la différence tendiît à se combler. Aux cours actuels, 
nous sommes à la parité pour les sucres roux et nous 
ne sommes séparés que par 5 francs environ de la 
parité pour les sucres blancs. 

« Les cours ont d’ailleurs 
international. » ; 

Les prix se raffermissent partout, probablement en 
prévision de la diminution presque générale de la 
production, 

A la Bourse de Commerce de Paris, le courarit évo- 
lue entre 215 et 216 francs les 100 kilos. 


Cafés. 


à Nîmes, les vins 


monté sur le marché 


— Les cours sont fermes, en raison de l’élé- 


- vation du change, comme des avis assez défavorables 


venus des pays producteurs. 

Au Havre, les transactions ont été assez importan- 
tes. 

On a coté (50 kilos) 


Textiles. 
tenus. 

Le manque de pluies, au Texas, cause toujours des 
inquiétudes ; mais il faut chercher ailleurs que dans 
les avis de récolte la raisor de la fermeté actuelle du 
marché. Elle provient surtout du fait des très fortes 
expéditions qui ont été faites d'Amérique et qui ne 
laissent plus dans ce pays qu'une quantité de coton 
encore élevée, il est vrai, mais dans laquelle se trouve 
une proportion considérable de fibres courtes ’et inu- 
tilisables par la filature. 

On s'attend donc à ce que, vers la fin de la saison, 
12 matière filable soit aussi rare aux Etats-Unis qu'elle 
a pu l'être l’an dernier. De là l'inquiétude qui se ma- 
nifeste depuis quelque temps. 


: mars, 491-4% : 
— Les cours sont toujours sou- 


avril, 488. 
— Coton: 


à Narbonne, les 8 à 12° ont été payés de 45: 


affaires ne. 
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Au Havre, la fermeté des prix s'accentue. 
On a coté (50 kilos) : mars 649 ; avril, 658. 
Laines, — Ce marché est resté calme, sans change- 


ment appréciable par rapport à la semaine précé- 
dente. 

On à coté au Havre , (100 kilos) : mars, 1.680 ; 
avril, 1.660. 

Soies. — Marché toujours languissant : les transac- 


tiohs sont revenues au minimum. Cependant, les prix 
dé la matière première ont conservé la petite avance 
de ces derniers jours. 

A Lvon, en sôies d'Europe et du Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 12/16, 280-2% fr. 50; ler or- 
dre 12/16, 27%. Piémont et Messine extra 11/13, 395, Ita- 
lie extra 9/11, 290; 1er ordre 12/16, 272,50-285 ; 8e ordre 
AS Se T0: 

Ofrgansins 
ftalie extra 20/22, ‘395 : 
ordre 20/22 22/26, 300. 

Shanghaï est un peu plus actif et ferme sur les de- 
mandes de l'Amérique. On y à coté : 

Grèges Chine filatures: Double Eagle extra et T 11/13 
(dispon.), 300 fr. Eagle and stork extra et I 9/11 (dis- 
A 295. Moon and Rabbit 1er fil 13/15 (dispon.), 28b. 
JM .C 19/11 (dispon.), 285. Y. C. T. extra 13/15 (dis- 
pon.), 277,50. Y. C. T. I 16/18 (dispon.), 272,50. Gold 
Mandarin fish extra 15/17 (dispon.), 271,50. 

Le marché de l'étoffe est actif, chez nous. En fabri- 
que, on constate l'activité coutumière grâce aux élé- 
ments variés dont elle dispose. Les ventes à l’expor- 
tation fournissent un contingent d'affaires qui se re- 
nouvellent incessamment. Aucun pays n’est inconnu 
de nos*industriels. Les articles nouveautés sont re- 
cherchés. 


Piémont et Messine extra 20/22, 330. 
tr, ordre 22/24, 320. Syrie 1 


— Voici comment s'établissent, er dernière 


Métaux. 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
à Comptant Terme 

Cuivre. 7646/87/65. 1/3 65. 6/ 3 c/ 65 18/ 9 
‘Etain. , 258.12) 6 c/ 262. 8/9 257. 2, 6 c/ 265. 8/ 9 
Plomb. 37.12} 6 c/. 88. 5/ / 86.. 7] 6 c/  86.17/16 
NC EE OO SO MC ST PIC 36 .10/ CSSS ES HR 
Argent,. 82. 3/16 c/ 82, 5/16 32. 1/16 c/ ‘82. 1/ 4 
(NOTA 86/ 9 c/ 87|. 


Caoutchoucs.— Cours pratiqaes à la Bourse dù Com- 
merce, le kilo net, paiement comptant, sans escompte, 
qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fuméé gaufrée: 
mars, 16,60 (id.) ; avril, 16,70 ;: 3 d'avril, 16,80 (19,60 
V.) ; mai, 16,75 A.-17 V. (16,40 A.-16,75 V.). 


PETITES NOUVELLES 


va Rente 3 0/0 -amortissable. — Le 2 mars dernier, 
il à été procédé au tirage au sort de deux des séries 
de la Rente 3 0/0 amortissable, qui devront être rem- 
boursées en 1925, Le sort ayant désigné les séries 33 
et.167, les porteurs de ces titres sont, en conséquence, 
avisés que lé remboursement au pair des inscrip- 
tions appartenant à ces séries aura lieu à partir du 
16 avril prochain, savoir : pour Paris, à la caisse 
centrale :du Trésor, et pour les départements, aux 
caisses des trésoriers généraux, des receveurs parti- 
culiers des finances et des percepteurs. 


va Chemins de fer du P.-L.-M. — Les porteurs d’0- 
bligations Bessèges à Alais 1857 pourront, dès le 16 
mars, déposer leurs titres dans les bureaux de la Com- 
pagnie à Paris, Lyon, Marseille, Alger et dans les 
gares du réseau, en vue du renouvellemeht de la 
feuille de coupons épuisée, 


an Barclays Bank. — Cet établissement a créé une 
nouvelle banque suivant les lois italiennes, avec un 
capital initial de 50 millions de lire, sous la raison s0- 
ciale de Barclays Bank'Societa Anonima Italiana. 


160 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


mes rue 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 5 mars 1925: 

Les changes ont encore été l'objet d'une tension 
œu début de la semaine. En conséquence, les 
valeurs internationales s'étaient inscrites en plus- 
value, modérée d'ailleurs, les, spéculateurs crai- 
gnant toujours un revirement brutal et ne se ris- 
quant qu'avec beaucoup de circonspection. Quant 
aux titres locaux, ils subissaient une nouvelle dé- 
préciation. On constatait cependant plus de deman- 


des dans certains groupes du comptant, sans doute 


par suite du fait que la suppression du bordereau 
de coupons a ramené quelques capitaux sur le 
marché. x Ÿ 

Or, au cours de la séance de ce jour, un revire- 
ment complet s’est produit, Sous l'effet des décla- 
rations de M. Bérenger à la Commission sénato- 
riale des Finances, les valeurs françaises se sont 
inscrites en reprise générale, tandis que les titres 
dépendant de Londres se montraient affectés par 
l'élévation du taux d'escompte de la Banque d’'An- 
gleternre. 

La liquidation de fin de mois a fait apparaître 
des positions un peu plus chargées que précédem- 
ment : l'amgent pour les reports a valu 5 1/4 % au 
Parquet et de 7? 1/2 % en Coulisse. 

MARGHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos rentes, pour la plupart, sont 
cakmes et se retrouvent à peu de chose près aux en- 
virons de leurs cours antérieurs. Il est à noter que 
les mouvements désordonnés des changes n'ont au- 
, Cune répercussion sur leur tenue. Les bons et obliga- 
tions du Crédit National ont bénéficié d’un bon cou- 
rant de demandes. 

Aux fonds étrangers, les rentes russes sont faibles ; 
les rentes ottomanes ont à souffrir de la crise minis- 
térielle qui vient d’éclater à Angora ; elles clôturent 
mieux. : 

Banques. — Ce compartiment se présente en reprise, 
en fin de période. * : 

Les banques d'émission sont soutenues et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit et de 
nos banques d'affaires regagnent une grande partie 
du terrain qu'elles avaient abandonné ces jours der- 
niers. 

L'action du Crédit Foncier s'inscrit à 1.224. 

Les bénéfices du mois de janvier s'élèvent à 4 mil- 
lions 974.123 francs : «en outre la dotation mensuelle en 
faveur des réserves a été de 2.086.338 francs. 

Le portefeuille des prêts atteint 9.200.363.639 francs, 
en augmentation, pour le mois, de 29.136.894 francs. 
Le chiffre des annuités en retard présente, par con- 
tre, une diminution de 23.871.991 francs par rapport 
au chiffre correspondant de l'exercice précédent. 


Transports. — Les actions et obligations des che-. 


mins de fer français paraissent un peu mieux orien- 
tées, mais restent, malgré tout, à un niveau exagé- 


rément bas, étant données les meilleures perspectives, 


qui s'ouvrent pour l'exercice actuel. 
Les valeurs de navigation sont résistantes. 


Valeurs diverses. — Les valeurs d'eau, de gaz et 
d'électricité reprennent un peu d'intérêt. Aux miniè- 
res étrangères, la tendance est plus calme quoique 
empreinte d’une bonne résistante ; seule, fait excep- 
tion la Penarroya, Sur des bruits d'une prochaine 
augmentation du capital. ; 

Les charbonnages et les métallurgiques souffrent 
de la stagnation des affaires et aussi, il faut bien le 
dire, d'Ün resserrement de la trésorerie qui entrave 
le développement de nombreuses entreprises. 

La Say est discutée, les Sucreries d'Egypte par con- 
tre sont fermes, 

Notons, enfin, la lourdeur de nombreuses affaires 
pétrolifères roumaines. 


 Cail-Fives-L.-Th.6% 


| MARCHÉ EN BANQUE : 
Les pétrolifères sont fermes, mais ne réalisent pas 
les progrès qu'on était en droit d'attendre des avis 


communiqués par les milieux spécialisés de Londres ù 


et, surtout, de New-York. Signalons tout spécialement 
l'avance de la Mexican Eagle en fin de période. 

La bonne orientation des caoutchoutières s’accentue, 
car il est à prévoir que, malgré l'augmentation envi: 
sagée de la production, celle-ci restera encore infé- 
Tieure à la consommation. 


Tandis que les mines d'or et les diamantifères sont. 


calmes, les territoriales restent très recherchées. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 5 mars 1925 


PARQUET Nord Her nee A0 
8 010 EAN ARR RE ES Orléans seems LES 
3 0/0 amortissable.. 52. 9 l'Ouestiise SCT NOIRE 
8 1/2 0/0 amortis..…. 80 .. ! Métropolitain....... 439 
50/0 TERRES 56 95 | Nord-Sud...... Se RE 
40/0 AN MERE", 48 25 | Ce Paris. de Distrib.. 880 .. 
4 0/O'E8 Sn -. 48 50 | Thomson-Houston.. 403 
5 0/0 amort. 1920 lib. 69 85 | Penarroya.......... 1640 
6 0/0%ib; rer 69 85 | Messag. Mart. ord. 158 .. 
Bons Trésor 6 2% 1922 459 % — —  prio. 140 
_—  — 1999 : 176... NOmnibus,.,.4. 200 eee 
— — Sept. 1923 459 7% | Transatlantique ord. 153 .. 
Crédit National 1919 316 50 — —.. prio. 145 
— — 1920 9326 .. | Voitures à Paris... 815 … 
—— — 1921 103 .. | Raff. Say ord....... 1760 .. 
— —. 1922 440 .. | Obl. Est anc. ....., 213 … 
— — 1922 486 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 202 
— — 1923 365...| — Midi anc. ..... AULS 
_— — Juin 28 367 ..| — Nord anc...... 210 50 
— — Janv.24 376 ..| — Orléans anc... 218 .. 
Eglises dévast. 60/0 330 ..| — Ouest anc..,,. 205 .. 


Grosse Métall. 6 0/0 323 50 | Japon 5 0/0 1907 ... 308 
En nouv. 918 .. — 40/0 or 1910. 205 

320 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 10 79 

Ob1. Houillères see JDD. — 5 0/0 1906... 17 05 


—. — 996 20 Turc Unité... on. 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 315 .. | Banque Ottomane,. 871 
— — 1922 315 .: | Rio-Finto:........ . 9980 ,. 
Inâdustr. AS 315 AZOTO Ne es 1020 


0/0 + 
922 322 .. | Sucreries d'Egypte. 


Métall. sinist. 60/0. 235 : | Aciéries de France. 304 


— 1908: 64890 
Commun. 1879. : 410 75 

—— — 1891454188. 
Banque de France... à 


Usines sinist. 6% % 359 .. | Decauville.......... 225732 
Obi. Ville 1871...... 805 .. | Fives-Lille ....., JC FICRRER 
—  — 1898...... 200 .. | Montbard-Aulnoye.. 140 .. 
—  — 1905...... S04 Le Greusotr ete FAT 
— — 1921...... 313 .. | Soie artificielle... 6375 . 
—  Foncières 1879: 420 .. | — d'Izieux....... 20 


2820 
Usines du Rhône... 396 
_ MARCHE EN BANQUE 


6755 DAKOU EL Sins 19162 
— de l'Algérie... 4350 .. | Balia Karaïdin ..... RSA 
— Nat.de Crédit. 669 .. | Financ. des caoutch. 160: 
— ParisetP.-Bas 1385 .. | Cape Copper... 15 25 
— Union Paris.. 860 ., | De Becrs ord.....:. 1089 … 
Comp. Algérienne. 1010 Liänosoff: 551606 
Compt. d'Escompte, 905 Malacca: 25057070 Jet 
Crédit. Foncier. #9 1494" tMaltzof eve Te HO DUREE 
— Industriellib.. 900 .. | Mexican Eagle... ... 96 25 
— Lyonnais.... 1505 . | Modderfontein B.... 124 
— Mobilier... 501... | Rand Mines......" 260 50 
Société Générale... 749 Tharais s ts . 886 50 
SORA ANSE ARE 9580 Utah Copper...!.…. A0 
ES NS A LE 609 Verminck........,.. 139 50 
PR.EN RSR 800 Royal Dutch ...:... 32500 
NEIL NRE ANERRNE 605 Shell Transport... 446 .. 


Marché de Londres (derniers cours), — Consolidés, 
96 7/8; Emprunt 5 9% 1011/'4 ; Emprunt français 8 0/0, 
135 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 
11:5]16; Rio Tinto, 42 1/8; Royal Dutch, 34 5/8 ; Shell 
Transport, 4 5/8. F1 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To-. 
peka, 123 1/4 ; Calumet, 15 5/8 ; Canadian Pacific, 147 1/4; 
Louisville Nash, 113 ./.: Southern Pacific, 104 5/8; Uni- 
ted Steel com., 122 5/8; Royal Dutch, 54 3/4; Shell Trans- 
port, 43 ./.; Argent (américain) 68 1/4. 


* L’Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. | 


TP. — 16, rue du Croissant. PARIS. .- SIMART, imp. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


das Banouas d'Emission de l'Europe (En millions defranes\ (1) 


Encaisse | € : 
métallique || 52 DNS Nes 
Ce ME ss ë = Cr 8 = À 
DATES PSS |sésiSasioss 
; Ar- | 25 |[|S2£SIS36183z 
@ ent||se [Scsires|ree 
dd do se Site 
FRANCE — Banque de France . 
1914 18 juillet....1 4.104) 640 5.912] 9431 1.541, 739 
1925 96 février....|, 5.546 306 || 40.792) 2.044! 5.10912.914 
1925 5 mars ...…. 5.546! 306 || 40.887! 2.105! 6.476]2.998 
1925 12 mars... 5.546| 307 || 40.871! 1.866! 6.60713.103 
ALLEMAGNE — Bangues de l'Empire 
{814 93 juill...., ..| 1.696, 41 2.3064|| 1.180 939! 14 
1925 14 février ....| 1.082] 79 2.200! 1.162 | 1.969 40 
1925 23 février.....|-1.100| 81 2.104|| 1.277 | 1.851| 20 
1925. 28 février... 11341 77 || 2.633|| 1.147 | 2.172 113 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
1914 38 juillet.....| 1.004 » 733 || 1.055]- 841 » 
1925 1S février... 3.214 » 3.106 || 2.781| 1.876 » 
1925: 25 février... ..| 3.219 » 3.120 || 2.638] 1.860 » 
1925: 4 mars .,.... 8:215 » 3.121 || 2.978! 2.001 » 
à BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet... 262 56 A9 109 837 96 
1925. 19 février ....| 212 75 7.567 181 1.324 | 362 
1925 26 février ....| 272 75 7.599 225. 11.855 | 356 
1925255 MAPS. 2.0 212 15 7.611 167 1.371 | 431 
DANEMARR — Banque Nationale 
-914 31 juillet . -:1 110 » 219 24 94 15 
192% 31 décembre..| 293 29 670 114 |- 262 85 
1924% 81 ianvier....| 293 26 638 95 | 301 78 
1925 28 février....[ 293 DA 635 89 | 302 |- 65 
— ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet ....| -: 5431 730 || 1.919 || 498 446 170 
1925 21 février...:| 2.536] 659 || 4.499 [11.032 [1.047 |1.203 
1925 28 février....| 2.536! 659 || 4.472 [1,048 |1.035 [1.201 
1925 7 mars...... 2.:536| 653 || 4.506 [11.044 [1.077 11.199 


PRINCIP. CHAPITRES 


GRÈCE — Banque Nationale 


{1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 


1914 31 juillet... 31 »- |} 229 239 46 38 
1924 15 novembre..| 40 » ||4,803 ||2.685 | 919 213 
192% 29 noyvembre..| 40 » _||4.826 |12.711 | 909 198 
192% 15 décembre... 40 » (4.821 [12.708 | 921 214 
HOLLANDE — Banque Néerlanéaise 
191% 12 mai.......| 340) 920 652|| 10 | 185 | 283 
1925 1üAévrier ....| 1.060! 41 1.874 132 479 315 
{925 23 février ....| 1.060! 41 1.848 135. 484 310 
4925 2 mars ...…... 1.060| 43 1.914 102 499 323 
ITALIE — Banque d'Italie 
191% 31 juillet.....1 1,105, 89 1.730 2451 586 115 
‘924 20 janvier..,.|  890| 84 |l13.502||1.79913.640 |2.158 
1925 31 janvier... 890! 84 113.650/11.96613.704 [2.170 
1925 10 février. 8901 84 |113.539]]L.899/3.622 [1.942 
; NORVÈGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet... | 61 2 173 20 109 6 
1924 30 sepltembre.| 206 14 || 545 -176 443 33 
1924 31 octobre:...| 206 15 541 158 404 29 
192% 30 novembre .| 206 10 521 155 | 369 68 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1914 22 juillet..,...| 44 52 451 26 122 9 
4924 14 janvier....| 48 15 9.718 395 913 67 
192% 21 janvier....| 48 15 9.695 390 913: |! 68 
1924 ?8 janvier. 48. 15 9.879 312 927 67 
ROUMAKIE — Banque Nationale 
191% 18 juillet ....| 154 1 414 A 26711 47 
192% 31 janvier....| 563 | 12: ||19.149 7941 7.247| 461 
192% 7 février ....| 263 12 -|119.240 679| 7.211| 445 
1924 li février ....| 563 12 119.236 156| 7.192| 445 


au pair de la monnaie de chaque pays. 


Encaisse 


a 2 PRINCIe. CHAPITRES & 
métallique 22 SERA re le À SE 
E nc = 'S == 221255 
2 DATES | 23 |SRsl£e<|252)28 
= Ar | AT S=lozc/<ezl£S2 
PA Or lés RSS lAgS Érales 
HS gent| Oo \Gssl "élas) © 
5 © se En AR, 20.3 er Le PR Ts np À 
Ê 3 3. per 
= SUEDE — Barque Royale 
1944 31 juillet....| 146 8 320 109 238 11 5 % 
1924 31 décembre.| 8332 6 452 427 643 52 5 
1925 31 janvier ...| 328 9 676 309 561 A4 5 
3% | 1925 98 février. ..| 328 | 10 {|| 691 || 377 | 529 | 52 |[5 
: È SUISSE -— Banque Nationale 
7 1914 93 juillet..:.1 180 19 268 51 94 14 8 
1925, 14 février... 499 90 169 116 239 50 4 
1925 33 février....| 499 90 160 112 231 50 4 
4 1925 28 février....| 498 91 819 80 250°| 54 ä 
10 ETATS-UNIS 
10 Benques de Réserve Fédérale 
9 1944 31 décembre .| 1.445] 101 80 |] 1.298 55 4 % 
1925 28 février ....|14.697| 716 || 8.422 ||11.066| 2,908 8 
1925 4 février....114.604| 719 || 8,452 |[11.193| 3.152 3 
3 1955 1 février ....114.482| 724 || 8.569 |111.074| 3.282 8 
: 1925 18 février..,.114.526| 700 {| 8.495 1111.155[ 3.271 3 
5 MORT dr OU DT PR AT 1e à 
REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
5 Re 
5% Ghange de Paris sur (rapier court) 
5% Pair 16 juill Mifévr. 18févr. 25ffévr, 4 mars 11mars 
5 , 1914 | 1925 | 1925 | (925 | 1925 | 1925 
Londres..:...| 25.224] 25.13] 89 185. 90.265! 92 02 | 93 76 | 92 39 
6 New-York... 5,18f| 5.16 | 18 67 | 18 95 | 19 33 | 19 685] 19 35 
7 Argentine....l220 » » » » _» »  » |» » » SEE » -» 
7 Belgique .....1100 » | 99,50 | 95 10 F 95 925] 96 89 | 99 0751 97 71 
7 Berlines. 193.46 (122 4 1442 » {455 » |460 » |467 50 |459 » 
Fes Bulgarie.....1100 » » » ». » » » » » » -» » _» 
Canada …... 5.18; 5.16 18 G4 » » » } D 9» n » 
1% Espagne ..... 100 » | 96.55 1264 50 12909 75 [274 19 1979 25 1274 625 
ne Finlande.....|100 » » » ».) | 48 » » » » » » » 
5 Grece Rs; ces 100 » » }» 31, » » _» 5122) D) Fe) » _» 
5 Hollandr ....1208.30 1207.56 1752 » 1760 1251774 25 |785 6251772 25 
Hongrie {1)...| » » » » » » » » » » » » » 
talies..:.2 100» | 99.62 | 77 2251 77 775] 77 80 | 78 875| 79 325 
Prague... 105,01 [104 & | 55 15-| 56 50 | 57 20 | 58 55 | 57 50 
6 Roumanie [100 » | » » | 9625, 9625) 9 375] 9 675] 9 375 
1% Yougo-Slavie.|100 » » » | 30 50 | 30 80 | 31 » » “> » » 
1% | Suêde........ 138.89 [138.25 |503 25"1511 25 [520 75 |531 25 |522 25 
178 Norvêge......1138.89 [138.25 [284 75. |290 25 1294 50 |300 75 [296 25 
Danernark ...1138.89 1138.95 [331 » 1337 75 |341 625 353 25 [349 y» 
Suisse.......1100 » 25-1364:75:871 50 1377 50-1373 125 


100.03 1550 


= 
[ae] 
Qt 
Y 
© 
ÿ 


— — 26 375 26 625: 27 


A Vienne (1)... » 
e (4) Jusqu'au 2 mars 1925, la cote à indiqué la valeur de 100.000 
4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 
4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, celle indique la valeur de 100 
schillings valant an pair, 72 fr. 93. 


5 Væiour à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
5 : 46 juill 11févr, 18 févr. 25 févr. 4 mars ;11mars 
el Unités! 4914 | 1925 | 1925 | 1925 1925 | 1925 
5% | Lonäres…...[100 liv.l 09.72 [853 61 1557 80 | 364 85 | 371 75 |566 31 
New-York..| » dol.l 99.56 |360 19 1365 65 | 372 93 | 379 83 [373 41 
Argentine..| » pes.|. » » | » »| » » » » DÉRDEE »e> 
5 Belgique. ..| » fr..| 99.50 | 95 10 | 95 925] 96 89 | 99 075) 97 71 
7 Berlin... | » mk.| 99 48 |358 02 [368 55 | 372 60 | 378 68 |371 39 
7 Bulgarie ...| » leval » » DES DEP » » »| » » 
6%. | Canada ....| » dol.| 99.56 [359 71 | » » » à PE et 
Espagne ..| » pes.| 96.55 |264 50 |269 75 | 274 19 | 279 25 [274 625 
| Finlande...| » mar] » » » » | 48 » » » » » >» » 
5% Grêce ......1 » dracl- » » | 31 » » » 31 -» » * » » -» 
9 Hollande | » flor.| 99.641360 98 1364 88 | 371 66 | 377 12 |370 70 
9 Hongrie....| » cou’ » » | » »| » » » » 2 DITES 
DE tale... » lirel 99.62 | 77 225| 75 725] 77 S0 | 78 875] 19 325 
Prague.....| » cou] 99.22 | 52 43 | 53 81 54 48 55 16 | 50 » 
Roumanie..| » lei'| » » 9 625} 9 625 9 375 9 6751- 9 355 
5% Yougo-Slav| » din.| » » | 30 50 | 30 80 a: -» » à » _» 
6 Suêde...... » cou'| 99.46 1362 34 |368 10 | 374 94 | 382 50 [376 02 
6 Norvège... | » cou’| 99.46 [205 02 |208 98 | 212 04 | 216 54 [213 30 
6 Danemark. | » cou’| 99.46 1238 32 (243 18 | 945 97 | 254 34 1951 98 
Suisse .....l » fr..1100.05 (360 25 1364 95 | ‘371 50 | 337 50 1373 125 
Vienne.....l » cou'| 89.22 003 003 0 03 » » » à 
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Le mouvement de baisse des devises étrangères, 

qui avait commencé à la fin de la dernière hui- 
taine, s’est notablement accentué au cours des 
séances suivantes, Le dollar avait terminé, le mer- 
credi 4 mars, à 19,68 : il a continué de fléchir à 
19,62 le jeudi 5, 19,455 le vendredi 6 et 19,3 le 
sanvedi. ? mars: Pendant toute cette période, la 
tendance du marché des changes a été nettement 
orientée vers la baisse des devises, On a bien cons- 
taté, à quelques reprises, une certaine indécision, 
mais celle-vi fut toujours de courte durée. Ce n’est 
qu'au cours de la soirée du samedi que le mouve- 
ment de recul des changes étrangers s’est arrêté. 
Le dollar, notamment, qui avait rétrogradé jus- 
qu'aux environs de 19,10, a progressé à 19,15 sur 
des parités moins favorables de New-York. 
Dans notre précédente chronique, nous. avons 
indiqué la raison de l'amélioration de valeur du 
franc. Pendant les premiers jours de mars, les 
cours des devises s'étaient fortement tendus à la 
suite d'achats précipités de nos commerçants et 
de demandes assez nombreuses émanant de spécu- 
lateurs. Les uns et les autres s'étaient approvision- 
nés en monnaies appréciées dans la crainte que 
l'Etat, pour remédier à ses embarras de Trésore- 
rie, ne recoure à l'inflation. Or, comme on l’a vu, 
il a pu faire face à l'échéance de- février sans 
utiliser cet expédient ruineux. Il était donc natu- 
rel qu'à la faiblesse du france succédât un mouve- 
ment de reprise. 

Puis, on a fait circuler le bruit que la Banque 
de France allait intervenir sur lé marché pour ac- 
célérer le mouvement d'appréciation du franc. Aus- 
sitôt, des spéculateurs ont pris position à la hausse 
de notre devise. Le raffermissement de celle-ci, au 
cours des journées de vendredi et samedi derhiers, 
a été, en conséquence, accentué par des ventes à dé- 
couvert de monnaies étrangères. Il aurait même été 
plus considérable si les places internationales, et 
principalement New-York, n'avaient pas montré 
une attitude beaucoup plus circonspecte, 

Comme on pouvait aisément le pressentir, l'inter- 
vention annoncée ne s'est pas produite, Les condi- 
tions du marché n'étaient pas propices à une entre- 
prise de cet ordre qui exige, pour réussir pleine- 
ment, de forts excès spéculatifs, Ceux quiavaient 
joué l'intervention de la Banque de France ont 
donc dû se racheter ; leurs demandes n’ont pas 
tardé à provoquer une reprise assez sensible des 
devises, Le dollar a haussé de 19,32 le samedi 7, à 
19.34 le lurdi 9 et à 19,51 Te mardi 10 mars. Pen- 
dant la séance officielle de ce jour, des transac- 
tions ont été conclues à des taux voisins de 19,60, 
De même que, précédemment, New-York avait tem- 
péré le mouvement de hausse du franc, là grande 
place américaine, aidée par Londres, à modéré 
aussi la baisse de notre devise. 

Quand les rachats ont été opérés, le marché est 
redevenu plus calme. Dans la soirée de mardi der- 
nier, une détente a commencé à 8e dessiner. Elle 
s’est poursuivie durant la journée de mercredi, le 
dollar s'inscrivant, pendant la séance officielle, à 
19,55. Néanmoins, la tendance est restée encore ir- 
régulière. Après bourse, la devise américaine a 
repris à 19,42 sous l'influence de nouvelles deman- 
des commerciales. Malgré cette légère hausse, la 
situation du marché était meilleure qu'au début de 
la Semaine. Si, d’une part, notre Trésorerie s’amé- 
liore, et si, d'autre part le budget est rapidement 
voté, nous pouvons envisager avec confiance l’avr- 
ñir de notre monnaie. t 

La livre sterling n'a pas suivi, avec la même 
amphiude, les fluctuatioi.s du change américain, 


car, à New-York, elle a fait preuve d’une certaine : 


fermeté, Nous avions signalé que l'élévation du 
taux d’escompte de la Banque de Reserve Fédérale 
de 3 à 3 1/2 % avait été accompagnée d’un léger 
fléchissement de la devise anglaise. Pour défendre 
sa monnaie, la Banque d'Angleterre a haussé à 
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- dé s pi = _ nié . # LE e= 
son tour, son taux de 4 à 5 %. La livre sterling 
continue ainsi de bénéficier du soutien que consti- 


tue le taux plus élevé offert aux capitaux placées 


en Grande-Bretagne. En élevant son taux d'un 
point, alors que New-York ne l'avait augmenté que 


d'un demi point, l’Institut d'émission semble vou- 


loir montrer son intention de défendre énergique- 
ment la tenue de la monnaie britannique, 


Cours des Changes de New-York sur : 


: 16 10 17 591 3 #10 
Pair fjuillet | févr. févr. févr. | mars | mars 
1914 1925 1925 |, 1925 1925 1925 
Paris ..,..| 19 30 19 35] 5 36 5 30 |. 5 19 5 04 |- 515 
Londres ..| 4 86$| 4 51% 4 TT 4.763 4 76 47164 4 T1 
Berlin ....| 93 82 | 23 76 | 28 81 | 23 81 | 23.81 | 23-81. 23:81 
Amsterd. .| 40 195 » 40 23 40 13 | 40 03 |: 39:89 | 39 89 
Italie ...5.) 49 20 » k 14 4 11 4 06 3 99 4 09 
Suede ,..:l 26 80 » 26 95 |: 26 96 |. 26 96 | 26 96 |: 26 06 
Norvêge ..| 26 80 » 15 26 15 27 15-22 15 21 15 26 
Danernark.| 26 80 NE 1100 17 80 17 80 | 17 88 17 95 
Prâgue 20 26 » 2. 961": 2"07 À 91 CR OT 2097 
Espagne..| 19 29 » 14 20 14 24 14 20 14 18 | 14 19 
Suisse ....| 19 29 » 19 29 19° 20 1922 19 23 | 19 25 
Callmoney| » 3 0/0 | 4 % & 9% 18 1728 GW 4 K WA 112 


Changes à Londres 


16 juill 1ofévr. Avr. j24fevr. 3 mars l0mars 
1914 | 1925 | 1925 1925. |- 1925 |: 4925 


Pair 


Paris 4... | 25.294 25.181! 89 1%5/ 90 670! 91 70 ! 94 276] 92 995 
New-vork. .:| 4.808] 4.817914 78 4] 4 97 411 4 70 [476 [1568 
Belgique.....{ 25:22 »_»| 93 70 | 9425 | 9% 70°] 95 075192 675 
Espagne ..,..) 25,22 | 95.90 | 33 G1 | 38 55 | 33 57 | 33 60 | 83 63 
Hollande ...,|-12.109! 12,125! 11 88 | 11 88 | 11 87 | 11 93 | 11 94 


lialie, ..,..| 26.22 | 25.268,115 4/2/116 » 1117 3751119 25 16,625 
Portugal, ...,] 53.28 | 46.19 12 13 
Prague...,,.,| 24.02 » 162 » |161 + [160 3/2,160 1/2/160 37% 
Grèce. ,. ....,| 26.22 :» [298 1/2:302.1/2/292 "5 802 5011318» 
Roumanie ...| 29,22 » - 1925, » l9AL  » ;985 » [965 #» [965 » 
Yougo-Slavie. 290.1/2:292 1721296». 1296» 12975 


Bulgarie. ...| 25.2 o |660 » [660 » |657 1721657 50 [656 » 
Turquie...,...1110 » ». [910 5 |910 :» 985 -»- 957 50 19450 
Finlande ,..:| 25.22 » [190 » 1139 1/2/188 3/21189 189 3/$ 
Suède . ....| 18.15 | 18.26 | 17.755) 17 7051:17 66-! 17 66 | 17 685 
Norvège., .... 18 15 | 18,26 | 31 305 31 29 | 31 29°) 31 265] 31 93 
Danemark ..| 18.15 | 18.264| 26 90 | 26 815) 26 17 | 26 64 | 26 625 
Suisse .......1 25.22 | 25.18 + 94 RO | 94 705| 24 77 | 24 565] 24 M 


Allemagne 1£ == au pair, 20.43 reichsmarks ,.le 10 mars 
19%5, 20.025 reichsmarks, ie 
Autriche 1+€ — au pair, 94.589 schillings, le 10 mars 
1925, 83.875 schillings. d 
Hongrie 
1925, 346.000 couronnes. 
Pologne 
24.715 zloty. 


Changes sur Lonûres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 RE p ER 3 10 
juillet | février | février | mars | e 
1914 1925 | 1925 1995 4192500 
Valeurs à vue HS res He TRIER 


Rio-de-Janeiro ,,...| 15 7/8 
Valparaiso.........| 24 71 


5 11/16, 5 49 64 


5 17/22 
43.20 | 42 60 


| 43 10 
Gâble transfert 


Montréal... »» (4.71 7/8 |4.96 5/8 4.76 9J18| 4 7 3/80 
Bombay. fésee.. 11.8 1/99/1;0. V2 AMG nu CE DEP TER 
Calcutta 0,5 11,8 31/89 71.67 pe; Gr dt bn ME Re 
Hong-Kong....,....11.10 5/16 2.4 » 12,4 : » 19.3:95182/9,8 91/82 
Shanghai ......0,- [2.5 8/4 5.8 »=_ 18219: 118.1 L'ÉNSTATS 
Buenos-Ayres,.,,..| 47 11/16} 45 5/32 | 45 11/32] 45 15/32| 45 1/4 
Montévidéo ........| 51 3/32| 48.» | 47% 172 41: 518 | AT 8/44 
SiNn£Apour ...666.0. 12.8 12/16 2.4 5/16 12.4 3/64:2.4 1/16 |2:4 4/8 
Yokohama... 12,0 3/8 11.7 35,64 1.1 53,64 1.8 3/64/1,8:19/64 
Manillè...t.sess] 2 5 %12:0 18/1681 5 941 MMS PAT 
Mexico... 16 8/4 | 26°» 26 =» 2629 926 -». 
Lima (1), 00 En 18 5 TRS RER RES RER 


(1) La cote indique la-prime (0/0 (4) ou la perte 0/0 () de 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


« c [ME 1: 2 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


PT RO PS LE VAR TE 6 ES 

janvier février février! février février mars | mars 
1925 1925 1925 °° 1935 j 1995. +: 1995 Op 

LU Pardon DE mg 2e 2 RE ae 

Covrs de l’or.! 86-11 } 87 » 87.2 86 10 86 11 86,10 * Pb 


Cours del'arg. 32 1 8 | 22 1/4 32 18 132 5/16 32 3/8 32 8/16 31 5/8 
Es.horsbanq. 8 13/16 3 3/4 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 10 mars 1925 repré- 


2 13/8212 13/8212 18/3219 13/3212 18/30. 


8 251821 8 8/4 8 8J4 A 21/82 4 17/82. 


l'& = au pair. 24.09 couronnes , le 10 mers Le 


S 


sentent 12.967 fr. 80 par kilogr. fin d'or et 428 fr, 42 par 


kilegramme fin d'argent. 


12 — au pair,: 25.22 ginty, le 10 mars 1995, Le 


4 


w 
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QUESTIONS DU JOUR 
Polaniques fâcheuses 


De vives discussions sont engagées depuis quel- 
ques jours dans la presse politique au sujet du 


programme de travail suggéré la semaine dernière 


par M. Henry Bérenger à la Commission des Finan- 
ces du Sénat pour l'examen du projet de budget 
de 1925. Elles donnent lieu, de part et d'autre, à 
des excès de langage profondément regrettables et 
soumettent l'opinion publique à des alternatives 
d’optimisme et de pessimisme dont les répercus- 
sions sont immédiates sur le marché des changes 
comme à la Bourse des valeurs : elles contribuent, 
par là, à entretenir dans les affaires l'état d’'in- 
certitude et d'insécurité dont nous avons si gra- 
vement souffert pendant tout cet hiver, et retardent 
ainsi la reprise de confiance sans laquelle l’assai- 
nissement véritable de notre Trésorerie et de notre 
monnaie ne sera pas possible. 

Un résumé obrectif et impartial des faits surve- 
nus dans la huitaine écoulée suffira à montrer le 
bien-fondé de notre observation. 

Les déclarations de l’éminent rapporteur géné- 
ral de la Commission sénatoriale datent du mer- 
credi 4 courant : nous en avons déjà indiqué l’es- 
sentiel à nos lecteurs, mais, en raison des « mou- 


-vements divers » qu'elles ont provoqués, il nous 


paraît uiile de les reproduire avec plus de détails. 

M, Henry Bérenger a souligné, d’abord, les con- 
ditions anormales dans lesquelles a été adoptée la 
loi de finances à la Chambre : elle n'a été votée 
que par 308 voix contre 194 et une cinquantaine 
d'abstentions, alors que le budget, « étant payé 
par toute la nation, devrait réunir autour de Jui 
les représentants de la quasi-totalité des citoyens »; 
des considérations étrangères à la technique éco- 
nomique ont donc pesé sur la décision des députés : 
il est déplorable de voir l’intrusion de la politique 
dans des questions qu'il faut résoudre en dehors 
de tout esprit de parti, et il incombera au Sénat 
de reprendre en la matière une tradition malen- 
contreusement abandonnée. 

La tâche ne sera pas irréalisable, car le budget 
élaboré au Palais-Bourbon « présente un certain 
nombre de mérites évidents ». Ces mérites, le sé- 
nateur de la Guadeloupe les a loyalement énumé- 
rés : « Il «est, d’abord, un budget complètement 
unifié, puisque le budget dit recouvrable, et ja- 
mais recouvré, est enfin supprimé. D'autre part, 
il est- équilibré par des ressources normales et ne 
fait aucun appel à l'emprunt. Enfin, c'est un bud- 
get d'attente, qui n’innove et ne bouleverse rien 
de décisif dans les dépenses comme dans les re- 
cettes ». | Ë 

Ces qualités n'ont pas été assez remarquées, 
paree que les dispositions principales ont été 
noyées dans une multitude de réformes secondai- 
res, souvent complexes et obscures, dont l'intérêt 
fiscal n'est pas toujours incontestable, et qui « ont 
pu donner à la loi de finances le caractère d’une 
loi de procédure plutôt que d’une loi de budget ». 
Elles ont aussi leur contre-partie dans la faiblesse 
de diverses prévisions de dépenses, dans l'absence 
d'économies sur des services qui en pourraient 


comporter, et dans la sous-estimation de sérieux 


‘éléments de recettes, ; 

Le. Sénat est-il en mesure de Corriger ces imper- 
fections sans priver le pays des avantages du 
texte voté par la Chambre et sans retarder jus- 


qu’au mois de juillet la mise en vigueur d’une loi 


qui aurait dû être promulguée avant le 1% jan- 
viey ? M. Henry Bérenger n'hésite pas à le croire, 


pourvu. que l’on disjoigne, aux fins d'étude com- 


plémentaire, tous les articles qui ne procurent 


pas des suppléments appréciables de recettes et 
modifient par trop les habitudes des contribuables, 


_ et que, par des compressions énergiques, l’on pra- 


tique tous les abattements de dépenses compati- 
bles avec une saine administration, lesquels peu- 
vent atteindre plus de 900 millions de franes. 

En conséquence, le rapporteur général a proposé 
le plan de travail suivant : arrêter avant le 20 
mars « un budget général complet, se traduisant 
par un excédent possible de recettes sans exonéra- 
tions fiscales d'aucune sorte, mais aussi sans re- 


maniements fiscaux contradictoires avec le Code 


civil », et comportant « d'une part, près d'un mil- 
liard d'économies, d'autre part, le maintien des 
impôts existants avec leurs plus-values ». Un tel 
budget pourrait être accepté rapidement par les 
deux Assemblées à la presque unanimité : solide- 
ment bâti, il ne conduirait à nul mécompte et ras- 


. sérénerait l’armée des épargnants, dont le « bon 
moral » est nécessaire au salut de la Patrie. 


« Les citoyens français ne sont pas seulement 
des contribuables jusqu’à concurrence de 34 mil- 
liards-d’impôts par an, mais sont déjà et restent 
des prêteurs du Trésor pour près de 100 milliards 
cette année, Or, depuis la guerre, il n'y à pas de 
partage entre les Français. Ce sont les mêmes qui 
apportent leurs revenus au budget sous la forme 
d'impôts et leurs capitaux à la Trésorerie sous la 
forme de prêts. La politique fiscale d'après-guerre 
est donc nécessairement commandée par la politi- 
que de la Trésorerie, c'est-à-dire par un appel su- 
périeur et permanent à la confiance .publique. Une 
politique de centrainte «et de fiscalité excessive se- 
rait absolument contradictoire avec la politique de 
confiance indispensable aux nécessités permanentes 
du Trésor, C'est pourquoi le budget national de 1925 
doit présenter, avant tout, ce caractère de confiance 
dans l'équilibre et d’unanimité durable dans la 
contribution »: 

Cet exposé, très positif et plein de bon sens, 
s'inspirait des mêmes idées que nous soutenons 
dans ce journal : il produisit la plus forte impres- 
sion sur les membres de la Commission des finan- 
ces du Sénat. 

Sa publication amena une détente très nette chez 
Les capitalistes, les industriels, les commerçants et 
les banquiers : tous eurent le sentiment que les 
craintes manifestées à l'issue du vote de la Cham- 
bre étaient exagérées, et des ordres d'achats de ti- : 
tres français et de devises françaises affluèrent aus- 
sitôt, La séance du jeudi 5 mars à la Bourse de 
Paris fut, à cet égard, caractéristique : nos fonds 
d'Etat, nos obligations et nos actions connurent 
une faveur qu'ils n'avaient plus rencontrée depuis 
longtemps et enregistrèrent "une hausse sensible. 
tandis que les cours des valeurs étrangères se tas- 
sarent, que la livre sterling fut ramenée de 94,45 
le mereredi matin à 93,53 le lendemain soir, le dol- 
lar baïssant, de son côté, de 19,85 à 19,55. La ten- 
dance s’affirma le vendredi, et le chèque sur Lon- 
dres s'inscrivit à 92,65, pendant que le « cable 
transfert » sur New-York baissait à 19,44 Le sa- 
medi, enfin, on toucha à Paris les niveaux de 91,85 
et 19,27,t, l’ « apaisement » ayant gagné les places 
étrangères, le cours de 90,95 fut même atteint en 
Angleterre. 

Un tel revirement que ne détermina ni n'appuya 
aucune intervention officielle, prouve clairement 
que le marasme dont a été affecté le marché fran- 
çais a des causes purement psychologiques ; à 
montre aussi que le remède au malaise actuel est. 
facile à trouver : on rendrait vite à chacun de nos 
compatriotes et à beaucoup dé citoyens anglais, 
américains et autres le goût de « travailler » chez 
nous et la foi en notre avenir si on les assurait 


que l'effort fiscal indispensable sera demandé à ce 


pays sans. bouleversement intempestif, sans bri- : 
made inutile, avec le souci de le limiter au strict 
nécessaire par de sages économies. 
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La voie par où nous sortirons infailliblement de 
nos embarras étant ainsi lumineusement tracée, 
il semblait rationnel de laisser la Commission sé- 
natoriale poursuivre méthodiquement, dans je 
calme et en silence, l'œuvre à laquelle elle se trou- 
vait conviée. Par une aberration singulière, des 
passions politiques — que rien, pourtant, n'aurait 
dû exciter dans l'exposé de M. Bérenger — se sont 
soudain déchaînées : l'opposition à pris prétexte 
du discours du rapporteur général pour demander 
que le texte élaboré par la Ghambre soit revisé de 
fond en comble et la majorité du « Cartel des 
Gauches » a riposté en sommant le Luxembourg de 
respecter intégralement ses décisions, qu'elle a dé- 
clarées « intangibles », La controverse s’enveni- 
mant, on en est passé aux menaces : les détrac- 
teurs du projet voté au Palais-bourbon ont prédit 
que les pius sombres cuïastrophes se .produiraient 
si-une quelconque de ses dispositions était mainte- 
nue, et leurs adversaires ont répondu que, s’il était 
fait échec à leurs doctrines, ils imposeraient les 
-mesures « les plus radicales » pour vaincre les ré- 
sistances « des puissances d'argent alliées à la réac- 
tion », Le spectre d’un conflit entre les deux As- 
semblées législatives à été agité, en même temps 
que l’on s’appesantissait complaisamment sur la 
perspective de désordres sérieux, etc. 

De pareils débats ne pouvaient manquer de trou- 
bler à nouveau l'opinion. Dès lundi, des offres ont 
été enregistrées sur des titres français, la livre est 
remontée à 92,50, et le dollar à repris à 19,40. Mardi 
matin, on a touché les cours de 93,30 et 19,59, et, 
malgré une légère réaction dans l'après-midi, la 
Bourse s’est tenue sur une réserve absolue. Son 
atonie n'a pas cessé avant-hier et hier. 

Le mouvement salué le jeudi 5 mars avec tant 
de satisfaction n'aura-t-il été qu'un feu de paille ? 
11 dépend de nos politiciens de lui insuffier une 
vitalité plus grande ou, au contraire, de l’enrayer 
définitivement, 

S'ils ont le sens exact de leurs responsabilités et 
de leurs devoirs, ils comprendront que le problème 
financier ne peut être résolu que par la collabora- 
tion active de toutes les bonnes volontés et doit à 
tout prix demeurer à l'écart des batailles quoti- 
diennes des partis. Dans le magistral discours 
dont nous rendions compte le 20 février, le Prési- 
‘dent du Conseil avait adressé au Parlement un 


change et prépare la baisse du co | 
Nous ne pouvons pas admettre qu'un semblable 


programme ne rallie point la très grande majorité : 
son adoption est indispen- 
franchir la période des difficultés 


des deux Chambres 
sable pour dif 
aiguës. Plus tard, il sera loisible de rechercher des 
aménagements plus généreux, mieux conformes à 


. des idées sociales respectables : quant à présent, 
dans de funestes 


il serait insensé de se perdre 


coût de roi = 
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discussions byzantines. Nos politiciens seraient-ils & 
atteints par la « déformation professionnelle » à 


un degré tel que cette évidence leur échapperaït 2 
è linjure de douter 


Nous ne voulons pas leur faire 


» 3 


de la réponse à cette question. + - c 


Situation économique et financière é 
de l'Autriche < 
Der Suite) (À 


L'industrie | A 


_Nous avons vu que le sous-sol autrichien était 
fort riche en fer. Cette situation a amené dans le 


pays un grand développement de l'industrie mé- 


lallurgique qui est extrêmement active, ainsi qu'on - 


en jugera à la lecture des tableaux ci-dessous, 
dans lesquels sont comparées les productions de 


1922 et de 1923 pour la fonte, l'acier, les demi-pro- A 


duits et les produits finis & 
Production de la fonte en 1922 et 1923 


Nombre de hauts fourneaux : 


— 


À Teu, AU Coke mr iris CI NE 
A-feu, au charbon de bois........ RE D 
Consommation (en tonnes) : a Se 
NHTETAT2.12804 PE SE LENS SN NE 059.135 %, 2960/5538 
CORRE TS Etes PRÉ TRNS e .7 "301.908 . 334.320. 
Charbon:-de bois: 477,578 SRE RE 4.945 


lit 
Production (en tonnes) : z 


. Fonte d'affinage 318.060 _339.370 


Fonte de moulage ...... Lo ES Se Site 17.113 
Exportation (en tonnes) : rs ER er 

Fônte.d'affimape.. eat ce DE + 29-040 TRES 

Fonte. de moulage F2... Re RU 


(1) Les chiffres de 1923: 


René THÉRY. ; 3 


192 1930 


gurant dans ce tableau et 
dans les deux suivants ne constituent que des est 
mations. : Sete 


émouvant appel en faveur de Ja « trève du franc » : 
il convient de l'élargir, aujourd'hui, et de réclamer 
de tous « la paix budgétaire » dans l'intérêt com- 


mun. 


A vrai dire, nous n'apercevons rien de subver- 
sif pour personne dans les paroles si judicieuses 
et pondérées de M. Henry Bérenger : admirable- 
ment documenté sur notre situation économique 
et financière, l'éminent sénateur a parfaitement 
saisi que sa faiblesse actuelle est exclusivement 
d'ordre sentimental, et il a dit ce qu'il fallait, 
comme il fallait, pour replacer sur un terrain 
ferme l'étude de questions bien concrètes et nul- 
lement idéologiques. Les solutions qu'il a préconi- 
sées ne sont ni démagogiques, ni réactionnaires, 
mais simplement pratiques, ainsi qu'il sied en une 
matière où les faits dominent les doctrines st où 


la force des événements l'emporte inévitablement | 


sur les aspirations humaines. 

Il ne s’agit pas, en effet, cette année _— et, pro- 
bablement plusieurs années encore — d'arrêter un 
budget « de gauche » où « de droite », Mais seu- 
lement un budget viable, dont les prévisions se 
vérifient, qui permette à la Trésorerie de fonction. 
ner normalement, ne surcharge pas au delà de 
leurs facultés les contribuables, ne les déroute ni 


ne les affole, un budget qui assure la marche ré. : 


gulière du régime sans semer parmi les travail- 
leurs et les épargnants l'inquiétude et le découra- 
gement, qui aide, par là, au redressement du 


Rappelons que la production totale de fonte, 


avant la guerre, pour les pays formant PAutriche 


actuelle, était de 600.000 tonnes environ. Actuelle 


ment, les hauts fourneaux que nous venons d'énu-. 
mérer occupent, annuellement, près de 800 ouvriers | 
dont le salaire global moyen est de 60.000 eouron- 


neos*pAT OUT ao 


Production de l'acier en 1922 ét 1923 


198 RDS 
Situation des aciéries : RS LPS EP ERRESSs 
Nombre A6 HOUTS ASE ve 
Nombre de convertisseurs ........ al 
BAS TO VETE TES. Li RE er RSR 
Fours en activité : : eee 
FOUTSE NET RS, A MD SUR CU 
Fours électriques 4 Hi een CHE 
Fours.à"puddier #2. ie MORE OER 
Fours à Creusét ::4..,: 24 So re à RATS FE 
Convertisseurs ..:.....:. AE PR PR ADS TES 
Bas TOYS MiLex CT DR RD el 0 
Production (en tonnes) : A ie . 
Acier-Bessemer. .:7../ "4 RE On A de LEE nc dc), 
AGet: Martin 7. :1.. +2 AE EP “412.657. 451,368. 
Fér et /Aciernpuddler, 47,807 LAOET ETOG 


Aciér Noble, | 
() Voir Economiste Européen, ne° 1721 et 172. ns 


g 


5 Se 


TITRES 35.930 - HE R 


11723) 


Le nombre des travailleurs employés actuelle- 
ment est d'environ 2.400, touchant un salaire 
moyen de 64.000 couronnes par jour. Ajoutons que 
les aciéries consomment près de 300.000 tonnes d5 
fonte et 200.000 de riblons. 


Les demi-produits donnent lieu également à une 
fabrication intensive, etes qu'on en jugera ci- 
après : | 


Production des demi-produits éreloues 
en 1922 et 1923 


1922 1923 

S | (En tonnes) - 
Fer et aciers en barres..........., 114.107 110.306 
Poutrelles en fer if ui aa 28.202 35.814 
Forte CcOonSTUCHTONSE 2e ere 20.262 25.106 
ROME ES PRES CRE RENE PA UN 19.687 SALE 
Grosses tôles de fer: RU RE ER PÉTER 37.293 20.670 
idasefines-de fer ni Tout 17.187 : 24.160 
Grosses tôles d'acier Re NT NS 1.481 1.309. 
HLoleS fmestd'acters-s rm 7 ni 843 - 568 
DE RTE NE Rene MN TC Re ST 68.067 68.033 
Autres produits laminés ........... 14.346 AE 
Pis de UOTE Ann duc das se ere v 7.616 8.640 
Fonte aciérée "moulée ln PU te » 8.405 


Cette fabrication des demi-proauits occupe envi- 
ron 6.500 ouvriers touchant un salaire dust 
moyen de 61.500 couronnes.- 


Le détail des autres fabrications métallurgiques 
autrichiennes ne nous est pas connu et, au sur- 
plus, n’offrirait pas grand intérêt dans une étude 
d'ensemble. Nous nous bornerons à compléter briè- 

* vement la documentation assez aride qui précède 
par un petit tableau emprunté à l'ouvrage du Doc- 
teur Hudeczek publié en 1921 à Vienne, sous le 
titre Die Wirtschaftskraefte Oesterreichs. 


Situation de la petits métallurgie autrichienne 
5 Ë EI HAS EAS, 
Usines Outhiets 


Produits finis divers, faulx, outils, 


boulons, serrureries, socs de 

DHALTUÉSE 2 rare ni En ie ts A 250 40.000 
Machines-outils, machines: électri- 

des cet ACTICOlBSN 140 21.000 
AMODIDDElEEE LL 2e nr TPS ST 9 - 20.000 
VDO SR ne Me dant een Dada eate 8 4.000 
ADDRESS SN ou As c 4, 5.000 
CGR RL Te SES ne tee à 1.000. 
Ainsi que l’observe le Bulletin de la Banque 


Nationale Française du Commerce Extérieur, au- 
quel nous avons emprunté les renseignements qui 
précèdent, la métallurgie autrichienne reste assez 
éloignée de sa production d’avant-guerre et même 
de sa capacité absolue de rendement. Au lende- 
main des hostilités, la dépréciation de la cou- 
ronne avait joué le rôle classique d’une prime à 
l'exportation, mais il n’en est plus de même main- 
tenant, la monnaie étant stabilisée. A la même 
époque, loccupation de la Ruhr et les difficultés 
financières du Reich avaient écarté une concur- 
rence dangereuse ; or, cet état de choses vient de 
+ prendre fin : la Ruhr est libre et l'emprunt Dawes 
a rendu à l'Allemagne une puissance monétaire 
‘suffisante pour qu'elle reprenne sa place sur le 
marché mondial. Toutes ces circonstances font que 
l'industrie métallurgique autrichienne connaît 
maintenant des temps difficiles. Les grands indus- 
triels du pays ont cherché, en conséquence, à 
remédier à cet état de choses ; C'est ainsi que 
PAlpine Montan Gesellschaft à passé tout récem- 
ment un accord avec les métallurgistes tchèques 
en vue de la répartition des débouchés du Bas- 
Danube. Dans le même ordre d'idées, il faut signa- 
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ler la constitution, au mois d'avril dernier, d’un 
Cartel des producteurs autrichiens de fer laminé. 
Enfin, le groupement des commerçants en gros 


des produits de grosse métallurgie à été envisagé. 


* 
de 

Ces considérations sur l'industrie métallurgique 
nous amènent naturellement à parler de la fabri- 
cation des automobiles. Elle à été très florissante 
pendant la guerre, grâce aux importantes com- 
mandes de l’Intendance et de l'Administration mi- 
litaire. Après l'Armistice, la cessation des achats 
de ces services provoqua une crise, mais, à 
partir de 1921, une renaissance des éxportations a 
rendu un peu d'animation à cette industrie qui 
occupe actuellement 10.000 ouvriers, alors qu'elle 
n’en comptait que la moitié en 1913. 

Un effort très sérieux a été poursuivi, 
abouti à la production de voitures d'excellente 
qualité, connues sur le marché mondial, et qui 
ont fait leurs preuves dans beaucoup de couïses 
internationales importantes. Cependant, les dé- 
bouchés se trouvent surtout dans le pays même. 
Il n’est importé, en effet, que des quantités insi- 
gnifiantes d'automobiles et de moteurs, et pour- 
tant le nombre des véhicules en circulation a aug- 
menté dans des proportions considérables : en 
1919, on dénombraïit seulement 4.557 voitures de tou- 
risme et 1.606 camions automobiles ; or, ces chif- 
fres se sont élevés à 6.400 et 2.838 en 1920, 7.808 
et 3.292 en 1921, 8.455 et: 3.582 en 1922 ; en l’espace 
de trois années, l'effectif des voitures en circu- 
lation à donc presque doublé. 

(A suivre.) 


qui à 


EDMOND THÉRY. 


Le Marché des Métaux en 1924 


Le marché des métaux non ferreux a été carac- 
térisé, en 1924, par une activité plus grande et par 
un raffermissement appréciable des cours dû à 
des achats continuels. Ce relèvement de la con- 
sommation est attribuable au fait que l’Allema- 
one, dont les achats avaient été assez modérés 
pendant les années précédentes, a procédé en 
1924 à de grosses demandes, étant enfin pourvue 
d'un instrument monétaire stable, grâce à la mise 
en application du plan Dawes. 

Voici, d'après l'Index Veritas, quels ont été les 
cours cotés à Londres pendant la période envisa- 
gée: 


Cours des métaux à Londres en 1924 
(en livres par tonne anglaise) 


Janvier Avril . Juillet  Octobré Janv.1925 
Cuivre - CAR CGR 0 ON S-OT- 10: 07 627:0: 0: 65-00 
(Standard 
Cash) 
Etain . 837 5,0 257 15 0 228 10 0 239 0 0 265 00 
(foreign) 
Plomb 30 100 35 00 32 00 33 100 437% 0 
(Soft To- x 
reign) me 
LOC ET Se 0232 16 0% 32 D 0-322:10 02 239"0:0 
(ordinary) 
Alumän. .. 115 00 115 00 125 00 130 00 130 00 
* Nickel: ..: 130 0 0 ‘135 0 0 135 0.0 155-0 0 165. 0 0 


Comme on en peut juger, la hause est générale : 
la plus forte a été enregistrée pour le plomb, en- 
viron 33 %, l'étain a monté de 12 %, le zinc d’un 
peu plus de 14 % et le cuivre de 13 %. Remar- 
quons que cette avance a été réalisée malgré que 
la production de tous ces métaux ait été plus éle- 
vée qu'en 1923 ; maïs la demande a He ne 
De. rapidement que l'offre, 
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Sur le marché ae Paris, les fluctuations suivan- 
tes ont été enregistrées : és 
Cours des métaux en France en 1924 (1) 
(en francs par 100 kilos) 


Janvier 
Janvier Avril Juillet Octobre 1925 
Cuivre 677 4% 608.50 590 653.50 
(en lingots 
ou plaques) 
Etain :.41 2.540 1,740 8.849 2.818 2.536 
(Banka) 
Plomb 336.50, 289 313 308 411 
(ordinaire) | 
Zi re 359,50: 226.75: 29- 318 353 
(bonnes 
marques) 
Aluminium 1.090 1.300 1.005 1.080 1.405 
1.320 1.300 1.260 1,855%% 1455 


Nickel , 


{) Au Havre où Rouen pour de cuivre et le plomb, 
au Havre ou Paris pour léfain, au Havre pour le 
zinc, à Lyon pour l'aluminium et le nickel. 


La hausse ést moins sensible et moins générale 
qu'à Londres. Ceci tient à ce que les cours de 
Paris, en janvier, avaient été exagérément pous- 
sés par les changes. D'autre part, la consomma- 
tion de l’industrie française, présentement peu 
active, à été moins forte qué celle de l'industrie 
anglaise qui se réveille après une longue période 
de marasme. 

D'après le Stfatist, la production mondiale de 
cuivre a atteint, en 1924, environ 1.370.000 tonnes 


contre 1.280.000 tonnes en 1923, soit une augmen- 


tation de 7 %: - 

La production européenne est médiocre, ce qui 
s'explique surtout par le fléchissement de la pro- 
duction russe et allemande. Les plus grands pro- 
grès de l'extraction minière de cuivre Ont été en- 
registrés par le Chili, par les Etats-Unis, par le 
Pérou, par la Bolivie et par le Congo belge. 

Quant à la consommation, elle est passée, dans 
le même temps, de un million dé tonnes à 1.209.000 
tonnes, réalisant une progression dé 20 % dont 
l'épuisement des Stocks de guerre et le développe- 
ment de la consommation de la force électrique 
sont les causes principales. 

Les spéculateurs américains, grands animateurs 
du marché du « métal rougé », assurent qu'il y 
a dix raisons de croire à uné nouvelle hausse des 
prix en 1925 : le Wall Street Journal les énumère 
ainsi : ë Et 

1° La demande mondiale dépasse aujourd’hui 
tous les chiffres enregistrés en temps de paix ; 

R° La consommation mondiale de cuivre tend à 
prendre le pas sur la production ; 

3° Les besoins européens dé cuivre marqueront 
en 1925 un notable accroissement ; 

4° Lès stocks de cuivre raïfiné 
sont de peu d'importance ; 

o° Il existe un remarquable développement de 
l'emploi du cuivre pour les grands travaux pu- 
blics : équipement de chutes d’eau, radio-électri- 
cité, téléphone ; 

6° Les prix actuels du cuivre se tiennent 50 % 
au-dessous de la parité avec les autres produits 
industriels ; 

1° Il n'existe actuellement aucun grand gise- 
ment nouveau de cuivre qui soit en vue ; . 

8° L’accroissement de production des mines ac- 
tuelles ne peut être qu'assez faible : 


, 
9° Tout le stock de guerre de cuivre est main- 
tenant épuisé ; 


10° -Les prix actuels de 15 cents ne comportent 
aucun élément artificiel ou spéculatif, 


aux Etats-Unis 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


De toutes ces raisons, la meilleure est le dévelop-. 
pement escompté de la consommation européenne. 
Les exportations américaines de cuivre ont déjà 
atteint, en 1924, 1.506.778.000 livres-poids, soit 43 % 
de la production, et on escompte que ce pourcen- 
tage sera sensiblement dépassé cetté année, ren 
faisant observer que les besoins latents de l'Eu- 
rope doivent être tenus pour considérables, puis- 
que l'Allemagne, par exemple, ne demande actuel- 


lement que 3,47 livres de cuivre par habitant, tan- 


dis que les Etats-Unis en exigent 12,69. 

Nous reproduisons ces prévisions optimistes sous 
toute réserve : la capacité d'achat de l’Europe ne 
répondra peut-être pas à ces espérances, la Con- 
sommation de l'ancien continent dépendant en 
erande païtie de la dibéralité avec laquelle les 


États-Unis accorderont des crédits à nos voisins 


et à nous-mêmes. La position statistique du mé- 
tal n'intervient donc que subsidiairement, - 

La production minière mondiale d'étain est médio- 
cre, et la part de l'Europe reste infime ; seulés, de 


tous les pays, la Bolivie et les Indes néerlandaises | 


marquent un progrès. Au contraire, la consomma- 
tion est en progression constante, surtout aux Etats- 
Unis. Cette disparité est d'ailleurs constatée depuis 
longtemps : le Statist remarque précisément qué les 


approvisionnements avaient commencé à baisser 
quelques années avant la guerre, et que les prix - 


avaient atteint, à la Bourse des métaux de Londres, 
233, 233 et 232 livres en 1911-12-13, respectivement. 
Le prix beaucoup plus élevé qui est maintenu depuis. 
deux ans est justifié, car la demande dépasse 
l'offre et l’on ne pourrait obtenir une plus forte 
production qu’en exploitant les minerais infé- 
rieurs et les dépôts de dragage. Or, la production 
provenant de ces sources ne serait avantageuse 
que si l’on conservait indéfiniment les prix actuels. 

En raison de l'essor que prend l'industrie des 
conserves en boîtes, on peut prévoir que la de- 
mande pour ce métal ira toujours en augmentant, 
quoique le prix soit maintenant quatre fois -supé- 
rieur à celui d'il y à 30 ans. 


Les approvisionnements de plomb sont assez 
faibles et on prévoit qu'ils vont encore diminuer : 


pourra augmenter, mais on peut se demander, 
néanmoins, si cette augmentation suffira pour 
compenser une. extension de la consommation 


sement continu de l'usage de l'électricité sont. 
les causes principales de cette augmentation de 
la demande, mais, malgré ces stimulants, la pro- 
duction nes’est pas développée. ; 


Une remarque analogue s'impose pour le zinc. 


Le même article du Statist, que nous avons déjà 


cité, indique que, de 1914 à 1924, le prix de ce 


métal s'est avancé dé 70 % sur le marché de Lon- 


dres. Il en est bien résulté un développement de 
la production mondiale, mais la consommation à 
également augmenté dans de grandes propor- 


tions : on ne consomme plus d'oxyde dé plomb et des . 
a'liages de zinc sont employés à la place du plomb, 


le zinc étant maintenant le moins cher des mé- 
taux non-ferreux. Il y a donc tout lieu de croire 
que la Consommation est appelée à prendre en- 


core un essor considérable dans l'avenir. Malgré. 


l'avance des prix cependant, il y a 20 à 25% de 
la capacité de production mondiale qui reste inu- 
tiisée, = Me A RAR : 
Complétons ces notes en indiquant que la va- 
leur de la production mondiale à atteint, en 1924, 
88,5 millions de livres 
25,614 millions pour l'étain, 31,45 millions pour 
le plomb et 31,714 millions pour le zinc. de 
Raymond MULETTE, 


# sr 


_Il existe bien certaines régions dont la production 


‘qui a atteint, de 1919 à 1923, 43 % dans certaines - 
industries. La T. $S. F., l’automobile et l'accrois- … 


LA 


stérling pour le cuivre, - 
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INFORMATIONS DIVERSES 


| FRANCE ie 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE. 


5 mars 192 | 12 mars 192% 


PARIS ET SUCCURSALES 


Encaisse de la Ronde 1 HEARER Frans 
ue 3.681,529.888 | 3.681.554.547. 
1.864.320.90% | 1.864.320.907 


CAC vs es » 0 «à Fete oi 

Or 4 à l'Etranger .................. 
OA ae ro redire 

ARTE Sr ad ar ee das toter ee 


5.545.850.195 | 5,545.875.454. 
306.162.234 | *306:698.907 


- 5.852.013.029 | 5.852,574.301 


Disponibilités à l'étranger ....,...,..| 973.397.247 |  573.328.875 
Efféis échus hier à recevoir ce jour... |, 592.408 | 2.934.297 
STARS Efets Paris. 3.337.405.507 | 3,569.025.042 
Portefeuille Paris | Effeis Ktranger.. 24.063.217 26.720.923 
Etfeis du Trésor. ; F 197.691 : 135,141 
Portéfeuilles des PAUONTERIEA CRE D DE LE 87 À Re Nr 
ESA TRADER RS Se .105.27 .103.274 
Effets prorogés | Sicoursales | 7.110.049) 7.097, 549 
nue sur FRE à PARTIR S rarennier » » 
vances sur lingots dans les suceurs. LE Das QE: 
Avances eur tiles à Paris... re 365.399.456 | 362 081.893 
Avances sur titres dons les succursle| 2.632.788.909 | 2,740.718.701 
Avances à l'Etat............... Es 20, QU, 00 200. 000.000 


&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1220) |21.900.000.000 |21.800.000 .000 


Bons du Tréscr français.escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 

nements étrangers ...... RES 
KRentes de la Réserve...,., ,,.....,.4 
Rentes de la Résér7e (ex-banques) 
Reñtes disponibles ..,..,..,........ 
Rentes immobilisées 


4,945 .000.000 | 4.950.000.000 
= 10,000,000 10.000 .000 
SitS 580, 780 2.980. 750 

166:884.719 166.884.719 
100,000 , 000 100.000: 000 


sense resensuss 


Hôtel et mobilier de la Bamque.. .…. 4.000.000 4.000.000 
Immeublesdes succursales. .........|  169.869,358 169.870.,613 
Dépenses d'administration de la Ban- ER ARRETE NET Su 

que et des succursales............. 35.639.713 39.151.106 
Emploi de la réserve spéciale. ....... 8.407.438 8.407.438 


Di et ten eu |. 8.009.723.184-|:2.694.001.216 


“Total ::....:.......116.583.487.479 |45.644.625,125 

PASSIF 6 
Capital de ia Bançue .......... ss... |  182,500.000 182.500 .000 
Bénéfices en addition au capital. ...., 106.784,3821L 106.784.321 
{ Loi du 17 mai 1834 .-.... 10.000.000 10.000.000 
Réserves | pr-panques département. 2.980.750 2.980.750 
. mobilières! jé; qu 9 juin 1887 ....... 9.125. 000 9.125. 000 
: Réserve immobilière de la Banque... 4.000 ,000 4,000 .000. 
Réserve spéciale ..................... . 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1518). 
‘Gar. d'am. (Conv. 26 oc 1917, art. 3 
Excéd.aff. à l'amort. des av. l'Etat. 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 


607.301.291 507.288.191 
151,242.581 173.144.682 
15.994.000 |. 15.994.600 


Billets au porteur en circulation ...,|40,886,646.980 |40.870.677.680 
Arrérages de valeurs déposées ...... À 51.107.935 45.515,255 
Billets à ofdre et récépissés.......... 457.166 392.788 
{ompte courant du Trésor....::..... 10.058.951 19:442.222 
Comptes couranis de Paris........... 1.078.965.247 996.525.798 
Comptes courants dans les succursales| 1.026.124.137 869: 758.065 
Dividendes à payer .............:..., 4.728.498 4.475.363 
Escompte et intérêts divers .......... 85.179.251 98.823.445 
Réescompte du dernier semestre .... 23.196.838 28,196.838 


Divers...,.,......, 2,367.186.478 | 1.701,692.679 
Total ..cssveccocce146:533.487.419 |45.644,326,125 
Goapiraison ayac los aanees precedentes 


siscsressssugisse 


13 mars 12 mars 


80 juillet 16 mars |15 mars 
1924 1925 


É ; 1914 19227 | 71928 


millions |millions | millions| millions |millions 


Cirsulation ....:...| 6.683.1 |87.660.3 |35.555.4 |39.929.8 |40.870,7 
Encaisse or.......,l 4.1414.3 | 5.625.797 | 5.535.9 | 5.541.4 | 5.545,8 
D — argent .., 625.3 281,5 290.9 297,6 306.6 
Portefeuille........ 2.444,29 | 2,967.3 | 2.718.9 | 4.,519.0 | 6.070.8 
Avaences aux partic.| 743.8 |‘2.415.6 | 2.112.9 | 2.481.3 | 3.002.8 
— àälEtat....| 200.0 |21.400.0 |23.600.0 123.200.0 |22.000.0 
Gompt. cour. Trésor| 382.6 68.5 38.2 17.0 12,4 
ME partic.l 547.6 | 2.124.8 | 2,067.0 | 2.405.7 | 1.866.3 
Taux d'escompte...{4 1/2 0/0[ 5 0/0 ! 50/0 | 6 0/0 7 0/0 


Le budget de 1925 à la Commission sénatoriale 
“des Finances. — La Commission sénatoriale des 
Finances a examiné le budget des Affaires étran- 
gères, de l'Intérieur et les articles réservés du bud- 
get des P. T. T. Elle a opéré sur ces différents bud- 
gets de nouvelles réductions qui: portent à plus de 
575 millions l'ensemble des économies déjà réali- 
sées sur le budget général. 

Au cours d'une discussion qui a eu lieu-le 
11 mars, M. Henry Chéron demanda le rejet du 
chapitre 9 du budget des Affaires étrangères, Car 
il ne prévoyait pas de crédit pour le personnel de 
l'ambassade auprès du Vatican. Après discussion, 


le président, M. Milliès-Lacroix, proposa le vote 
du chapitre 9. Le scrutin donna le résultat sui- 
vant : pour le maintien du chapitre 9, 15 voix ; 


‘eontre le maïntien du chapitre 9,.15 voix ; absten- 


tion une, celle de M. de Monzie. Il ne s'agit là, 
d’ailleurs, que d’une manifestation, car le main- 
tien sans modifications de cette décision entraîne- 
rait la suppression de toutes les ambassades. 


L'’exécution du Traité. — Le rendement du plan 
Dawes pour les six premiers mois, —— L’entrevue 
Herriot-Chambherlain, — L'agent des paiements 
vient de faire parvenir à la C. D, R. l’état des 
paiements effectués par l'Allemagne en exécution 
du plan Dawes, du mois de septembre 1924 à fé- 
vrier 1925, En voici le détail! : 

Versements de l'Allemagne 
Marks-07 
Espèces fournies par l'emprunt Dawes.,.. 
Espèces fournies par lés Chemins de fer 


469,682 ,678 


du Releh 52.44... RP Er pe rsac:100,000,000 

Remboursement de livraisons de charbon - 
SUDHIÉMENÉAIEES. 27 uns ioe Lure “+ 10/161,985 
Différences de change ef intérêts... 66.661 
Total: des recettes,,..., PR ce as en19-910,804 


Paiements de l'agent des réparations 
Marks-0r 


-197.481.756 


Aulas ÉTANG ES NC RATE CE j 
À la Grande-Bretagné …......:... Fr testez LOOZSA4TALE 
Ar TA ROM ITUOR ET meer. erttieecopordet 11 NA lU 0:00 
A. AMEL Er At Te A OR EU M UE der 108577 
LAS ASTON SOUL Ua RS ER SEA NA , 14.939.950 
ETC ELA NS AIRES MARS Se PRESSE LENS US ESP Ne 
Fotalides paiéments. #5. ..1024"463.:696 249 
Solde en éspèces à la Reichsbank au 28 fé- 
NA RES Dr SAR EN DE ARR ENRSE ARR A ENTRE NE 116.214.615 
M. Austen Chamberlain; ministre des Affaires 
étrangères britannique, s’est rencontré les 6 et 


7 mars derniers avec M. Herriot. A l'issue des 
conversations particulières au cours desquelles 
n’ont pas manqué d'être examinées les proposi- 
tions allemandes concernant un pacte de garantie, 
un communiqué officiel fait savoir que ces échan- 
ges de vues seraient suivis de négociations diplo- 
matiques en accord avec les alliés. 


Le chèque-contributions, — Le décret instituant 
et réglerhentant l'émission des chèques-contribu- 
tions à été publié le 12 mars au Journal Officiel : 

Ces chèques seront mis à la disposition du pu- 
blic par tous les guichets de l'Etat et dans les ban- 
ques, depuis de 20 mars jusqu'à une date non en- 
core fixée, mais qui ne pourra dépasser le 20 avril. 

Les chèques-contributions sont de quatre types, 
comportant chacun un même escompte de 5 francs 
par 100 francs. 

Les chèques de 100 francs sont remis au prix de 
95 francs, ceux de 500 à 475 francs, ceux de 1.000 
à 950 francs et ceux de 10.000 à 9.500 francs. 

Ils seront acceptés par les peércepteurs en paye- 
ment des impôts directs énumérés ci-dessous pour 
leur valeur nominale 100, 500, 1.000 ou 10.000 
francs, suivant le cas. 

L'économie ainsi réalisée par le contribuable 
équivaut à une véritable réduction d'impôts, égale 
à la différence entre la valeur inscrite sur le 
chèque-contributions et son prix d'acquisition, 

Voici les impôts qui sont payables par chèques- 
contributions : impôt général sur le revenu, im- 


_pôts cédulaires sur le revenu, impôt foncier, an- 


! 
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ciennes contributions directes, taxes assimilées 
aux contrihutions directes. 

Et, bien entendu, le chèque-contributions est 
exempt de tout impôt, et notamment du droit. de 
timbre. 

La bonification «est également exempte de tout 
impôt, y compris l'impôt général sur le revenu. 


A l'assemblée générale des Chambres de com- 


merce. — Les présidents des Chambres de com- 


merce, réunis à l’occasion de leur assemblée géné- 
rale, se sont fait l'interprète de la profonde émo- 
tion causée dans tout le pays par les mesures bud- 
gétaires adoptées par la Chambre des députés. Ils 
Se sont également élevés contre les mesures emvi- 
sagées par le Gouvernement en ce qui concerne le 


contrôle des grands réseaux français de chemins 


de fer. 


La question des loyers. La Chambre des dé- 
putés s’est occupée, le 10 mars dernier. de la ques- 
tion des loyers et a adopté le projet de M. Levas- 
seur, complétant la loi du 2 août 1924, en accor- 
dant à tout locataire de bonne foi son maintien 
dans les lieux loués ou occupés jusqu’au 1* jan- 
vier 1926. 


La production sidérurgique en janvier 1925. — 
D'après les statistiques du Comité des. Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu, à la date du 
1e février 1995, s'élevait à 133, soit Je même chiffre 
qu'un mois auparavant. 


La production de la fonte en janvier dernier se 


répartit de la façon suivante : 


Tonnes 

Honte/d'affinape. me... air eT re 94.150 
True de MOUIADO RS ane sl 125.433 
ELA BOSSOMOF TANT Ne er 4155 
= ALROMAS ES ENT leon dus 495.288 
Fontes spéviales.. 2 ns rte 2e 10.826 
TORRLEETSSS GUEST ee 669 352 


Ce chiffre présente une augmentation de 4.026 
tonnes comparé avec celui de da production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
décembre dernier, une majoration de 3.024 ton- 
nes ; lle s’est élevée, en janvier 1925, à 608.146 
tonnes, dont 592.630 tonnes de lingots et 15.516 ton- 
nes de moulage. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de janvier 1925. — La statistique de 
la production, par arrondissement minéralogique, 
des combustibles minéraux pendant le mois de 
janvier 1925 s'établit aïnsi : | 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 


Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 


des principaux bassins Houille Lignite Total 
‘(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)..., 1.781.502 » 1.781.502 
Dotai {Nord} ee 632.736 » 632 736 
Strasbourg (Moselle)... 484,688 » 484.688 
Saint-Etienne (Loire)... 374.318 » 974.318 
Lyon (Blanzy-La Mure). 212.456 476 272.932 
Alais (Alais, Graissessac) 195.802 1.765 197.567 
Toulouse (Carmaux, Au- É 

DIN) RSR UE 184.651 170 184.891 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)....:..., 133.075 218 133.288 
Marseille (Fuveau)...... 4.124. 84.049 88.173 
Nancy (Ronchamp}....., 11.398 » 11.398 
Bordeaux (Ahun) ....... 4.196 - 915 5.111 
Nantes COLA Le 

Maine)s ai 5.001 » 5.001 

Totaux. 4.084.007 87.588 4.171.595 
Décembre 1924:..:,-..., 3.770.075 80.260 3.850.885 


Productions annexes 
Total 


Coke  Agglomérés 

(En tonnes) 
Arras (Pas-de-Calais)... -799.950 : - "46 147 = M6 047 
Douai Nord) ue 71.869 115,605 193.474 
Strasbourg (Moselle)... 11.451 » 11.451 
Saint-Etienne (Luire).... 32.456 17.872 50.328 
Lyon (Blanzy-La Mure).. » 22.097 22.097 
Alais (Alais, Graissessac) » 64.68% 62.684 
Qoulouse (Garmaux, Au- ee ; 
DIN eue sue 11.800 8.504 20.304 
Clermont-Ferrand (Saint- FE 

Eloy, Brassac)..... ... » 9.764 9.764 
Marseille (Fuveau)...... DEN 80L. 801 
Nancy (Ronchamp)...... 2.17% -» 2.175 
Bordeaux (Ahun)........ .» 2.399 2.399 

Nantes (Vouvant, Le es 

Maine) Rate Sete » 62 62 
TOAUEE NT RLRE 235.701 287.931 528.582 

Décembre 1924 ,......... 240.026. 277.620 a: 517. 646 : 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de janvier 1925 de 311. 991, dont 
222.095 pour le fond et 89.898 pour le jour, 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 12 au 18 fé- . 
vrier, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : | 

Etat, 26.090.000 francs (+ 5.464.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.570.000 francs (+10.130.000 fr.), 
réseau algérien, 4.355.000 fr. (+155.000 francs); Nord, 
27.540.000 fr. (4.770.000 fr.);, Orléans, 24.395. O0 fr. 


(45.076.000 fr.) ; Est, 26.339. 000 fr. (+ 9.882.000 fr.); 


Midi, 11.374.000 fr. (+2. 021.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.771.000 fr. (+ 2 888.000 francs). 

Est-Algérien, 1.111.200 fr. (— 
Guelma, 670.600 fr. (--137.700 fr.); 
484.800 fr. (-+-15.700 fr.). 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 

A la Société des Nations. — La 33° session de 
la Société des Nations s’est ouverte le 9 mars der- 
nier, mais la première séance publique s’est tenue 
le lendemain sous la présidence de M. Austen. 
Chamberlain, qui a tout d’abord prononcé l'éloge 
funèbre de M. Branting. 

Parmi les différents” exposés présentés, 


Réseau oranais, 


le succès de l'emprunt de 10 millions de livres ster-_ 
ling en faveur des réfugiés grecs. Le 
adopté une recommandation du Comité financier 
en ce qui concerne la reconstitution de l'Autriche. 

Mais ce sont surtout les délibérations à huis 
clos qui méritent de. retenir l'attention. Celles-ci. 
ont porté sur le litige de Dantzig et sur l’élabora- 
tion de la réponse à la dernière note de l'Allema- 
gne, relative à son admission éventuelle dans la 
Société des Nations. 


MM. Chamberilain, Briand, Hymans se sont trou 


80.050 fr.) ; Bône- 


notons - 
tout d’abord le rapport de M. Briand, enregistrant 3 


Conseil a 


RSS 


vés d'accord pour considérer que la question de 


l'admission de l'Allemagne ne peut être séparée 
des problèmes actuellement examinés par les chan 


celleries : désarmement militaire de l'Allemagne, 
évacuation de. Cologne, projet nouveau de pacte. 
Mais, dans le moment présent, le Conseil est una- 
nime à penser qu’il ne saurait engager aucune 
discussion juridique avec l’Allemagne sur la ques-. 
tion de son admission, qui doit rester soumise aux 


règles générales de Procédé en usage ee, la = 


Société des Nations. 


| ALLEMAGNE HAS 
La situation. — 


sure qu'il se développe, on sent nettement qu'il 


L’'interrègne ein mas 
encore donné dieu à aucun incident notable. À me- 


lélection 


(4723) 
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prend la forme d'un plébiscite où se joue le sort 
du régime lui-même. Un publiciste. nationaliste 
vient de mettre une formule à la mode : « Sera-ce 
un président ou un prétendant » ? L’unique ques- 
tion est de savoir si l’on aura un président répu- 
blicain ou le fourrier d’une monarchie, Pour le 
moment, l'Allemagne est en équilibre entre la Ré- 
publique et la Monarchie : la balance penchera du 


côté où l’entrainera le futur président. Chaque 


parti concentre ses forces et il ny aura vraisem- 
bablement que deux concurrents : le candidat des 
républicains et celui des monarchistes, le candidat 
mnoir-rouge-or contre le noir-blanc-rouge. 

Un vote du Reichstag vient de fixer la date de 
: 29, mars pour le premier scrutin, et le 
ballotage au 26 avril. 

M. Simons, président du Tribunal suprême, à été 
désigné, en même temps, comme président ‘intéri- 
maire..Dans l’état actuel des choses, on peut-pré- 


dire que l'unique candidat des réactionnaires sera 


: M. Jarres. Le candidat démocrate sera, vraisem- 


blablement, M. Marx. 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'’établissait ainsi au 28 février 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


= 23févr. 23 févr. CGom- 

1925 1925 paraison 

Actif * (En millions de reichsmarks) 

Or en caisse... :.. ARTERE 679 700 + 21 
POP A lOtranpor site 201 207 + 6 
Totale Ts: sen 880 907 + 27 
Couverture en devises...... 293 302 + 9 
Argent et billon............ 65 62 — 8 
Portefeuille-d'escompte ..…. 1.485 1.737 +. 252 
Avances sur gages,....,... 16 90 + 74 
Porteteuille-titres ........ 4 110 112 2 
AGIPS AVES. à, 55 na de000 Al QE ASE 6) 

Passif 

Capital. nas 0 ce Soon » 01e à de e ë 90 90 » 
Billets en circulation. ,..... 1.683 2.106 + 428 
Exigibilités à vue......... 1:022 918 — 104 
Emprunt à la Rentenbank. 267 238 — 29 
Eftets réescomptés.…........ 611 500 — ll 
Passiis divers HN 1.017 + 153 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Ur o © © a — 8 2 © 

TR |S5|s2S| 52/88 = ES |eÈl 2% 

- Dates 2 | #185183| 88 |[£>) 53 | 5 SE) xE 
m£ RES |Sc|<s| 28 |[25| € = [HS| sa 

3 | s|Ss É e S P ES 

28 juil.1944/1.357 | »| » | 335] 751] 50 | 1.891! 914! | 47 
27 janyies 582 | 199| 260| 50! 1.884] 8 | 1.800] 897 | 554! 10 

15 593 | 199| 264] 57| 1:744| 17 | 1.646! 984 | 606! 10 

dors 615 | 199! 24! 61! 1.608] 7 | 1.550! 990 | 601| 10 ©, 

IR 636 | 235| 278] 59! 1.771| 82 | 1.901] 747 | 480) 10 9, 

7 févr 646 | 199! 282! 61] 1.647) 47 | 1.840] 819 | 540! 10 % 

Le 667 | 199) 289] 03! 1.575] 32 | 1.760! 929 | 574] 10 €? 

Deer 679 | 201| 293| 65] 1.485] 16 | 1.683l1.022 | 611! 10 % 

TS 300.1 207| 3021 621 1.737| 90 | 2.106! 918 | 500! 9 % 

Le compromis financier entre le Reich et les 


« États ». — La réforme financière du Reich dont 
nous avons donné déjà les grandes lignes, doit se 
compléter par un nouveau compromis entre le 
Reich et les « Etats ». 

On sait qu'en 1919-20, une réforme attribua au 
Reich les principaux impôts directs que touchaient 
autrefois les « Etats » et dont ils restituaient une 
partie sous forme de « contributions matriculai- 
res ». Par là, le Reich fondait et affirmait sa supré- 
matie financière. 

En dépit des efforts de la droite, le nouveau pro- 
jet de loi consacre cette suprématie, Il maintient 
le principe tout en modifiant légèrement l’applica- 
tion, 


Ba part du Reich dans l'impôt sur le revenu et 
les sociétés est portée de 10 % à 25%. Mais,"désor- 


mais, les « Etats » ont le droit d'imposer des cen- 


times additionnels à volonté sur ces impôts. 

Jusqu'au 1% avril 1926, da loi de limitation des 
traitements des fonctionnaires sera en vigueur dans 
tous les « Etats ». 

Dans les « Etats », les loyers devront être rame- 
nés, au {1% avril 1926, à la valeur normale du temps 
de paix. En compensation, le propriétaire aura 
droit à 10 % de l'impôt pour la valorisation des 
hypothèques ; de plus, 10 % de l'impôt pourra être 
affecté aux constructions. nouvelles. 

De ce fait, pour l’année budgétaire 1925, le com- 
promis prévoit 5.320 millions pour les besoins des 
« Etats ». 

_ Mais tout cela n'est qu’un projet gouvernemental. 
11 lui manque la consécration du Reichstag. 


Les propriétés industrielles du Reich. — On 
ignore généralement en dehors du Reich que celui- 
ci a, en propre, de vastes exploitations indus- 


trielles et de grosses participations dans d'autres 


grandes industries. Ces parts et ces participations 
sont devenues si considérables que le Gouverne- 


ment commence à juger sage de les dissimuler. 


Et depuis que les scandales financiers ont mis en 
lumière la mentalité des gouvernants du Reich, on 
peut supposer, avec raison, que cette précaution 
de les dissimuler favorise les tentatives des ma- 
onats de l'industrie, d’en faire une fructueuse 
exploitation personnelle. 

Quoi qu’il en soit, le Reich a décidé de ne plus 
les exploiter directement, mais par l'entremise 
d’une « Holding Society ». Nominalement, la part 
de l'Etat dans cette Société est de 114 millions de 
marks-or. On comprend le but caché de ce camou- : 
flage : ces propriétés, administrées jusqu'ici par 
le Ministère des Finances, sont désormais rayées 
des budgets qui n’en feront plus mention. 

Quelles sont ces propriétés de l'Etat ? Des entre- 
prises d'électricité ; des usines d'azote et d’alumi- 
nium ; des hauts fourneaux ; des mines ; des so- 
ciétés de machines et de navigation, etc., etc. 

Pour combien de millions de marks-or le Reich 
est-il propriétaire ? Il est impossible d'évaluer sa 
part qui est certainement énorme, car il y à, de 
son chef, un dessein net et bien suivi de sous-esti- 
mer la valeur. Dans les bilans, on ne découvre 
que 200 millions de marks-or, mais la véritable 
valeur doit être de plus d’un milliard de marks-or. 

La dissimulation des trois-quarts de son actif 
industriel concorde avec le plan du Reich de pa- 
raître pauvre, ce qui ne serait encore rien. Mais 
on voit qu'il est propriétaire de grandes usines 
qui peuvent travailler pour la guerre. 


La production du fer et de l’acier bruts, en Al- 
lemagne:, en 1924 — D'après les statistiques offi- 
cielles en 1924, la production allemande du fer 
brut a ‘été de 8.200.000 tonnes, c°utre 4.400.000 en 
1923 et 19.000.000 en 1913. 

La production de l’acier brut y a été de 8.500.000 

tonnes, contre 5.900.000 tonnes en 1923 et 18.631.000 
tonnes en 1913. 
- Avec Îles chiffres de 1924, l'Allemagne est deve- 
nue la première productrice de fer et d'acier de 
l'Europe. Sa production n’est dépassée que par 
celle des Etats-Unis. 


ESPAGNE 


Les recettes douanières en 1923. —- Suivant les 


| chiffres officiels publiés récemment par la Direc- 


tion générale des Douarres, les recettes douanières 
de l'Espagne se sont élevées en 1923 à 501.150.270 
pésetas, contre 505.411.748 pesetas en 1922. 
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Voici comment se sont réparties ces recettes en 
192 et 1923 : 
19er 1923 Différence 
(En pesetas) 


Droitsd'importation 455.008. 183 443.346.511 —11.662.266 


Frais de transit...., 4.124.464 4.347.444 E 229.480 
Droits d'exportation 8.090.515 2.773.439 — 977.076 
Taxe de transport... 81:618.619 40.092.774 + 8.479.195 
Taxe de tounage..: 2.853.177 3.252.975 + 849.198 
Droits miniers...:: 9.982.880 4.312.944 — 829.464 
Droits sanitaires... 140.938 130,405 — 10.533 
Droits. de visite du 

bétail à l’nporta- 

HONTE Pen 98.444 41.804 + 3.410 
Droits d'indemnité 

aux fonctionnaires 

des douanes...... 2.550.658 2.852.518 — 301.860 
Droits pour entretien 

destravaux publics 2.048.270 » + 2.048.270 

505.411.748 501.150.270 — 4.261.418 
Comme on le voit, la diminution des recettes 


douanières est exclusivement imputable à la forte 
réduction des droits d'importation. 


Le marché des rentes et des obligations en 1924. 
— L'année 1924 a été caractérisée à la Bourse de 
Madrid par une meilleure stabilité de la plupart 
dés emprunts intérieurs et extérieurs. Voici d'ail- 
leurs à quels cours extrêmes se sont établies, en 
1923 et 1924, les principales catégories de fonds 


nationaux : 
1913 192% 22% 

An. PS #0 HIER aude 
Plus Plus Plus Plus 
Emprunts haut bas haut bas 
Intérieur mere 12720 69 30 11780 69 10 
Extériéur ../:.:,... 89 82 50 88 83 25 
Amort. 5 0/0 1900. 98 93 85 97 50 93 30 
ee 5 0/0 1917. 97 70 93 79 97 25 93 35 
— O0 ee: 92 95 85 91 87 20 


Toutefois, il convient de remarquer que les cours 
moyens de 1924 sont légèrement inférieurs à ceux 
de 1923, comine il résulte du tableau suivant : 


Cours moyens Diminution 
! TR en 

Emprunts 1923 1924 1924 
Intérieur, 1,14%2740 70.967 70.444 0.523 
Extérient ie se 86.408 89 .239 1.278 
Amortiss. : 0/0 1900.. 95.844 95.281 1.563 
_ O VARIE 95.781 95.259 0.525 

— ñ 0 er 89,208 88.194 1.009 


Les obligations de la Banque hypothécaire d’Es- 
paghe, qui peuvent être considérées comme obli- 
gations types, se sont inscrites aux chiffres ci-des- 
sous pendant les deux années sous revue : 


11018 > 1924 
- | TRE  vhRe — 
Plus haut Plusbas Plushaut Plus bas 


91 10 87 92 88 50 


Obligations 4 0/0... 
— 5 0/0.. 102 98 40 102 25 98 05 
— 6 0/0, : 112 ° 108 111 50° 106 95 
D'autre part, les différents emprunts émis en 


vue de l'extension et de l’assainissement de Ma- 
drid ont été cotés aux prix suivants : 


1923 1924 
Plus Plus Plus Plus 
haut bas haut bas 
1H AG bas PR A CRS RNLe 88 He O0 SR OL. R5 764 
FPS D: 96-1809; 2598 90:50, 98:50 > -® 
5 :9- 1909... 91 88.25 92 88 
Extensions anc. u “e %.. - 06.007 91:20 96.50 94,50 
— 4 1/2 % 1915. 88.50 85.25 88 8.50 
Liquid. des dettes 4 1/2 % 86 80 89 84.50 
Ville de Madrid 5 % 1914 89.50 85.50 89,50 86 
— — 6, %. 1918 89,50 84.60 89 85.75 


Enfin, pour terminer, voici comment se compa- 


.Traites à sept jours et diverses,.,....., 
Solde en excédent....:.:.24 Nr __3-699.603 


rent les cotations des Frs obligations indus- 
tr ielles en 1923 et 1% 


Ta ik 1924 
Plus Plus Plus Plus 
7 haut bas haut. bas 
| Raffinérie génér. est... «76.50% 78.50 75 
— —. bons6% 100.50 94.50 104 97.50 
Transatlantique GE 2 106:00 102.20 PA07 102 
Transméditerran., 6 % … 83 . 95.25: 92 
Construction navale 6 % 101.10 94.25 98.50 94 
Rio-Tinto 6 % RAT ER 104.25 100 103.25 100 . 
PenarToya 6er 101 97 1005995725 
Asturienne . Mines 6% 104 98 -104 100 
Madrid - Saragosse - Ali- ° 
CONTES AT ait 290 269,75 300 281 ; 
AFIZAS LD PAR Mere ce D :R9 500 94:35 =190:50 
Madrid - Saragosse - Ali- ë 4 
CA ve SO RME RENE 108.35 98 103.50 99.60 
Nord de l'Espagne fre sé- ; 
TIC re Pa ee "66.65 61.40 66.75 63.60 
Alsasuas % 1/2 % ...:...,.85.85 81.25. 86.301618) 
Huésca Francia 4 #i5.70078.95 075175 79:79 2275835 
Nord de l'Espagne 6 %.:. 103.60 98.75 104.25 100 
MÉLO 6 PR ELe Re op. 106.50 101.50 108 102.25 
AlOS" Homos 6560227... 10 98.50 .102:50 102,50 


I] est indéniable que lés obügations figurant 


dans les deux dernières statistiques ont bénéficié 


pendant l’année 1924 d’une bonne fermeté et d’une 
réelle stabilité qui montrent que le taux du loyer 


de l’argent à tendance à diminuer en Espagne, 


GRANDE-BRETAGNE 
Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 


la Banque d’ Angleterre, pour la semaine Re Le 


le 4 mars 1925, s'établit comme suit : 


Département d'émission Li. sterl. 
Biilets émis........ ne 4 enocrss ae I OO 
Dette de l'Etat...... PE PR Pre senc ut 14 0192100 
Autres garantiios 2.4... 0.00 hd 8.734.900 
Gr monnayé el en lingots.. ss usta cer 100:7S05910 


_ 146.530.345 


Département de Banque 


Gapitalsocial. 3 Art .…...... … 44.568.000 
-Dépôts publics (y compris les comptes S 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des . 

agents de ia, Dette nationale, etc.), . 9.825.294 


Dépôts divers... 


not c0Gres.e 


7149 


| 447.19 190.475 
us 
Garanties en valeurs d'Etat. 


sorssteuec.e 48.000.800 
Autres garanties ..... sis, roc vis trs COUDE 
Billets en réserve... .,..,.,.... sue d'ast ré 2 T0 080 
Or et argent monnayés en réserve... .... 1.831.127 


147.190.475 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan dela 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


ee fl Ds 8 Did = à 
gene ssl [iNe 
+ + Le) rs : 
Dates SA É & & 5 & _S ESS %E 
ANT A ÉS2| à» lasépa 
5° | 5 Rs] ” “Er 
Gaoût1914! 27.622/ 36.105! 68.249! 76.303/ 9.967) 14-80 6 2 
La janv 1925 198 569 196.133 199.594 195.366 29 186. 17, 2 a 
21 — ...1198.572 124 843 129.099 124.408 23.478, 18.07 mn 
28 — ..,1128.530 124.456 199.829 124.029 93.868 18.38». 
4 févr... 128.578 125.465 145,962 141,191:22,858 15 66. » 
11 — ...1198 507 124.848 124.650 119.280 23.470 J8.R4 » 
18 — ,..1123.579 124.232 124.949 118.986 24.097. 19.29, » 
25 — ...1128.587/124.803 121.687 115 326 23.534 19.341 » 
4 mars.../128.611 124.897 198.930 193.656 23.685! 18. 25 5 % 


119.104.913 
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L’élévation à 5 0/0 du taux de l’escompte de la 
Banque d'Angleterre. — Nous avons signalé la se- 
maine dérniere la mesure prise par la Banque 
d'Angleterre, qui à élevé de 4 à 5 % le taux de son 
escorpte, Une telle mesure était généralement atten- 
due, et elle n’a pas été défavorablement accueillie; 
‘ni sur le marché monétaire, ni au Stock-Exchange, 
où l’on estime qu’une augmentation de 1/2 % n'au- 
rait pas té suffisante pour répondre aux nécessi- 
tés de la période d'incertitude monétaire actuelle. 
Il en résultera toutefois une légère aggravation des 
charges que devront supporter le commerce’et l’in- 
dustrie pour les avances qui leur seront consenties, 
tandis que les déposants bénéficieront pour leurs 
dépôts d’une augmentation de 2 à 3% du taux de 
l'intérêt. PE 

I peut être intéressant de rappeler ici que, de- 
püis l’armistice, le taux de la Banque d'Angleterre, 


es de 5 à 6 % le 6 novembre 1919, et de 6 à | 


9, le 15 avril 1920, a été abaissé successivement 
par là suite à 6 1/2 % le 28 avril 1921, à 6 % le 
23 juin, à 5 1/2 % le 21 juillet, à 5 % le 3 novem- 
bre, à 4 1/2 % le 16 février 1922, à 4 % le 18 avril, 
à 3 1/2 % le 15 juin, et à 3 % lé 13 juillet. Il a été 
élevé ensuite à 4 % le 5 juillet 1923, taux qui est de- 
meuré en application jusqu'au 5 mars 1925, date à 
- laquelle il a été porté à 5 %.. 

La question du remboursement de la dette fran- 
çaise, — Le Gouvernement français a adressé à 
Londres sa réponse à la note Churchill du 6 février 
dernier relative aux dettes des Alliés envers la 
Grande-Bretagne. Dans cette note, assez courte, le 
Gouvernement français annonce qu’il a mis la ques- 
tion à l'étude, mais qu'il n’est pas encore en meé- 
sure de répondre d'une façon détaillée, ni de faire 
des offres positives. | 


Les déclarations de M. Chamberlain. — Avant 
son départ pour Paris et Genève, M. Austen Cham- 
(berlain, en réponsé à une série de questions posées 
par un député libéral, M. Fishel, relatives notam- 
ment à l'évacuation de Cologne, au protocole de 
Genève, à l'administration de la Sarre, au pro- 
blème de Dantzig, à fait à la Chambre des Commu- 
nes un exposé de la politique étrangère du Gouver- 
nement. = . 

Après s'être excusé de ne pouvoir parler qu'avec 
_prudeñce de ces divers sujets, le ministre britan- 
nique des Affairès étrangères à signalé les chan- 
gements apportés dans l'administration de la Sarre, 


dont la Commission exerce Son pouvoir avec sa- 


gesse et modération. 

Les questions concernant Dantzig doivent être 
discutées sans doute prochainement par le Conseil 
de la Société des Nations. 

En ce qui regarde la question de Cologne, le Gou 
vèrmement britannique désire obtenir sans retard 
de l'Allemagne l'accomplissement de ce qui peut 
être demandé avec justice d'après le traité, afin de 
faire cesser aussitôt que possible la période d’occu- 
pation. | 

Des propositions allemandkes ont été faites en 
vue de la conclusion d'un pacte de garantie, Le 
Gouvernement britannique attache la plus grande 
importance à Ces propositions, qui peuvent cons- 
tituer un premier pas vers un rétablissement véri- 
table,de la situation européenne ; mais elles néces- 
Sitent préalablement un examen attentif et des 
échanges de vues avec les Alliés. 

La séance du 5 mars, au cours de laquelle ont 
été faites ces déclarations, a été marquée par des 
incidents ayant déterminé le vote d'une motion 
de su$pension contre un député’ travailliste, M. 
Kirkwood. ” 

M. Aüsten Chamberlain n’a pas cru devoir reve- 
nir sur la question de la base navale de Singapour. 
Des nouvelles récentes signalent toutefois que l’em- 
placement de cette base navale a été acquis au 
prix de 146.000 Liv. st, - 


= 
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‘La production de l’acier en 1924. -— Bien que 
légerement inférieure à celle de 1923, la. produc- 
tion britannique de ï'acier de 1924 apparait plu- 
tôt satisfaisante quand on la compare aux chif- 
fres correspondants de 1922 et de 1921. 

Le tableau suivant permet de comparer la pro- 


duction mensuelle des cinq dernières années : 


140 EI 1982 1923 1924 
{(Tonnes) 
Janvier . 754.000 493.400 327.500 634.100 694.300 
Février … 798.000 483.500 418.800 707.100 767.600 
Mars ….. 840.000 359.100 549.400 802.500 816.900 
ANNÉE ES 794.000 : 70.600 404.200 749.400 711.500 
Mal... 846.000 5.700 -462,300 821.000 809.700 
JUS - 845.000 — 2.700 400.200 767.700 651.500 
Juillet 789.900 117.200 473.100 639.500 689.300 
AGE.» 709.200 434.100 : 528.400 567.500 527.500 
Septemb 884.700 429.300 555.900 695.100 645.000 
Octobre 544.300 405.400 * 565.200 702.200 678.500 
Novembre, 505.100 442.800 600.800 749.500 674.300 
Décembre 746.600 381.000 546.100 653.300 551.000 


me ee 


Totaux 9.056.800 3.624.800 5.829900 8.488.900 8.217.100 


æ 
La production mensuelle à ainsi oscillé l'année 
dernière entre le maximum de 816.900 tonnes, at- 
teint en mars, et le minimum de 527.500 tonnes, 
touché en août, la moyenne s’établissant à 684.700 

tonnes, comparativement à 707.400, pour 1923. 
Quant aux mouvements des prix, la tendance 
générale à été l'année dernière orientée vers la 
baissé, les cours pour la plupart des catégories, 
s'inscrivant en fin d'année en recul sur les cours 


du début. 


“La production de la fonte en 1924, — La produc- 
tion britannique du minerai de fer, qui s'était éle- 
vée de 6.83 millions de tonnes en 1922 à 10.89 mil- 
lions en 1923, a fléchi l’année dernière d'environ 
500.000 tonnes. non pas tant en raison d’un ralentis- 
sement de l'activité de l’industrie métallurgique que 
de l'accroissement du minerai importé de l'étranger. 
Les importations britanniques de minerai de fer, 
qui avaient été de 3.472.645 tonnes en 1922, et de 
0.860.477 tonnes en 1923, se sont élevées à 5 mil- 
lions 920.755 tonnes en 1924 dont 2.635.468 tonnes 
en provenance d'Espagne, 1.099.729 tonnes d’Al- 
gérie, 505.070 tonnes de Norvège, 548.900 tonnes de 
Suède, 320.615 tonnes de Tunisie, 42.359 tonnes de 
Grèce, et le surplus, de divers pays. Il a été en 
outre récupéré 459.212 tonnes de vieux fers, contre 
211.856 tonnes en 1923. | 

La production britannique de la fonte a oscillé 
l’année dernière entre le mininmyum de 569.000 ton- 
nes, touché en septembre, et le maximum de 
668.000 tonnes, atteint en_mars, la moyenne men- 
suelle s’établissant à 609.000 tonnes pour l’année 
écoulée. Au 31 décembre 1924, 167 hauts fourneaux 
étaient en activité. 

Le tableau suivant permet dé comparer la pro- 
duction mensuelle des trois dernières années : 


«Production britannique de la fonte en 1922, 193 et 1924 


Mois 1922 1923 1924 
: i (Tonnes) 

NO MR ARS 288.000 567.900 636.600 
ÉMRER Se IN de 300,100 543.400 612.700 
MARS Le 389.800 633.600 668.600 
NL DPI RS ee Me des nee 394.300 652.200 618.400 
AURAS DAME 407.900 714.200 650.900 
FRERE RE RER RS 369.200 692.900 607.800 
RS IR ANR À 399, 100 655.100 615.600 
EN DUR RES rene ra eue 411.700 599.800 588,900 
DODÉÉMETES 4, er 430.300 558.600 569.200 
CIAOTEET 1 LR RME AU 481.500 595.700 586.400 
Novembre. ,:.1.:14 493.900 598.200 583.500 
Décembre 2:14 07. 533.700 626.900 580.300 

ŒOTAL SEE 4.899,500 7.438.500 ‘7.318,900 


Moyenne mensuelle. 408.292 - 619.967 609.908 


ue 


Les importations nettes de fonte ont atteint, l’an- 
né dernière, 304.906 tonnes contre 109.401 tonnes 
en 1928, et les exportations 599.965 tonnes contre 
894298 tonnes, de sorte que l'excédent des expor- 
- tations a fléchi de 784.897 tonnes en 1923 à 295.059 
tonnes en 1924 L'un des résultats de cet accroisse- 
ment des importations a été une diminution sen- 


sible des prix. C’est ainsi que pour la fonte Gle-” 


exemple, le cours a fléchi de 


veland n°3, par Fe 
l'année à 89 sh. au 30 juin. 


109 sh. au début de 


Le fléchissement s'est poursuivi pendant le troi- 


siome trimestre, et, au début d'octobre, les prix 
étaient descendus à 80 sh., quelques ventes ayant 
même été conclues à 78 sh. 6 d. Les cours se sont 
raffermis pour rétrograder encore au cours du der- 
nier trimestre, Le cours moyen pour l'année s’est 
établi à un peu plus de 88 sh., chiffre inférieur de 
plus de 20 sh. à la moyenne de 1923. 


GRÈGE 


Le budget de 1924-1925. — Le budget d'Etat grec 
pour l'exercice 1924-1925, tel qu'il avait été sou- 
mis à l'Assemblée nationale, se clôturait par un 
déficit de 288.168.830 drachmes. Or, depuis ce mo- 
ment, ce déficit s'est beaucoup accru car, à la 
suite de différentes mesures gouvernementales et 
de nouvelles lois, les modifications apportées ont 
été telles que son aspect est, actuellement, tout dif- 
férent et se présente-comme suit : 


= (Drachmes) 
Recettes ordinaires Hi ere. ... 4.180.536.948 
Dépensés ie d--serbeert -erosroperinr 3.727.626.691 
Excédent du budget ordinaire....:.…. , 252 .910.257 
Recettes extraordinaires :,...........,... 599.938 .750 


Dépenses extraordinaires .…,.,.....:..... 


2.043.439.615 


1.443.500.865 
452.910.257 


Déficit du budget extraordinaire....... 
Défalcation de l’excéd. du budget ordin. 


Déficit total 990.590. 608 


T1 résulte de ces chiffres que, malgré une aug- 
mentation des recettes ordinaires de 721,7 millions 
environ, le déficit atteint le triple de ce qui avait 
été prévu. Ges changements sont dus surtout à 
l'augmentation des appointements des fonction- 
naires, laquelle grève le budget de 546 millions ; 
d'autre part, des. dépenses ordinaires ont encore 
été amplifiées de 204.5 millions et les dépenses ex- 
traordinaires de 674 millions (dont 189 millions 
environ imputables à l’acquittement des dettes des 
exercices passés). : 

En ce qui concerne les comptes de lexercice 
1923-24, les renseignements officiels établissent que 
les recettes ordinaires se sont élevées à 3 mil- 
liards 284.742.417 drachmes, en regard d’une pré- 
vision de 3.028.211.558 drachmes, tandis que les re- 
cettes extraordinaires, évaluées à 657.680.570 drs, 
n'ont été que de 426.166.160 drachmes. Cette dimi- 
nution des recettes extraordinaires est due, uni- 


oo ne dose ses eee 


quement, à la diminution de 320 millions environ, 


du rendement de l'impôt sur la fortune mobilière 
et immobilière. 

I1 a été, en outre, encaissé 1.512.849 drachmes 
provenant de l’aliénation de propriétés et du rem- 
boursement de sommes dues. 

Enfin, il résulte des chiffres qui précèdent que 
les recettes ordinaires et extraordinaires, non com- 
pris les emprunts, se sont élevées à 3.712.421.426 
drachmes, contre un ensemble global de dépenses 
ordinaires de 4.995.764.511 drachmes, d'où un déf- 
cit de 1.283.313.085 drachmes qui, par les recettes 
provenant d'emprunts, a été réduit de 250.163.455 
drachmes. Ce qui laisse pour l'exercice 1923-24, un 
déficit de 1.033.179.630 drachmes. s 


L'importation des produits sidérurgiques. — La 
Grèce qui en 1923 à extrait de son sous-sol 361.639 
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tonnes de minerai de toute nature, dont 120.000 se 


tonnes de fer, est très mal partagée au point de 
vue du charbon. Seule, la lignite abonde, tandis . 


que la houille, qui lui aurait permis de traiter ces 
minerais sur place, fait défaut et la rend tribu- 
taire de l'étranger pour ses besoins en p'oduits 


métallurgiques. Voici comment se comparent les 


1 


importations de ces produits en 1923 avec celles 
de 1922 et de 1914 : F4 


L RE 1922 1923 

à (En ionnes) 
Méplats et profilés ....... 14:499. 12.959 4.955 
Toles et fer banc... | 4.544 6.969 7.047 % 
Fonte DrHPER 2. te 27 107 RS Se 
Tuyauterie en fer ou en. : . 

Ones etes nee ie rec De 1.310 853. 
Acier à souder et pour \ 

OUTRE ee ATEN 280 345 246 - 
Fit do teens ANS CRC re T834= 5600 3826 
RéSSOIS PR re RO 71- 
RATS ER rate à Pie 7 433 1.498 
Ponts et charpéntes mé- RE ; - 

TANIQUES Re de ; » 95 4200 
Essieux et TOUS 2... » 0e 76 
Produits Miversies ren ST 1566 


Avant a guerre, c'était tout d'abord l'Allema- 
gne, puis ensuite la Belgique et en troisième lieu 
l'Angleterre qui étaient les principaux fournis- 


seurs de la Grèce. Actuellement, la Belgique vient. 
au premier rang avec une avance très importante, 


puis on note l'Angleterre et les Etats-Unis. 


ITALIE. 


Elévation du taux d’escompte, — Le changement 


des conditions dans le marché international a dé- 
terminé le ministre des Finances à élever, depuis 


le 9 mars, le taux officiel d’escompte de 5,50 à 


6 % et l'intérêt des avances auprès des banques 
d'émission de 5,50 à 6,59 %. | 


Le commerce extérieur en 1924, — En 1924, les 
importations de l'Italie se sont élevées à 19.387 mil- 
lions de lire, contre 17.189-millions en 1923 ; les 
exportations se sont élevées à 14301 millions de 


Lire, contre 11.086 en 1923. L'année 1924 accuse 
“donc, par rapport à 1923, une augmentation de 
2.198 millions aux importations et de 3.244 millions 
_aux exportations : : 


A fin de 1924, le déficit commercial était encore 
de 5.077 millions. 


En 1915 les importations s'étaient élevées à 3.646 > 
millions de lire, et les exportations à 2.512 millions. 


Dans ce commerce extérieur, les Etats-Unis tien- 


1 199 & 5 


buree 


nent la première place ; viennent ensuite, par rang. — 


d'importance, l'Angleterre, la France et lAllema- 
one s ASE 
Le) à = 


+ ROUMANIE 


me Es 


Le cheptel en 1923. = Voici, d’après les. statis- 


tiques de l'Institut International d'Agriculture de 


Rome, quels sont les chiffres du cheptel roumain : 


en 193 comparés avec 1922 : : 


- Années 

Espèces 1922 19985 
Espèce chevaline......,.. 1.802.051 1.960.475 
Espèce amine uns... RIBAG TEE ST PS 
Espèce mulassière....,.... 10,143 È a è =. 
Espèce bovine.....,...... 5.746.684 692598 4180 
Espèce buffaline ......... 186.676 220.665 
Espèce ovine:...::.%..,. 12.320.569 14.135.855 
Espèce caprine....,:....: : 551.712 599.795 
Espèce porcine.....,..... 


& _ 


3.146.806 3.463.404 


og S 


La production agricole en 1923. — Voici, d'après 
les statistiques de l’Institut International d’Agri- 
culture de Rome, comment se comparent les chif- 
_fres de la production agricole roumaine en 1923 et 


192: Pie e ee 
Catégories Superficie Production 
et cultures 1922 1923 1922 1928 
(Hectares) (Quintaux) : 

ANOTTOECe -ENe 1.333.522 1.345.402 13.364.502. 9.531.688 

Froment d'hiv. 2.011.906 2.266.270 18.940.708) 37 497.500 
—  deprint. 637.734 424.071 6.099.758) "=." 

NÉGTSS RAS TRE 3.403.854 3.404.492 29.478.000 40.760.600 
NEIL TOR ere 60.067 61.358 330.653 » 

Orge d'hiver... 104.761 95.017 1.111.816 93.594 20) 

— de print. 1.622.693 1.783.374 19.306.248 7 
SOLITAIRE See 3.043 3.708 21.534 DRE 
Seigle d'hiver: 194.657 240.390 1.732.152) 377 400 

—  deprint. 71.866 30.666 606295 Te 
SOLFRO EEE 853. 2.06 FI80 EE RS 
LUZeTRE EE. 80.491 85.128 3.193.156 Fee 
Troféagsce 93280-00209 152%-:0:009:D6 11% » 
Autres prairies 

artificielles .. . 209.396 268.848 6.043.897 » 
Racines fourra- 7 

DÈTÈS rire 1908 10-108 2:720-806 » 
FÊêVES 552. 1.314 1.949 16.604 » 
HAMIGOtSE 2 68.563 68.065 401.348 » 
Haricots mélan- 

gés au maïs. (563.208) (600.944) 1.194.456 » 
Lentilles ...... 12.709 8.346 94.517 » 
PGI Aer LME TE:669 139.249 » 
Pois chiches .…. (ARTE RS Me A » ge » 
OÏnpnS 4: 127830 °15:669 1.973720 » 

Pom, de terre 143.474 173.868 10.258.031 » 
Pom. de terre 

mél. au maïs (60.173) (60.687) 903.513 » 
CABUR EEE 17.420 18.637 2.801.635 (1) » 
Melons et pas- 

ÉRÉS Ne ve 26.836 - 32.162 1.131.287 (1) » 
POUPONS 7-2 4.479 4.540 111.674 (1) » 
Potirons anél. be 

au mais (582.151) (586.174) 2.593.766 (4) - >» 
Autres légumes. 26.187 24,089 1:375. 220 » 
€hanvre (fi- - è : 

Tasse)... 36.045 30.619 108.135 y» 

Lin “(filasse) "10.865 ” 13.422 14.124 » 
Chanvres (grai- à : 

MES ares reste (36.045) (30.619) 167,927 » 
COAST 42.362 45.923 196.446 166.395 
Lin (graines). -(10.865) : (13.442) 49.188 » 
PaVORErE ee 94 166 402 » 
Tournesol .... 33.716 74.788 388.256 » 
Better. à sucre 21.803 - 37.23 3.310.289 » 
Sucre de‘better. ESS pi 417.400 725.400 
Ehicorée =... 83. » : 915 » 
TAbACA FE: AS CPR ee 125.878 » 
ATIISS A Le SEEN » HODel » » 

8.033 17.128 » 


Autres plantes :4:339 


(1)- Centaines. 


Compte tenu de quelques catégories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des-terres agri- 
coles s'établit à 12.153.769 hectares contre 11 mil- 
lions 746.345 en 1922. à 


ETATS-UNIS 


Les conflits mondiaux et l'arbitrage. — Dans un 
discours prononcé le 4 mars, lors de la cérémo- 


nie d'installation du président et du vice-président. 


des Etats-Unis M. Coolidge avait déclaré notam- 
ment que c'était une tradition ‘de la politique amé- 
ricaine de chèrcher le règlement des conflits in- 
ternafionaux par l'arbitrage, et il avait ajouté 


qu'il souhaitait de voir les Etats-Unis participer 


f 
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aux travaux dela Cour permanente de justice in- 
ternationale. 

La. Chambre des Représentants de Washington 
a elle-même émis le vœu, par 301 voix contre 26, 
de voir les Etats-Unis faire vartie d'un tribunal 


international. 


L'opinion publique américaine et les relations in- 
ternationaies, — Dans une allocution récemment 
prononcée au banquet annuel de l « American 
Institute of Banking », M. Austin, président de Ia 
« Seaboard National Bank », a fait ressortir la 
nécessité de développer une opinion publique saine, 
srâce à une éducation adéquate du peuple améri- 
cain en Ce qui concerne les relations internatio- 
nales. 

Prenant comme exemple la question de la dette 
française, M. Austin a rappelé que certains Amé- 
ricains préconisent l'annulation d'une partie de 
cette dette, en s'appuyant sur cette-raison qu'une 
certaine partie de l'argent emprunté a été dépen- 
sée au bénéfice des Etats-Unis,.tandis que d’autres 
non moins sincères estiment que l'annulation d’obli- 
gations internationales constituerait un précédent 
pouvant avoir les conséquences les plus fâcheuses. 

Dans tout commerce international, un élément 
des plus nécessaires est un change stable. Cela a 
été reconnu par le plan Dawes, qui a décidé que 
les paiements annuels de l'Allemagne seraient con- 
trôlés par une Commission et qu'aucun transfert 
ne pourrait être effectué, qui tendrait à déprécier 
la monnaie allemande. C’est là un principe qui 
interviendra vraisemblablement lors du règlement 
de la dette française. En réglant sa dette vis-à-vis 
de l'Amérique, l'Angleterre paraît s'être préoccu- 
pée sérieusement de l'effet que pourrait avoir sur 
son change le paiement annuel de 160 millions de 
dollars. ‘Or, la France doit à l'Angleterre «et aux 
Etats-Unis environ 7 milliards de dollars dont la 
charge annuelle, en supposant un taux d'intérêt de 
3 1/2 %, ne serait pas moindre de 245 millions de 
dollars. Sans être préparé à exprimer une opinion 
à ce sujet, M. Austin estime raisonnable de con- 
clure que la France n'est pas en situation de faire 
mieux qu’a pu faire l'Angleterre. Quoi qu'il en 
soit, le moment paraît n'être pas venu encore de 
régler cette importante question. 

1l est,possible d'ailleurs que les Américains se 
trouvent conduits à modifier leurs idées à cet 
égard. Dans tous les cas, sans demander la parti- 
cipation américaine aux affaires internationales 
qui, pour certains, demeure un sujet d’appréhen- 
sion, M. Austin préconise le développement d'une 
opinion publique saine, susceptible de faire pres- 
sion sur les décisions des hommes d'Etat. Contrai- 
rement à ce qu'ont pu prétendre certains écono- 
mistes, marcher de pair avec l'Europe ne nécessite 
pas des connaissances trop complexes pour le pu- 
blic américain, dont la force, la vitalité et l’intel- 
ligence, qui‘ont eu déjà des résultats si remarqua- 
bles, doïvent permettre l'application d'une politique 
nationale qui, bien que lentement et péniblement 
peut-être, aura du moins pour les Etats-Unis les 
pius heureuses conséquences. 


Mouvements diplomatiques. — M. Houghton, 
ambassadeur des Etats-Unis en Allemagne, serait 
désigné pour succéder à Londres à M. Kellogg, 
aujourd'hui secrétaire d'Etat à Washington. M. 
Hougthon serait remplacé à Berlin par M. Charles 
Dewey Hilles, l’un des membres'les plus actifs du 
pe républicain, ancien secrétaire du président 

aît. 


La question de i’étalon d'or. Sur la recomman- 
dation de la Commission de l'or et de l'argent, 
nomimée récemment pour rechercher la cause de 
la diminution de la production des métaux pré- 
cieux, le président Coolidge examinerait actuelle- 
ment la question de la convocation d’une Confé- 


ira 
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rencé monétaire internationale, comme mesure 
préparatoire au rétablissement dans le monde: de 
l'étalon d’or. 

La production de combustibles minéraux en 1924. 
— Les statistiques provisoires récemment publiées 
estiment à #467.700.000 tonnes la production amé- 


ricaine de charbon bitumineux en 1924 Le tableau | 


suivant permet de comparer la production de l'an- 
née dernière à celle des six années précédentes : 


Production de charbon bitumineux, de 1918 à 1924 
Produét. moyenne 


Production par journée de 
Années totale travail 
(Tonnes) 
LOTS ANR Re à 579.386 .000 1.880.800 
ADO RTS 465.860. 000 1.512.000 
LOUE 568.667.000 1 847.000 
HOP TRE UE duo 415 .922,000 1.596.000 
LORD EEE cri 422.268.000 1.880 :000 
ADD SE Re marier - 564.157.600 1.844.000 
des RE de eine 467.700 .000 1.520.000 


Les résultats âes années antériéures ont montré 


que les chiffres provisoires sont généralement infé- 
rieurs-de ? à 3 % aux chiffres définitifs, C'est pour- 
quoi il est possible que les chiffres rectifiés portent 
la production de 1924 aux environs de 480 millions 
de tonnes, 

En ce qui concerne l'anthracite, la production 
des Etats-Unis est estimée pour 1924 à 89.320.000 
tonnes, comparativement à 93.020.000 tonnes en 
1923, Quant à la production du coke, elle s'établit 
pour l’année dernière à 43.463.000 tonnes, soit un 
chiffre à peu près égal à celui de 1919. 


L'industrie du cuivre. — D'après un rapport pré- 
liminaire de l'Inspection géologique des Etats- 
Unis, la production du cuivre provenant de mine- 
rai indigène dans les diverses fonderies améri- 
caines est estimée, pour l’année 1924, à 1.628 mil- 
lions de livres, comparativement à 1.435 millions 
de livres (chiffre rectifié) en 1928. La production 
des raffineries est évaluée à 1.764 millions de livres 
pour le cuivre d’origine indigène, contre 1.464 mil- 
lions en 1923, et à 529 millions pour le cuivre 
d'origine étrangère, contre 516 millions ; si l'on 
ajoute à ces chiffres le vieux cuivre récupéré par 
les raffineries, soit 136 millions de livres contre 
131 millions, et les importations de cuivre raffiné, 


_soit 152 millions de livres contre 161 millions, on 


obtient un montant total de 2.581 millions de li- 
vres, contre 2.272 millions en 1923. 

En tenant compte des chiffres provisoires conte- 
nus dans le rapport précité, 


tion du marché américain du cuivre au début de 
l'année courante : : 
Livres 
Production en 194 de cuivre raffiné de 
SOUTLE -ANISbNE LT SN Ne e 
Production en 1924 de cuivre raffiné de 
source étrangère, y compris les impor- 
tations de cuivre raffiné 681.000.000 
264.000.000 


tuners 


Stocks de cuivre, raff. au {er janvier 1924. 


Quantité disponible decuivre raffiné pen- 


dant l'année 1924 2.709.000 .000 


CCRRCACEE CREER CN 


1:010.000.000 
1.452.000.000 


EXDORMAHIDRE T0 00 LEA 
Consommation domestique 


CROP 


Exportations et consomm, domestique... 2.462.000.000 


Stocks de cuivre raff. au lier janvier 1925  247.000.000 


Quant aux-stocks de métal non raffiné! se trou- 
vañt dans les fonderies, dans les raffineries, en 
cours de route, en traitement, etc., ils étaient esti- 


1 


le Commercial and : 
Financial Chronicle établit comme suit la situa- - 


1.764.000.000 | “et-aonût 


més, 
405 millions de livres, contre 432 millions de livres. 
à la même date de 1923. 


Revue Commerciale 


Blé : 
gne; la situalion; Jes cours. 
— Sucres : La situation ; 


— Vins : La situation; les cours. 
les cours. — Cafés : La situation; les 


cours. — Textiles : La situation ; les cours. — Soiïes : La 
situation ; les cours. — MOFAUX : Les cours. — Caoutchoucs : 
Les cours. | 


Blé. — Voici le relevé  n0 importations de blé, 


en commerce spécial, pour août-janvier, six premiers 


mois de la campagne 1924-1925, comparativement aux 
ruêmes mois de la campagne précédente : 


- Mois 1923-24 * 1924-25 
(Quintaux) 

AOÛT AR RENE IN TES 1.864.824 1.742.133 
SEDIÉMETR EE a Re 50 1.229.694 1.231.583 
Oétobre SRE er 1.302.257 1.234.393 
Novembre SE ere 1.020.418 1.178.005 
Décempre cer ati 11, 194.240 928.595 
JAN VIÈT EE ee Net 534.737 238.974 
Ensemble ,......, 7.146.170 6:553.683 


Le prix du blé hausse toujours, de sorte qu'on à dû 


Nos importations de blé dans Jos: 6 premiers mois de là eam- 


À la ‘date -dh 81: décembre 1922 à emo 


La 


annoncer une nouvelle élévation du prix du pain à | 


pere du 17 mars. 
La liquidation S és faite à 140, DD 
Avril se négocie autour de 142,7. 
Farines-fleur.— On a coté : mars, 167,50; avril. 171 0 


Vins. — Les cours des vins, sur nos divers marchés 
intérieurs, semblent continuer leur mouvement ascen- 
dant. La fermeté se maintient. À Béziers, on a coté 
les vins de 9 à 11° de 50 à 60 fr.; à Montpellier, ceux 
de 8 à 12° l’ont été de 47 à 65 fr.; à Narbonne, ces 
anêmes degrés ont été notés de 47 à 65 fr.; à Perpi- 
gnan, de 46 à 62 fr; à Nîmes, ee vins de 8 à 110 ont. 
fait dé 45 B'57 Tree 

En Bourgogne, comme dans le Bordelais les affai- 
res s0nt calmes et les prix sans changement. Dans - 
le Mâconnais, on à vendu des vins fins à 195 fr. Ja 
pièce, 

A Paris, à l’'entrepôt de Bercy, on à payé des vins 
rouges du Midi 8° de 70 à 75 fr., des 9° de 75 à 79 fr; 
des 10° de 85 à 91 fr. 
n'ayant que très peu de couleur, se sont traités un. 
peu au-dessous de ces faux, mais cela ne peut faire. 
Cours, On à offert des Clairettes vieux 11° à 125 fr. 
Peu d'affaires en vins du Centre ; on aurait vu payer. 
des Touraine 7 à 705_de 65 à 70 fr.: 
de 90 à 95 fr. = 

Alcools. — Les cours sont un peu plus fermes sur 
nos marchés, À la Bourse de Paris, on a coté mars 
490 fr, puis 500, avril à fait 520, mai-juin 535 et juil-. 


Syndicat des rectificateurs d'alcool de bouche tent: 
l’extra-neutre disponible de 490 à 520 fr. 

A Marseille, l'alcool de vin fait de 480 à 510 fr. 
l’hectolitre 100° également. : 


Sucres. — Un accord est intervenu à Abbeville, entre. 
les planteurs de betteraves. et les fabricants de sucre :; 
la betterave sera achetée 95 fr. quand le cours du sucre 
sera de ‘125-fr. 
70 %, lorsque les Prix varieront de 125 

Les affaires ont été très actives, surtout sur la nou. 
velle récolte. 


550, le tout à l'hectolitre 100° en entrepôt, Le 


Les cultivateurs toucheront en outre, 


Il est encore trop tôt pour se prononcer sur l'étendue : 


des emblavements en betteraves dans notre pays :; d'a. 
près les renseignements qui nous sont parvenus, on. 
peut Cependant s'attendre à une légère diminution. 

Sur nos marchés, les Cours Sont irès FAORES avec qu 
dance à la hausse, 


X 


Quelques lots de vins du Midi, EX 


des Espagne 12° ne 


PA 


: _ 
1? | , - 
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Au Havre, on évolue autour de 218 .- avril, à 221, Caoutchoucs.— Cours pratiques à la Bourse du Com- 
environ. merce, le kilo net, paiement comptant, sans escompte, 


qualité « Standard », entrepôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 

mars; 16,80 A.-17,20 V, )16,80); avril, 16,90 A.-17,25 V. 

(16,95); 3 d'avril, 17,05 A:-17,20 V, (17 A.-17,40 V.), 


Cafés, — Les cours sont toujours soutenus. - 
Au Havre, on cote (50 kilos) : pour le courant, en- 
viron 485 ; mai, 471, l 


Textiles. — Coton. — Le marché est assez actif et” 
les cours ont tendance à hausser. Cette situation ne 
peut provenir que de certaines inquiétudes que Fon 
ressent au sujet de la future récolte américaine. 
En effet, d’après les milieux compétents, il faut 
s'attendre à ce que les pays à l'ouest du Mississipi, 
c'est-à-dire le Texas ét les Etats limitrophes, aient à, 


PETITES NOUVELLES 


wa Légion d'honneur, — Nous avons eu le plaisir 
de relever, parmi les récentes promotions et nomi- 


souffrir, dans le courant de la saison, du manque 
d'humidité du sol et, pour les Etats à l’ouest du Mis- 


sissipi, Géorgie et Caroline, à une recrudescence des- 


dégâts par les charançons. Il ne semble donc pas 
.que l’on puisse espérer un rendement égal à celui 
de Îa saison dernière. 

Cette inquiétude réagit naturellement sur la tenue 


du marché ei les demandes sont assez importantes.- 
+ mars, 646: avril, à 


Au Havre, on a coté (50 kilos) 
651 ; mai, 654. 


Laines. — Une sérieuse baisse des prix a été enre- 


gistrée sur ce marché, 

De Mazamet, MM. Fourgeaud et Cazenave écrivent : 

« La baisse déclanchée aux dernières enchères de 
Londres a eu pour effet immédiat de rendre les ache- 
teurs méfiants et réservés. Tout le monde s’est rap- 
pelé les sombres jours de 1920 et, bien que la situa- 
tion générale actuelle ne prête pas à tant de pessi- 
misme, ceux qui se sont trouvés chargés de stock ont 
préféré consentir certains sacrifices pour se dégager 
en partie. Il en‘est résulté une grande irrégularité 
des prix de vente suivant l'état d'esprit particulier 
de chaque détenteur, » ; 

Cependant, les dernières nouvelles des pays d'ori- 
 gine sont un peu plus optimistes. Mais les cours S'é- 
tablissent finalement sur de notables reculs. 

Au Havre, on a fait (100 kilos) : mars, 1.620 ; avril, 
1.600. ; St 


Soies. — Marché légèrement raffermi depuis huit 
jours. Les achats deviennent plus importants devant 
la pénurie des stocks. È 
A Eyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 
Grèges-: Cévennes extra 10/12, 300-305 fr.; 1er ordre 
12/18, 275-285, France 1 ordre 10/12, 270-280. Piémont 
et Messine extra 11/13; 300-305 ; 1er ordre 11/13, 280- 
290. Italie extra 11/13, 300 ; 1er ordre 12/16, 275-285 ; 
èe ordre 10/12, 280. Brousse le ordre 13/15, 245-250. 
Organsins Piémont et Messine extra 22/24, 320- 
330 ; 1er ordre 26/30, 310, Italie extra- 22/24, 325. Syrie 
1er ordre 20/28, 305, & 
Trames : Italie 1er ordre 26/30, 290. 
A Shanghaï, on est très ferme On a traité, cette 
semaine : 
- Grèges Chine filatures : Dah lun stork 1er et 2e fl 
9/11 (flottant), 330 fr.; Double Eagle extra et I 11/13 
(flottant), 310-315 ; Pasteur extra et I 11/12 (disponi- 
. ble), 295 ; Autum moor extfa et I 13/15 (disponible), 

289 ; Treaton 1er fil 18/20 (disponible), 282,50-285 ; Nine 
bees Ier et 2e. fil 18/20 (disponible), 285 : Horse Camel 
2e fil 13/15 (disponible), 285 ; Sooking extra 13/15 (dis- 

Ponible), 270; Szetchuen rose I 13/15 (disponible), 265. 

“Le maïché de l'étoffe est sans tendance précise. 

Pourtant, le niveau des affaires se maintient. 


Métaux. — Voici comment s'établissent, er dernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant _ Terme 
Cuivre...  63.13/ 9 c/ 64. 6/ 3 64 13/9 c/ 65. 6/ 38 
Etain... 244. 8/9 c/ 258,12/ 6 247.18/ 9 c/ 257 2/6 
Plomb... - 36.17/ 6 c/ 3719/6  85.15/ . c/ 56. 71 6 
Zinc... 35. 2/ 6 c/ 86. 27 6 34.15/ . c/ 85.107 
Argent... 82. 1/ 8 c/ 82..3/16 81. 7/ 8 c/ 92, 1/16 
 PPTENRT 86/8 c/ 86/9 2 


nations dans l'ordre de la Légion d'honneur, les noms 
de MM. Barbier, ‘administrateur de l'Agence Havas, 
promu commandeur ; ‘Degouy, rédacteur au Petit 
Journal, Alexandre Israel, secrétaire général de la 
Présidence du Conseil, naguère chef des services par- 
lementaires à l'Agence Fournier, Samamé, directeur de 
la Correspondance d'Orient, promus officiers ; Robert- 
Rousseau de Beauplan, rédaëteur en chef à l'Illustra- 
tion, Fabius de Champville, Albert Livet, Merle, diréc- 
teur de Paris-Soir, Rétif, de l'Agence Fournier, 
Ozanne, secrétaire général de la Compagnie des Che- 
mins de fer de Paris à Lyon et à la Méditerranée, 
Pontzen, administrateur délégué des Mines de la 
Haute-Cappe, Grenet, ingénieur à l'Usine de Flohi-. 
mont de la Compagnie Française des Métaux, nom- 
més Chevaliers, 

Nous adressons à tous nos bien cordiales félicita- 
tions. 


va Caisse de secours du Syndicat de la Presse Pari- 
sienne. — Vendredi 20 mars, à 15 heures 30, M. Paul 
de Cassagmac donnera, au théâtre Fémina, une con- 
férence : La Femme à travers les âges. Cette confé- 
rence sera faite au profit de la Caisse de secours du 
Syndicat de la Presse Parisienne. Elle sera illustrée 
de danses par Milé Natacha Trouhanowa. 


wa Ligue Maritime et Coloniale Française. — Cette 
année, la Grande Journée Nautique de la Ligue Mari- 
time et Coloniale Française aura un éclat tout parti- 
culier. Elle Comportera de grandes régates organi- 
sées par le Comité des Régates. internationales de 


. Paris «et un cortège naval de nuit. 


Diverses unités de la Flotte militaire participeront 
à ces fêtes, dont Paris n'aura jamais connu l’équi- 
valent. 


wa Banque Nationale de Crédit, — Comme nous 
l'annonçons d'autre part, le Conseil d'administration 
de la Banque Nationale de Crédit, dans sa séance du 
4 mars, a décidé de convoquer l'assemblée générale 
des actionnaires pour le jeudi ? avril. 

Les bénéfices nets de l'exercice se sont élevés à 
31.444.680 fr. : 

Le Conseil Proposera la distribution d’un dividende 
de 45 francs, en augmentation .de 2 fr, 50 sur celui de 
l'exercice précédent. 

Un acompte ie 22 fr. 50 a été distribuéle 12 janvier 
dernier. Le solde à répartir aux actionnaires s'élève- 
rait donc à 22 fr. 50 par titre, sous déduction des im- 
pôts. 


ln Foire de Bâle. — La grande foire suisse qui se 
tient chaue printemps à Bâle aura lieu, cette année, 


dus at18: avril. 


Bâle n'étant qu'à 8 heures de Paris, une visite à 
cette foire est chose facile. L'organisation en est tou- 
jours si bién conçue qué l'ôn peut, en deux jours, S'y 
renseigner suT l’ensemble et le détail de la production 
industrielle et agricole de la Suisse aussi complète- 
ment que Si l’on consacrait trois semaines à visiter 
la Suisse entière. 

La Chambre de Commerce suisse en France, 61, ave- 
nue Victor-Emmanuel-IIT, Paris, fournit toutes indi- 
Cations sur les facilités accordées aux visiteurs fran- 
Gais, 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 12 mars 1925. 


La période sous revue à été caractérisée par une 
irrégularité du marché des changes qui n'a pas 
manqué d'avoir sa répercussion habituelle sur la 
tenue générale de la cote. Toutefois, il faut. bien 
constater que les variations de cours ‘ont été moins 
importantes que celles des devises. — 

Ceci tient pour beaucoup à l'abstention de la 
clientèle, En effet, comme ce sont les profession- 
nels qui, seuls ou à peu près seuls, effectuent des 
transactions, il est rare que les mouvements soient 
de tongue haleine dans la crainte d’une interven- 
tion ou d'un revirement brutal toujours possibles. 

Il faut aussi tenir compte de ce fait qu'en clô- 
ture les avis parvenus de Londres et de New-York, 
sont sensiblement moins bons par suite d'un res- 
serrement monétaire. De plus, Bruxelles a été fà- 
cheusement impressionné par la faillite d’un cour- 
tier d'Anvers. | 

C’est à ces différentes causes qu'il faut attribuer 
la lourdeur qui prédomine aujourd’hui. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
se retrouvent à peu de chose près au même niveau 
que précédemment. Il en est d'ailleurs de même des 
fonds garantis, tandis qu'au contraire, les bons et 
obligations du Crédit National ont bénéficié de bons 
achats. 

Aux fonds étrangers on ne note aucune variation 
notable. Les rentes russes sont hésitantes, les oftoma- 
nes indécises. 

Banques. — Ce compartiment à tin repris un peu 
d'activité et fait exception en cela au reste de la 
cote. Il est vrai qu'ainsi que nous l’avions laissé pré- 
voir, il y a déjà plusieurs semaines, 
seront augmentés pour le dernier exercice social. 

Les banques d'émission sont soutenues. Les actions 
de nos grands établissements de crédit sont fermes, 


particulièrement le Crédit Lyonnais dont la réparti-- 


tion sera cette année de 80 francs. Les RARES d’af- 
faires sont également bien orientées. 

L'action du Crédit Foncier 
bonne tendance, 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 17.659.000 francs de 
prêts nouveaux ;,dont 10.877.000 francs de prêts fon- 
ciers. À 

Le 23 mars aura lieu le tirage des Foncières 1895, 
des Communales 1892 et 1912. Ce tirage comporte 208 
lots dont 3 de 100.000 francs pour un montant total 


de 572.000 francs. Il sera, en outre, amorti 4.299 Fon-. 


cières 1895. 

Transports. — T'allure des actions el obligations de 
nos chemins de fer est calme dans l’ensemble. 

Les valeurs de navigation sont, elles aussi, dépour- 
vues d'intérêt. 

Valeurs diverses. — Tandis que les valeurs d’eau et 
de gaz font preuve d'une certaine indécision, les va- 
leurs d'électricité, par contre, sont bien tenues et 
progressent, 

Les charbonrages et les métallurgiques ñ ont one 
lieu qu'à des variations de cours négligeables, 

L'ixrrégularité du marché des métaux à Londres s’est 
assez défavorablement répercutée sur la tenue des 


valèeurs minières, qui se sont désolidarisées de la te- 
nue du marché des changes. em" 


Enfin, les sucrières ont à souffrir du marasme deg 
affaires et, aussi, de la faiblesse du cours die la ma- 
tière. 


MARCHÉ EN BANQUE 


En Syinpathie avec les avis plus calmes qui par- 
vièennent de New-York, les pétrolifères n'ont pas tou- 


les dividendes 


se mégocie à 1.259, en 


intégralement maintenu 


leurs progrès anté- 
Néanmoins, il faut. bien reconnaître que "Les à 
perspectives de cette industrie restent excellentes, de 
l'avis même des spécialistes. 

Les caoutchoutières sont Se mais, malgré tout, 
ne varient que peu. 


jours 
rieurs. 


Ce sont toujours les valeurs de sociétés intéres- 
sées dans des exploitations de platine qui retiennent - 
l'attention dans lé groupe sud-africain. En clôture, on 
enregistre des prises de bénéfices. 

Lies diamantifères sont soutenues. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
5 du 12 mars 1925 
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—  ParisetP.-Bas 1365 .. | Cape Copper ....... 20 
— Union Paris. 855 .. | De Becrs ord....... {41 
Comp. Algérienne... 1005 ., | Lianosoff........... Bol 
Compt. d' Escompte, 987%. | Malaccas 2 re AR 
Crédit Foncier. .... 1209 2 | Maltro ar Fe AIO RE 
—  Industriellib. 910 .. | Mexican Eagle... Æ ee 970 
—  Lyonnais.... 1510 ..| Modderfontein B.. 193 50 
— Mobilier... 502 .: | Rand Mines........ 280 … 
Société Générale 750 ThATIS ir Rene DIDIER 
SUEZ LU rides 9400 Utaf: Copper... 4241 
PSC RER 649 Verminck.:..... DR AGE 
PasTs MES sut 830-., | Royal Dutch....... 31400 
Midi. sn 655 .. {Shell Transport... 434». 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 


DRE 
13 1/2; Utah, 183/8; Rand Mines, 


11 12; Rio Tinto, 41 8/4: Der Dutch, 33 1e 
Transport, 4 17/32. 


peka, 122 ./. ; Calnmet, 14 3/4 ; Canadian Paciñe. 147 1/8: 
Louisville Nash. 1191/2: Southern. Pacific, 103 5/8: Uni- 
ted Steel com., 193 1/4; Royal Dutch, 53 1/8; Shell Trans- 
port, 41 dE Argent (américain) 68 1/8. 


L'Administraleur-Gérant : ADRIEN HouiLLon. 
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Vendredi 20 Mars 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


sas Banguas d'Emissiou de l'Europe (En millions de franes\ (1) 


Encaisse 


au pair de la monnaie de chaque pays. 


PRINCIP. CHAPITRES 


& Le 
métallique | ZE | ,r| 21.212 
mn * TT | ES [£s=|s22)sSSsuE 
Or émis |SSSlRS SE rSleS 
VRP ASS emeelr 
: FRANCE -- Banque de France 
1914 18 juillet...,] 4.104, 640 5.912 948| 1,5411 739 3% 
1925 vhmars el 5.546! 306 || 40.887, 2.105! 6.476|2.998 7 
1925 12 mars... 5.546| 307 || 40.871! 1.866! 6.60713.103 || 7 
1925 19 mars ..... 5.546]. 308'|| 40.880 2.041! 5.764|8.053 7 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 
FRIANS ul :2., 02 1,696|. 41 2.364] 1.180 9391 14 4 
1925 23 février. 1.100! 81 2.104, 1.277 | 1.851] 20 10 
1925 28 février... 1143410774 412 68311.1.147 |-2.172| 118 À 
LO2H 0 MAPS. 4620 1.231| 78 2-.p44||, 1.157 | 2.0411 10 9 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
191% 3 juillet.,...1 1.004 » 733 || 1.055 841 » 3 
1925 , 25 février... 3.215 » 3.120 || 2.638! 1.860 » A 
4926" 4 mars:....45|: 22101015 3.121 ||:2.978| 2.001 » 5 
492 1Temars 54 3.215| » 3.105 |[°2.764] 1.954 » 5 
BELGIQUE, — Banque Nationale 
192% 30 LR ts ral 0202007668 1IÈt.119: 11109 837 | 96 5 
- 1925 26 février. 212 75 1.99 225 |1.359 | 356 5% 
1925125 mars. -212 15 1.611 167 À 311 | 431 5% 
LO2EM TS ARÉRS Re. et2 75 1.658 250 11.557 | 8318 5% 
DANEMARK — Banque Nationale 
-914 31 juillet . 110 » 219 24 | 94 15 6 
192% 31 décembre..| 293 29 670 114 | 262 85. D 
1924 31 ianvier....| ‘293 26 638 95 | 301 78 7 
1925. 98 février....| 293 23 635 89 | 302 65 1 
_ ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 94 juillet ....| 5431 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4% 
«1925 28 février...,| 2.536) 659 || 4.472 ||1.048 |1.035-|1:201 5 
1925 = mars: :.:.. 2.536|. 653 || 4.506 ||1.044 |1.077 |1.199 5 
1925 «14 mars...... 2.536( 652 || 4.487 ||1.075 974 |1,176 5 
GRÈGE — Banque Nationale 
1914 31 fuel ;2 (781 » 229 239 A6 38 6 
1924 15 novembre..| 40 » :||4.821 112.708 | 921 214 15 
1924 51 décembre. . A0 ».|{4,866 112.597 | 941- 236 1% 
1924 15 janvier ....| 40 s. [4.767 ‘2.T1E |1038 244 1% 
HOLLANDE -- Banque Néerlandaise 
LOTZETIImME Re : 840) 20. 652 10 485 283 4% 
1925 923 février . 1.060! 41 1.848 || 135 484 310 4 
1925»: "2;:mMars + 7,1: 1.060! 43 4.914 102 499 328: || + 4: 
4925 9 mars...... 4.060| 43 1,892 113 A0 314 4 
‘ITALIE — Banque d'itaiie 
1914 31 juillet..….| 1.105] 89 1.730 245 586 415 5 
‘924 31 janvier... 890! 84 ||113.650/11.966| .704 [2.170 5% 
1925 10 février ... 890| 84 |113.539//1.899/5 622 |1.942 5% 
1925 20 février ....| 890| 84 |13.246[/2.031| 3.644 [1.801 || 5% 
NORVÈGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet. …. 61 2 173 20 109 6 5 
1924 30 septembre.| 206 14. 545 496 | 443 | 33 7 
1924 31 octobre....| 206 15 541 158:| 404 29 7 
1924 30 novembre .| 206 10 527 155 369 68 6% 
PORTUGAL — Banque de Fortugal 
1914 22 juillet.....] 44 |'52 | 451 96 122 a 5% 
1924 4 février....| 48 45 |°9:747 355 918 67 9 
1924 11 février....|, 48 15 9.718 4:24 935 67 9 
1924 18 février....| 48 15 9.668 425 935 67 9 
ROUMANIE — Banque Nationale 
1914 18 juillet ....| 154 1 414 14 2674 47 5% 
1924 31 janvier....| 563 12 -|f19.149 794 | 7.247| 461 6 
1924 7 février ....| 563 | 12 119.240 679! 7.211| 445 6 
1924 14 février .……..| 363 | 12 (M9.236 [| 7561 7.192] 445 6 
(1) Dans les tableaux ci-a rés les conversions en francs sont faites 


Encaisse æ,, || PRINGI*. CHAPITRES #4 
È métallique 52 LS Te fee CT 
DATES PRIT Tes asie ls se)zs 
Ar. | 2S |2221555|%32l52 
OO léntlo® [SLslres|srelre 
| Ov d 4: 
SUËDE — Banque Royale 
1914 81 juillet .:. 446 8 320 109 | 238 11 5 
1924 31 décembre.| 332 G 762 427 643 52 [15 
1925 91 janvier.…..| 328 | 9 || 676 || 309 | 561 | 44 || 5 & 
1925 28 février....| 328 10 691 311 529 52 o % 
- SUISSE — Banque Nationale 
1914 93 juillet... 180 19 268 51 94 14 8 
1975 : 23 février... 499 90 760 112 231 50 4 
1925 28 février .…… 498 91 819 80 255 54 4 
1925 7 mars......|. 481 90 198 84. 264: 55 À 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .] 1,445] 101 80 ||. 1.298 55 - 4. % 
14925 4 février ....114,604}: 719 || 8.452 |11.193|. 8,152 8 
1925 ‘11 février. ...114.482|  72#.||:8.569 ||11.074/: 3.282 3 
1925.18 février ...,114.526| 700 ||: 8.495 111.155! 3.271 3 
1925 25 février....|14.468| 680 (|.8.644 [[11.215| 3,755 3 & 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Change de Paris sur (vapier court) 


Pair 16 juill 48févr. 25 févr.;4 mars,11mars, 18wars 

1914 | 1925 1925 1925 1925 1925 

Londres.:....| 25.224] 25.134 "90.26: 265|: 92 02 {93 76 | 92 39 F 91 70 
New-York....} 5.18{| 5.16 | 18 95:| 19 83 |" 19 685] 19 35 | 19 495 
Argentine....}220 » » » », » » » », » » » {1762 » 
Belgique .....1100 » |:99.50 | 95 9251 96 89 | 99 075} 97 71 | 97 275 
Berlin........1123.46 1129 # 1455 » [460 » [467 50 1459 » [461 875 
Bulgarie... 100  » » » » » ». » » » »  » » }» 
Canada sie 5.184 5.16 » » » }» » » SN EN) 
Espagne ....:1100 » | 96,55 1269 75 1274 19 1979 25 |274 625:272 G9 
Finlande.....|100 » »  »:| 48 » »- » » » » » » '» 
Grèce +. ..:...1100 » » » me Se) » Din ». > » » 
Hollande ....1208:30 1207.56 1760 1251774 25 |785 6251772 25 1766 50 
Hongrie {1)...| » » » » » » » » » » » | 26 50 
Italie :5. 38 100» | 99,62 | 77 775! 71 80 | 78 875| 79 325! 78 275 
Prague....... 105.01 1104 & | 56 50! 57 20.1 58 55 | 57 50 | 57 30 
Roumanie ...1100 » » » 96251-93761 9:675| ?:.9:875)- 9295 
Yougo- Slavie.[100 » ». » | 30 80 | 31 » | » » » » » Ln 
Suêdé::sessc 138:89 1138.95 [511 25 1520 75 !531 25 1522-25 1517 50 
Norvège... 138.89 1138.95 |290 25 (Ati 50 |300 75 1296 25 [296 » 
Deanernark ...|138.89 1138.25 1337 75 (Ati 6251353 25 1349 » [347 50 
D 100 » |100,03 |864 75 1371 50 1377 50 1373 125,370  » 
Vienne (1). uen of destior185f | sm le à Fans 
(1) Jusqu'au ? mars 1925, la cote a indiqué la valeur de 100.000 
couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 


104.187 fr: 50. Depuis le 3 mars, elle indique la 
schillings valant an pair, 72 fr. 93. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies 


valeur de 100 


étrangères 


.,. 116 juill 18 févr.; 25 févr. 4 mars |11mars 18mars 
Unités! 4911 | 1995 | 1925 1925 | 1925 | 1925 
Londres..-.1100 liv.| 99.72 1357 89 364 85 311 15 1366 81 1363 69 
New- York.. » dol.| 99.56 :365 65 | : 372 93 |! 379 83 1373 41 1370 37 
Avenue: p pes.| » » » » » » » » » » [346 63 
BAR » fr..| 99.50 | 95 925 96 S9 99.075] 97 71 | 97 275 
Berlin. » mk.| 99.48 368 55 312 60 318 68 1371 79 1374 12 
Bulgarie ….l»déval » » | »» » » RE A ESS. di le NE 
Canada ....| » dol.| 99.56 ». » » » » » » >» >.» 
Espagne ...| » pes.| 96.55 1269 75 | -274 19 | 279 25 1274 625/272 69 
Finlande. » mar! » » | 48 » » » » » » » » » 
Grêce...:..| » drac) » » | » » 81 p» » » | » »E +1» 
Hollande | » flor.| 99.641364 88 311 66 317 12 1370 70 1367 94 
Hongrie....| » cou'| » » | » » » » D DER pro 20:08 
Italie." , » lirel 99.62 | 77 725| ° 77 50 78 :815| 79 325] 78 275 
Prague... .:| 3 cou} 99.22 | 53 81 54 48 55 76 | 50 » | 54 55 
Roumanie..| » lei'| » ».| 9 625 9: 375 9 675/.9 3554 191225 
Yougo-Slav » din. » 30 80 ol y» DA » D'S 
Suêde..... » cou‘| 99,46 1368 10 314 94 382 50 1376 02 1372 60 
Norvêge....| » cou'| 99.46 |208 98 | 212 04 | 216 54 [213 30:|213 20 
Danemark…| »cou'| 99,46 ‘245.18 24597 254 34 1251 28-1250 20 
Suisse .....| » fr..1100.05 1364 75 371 50 811 501373 122370 » 
Vienne.,...l » eou'| 99.22 |! 0.03 0 03 » »l »p x » } 


Au cours dé la huitaine écoulée, la tendance du 
marché des changes a été irrégulière. Après là 
détente des devises qui S’est produite le mercredi 
11 mars et qui a fait rétrograder le dollar jusqu'à 
19,32, la fermeté est réapparue, Le change sur 
New-York a repris à 19,44 pendant la séance offi- 
cielle du jeudi 12 et à 19,50 dans la soirée, Mais il 
a, de nouveau, fléchi pendant la journée du ven- 
dredi se négociant, au plus bas, à 19,36. Le mar- 
ché, pendant la dernière séance de la semaine, a 
été très calme. Les devises se sont’traitées à des 
cours voisins de ceux de la veille. Cependant, en 
clôture, une pointe de hausse semblait se dessi- 
ner, Elle s’est confirmée après la réception des 
cours de New-York qui ont révélé une légère 
baisse du franc. En effet, le lundi suivant, le dol- 
lar s’est inscrit à 19,49. Toutefois, cette fermeté a 
été éphémère ; le mardi 17 mars, une amélioration 
de la valeur de notre monnaie a ramené le cours 
de la devise américaine à 19,35, pendant la séance 
boursière, et à moins de 19,30 dans la soirée. Le 
mercredi 18, le dollar s’est négocié, pendant la 
séance officielle, aux environs de 19,20 pour re- 
prendre, il est vrai, dans la soirée, à 19,30. 

Ce bref rappel des cours montre que le marché, 
sauf pendant les deux dernières journées durant 
lesquelles la tendance a été nettement favorable 
à notre devise, est resté continuellement soumis 
à des mouvements de flux ét de reflux. Cette irré- 
gularité a été due à la crainte d’une intervention 
de la Banque de Francé. Déjà, la semaine der- 
mière, un bruit semblable avait circulé. Nous 
avons signalé, dans notre précédente chronique, 
que les conditions techniques n'étaient guère pro- 
. pices à une entreprise de cet ordre. Le niveau des 
prix français comparé à celui des prix américains 
fait bien apparaître un cours du dollar plus avan- 
tageux que celui qui est actuellement coté, mais 
l’écart n'est pas assez considérable pour qu'une 
vaste intervention soit certaine d'être couronnée 
de succès. En tout cas. elle ne pourrait pas pro- 
voquer une forte avance du franc, car les nou- 
veaux taux du change rencontreraiïent bientôt la 
résistance du facteur économique. En mars 1924, 
la situation était différente, Les cours des devises 
avaient été démesurément poussés ét ne corres- 
pondaient plus à notre situation intérieure. En 
outre, la spéculation étrangère était fortement en- 
gagée. Aujourd'hui, il n’en est pas de même. 

En vérité, la tenue future de notre monnaie dé- 
peénd beaucoup plus de l'allure que vont prendre 
les discussions budgétaires que d’une intervention 
plus ou moins problématique de Ia Banque de 
France. La Commission sénatoriale des Finances 
a commencé une besogne qui, si elle est sanction- 
née par le Sénat et par la Chambre des députés, 
peut avoir d’heureuses répercussions sur notre 
change, En comprimant énergiquement les dépen- 
ses et en faisant disparaître de la loi de finan- 
ces les dispositions excessives qui y ont été intro- 
duites, elle accomplit, en effet, la tâche la plus 
indispensable au rétablissement de la confiance. 
Si ele peut obtenir, en outre, le vote rapide du 
budget, elle dissipera le lourd souci que constitue 
l'incertitude de notre futur régime fiscal. 

Le vote d’un budget de plus de 30 milliards, en 
parfait équilibre, sera un événement dont il me 
faut pas négliger l'importance, Survenant à une 
époque où notre marché des changes est mieux 
approvisionné en raison du développement sai- 
sonnier de nos exportations et des achats de francs 
effectués par les touristes étrangers, il est sus- 
ceptible d'exercer une influence bienfaisante. Il 
est vrai que le problème de la Trésorerie, qui pèse 
si fortement sur notre position, m'est pas réglé ; 
mais, grâce au meilleur état de nos finances, il est 
permis d'espérer que nous trouverons plus aisé- 
ment tous les concours utiles 2 

Le cours de clôture de la livre sterling accuse, 


L'ÉCONOMISTÉ EUROPÉEN DRE 


À Ë RES. Fe 


par rapport à celui de la semaine précédente, un 
fléchissement, puisque la devise angläise à rébro- 
gradé de 92,39 à 91,70. Toutefois, ce recul à êté 
moins sensible que celui du dollar, càr, à New- 
York, la livre sterling a continué d’être très ferme. 
De doll. 4,76 3/44 le 10 mars, elle à progressé. à 
doll. 4,78 1/'le 17 mams. Cette avance a été la con- 
séquence de la récente élévation du taux de la 
Banque d'Angleterre. 7: 
Gours des Changes de New-York sur : : 

ANT 94 3 10 47 


16 y}. 
Pair ljuillet | févr. févr.-| mars | mars mars 
1914 1925 1925. 1925 1925 1925 
Paris .:...|19 80 | 19 35, 5 30 5 19 5 04 5 15 6 17 
Londres ..| 4 Fe À 814 4.76% 4 76 4 164 ANT SCANS; 
Berlin ....| 28 $9 | 93 76 | 93 81 | 23 81 | 23 81 | 93 81 | :23 81 
Amsterd..| 40 195 » 40 13 40 03 39 89 | 89 89 | 39 90 
Italie ....:1 19 20 » 4 11 4 06 D 99 [409 4,08 
Suède ....| 26 80 | » 26 96 | 26 96 | 26 96 | 26 96 | 26 95 
Norvège ..| 26 80 » 46.271 "15 22.{ 1524 | 15 261) 15 42 
Danenrark.| 26 80 » 47 80 | 17 80 | 117 88 | 17 93 | 18 18 
Prague 20 26 » 2:97 R 97 2-97 2.97 2197 
Espagne ..| 19 29 » 14,24 14 20 14 18 | 14 49 14 21 
Suisse ....|:19 29 5 26 |: 19 22 1923: 4% 1925 19:29 


LRRES : 
8 0/0 À 4 % 18 172 4 & Gi 
Changes à Londres 
1116 juill:17févr. (24 févr. 3 mars/10mars,17mars 


ES 
ro 
& 
Æ 
= 


Call money » 


Pair |'adis |19%5 l'ag2s | 1925 À 195 | 9925 
Paris ve. | 25.224! 25.181| 90 675] 91 70 | 94 275] 92 925! 92 71. 
New-York,...| 4.868! 4.814] 4 7741 4 961: 176 |4762149%84 
Belgique 28.29 | » »| 9425 | 94 50 | 95 075! 09678 04 575 
Espagne ....) 25.29 | 25.90 | 38 55 | 33 57 | 33 60 | 33 63 | 33 69 
Hollande ...| 12.109! 12,195! 11 88 | 11 87 | 11 93 | 44 94 | 11 97 
Italie. - ....| 25.2 | 25.268/116 » |117 3751119 25 |116 625, 117 49 
Portugal... | 53.28 | 46.19 |2 13/32/2 13/3212 13/3912 1#/32)2 13/82 
Prague: 41 24.02 | »  |i61 » |160 }/2/160 1/2/460 8/4/161 1/4 
Grèce,. ...:.] 25.22 » 1302 1/21999 y» [302 50 1818 » |315 50 


Roumanie. .| 25.22 » 941 » [985 » [965 » 1965 » [991 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » [292 1/2 206 » |296 5» [297 » [298 1/2 
Bulgarie... | 25.22 » [660 o [657 1/21657 50 |655 » |656 1/ 
Turquie......[110 y» » [910 » [985 » 957 50 |94L » |927 50 
Finlande ..,,.| 25.22 » |139 1/21188 53/1189 189 3/8 190 
Suède. ....| 18.15 | 18.26 | 17 7051 17 66-! 17 66 | 47 68 17 
Norvège. ..-- 18.15 | 18.26 | 31 29 | 31 29°) 31 265] 31 235 30 995. 
Danemark ..| 18.15 | 18.264| 26 815! 26 77 | 26 G4 | 96 62 | 26 335 
guisse .......| 25.29 | 25.18 | 94 795! 24 74 | 94 765t 4 7757 24180 


Allemagne 1€ = au pair, 20.43 reichsmarks, le F7 mars 
1925, 20.09 reichsmarks. 
AUtTIChEV Le 
1925, 33.95 schillings. ver 
Hongrie L£— au pair. 
1925. 346.000 couronnes. 
Pologne 14 = au pair, 
24.815 zloty. 


24.02 couronnes , le 17 mars 
25.22 zinty, le 17 mars 1995, 


Changes sur Lonüres à 


(Cours moyens du mardi) . 
15 24 3 10 17 
juillet | février mars mars mars 
: 1914 1925 1925 1925 1925 
Valeurs à vue a Por vent EN ES QE ÉSRUAE D" 


Ajexandrie....e....{ 97 21/32) 97 15/32] 97 15,32| 07 15/32/07 45/82. 


Rio-de-Janeiro..e..| 15 7/8 | 5 49,64! 5 17/82) 5 19/3215 19/3% 
Yalparaiso.......| 24 71 | 42 60 |°43 10 4 49 | 40 4 
Câble transfert se ; 
Montréaliesr. se el » ‘»s [4.76 5/8 |4.76 9/1F| 4-77 3/814.78 3/4 
Bombay... dune (8: 12/8216 59 06 em TG ne 61 64 
Caleuttæ, sie. FE. 31/8814.6: 05 1.6 n° | 1,6 DNS TONNE 
Hong-Kong. secoue (1.10 9/16 2.4 » 2.3 25/8212.5 21182 2.3 43/82 
Shanghaï eos. l2.0 34 82 » 8.412 | 3,14/16.8.0.43746 
Buenos-Ayres......| 47 11/16 45 11 32- 45 15/32] 45 1/4 | 45 TAG 
Montévidéo..…..c.i.f 64 3/82 47. 4/2 «27 5)8/Ÿ 47 314 ASQLIE 
SINLAPOUT .. severe [2.9 15/1694 3/64 2,4 1/16 [2.4 1/82 224 » 
YokohaMA. ..evssee (20 3/8 14.7 53,64 1.8 3/64,1.8*19,64 1.8 31/82 
Manille ...... Pr l'y » (OT » |2.1 1/16 | 2.4 4M6 2,0 3)4 
Mexico ie ARS 1116 3/4 | 96 » 26 7-5) 960 | 26 » 
Lima (1) niet » }» +12 » |1+12 +12 » 1418 38/4 


(1) La cote indique la prime 6/0 (+). ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à là livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


3 A A FI 24 | 8 10” ent 
février | février} février févriér, mars { Mars | mars 
. 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 P 1926 
Cours delor.| 87» | 31.2 l'86 10 8612 '86.10 À 86.9. Fa 


29 1/4 382 1/8 182 5/16 82 8 8 328/16 81 5/8 32 1/16. 


Cours del’arg. s 
: 3 325132 33/4 33/4 4 21/82 4 17/32 4 15/32 


Es.hors banq.!3 3/4 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les | 


cours donnés ci-dessus à la date du 17 mars 1925 repré- 
sentent 12.878 fr. 12 par kilogr. fin d'or et 429 fr.63 par 
kilogrammes fin d'argent. x Vs ti 


« ie l 


au pair, 34.585 schillings, le 17 mars 


CO 


16 plus attéint ». 4 


QUESTIONS DU. JOUR 


‘ 


Obscurités diplomatiques 


‘ Au cours de sa session dé septembre, le Conseil 
de da Société des Nations avait élaboré um projet 
de Protocole tendant au règlement pacifique des 
litisges internationaux par l'institution d’une pro- 
cédure d'arbitrage obligatoire, éventuellement 
sanctionnée par une action collective, économique 
et même militaire, de tous les adhérents au Pacte. 
En soulignant la portée incontéstable de cette ma- 
nifestation solennelle, nous observions que $a va- 
leur pouvait malheureusement n'être que théori- 
que, le traité d'alliance universelle contre la guerre 
conclû dans un moment d'enthousiasme ne devant 
être efficace que si ses auteurs étaient bien déci- 


_dés à s'y coniormer (1). 


- Uné courte expérience à suffi, à notre grand re- 
gret, à justifier ce scepticisme. Le Protocole n’a 
pas été ratifié par les principales puissances inté- 
ressées, et, dans sa dernière session, l’Assemblée 
de Genève a jugé prudent d'ajourner à six mois 
l'examen de la situation résultant de cette carence. 

On sait que la responsabilité d'un tel échec in- 
combe à la Grande-Bretagne, hostile à accepter des 
engagements de portée incertaine et jalouse d'une 
indépendance diplomatique que garantit solide- 
ment sa maîtrise des mér$s et dont elle s'entend à 
tirer maints avantages matériels. Mais si les rai- 
sons profondes de l'attitude de nos voisins d'outre: 
Manche relèvent ainsi d'un égoisme sacré, respec- 
table à coup sûr, leur éminent représentant, M. A. 


“Chamberlaïin, a expliqué la position prise par ses 


compatriotes en se fondant sur des considérations 
pratiques très saisissantes. 

Le Protocole, a-t-il dit, appellerait la Société des 
Naticns à connaître de nouvelles espèces de diffé- 


… rénds : autant d'occasions supplémentaires de bra- 


vér ses décisions surgiraient de ce chef : la mise 


en œuvre de mesures coercitives s’imposerait donc 


vite : or, celles-ci deviendraient inévitablement à 
tout propos des sanctions d'ordre militaire, parce 
que les représailles économiques dirigées contre le 
peuplé délinquant Séraient fofcément vaines ; en 
effet, la noi adhésion ät Pacte fondamental de 
1919 de quelques-uns dés principaux paÿs du 
monde, spécialement des Etats-Unis, aurait ce ré- 
sultat que « d'emploi de sanctions économiques 
pourrait contraindre les courants commerciaux à 
préndre des voies inaccoutumées et ne saurait les 
arrêter », et rien ne permet de croire que le cou- 
pable « en serait accablé, ni même qu'il en serait 

Ces argürneñts, dont la portée est indéniable, ont 
inspiré à notre excellent confrère Henry Bidou, 
dans le Figüro de lüñdi derñiér, les réflexions très 
judicieuses que voici 

« Nous touchons dà lé vrai problème de ce temps. 
Nous vivons dans un édifice construit en 1919, pour les 
conditions dé Ce temmps-1à. Get édifice est fait plus ingé- 
niéusemiéent qu'on he le dit communément : l'erreur 
a été de d'ajustér définitivement à un état passager 
du mode, Dépuis lors, les conditions ont changé 
avec une rapidité incroyable. Les six dernières anréés 
sont botufrées d'événements. Lä Seule Allémagné, tom- 
béé èn 193 beaucotip plus bas qu'elle ne létait en 
1918, S'est Yelevéé avec là même pomptitudé, Or, la 
formulé de 14 sécurité de PEuropé avait été caléuléé 
pour üne certaine püissancé de l’Allémagne. Cette don- 
née a varié. Tout le calcul des résistances est à re- 
faire. a à 

« On en ést là. On à commenté en 1919 une recons- 
truction iñtégralé du monde, Mais la Russie a résisté 

(1) Voir Economisté Européen n° 1701. 
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au goût des constructeurs, Les Etats-Unis, qui forment 
un monde complet, sont restés à l'écart. L'Allemagne 
a été introduite de force dans le, cèdre nouveau, mais 
elle cheïche sournoisement: à l'abattre, La Hongrie, 
la Bulgarie sont prêtes à limiter, Quant aux hommes 
d'Etat alliés, ils Sont comme les ingénieurs dles ponts 
ét chaussées pendant une crue. Ils regardent les di- 
gueés, êt ils se demandent s’il vaut iMmieux opposer un 
obstacle au courant, ou lui offrir un trop plein. » 


Est-ce à dire qu'il faille désespérer ? Nous ne 
le pensons pas. La majorité des grandes nations 
a conservé un trop vif souvenir des horreurs de 
la dernière guerre pour n'être point résolument 
pacifique. Seulè resté à trouver la solution prati- 
que qui préviendra le retour de conflits intol@ra- 
bles. Sa recherche, incontestablement, se heurte à 
de nombreuses difficultés, tenant à la fois à des 
antagonismes d'intérêts, à des suscept'bilités per- 
sonnelles, et à des divergences de sentiments. Aux 
aspirations généreuses et idéologiques des nova- 
teurs soucieux d'appliquer des systèmes différents 
de ceux qu'une expérience récente a révélés inef- 
ficaces s'opposent les conceptions des traditionna- 
listes, désireux de revenir aux méthodes d'antan 
en se bornant à les améliorer le mieux possible. 
De là résulte la confusion diplomatique de 
l'heure présente: Un effort commun de bonne vo- 
lonté doit aider à la dissiper : peut-être y réussi- 
ra-t-on en signant d'abord des séries de traités 
défensifs, suffisamment larges, entre un nombre 
assez considérable de pays, et en tentant, plus 
tard, de les amalgamer en un accord universel ? 

RES 


« 


Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite) (1) 
L'industrie /Suyite) 


L'industrie textile tient également une très 
grande place dans l'activité de l'Autriche, mais 
toutes les rerharques qui ont été formulées précé- 
demment au sujet de l’industrie du fer et de l'acier 
‘euvent également s'appliquer à elle, car $es con- 
ditions ont aussi été complètement modifiées par 
la guerre européenne et les troubles qui l'ont sui- 
vie. 

D’après dés indications publiées par M: Egon 
Lederer dans le journal Die Industrie, il restait à 
l'Autriche, en 1919, 30 % des broches, 50 % des 
rouleaux de machines à imprimer et seulement 
F % des métiers à tisser- de rime monar- 
chie, | 
‘ACtuellement, lé nombre des broches dont dis- 
‘ posent les filatures autrichiennes est d'environ 
620.000 pour la chaïne et de 480.000 pour la duite. 
Il est produit environ 25 millions de kilos de filés, 
représentant une valeur de 120 millions de cou- 
rannes et l& capacité totale de production des fila: 
tures est de 35 millions de kilos. Beaucoup de 
filatures et de tissages utilisent la force hydrauli- 
que, Il y a là une tendance qui se manifestait déjà 
avant la guerre en raison du manque de combus- 
tible. Mais les difficultés de toute nature rencon- 
tréés dès les dernières années des hostilités pour 
Fapprovisionnement en charbon ont donné une 
impulsion nouvelle à ce genre d'exploitation ; 
aussi n'y a-t-il qu'un tiers environ des 30.009 che- 
vaux-vapeur utilisés par les filatures autrichiennes 
qui Soient fournis par la vapeur, le surplus étant 
assuré par les forces hydrauliques ou par l'élec- 
tricité. 

Lés tissages, qui occupeñt environ 12.00 ou- 


(1) Voir Economiste Européen, n°° 1721 17992 et 1793, 
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vriers, disposent approximativement de 14.000 mé- 
tiers pouvant fabriquer plus de 140 millions de 
mètres de tissus : 70 % de cette production se fait 
en écru et le surplus en couleur. Sa valeur an- 
nuelle est d'environ 50 millions de couronnes-0or. 

Les industries accessoires, imprimeries, blan- 
chisseries, teintureries, usines pour l’apprêt des 
tissus, englobent 70 ‘usines, dont 13 imprimeries, 
disposant de 57 rouleaux de machines à impres- 
sion. Leur capacité de- production est évaluée à 
60 millions de mètres par an, mais elle est réduite 
actuellement à 35 millions de mètres en raison de 
la faiblesse de la demande. La force motrice uti- 
lisée est de 7.000 chevaux-vapeur dont 20 % sont 
fournis par l'électricité ou les forces hydrauli- 
ques. Ces industries occupent 7.000 ouvriers envi- 
ron. 

50 % des filatures sont situées en Basse-Autri- 
che et 30 % dans le Vorarlberg, le surplus étant 
disséminé un peu partout. Quant aux tissages, ils 
sont répartis comme suit : 40 % en Autriche et 
So % dans le Vorarlberg. Les usines accessoires 
sont principalement rassemblées aux environs de 
Vienne. 

La question de l’approvisionnement en coton à 
été fort difficile à résoudre au lendemain de la 
guerre et de la révolution ; il’ a fallu, par suite 
du manque de matières premières, faire largement 
appel aux matériaux de remplacement et, en con- 
séquence, adapter les usines au traitement de nou- 
velles matières premières. D'autre part, l'appel 
sous les drapeaux d’une grande partie de l’effec- 
tif ouvrier spécialisé rendait l'exploitation très 
difficile. Enfin, la cessation des hostilités, en ré- 
duisant les commandes de l’Intendance, priva l’in- 
dustrie textile d’une source de débouchés impor- 
tants et cette situation fâcheuse fut encore aggra- 
vée par les mesures draconiennes de certains pays 


limitrophes touchant l'importation des produits 
autrichiens. Cependant, grâce aux connaissances 


techniques et à l'initiative des chefs d'entreprises, 
il fut possible d'échapper à une catastrophe! A 
l'heure 
tières premières et de combustibles s'effectuent 
normalement ; en outre, le personnel ouvrier s’est 
reconstitué et la capacité de production serait 
très satisfaisante ; malheureusement, celle-ci est 
limitée à 50 % de son rendement possible par suite 
de l'insuffisance des mesures douanières de pro- 


tection. Les producteurs étrangers, soutenus chez | 


eux par des tarifs élevés, font en effet une con- 
currence très vive aux tissus autrichiens sur leur 
propre marché. Notons cependant que différents 
accords commerciaux sont actuellement envisu- 
gés qui auraient pour effet d'améliorer sensible- 
ment les perspectives d'avenir de cette industrie. 
Il est d'autant plus nécessaire d'arriver avant peu 
à l'extension de la production qu'un déficit du bi- 
lan commercial résulte actuellement d'un excédent 
d'importation du coton et tissus de coton. Or, il 
n’est pas douteux qu'en utilisant à pleine puis- 
sance les filatures et les tissages, on pourrait obte- 
nir un excédent d'exportation. 


% 
+ % 


L'industrie de la laine s’est trouvée aux prises 
avec les mêmes difficultés que celle du coton. 
L’Autriche n’a pu conserver que 21,9 % des fila- 
tures de peignés, 6,2 % des filatures de cardés de 
l'ancien empire et, seulement, 3,3 % des tissages. 
Quant à ses besoins de matières premières, ils ne 
peuvent, étre asurés qu'à concurrence de 15 %, par 
suite de l'insuffisance de  l'éléyage du mouton 
dans le pays ; le surplus doit être importé de Nou- 
velle-Zélande, du Cap, de l'Amérique du Sud, de 
l'Ecosse, de l'Australie et de la République Argen- 
tine. Notons d’ailleurs qu'une grande partie de 
ces achats de laine s'effectue par l'intermédiaire 


actuelle, les approvisionnements de ma- 


Hongrie et la plupart des pays de l'Europe occi de 


Ê K An ; 


des Anglais, Allemands, Français et Belges. Néan 
moins, on constate depuis quelque temps une ten 
dance à l'établissement de rapports directs avec, 
les producteurs. UP AN UP A ANS 

La «ituation actuelle des tissages de laine se MD 
résume: dans le tableau ci-dessous : (TEE 


rÉ À 
Situation de l'industrie autrichienne du tissage de laine 17 2 
Aa ARE PNEU Le NOMDES MUNIE TERRE 
: Nombre Nombre demétiers 
F d'usines de broches à tisser - TS 
Fabriques de draps et LA 
COUVETEUTES LEARN 9 6.200 260 | RC 
Fabriques de feutres..:.. 5 4.500 , 145 ALERT 
Filatures de coton peigné 3 112.000 QT RE 
Tissage de coton peigné 4 500 27 48 
Petites fabr. de draps... 20 6.000 5 ET00Te 
Fabriques de draps de RENTE, : 
mnoyenne importance... 18 . 32.000 - 620 | 
Fabriques de tapis ....: 8 1.400 - 500 
Fabriques de fichus et g RARE A | 
articles de mode ,..... 85 » 100 : 
On compte en outre 200 machines à carder 
En ces temps derniers, la Situation de l'indus- Fe EU 
trie de la laine s’est sensiblement améliorée, en. NL 
raison de grosses commandes des chemins de fer 
fédéraux. | le NE 
Mes Cr Les Fes 4 


L'industrie de la soie occupe en Autriche une” 
quarantaine de manufactures, mais leur produc: = 
tion n'est pas très importante et, en fait, lé mar- 
ché viennois des soieries doit surtout son iMpor= | M 
tance aux importations étrangères qu'il réexpédie…. 
vers les pays Balkaniques et vers la Pologne. Il 4 St 


{ 


été importé ainsi en 1923 pour 60 millions de cou- 


ronnes de soieries et. il en a été, exporté eIViron NES 
40 millions de couronnes. Les principaux fournis- 
seurs de ces articles sont la Suisse, l'Italie, la 
Tchéco-Slovaquie, l'Allemagne ; la France ne fi" 
gure que pour 4 % environ: | | 

Là 


Ék dE 
L'Autriche actuelle a conservé une grandé par 
tie des fabriques de papier de l’ancien empire, 


comme on peut le constater à la lecture du tableau 
ci-dessous : ES Ne 1 
Production de papier en Autriche en 1913, 1919 et 1993 M 

1913 (1). 1913 2) 1919 19380 


Ty E 


à 


1,528 500 0: 


(En .quintaux) 
3.005.342 1.881.268 924.778 
1.132.416 700.450 308.463 
1.922.588 11.213.635 | 252,200 
1.138.629 701.429 586.561 


LAB SAU  RNE 
1,98$.300 NT Ne; 
Pâte de bois. 819.200 NP 
(1) Pour tout l'empire austro-hongrois. + NOR at 
(2) Pour les territoires de l'Autriche actuelle. 1° ? RSS 
Comme on le voit, l’industrie autrichienne du 
papier a fait depuis la guerre des progrès consi-. 
dérables, puisqu'elle a regagné et même dépassé, 

pour la cellulose et les pâtes de bois, sa produc- 

tion de 1915. DE 
Ce sont à des résultats très intéressants, car. 

cette industrie du papier «est l’une des rares bran- 

ches autrichiennes qui trouvent sur place la ma- 

tière première. Elle fournit donc en grandes quän- 

tités l'exportation. Ses principaux clients sont l'A N 

lemagne,' l'Italie, la Suisse, la Yougo-Slavie, Ja un 


ë 


dentale sans en excepter la France. Les fabriques  » 
autrichiennes produisent toutes sortes de papier, "0 
depuis le papier à cigarettes jusqu'au papier dem  "r.” 
ballage ; une de leurs spécialités est le papier de. | 5 
journal. Le nombre actuel des papeteries est d'en : 


PL ARS 
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viron 170, occupant 20.000 ouvriers. Il convient 
d'ajouter encore à ces chiffres 359 ateliers envi- 
ron utilisés pour la confection d'articles de papier 
et des cartonnages. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


ms 


Le Chèque-Contributions 


Une information publiée dans notre dernier nu- 


méro à résumé les dispositions essentielles du dé- 
cret du 11 mars courant, inséré au Journal Officiel 
du lendemain, par lequel sont fixées les modalités 


de délivrance et d'emploi du chèque-contributions. : 


Nos lecteurs savent ainsi comment il leur sera pos- 
sible de faire usage de ce nouveau titre de crédit 
à affectation spéciale, dont l'émission, limitée à 


une durée maxima d’un mois, commence aujour- 
d'hui même. Il n'est pas inutile, toutefois, de reve- 


nir sur la réforme réalisée par l'article 6 de la 
loi du 28 février 1925, pour montrer : d'une part, 
de but qu'ont voulu atteindre ses auteurs ; d'autre 


part, le profit qu'en attend le Trésor ; enfin, les: 


avantages qu'en tirera le contribuable. 

On à cherché, par cette institution, à remédier 
aux graves inconvénients provenant pour nos Fi- 
nances de l'irrégularité et des retards constatés 
dans le recouvrement des impôts directs, Perçus 
_ sur des rôles dont la préparation ne peut, pratique- 
ment, être achevée que dans le second semestre de 
l'exercice, ceux-ci sont, en effet, encaissés principa- 
lement durant le quatrième trimestre : jusque-là, 
l'Administration ne dispose donc, pour payer ses 
dépenses (qui, elles, se répartissent à peu près 
également sur toute l’année), que du produit des 
taxes indirectes et des impôts directs arriérés. La 
désorganisaition des services au cours de la guerre 
et après l'armistice et les difficultés d'adaptation 
de nos concitoyens à un régime fiscal compliqué, 
totalement différent de celui qu'ils subissaient tra- 
ditionnellement, ont un instant grossi anormale- 
ment Je rendement de ces rentrées tardives : le 
rétablissement progressif de l'ordre dans la ges- 


tion de nos deniers publics atténue aujourd'hui la 


compensation zelative qui en découlait fortuite- 
ment, et l'insuffisance à combler, de janvier à sep- 
tembre, se trouve sensiblement majorée. 

La perturbation qu’un tel état de choses occa- 
sionne ne saurait être exprimée par des chiffres 
précis. On l’appréciera méâänmoins de façon appro- 
ximative en déterminant, pour 1924 et les deux pre- 
miers mois de 1925, la part proportionnelle des im- 
 pôts directs dans les recettes dites « permanentes » 
de l'Etat : vi 


Part des impôts directs dans les recettes permanentes 


mensuelles de l'Etat français en 1924 et 1925 


Recettes Produit Part prop. 
permanentes des des 
totales imp. dir. imp. dir. 
Gi (Milliers de francs) 194) 
… Janvier 1924:..... 2.080.571 398.147 191 
PRRÉVIROTUUNEE à 4 1.820.090 476.851 26.2 
Mars au, 1.960.639 388.014 1905 
Avräl AT LS 2.196.400 303.889 13,9 
Mai CR PAT à à 1.700.659 278,259 16.0 
Juin NL RS 2.001:174 * 523.450 MOO A 
Juillet, —.,.:.2. 2.420.978 275.161 11,4 
Août STRESS 1.690.073 239.718 14.2 
Septemb. — ,.,... 1.9R0.435 ;-: 394.186 80.5 
Octobre : — ....., 2.947.097 733.683 2429 
Novempb. — ...... 2.376.544 762.111 32.1 
Décemb, — 1,7. 2.729.483. ! 1.039.799 38.1 
Janvier 1925...... 2.676.311. 599.906 22h. 
Février — .....: 1.863.567 465.056 24.9 


Il est clair que de semblables inégalités gênent 


* 


considérablement l'aménagement nécessaire de 
l'équilibre journalier entre les revenus et les char- 
ges de la nation. On en percevra mieux les consé- 
quences fâcheuses en groupant par trimestre les 
Statistiques précédentes : 


Part des impôts directs dans les recelles permanentes 


trimestrielles dé l'Etat français en 1924 et. 1925 


Recettes Produit Partprop. 
permanentes des: . des 

totales imp. dir. imp. dir. 
 (Milliers de francs) (%) 
detre 19%. 5.861.300 L.263.01% 21.5 
RO — ss 5.898.233 1.099.598 18.6 
3e. — A TORE 6.031.526 909.065 15.1 
4e — — ui 8.053.124 2.535.593 er 
1er trim. 1925 (1) 4.555.878 1.064.962 23.4 


(1) Deux premiers mois seulement, 


La comparaison du premier trimestre avec le 
reste de l’année écoulée est légèrement faussée par 
la mise en vigueur, à compter de la fin mars, du 
double décime. Celui-ci a été immédiatement perçu 
en ce qui concerne les impôts indirects, mais n'a 
guère pesé sur les impôts directs que durant les 
trois derniers mois de l'exercice. Un correctif empi- 
rique permettant tous ràpprochements utiles sera 
apporté au tableau ci-dessus en diminuant d’un 
sixième le produit des impôts indirects et divers 
pour chacune des périodes postérieures au premier 
trimestre 1924, et en ne faisant subir le même abat- 
tement au produit des impôts directs qu'à partir 
du quatrième trimestre. Les résultats hypothéti- 
ques que voici seront alors obtenus : 


Part présumée des impôts directs dans les recettes per- 
manentes trimestrielles de l'Etat français en 1924 et 
1925, abstraction faite de l'influence du double dé- 
cime. 

Recettes Prod.pré- Partprop. 
permanentes  sumé des des 
totales présum. imp. dir, imp. dir. 


\ 

(Milliers de francs) (6) 

(Len CTINON FORTE 5.861.300 1.263.012 21.5 
RES Ar A 5.108.461 1.099.598 21,5 
ARE SE SEE 5.177.783 909.065 175 
CC RRRN EST SRE ER 6.710.987 2.112.994 215 
1er trim. 1985 (1) 3.796.569 887.468 23.4 


4) Deux premiers mois seulement. 


Ainsi, lés impôts directs ne seraient entrés dans 
nos recettes permanentes, même en éliminant l’ac- 
tion du double décime, que pour 21,8 % dans les 
deux premiers trimestres 1924, et pour 17,5 % dans 
le troisième (moins favorisé par les encaissements 
d'arriérés), alors qu'ils auraient figuré pour 31,5 % 
dans les revenus des trois derniers mois. Toujours 
rebus sic 'stantibus, si le recouvrement de ces im- 
pôts directs s'était opéré uniformément, le Trésor 
aurait reçu chaque trimestre 1.346.167.000 francs : 
les méthodes de perception l’auraient, par consé- 
quent, privé de 83 millions pendant les trois pre- 


miers mois de l'exercice, 247 pendant les trois sui- 


vants, ét de 437 millions de juillet à septembre, soit, 
pour les neuf mois, 767 millions. En fait, le « dé- 
couvert » à été plus sérieux, parce que les majora- 
tions dues au double décime n'ont été encaissées 
pour les impôts directs qu'à partir d'octobre : 
Si les 423 millions qu'ont fourni ces majorations 


| S'étaient également répañtis sur les trois derniers 


trimestres, un supplément de perception de 282 mil- 
lions en serait résulté avant le 30 septembre. 

Il n’est pas contestable que si ces sommes impor- 
tantes avaient fté mises « au jour le jour » à la 
disposition de la Trésorerie celle-ci aurait été 


moins serrée. Notre circulation fiduciaire en aurait 
eu plus d'élasticité, et la Banque de France aurait 
pu donner un concours plus large aux opérations 
de l’industrie et du conunerce. 


Le « décalage » que nous venons d'indiquer exis- 


tait déjà avant la guerre : il était alors classique 
d'y pailier au moyen d'émission d'obligations à 
court terme ; mais le montant à emprunter de la 
sorte n’excédait que rarement 100 millions, et l’ab- 
sence d'autre dette flottante assurait le succès du 
placement de titres particulièrement goûtés de 
lépargne. À l'heure actuelle, la situation a mal- 
heureusement complètement changé, et l’on doit 
tenir pour opportune toute mesure tendant à res- 
treindre les appels directs de l'Etat au crédit pu- 
blic. 

C'est de cètte pensée profondément juste que se 
sont inspirés les initiateurs du chèque contribu- 
tions. lls ont jugé indispensable de réaliser une 
procédure incitant les redevables à « anticiper le 
payement des impôts directs », et ils ont essayé 
de découvrir une solution commode, n’amenant au- 
cun surcroît de travail (et, partant, de frais) pour 
l'Administration, assimilable sans peine par la 
masse des contribuables. 

Si la réforme répond à leurs espérances, le Tré- 
sor touchera dans le délai d'un mois une somme 
qu'il est impossible d'évaluer avec précision, mais 
qui dépassèra vraisemblablement le milliard, et 
que, normalement, il n'aurait pas encaissée avant 
octobre prochain. Il se procurera par là un « vo- 
lant » précieux, qui le soulagera efficacement pen- 
dant quelque temps. 

Aucune objection pratique ne nous paraît pou- 
voir être dirigée contre le système : il est parfaite- 
ment simple et compréhensible, et son fonctionne- 
ment ne saurait entraîner d'incident imprévu. Des 
doutes se sont manifestés: pourtant, sur sa « pro- 
ductivité ». 

On a prétendu que les achats de chèques-contri- 
butions s’effectueraient au détrimedt des renouvel- 
lements de Bons de la Défense Nationale ; s’il en 
était ainsi, le Trésor perdrait d'un côté ce qu’il 
gagnerait de l'autre et ses liquidités ne se trouve- 
raient point accrues ; mais nous ne croyons pas 
à la réalisation de cette éventualité pessimiste 
en dépit d'un certain ralentissement des affaires et 
d'une crise des « fonds de roulement » de beaucoup 
d'entreprises privées, il subsiste dans le pays un 
total considérahle de eapitaux demeurés inem- 
ployés depuis de longs mois parce que le marasme 
persistant de la Bourse et la vague de défiance qui 
s’est abattüue sur nous les ont poussés à « se ca- 
cher » ; pour des raisons principalement psycholo- 
giques, ces épargnes ne s'immobiliseraient pas, en 
ce moment, dans les placements accoutumés en va- 
leurs nationales : l’utilisation nouvelle qui leur est 
offefte, à l'abri de tout risque, de toute inquisition, 
et réellement rémunératrice, ne manquera pas de 
les attirer en foule, les faisant sortir des « bas de 
Jaine » pour le profit de tous. * 

Il à été observé, par ailleurs, que si, de la sorte, 
un supplément de ressources est procuré mainte- 
nant à l'Administration, elle payera cet avantage 
d'une moins-value équivalente dans ses recettes de 
fin d'année, Cela n'est pas considérable : mais si le 
budget est véritablement équilibré et s’il est fait 
face, sans à-coup, par des moyens appropriés, aux 
charges exceptionnelles qu'imposeront à partir de 
juillet les échéances d'emprunts à court terme, les 
sommes encaissées en mars et ayril « par anticipa- 
tion » ne seront pas toutes dépensées avant septem- 
bre ; seule la portion destinée à solder le « décou- 
vert Saisonnier » aura été consommée, et le surplus 
devra suffire aux besoins du dernier trimestre. Il 
en irait-différemment si l'Administration s'aban- 
donnait à des progalités malencontreuses, ou si 
l'on ne parvenail pas à rétablir, par une politique 
raisonnable, la confiance du publie dans notre ave- 
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nir financier, laquelle est indispensable à la réus- 
site des opérations de consolidation à envisager. 
prochainement : le chèque-contribulions ne serait. 
cependant pour rien dans les difficultés que nous 
éprouverions alors. RER Ra vou 

La création qui vient d'être faite paraît done très 
rationnelle et sera sûrement utile à Etat. Elle pré: - 
sentera, de plus, de sérieux avantages pour les con- 
tribuables. Grâce à elle, en effet, ceux-ci vont avoir 
la faculté de tirer d'une partie dé leurs réserves 
un intérêt — exempt de tout impôt (y compris l'im- 
pôt global sur lé revenu) et dispensé de déclaration. 
— .de 5 % pour une durée de quelques mois (six 


à sept au plus en moyenne) ; c’est ainsi qu'un capi- - 


taliste ayant, par exemple, à payer cent mille 
francs d'impôts vers le 1* novembre et se libérant 
en achetant pour 95.000 francs de chèques-contribu- 
tions le 1% avril, aura pratiquement « fait travail- 
ler » son argent à raison de 8,55 % l'an net : on ne 
saurait réaliser un placement à court terme plus 
fructueux et présentant autant de garanties de sé- 
curité.. puisque son remboursement par compen- 
sation avec les dettes fiscales $e voit opéré, en fait. 
dès le jour où le chèque-contributions est acquis. 

Il n’est pas nécessaire d'insister pour mettre en 
relief les qualités de la réforme insérée dans la | 
loi du 28 “évrier dernier : elle constitue une tenta- 
tive très heureuse. 

Son succès ne devra pourtant point détourner ile 
Gouvernement de l'étude d’autres mesures tendant 


à hâter le recouvrement normal des impôts, tant 


par la répression des retards injustifiés des rede- 
vables, que par divers remaniements administra- 
tifs adéquats. Il conviendra, surtout, qu'il ne. 
masque pas aux yeux des hommes responsables du 
pouvoir les dangers d'une fiscalité dans laquelle 
une trop grande fraction des ressources perma- 
nentes serait demandée à des taxes dont là per- 
ception n’a pas lieu de manière continue, chaque 
jour, ou au plus, chaque mois. Mais ces problèmes, 
dont nous aurons à discuter encore, sont étran- 
gers à l'histoire du chèque-contributions : conten- 
tons-nous, aujourd'hui, de saluer avec satisfac- 
tion, la naissance de ce titre de crédit original ct 
ingénieux ! ! Ô 
René THÉRY. 


Ÿ 


Y 


:.,  Tentatives faites | 
pour remédier à la crise agraire en France 


Bien des années avant la guerre, on s'était in- 
quiété de l'exode rural envisagé non pas tant seu-. 
lement au point de vue de ses conséquences /écon0- 
miques et de da diminution de richesses qui en! 
résulte pour notre pays, qu'en ce qui concerne 


l’ordre social qu'on croyait assuré surtout par cette | à 


la base de la société française. F 
Des groupements actifs ont été constitués, des 
congrès réunis, des conférences de propagande 
entreprises ; il existe toute une littérature sur. 
l'exode. rural, et l'opinion publique n’est plus à | 
orienter à ce sujet. s r.… NAS 
On s'est efforcé d'améliorer les procédés de cul. 
ture pour remédier à la diminution de travailleurs 
par l'augmentation du rendement, notamment par 
l'usage des engrais, l'extension du machinisme 
agricole, la sélection des semences, la spécialisa:. 


majorité de petits propriétaires fonciers qui est. à 


tion ‘du sol aux Cultures appropriées, l’améliora- 


tion des races d'animaux, Îles fermes et les champs 
d'expériences, l’enseignement des professeurs. 
d'agriculture, les écoles techniques dont malheu- 
reusement les élèves trouvent difficilement des dé- 
bouchés ; par ces moyens, jusqu'à la guerre, on 
avait réussi à peu près à tenir le coup, quoique, 
cependant, il restât heaucoup à faire en France 
pour obtenir les coefficients de rendement de di- 
vers pays européens. : RE Et 


NE 


On a facilité le remembrement de la propriété 


.en exonérant de droits ou de formalités les échan- 


ges ruraux, remembrement qui concorde avec la 
mentalité du paysan qui s'efforce d'arrondir ses 
terres. Mais les mesures législatives prises à cet 


effet n’ont pas donné grand résultat : les exploita- 


tions restent toujours trop morcelées et le cultiva- 
teur perd son temps à courir après ses champs avec 
ses instruments agricoles, Une amélioration nou- 


velle a été réclamée ; on à préconisé la réforme du 


Code civil dans un sens susceptible de.maintenir 
l'unité d'exploitation au moment de partages suc- 
cessoraux, mais cette réforme na pas ençore, pu 
aboutir (ce sont d’ailleurs les mœurs qu'il faudrait 
plutôt réformer) ; une loi sur le bien de famille 
est restée sans application. 

On a développé les idées de coopération, on a 
abouti à la création de syndicats agricoles pour les 
achats en commun d'engrais et de machines, d’as- 
surances mutuelles, de groupements pour la vente 
collective des denrées et produits, et, malgré son 
individualisme invétéré, le cultivateur ne s’y est 
généralement pas montré trop hostile, parce qu'il 
en résultait pour lui des avantages immédiats et 
palpables, comme par exemple l'acquisition aisée 
d'un matériel de battage de récolte lui permettant 
de se soustraire à l'exploitation #hontée des entre- 
preneurs locaux. Ç 

Les pouvoirs publics et les initiatives privées 
ont largement encouragé l'agriculture en dévelop- 
pant l'émulation par des concours agricoles, en 
abaissant les tarifs de chemins de fer pour les en- 
grais et les denrées, en établissant des droits pro- 
tecteurs, en s’efforcant de procurer des débouchés 
aux produits, en favorisant certaines cultures in- 
dustrielles par des primes, en instituant à l'issue 
de la guerfe le Crédit agricole qui rend tant de 


services aux exploitants, en leur facilitant le crédit 


par la création des warrants agricoles, en ne tou- 


-chant aux impôts ruraux que d'une main si légère 


qu'on à crié à l'injustice, en étendant au proléta- 
riat agricole là toi sur les accidents du travail ; 
on a même mis la campagne à l'honneur par les 
distinctions honorifiques que l'on vient d'accorder 
aux paysans restés le plus longtemps de père en 
fils sur la même terre. Seule l’école n’a rien fait, 
parce que l'on n'a pas modifié les programmes 
pour attacher le paysan à la terre, 

Non seulement on ne s’en est pas tenu aux efforts 
utiles pour remédier aux conséquences de l'exode 
rural, mais on a voulu combattre le mal dans sa 
racine elle-même : on a cherché à modifier l’état 
d'esprit du paysan qui est à la base de la dépopu- 
lation rurale ; on a ainsi essayé de grouper la 
jeunesse 
des industries rurales, particulièrement pour les 
jeunes filles. 

Sans doute, on a commis -une erreur complète 
en espérant clouer au sol le campagnard avec les 
souvenirs archéologiques, les ruines, les anciennes 
coutumes, les légendes et traditions populaires et 
autres « vieilleries » qu'il a précisément en hor- 
reur ; je suis d'accord avec M. Dauzat à ce sujet: 
« À traiter le rural en lettré et en raffiné, on de- 
vait faire nécessairement fausse route. » 

Mais on lui à vanté les avantages de la cam- 
pagne : nourriture saine, produits en abondance 
sous la main, vie au grand air qui maintient la 
sante, liberté d'organiser son travail à sa volonté, 
pas de chômage :; on l'a fait réfléchir sur ses illu- 
sions touchant les gtuins des ouvriers et les condi- 
tions de la vie ‘urbaine, sur ses loisirs d'hiver au 
moment où l’ouvrier est attelé de bon matin à son 


° travail. 


Le paysan français, qui n'est pas un sot, a com- 
pris ces arguments. Mais malgré la prospérité ac- 
tuelle de l’agriculture, malgré l'amélioration très 
réelle du confort rural. malgré l'invasion à la 
ferme des lits dits Louis XV et des salles à manger 


(4724) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | 189 


dans des sociétés sportives, on a créé 


du Faubourg. Saint-Antoine, malgré les efforts 
d'électrification des campagnes (qui sont, hélas, 
aros de déceptions financières), l'exode rural ne 
s'est pas arrêté et la fascination de la ville est plus 
prenante que jamais. , 
L'écrivain Pierre La Mazière confiait récem- 


ment : « Je demandais à une charmante jeune 


fille dans le village où, lan dernier, j'avais passé 
mes vacances ;: « Pourquoi tenez-vous tant à vous 
expatrier, à vivre à la vie? Y serez-VOUS plus 
heureuse ? » Elle a. longuemeré réfléchi, rougi un 
peu, puis elle m'a dit : « Heureuse ? Non. Mais à 
la ville, il y à le cinéma et le dancing. » Le cinéma 
symbolise aux yeux des ruraux les délices de la 
cité dont ils rêvent. Et le paysan qui rêve de se 
retirer à la ville ou d'y envoyer ses enfants ac- 
eueillera toujours avec un incrédule sourire le 
tableau fait par les écrivains et les orateurs désin- 
téressés parlant de son bonheuret des difficultés de 
la vie urbaine. Il n’y a rien à faire Contre ce Scep- 
ticisme. D'autant plus qu'à mesure que l’agricul- 
ture s'efforce de garder son personnel, les admi- 
nistrations publiques et l'industrie, par des salai- 
res plus élevés, par des avantages tentateurs, font 
de leur mieux pour le lui enlever. 

Faut-il attendre quelque résultat du retour des 
classes aisées à la terre ? La cherté de la vie dans 
les centres, la propagande régionaliste qui s'était 
fourvoyée auprès des ruraux ont déterminé un cer- 
tain courant vers la terre et remis en honneur la 
vie champêtre auprès des classes moyennes, Mais 
quel apport effectif peut-on attendre pour le sol, 
soit des nouveaux riches qui désirent consacrer 
leur élévation sociale par la propriété d'un do- 
maine, soit du petit bourgeois qui arrive à la terre 
à l’âge où l'on ne peut plus apprendre un métier 
et où les forces déclinent ? 

Dans l’ensembile, l'intérêt bourgeois pour la terre 
à l'issue de la guerre s’est surtout manifesté dans 
un sens mercantile, dans le moment même où 
l'engouement général allait vers l'industrie et le 
commerce. Il ne s’est surtout attaché à la terre 
qu'à travers la vente des engrais nouveaux appor- 
tés par le retour de l’Alsace-Lorraine à la France, 
et sous forme de la diffusion des charrues automo- 
biles, mais il n’a pas compris tout ce que la terre 
avait d’emprise et de poésie. Il n'a pas aimé la 
terre pour elle-même, et de fait son engouement 
n'a pas tardé à tomber. 

Le retour à la terre peut faire refluer des villes 
vers les campagnes des petits propriétaires, des 
régisseurs, des contremaîtres. Quant au travailleur 
agricole lui-même, celui-là qui labourera le sol, 
qui soisnera les bestiaux, il s'en écarte pour tou- 
jours. Tous les renseignements, statistiques, obser- 
wations, sondages, sont coneluants à cet égard et 
tous aboutissent à la constatation d'un fait d’une 
évidence aveuglante : le paysan qui a quitté la 
terre ne retoirne plus à la terre, 

Alors ! Faut-il donc se croiser les bras devant 
la crise agraire dont la guerre vient de révéler 
toute l’acuité ? 


(A suivre.) André BOUTON. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE / 

Le budget de 1925. — La Commission sénatoriale 
du Sénat a terminé l'examen du budget des dépen- 
ses et commencé l'étude de la loi de finances. Elle 
a, dans l’ensemble, accepté une grande partie des 


réformes. adoptées par la Chambre, telles qu'aug- 


mentation des traitements des fonctionnaires, ma- 
joration des pensions, indemnités pour charges de 

Toutefois, les économies réalisées par la Commis- 
sion compensent largement les dépenses nouvelles, 
et le budget se trouve ramené de 34140 millions 
à 32.482 millions, 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


7 PARIS EI SUCCURSALES 10 mn 1 


5 | 19 mars 1925 


ACTIF Frances Francs 
AE | 3.681.554.547 | 3,681.585.928 
or À Srtranger 000000. | 128048202007 | 1/864.920.907 
Total 1 6.545.875.454 |°5.545.904.836 
Argent. ........ LR PARA ER 306.698.907 | 307.470.325 
5.852.974.861 |°5.853.375.161 
Disponibilités à l'étranger .......... Û ARS He 
Kifets échus hier à recevoir ce jour... 505 0. Spb es pre “e 
Eftets Paris... 3.852.538.419 | 3.380.520.991 
Portefeuille Paris À Effets Etranger. 26. ne 20.923 22-81-0645 
sets du Trésor.| à 4e oo 01 | 9.980.500 091 
Portefeuilles des Le RE Et NE ere 2.580.520 .99 
Ef Parisien 1.103.274 1.103.274 
ets prorogés Succursales er 78 7,097.549 7.097.519 
Avances sur lingots à Paris .,..,.... 4 : 
&vances sur lingots dans les suceurs. 362 081 893 354 783 494 


Awances sur titres à Paris........... 
Avances sur titres dans les succurs!e 
Avances à L'RTAL NS en ART ER 


22 


689.522.821 
200.000 .000 


,140:713:70L | 2. 
200.000 .000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21.800.000.000 |21.800.000.000 
Bons du FRE E ançais escompiés 
es de l'Etat aux Gouver- 

ÉÉméats Ctrangele 1 0 Re 4.950.000.000 | 4.958.000 .000 
Rentes de la Réserve...... ....... 10,090-000 Ro 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) . 2.980.750 2.280,75 
Rentes disponibies ...........:...... 166.884.719 166.884.719 
Rentes immobilisées ......,......... 100.000.000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubles\des succursales.......:.. 169.870.613 169.871.892 
Dépenses d'administration de la Ban- 5 Ë 

que et des succursales. ............ 39.151.106 42.569.001 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
Divers à. ose es rat en aire éco ..…..| 2.594.091,216 | 2.666.010. IT. 

TOtAL a nee ee .145.644.525,125 |45.370.287.081 
1 s 
da 182.500.000 
Capital de la Banque ...............: 182.500.000 2.500. 
Bénéfices en addition au capital...... 106.784.321 106.784.321 
Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
Réserves) gx-hbanques département. 2.980.750 2.980.750 
mobilières} Lo: du à juin 1887... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..........,..::..141: 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918), l RE ANAS 

Gar. d'am. (Conv. 260oc: 1947, art.3 507.288.191 507,288.161 

Excéd.aff. àl'amort. des av. Al'Etat.|  173.144.682 189,213.150 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porieur en circulation ....|40.870.677.680 10.880.024.575 
Arrérages de valeurs déposées ....... 45.515.255 45.696.091 
Billets à ordre et récépissés.......... 392. 188 374.882 
Compte courant du Trésor.......:.. 12.442.222 13.136.553 
Comptes courants de Paris........... 996.525. 198 1.052.204 .528 
Comptes courants dans les succursales 869. 758.065 988.552 .508 
Dividendes à payer.….............,.... 4.475.868 4.259.718 
Escompte et intérêts divera.......... 98.823.445 105.378.142 
Réescompte du dernier semestre . 23.196.838 23.796 ,835 
Divers... EE ANT es... l 1:701.692.679 | 1.220.590.015 


Total ::.:.02.:.:0:2148.644.325.125 |45.370.287,081. 


omparaison avec les années précédentes 


AOLAENE ou POUPEE LAN PR En SP me 
EE 


30 juillet|23 mars |22 mars | 20 mars|19 mars 
1914 1922 - 1923 1924 1925 
millions [millions | millions! millions | millions 
i D'ou 6.683.1 |35.281.7 |37.221.4 |39.905.9 |40.880.0 
Pope TIREUR 4.144,8 | 5.525.8 | 5.536.1 | 5.541.6 | 5.545.9 
— argent ... 625,3 281.7 291-2 297.8 307.5 
Portefeuille........ 2.444.9 | 2.862.5 | 2.494.5 | 5.084.2 | 5.765.3 
Avances aux partic. 743.8 | 2.348:8 |'2.101.0 | 2.474.8 | 3.055.38 
— 'à l'Etat. 200.0 121.700.0 123.500,0 |23.100.0 |22.000:0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 56.1 19.0 56.9 13,1 
— partic. 947.6 | #.310.4 | 2.080.6 | 2.896.5 | 2.040.7 
Taux d'escompte... (4 1/2 0/0 5 0/0 * 5 0/0 6 0/0 “3 0/0 


L’exécution du Traïté. — L’entrevue Herriot- 
Chamberlain. —— Les négociations commerciales 
franco-allemandes. — M: Chamberlain a quitté 
Paris dans la matinée du 17 mars pour rentrer à 
Londres. Avant son départ, le ministre des Affai- 
res étrangères britannique avait tenu à s’entrete- 
nir avec le président du Conseil, M. Herriot, au 
sujet des différents problèmes de politique éxté- 
rieure et, spécialement, du problème de la sécurité. 

Les points essentiels des problèmes posés ont été 
précisés au cours de ces entretiens, et les négocia- 
tions se poursuivront par voie diplomatique. 

Les négociations commerciales franco-alleman- 
des ont repris, le 17 mars dernier, au point où elles 
ont été arrêté avec M. Trendelenbourg, actuelle- 


ment remplacé par M: Possé. Une sous-commission 

a été nommée dans le but de procéder à la classi- 
SC définitive des articles dans les diverses ca- 
tégories. 


à 


Un prochain emprunt bout 1 Métropolitain, —. 
Le Sénat a discuté, de 17 mars dernier, le projet de 
loi adopté par la Chambre des députés tendant à. 
autoriser da Ville de Paris à contracter un em- 
potes destiné à l'achèvement du réseau complémen- 
taire du Métropolitain. Le ministre de l'Intérieur 
a dit estimer que l'emprunt de la Ville de Paris 
s'il était placé en Amérique, ne pourrait qu'avoir 
une heureuse influence sur le franc. C’est pour-. 
quoi la doi spécifiée que emprunt pourra être réa- 
lisé en France ou à l’étranger. = 

Rappelons que cet emprunt de 500 millions com- 
prend un reliquat de 140 millions restant à émet- 
PE l'emprunt autorisé par les lois de 1911 
et 1912. 


La question du prix de la betterave à sucre. — 
La Chambre des députés a adopté, le 17 mars der- 


nier, une proposition de loi tendant à permettre 


au Gouvernement de fixer par décret le prix de la 
betterave sucrière en fonction du cours du sucre. 


Toutefois, le décret ne sera pas applicable si, après 


sa promulgation, un accord intervient entre raffi- “ 


neurs et betteraviers, laissant à ces derniers uns 
participation de 25 % sur les bénéfices nets des 
sucriers. 


Le rendement des impôts en février 1925. 


rendement des impôts indirects et des monopoles 


a atteint, en février  dermier, 1.394. 796.000 francs, 


en augmentation de 60.758.000 francs, comparative- L 
ment à février 1925 et en plus-value de 56.413.000 


francs sur les évaluations budgétaires. 


Les recouvrements opérés am titre de la taxe sur 
le chiffre d’affaires s'élèvent à 340.054.000 francs. 
Ce chiffre est en excédent de 55.835.000 francs sur 
les évaluations budgétaires et de 51.054.000 francs 
sur les recouvréements du mois correspondant de 
1924. 


Les recettes encaissées par l'Administration de 


l'enregistrement forment un total de 405.932.000 fr., 


chiffre qui présente une moins-value de 1.428.000 


francs sur les évaluations et qui est en diminution 


de 18.816.000 francs par rapport aux recouvrements 


de février 1924. 
Les perceptions effectuées par Le service des 
douanes s'élèvent à 183.186.000 francs pour le mois 


= 


GE 


de février. Cette somme présente par rapport aux 


évaluations une moins-value de 15.708, 000 francs 


environ et dépasse légèrement (139.000 fr.) les re. | 


couvrements de 1924. 


Quant aux encaissements réalisés par DA | 


tralion. des Contributions indirectes, 
à la somme de 465.335.000. francs 


ils s'élèvent 
our le mois de 


février. Cette somme est en augmentation de 17 mil- k 
lions 704.000 francs sur les évaluations et de 28 mil 
lions 409.000 francs sur les recouvrements de 1924 


Les recouvrements opérés pendant le mois de fé- 
vrier dernier au titre 


nistration des postes, rattachées au budget annexe) 
se sont élevés à la somme globale de 1.952. 306. 600 
francs — au lieu de 2.749 millions et demi en ja”- 
vier, . de 2.853 millions en décembre, de 2.473 mi 
lions en novembre et de 3.047 millions en octobres 

Dans ce total, les ressources exceptionnelles, Fa 
recettes d'ordre et les produits divers entrent pour 
82.789.200 francs, dont 60.410.200 francs pour Ja 
contribution “extraordinaire sur 16s bénéfices de 
guerre. ki 


Les recettes normales et permanentes ont ainsi ‘ 


atteint la somme de 1.869.567.400 francs — au lieu 


du budget général (abstrac- 
tion faite par conséquent des recettes de l'Admi- :” 


de 2.676 millions en janvier, de 2.729 millions et. 


x 
Es « { Ô . 


(1724) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 185 


demi en décembre, de 2.376 millions et demi en no- 
vembre et de 2.947 millions en octobre. î 

Le total de 1.869.567.400 francs qui représente les 
recettes normales et permanentes encaissées par 
de Trésor en février 1925 se décompose ainsi : 

lo Produit des impôts directs perçus pour le 
compte de l'Etat : 465.056.100 francs, en diminu- 
tion de 11.795.400 franes sur le rendement de fé- 
vrier 1924 ; 

20 Revenus du domaine : 9.715.300 francs, en aug- 
mentation de 515.200 francs sur février 1924 et de 
1.838.000 francs sur les évaluations budgétaires ; 

3o Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 1.394796.000 francs, en augmen- 
tation de 60.758.000 francs sur février 1924 et en 
plus-value de 56.413.000 francs sur les évaluations 
budgétaires. 

Les produits recouvrés par l'Administration des 
postes forment un total, en février: dernier, de 
118.253.000 francs, inférieur de 3.349.000 francs aux 
évaluations, mais supérieur de 9.358.000 francs aux 
recouvrements de février 1924. | 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
deux premiers mois de 1925. — L'Administration 
des Douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pendant les deux premiers 
mois de l'année 1925. Voici comment ils se compa- 
_ rent avec ceux de la période corresponäante 
de-1924 : 

NE 2 prentiers mois : 
Différence 


IMPORTATIONS 1994 1925 pour 1925 
+ (En milliers de francs) 
Objets d'alimentation 1.176.872 1.174.533  — 2.339 
Matières nécessaires 
à l'industrie....... 4.623.180 4.503.097 — 120.083 
Objets fabriqués .... 193.247 -  BAL.SIU + 48.063 
TofaURe eee 6.593.299 6.518.940 — 74.359 | 
EXPORTATIONS | 
Objets d'alimentation 685.203 608.710 — 76.49 
matières nécessaires 
à l’industrie. ...... 1.799.576 1.950.723 + 151.147 
Objets fabriqués..... 3.828.276 4.303.897 + 475.621 
Colis postaux..,..... 218.420 294.346 + 20.926 


Totaux....... . 6.586.475 7.157.676 + 571.201 


Cette statistique montre que la valeur de nos 
importations se présente, pour les deux premiers 
mois de l’année 1925, en diminution d'environ 74 
millions et demi de francs par rapport à la même 
période de 1924 Ce recul est dû au fléchissement 
des entrées de matières premières, dont le mon- 
tant a été inférieur de 120 millions à celui enre- 
gistr” en janvier et février 1924. Les importations 
de denrées alimentaires n’ont diminué que dans 
une très faible proportion, et les achats d'objets 
fabriqués ont augmenté de 48 millions en chiffre 
rond. Ê 

L'ensemble des exportations accuse, pour la pé- 
riode envisagée, une plus-value d'environ 571 mil- 
ions de francs, soit de près de 9 %. Cette aug- 
mentation porte principalement sur les sorties de 
produits fabriqués, pour lesquelles elle atteint 475 
millions et demi ou 12 1/2 % et sur les exportations 
de matières premières dont la valeur s’est accrue 
de 15f millions, soit d environ 8 %. Les ventes de 
denrées alimentaires ont, seules, diminué d’envi- 
ron 76 millions et demi. 

La balance '‘visibie de notre commerce extérieur 
accuse, pour les deux premiers mois de l’année en 
cours, un excédent de sorties de 638.736.000 francs. 


En janvier et février 1924, un faible excédent . 


d'importations, s'élevant à 6.824.000 francs, avait 
été constaté. 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant les deux premiers 


mois de 1925, ainsi que la comparaison avec la pé- 
>iode correspondante de 1924 : 


Es ETEX à 
__# premiers mois. Différences 
TMPORTATIONS 19247 19% pour 1925 
36 (En tonnes) 
Objets d'alimentation. 757.032 655.687  —* 101.345 
Matières nécessaires à 
l'industrie...:.. ss 1821. 7210% 6.640.630 =" 681.091 
Objets fabriquès...... 236.018 197.519 — 38.499 
Totaux enter 8.314.771 7.498.836. — 820.935 
# "1 
EXPORTATIONS 
Objets d'alinentation. 245.225 236.640 — 8.585 
Matières nécessaires à 
l'industrie... 2... 8.282.010 4.246.700 + 964.690 
Objets fabriqués... 591.596 686.535 + 134.989 
Colis postaux......... 5.023 5.451 + 198 
DOUTE een 4.083.854 5.175.326  +1.100.057 


De ces chiffres, il résulte que, si les quantités 
importées du 1% janvier au 28 février 1925 sont 
inférieures de 820.935 tonnes au poids des’ entrées 
enregistrées pendant la même période de l’année 
dérnière, les quantités exportées se sont en revan- 
che accrues de 1.100.057 tonnes. 

A l'importation, le fléchissement affecte toutes 
les grandes catégories de marchandises, en parti- 
culier les entrées de matières premières qui ont 
baissé de 681.091 tonnes. 

À l'exportation, l’augmentation porte sur les 
matières nécessaires à l’industrie (+ 964.690 ton- 
nes, soit près de 30 9%) et sur les objets fabriqués 
(+ 134.939 tonnessou 24 %) ; les sorties de den- 
rées alimentaires ‘ont seules diminué de 8.585 
tonnes. 


Les prix de gros et de détail en février 1925. — 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Statistique Générale de la France. 
pour le mois de février dernier, font ressortir 
une nouvelle augmentation par rapport à ceux du 
mois précédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en juillet 1914) 


1925 1925 
Fin janv. Fin fév. 
rectifiés provisoires 
Indice -général,. 2.150. (45) 525 526 
Denrées alimentaires : 
Ensemblos asser (20) 455 457 
Aliments végétaux ...:, ( 8) 484 482 
Aliments animaux...,.. (8) 435 429 
Sucre, café, cacao ...... "1 4) 437 464 
Matières industrielles : 
Hosemble ris (25) 587 587 
Minéraux etmétaux.... ( 7) 016 526 
ANS FEU PATRONS TE ( 6) 717 715 
DAVETS SR er ee dense à 4e (12) 552 547 


Quant aux prix de détail, ils ont été en février 
dernier l'objet d'une légère hausse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 
310 % en février sur 1914 La proportion corres- 
pondante avait été de 808 % en janvier dernier. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 19 au 25 fé- 
vrier, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Elat, 25.107.000 franes (+ 5.1:7.000 fr.\; P.-Z.-M., 
réseau français, 50.050.000 franes (+10.690.000 fr.), 


réseau algérien, 4.358.000 fr. (+ 94.000 francs); Nord, 


26.960.000 fr..(+4.200.000 fr.); Orléans, 25.636.000 fr. 


. 
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(45.277.000 fr.) ; Æst, 26.254.000 fr. (45.653.000 fr.); 
Midi, 11.161.000 fr. (42.393 OUÙ fr.); Alsace-Lorraine, 
15.041.000 tr. (+ 1.902.000 francs). ; 

Est-Algérien, 1.047.500 tr. (— 10.100 fr,); Bône- 
Guelma, 673.600 tr. (+4134.000 fr.); Reseau oranais, 
467.300 fr. (--15.200 fr.). 7 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


A la Société des Nations. — La question du pro- 
tocole de Genève était l’une des plus importantes 
parmi celles qui figuraient à l'ordre du jour de 
la 3% session du Conseil de la Société des Nations, 
dont mous avons annoncé l'ouverture dans notre 
numéro précédent. < 

Le Gouvernement britannique, par l'intermé- 
diaire de son représentant, M. Austen Chamber- 
lain, a repoussé ce protocole sous la forme que lui 


avait donnée, en octobre 1924, la cinquième Assem- ” 


blée de la Société des Nations, et il à préconisé la 
conclusion, entre les anciens belligérants, de trai- 
tés défensifs qui seraient conçus dans l'esprit. du 
pacte de la Société des Nations et exécutés sous 
ses auspices. « 3 

Le point de vue du Gouvernement français, qui 
reste favorable au protocole de Genève, tout en de- 
meurant disposé à discuter tous amendements 
propres à l’améliorer, à été exposé par M. Briand, 
qui a très éloquemment répondu aux objections 
de M. :Chamberlain, et qui à donné lecture d’une 
déclaration officielle française sur cette question. 

Finalement, sur la proposition de M. Benès, rap- 
porteur du protocole, le Conseil a décidé de ren- 
voyer à la sixième Assemblée les déclarations fai- 
tes ou qui pourront être adressées ultérieurement, 
sur ce sujet, par les Gouvernements des membres 
de la Société. C'est donc cette Assemblée, devant 
se réunir en septembre prochain, qui aura à se 
prononcer définitivement sur le protocole relatif 
à l'arbitrage, à la sécurité, et au désarmement. 

Le Conseil a liquidé également la question de la 
Sarre, après avoir entendu un exposé du président 
de la Commission de Gouvernement de ce terri- 
toire. Il s'est occupé en outre des différends entre 
la Pologne et Dantzig, laissant à la Cour de justice 
de La Haye le soin de régler les principaux points 
litigieux. En ce qui concerne le protocole relatif à 
la protection des minorités bulgares en Grèce, un 
questionnaire sera envoyé au Gouvernement grec 
sur ce que celui-ci compte faire dans l’avenir pour 
répondre aux besoins de ces minorités. Le Conseil 
a aussi chargé l’un de ses membres d’une enquête 
sur la situation de la minorité polonaise en Li- 
thuanie : il a soumis à la Cour Internationale de 
Justice la question de compétence dans l'affaire du 
patriarcat greg ; il à accordé à la ‘ville libre de 
Dantzig l'autorisation d'émettre un emprunt, et 
il a renvoyé à une prochaine session, pour exa- 
men plus approfondi, l'étude du système à appli- 
quer dans la zone rhénane démilitarisée, 

Enfin, le Conseil à adopté, à l'unanimité, le texte 
de la note à adresser à Berlin, en réponse aux ré- 
serves faites par le Gouvernement allemand au 
sujet de son admission à la Société des Nations, 
l'Allemagne devant en pyincipe être placée sur un 
pied d'égalité avee les autres membres, sans avoir 
à réclamer aucune faveur spéciale. 

Le Conseil de la Société des Nations a terminé 
ses travaux le 14 mars. 


ALLEMAGNE 


La situation. — [La course à la Présidence du 
Reich a donné, jusqu'ici, un avantage sérieux à la 
‘droite, Et cela par une faute, peut-être irrépara- 
ble, de la social-démocratie. Ce parti à décidé brus- 
quement de présenter un candidat séparé : c’est 
Otto Braun, ancien président du Conseil de Prusse. 
Stupeur de tous les autres démocrates et républi- 
cains ! Ils sentent bien qu'un candidat nettement 
socialiste a moins de chance qu'un démocrate sur 


le nom duquel on se sérait mis d'accord, au préa- 
lable. Le résultat a été que chaque parti de gauche 
a repris sa liberté d'action et de vote. C'est donc 
de ce côté l’émiettement, alors que du côté de la 
réaction, qui exulte de joie et d'espoir, l'unité per- 
siste, Voilà done le camp noir-rouge-0Y en mau- 
vaise posture, L'éparpillement des républicains 
est salué, à droite, par des clameurs de joie, Car 
la candidature séparée des socialistes augmente 


.considérablement les chances des réactionnaires. 


Les journaux républicains ont déjà ouvert une ru- 
brique avec Île titre . « Le coup de poignard de la 
social-démeocratie - k 

Pour essayer encore une fois de sauver l'unité de 
front, les démocrates proposent d'adopter mainte- 
nant la candidature unique du D' Simons que 
tous les partis viennent d'élever à da vice-prési- 
dience du Reich. Mais, pourra-t-on révenir Sur 
l'effet produit par ce krach de la gauche ? 

En Prusse, la balance a penché légèrement du 
côté républicain. M, Marx a été élu par le Landtag 
par 222 voix, contre 220 au monarchiste. Sa situa- 
tion est donc des plus instables. Aura-t-il une ma- 
jorité suffisante pour gouverner ? Verra-t-on dis- 
soudre le Landtag ? L'avenir politique est des plus 
confus, pe 

Banque d'Ailemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne ‘ s'établissait ainsi au 7 maws 1995, 
paie comparaison avec celui de la semaine précé: 

ente : 


28févr.  7mars Com-’ 

1925 1925 paraison- 

Actif (En millions de reichsmarks) 
Or encaisser: it, AA 700 716 . + 16 

Or à l'étranger... ..... As 207 . 269 + 62 - 
Totale 907 985 + 8 
Couverture en devises. .... 9027171908 +  % 
Argent et billon 42720 62. 68 VAR 
Portefeuille d'escompte.... . 1.737 1.633 — 104 
Avances sur gages.,..,.... 90 8 — 7 
Portefeuillè-tifres : 112 « 112 » 
Actifs divers. 2.4.0 it '1,684 21.970 De 
Passif RE 
Capa ERA TR 90 90 » 
Billets en circulation.,.,., , 2.106 2.036 70 
Exigibilités à vue. ...... rt 918 925 + 7 
Emprunt à la Rentenbank. 288 216 — 2 
Eftets réescomptés.....:... 500 566 + 66 
Pasgife divers. Hoi eer 1.017 651 = 866 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or 2 « 2 © Dr = S Ca 
TLléSes s$ sé 5 | 2 Lêlsé 
Dates sg |.SISSlP2)$s |) # | SLESRE 
#6 (FÉlsfs| ÈS 25) £ | 5 Fes 
& ss LS CR TS & RE 
23 juil. 1914/1,357 »| » | 835 751! 50 | 1.891| 944 1440 
15 janv1925| 593 | 199| 264] 57| 1.744] 17 | 4.646| 984 | 606/ 10 
23 — ..| 615 | 199] 21! 61] 1,608] 7 | 1,550! 990 | 601| 10 
31 — ..f 636 | 235) 978] 591.4.771| 83 | 4.901! 347 | 480! 40 à 
7 févr... | 646 | 199! 282! 61| 1:647! 47 | 4.840l 819 | 540! 40 Z 
14 — ..| 667 | 199) 289) 63! 1.575] 82 | 1,760]. 929 | 574] 10 4 
23 — ,..| 679 | 201! 293| 65! 1.485| 16 | 1,683/1.022 | 611] 10 
28 — ..! 700 | 207| 302! 62! 1.787] 90 | 2.106! 918 | 500| 9 % 
7 mars ..| 716 | 2691 3281 631 1,6381 8 | 2.036! 925 | 566! 9 % 


Les crédits de l’étranger. — Deux grands jour- 
naux, spécialistes en questions financières, de Ber- 
liner Tageblatt et la Kôlnische Zeitung s'inquiè- 


tent, en même temps, de l'afflux des capitaux 
étrangers Sur les marchés allemands Les-Etats- 
Unis et l'Angleterre ont prêté aux Allemands, Etat. 
et particuliers, un total que le second journal éva- ,: 


lue à 500 millions de dollars-or, Le plus extraor- 
dinaire, c'est l'importance des prêts faits aux par- 
ticuliers : certaines firmes, comme Krupp et Thys- 
sen, ont reçu de 10 à 12 millions de dollars. 


x 


ont pas servi à acheter des matières premières 


| L'inquiétude vient surtout du fait que ces crédits 
ve s créd 


L 
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où des denrées alimentaires ; ils sont arrivés sous 


forme d'argent liquide, pour renforcer et intensi- 
fier la consommation intérieure, She 

La première conséquence a été l'augmentation 
du passif de la balance commerciaie ce qui, par lui 
seul, signifie une situation peu saine. 


Mais il y a, dans cette situation, un autre dan-. 


ger : c'est.la demande de rapatriement brusque de 
ces crédits. Une pareille demande pourrait ébran- 
ler tout l'édifice monétaire de l'Allemagne, en me- 
naçant la stabilité de la monnaie du Reich. De 
toutes facons, elle force la Reichsbank à tenir tou- 
jours en réserve quantités de devises, d'autant plus 


que tous ces crédits étrangers sont des crédits a 


court terme. 

Aussi, le Gouvernement s'est préoccupé de ce 
danger, Il vient de déposer un projet de loi régle- 
mentant sévèrement les crédits étrangers aux Etats 
et au Reich. : 

Mais les crédits aux particuliers ? 


Le commerce extérieur en janvier 1925. — Pen- 
dant janvier dernier, le déficit de la balance com- 
merciale s’est encore accentué l'exportation à 
diminué de 42 millions de marks-or, et l’importa- 
tion à augmenté de 63 millions, par rapport à dé- 
cermbre précédent. Ie déficit du mois de janvier 
a finalement été de 587 millions de marks-or. 

L'importation (sans l'or et l'argent) a été, pour 
janvier, de 1.282 millions de marks-or ; l’expor- 
tation a été de 695 millions. 


Les automobiles étrangères dans le Reich. — 


 L'importation des automobiles, en Allemagne, est 


encore soumise aux restrictions de la guerre. Et 
malgré! ces dispositions, on projette de la restrein- 
dre encore. So | art 

Par ordonnance du 5 janvier 1925, l'importation 
a été limitée à 4 voitures par mois par marque 
étrangère. Cependant, une exception est faite pour 
Ford qui a obtenu la permission d'importer 70 
voitures par mois (!?) 

Les commerçants de l'automobile pétitionnent 
actuellement. pour: obtenir la suppression de toute 


- interdiction des importations de voitures. 


BELGIQUE 
La dissolution du Parlement. — M. Theunis, pré- 
sident du Conseil belge, dans l'impossibilité d'obte- 


- nir une cohésion suffisante de la majorité pour 


gouverner et devant l'approche de l'expiration des 
pouvoirs des Conseils provinciaux, à dernièrement 
décidé de dissoudre la Chambre. ; 
Les nouvelles élections générales sont fixées au 
5 avril en ce qui concerne le Parlement, et au 15 
avril pour l'élection. des électeurs provinciaux. La 


réunion du nouveau Parlement aura lieu le 28 


avril prochain. v 

La production du cuivre au Gongo belge. — Les 
gisements de minerai de cuivre du Katanga,.où 
lextraction est activement poussée, deviennent un 
mondial, Pendant l’année 1923, la production de 
minerai pour fonderie a atteint 339.496 toñnes. 

Pendant l’année 1924, la production de cuivre de 
l'Union Minière du Katanga a atteint 85.662 ton- 
nes, ce qui représente près de deux fois le tonnage 
obtenu en 1923 et plus de onze fois celui obtenu 
en 1918. | | *) 

Le tableau suivant montre la production de cui- 


wre de l’Union Minière du Katanga de 1915 à 1924 : 


(En tonnes métriques) 


LUNA PRE re CRE DIT EAU ET 23.028 
ANETUTS 10.728 D PME ROUE 18.897 
Of LT 14.041 PRE =. 80.455 
PO ERES 22.167 De Dune. 13.408 
LL SUR 27.162 2e FROM 56.479 
THE CU LEE 20.738 NE ANR 85.662 


Gr monnayé et en lingots.............. 


facteur de plus en plus important sur le marché. 


passe actuellement 20 millions de livres par mois, : 


1! est question d'appliquer des procédés nouveaux 
réduisant les frais de production, grâce auxquels 
la réduction du Katanga occupera une des places 
les plus favorables du monde entier, au point de 
vue du prix de revient. 


GRANDE-BRETAGNE 
Bilan de la Banque d'Angleterre. — Ze bilan de 


la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 11 mars 1929, s'établit comme suit : 


Déparierment d'émission Liv. sterl. 
Billets émis.....,.,.,,.,, Pda tas crue LAC 00009) 
Dôfte dé l'Htat in du ior ses. « 41.015.100 
Autres garantiés ..,........ AE VAE AU 8.734.900 
126.786.550 


146.586.550 
Département de Banque AT 

Capital social. ..,......... PACE nette 
Dépôts publics (ÿ compris les comptes 
du Trésor, des. Caissès d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 


14.558.000 


13.687.603 


DÉNMSMIVÉER ER ee ne dre ame de 08 3 ee 0 3,110 7460 107D 
Traites à sept jours et diverses. ..... CE 4.812 
Code Onde ane ere ee 0: 710760 

| 142 ,416.252 

; à ESS 
Garanties en valeurs d'Htat.......,,.... 40.096.830 
AUTES BATADTIQS A one rs ous de nes 10140048 
Billets enréservé.s....,... RCD ART . 22.996.435 


1.822.552 
142.416.252 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 

Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Or st argent monnayés en réserve... .... 


Dates 


monnayé 
et lingots 
Circulation 
Dépôts 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Réserve 
Rapport de la 
réserve aux 
engagemt“® 


Or 


Gaoût1914| 27,622] 36.106] 68.249| 76.393! 9.967 
91 janv.1925/128,5721194 8431129.999)124, 498,93. 478 
28 ., [128-970/124,456/129,822/124.029/25.8: 
…[128.578/189.466/145.962] 141.191 122,858 
… [28.577124 .848[124.600[1 19.280129 .479 

:[129.579/124.232]124 9491118. 986124. 097 
25 — ,..1128.087/124.8081121.6871115.326/28.534 

& mars..….[I28.611/124.80:/198.990|128.606/28 539 

11 — ..,/128,609/124.200f124. 148/L18.297/24, 158 


n 
#s 
> 
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Le commerce extérieur de l'Etat libre irlandais 
en 1924 — D'après les statistiques officielles ré- 
cemment publiées, le commgrce extérieur de l'Etat 
libre d'Irlande en 1924 a atteint 114.299.801 liv. st., 
dont 65.811,406 liv, st. pour les importations, et 
48.448.395 liv. st. pour les exportations. Sur la va- 
leur totale des importations 69 % provenaient de 
la Grañde-Bretagne, 11 % de l'Irlande du Nord, et 
seulement 20 °. de tous les autres pays réunis. 
Quant aux exportations de l'Etat libre, elles se sont 
réparties comme suit : 84 % à destination de la 


Grande-Bretagne, 14 % vers l'Irlande du Nord, et 


seulement 2 % pour l'ensemble de toutes les autres 
contrées. 

Les affaires traitées par voie postale avec les 
maisons anglaises sont ‘importantes, puisque la 
valeur des colis postaux importés au coùrs de l’an- 
née dernière et soumis aux droits a dépassé 3 mil- 
lions de livres sterling. 


. Les filatures de coton du Lancashire, — Il ré- 
sulte de renseignements fournis par M. Tattersall 
et publiés par l'Economist, relatifs aux filatures 
de coton du Lancashire pendant l'année 1924, que 
sur 290 sociétés, représentant un capital versé de 
45.341,399 liv. st., et 29.707.312 broches, les direc- 
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teurs de 193 de ces sociétés ont pu recommander la 
distribution d'un dividende sur les actions ordi- 
naires. À 

Le dividende moyen payé sur le capital actions 
des 290 sociétés a été de 2,43 %, contre 2,37 % en 
1923 Durant les années antérieures, le nombre 
des sociétés pour lesquelles il à été possible d’obte- 
nir des renseignements a varié, mais le dividende 
moyen a été en 192 de 3,73 %, et en 191, de 
9,9% %, tandis qu'en 190, année de grande acti- 
vité, il a atteint 40,21 %. En 1924, les directions de 
28 sociétés ont dû faire des appels aux actionnaires. 


Le trafic du canal de Manchester. -— Les résul- 
tats du trafic du canal de Manchester ont bénéfi- 
cié en 1924 d'une. légère amélioration par rapport 
à ceux de 1923 : le tonnage total a augmenté en 
eftet de 73.967 tonnes, et les recettes de l'entreprise 
ont enregistré une plus-value de 78.900 liv. st. 

Nous résumons ci-après, d'après les renseigne- 
ments fournis par l'Economist, de Londres, les 
principaux résultats de l'exploitation du canal au 
cours des dernières années : 


Trafic Tonnage Recettes 

Années maritime Batellerie total brutes 
(Tonnes) (Liv. st.) 

1910250 4.618.07 319.561 4.937.631 555:785 
LOTEULE 4.894.670 323.142 5217812 580.841 
LOTO LANUE 5.021.691 318.193 5.339.884 605.179 
OT EAN 5.457.218 322.943 5.780.161 654.937 
LATE 5.109.285 315.447 1 5.424,732 656.237 
1915. 5.115.954 318.092 5.434.046 757.268 
LOGE 4.540.167 318.582 4.858.749 831.684 
JO AET ER 3.843:924 309.430 4.152.754 861.996 
AAA 3.229.293 268.702 3.497.995. 990.923 
LMI SRSE 3.313.620 275.423 3.589.043 . 1.203.361 
RO: ART, 4.099.326 288.037 2.387.363 1.461.909 
LADA 3.117.469 176.201: 3.293.670: 1.197.075 
Ne PARA SEATES 4.081.571 191.973 4.273.544 1: 1.332490 
1998 me 5.107.648 256.292 5.363:940: 1.384748 
LOL 5.181.615 253.893 5.435.508 - 1.463.656 


Les recettes brutes pour toute l’entreprise, qui, 
en dehors du canal de Manchester proprement dit, 
comprend quelques chemins de fer et autres ca- 
naux (Bridgewater Canal), se sont élevées, en 
1924, à 2.060.900 liv. st., comparativement à 1 mil- 
lion 984.500 liv. st. en 1923, et les dépenses à 1 mil- 
lion 229.300 Ziv. st. au lieu de 1.194.100 liv. st. Les 
recettes nettes se sont ainsi établies pour l’année 
dernière à 831.600 liv. st., contre 790.400 Liv. st. 
l'année précédente. 


HONGRIE 


Le commerce extérieur en 1924. — Voici quelles 
ont été l'exportation et l'importation de la Hon- 
grie pendant 1924 et la comparaison avec 1923. Les 
chiffres sont donnés en millions de couronnes-or : 


1923 1924 
Exportations... IST AN 338 575. 
Importations. RES EEUTRRE 423 703 


La France est à l’avant-dernier rang des pays 
qui commercent avec la Hongrie avec 1,61 % des 
importations et 0,38 % des exportations. 


PORTUGAL 
Les relations commerciales franco-portugaises. 
Le nouveau « modus vivendi ». — Ainsi que nous 


l'avons signalé dans un numéro précédent, un ac- 
cord commercial entre la France et le Portugal 
a, été signé à Paris le 4 mars 1925. Par cet accord, 
le Portugal concède à la France ‘le renouvellement 
du modus vivendi antérieur, accordant à notre 
pays le traitement de la nation la plus favorisée, 
et autorisant l'importation annuelle de 250 voitu- 
res automobiles et de 100 châssis. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
De son côté, la France autorise l'importation au 
tarif minimum de tous les articles portugais, y. 


-_mum 


compris les vins de liqueur. Les vins ordinaires 
paieront 30 francs par hectolitre jusqu'à une quan- 
tité annuelle de 150.000 hectolitres, sur lesquels 
100.000 hectolitres pourront être importés au cours 


du premier semestre, Aucune limitation ‘de quan- 


tité ne sera imposée à l'importation des vins ordi- 
naires portugais quand lle tarif séra supérieur à 
30 francs. Le Portugai bénéficie également de cer- 
tains avantages, en ce qui concerne des cacaos de 
l'île du Prince et de San Thomé. La législation 


relative à dla protection des œuvres littéraires et 
artistiques et des marques de fabrique continuera 


à être renforcée. HS 
Le mouvel accord franco-portugais doit demeu- 

rer en application jusqu'au,1* décembre 1925, et il 

pourra être renouvelé. à 


SUISSE 


Le budget fédéral pour 1925. — La situation fi- 
nancière de la Suisse s'améliore peu à peu. Le bud- 
get fédéral pour 1925 se résume comme suit : 


Dégenses ts it te Fr. 305.170.000 
RUB Se rt ON AR 288.660. 000 
Doit it ERA 16.510.000 


Le chiffre du déficit marque un nouveau et réel 
progrès. Depuis 1921, en effet, les budgets et les 


comptes de la Confédération ont présenté les défi. | 


cits suivants : | 


Budget Comptes 
RAT 133.265. 000 127.571.000 . 
Fe ME M 99.400.000 79.400.000 
de Le ue 84.050.000 45.468.000 
DS MOREL 38.264.000 env.20à22millions 


1925 (prév.)........ 16.000.000 


Considérant que les comptes de 1924 ont ramené 
le déficit à un chiffre variant de 20 à 22 millions, 


alors que le budget avait prévu ün déficit de 32 mil |: À 
lions on peut espérer que les comptes de 195 ré 


duiront à un.chiffre de 8 millions le déficit prévu 
par le budget. Si cette espérance se réalise, le bud- 


get fédéral se trouverait ramené aux chifires des 


déficits d'avant-guerre. 


Le budget des Chemins de fer Fédéraux pour 


1925. -— Le budget des Chemins de fer Fédéraux - ; 


pour l'exercice en cours se présente comme suit 


Budget de construction, .... AR RNA Ar ‘ Fr. . 91,342.800 © 
Budget d'exploitation : HER pe 
RetbtiBs es TR INEUne * Fr,:894:835 790 KE 
Dépenses ..... LA RE A LA 276.080.160 5e 
Excédent des recettes... Fr. 118.755.590 Ë 
Prélèvem. sur fonds spéciaux..... 16.441.000 


Excédent total du budget d'exploitation... Fr. 195.196.190 Let 
169.000.000 

Aux dépenses d’exploitation, les salaires du per- 
sonnel représentent 76,3 % de la somme totale, le …. 


Compte: Te trésOrÉTICSs EME ENS ER RENE 


solde se rapportant aux objets matériels et dépen- 
ses diverses ; les salaires subiront bientôt une aug- 
mentation de 2,5 millions de francs, le nombre des 


fonctionnaires devant s’accroître. D'autre part, par : 


suite de la réduction du prix des charbons, les dé- 
penses pour cette matière sont réduites de 2,2 milk n 
hons. Quant à la somme de 169 millions figurant 

sous la. rubrique « Compte de trésorerie » elle est ” 


destinée à payer des dépenses de construction et à 


rembourser des emprunts échus pour un montant 


de 93 millions ; les fonds nécessaires seront trou- 


vés. auprès de là Banque Nationale Suisse jusqu'à 


concurrence de 100 millions de francs au maxi- 


manquant. 0 LA VAT x 


X er 


>. 


; un emprunt fournira par la suite le solde 


Les émissions en 1924 — Le total nominal des 


émissions réalisées en Suisse «en 1924 s'est élevé à 


627.055.000 francs et 1.360.000 liv. st. contre 733 mil- 


lions 120.000 francs en 1923. Ces émissions se com 


.parent ainsi : 


Dénomi- 
nation Obligations Actions Total 
193 19247. 1923 ait 1923 1984 | 
“(En milliers de Honna ou de livres). 
Ch:+de “fer 
fédéraux .. 100.000 150. 000: » » 100. 000 150. 000 
Confédérat. 
suisse ….. 300.000 80.000 » » 300.000 80.000 
Etats étran- ( 45.000 } 7 95 000 45.000 
gers is 25.000 {Æ 1.360 | ï Ÿ: HO ARO 
Cantons... 118.000 128.500 ÿ » 118.000 128.500 
Communes. 68.020 54.981 » » 68.020 54981 
Banques et ; FT 
USIS 1) 21.000: 83.000 24.100 14.940 45.100 97.940 
Entreprises + : 
de transp. 650 4.750 » 700 650 5.450 
Entreprises 
industr. …. 56.350 27.700 4.000 22.484 60.350 . 50,184 
Sociétés - 
d’assur. » » 16.000 15.000 16.000 15.000 
Totaux... 689.020 573.931 44.100 53.124 733.120 627.055 
: £ 1.360 £1.360 


Ces résultats: collationnés par l’Union des Ban- 
ques Suisse accusent, quant aux emprunts de la 
Confédération, un recul appréciable dû au place- 
ment à New- York d'un emprunt de 30 millions de 
dollars, lequel n’a pas été sans influencer la tenue 

du marché. 


TCHECO-SLOVAQUIE 
Le commerce extérieur en 1924. — D'après les 
chiffres publiés par la « Gazette de Prague », le 
mouvement commercial. à été le suivant en 1924, 
comparativement à celui de 1928 : 


1993 1924 
(M flions de cour ronnes) 
LHPOrLatIons NE En an 10.129 15.862 
Exportations..,... CARRE PIRE 12.518 17.002 
Excédent des exportations. 2.889 1.160 


Malgré l'amélioration de la balance commerciale 
de la Fchéco-Slovaquie au cours des derniers mois 
de l’année dernière, l'excédent global de 1924 est 
inférieur de plus de la moitié à celui de 1923. Bien 
que les exportations aient notablement progressé 
l’année derrière, l'excédent en leur faveur à dimi- 
nué du fait que, par rapport à 1923, les importa- 
tions ont augmenté de plus de 5.500 millions de 
couronnes. 


._ EGYPTE 


Les élections générales. — Les élections. généra- 
les égyptiennes ont eu lieu le 12 mars. Elles ont 
été un succès pour les partisans de Zaghloul pacha, 
qui ont obtenu 115 sièges à la Chambre, contre 
83 sièges aux divers autres partis, et 12 ballottages. 

Zaghloul pacha a été élu dans la circonscription 
de Saïda-Zeinab avec 173 voix, contre une dizaine 
de suffrages seulement à son concurrent, 


Le commerce extérieur en 1924. -- [Les statisti- 
ques ‘que vient de publier l'Administration des 
Douanes égyptiennes, relativement au commerce 
extérieur de l'Egypte pendant l’année écoulée, ap- 
paraissent comme satisfaisantes. Les importations 
ont progressé de 45.277.000” liv. ég, en 19285774 
90.737.000 liv. és. en ‘1924, «et les exportations, de 
08.387.000 Liv. 6g. à 65.734. ‘000 Liv. ég. Les réexpoï- 
ons ont bénéficié d’une augmentations ‘légère, 
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avec 1.470.000 liv. ég. au lieu de 1:466.000 Liv. ég. 
Les exportations de coton brut ont atteint, l'an- 

née dernière, 56.594.000 liv. ég. L’ accroissement des 

importations a porté sur presque toutes les caté- 


gories d'articles et notamment sur les métaux et 


ouvrages en métaux, qui, avec 6.741.000 liv, ég., ont 
gagné 1.384.000 liv. ég. sur le chiffre correspon- 
dant de l’année précédente. 

Le mouvement des échanges s'est réparti comme 


“suit entre les principaux pays pendant les deux 


dernieres années : 


imaportat.en Egypte Exportat. d'Egypte 


Pays 1923 1924 1923 1924 

3 (En milliers de livres égypt.) 
Royaume-Uni.. [4.778 13.994 28.354 31.956 
Etats-Unis .... 1.703 d.799 7.247 7.086 
RTL our 4.267 5.231 3.600 4.069 
JON à EVENE AN .8R6 4.689 6.687 3.614 
Allemagne ...… 2.093 2:947 2.491 3.972 
SN das ee 073 638 1.862 2.300 
T'ON anus 669 973 1.957 1.510 
Belgique :..... 1.544 1.898 526 285 
Autres Pays …. 15.270 18.568 5.613 5.942 

Totaux: 45.272 50.787 58.387 65.734 


‘Les importations en provenance du Royaume- 
Uni ont fiéchi à la fois en valeur absolue et en va- 
leur relative, la part britannique, dans les impor - 
tations totales, ayant rétrogradé de 32,7 à 27,6 % ; 
par contre, les exportations égyptiennes sur le 
Royaume- -Uni ont augmenté suifisamment pour 
maintenir leur proportion dans le total des expor- 
tations, avec 48,9 au dieu de 48,4 %. Cet accroisse- 
ment, en valeur absolue, des exportations égyptien- 
nes sur les Iles britanniques, à porté surtout sur 
le coton brut, avec 27.043.000 liv. ég. en 1924, au 
liew de 23.070.000 liv. ég. en 1923. Les exportations 
égyptiennes de coton brut sur la France ont passé 
de 6.469.000 liv. ég. à 8.249.000 Liv. ég., «et sur l'Alle- 
magne, de 1.958.000 à 3.042.000 liv. eg. 

La diminution des importations en provénance 
de l'Angleterre est due en partie à un ralentisse- 
ment. des achats à ce pays des métaux et ouvrages 
en métaux, malgré un accroissement des importa- 
tions égyptiennes des articles de cette catégorie..Ce 
résulta: semble devoir être attribué à une concur- 
rence active et souvent heureuse des mamufactu- 
riers belges et allemands. 


ETATS-UNIS 


Le mouvement du port de New-York en 1924. — 
Le tableau suivant donne, en valeur, le mouve- 
ment mensuel des marchandises dans le port de 
New-York en 1924, et, comparativement, les chif- 
ines  coxrespondants 0001028: 


Importations Exportations 
Mois . ; 1923 1924 1923 1924 
(Milliers de dollars) 

JALMIeT en, 152.886  130:408 115.927 . 46.79% 
FOVILEL recu 146.915 … 155.554 115.655 ‘139.028 
MATE AE 194.180 149.384 136.180 133.688 
ANIDTNR Ur an 169.417 162.514 129.989: 145.008 
DEAR Rai 180.463: 135.621 127.527 143.793 
AU Tes ee 150.476 31.236: 126.727 118.763 
FUete 4:34. 130.630 134.244 122714 113.858 
NA RE ARRTRSENE 129.706 111.757 125.060 139.802 
Septembre 119.640 131.787 127.968 141.844 
HIQIObTE het 149.562 154.424 133.088. , 168.985 
Novembre: 136.764 140.605 133.197 138.893 
Décembre .... 1a7749 152.383 125.680 127.785 


Totaux 41012798 3580%1.589 911002 1.519712 


ai} 658.226 


!, En ce qui concerne le mouvement des métaux 
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préciéux, les importations d'or par le port de New- 
York se sont élevées, en 1924, à 253.693.059 dollars, 
contre 255.812.661 dollars en 1923, et les exporta- 
tions, à 50.418.046 dollars, contre 19.580.975 dollars : 
pour ‘l'argent, les importations ont atteint, l'année 
dernière, 31. 682.230 dollars, et les exportations, 
81.203.628 dollars. 


Quant aux recettes douanières du port de New- 


York, elles se sont chiffrées à 309.084.578 dollars en 
1924, au lieu de 329.512.930 dollars en 1923. 


Les mouvements d’or aux Etats-Unis. — Le ta- 
bleau suivant donne, 
cemment publiées par la National City Bank, de 
New-York, les importations et les exportations 
d'or dés Etats-Unis pendant les dix dernières an- 


nées. 


Années Importations Exportations 
(Dollars) 
LOIS ER RE TRE bem 451,954 .590 31.495.918 
1916552 Ur ad ee Ne 635,990.234 155:792:927 
ALTER. ane Re 552.454.874 371.883.884 
LOLR AN ELU SUR MOTORS 62.049.748 41,069.818 
LOTIR SN OPA EC DÈRE 76.534.046 368:189.248 
1920 Fe Se er core ; 417.068 .273 822.091.208 
TOP L PS TER Re 691.248.297 23.891.316 
182818 EE LRU 275.169,785 - . 36.874.894 
1998 PE tas ter érde et 322.715.812 28.643.417 
LOBLÉUSL PMAEPR EN PARA TRE 819.720.918 61.648.313 
DOTALES Se ER TE 8.854.899.077  1.441.507.008 


L'excédent des entrées d’or sur les sorties res- 
sort ainsi, 
liards 418.392.074 dollars. 


Le stock monétaire et Ia circulation. 
monétaire des Etats-Unis était estimé, 
vrier 1925, à 8.472.192.440 dollars (4482,107.308 dol- 
lars de imonnaies d’or et lingots), dont 1 mil- 
liard 427.364.872 dollars détenus par les banques 
et les agents de la Réserve fédérale, et 4.231.728.279 
dollars détenus par lé Trésor, y compris une somme 
de 1.938.438.360 dollars, représentant des espèces 
d'or et d'argent dont la coritre-partie en certificats 
d'or et d'argent ét billéts de 1890 du Trésor figure 


sous d’autres rubriques. La différence, compte tenu, 


de cétte dernière somme, done le Montant moné- 
taire en circulation, soit 4.751.537. 649 dollars, sé 
PÉDATHERaR comme” suit : monnaies d'or et lin- 
gots, 455.168.997 dollars ; ceftificats-or 
dollars ; Monnaies d'argent, 312.431. 089 dollars 
certificats-argent, 360.807. 619 dollars : : billets de tou- 
tes catécories, 2.693.480.315 dollars. 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à .113.518.000 habitants au 1% février 1925, 


le montant monétaire en circulation s'établissait | 


à cette même date à 41 doll. 86 par habitant. 


CHINE 


La mort de Sun Yat Sen. — Un récent télé- 
gramme de Pékin a ännoncé là mort de Sun Yat 


Sen, survénue le 12 mars. Un décret a ordonné que | 


de srandis honneurs posthumes lui soient rendus, 


le Gouvernément chinois, méntionne le décret, dé- l 


sirant montrer combien il äpprécie les services 
rendus au pays par le: défunt. 


Conclusion d’un emprunt intérieur. — Il résulte 
de renseignements récents que les négociations qui 
se poursuivaient au sujet de la conclusion d'un 


emprunt de 15 millions de dollars seraient mainte-. 


nant terminées. Le nouvel ‘emprunt, qui porterait 
un intérêt de 8 %, serait émis à 90 ; il serait ga- 
ranti par la part allemande de indemnité boxer, 
abandonnée par le Reich à la Chine. 

Il n'est pas Sans intérêt de souligner à cette oc- 
casion que le Gouvernement chinois a calculé en 
marks-or cette part allemandé, alors que depuis 
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d'après les statistiques ré-. 


pour la période considérée, à 2? mil- | 


— Le Stock 
au 1% fé- 


929.649.629 : 


fe re Pa LÉ É Heu. 


RACE FES 


TE 


ré FN RL 


trois ans il se ratuso bien que les textes. régissant 


la part allemande et la part française de l'indem: 


nité boxer soient les mêmes, à reconnaître le droit S 


de la France dé recevoir en francs-or la somme 
qui lui revient de cette indemnité. 


Les revenus de la Gabelle en 1924. — tee reve: 
nus dé la gabelle, déduction faité des. dépenses 
d' administration, se sont élevés, en 1924, à 70 mil- 
544.000 dollars, en diminution d'environ 9 millions 
de dollars sur le chiffre de 1923. Cette ‘diminution 
est due à la situation troublée, qui a éntravé 862 


| EE" 


riéusement en Chine le transport du sel, notam- , 


ment dans la vallée inférieure du Yang- -Tsé, et 


dans la Chine septentrionale, 

Les emprunts étrangers gagés sur la gabelle ont. 
pu recevoir néanmoins satisfaction, les intérêts. 
exigibles ne s'élevant qu'à un peu moins de et : 
millions de dollars. 


Le surplus, soit près de 63 millions de. dollars, | 


en y comprenant la ristoufne provénanñt des doua- 
nes maritimes sur lesquelles est gagé partiellement 
l'« Emprunt de Réorganisation », n'a toutefois 


pas été versé entièrement au Trésor - chinois, 38 ; 


millions de dollars ayant été retenus dans certai-. 
nes provinces pour servir notamment à l'entretien 
des troupes. Enfin, la réserve allouée au gro 

de banques pour assurer le paiement des “intérêts 


des emprunts à été man ente e ei millions de 


dollars, 


Revue Commerciale ; 


Bié: Les disponibilités él lés besoins mondiaux du fromenñt;. ja 
situation ; les cours. — Vins: La situation: lés cours. — Suérés: 
La situation : les cowrs. — Cafés : La situation; les cours. LES 


Textiles : La situation : les. cours. — Soies : ÂLé situation ; les. 
cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. Ÿ 
Blé, — Lé Bulletin. de statistiques agricole et Com: 


meérciale que publie l’Institut international d'Agricul: 
ture dont le siège. est à Rome contient, dans SON mu - 


méro de février, une évaluation nouvelle des disponi- 


bilités et des besoins mondiaux de froment pendant la. 


campagne en cours. Dans une estimation faite au dé- 


but de la campagne, l’Institut avait évalué à 155 mil- 
lions de quintaux de froment les quantités disponi- 
bles pour l'exportation après Îes récoltes de l’hémis- 
phère septentrional, en eSscomptant un surplus de. 


70 millions de quintaux pour les disponibilités daissées à à ; 


par les récoltes de l'hémisphère austral. En régard de - 


-ces 225 millions, les besoins de l'importation étaient 


évalués à 220 millions. 4 
Or, aujourd'hui, l'Institut évalue les Fe 
de l’eXportation à 210 millions de quintaux seulement, 
Sur fios marchés intérieurs du blé, lés offres sont 
rares et les couts ,ont tendance à la fermeté. 
meté. 
La base de 1 dernière liquidation a été 139, 50. 
A. Paris, le courant est à 134,757 
Farines- fleur. — Les prix ont haussé au an que. 
lé prix officiel du päain a augmenté encore et sk fixé 
à 1 fr. 65 le Kilo. 


4 


L'Ex 


et 


Sur lé marché de pari, là base de limidition. à è 


été à 169 : le courañt, à 167,50. 


Vins. — Les transactions nè sont pas actives. ce! 
pendant, on sent des velléités de reprise ét les! cours 
sont partout assez fermes. 

On a coté à Béziers : les vins de 9 à 100 de” 50 à" 
9 fr.; à Montpellier, 
francs ; à Narbonné, les cotés sont restées lés mêmes 
que là sémaiñe précédente, soit de 47 à 65 fr.; à Pêr- 
piënan, les vins le 8 à 12° ont été notés dé 4$ à 64° 
francs : à Nîmes, les vins rouges ont vu les prix, de, 
45 à 57 fr. 

En Tourainé, Ôn demande de ? à.8- francs 1e degré. 


En Algérie, les affairés traitéés pendant là huitainé 


ofit été SOLE de 4 à 5 fr. le Ve ‘ét suivant sue 


168 8 à 12° l'ont été de 46 à 65 - 


FE 
LEA ARE 
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A Paris, à l’entrepot de Bercy, les cours ont été 
assez soutenus. Mais les affaires sont toujours sans 
umpleur. Des lots de vins rouges du Midi 8° ont été 
payés de 70 à 74 fr, d’autres faisant 9% l'ont été de 
75 à 78 fr., dés 109 de 85 à 90 fr. Des vins du Gentre 
05 à 89 ont été traités de 70 à 72 fr. Des Algérie 11 
à 1195 ont vu les prix dé 90 à 9,4 fr.; des vins blancs 
de même provenance 11° céux dé 104 à 109 fr. 
Alcools. — Cours assez fermes. Sur le marché de 
Paris, mars à fait de 510 à 520 fr., avril 520 et 530 fr, 
tnai-juin 540 et juilletsaoût 550 fr. l’hectolitre nu les 
1000: le Syndicat des rectificateurs des alcools de bou- 
_ che cote, pour le disponible, de 510 à 530 fr. . 


Sucres. — Les demandes sont suivies, en raison de 
la pénurie des stocks. Les prix ont augmenté Sur nos 
marchés, entraînés par les cours étrangers. 

A Paris, on a coté (100 kilos) : mars, aux environs 
de 216-216,50 ; mai, 220. 


Cafés. — Märché sans animation. On n'a: constaté 
que le courant normal. 

Lés cours sont la répétition de ceux de la dernièré 
huitaine. 


Au Havre, On à que (50 kilos) : mars, 479,50 ; avril, 
478,50. 
Textiles. — Coton. — Lés prix de la matière pre- 


mière, qui avaient accusé des tendances marquées à 
la “hausse, finissent cependant sur une réaction, mais 
qui ne semblé pas devoir se continuer, autant qu'il 
est possible de prévoir. 

Le « Comptoir Havrais d'Affaires en Marchandises » 
écrit : 

« Le marché à piarqué, cette semaine, un temps 
d'arrêt. Après la forte hausse des premiers jours du 


mois, des réalisations ont eu lieu. Elles ont amené, 


uné légère réaction. La démanñde s’est ralentie et les 
expéditions américaines sont, ên ce moynent, moins 
fortes. 

« Quelques pluies sont tombées au Texas. Elles ne 
Sont pas suffisantes, mais permettent la mise en état 
des terres pour la plantation de la récolte. 

« Les débouchés sont encore très élevés cette se- 
maire. Ils sont maïntenant de plus de 1.700.000 balles 
supérieurs à ceux de l’anmée dernière. Il semble donc 
que la filature doive prendre, vette année, plus de 
13 millions de balles. 

« Cétte forte consommation et l'incertitude au sujet 


du rendement de la prochainé récolte constituent, 
pour l'avenir, dés facteurs très haussiers. » 
À Havre, on a fini assez soutenu. 
On a coté (50 Kilos) : mars, 650 : avril, 653. 


Laines. — Ea tendance est calme et sans orienta- 
tion à la fermeté, âu contraire. 

Cependant, les prix antérieurs ont pu être conser- 
vés. 


Au Havre, 'on à coté : (100 kilos) : mars, 1.550 : avril, 
1.530. / 
Soies, — Semaine sans changement et aveé mono- 


tonie des affaires au jour le jour. Prix stationnaires. 
À Lyon, en $Soies d'Europe et du Levant, on a fait : 
Grèges : Cévennes extra 12/16, 290-300 fr.; 1 ordre 
12/16, 280-285. Italie extra 18/16, 290-300 ; 2e ordre 11/13, 


270. Piémont ét Messine extra 11/13, 300- 305 ; 1% ordre 
12/16, 280-290. 

Organsins : Cévennes 1e ordre 20/20; 310. Italie ex- 
tra 22/24, 345 ; 17 ordre 20/22, 320 ; Syrie fer- ordre 
RO/22, 305: 

A Shanghaï, peu de transactions, mais les cours 


sont défendus. On a pratiqué : Grèges Chine filatu- 
res : Extra 9/11 (disponible), 340 fr.; 
(disponible), 327,50-320 : Three dancérs extra et I 11/15 
(disponible), . 300 ; Best I 11/13 (disponible), 295:302,50 ; 
Mulberry leaves extra et I 15/17 (disponiblé), 292,50 ; 
Lucky extra 13/15 (disponible), 270. 

Sur le marché de l'étoffe, l'activité persiste. Les 
fabriques sont bien occupées et pourvues de nouvelles 

imantes. ‘ 


Petit extra 9/11 


L'ÉCONOMISTÉ EUROPÉEN OR RUES AE L'O 


Métaux, 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


— Voici comment s'établissent, en dernière 


PIE Terme 
Cuivre...  62:11/ 8 c/ 63.13/ 9 63.13/ 9 ce/ 64 13/9 
Etain... 240.17/ 6 c/ 244. 8/ 9 244.127 6 c/ 251 181 9 
lomb.,. 86 17/ 6 €©/ 36,17) 6 30.10) 4070/7005 0 
Zine...,: 7 35. 97 60 0/ 35:92) 6 : 84,10/ .0 0) 84.457, 
Argent... 32. 1/16 C©/ 32: 1} 8 81.18/16 c/ 31. 7/ 8 
OP 86/8 €é/ 86/8 


Gaoutchoucs.— Cours pratiqués à la Boursé du Comi-, 
inércé, lé kilo net, paièment comptant, sañs éscompte, 
qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crépe first lâtex non fumé ou féuille fumée gaufrée: 
mans, 1710 A.:17,40 V. (17 A:-17,20 V.);, avril, 17,35 N. 
(47,25 V.); 3 d'avril, 17,20 A.-1925 V. (17,40 V:). 


PETITES NOUVELLES 


VA. A odalion de la Presse économique et finan- 
cière. — L'assemblée générale dé l'Association de la 
Presse économique et financière s'est tenue le 17 mars, 
sous la présidence de M. Edmond Théry, Elle à réélu 
membres du comité MM. À. Bellamy, Raoul Charbon- 
nel, Paul Dromel, Emmanuel Vidal et Georges Favier, 
ce dernier en remplacement dé M. Georges Brégand, 
décédé. 

Toutes les résolutions présentées par le Comité on 
été votées à l'unanimité. 

Le buréau pour 1925-26 est ainsi composé : prési- 
dent, M. Edmond Théry ; vice-président, M. Georges 
Manchez ; secrétaire général, M. Julien Martin ; tré- 
sorier, M. Gustave Pessard : trésorier adjoint, M. Jac- 
ques Bertal, 


van Foire internationale de Prague. — Jamais une 
Foire de Prague, dont la réunion de printemps 1925 
porte le numéro « jubilaire » de Xe de ces manifestä- 
tions importantes n’a eu à enregistrer un intérêt aussi 
marqué que celle qui aura lieu du 22 au 29 mars. 

Dans lé cadre de la Foire de Printemps auront lieu 
les Foires annexes suivantes : La Foire Hôtelière et 
d'Alimentation, la Foire-Exposition de l'Economie 
Domestique, la Foire de T. $S. F., la Foire de Bâti- 
ment et celle d'Ameublement. La Foire de cette année 
réunira 2168 stands organisés par des maisons appar- 
tenant à la Tchécoslovaquie, la France, l’Angléterre, 
l'Autriche, l'Allemagne, l'Italie, la Grèce, lés Etats- 
Unis, la Hongrie et la Hollaride. 


Ans Le rendement des mines d'Or en février 19%. — 
Le Crédit Mobilier Français à recu de 14 Chambre des 
Mines du Transvaal un télésramme Jui annoncant 
que le rendement du mois de février a été de 732.809 
onces d'or fin pour les mines du Witwatersrand, 
21.116 omcés pour les mines des autres districts, soit 
un fotal de 753.%5 onces d’or fin contre 823.692 Oncès 
pour le mois de janvier 1925, qui se décomposaient 
comme suit : 803.000 onces d’or fin pour lés mines eu 


 Witwatersrand, 20.692 oncés pour les mines des aütres 


districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l’Associâätion pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été de 182.099 dans les minés d'or, 15.530 
dans les mines de charbon, 3.187 däns les mines de 
diamant, soit, au total, 200.816. 


ann Société des Briqueteries de Bamako. — La So- 
ciété pousse äctivement ses travaux d'installation : 
tout le matériel (dont une partie ést déjà sur place) 
est livré. Le dernier échelon est flottant. L'üsine pouf- 
ra fournir 10.000 briques par jour. Les agents dé Ia 
Société recoivent de nombreuses deñnandes de four- 
nitures très importantes de produits divers, briques 
et tuiles.: 6 | 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 19 mars 1925. 

Notre marché, faible et très irrégulier au début 
de la semaine, s'est ressaisi ensuite. Son accès de 
lourdeur avait pour principale cause la liquida- 
tion assez difficile du Stock Exchange lundi der- 
nier. Sur cette place, comme cela se produit d’ail- 
leurs partout, les spéculateurs en déficit ont dû 
réaliser leurs meilleurs titres pour couvrir les dif- 
férences importantes résultant de la baisse des 
Cours. Ve 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN | 


Cette situation n’a pas manqué d'avoir sa ré-. 


percussion ici même, d'autant plus que l'orienta- 
tion du marché des changes ne permettait pas 
d'entrevoir une reprise immédiate ni même pro- 
chaine. Toujours est-il que les valeurs internatio- 
males et d'arbitrage terminent sensiblement au- 
dessous des cours pratiqués il y à huit jours. Les 
valeurs françaises, par contre, conservent et ac- 
centuent leurs bonnes dispositions. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Nous retrouvons la plupart de nos 
catégories de rentes aux environs de leurs cours anté- 
rieurs. Les emprunts garantis sont également très 
calmes. Au contraire, on a remarqué une bonne orien- 
tation des bons et obligations du Crédit National. 

Aux fonds étrangers, les rentes ottomanes, ainsi que 
les rentes russes clôturent mieux, ces dernières à la 
suite des déclarations de l'Ambassadeur ‘des Soviets. 

Banques. — La fermeté est générale et les achats 
tendent de plus en plus à prendre une réelle impor- 
tance. 

Les banques d'émission demeurent très soutenues et 
les actions de nos grands établissements de crédit et 
de nos banques d'affaires enregistrent des progrès in- 
téressants et finissent presque sans exception 

L'action du Crédit Foncier est fermement tenue 
à 1290. 

Les obligations foncières et communales sont acti- 
vement traitées. Aux cours actuels, ces titres consti- 
tuent un placement rémunérateur, susceptible d’im- 
portantes plus-values. 

L'échéance du 17 avril comporte le paiement du 
‘coupon des Foncières 1885, Communales 1891, Fon- 
cières et Communales 1917 en même temps que le rem- 
boursement des 4.670 Communales 1891 amiorties au 
tirage du 5 février. 

Transports. — Les actions et les obligations de nos 
grands réseaux se sont améliorées en sympathie avec 
la meilleure tenue générale des valeurs françaises. 

Les valeurs de nazigation manquent encore d'acti- 
vité, mais font preuve d'une résistance indéniable. 

Le Suez a eu à souffrir de dla détente du marché 
des changes. 

Valeurs diverses. — Sur les valeurs d’eau, de gaz. et 
d'électricité, les variations de cours sont à peu près 
négligeables, 

Les valeurs métallurgiques et les charbonnages sont 
également inchangées où: presque. 


La faiblesse des cours des métaux à Londres s’est 


défavorablement répercutée sur la tenue des valeurs 
minières. (Le Rio est calme, malgré l'annonce d’un 
dividende de 50 sh. contre 35 l’an dernier. 

Les phosphatiètes bénéficient d’une reprise intéres- 
sante. justifiée par les cours exagérément bas prati- 
qués au Cours des dernières semaines: 

Enfin, les sucrières Sont irrégulières et clôturent en 
recul. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Malgré les nombreuses déclarations de spécialistes, 
les pétrolifères restent défayorablement imipression- 
nées par la lourdeur du marché de New-York où les 
cours Sont faiblement tenus. | 
Les cuoulchoutières ne sont pas favorisées, comme 


on était en droit de l'attendre, par l'augmentation dé | 
la consommation. 4 4% 
Le groupe sud-africain est 
intéressées dans l'industrie du platine ont,supporté. 
des réalisations ; les mines d'or sont calmes, dans la 
crainte d'une augmentation des charges fiscales. Le 
vote de la loi relative au contrôle dés diamants à 
été une cause de faiblesse sur ce groupe. 5 
Les valeurs industrielles russes font l'objet de bon- 
nes demandes en extrême clôture. Elles s'inscrivent 
sans exception au-dessus des cours pratiqués id y à 
huit jours. j 1 


Derniers cours au comptant cotés à la séance. 
du 149 mars 14925 


PARQUET Nord. ce ue 980: F0 
30102 MR ORALE 4710 NOrléans inter 82026 
3 0/0 amortissable.. 55:95 l'Ouest ie NOTE 
8 1/2 0/0 amortis... 80 75 | Métropolitain....... 432 
500 SAN E SE 56 70 | Nord-Sud... Lara eo MEME 
L'OJOTNIT CS. 6e) 47 60 | Ce Paris. de Distrib... 890 .… 
LOI ANS ae 48 15 | Thomson-Houston.. 401 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 69 50 | Penarroya.......... 1543 
60/0 HD. Re 69 05 | Messag. Mart. ord. 152 50 
Bons Trésor6 241922 496 50 — —  prio. 136 .. 
— _ 1923 490 .. | Omnibus......,.... 600 .. 
—  — Sept. 1923 478 .. | Transatlantique ord. 199 .. 
Crédit National 1919 323 .. — —. prio. 154 .. 
_ — 1920 334 50 | Voitures à Paris... 794 .. 
— — 1921 422 .. | Raff. Say ord.....:.. 1460 . : 
_ — 1922 459 50 | Obl. Est anc. ...... 280 
_ — 1922 498 .. | Obl. P.L:M.fus.anc. 220 
— —\. 19987879 4 1 Midi anc: 2iee 
— — Juin 28 387 ..| — Nord anc...... 230% 
— = Janv.?24 389. — Orléans anc... 214 ., 
Eglises dévast. 60/0 340 — Ouest anc..,,. AO 
Grosse Métall. 6 0/0 330 .. | Japon 5 0/0 1907... 290 .. 
_ . nouv. 329 — 40/0 or 1910. : 215 25 
Cail-Fives-L.-Th.69% 328 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 10 75 
Obl.Houillères 6 °/, 399 — 50/0 19906... JTE 
_ _ 1922 352 Turc:Unifié. 1420 97 60. 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 339 Banque Ottomane.. 908 .. 
— —, : 1922 330 Rio-Tinto:....:.... "819071 
Industr. Alsac.6 0/0 330 ., | Azote.........,... sa 1 POBER 
— — 1922 341. |Sucreries d'Egypte... 1168 . 
Métall. sinist. 6 0/0. : 342 50 | Aciéries de France... 294 .. 
Usines sinist. 6 % % :’365 .. | Decauville.......:4,4 2302 
Obl: Ville 1871... 8082.41 Fives-Lille.::.7..5% 1680. 
—. — 1898...... 195 .. | Montbard-Aulnoye.. 1%, 
— —:1905.,,.,. 30912 FOreusoti ra den 110, 
—  — 1921...... 384 75 | Soie artificielle. ..... 6365 « 
—  Foncières 1879, 422 — d'Izieux....... 2230 .: 
== À — Ru sas Usines du Rhône... 400 .. 
— Commun. < 
OR RE 0 cie MARCHE, EN BANC 
Banque de France... 6725 Bakoi mures 1830 . 
— del'Algérie... 4500 Balia Karaïdin ..... 11528 
— Nat.de Crédit, 672 Financ. des caoutch. 159 … 
— ParisetP.-Bas 1389 Cape Copper ......, IE 
— Union Paris.. 863 De Becrs ord...,... 1060 
Comp. Algérienne... ‘1024 Hianosoff:: tee ECO 
Compt. d'Escompte. 947 Malaécas RENNES 188 .. 
Crédit Foncier....., 1290 MOltzof ere Te FRS 
— Industriellib. 920 Mexican Eagle..._., 98 
— Lyonnais... 1520 Modderfontein B.... 116 50 
—  Mobilier:.... 501 .. | Rand Mines........ 278 :. 
Société Générale... 757... |Tharsis..:..:..,0.. 363 50 
SUEZL SONNERIE 9220 .. | Utal: Copper....... 1696 .. 
IST ER EU Eee 645: | Nerminckens 410300. Nan 
PTE M eee 850 .. | Royal Dutch ....... 22900: 
Midis:Hrmmaires 655 .. | Shell Transport.... 415 


Marché de Londres (derniers cours\. — Gonsolidés,. 


57.1/4 ; Emprunt 5 % 1011/8 ; Emprunt français 3 0/0; 


13 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 3 
11 3116; Rio Tinto, 41 1/8; Royal Dutch, 82 1/4 ; Shell . 


Transport, 4 8/8, 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- Le 
peka, 119 1/8 ; Calnmet, 14 1,8 ; Canadian Pacific, 146 1/4; 
Louisville Nash, 109 ./.: 


Southern Pacific, 101 


59 41/2; De Beers, 


ted Steel com., 119 3/4; Royal Dutch, 50 7/8; Shell Trans- 


port, 40 1/2; Argent (américain) 68 ./.. 


L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


IP. — 16, rue du Croissant, PARIS. + SIMART, ip p. ë 


Q 


LT OM 


plus discuté. Les sociétés 


2 


France et Colonies : 


Étranger (U.-P.): Un an... B5 fr. 


ABONNEMENTS 
à partir du Î+ de chaque mois 


45 fr. 
25 fr. 


Un an... 
Six mois, 


Six mois,. 30 fr. 


Directeur-Fondateur : Edmoud THÉRY 


Paraissant le Vendredi 


| Adresse télégraphique : 


TÉéLÉPHONR : Central 46-61 
Éconopéen-FParis 


Prix DE cHaQuE NUMÉRO : 
France : Un franc — Étranger : 4 fr. 25 


INSERTIONS 
LA LIGNE 


etr 


ames d'émission. 


Annonces en 7 points..,..ss..se 
Réclames en 8 points,,.....0.e 


Rédacteur en chef : Ronè THÉRY 


N° 1725 — 67° volume (1) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banana d'Emission de l'Europe (En millions de franes (1) 


heniseee | 8 ce | prince. CH APLTRES | 
métallique 55 Pt PURES pra 
A || ESS Pom NU OS lors 
DATES | 55 522 2251322 
- È £ DO|sS EE S 
Or | nt] #8 ESS 
FRANCE — Banque de France 
- 18144 18 juillet...,1 4.104) 640 5.912 943| 1.541| 739 
1925 12 mars... 5.546! 307 || 40. 871, 1.866! 6.607|3.103 
1925 19 mars .….... 5.546F 308 || 40.880:| 2.041! 5.76413.053 
1925 26 mars ,..:. 5,546! 309 || 40.892 | 2.0391 5.552]3.027 
ALLEMAGNE — Bangus de l'Empire 
1814 93 juill..... ..| 1.696! 41 2.364|| 1.180 939, 14 
1925 ?8 février. 1.134) 97 2.633 1.147 | 2.172] 113 
1925 7 DAS... 1.231, 78 À 2.544) 1.157 | 2.041} 10 
1925 : 14 Mars... 1.232180 2.435|| 1.240 |-1:979| 10 
ANGLETERRE — Banque d'Angieterre 
1914 8 juillet, ....| 1.004. » 133 || 1.055 841 » 
1925 24smars...,..| 3.215|7"3 3.121 || 2.978] 2.001 » 
1925 11 mars 3.219 » 3-105 |! 2.761] 1.954 » 
1925 18 mars...... 3.215 » 3,102 || 2:713| 1.908 » 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
192% 30 juillet... | 262 56 de 9 109 837 96 
L92B ENS MATS 6 R1è 75 7.611 16% |1.37E | 431 
1925 12 mars ...: 272 75 7.658 250 |1.357 | 818 
LOZE EAST 272 75 TA TS 259 1.342 286 
L . DANEMARK — Banque Nationale 
-914 381 juillet . 110 » 219 R4 94 15 
1924 31 décembre..| 293 29 670 114 |- 262 85 
192% 31 ianvier....| 293 20 638 95 | 301 78 
1925.28 février .….{ 293 23 635 89 | 302 65 
. ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 924 juillet....| 543] 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 
192027 Mars et 2.536| 653 || 4.506 |[1.044 [1.077 |1.199 
192514 "mars: 4 2.980! 652 || 4.487 |[1.075 971 11.176 
1925 21 mars...... 2.536|. 652 || 4.441 [1.085 [1.035 [1.158 
E GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31-juillet.....| 31 » 229: 239 46 38 
1924 31 décembre. 50 »- [4,866 [12.597 | 9AL R3. 
1925 15 janvier..,.| 50 *» |14.767 |12.711 |1038 244 
1925 31 janyier....| 50 » |4:847 ||2.668 |1072 260 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise 
> A914 12,/MA 2,1. 340] -20 652 10 185 283 
2025 72 "Mars... 1.060! 41 1,914 102 499 323 
LO0B; mars, 1.060! 43 1.892 ||: 113 470 314 
929010" mMars. 2. 1.060 43 1.881 104 AT 320 
| ITALIE — Banque d'Italie 
1914 31 juillet.....| 1,105] 89 || 1.736 2451 586 115 
‘924 10 février 1584 : 890! 84 ||13.539|11.89913 622 |1.942 
1925 20 février ‘ 890| 84 |113.246112.03113.644 [1.801 
1925 28 février .... 890[ 84 1|13.4391| 1.99613.760 [2.408 
NORVEGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet.: . 61 2 173 20 |" 109 6 
1924 30 septembre.| 206 14 545 176 4413 | 33 
1924 31 octobre....| 206 15 541 158 404 | 29 
1924 30 novembre.| 206 | 10 527 || 155 | 369 | 68 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1914 22 juillet.....l 44 52 457 26 Ÿ 1929-49 
1925. 11 février.:..| 48 15 9.718 421 935: 67 
1925: 18 février.:”..{ 48 15 9,668 425 935 67 
1925 25 février x .|: "44 » 9.609 454 927 66 
ROUMANIE — Banque Nationale - 
1914 18 juillet APE les 07! 1 411 14 2071 47 
192% 31 janvier....| 563 12 |119.149 794 | 7.247| AGL 
1924 7 février ....| 563 12 119.240 679! 7.211} 445 
192% 14 février. 563 12 -1119,236 756 | 7.192] 445 


Taux de 
'escompte 


O1 OT Or O1 OLOT O1 GO 


II 


(1) Dans les Are ci-après les conversions en franes sont fait 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


STE EUROPÉEN 


4 » 
7 » 
Ce tarif ne A di y pas aux annonces 


Vendredi 27 Mars 1925 


Encaisse | co PRINCI?. CHAPITRES © 
métallique | 2£ | ,2l  slvs LE 
$ se Lez |: = ET ce 
DATES Pat 38 1383 Peslémelse 
Or Ar | al | be S58 Sa re 
ent || ES MAN D Er PSI 
gen | D 2 |4 LÉ 
DR TT ——__— || ———— fe mm | fr est 
SUÈDE — Barque Royale 
1914 31 juillet .. 146 8 320 109 238 11 5 % 
1924 31 décembre.| 332 6 152 427 043 52 5 # 
1928 91 janvier... | 328 | 9 || 6% || 309 | 561 | 44 || 5 & 
1025 28 févriér....| 328 10 691 311 529 52 5 # 
SUISSE — Banqus Nationale 
. 491% 98 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1925 28 février....| 498 91 819 80 255 54 4 
1925 : 7 mars....,..l 481 90 198 84 : 264 55 n 
1925 ,14 mars....…. A80 90 781 98 256 | 50 || 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1814 31 décembre .|] 1.445] 101 80 |} 1.298 55 A % 
1925 11 février....114.482| 724 || 8.569 ||11.074 See 3 
19:5 18 février....114.526|. 700 ||: 8.495 |111.155| 3.271 3 
19:5 25 février ....1144.468! 680 || 8.644 |111.215| 3.755 3 & 
LOZD: TA TRAPS ER 14.305|. 676 |] 8.637 ||10.991| 3.523 3 % 


REVUE DES CHANGES FT ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Gharge de Paris sur (papier court) 


…. 116 juill 25févr. 4 mars 11mars 
Pair [1914 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
Londres... .| 25.224) 25.133] 92-02 | 98 76 | 92 39 91 70 
New-York....| 5,18 5.16 | 19 33 | 19 685| 19 35 | 19 195 
Argentine....1220 » » » » » » » » » [762 * 
belgique .…... 100 »_| 99,50 | 96 89 | 99 075 97 71 |. 97 275 
Bertin: 5 198.46 1122 460 .» [467 50 1459 » 461 879 
Bulgarie .....1100 » » » » » » » » » » 
Canada ...... 9,184! 5.16 | » » » » » » » » 
Espagne ..... 100 »-| 96,55 |274 19 [979 25 1274 625 272 69 
Finlande... 1100 » » D » 2» » » VA) » » 
Grece ete 100 PL ET Er » » ». » » _» 
Hollande ....1208.80 1207.56 |774 25 |785 625]772 25 |766 50 
Hongrie(1)...| » » » p v » » » » | 26 50 
CARRE RES 100. » | 99.62 | 77 80 | 78 875) 79 325] ‘78 275 
Prague....... 105.04 [104 & | 57 20 | 58 55 | 57 50 | 57 5 
Roumanie ...1100 » » » 9 375) 9 675] -9 375) 9225 
Yougo- Slavie. 100 » » 31 » » » »: » » » 
SUÊAE. Le ee 138:89 1138.25 :520 75 {531 25 1522 25 1517 50 
NoOrvêge...... 138.89 [138.95 |294 50 1200 75 |296 25 [296 » 
Danemark ...1138.89 [138.95 |341 6925/7353 25 1349 y» [347 50 
Su138e..:.:.. ne *».1100.03 ,371 50 1377 50 [373 125 370 » 
Vienne-(1).. — rh 1926] 59% "p en Ve ou 
Re 2 mars 19%5, Ja cote a indiqué la valeur de 
couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 


104.187 fr. 


schillings valant an pair, 72 


fr:798: 


ISwiars 25mars 


HA 1925 


|"91 4 
19 


109. 
1914, 
50. Depuis le 3 mars, olle indique la valeur de 100 


485 
11 


» 
46 


000 


Vaieur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


“2,116 JUIL 

Unités Ad 
Londres..:.1100 liv.| 99,72 
New-York..| » dol.| 99,56 
Argentine..| » pes.| » » 
Belgique...| » fr..| 99.50 
Berlin.....,.| » mk.| 99.48 
Bulgarie... | » leval » » 
Canada ....| » dol.| 99.56 
Espagne ...| » pes.| 96.55 


‘Finlande... 
Grécer,23x.. 


» mar! ». » 
» drac| » » 


Hollande ..| » flor.| 99,64 
Hongrie....| » cou'| » » 
Lialié 5... » jire} 99.62 
Prague... | » cou‘] 99.22 
Roumanie..|l » lei » » 
Yougo-Slav| » din.| » » 
Suêde. ... | » cou'| 99.46 
Norvège....| » cou'| 99.46 
Danemark..| » cou‘! 99.46 
Suisse .....| » fr.,1100,05 
Vienne.....l » gou'| 88.22 


‘ 


25 févr. 4 mars ,11mars 18mars 25mars 
1925 1925 1925 1925 1925: 
F864 85 | 371 75 366 31 31 |363 69 [362 73 
312 93 379 85 [373 A1 |370 37 1368.78 
» » Dix »  » [346 03 323 19 
96 89 99 075! 97 71 | 97 275 97 46 
312 60 318 68 1371 79 [374 12 » » 
» » » » » » » 14 95 
1) » }» »  » » » » }»} 
214 19 219 2511274625 272 69 1272 25 
» » » » » » » » » » 
al » » » » » » » » » 
371 66 311 12 1370 70 1367 94 1365 72 
» » » -» » » 0 03 » » 
71 50 78.815} 19 325] 18 275| 77 10 
54 48 55:16 |, 50» | 54 55 | 54 19 
9 375 9-6751 9-8551: 9 225] 9:15 
31-» » D: -v D] » y» 
374 94 382,60 .376 02 [372 60 1371 16 
212 04 216 54 1213 30 1213 201214 92 
245 97 | 254 34 1251 28 [250 20 1249 GG 
371 50 | 377 50 1373 125370 » 1368 875 
0 08 AE TI OA ME LEE" 
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Lé marché des changes a été caractérisé, cette 
semaine, par une réelle indécision. Le commerce 
s'est.montré très hésitant, aussi bien les importa- 
teurs pour leurs achats de devises que les expor- 
tateurs pour la réalisation de leurs monnaies 
étrangères. L'activité du marché a été entretenue 


surtout par des opérations spéculatives, maïs leur 


volume n'a pas été considérable. Etant donné 
l'absence d'affaires, elles ont réussi, néanmoins, 
à provoquer des fluctuations assez marquées. 

La huitaine précédente s'était, terminée sur une 
tendance favorable du .franc. Le dollar avait, en 
effet, fléchi de 19,85 à moins de 19,20. Malheureu- 
sement, cette baisse a été éphémère. La hausse a 
repris dès le jeudi 19 mars. En Bourse, la devise 
américaine s'est traitée aux environs de 19,30. 
Dans la soirée, le marché est resté ferme, mais 
les cours transmis par New-York ont fait apparaîi- 
tre une nouvelle 
n’a pas été raëtfiée le lendemain par notre place. 
Dès l'ouverture, le dollar s'est négocié à 19,27 et 
il s’est maintenu &ux environs de ce dernier taux 
péndant toute la journée. Pendant la matinée du 
samedi 21, il a également peu varié, s'inscrivant 
encore au cours moyen de 19,27. Cette stabilité 
ra été due, d’ailleurs, qu'au manque d'affaires. 

La physionomie du marché s'est un peu modi- 
fiée le lundi 23 mars, Pendant la matinée et la 
séance officielle, les devises ont conservé leur sta- 
bilité des jours précédents, mais, dans la. soirée, 
un mouvement de hausse du franc s'est nette- 
ment dessiné. Le dollar, en effet, qui s'était négo- 
cié à 19,25, a rapidement fléchi à 19,19. Sa baisse 
s’est poursuivie Je lendemain mardi avec une cer- 
taine précipitation, Après un début à 19,18, le 
change sur New-York a rétrogradé, d’une façon 
ininterrompue, à 19,14 pendant la séance oftcielle 


et à 19,07 ensuite, Ce mouvement a continué au: 


début de la matinée de mercredi jusqu'à 19 francs, 
mais, après, une reprise’ a eu lieu. La devise amé- 
ricaine a rapidement regagné le taux de 19,14 ; 
toutefois, elle n’a pu s'y maintenir. La tendance 
est devenue, à nouveau, irréguliére. Après des 
fluctuations en sens divers, elle a clôturé à 19,07." 

Comparé au cours correspondant de la semaine 
précédente, ce dernier taux fait ressortir une légère 
appréciation du franc. Celle-ci s’est - manifestée 
surtout en ces derniers jours, car, au début de la 
huitaine, la tendance nous avait été plutôt défa- 
vorable, Quelles ont été Les raisons de cette meil- 
leure tenue de notre monnaie ? Il faut reconnaître 
qu’elles n'apparaissent pas clairement. Aucun fait 
précis et nouveau n'est intervenu pour provoquer 
le changement d'orientation du marché, La situa- 
tion actuélle, au point de vue du change français, 
n'est nullement différente de celle de la semaine 
passée. Pourtant, la spéculation a modifié son at- 
titude à l'égard du franc. Tandis que jusqu'à pré- 
sent, elle avait paru plutôt faire preuve de péssi- 
misiné, elle est devenue optimiste au cours de la 
journée de lundi dernier. On a fait remarquer nue 
plusieurs coilectivités françaises étaient en pour- 
parlers avec des groupes financiers des Etats-Unis 
en vue du lancement d'emprunts, l’un, pour le 
compte de la Compagnie du Métropolitain, l’autre 
au profit des Chemins de fer d’Alsace-Lorraine. 
En outre, on a rappelé que M. Clémentel avait dé- 
claré avoir reçu, de la part de banquiers améri- 


cains, la promesse d’un prêt dès que le budget. 


sera voté, Ces nouvelles étaient connues depuis 
fort longtemps, mais, jusqu'à présent, les. cambis- 
tes ne semblaient pas avoir mesuré exactement 
l'influence que pourrait avoir, sur la tenue du 
franc, la vente des dollars mis ainsi à notre dis- 
position. Il a suffi de la publication de quelques 
opinions au sujet de ces opérations dé crédit pour 
provoquer une spéculation à la hausse du franc. 

Il ne faut pas négliger les répercussions possi- 
bles des concours financiers qui peuvent nous ar- 


x 


dépréciation .du franc. Celle-ci : 


: 16 24 “= 40 47. DIE 
Pair. juillet | févr. | mars | mars | mors | mars . 
1914 1925 1925 - F 1925 1925 | 1925 
Paris... 49930 19-35|: 5-19 5 04 SANTE NET 5 24 
Londres ..| 4 868| 4 87%] 476] 4764) 477) 48] 478 
Berlin ....| 23 82 | 23 70 23 81 23 81 23.81: | 23 81 | 238°81%, 
Armmsterd. .| 40 195 » 40 03 39 89-| 39 89 | ‘39 90 | -39 79 
IAE ESS) 219 20 » 4 06 3 99 & 09 4 08 4 0% 
Suède ..,.| 26 80 » 26 96 86-96-E- 26 96.120 95 26 95 
Norvège ..| 215 80 ”» 15 22 15 24 45 20 15 42 15 60 
Danematrk.f 26 80 > 17 80 47 88-| 17193 J8 18 18.19 
Prague 20 26 » 2 97 2 97 DOTE Se OT 2 97 
Espagne ..| 19 29 » 14 20 F-24418 |. 14 49 |. .14.2E0 1420 
SUISSe 5-1 1929 » 19.82: F-49903 19:25 39:29 19-28 
Gallmoney! + 13 0/0: 13 1/2 9%'4 1-9 ‘4 119 Gi 24 96 STE pe 
Changes à Londres CES 
Pair 16 juill,24 févr.:3 mars ,l0mars 17mars 24mars 
LE 1014 | 1995 | 4925 | 1925. | 1925 14920 
bb = ee Me y tes Lu fe en | te es) 
PATIS Ever 25.224| 25.181! 91 70 ? 94 275| 92 925) 92 Ti | 91 46 
New-York... | 4.861 4.874/"4 701 14 76 [476 3 |498-$ l'AS 
Belgique. ....| 25,22 » »| 94 70.] 95.075} 92 675: 94 579| 94 09 
Espagne ...) 25.22 | 25.90 | 33 57 | 33 60 | 33 63 | 33 69 | 83 55. 
Hollande 12.109} 12,195] 14 87 | 11 93 | 11 94 | 11 97 | 42 65 
ltalie.- ,,..1 96:92-1 95.268117 375/119:25 116 625,117 19.117 56 
Portugal... | 53.28 | 46.19 49 13/3919 13/32|2"13/32/9 48/3219 13/32 
Prague.......| 24:02 » 460 1/21160 1/21160 3/41/1614 4/41161 4/4. 
Grèce, :.::,7 1785.82 » 292 » |302 50 [315 » |315 50 1295 50 
Roumanie ...| 25.22 | » 985 -» 1965 » 1965 » 991 » |1000 » 
Yougo-Slavie | 25.22 »  |206 » [296 » [297 5 |298 1721302 » 
Bulgarie..,..| 25.22 F- +: 1657 1/21657 50 [656 »:|655 4/21655 4/25 
Turquie..:..,1110 » » [955 » j957 50 941 -» 097160 025» 
© Fimande ...,} 295.22 5 188 3/1,189 189 3/81490 » 1190 » 
Suède ,.,:4..1-18.19>| 18.26 | 47 bb 17-66 | 17.685: 17 76: | 17 ;45 
Norvège......| 18 15 | 18.26 | 31 29°| 31 265| 31 235} 80 995! 30 73 
Danemark . | 18.15 | 18.264] 26 77 | 26.64 | 26 62 | 26.335! 26 83 
Suisse .......! 25.92 | 25.18 | 24 97 | 94 765] 24 775: 94 80 | 2#"806, 
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river des Etats-Unis, mais on ne doit paë oublier 


consent à bannir de la Joi de finances toutes les 


dispositions susceptibles d'entraver la formation 
des capitaux, il favorisera considérablement la 
réussite des emprunts projetés. + 


Cours des Changes de New-York sur : : 


Allemagne 12 — au pair, 20,085 reichsmarks, le 24 mars 
1925, 20.09 reichsmarks. ; 


Autriche L£€ — au -pair, 81.535 schillings, le 24 mars 
1925, 33.90 schillings. , Fr éirs 
Hongrie 1z£— au pair. 24.02 couronnes , le 24 mars 
1925, 316.000 couronnes. : < 
Pologne 


21.85 zloty. 


Changes .sur Londres-à 
(Cours moyens du mardi) 4 
o 24 


45 Fe 10 17 
. | juillet mars mars mars mars 
| 1914 . 1925 1925 1925 1925, 
Valeure à vue RER ST CNE cl nee Les 


f 

Alexandrie. ..,,...1 97 21/82 3e 
Rio-de-Janeiro.:3..| 15 7/8 | 5 17/22). 5 19/32] 5.49/8 
Valparaiso..... Caen EDF RRUE À 43 10 | 42 40 40 90: A1 40 

Câble transfert ; ; Ses ss LE 
Moniréal..…..... el » » fa.76 opel 4 27 8/8/à,78 374 4.782782 à 
BOMDAY.-,. ses. 11,9 1/82 40 ©» 21.6. (1.5 64 644,5 61/64. 
Calcutta....,......11.3 31/8216: » 1.6 11,5 61/64 1.5 61164 
Hong-Kong.........11.10 5/16 2.3 25/32/2.3 21/89 9,3 13/32 2.3 6716. 
Shanghaï ...,..:...12.0 3/4 13.1 472 3.1 1/16 3.0 13/16 8 0 13/16 
Buenos-Ayres,.,..,| 47 14/16; 45 45/32! 45. 4/4 451,16 | 45 7,32 : 
Montévidéo........! 51 3/82! 47 5/8 | 47 3j4 | 48 4/4 Li _8J8 
SINgaAPOUT sos. 12:98 19/1012.4 1/16 |2:4 1/324044 9 NO 4 NS 
YokohamMa...sosess 120 3/8 11,8, 3/64/1.8 19/65 1,8 91:32 4,8 11746 
Mafihes near et 2.1 1/16 | 8.1 1/16.9.,0-3/4 .9:0 3/4 
Mexico...,.1..,,.J21:168/4 1262%%)» PATES ROUE) 9655) 
Lima (1). spsrsss LIE DE ITAA +12 0» (+18 374 l4+14 112 

(1) La cote indique la prime G/0 (+4) ou la perte 0/0 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


GES 


{ À 


« 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres PR 


Are 47 24 CE er à 
|février| février février, mars ; mars | mars | mars. 
1925 j 1935 x 1995 } 1925 | 1925 | 1925 | 1995 
RS CR PS A PS 
Covrs de l'or.| 87.2 À 86 10 sc 11 86.10 | 86.9 | 86. 2 | 86° 


Cours del’arg. 82 1,8 *82 5/16 32 3/8 39 8/16 31-5/8. 32 1716121 9/16 


Es.hors bang. 3 25/32 3 3/4 3 3/4 4 21/32 4 17/32 À 15/9324 13/32 
(2)Convertis eu unités françaises au change du jour les 

POP D, 

pue 


cours donnés ci-dessus’ à la date du 24 mars 19% 
sentent 12.717 fr. 77 par kilogr. fin d’or et 418 fr. 06 
kilogramme fin d'argent. : RUES = 


EC 


DER 


12 — au pair, 95.22 zlnty, le 24 mars 1995, FRS 


97 15,32! 97 15/32! 97 15/39 07 15/89 0 
DA 


SO > Sa = 
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QUESTIONS DU JOUR 


‘Le Budget revisé par la Commission 
sénatorisle des Finances 


Après vingt jours d'un labeur assidu, la Com- 
mission sénatoriale des Finances vient d'achever 
l'examen du projet de budget que lui avait trans- 
mis da Chambre dans Îles conditions sur lesquelles 
nous avons précédemment appelé l'attention de 
nos lecteurs. Suivant sans réserve les directives 
si judicieuses que lui avait tracées son éminent 

- rapporteur général, M. Henry Bérenger, elle s'est 


attachée à réaliser de maximum possible d’abat- 


tements de dépenses, de manière à obtenir un équi- 
libre large et sincère tout en demandant un moin- 
dre effort fiscal au contribuable, et elle a cherché 
à simplifier le texte trop touffu issu du Palais- 
Boùrbon, en l’élaguant de tous les articles dont le 
rendement lui a paru incertain ou qui ont 
semblé de nature à provoquer dans l'opinion un 
trouble risquant de compromettre le fonctionne- 
ment normal de la Trésorerie. 

Le résultat met de son travail $e résume très 
simplement dans le tableau suivant : 


Projet Propositions de Ja 
de la Commission Diffé- 
Chambre du Sénat _rences 
: (Millions de franes) 
Récéttés.r er 04,183 92.974 — 1.209 
Dépenses, ........ 34.140 92,496 — 1.664 
Excédent...., 45 418 + 435 


Si les propositions de da Commission sont rati- 
fiées par le Parlement et si ses prévisions se véri- 
fient, notre situation budgétaire se trouvera gran- 
dement améliorée sans qu'un sacrifice excessif soit 
exigé de la nation et sans qu'intcrvienne un bou- 
leversement pénible de son système d'impôts et de 
ses habitudes juridiques. D'une part, en effet, le 
Trésor disposera, pour la première fois dans notre 
histoire, d'une marge de près d’un demi-milliard, 
qui l’aidera à payer éventuellement des érédits 
supplémentaires imprévus et imiprévisibles et, sur- 
tout, lui procurera un fonds de roulement qui lui 
a cruellement manqué jusqu'ici. D'autre part, les 
majorations d'impôts existants «et taxes nouvelles 
ne pèseront sur le pays que jusqu'à concurrence 
de 627 millions, car les 32.974 millions d’encaisse- 
ments escomptés se décomposent ainsi : 

Produit effectif des revenus de l'Etat 


28.747 millions 


du double-décimé pendant Pannée 


1925 “EHIÈTE ru irpes HP IEEE + :.4:600 — 
Progression normale dit rendemen 

des contributions aux taux en vi 

AUODE CH IR | rer vo rmner ruse. 1.000 — 
Exécution du plan Dawes............. 4.000 — 
Majorations d'impôts et taxes nou- 

vélles-:..:27. A frire fesse semer 627 E 

Gi à ARR PT TR 32.974 millions 


Cès évaluations, très minutieuses, peuvent être 
tenues pour réellement prudentes. Quant aux esti- 
mations de dépenses, leur diminution à été opérée 
en faisant état des rapports des contrôleurs des 
dépenses engagées dans les différents ministères et 
du rapport soumis le 24 février dernier au Prési- 
dent du Conseil par MM, les inspecteurs généraux 
Sauvalle, Charevyre et Vacquier en vue de réduire 
les frais de l'Administration et le nombre des fonc- 
tionnaires ét agents. Ces documents ont permis, 
tout en maintenant les augmentations de traite- 
ments et pénsions accordées par da Chambre, de 


comprimer dans la mesure que nous avons vue 
nos. charges publiques sans nuire en quoi que ce 
soit à la bonne marche des services. 

La limitation des crédits ouverts à rendu possi- 
ble l'ajournement de nombreuses réformés insuffi- 
samment étudiées, de productivité douteüse, et net- 
tement inquiétantes pour l'épargne, En en déman- 
dant la disjonetion, la Commission du Sénat n’a 
pas entendu lés rejeter définitivement, mais à 
marqué sa volonté de ne pas légiférer sur des ques- 
tions importantes par une voie oblique. 

Nous la félicitons sincèrement de son œuvre 
elle à restitué à la loi de finances le caractère po- 
sitif dont elle ne devrait pas se départir, dans les 
circonstances présentes plus qu'à toute autre épo- 
que ; elle est parvenue à üun équilibre solide dans 
le cadré actuel de notre économie générale, sans 
essayer des expériences aléatoires qu'on n'a point 
le droit de tehter quand « on ne roule pas sur 
l'or » ; et, cependant, elle a satisfait iargement 
aux aspirations généreuses de la majorité. 

Ib serait profondément injuste d'insinuer qu'elle 
a cédé à une arrière pensée politique : son travail 
s'est éantoné ainsi qu'il convenait dans le do- 
maine de la technicité, et & abouti au seul projet 
compatible avec nos besoins du moment: 

On doit souhaiter, maintenant, d’aborü que le 
Sénat confirme $ses conclusions, ensuite que la 
Chambre les accepte à son tour, enfin que le Gou- 
vernemerit ait l'énergie de les appliquer fermement 
dans toutes leurs parties. 

3 RT 


Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite) (1) 
L'industrie (Suite et fin) 


Au début de la guerre, l'industrie chimique au: 
trichienne n'avait pas encore pris un développe- 
ment important d’une part, la consommation 
nationale était assez faible ; de l'autre, il fallait 
lutter dans des conditions désavantageuses avec 
la <oncurrencé allemande qui, grâce à une excel- 
lente organisation et à une expérience de longue 
date, travaillait à meilleur compté. Ce sont les 
besoins de l’Intendance pendant Îles hostilités, en 
produits pharmaceutiques, en sérums, en produits 
chimiques de toutes natures pour les explosifs, qui 
provoquèrent l'extension et la transformation des 
usines. Ce développement fut très rapide et, à 
l’époque de la révolution, l'activité de cette bran- 
che industrielle était fort importante. On en juge- 
ra par le tableau ei-après que nous empruntons 
au Handelsmuséum et. qui indique très clairement. 
la répartition des usines de lancien empire dua- 
listé entre PAutriche nouvelle et les Etats succes- 
Seurs : | 


Situation de l’industrie chimique autrichienne en 1919 
: Nombre d'établissements 


ES 


ë 3 Dans les Etats 
‘ En Autriche successeurs 
FACITG SUIIUTIQUÉ 2. mp eve 2 22 
| Acide chlorhydrique .......: 1 8 
ABITOMRI TIR RSS ere enr ee : Fe » 
Sulfate de soude ,.....::... ‘ 1 8 
Nitride de soude x. sr48.e 1 ÿ + 
Soude ammoniacale ::.4.:.. 1 5 
Bi-carbonate de chaux et de 
LME NC CORPS NT SU ER 1 » 
Soùude caustique :.... RO RORTS 1 7 
D AMIMONIAQUE à à do ve e Due à d'araid 8 » 
ME Su ae 1 » 


Carbonaté d'ammoñit 


RES ee me A 


- (1) Voir Economiste Européen, n°" 1721 et suivants, 
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La production de toutes ces usines était, autre- 
fois, généralement écoulée sur le marché intérieur, 
c’est-à-dire en Autriche et en Hongrie. Or, ce mar- 
ché a été complètement démembré, comme on 
vient de le voir, par da répartition des fabriques. 
D'autre part, la concurrence de l'Allemagne re- 
commence à se faire sentir. Il en résulte que cette 
catégorie d'entreprises est beaucoup moins pros- 
père qu'il y a quelques années. Néanmoins, -elle 
occupe rier 
environ, qui sont répartis dans 15 usines princi- 
pales et dans un certain nombre d’autres de 
moindre importance. Toutefois, la production-a dù 
être réduite à 70 à 75.% de la capacité de produc- 
tion. 

Parmi les branches les plus actives de cette 
industrie des produits chimiques, nous $signale- 
rons celle du caoutchouc, qui a pris, pendant et 
depuis la guerre, un développement extraordinaire. 
Certaines usines autrichïiennes sont réputées parmi 
les premières du continent et voient leurs pro- 
duits exportés dans tous les pays. La branche 
pharmaceutique s'est également développée pen- 
dant la guerre : on compte notamment des instal- 
lations modèles à Klagenfurt. La branche des 
huiles minérales, industrielles à “té très affectée 
par le changement survenu en Autriche, car elle 
était en grande partie tributaire des naphtes polo- 
nais, et la Pologne n’accorde de permis d’expor- 
tation pour les huiles minérales qu'en quantités 


encore à l'heure actuelle 20.000 ouvriers 


insignifiantes et les fabricants sont réduits à trai-. 


ter des produits dérivés. On a bien essayé de tirer 
parti des gisements de schistes locaux, mais les 
travaux préparatoires ont dû être suspendus faute 
de capitaux. Par contre, des sondages effectués en 
Haute-Autriche ont révélé des nappes pétrolifères 
dont l'importance n’a pu encore être déterminée. 
L'industrie des allumettes est fort active ; elle 
couvre, non seulement les besoins nationaux, mais 
encore elle fournit un important excédent pour 
l'exportation, malgré une certaine difficulté à 
s'approvisionner en bois, celui-ci étant fourni par 
la Russie. La branche électro-technique «est très 
active en Ce qui concerne la fabrication d'acide 
nitrique extrait de l’air. La majeure partie de cette 
production «est destinée à l’exportation. On fabri- 
que aussi en quantités importantes l’azote synthé- 
tique et l’eau oxygénée. La production des engrais 
chimiques, superphosphates, sulfates d’ammonia- 
que, carbure de calcium, de sulfate de cuivre, de 
céruse, plombagine, minium est fort rémunéra- 
trice, en raison de la présence de nombreux gise- 
ments de plomb en Carinthie. Enfin, nous note- 
rons qu'il est produit en quantité plus réduite des 
matières grasses, de l’acide tartrique, de la colle, 
des résines et des cornes artificielles, des laques, 
peintures, goudrons et cartons goudronnés et 
aussi du benzol.et du toluol dérivés de la fabri- 
cation du gaz d'éclairage, des savons, des articles 
de parfumerie, des amidons, d’ertrines, etc. 

Il semble qu’on puisse envisager favorablement 
l'avenir de l’industrie et du commerce ‘des 
duits chimiques en Autriche, si le régime douanier 
s’y prête toutefois, l'Autriche paraissant outillée 
mieux que ses voisins et mieux surtout que les 
pays de l’Europe Orientale pour ce genre de fabri- 
cation. 


Cd 
% % 


Disons encore quelques mots de diverses bran- 
chés. industrielles moins importantes 

Les cuirs d'Autriche jouissent d’une certaine 
réputation, c’est ainsi que la maroquinerie fine, 
connue. dans l’Europe centrale sous le nom de 
« Galanterie-Waren » est exportée en grandes 
quantités. On compte, en outre, dans.le pays, des 
fabriques de chaussures spécialisées dans la fabri- 
cation de la chaussure de Tuxe : leur production 


pro-. 


annuelle est d'environ 9.250.000 paires dont les 
deux tiers environ sont exportés. Cette industrie 
n'est pas encore complètement sortie des difficul- 
tés qui ont été provoquées par la guerre. I”faut 
ajouter que les cuirs et peaux nécessaires sont 
assez rares dans là nouvelle Autriche faute de 
tanneries «en nombre suffisant, de telle sorte que 
l'industrie du cuir est tributaire de l'étranger. 
é ; PR ; # | ; 

Les minoteries ont beaucoup souffert durant 
les hostilités et aussi lors du démembrement de 
l’ancienne monarchie austro-hongroise. Pendant 
toute cette période, elles n’ont pu être utilisées que 
pour une petite fraction de leur capacité de pro- 
duction, leurs approvisionnements étant réduits à 
l'importation des. pays limitrophes qui, de leur 
côté, restreignaient leurs exportations de blé dans 
l'intérêt de leurs minoteries nationales. Depuis, la 
situation s’est améliorée, grâce à la reprise des 
importations russes qui ont amené les pays voi- 
sins, dans la crainte de perdre pour toujours le 
marché autrichien, à apporter certains accommo- 
dements à leur régime d'exportation des céréales. 
Actuellement, une campagne se poursuit en vue 
d'obtenir du Gouvernement qu'il frappe les farines 
étrangères de droits d'entrée, ce qui aurait pour 


conséquence une élévation des importations de 
céréales de nature à développer l’activité des mi- 
noteries. - : | 
$ # 
%°% 


On a pu constater, par les notes qui précè- 
dent, que l’industrie autrichienne traverse actuel- 
lement une période difficile consécutive au réta- 
blissement de la couronne. Ce rétablissement n’est 
pas néanmoins la seule cause de ce marasme. IH 
faut se rendre compte également, et nous l'avons 
déjà. souligné à différentes reprises, que l’Allema- 
gne cherche de plus en plus à s'implanter sur les 
marchés de l’Europe Centrale, sur lesquels elle 
peut fournir à ‘meilleur prix que les industriels lo- 
caux, en raison de l’état de perfection auquel est 


parvenu son outillage, et aussi du fait que l'ou- 


vrier autrichien, tiraillé par les dissensions so- 


-ciales et par l'insécurité qui résulte des conditions 


instables de l'existence, se fixe difficilement, d’où 


une diminution de sa capacité de travail d'avant: 


guerre qu'on peut évaluer à 20 %: | 
(A suivre.) EDMOND THÉRy. 


: Rapports des Prix de gros 


et du Change en France et en Angleterre 


depuis le 1° janvier 1924 

On à beaucoup discuté, en économie politique 
théorique, sur les relations de cause à effet pou- 
vant exister entre les fluctuations des cours du 
change dans un pays et les variations du coût 
de l'existence : certains auteurs ont soutenu que. 
toute modification de la « valeur or », de la mon- 
naie nationale avait une répercussion immédiate, 
en sens inverse, sur le niveau général des prix ; 


9 


d'autres ont affirmé, au contraire, que les oscilla- 


tions des devises ont communément pour origine 


des renversements préalables de la courbe des prix 


intérieurs. Nous inclinons à penser que les deux 


phénomènes somt fonctions réciproques l'un de 
l’autre;et que, suivant les Circonstances, le pre- 
mier entraîne le second, ou vice versa, des réac- 
tions intervenant ensuite pour freiner ou, plus 
souvent, aggraver les mouvements initialement 
déclenchés. FRS Re. 


Les observations statistiques directes sont mal 


heureusement très-malaisées en une matière aussi 
complexe. Quelques enseignements utiles se déga- 
geront cependant de-l’examen comparatif des nom- 


4% 


« 


RE 
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bres-indices des prix de gros et de la « prime de 
l'or » chez nous et en Angleterre depuis le 1% jan- 
vier 1924 jusqu'à ce jour. : 

Nous mettons en regard, dans un premier ta- 
bleau, l'indice global mensuel établi par la Sta- 
tistique générale de la France en francs-papier (la 
moyenne 1901-1910 étant prise pour base égale à 
100), l'indice de la prime de l'or déterminée d’après 
le cours moyen du dollar à Paris dans le mois con- 
sidéré (la base 100 correspondant au cours de 5 
francs 18 1/4 pour un dollar) et la valeur exprimée 
en francs-or, d’après cette prime, de l'indice des 
prix de gros. L'exemple suivant permettra à tous 
de comprendre les calculs conduisant aux résul- 
tats ci-après résumés : si l’indice des prix de gros 
est, pour un mois, 550, et si, dans ce mois, le cours 
moyen du dollar a été de 20,73, ce qui fait appa- 
raître un indice de 400 pour la prime de l'or, l'in- 
dice an francs-or des prix de gros ressortira à 
ue soit 112,50 ; en effet, du taux atteint par la 


prime du métal jaune on déduit que un franc- 


papier équivaut à un quart de franc-or, et, par. 


conséquent, que 590 francs-papier égalent bien 112 
francs-or 50.. 


+ 


Prix. de gros et prime de l'or en France 
de janvier 1924 à février 1925. 


Indices des Indices de Indices des 
prix de gros la prime 


en frs.-pap. (1) de l'or (2) en frs.-or 
Janvier 1924....., 571 408 - 140 
“FéVTiers —"...::. 629 441 143 
NPA Ne ou 577 122 137 
A ni CE ee 520 :, 310 ti 168 
Mai - REPARER 530 336 158 
Juin EL 538 369 146 
Juillet — ...... 556 378 147 
Août RE A 552 354 156: 
Septemtr "561 360 156 
Ociobres ss: 573 368 156 
Novemhe: Le" 581 367 158 
Décermb. — ...... 586 357 .::< 164 
Janvier 1925...... 594 7 358 166 


Février —..:... 595 ; 364 163 


(1) D'après les évaluations de la Statistique générale 
de la France, la base 100 correspondant à la moyenne 
des années 1901-1910. — (2) D'après les cours moyens 
mensuels du dollar à Paris, la base 100 correspondant 
au cours de 5 francs 18 1/4 pour 1 dollar. 


_- Il est aisé de voir qu’au début de l’année 1924 
._ la poussée des changes étrangers a entraîné une 
- hausse presque parallèle des prix intérieurs, mais 
que la revalorisation rapide de notre monnaie à 
la fin mars et en avril n’a point été suivie d’une 
détente correspondante du coût dé la vie : on peut 
donc dire que, pendant le premier semestre, le 
cours des marchandises s’est adapté à la montée 
des devises appréciées, mais n’a point ratifié en- 
tièrement leur régression. Cette circonstance a, 
sans doute, contribué à empêcher le maintien du 
franc au niveau relativement élevé qu'il avait 
. atteint vers Pâques. 
. Dans le second seméstre, on note d’abord une 
stabilité remarquable de l'indice des prix en or : 
elle prouve que, durant quelques mois, les fluctua- 
tions des cours intérieurs et de la prime du métal 


prix de gros 
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jaune ont été presque rigoureusement synchroni- 
ques. Mais à partir d'octobre, et jusqu’en janvier, 
les prix en francs-papier ont subi une augmenta- 
tion, tandis que la valeur intrinsèque de notre 
monnaie demeurait à peu près inchangée. Il n’est 
pas déraisonnable d'estimer que cette évolution — 
jointe à d’autres facteurs, que nos lecteurs con- 
naissent bien — a été pour quelque chose dans la 
tension de la livre sterling et du dollar qui s’est 
manifestée en février et mars. 

Si nous considérons inaintenant les fluctuations 
des prix de gros en Angleterre pour la même pé- 
riode, en utilisant l’Index number de .Sauerbeck, 
corrigé de manière à prendre pour base égale à 
100 1a même moyenne que dans le tableau ci-des- 
sus (années 1901-1910), et si nous en rapprochons 
les Yariations de la prime de l'or, tirées des oscil- 
lations des cours moyens mensuels du dollar à 
Londres (la base 100 correspondant au cours de 
4 dollars 86 5/8 pour une livre), nous sommes con- 
duits aux résultats que voici : 


Prix de gros et prime de l'or en Angleterre 
de janvier 1924 à février 1925 


Indices des Indices de Indices des 
prix de gros la prime prix de gros 


en liv.-pap. (1) de l'or)  enliv.-or 
Janvier 1924..:... ‘187 114 163 
Février  —,:..., 189 113 167 
Mars se 187. - 113 165 
Avril NON 187 112 167 
Mai ET UE 186 111 168 
Juin RÉ - 186 113 166 
JUN ÿ 189 PEL 170 
Août TR ET 188 108 17% 
Septembi'— :..... 193 109 : 178 
OCHObreS =. 1.3 199 108 184 
Novemb. — .:...…. 199 106 _ 188 
Décemb, — .:..:: 208 104 . 194 
Janvier 19257... _ 198 10 . 19% 


HÉNTOPMEREN 195 102 ATOS 


* 


({) D'après les évaluations de l'Index-number de 
Sauerbeck ramenées à la base 100 pour la moyenne 
des années 1901-1910. — (2) D’après les cours moyens 
mensuels du dollar à Londres, la base 100 correspon- 
dant au cours de 4 dollars 86 5/8 pour une livre. 


> Les mouvements observés ici n'ont pas les 
mêmes caractéristiques que ceux signalés à pro- 
pos de la France : la prime du métal jaune a cons- 
tamment fléchi, sauf en juin et en septembre, tan- 
dis que le niveau des prix en or a régulièrement 
augmenté, sauf en mars, en juin et en février 1925. 
On est amené à conclure qu’en Grande-Bretagne 
une solidarité moins étroite qu’en France s’est 
manifestée entre l’état du change et le coût de 


: l'existence : la résistance éprouvée en ces derniè- 


res semaines à rétablir entièrement la monnaie 
anglaise à sa parité doit, pourtant, tenir en par- 
tie au fait que les cours intérieurs des marchan- 
dises n'ont pas baissé parallèlement au redresse- 


. ment de la devise nationale ; le « freinage » que 


nous avons noté chez nous paraît s'être produit 
aussi chez nos voisins. 

Une confirmation de ces remarques est fournie 
par le rapprochement des prix en or pratiqués 
respectivement en France, en Angleterre et aux 
Etats-Unis durant la période que nous envisageons 
dans cette étude : 
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Une politique saine de redressement de la mon 


Comparaison des prig-or pratiqués en France, 
en Angtletérre et ‘aux Etats-Unis de janvier 1924 
à février 19% 


n = mn Ai = 1 tn n 
ÉÉT Var DES ESS 84 au. 
RE Ex EPS Zi RASE SD, ES -7e,,e 
HAT. 260. des CUS SACS ENS 
BE S"h CS Sa SACÉ CAE 
RON SN Ter SÉr SP ce 
See SE Êhs Lun 24 à EN à 
se AgS Éef RES NE À AE 
Janv.1924 140 163 183 ‘ 16.4 80.8 12.3 
Fév. 14 167, -183/7 168878 9.6 
Mars — 137 165 179. 20:24 80,6 9,1 
Avril = 168 167 - 177 — 0.6(4) 5,4 6.0 
Mai 2: 1488 2 108 2 el GERS 4.2 
Tin. =>" 16 - I66 0 le RE EE 3.6 
fill. —: 147.2: 10 CSA NIT NT 2.9 
Août — 156 174 197-7108 12.8 m7 
Sept, = 156 178 147 HT 12920 — 176) 
Oët. 2 156 184 178 19.9 41 —32(5) 
Nov. ef. 168 « 188 © 179 19/00 13.8 174.8 (6) 
Déc. — 164 194, 18. 48.8 488 48H (5) 
Janv.1925 166 194 188 16.9 13.3 — 3.1(5) 
Fév. as 189 49110 187 LAN OM, 102.0 (6) 


{) Evaluations de la Statistique générale de La 
France, avec base=—100 pour la moyenne 1901-1910. — 
(2) Evaluations de Sauerbeck ramenées à la base 100 
pour la même moyenne. — (3) Evaluations du Fede- 
ral Reserve Board, avec base .ramenée à 100 pour la 
même moyenne. — (4) Perte des prix anglais sur les 
prix français. — (5) Perte des prix arnéricains sur les 
prix anglais. SL 


Dans les trois premiers mois de 1924, la montée 
de nos prix intérieurs n’a pas été aussi brusque 
que celle des changes étrangers : il en est résulté 
une différence plus grande entre le cours en or 
des marchandises en France et à l’étranger ; celle- 
ci s'est trouvée presque totalement comblée en 
avril parce qué la réaction des changes n'a pas 
eu d'effet instantané sur le coût. de la vie ; la si- 
tuation antérieure, très profitable à nos exporta- 
tions, s’est ensuite partiellement rétablie ; toute- 
fois, si la prime des cours anglais sur les nôtres 
est restée relativement élevée, avec tendance à la 
fermeté fin 1924 et début 1925, celle des cours amé- 
ricains est moins accusée maintenant qu'au mi- 
lieu de l’an dernier, malgré la légère tension ré- 
cemment subie par le dollar ; cela prouve que, à 
l'inverse de ce qui avait eu lieu au printemps 1924, 
les mouvements des prix ont, chez nous, précédé 
ceux des devises depuis plusieurs mois. 

En Grande-Bretagne, lévolution à été beaucoup 

lus Shnple : la prime des cours américaiñs sur 
es cours anglais à déeru régulièrement de jan- 
vier à août 1924, pour faire place à partir de sep- 
tembre à une perte des mêmes cours, laquelle sub- 
siste encore, tout en marquant une atténuation de- 
puis un trimestre, Par là est soulignée l’insuffi- 
sante adaptation du marché commercial britanni- 
que à la revalorisation de la livre. 

Des conclusions absolues ne sauraient être ti- 
rées de ces constatations, parte que, sous l’empire 
de « frotterments » multiples, des « décalages » fré- 
quents altèrent ou retardent les réactions mutuel- 
les des phénomènes strictement monétaires et de 
ceux ayant une portée économique plus large, Il 
paraît cependant bien établi par les -statistiques 
que nous venons de grouper que si, d’une part, les 
variations du change ônt une répercusSion Sur les 
prix intérieurs et vice versa, d'autre part, des fluc- 
tuations peuvent surgir et dans les cours dés de- 
vises sans être déterminées par des variations du 
coût de l'existence, et dans le niveau général des 
prix sans avoir pour origine une hausse où une 
baisse des devises, 


o 


naie nationale devra nécessairement tenir compte 
de cet enseignement : des procédés techniques ap- 


propriés pourraient, sans doute, momentanément, 


revaloriser dans une certaine mesure le franc ; si 


les prix intérieurs n'étaient point simultanément 


réduits, son influence ne persisterait certainement 
pas, et elle n’aboutirait en définitive qu'à aggra- 


ver l'instabilité dont nous souffrons présentement, 


L'assainissement monétaire ne se conçoit donc 
pas indépendamment de l'assainissement de l’en- 
semble de notre situation financière et économique. 
Pour l’avoir tenté avant que leur économie interne 
fût entièrement fortifiée, les Anglais éprouvent au- 
jourd'hui quelques difficultés nous en connaîi- 
trions de plus sérieuses, si rous voulions céder aux 
sollicitations des partisans d'une intervention sim- 
pliste sur le marché des SR a avant d'avoir 
équilibré notre nl consolidé notre dette, et 
diminué nos frais 
ment de nos rendements et par la compression de 
toutes nos dépenses, publiques et privées. 


Ce sont là, sans doute, vérités évidentes : il est 


bon de les rappeler à l'heure où le problème moné- 
taire est traité par tant de parlementaires qui 
n'en aperçoivent pas l’infinie complication. 

. René THÉRY. 


Tentatives faites 
pour remédier à la crise agraire en France 
(Suite) (1) + 
La guerre a été la source d'énormes expériences 
économiques ‘et sociales dont on n’a pas encore 
épuisé toutes les conséquences. La guerre, dès son 
début, a brusquement privé le sol français des 
meilleurs de ses travailleurs. Il est particulière- 


ment intéressant de rechercher comment les lois. 


économiques n’ont pas tardé à réagir. 

Ceux qui restèrent, augmentèrent leur activité 
pour remplacer ceux qui étaient mobilisés ; les 
vieillards remirent la main à la charrue ; les fem- 
mes abandonnèrent leurs petites occupations pour 
remplacer l’homme absent, on les vit conduire la 


« marchandise » à la foire et débattre les prix soit 


pour vendre, soit pour acheter, monter sur le siège 
de la moissonneuse, prendre la responsabilité de 
l'exploitation et la diriger avec compétence : les 


enfants furent fiers de prendre la place de leurs. 
aînés, Ceux qui n'avaient pas été mobilisés secon-. 


dèrent volontiers les femmes et l’entr’aide paysan- 
ne prit un développement inaccoutumi. ve 


La main-d'œuvre militaire, aussi, a rendu beau- 
.Coup de services ; les paysans mobilisés, en séjour 


dans les dépôts, étaient enchañtés de partir en 
équipes agricoles ; ils étaient bien reçus, bien nour- 
ris, et gagnaient quelque argent ; mais l'emploi 


de Ta main-d'œuvre militaire, qui fut précieux es 
dans la zone du front abandonnée par la popula- 


tion rurale, se trouva limité à l’intérieur par les 
nécessités de la défense nationale. s 

Les prisonniers ont constitué une main-d'œuvre 
moins onéreuse et somme toute pas difficile à ma- 
nier ; après une période d'hésitation, les petits 
propriétaires s'y accouturmèrent et il n’en résulta 
pas plus d'incidents qu'on ne devait s’y attendre. 


Les réfugiés rendirent quelques services, res- 


treints cependant, puisque ceux d’entre eux qui 
étaient valides furent mobilisés. 


L'immigration qui commençait déjà avant la. = 
guerre, se développa depuis 1914 avec les ouvriers | 


agricoles espagnols dans le midi. 


.En dépit de tous ces concours, le-sol fut mal Cul- 
tivé par des mains peu expertes OU peu vigoureu- : 


ses ; des terres furent abandonnées, et la produc- 


(1) V. Economiste Européen n° 1724, d 


e production par l'accroisse- - 


< CLÉ (4725) L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


199 


tion diminua considérablement. Elle a regagné du 
terrain, mais nous avons vu qu'elle s'était stabili- 


sée à un chiffre bien inférieur à celui d’avant-- 


guerre, + | 
De toutes ces organisations, seule l'immigration 
devait prendre de l'extension après la paix, et 
c'était bien là Fapport nouveau de l'expérience de 
la guerre et sur lequel se sont fondées de nouvelles 
esperances pour da solution de la crise agraire, 


Au lendemain de l'armistice, le Gouvernement 


Îrançais comprit la nécessité de compléter notre 
main-d'œuvre nationale : un Office central de Ia 


main-d'œuvre fut créé au ministère du Travail, et | 


des conventions furent conclues, avec liItalie le 
30 septembre 1919, avec la Tchéco-Slovaquie le 20 
: mars 1920, avec la Pologne le 14 octobre 1920. 
L'Italie, jalouse de sa souveraineté et fière de 
sa main-d'œuvre, à la prétention de conserver 
l'autorité sur elle et n'admet aucune  ingérence 
dans son domaine ; l’immigration italienne est 
faible pour Fagriculture, les Italiens se dirigeant 


plutôt vers l’industrie ; l'immigration des ouvriers 


tchéco-slovaques est encore plus faible et, à vrai 
dire, la main-d'œuvre agricole est surtout consti- 
tuée par les Polonais. 

Nous avons d’ailleurs en Pologne et en Tchéco- 
Slovaquie des missions qui opèrent dans ces pays 
la sélection de la main-d'œuvre disponible. 

La majeure partie des immigrés est employée 
dans les régions libérées, dans les houillères et 
dans les usines ; le tiers à peine est affecté à l’agri- 
culture, C’est que, là encore, l’industrie est mieux 
équipée et plus séduisante que l’agriculture. Ainsi, 
dans lä ville minière de Lens, on à construit des 
écoles pour les enfants polonais, il y a des res- 
taurants polonais, des banques polonaises, on 
vient même de fonder un journal en langue polo- 
naise ; il est facile de comprendre que les familles 


polonaises iront de préférence dans les centres où 


elles « se sentiront les coudes ». 
Voici, pour les dernières années, les entrées des 
immigrés destinés à l’agriculture : à 


1923 


- Nationalités 1920 1921" . 1922 
Belges .....,.. 15:9192-90,767 13:998  8:305 
Espaguols..... 41.442 97.966 41.851 28.980 
Portugais ...:. ». 2096 » 9.462 
Italiens...... 10,564 -= 4.682 - 1704: 83.791 
Polonais ee 15898" 204 9:074: 23.226 
Tchécoslovaq.. » DER » 3.062 

Hollandais etdi- 

VOS 15 cs » D 4.051 - 1.298 
69.112 : 55.992: 72.976 - 78.119 


Des postes de contrôle ont été établis aux fron- 
tières et lés étrangers ne sont admis que s'ils prou- 
vent qu'ils sont embauchés dans une exploitation. 


Certains émigrés passent outre ; une bonne par-. 


tie (surtout les Espagnols faisant les vendanges, 
et les Belges engagés pour les travaux de bette- 
raves) ne vient que pour une période Saisonnière ; 
40 % ne restent pas ; on compte Cependant que 


la moitié des ouvriers agricoles sè fixeraient sur 


notre sol. 


- M. Georges Touroux, secrétaire général du bu-. 


reau de main-d'œuvre agricole du Nord, écrit 
dans un rapport présenté au Congrès national de 
"Ja Natalité de 1928 : x 


« Sur deux ouvriers introduits pour l’agricul- 


ture, il n’en reste qu’un en France et sur ceux. 


qui restent, il n'y en a guère qu'un sur trois qui 
reste fidèle à la terre, c’est-à-dire qu'il faut 
. introduire 6 ouvriers polonais pour que, après un 
an, il en reste un à la culture. » 
Nous aurions donc en France un maximum de 
150.000 - immigrés fixés sur notre sol depuis la 
guerre, -soit définitivement soit pour un séjour 


et contre lesquels ne peuvent 


remplace. le 


prolongé : chiffre bien insuffisant pour parer à 
otre énorme déficit de main-d'œuvre. 

Cet afflux d'étrangers aura-t-il tendance à s’ac- 
croître ? Il est fort possible qu'il se développe ra- 
pidement et largement au cours des années qui 
vont venir, en raison de l'importance de nos be- 
soins, mais il faut songer combien ces courants 
d'immigrants sont précaires. Ainsi, en juin der- 
nier, les contrats polonais — et les Polonais for- 


.ment la base de l'immigration rurale sédentaire 


— ont été momentanément suspendus. Les raisons 
qui ont été données sont les suivantes : 1° L'ou- 
vrier agricole, qui touchait autrefois des salaires 
de famine en comparaison de ce qui lui était payé 
en France, recevrait en Pologne un salaire au 
moins égal au salaire offert par l'agriculteur fran- 
çais ; 2 L'ouvrier polonais laisse chez lui sa fa- 


.mille et émigré seul ; ses économies, transformées 


en marks polonais, faisaient une somme assez 
importante permettant à sa famille de vivre aisé- 
ment en raison de la dépréciation du mark et du 
bas prix de la vie ; depuis janvier, le mark polo- 
nais à fait place au zloty, basé sur la valeur äu 
franc-or, et la vie est devenue chère ; résultat”: 
les économies faites en France par lés ouvriers 
polonais ne permettent plus à leur famille de 
vivre ; 8 Des pays étrangers sont venus recruter 
en Pologne des ouvriers agricoles, faisant à notre 
mission une concurrence très sérieuse et contre 
les prix élevés de laqueli: nous ne sommes pas 
en mesure de lutter ; c’est ainsi qu'au début de 
mai, 1.500 femmes polonaises, préparées par nos 
recruteurs pour partir en France, ont préféré par- 
tir'’au Danemark où les agents danois leur garan- 
tissaient des salaires mensuels supérieurs. Les 
Etats-Unis, surtout, viennent de se mettre à re- 
cruter des servantes à qui ils donnent des salaires 
de quatre à cinq cents francs, logées et nourries, 
lutter les 150 et 
même 250 francs des salaires français ; 4° Une 
campagne très sévère à été menée dans la presse 
polonaise contre l’émigration agricole en France, 
sous le prétexte que les agriculteurs français 
exploitaïent les ouvriers étrangers. 

Pour. suppléer à da défaillance des Polonais, on 
a fait venir des Tchéco-Slovaques ; beaucoup de 
ceux-ci ont rompu leur ,contrat après quelques 
jours de présence. | 

Quant aux résultats procurés par cette main- 
d'œuvre, ils sont un peu discutés : la mentalité 
étrangère n’est pas là même que la nôtre, et $i cer- 
tains employeurs savent tirer partie d’un ouvrier 
même médiocre, d'autres n'arrivent jamais à rien. 

Les ouvriers étrangers, surtout les Polonais, ne 

sont pas mauvais ; mais ‘ainsi transplantés loin 
du soi natal, ils travaillent moins bien que chez 
eux, ét il leur faut au moins six mois pour s'adap- 
ter à notre culture et apprendre les rudiments de 
notre langue, à moins qu’ils ne soient embauchés 
par équipes avec des interprètes, 
_ C’est ainsi que les Polonais donnent de bons ré- 
sultats dans les grandes exploitations agricoles de 
la Brie et du Laonnois ; là ils sont réellement des 
ouvriers agricoles avec tous les avañtages de l’ou- 
vrier sur le journalier, c'est-à-dire : travail par 
équipe et mieux réglé, spécialisation de Ia beso- 
one, outillage convenable, cohésion avec leurs com- 
patriotes. 

Là où règne la petite exploitation, l'immigré 

journalier ; s’il était de tradition 
française, il y gagnerait en intimité avec son em- 


ployeur, mais étant donnée la différence dés races, 


c'est 1à surtout que les difficultés surgissent. 

Le Puy-de-Dôme emploie environ 200 immigrés 
dans la Limagne, presque tous Polonais, Ils sont 
employés individuellement, les exploitstions n'étant 


pas suffisantes pour comporter plusieurs salariés, 


et se groupent pour passer [le dimanche entre eux. 
On n'y trouve que deux ou trois ménages polo- 
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nais : ils forment l'élément stable avec les jeunes 
gens de moins de vingt ans. Ceux qui sont mariés 
et ont laissé leur famille en Pologne rentrent chez 
eux à l'expiration de leur contrat au bout d’une 
année, une année et demie, quelques-uns revien- 
nent parfois. D'une manière générale, ce sont 
d'excellents travailleurs dont les cultivateurs sont 
très contents ; en particulier, la femme polonaise 
est laborieuse et tient bien la basse-cour et Péta- 
ble. Le débauchage est rare après la sélection du 
début qui ramène des ouvriers agricoles à l'usine ; 
les ruptures de contrat ont presque toujours comme 
origine la surenchère d’un cultivateur ‘voisin ayant 
besoin d’un travailleur. Ces tentatives ont d’ail- 
leurs été bridées par la jurisprudence qui, avec un 
sens très juste des nécessités sociales, condamna 
à des dommäges intérêts l'employeur peu scrupu- 
leux, et la plus large publicité fut donnée à ces 
jugements. À 

En résumé, depuis la guerré, il y a en Frante 
un courant d'immigration de salariés étrangers 
encore très insuffisant, mais qui tend à se dévelop- 
per ; ces immigrés rendent de larges services là 
où ils sont employés par équipes, c'est-à-dire dans 
les grandes ‘exploitations agricoles qui ne pour- 
raient être cultivées sans eux ; leur influence n’a 
qu'une valeur d'indication pour lés régions de pe- 
tte propriété qui composent la majeure partie du 
sol français. 

L'ouvrier étranger y trouve trop de mauvaise 
hygiène, de couchage défectueux et de mobilier ru- 
dimentaire, de salaires insuffisants, d’incompréhen- 
sion de ses besoins. Cela tient à la mentalité du 
petit exploitant français. ; 

C'est au problème de l'habitation que se heurte 
surtout l'introduction de la main-d'œuvre salariée : 
il conviendrait de construire des maisons ouvriè- 
res. Mais, comme le fait remarquer à juste titre 


M. Caziot, ces maisons coûtent cher et avec un 


peu plus de dépenses, on obtiendraïit la sécurité 
définitive avec l'exploitation familiale capable de 
payer un loyer plus élevé et de s'attacher au sol. 

D'autant plus qu'il est probable que ces ouvriers 
étrangers seront à leur tour happés par l'usine, les 
exploitations agricoles n'ayant servi que de tran- 
sition à des éléments douteux qui iront grossir 
dans les villes un prolétariat cosmopolite déjà in- 
quiétant pour l’ordre social. 

Et la conclusion qui se dégage est celle-ci : la 
reconstitution de là petite exploitation ne-peut être 
sérieusement entreprise qu'au moyen d'exploita- 
tions familiales cultivées, soit par des familles 
agricoles venues de nos provinces à population sur- 
abondante, soit par des familles étrangères ins- 
tallées comme fermiers ou métayers ou même 
comme propriétaires, et sur lesquelles on a de for- 
tes raisons d'espérer que la puissance d’'assimi- 
lation de notre sol s’exercera rapidement. 


(À suivre.) André BouTon. 


Société Générale 
de Crédit Industriel et Commercial 


L'Assemblée ordinaire des actionnaires de la 
Société Générale de Crédit Industriel et Commer- 
cial s’est tenue le 17 mars dernier, sous la prési- 
dence de M. de Monplanet, président du Conseil 
d'administration. 

Le rapport montre que l'exercice 1924 à vu se 
poursuivre et progresser l’œuvre de reconstitution 
économique si courageusement entréprise, IL n’a 
pas cependant réalisé tous les espoirs qu'on pou- 
vait espérer. 

Au dehors, il laisse partiellement en suspens la 
solution des problèmes qui pèsent sur le pays de- 
puis 5 ans. A l’intérieur, il présente, il est vrai, des 
Symptômes favorables, tels que l'accroissement de 
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l'activité commerciale, de la production indus- 
trielle, sucrière, vinicoke, la plus-value des impor-: 
tations et exportations, le tout aboutissant à une 
balance créditrice depuis trop longtemps inconnue, 
et à la preuve. palpable qu’il y à encore une 
France pleine de vie, pleine de force, aspirant puis- 
samment à se dégager des lois d'exception, pour 
reprendre le cours normal de ses destinées. Mais 
sous l'influence de causes diverses, l'année écoulée 
s’est trouvée, au point de vue financier, en face 
de difficultés sérieuses et multiples dont elle a. 
souffert. + 

Ces difficultés sont malheureusement trop con- 
nues : une récolte de céréales déficitaire ; la vie 


de plus «en plus chère ; les salaires, appointements, : 


pensions à servir de plus en prus élevés ; les mou- 
vements désordonnés du marché des changes ; la 
clientèle de Bourse désértant les valeurs françai- 
ses ; de toutes parts des besoins d'argent non sa: 
tisfaits ; et, en même temps: l'épargne traitée en 


suspecte, impressionnée, apeurée par les mesures 


et les menaces fiscales ; l'épargne, sans le Concours 
de laquelle toute reconstitution est impossible, 
tendant à se dérober et à se montrer sourde. 
Malgré ces circonstances plutôt troublantes, avec 
des clients fidèles, le Crédit Industriel et Commer- 
cial a continué sa marche tranquille, d’un pas au- 


tant que possible assuré, se mettant, dans la me-. 


sure de ses forces, au senvice de l’intérêt général, 
s'appliquant à satisfaire et à sauvegarder les inté- 
rêts qui lui sont confiés. : 

La progression de-ses services est visible :-le 
mouvement général des caisses passe de 56 mil- 
liards 225 millions à 70 milliards 170 millions. soit 


en plus 24,80 % : pour le portefeuille, nombre d'ef-. - 
fets et montant, l'augmentation est 18,88 et 27,14 


pour 100 ; le mouvement des comptes de chèques, 


des comptes courants créditeurs et des comptes à 


préavis s'accroît de 23,22, 66,36 et 16,03 % 5 les 
coupons payés sont en augmentation de 4,57 % ; 
les droits de garde des titres de 9,43 % ; là loca- 
tion des coffres-forts de 5,40 % ; les ordres de 
Bourse au comptant de 17,99 % ; enfin, le chffre 
des Bons de la Défense Nationale souscrits à ses 
guichets atteint, renouvellements non compris, 
418.240.300 francs, et celui des Bons du Trésor à 
court terme 293 millions, soit respectivement 
41.224.100 francs et 35 millions de plus qu’en 1925. 

Aux opérations d'émission et augmentations de 
capital auxquelles l'Etablissement a pris part, nous 
mentionnerons : Obligations à lots 6 % du Crédit 
National ; Bons du Trésor 5 % à 10 ans ; Bons 
décennaux 6 % et obligations 6 1/2 % de Ja Ville 
de Paris ; Obligations 6 1/2 % du Département 
de lla Seine ; Bons 6 % des grandes Compagnies dé 
chemins de fer : Nord, Paris à Orléans, Midi, 
Paris-Lyon-Méditerranée, Est ; Obligations 5 1/2 % 
du Chemin de fer franco-éthiopien de‘ Djibouti à 
Addis-Abeba ; Obligations 6 1/2 % de la Compagnie 
franco-espagnole du Chemin de fer de Tanger à 
Fez et du Chemin de fer électrique souterrain Nord- 


Sud de Paris ; Bons et obligations 7 % de la Com- 


pagnie Générale Transatlantique, des Petits-Fils 


François de Wendel, de la Société des Aciéries de 
dela 


Micheville, de la Société Métallurgique 
Senelle-Maubeuge, de la Compagnie des Forges et 
Aciéries ide la Marine et d'Homécourt, de l'Ener- 
gie Electrique du Maroc ; | ee 
Augmentation de capital des Hauts Fourneaux, ! 
Forges. et Aciéries de Denain et-d'Anzin, de la 
Société des Aciéries de Longwy, de la Société Ano- 
nyme des Mines de houillle de Blanzy, de la Société 
des Aciéries de Sambre et Meuse, de ‘la Compa- 
gnie Française dés Mines du Laurium, de la So- 


ciété de l’'Ouenza, de l'Energie Electrique du Litto-* 


ral Méditerranéen, de la Compagnie Commerciale 
de JOuest Africain, des Etablissements Hutchin- 


son, des Etablissements Peyrissac, de Pathé-Ciné- re 


ma,.de là Société Fournier-Olida, de la Compa- 
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gnie Générale des Cirages Français, de la Société 
d'Eclairage, Chauffage et Force Motrice, de la 
Société ‘Normande de Banque et de Dépôts, du Cré- 


dit Nantais, de la Société Nancéienne de Crédit 


Industriel et de Dépôts. 
Passant en revue iles principaux postes du bilan, 


nous remarquons qu'il se totalise en fin d'exercice 


par 684.157.063 fr. 07, chiffre supérieur de 62 mil- 
lions 734.754 fr. 29 à celui du 31 décembre 1993. 
L'augmentation porte, pour 39.078.794 fr. 08, sur 
les comptes de chèques et les comptes courants cré- 
diteurs, passés de 410.494.130 fr. 42 à 449.572.924 
francs 50, avec, comme contre-partie à l'actif, 
435.555.696 fr. 62 d'espèces en caisse et à la Banque 
de France, de fonds disponibles dans les banques, 
de coupons à encaisser, d'effets à recavoir et de 
Bons de la Défense Nationale, ainsi que 27.945.352 
francs 93 d'avances à court terme. Re 

Au compte de profits et pertes, après tous amor- 
tissements et provisions jugés sages, le produit net 
de l'exercice a été arrêté à 8.349.378 fr. 03. Avec 
les 343.343 fr. 62 reportés des exercices antérieurs, 
cette somme atteint: 8.772.721 fr. 65 dont la réparti- 
tion a été faite comparativement avec d'exercice 
précédent comme suit : À 


Exercices 
RE EE M A 
; 1028 1924 
: Répartition (En francs) 
Intérêtet dividende aux actions ; 
libérées et non libérées... 5.495.506 25 5.898.525 » 
Tantième au Conseil ..... nes 620.512 01 660.085 30 
Impôts divers..... PT 602.834 93 800.067 45 
Réserve extraordinaire... .... 1.000.000 » » » 
Report à nouveau............ 428.848 62 1.414 043 90 


; 8.081.696 81 8.772.721 65 


11 est ainsi attribué aux actions libérées de 125 
francs et aux actions entièrement libérées, respec- 
tivement : 27 francs et 45 fr. 75 nets d'impôt cédu- 
laire sur le revenu, contre 25 francs et 48 fr. 75 
pour l’exercicé précédent. 

Un acompte de 5 francs par action non libérée 
et de 20 francs par action libérée ayant été mis en 
paiement en novembre dernier, le solde sera paya- 
ble à partir du 1% mai prochain, sous déduction 
de l’impôt de transmission pour les titres au por- 
teur. 

Nous mentionnerons aussi -l'accroissement sé- 
rieux de la réserve extraordinaïre qui est passée 
de 30 millions à 42 millions, formant avec la réserve 
statutaire un total de 52 millions de francs, à côté 
d’un eapital versé de 33.710.125 francs. Cette situa- 
tion assure à la Société Générale de Crédit Indus- 
triel el Commercial une très grande puissance de 
travail en lui donnant toute confiance dans l’ave- 
nir. Fe - 

Fn F. Mopat. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


Le règlement du budget de 1924. —— La Commis- 
sion des finances de la Chambre a examiné, le 24 
mars dernier, le Cahier de crédits supplémentaires 
qui vient de lui être soumis pour l'exercice 1924. 

L'ensemble de ce cahier, compte tenu des annu- 
lations, se chiffre par une dépense supplémen- 
taire, .au compte de l’exercice 1924, pour le budget 
général, de 16.935.984 francs et pour le budget spé- 
cial des régions libérées de 134.306.428 francs. 

Sur. le budget général, la Commission a opéré 
un certain nombre de réductions s'élevant au total 
à 20.327.165 francs. - 

A l’occasion de l'examen de ce cahier de crédits, 


la Commission des finances a pu constater que, 
de façon indiscutable, le déficit de l'exercice 1924 
est de 4 milliards, 7? millions 534.479 francs. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALES 
ACTIF 


19 mars 1925 | 26 mars 1925 


Encaisse de la Banque : Rrones ARCS 
en Caisse ........ ET LU 3.681.583.928 | 3.681.639.876 
or } à l'Etranger .:...:.!1: ::: 1 4.864.320.907 | 1.864.320.908 
Total 0... | 6.545.004.836 | 5.545.960.784 
ARENA 1 Je RE PE ..|  307.470.325 308.787.201 
& ; 5.853.375.161 | 5.854.747.985 
Disponibilités à l'étranger ........... 969.593 .522 569 .790.386 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 1.077.149 13.361.335 
Effets Paris..,.. 3.980.520 ,991 3.206.784.480 
Portefeuille Paris { Effets Etranger. 22.781.045 17.220.362 
Portefeuilles des succursales ........ Or Fe 
i . - { . 2 
Sftets prorogés À Sécourenies 2 :| 7.097.519 | 6.430.184 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » Same 
Avances sur titres à Paris........... 354.783.424 354 567.516 


Avances sur titres dans les succourgles| 2.089.522.821 | 2.671.896.010 
Avances à l'Etat............... HROTES 200, 000.000 200.000.000 


 Avances à l’Etat (Lois de 191% à 1920) |21.800.000.000 |21.800.000.000 


Bons du:Trésér français escompuiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers................. 4.958.000.000 | 4.959.000.000 
&entes de la Réserve....., .:....... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.930.750 2.980.750 
Reñtes disponibies .................. 166.884,719 166.884.719 
Rentes immobilisées .............. se 100.000 .000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4,000 .000 4.000.000 
Immeubles\des succursales .......... 169.571.892 169.872.357 

Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales.......... 38 42.569.001 46,119.971 
Emploi de là réserve spéciale.......: 8.407.438 8.407.438 
Divers ..... shnnseiss PUR a cuit l02006: 010-725 [12 :828. 094830 
Total”... satire .145.370.287.081 |45.331.877,082 

PASSIF 

Capital de la Banque ........... ie 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital..... x 106.784,321 106.784.321 
Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobiliéres: Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1857... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale.:........,........2, 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). : 
Gar. d'am. (Conv. 260c 1917, art. 3 507.288.161 506.620 .826 
Excéd. aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 189,213 .150 199.158.670 


Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|40.880.024.315 |40.892.066.220 
Arrérages de valeurs déposées ....... 45.696.031 41.610.825 
Billets à ordre et récépissés.......... 374.882 356.937 
‘ompte courant du Trésor........... 13.136.553 13.701.509 
Comptes courants de Paris........... 4,052.204.528 | 1:077.122.052 
Comptes courants dans les succursales 988.532.568 961.478.860 
Dividendes à payer .............,.... 4.259.718 4.084.903 
Escompte et intérêts divers .......... "105.378 ,142 110.108.969 
Réescompte du dernier semestre ..….. 23.196.838 23.196.838 
DEwEr SR RS tien de 5.1 1.220.590.015 | 1.161.978.952 


Total..............115:370.287.081 |[45.331.877.682 


Comparaison avec les années précédentes 


80 juillet|30 mars |29 mars | 27 mars|?26 mars 
1914 1922 1923 1924 1925 


millions [millions | millions | millions | millions 


Circulation ........ 6.683.1 |35.528.0 |37.187.8 |39.949.5 /40.892.1 
Kncaisse or...... ..| 4.141.8 | 5.526.0 | 5.536.2 | 5.541.7 | 5.545,9 
GE argent ... 625.3 28L.9 291.5 297.9 308.7 
Portefeuille.....:..| 2.444.9 | 2.964.0 | 2.710.2 | 5.378.3 | 5.565.5 
Avaencesauxpaitic.| 743.8 | 2.311.4 | 2.072.6 | 2.480.2 | 3.026.4 
— _ à l'Etat... 200.0 |21.700.0 |23.300.0 |22.900.0 |22.000.0 
‘Compt.cour. Trésor| 382.6 26.2 25.3 18.7 13.7 
un part c. S47.6 .209.6 k 2.040.5 | 3.223.2 | 2.038.5 


Taux d'escompte. .. (4 1/2 0/0] 2 50/0 ! 5.0/0 | 60/0 | 7 0/0 


# 

Le budget de 1925. — La Commission sénatoriale 
des finances a terminé l'examen du budget de 
1925 et approuvé unanimement des conclusions de 
son rapporteur qui sont exposées d'autre part. 


1 


L’exécution du Traité. — Les livraisons en na- 
ture. -— Les négociations commerciales franco-alle- 
mandes. — D’après les statistiques officielles, voici 
comment ont été réparties les livraisons de com- 


/ 


20% 


bustibles effectuées par l'Allemagne en exécution 
du plan Dawes : 


À Tonnes 
Chemins de Tel PE ee ca cies 1.651.626 
JmportateUTS. sssr>.-%-tecedesserens 37.449 
Secteèeurs éleCITIQUES 56e here 214.855 
Navigation rhénane ,:.:...::...::....2 122.680 
Métallurgie 9573224 enco runs 104.187 
Industries dYeTSEs = 4... nee 26.658 
Négociants : 
Alsace-et LOTTaine ...:/........213 1.330.234 
EStNONAEET rem cs Rires 155.685 
Région parisienne ,.,:.......4.04..4n. 291104 = 
Régions diverses ..:................s: 2.462 - 


Total des combustibles minéraux 3.932.990 - 


4.139.194 


Coke  métallurégique. 5.002 e 
HINES A CDKÉ ANR ere Etc 676.147 
Total général. PR 8.748.331 - 


Dans le total de 8.932.990 tonnes représentant les 
livraisons de combustibles minéraux en 1921, le 
Charbon entre pour 3.820.221 tonnes, les cokes di- 
vers pour 124.925 tonnes et la lignite pour 487.844 
tonnes. 

Les conversations se poursuivent entre métallur- 
gistes français et allemands. H faut remarquer 
que la difficulté des négociations se trouve encore 
augmentée par des inquiétudes de plus en plus 
vives manifestées à la fois par les industries de 
la houille et du fer en Angleterre. 


Le chèque-contributions. — Notre Rédacteur en 
chef & exposé, la semaine dernière, le but pour- 
suivi. par l'institution du chèque-contributions et 
kes avantages qu'elle procurera à la fois au pays 
et aux capitalistes, Il n’est pas inutile de revenir 
sur les conditions dans lesquelles le nouveau titre 
de crédit sera mis à la disposition du public. 

Depuis vendredi dernier 20 courant et jusqu’à 
une date qui sera fixée par le ministre des Finan- 
ces, mais ne dépassera pas le ?20 avril prochain, 
chacun peut en acheter à sa volonté à tous les 
guichets du Trésor et des banques et dans tous les 
bureaux de poste. Il existe quatre types, compor- 
tant tous un même escompte de cinq francs par 
cent francs : 


Le chèque de 100 fr. délivré au prix de . 95 fr. 


_ 500 fr, — —— 475 fr: 
= 1.000 fr. = — 950 fr. 
— 10.000 fr, — => 9.500 fr. 


Les chèques-contributions serviront à payer les 
contributions directes (impôts sur le revenu, con- 
tributions directes proprement dites et taxes assi- 
imilées) dont les rôles sont postérieurs au 81 jan- 
vier 1925. Ils seront acceptés par le percepteur 
pour la valeur inscrite sur le chèque. Le contri- 
buable réalisera donc un bénéfice de 5 francs pour 
100 francs d'impôts puisqu'il aura décaissé, en 
fait, 9% francs et que de percepteur lui donnera 
contre remise du chèque quittance de 100 francs. 

Grâce à cette création, particulièrement oppor- 
tune, le contribuable aura la faculté de se libérer 
du montant de ses impôts en touchant d'avance 
une prime, Il réalisera ainsi une économie forcée. 
Cet avantage matériel se doublera d’un avantage 
moral, car l'acquisition du chèque le dégagera 
de la préoccupation que constitue l'éventualité du 
payement des contributions. 11 n'aura plus la sur- 
prise de recevoir un rappel à l’ordre brutal sous 
forme de papiers multicolores, et sera affranchi 
de la crainte d’encourir la pénalité de retard de 
10 %. Le côté pratique n'est pas non plus négli- 
geable : contre l'envoi du chèque, le percepteur 
adressera une quittance en règle au. contribuable, 
dispensé, de la sorte, de toute formalité ennuyeuse. 
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En cas de besoin, le possesseur du chèque pourra, 


d'ailleurs, s'en servir à d’autres fins, puisqu'il est : 


transmissible par endossement où de la main à la 
main. eur 

On remarquera que le ; n 
pas le même objet que le Bon de la Défense Natio- 
nale, notamment que le bon à un an, cependant 
remis au même prix de 95 francs pour 100 francs. 


En effet, le Bon de da Défense Nationale n’est ac- 


cepté en paiement d'impôts que lorsqu'il est échu, 
soit, poui le bon à un an, douze mois après sa 
souscription, Au contraire, le chèque contribus 
tions sera repris par le percepteur dès que les im 
pôts de 1925 seront exigibles et les avertissements 
distribués, c’est-à-dire, très vraisemblablement, 
quelques mois apres [l’achat. Dès ce moment, le 
contribuable tirera tout le profit de l'opération, en 
bénéficiant d’une véritable réduction de ses impôts. 
On voit même que ce profit sera d'autant plus rap- 
proché, et par suite d'autant plus sensible, que 
l'Administration sera plus diligente «et enverra 
plus vite les avertissements. Or, toutes les mesu- 
res ont été prises pour que l'émission des rôles 
suive immédiatement le vote du budget. Dans ces 
conditions, lés contribuables ont un intérêt évident 


à s’approvisionner en chèqués-contributions. ee 


Ils ont, de plus, intérêt à employer de préférence 
à ces achats les billets de banque mis en réserve 
pour leurs dépensês courantes car, si l'emploi du 
chèque contributions est de beaucoup la façon la 
plus avantageuse de régler ses impôts, le Bon de, 


la Défense Nationale, grâce à ses facilités d'es- … 
compte, reste le placement à court terme. idéal. 


et il y à utilité, pour tous ceux qui le peuvént, à. 
cumuler les avantages de l'un #t.de l’autre. n 
Un contribuable a le droit de se procurer autant 


de chèques-contributions qu'il de désire. Son inté- 


rêt est donc d'en acheter pour un total voisin de 


ses contributions de l’année 1925, Celles-ci, il est 


vrai, ne sont pas encore connues. Maïs pour en 


évaluer approximatiÿement le montant, l'intéressé : 


peut se baser sur ses contributions de 1924 coxri- 


gées, s’il y a lieu, d'après sa déclaration pour d'im- 


pôt sur le revenu en 1925. : 


Si l'intéressé a acheté plus de chèques-contribu- 


tions qu'il n'a d'impôts à acquitter, il pourra en. 
attendre le remboursement en espèces qui est fixé 
au 1% juilet 1926, Il pourra, s’il le préfère, les cé- 
der. Le chèque-contributions est, en effet, libellé 
au porteur ou à ordre, S'il est au porteur, il peut 


être cédé de la main à la main, sans aucune for- ne 
malité, S'il est à ordre, il suffit que le possesseur 


du chèque l’endosse, c'est-à-dire appose purememt 
et simplement sa signature au verso du chèque. 


Il convient, par ailleurs, de se hâter d'acquérir - 


chèque contributions n'a 


les chèques-contributions, Car ceux-ci seront. déhi-. à HS 


vrés en nombre limité et resteront inférieurs, en 


quantité, au montant des impôts de Fannée 1925, 


Tous les contribuables ne pourront doné pas se 


munir de chèques-contributions. Bien des deman- 


des ne seront pas servies et ceux qui remettront au 
maladroitement. échapper - 


lendemain, laisseront 
une excellente occasion. 


Ke : & 


Le mouvement de la population en France en … 


#ix | ne 


1924, — La statistique du mouvement de la pop 


lation «en 1923, qui vient d'être publiée par le Mi-. 


nistère du Travail, nous fournit les chiffres Sui- 


vants que nous comparons avec ceux de l’année  - 


précédente : 


RS : 
pe 


Années Rs 
NT ne NE ET ES ee 
1993 1924 :Difrér. 
Naissances... 741861  #59101  — 9.760. 
Décès... ei +. 666.990 679,885. +19 805 
Exc. des naissances... 94,871 HD: STÉ 08 Gp 
Mariages. lime S5A.ROL 855.923  — 58 
Divortes Ress. 23.599 21.023 — 2.576. 


Par rapport à 1923, les résultats généraux de 
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1924 peuvent se résumer ainsi : nombre des ma- 
riages,. sans changement appréciable ; environ 
10.000 naissances en moins et 13.000 décès en plus ; 
en nombre rond, l'excédent des naissances sur les 
décès est ramené de 95.000 à 72.000. 

Ce résultat peu favorable est dû principalement 
à la mortalité élevée du premier trimestre 1924 : 
219.000 décès au lieu de 190.000 pendant les trois 
premiers mois de l'année précédente. 


Inférieurs à ceux de 1923, les résultats de 1924 
sont cependant un peu meilleurs que ceux de 1922, : 
qui n’avait fourni qu'un excédent de 70.500 nais- 


sances environ. 

En 1924, la proportion des nouveaux mariés, 182 
pour 10.000 habitants, est la même que dans l’an- 
née précédente ; elle reste encore très supérieure 
à celle de 1913 : 151 pour 10.000. 
# Le proportion des naissances s'est abaissée à 
19 pour 10.000 habitants, au lieu de 194 pendant 
_ chacune des deux années antérieures. 
_ La proportion des décès s’est relevée de 170 à 
173 pour 10.000 habitants, de 1923 à 1924. 

En outre, en 1924, on relève des excédents de 


naissances dans 52 départements contre 56 èn 1923, : 


hotamment dans le Pas-de-Calais (14.323), le Nord 
(13.999), la Moselle (6.770), 
l'Aisne (4.317), le Bas-Rhin (4073), le Morbihan 
(4.083), la Seine-Inférieure (3.809), la Seine (3.773), 
la Meurthe-et-Moselle (3.374). Quant aux excédents 
de décès, ils portent sur 38 départements au lieu 
dé 31, parmi lésquels nous relevons : la Seine-et- 
Oise (1. 526), la Haute-Garonne (1.439), le Lot-et- 
Garonne (1.409), la Gironde (1.368), l'Allier (1.223), 
l'Yonne (1.199), de Lot (1.030), le Gers (1.030). 


_ Les recettes des chemins de fer. —- Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 26 février au 
4 mars, ont atteint les chiffres ci-dessous, Nous 


donnons, entre parenthèses, la comparaison avec . 


Ja période correspondante de 1924 : 


Etat, 24.228.000 francs (+ 3.724.000 fr,); P.-L.-M., 
réseau français, 80.480 ,000 francs (+ 9. 110. 000 fr. ÿ, 
réseau al frien. 1.384.000 fr, (+ 76.000 franes); Nord, 
27.580,0 CD. 813:000 fr.); Orléans, 23.336.000 fr. 
(44.175. Coû te ); Est, 27.108.000 fr. (+ 6.761.000 fr.): 
Midi, 19.511.000 fr. (41.363.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.594.000 fr. (+ 2.587.000 francs). 

Est-Algérien, 1. 102.600 fr. (+ 5.100 fr.); Bône- 
Guelma, 656.800 fr. (136.600 fr.); Réseau oranais, 
158.300 fr. (36.800 fr.). 


ALLEMAGNE 


La Situation. La campagne présidentielle con- 
. tinue et met dans l'ombre tous les autres événe- 
ments. Elle continue assez inquiétante pour nous, 
car, du côté de la droite, l'unité de candidature se 


renforce, et, du côté de la gauche, l’émiettement 
des candidatures augmente, M. Jarres, le candi-. 


dat réactionnaire, sans oser, où plutôt sans vou- 
loir s'attaquer franchement à la Constitution de 
Weimar, laisse entendre qu'il sera nécessairé de 
la reviser pour y faire des améliorations. Il dé- 
clare, dans toutes les occasions, qu'il est indispen- 
-sable pour le Reich de faire revivre l’ancien esprit 


bismarckien qui a fait la grandeur de lAllema- 


gne dans le passé, et, qui, seul, pourra la refaire 
dans l'avenir. Et la Deutsche Zeitung, l'organe 
ultra réactionnaire, conseille de se rajlier au pro- 
gramme de M. Jarres, qui est la pr mière étape 
qui conduira au triomphe final. 

M. Jarres n’est pas seulement le candidat de la 
réaction, il -est surtout et avant tout celui de la 
grande industrie, Tous les magnats de la Ruhr 
font campagne pour lui. 

En Prusse, la crise politique persiste. Marx 
n'arrive toujours pas à former son ministère. Il 
essaye maintenant de mettre debout un Cabinet 
de fonctionnaires ce qui était, dès le début de la 


le Finistère (5.568),: 


crise, le vœu de la droite. Mais rien ne satisfait 
Ja réaction qui a pour but de discréditer Marx pour 
le rendre impossible à la présidence du Reich., 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 14 mars 1925, 
par comparaisou avec celui de la semaine précé- 
Que À 


mars 14 mars Com- 
1925 1929 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
OL en: CAISSE. 1 2 2 dr cres . 716 Era +- à 
O£ à l'étranger... 25 + +269 264 — 5 
OA er ne ere 985 985 » 
Couverture en devises. .... 328 328 » 
Argent et billon............ 68 64 + 1 
Portefeuille d'escompte ..., 1.638 : 1.583 — 50 
Avances sur gages. ........ 8 8 » 
Portefeuille-titres ......... 112 112 » 
ACTIFS" divers ,.»..2.4,... Ne 1.373 1.375 -- 2 
Passif 
CADHAL ETES: courtes 90 90 » 
Billets en cireulation.,..., 2.036 1.948 — 88 
Bxigibilités à vue.......:. 925 992 + 67 
Emprunt à la Rentenbank. 216 191 —  % 
Eftets réescomptés......... 566 586 +. 20 
Passifs-divers:...:........ G5I 634 — 17 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


or A RES RC PA ME EE 
B22|£2S|52/|$% = ZE 25 86% 

Das | -z | 153182) 88 |Ê£8) S | 3 LS) 28 
Fé MÉSsNs| is es) Ê | à lhes 
28jui.1914/1.367 | of n | 325) 71] 50 | 1.891] o44 4% 
23 janv1926| 615 | 199| 21! 61 1.608 7 | 1.550 990 | 601! 10 % 
31. — ..| 636 | 235| 278] 59! 1.771| 82 | 1.904] 747 | 40] 10 4 
Ttévr..….| 646 | 199! 232] 61] 1.647) 47 | 1.840 819 | 540) 10 # 
4 —"".;| 667 | 199! 289] 63! 1.575) 32 | 1:mw0| 929 | 574| 10 4 
39% 679 | 201| 293| 65] 1.485| 16 | 1.6831.022 | 611] 10 % 
28 — | 700 | 207] 502! 62| 1.737] 90 | 2.106! 918 | 500! 9 % 
7 mars | 716 | 260) 328] 63] 1.635] 8 | 2:036| 025 | 566] 9 & 
14 — | 1 | o6al 38 Gal 1583] 8 | 1.948] 902 | 5s6| 9 © 


Un exposé de la situation financière. Le doc- 
teur Schacht, président de là Reichsbank, vient de 
faire d’intéressantes déclarations, principalement 
sur l’organisation du marché de l'argent. Il envi- 
sage la situation aivec optimisme et confiance : 
« Toute cette Situation, a-t-il déclaré, est définie 
par le fait que la Reichsbank a abaissé le taux 
de son escompte, » 

A la fin de l'inflation, les dépôts dans les Caisses 
d'épargne et les Coopératives étaient de 400 mil- 
lions de marks environ. Aujourd’hui, ils sont envi- 
ron de 2 milliards de marks. Pour les banques, on 
ne peut encore faire que des prévisions, Mais on 
peut et.doit admettre, dès aujourd'hui, que tous 
les- avoirs des créanciers des banques seront çcon- 
sidérablement multipliés à la fin de 1925. 

Puis, passant aux finances publiques, M, Schacht 
a constaté que l'équilibre budgétaire du Reich est 
désormais réalisé. Il ne s’agit plus que, de le main- 
tenir. 

Il a passé à quelques conseils pratiques, Il con- 


“Sidère les postes du Reich comme un élément per- 


mettant de soutenir, de façon durable, le marché 
de l'argent : les comptes de virements aux postes 
dépassent un demi milliard et rien n'empêche les 
techniciens de des mettre sur le marché de l'argent. 
Les Banques des Etats et des communes pour- 
raient, elles aussi, fournir presque 2 milliards au 
marché, 

En additionnant les Caisses d'épargne, les Ban- 
ques, les assurances, et tous les instituts de crédit, 
on arrive, pour le Reich, à presque 9 milliards de 
marks. Voilà de quoi rendre confiance pour l’ave- 


FINT: 


Mais il reste à organiser toutes ces ressources. 


À Pour qu'elles puissent être utilisées en faveur de 


Sn 
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l'économie nationale, il faut qu’on abaisse partout |; plomates à Genève, et il a terminé en soulignant 


le taux de l’escompte, comnie l'a déjà fait la 
Reichsbank. Mais pour que cet abaissement du 
taux de l'escompte aït de véritables conséquences, 
il faut qu'il soit pratiqué avec persévérance. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angieterre. — Le bilan-de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 13 mars 1925, s'établit comme suit": 


Département d'émission Liv. ster!. 
Billets”"émis frissons ses...  146.996.670 
Dette de l'Etat: 0er nes 16015 400 
Autres garantias .........,...+..ree a 8.734.900 


126.786.670 
146:536.670 
Es — 


Ur monuayé el en lingots...... .,.,:... 


Département &° Banque 
Capital:s0cials NÉE NE 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 


14.553.000 


13.792.406 


Dépôtsidivers.#,.:::042 ce see see LOS 008-988 
Traites à sept jours ot diverses. .....…. "à 7.590 
Solde en excédent.......... ste 3.714.309 


140.535.0538 
39.891.830 
76.349.489 
22.462.735 

1.831.881 
140.535.938 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 

Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling 


Garanties en valears d’'Etat............. 
Autres garanties ..... repas MER LE 
Billets en réserve... Site 
Or 2t argent monnayés en ré£erve......, 


e 


Taux de 


Dates 


et lingots 
Réserve 


Or monnay 
Circulation 
Dépôts 
Portefeuille 
avances et 
effets publics 
Rapport de la 
réserve aux 
engagem"% 


lr 


Gaoût1914|] 27.622| 36.105| 68.2491 16.393] 9.967 
28 janv.1925128.570,124.456 129.822 124.029,23.863 


bi 
És 
, 
Où 
© 


4 févr. ...|128,573/125.465 145.962|141.191122,858 15.66!» 
11 — .../128.577/124.848,124.650119.280 23.470) 18.R4| » 
18 — ...1198.579/124.232|122.949 118.986/24.097| 19.99! » 
25 — ...1128.5871124.8031121.687/115.326123.534| 19.341 » 
& mars...[128.611/124.897/128.930,123.656,23.535| 182515 9% 
11 — ...1128.609/124.200 124.148 118.257/24. 155 19.46] » 
18 — ...1128 619/124.0741122.261H16.241/24.995) 19.57] » 


La question de la sécurité. — Un important dé- 
bat sur lle protocole de Genève a eu lieu le 24 mars 
à la Chambre des Communes. Il a été ouvert par 
un député travailliste, M. Arthur Henderson, qui 
a défendu le protocole, rejeté par le Gouvernement 


britannique. Le ministre des Affaires étrangères, : 


M. Chamberlain, a fait à cette occasion un histo- 
rique du protocole adopté par la récente Assem- 
blée de Genève, qu’il à fait suivre d'une déclara: 
tion sur les progrès déjà réalisés vers la prépara- 
tion d’un projet de sécurité européenne. Il a 
donné notamment connaissance .des propositions 
allemandes, qui peuvent se résumer ainsi : L’Alle- 
magne serait prête à garantir volontairement — 
ce qu'elle n'a accepté jusqu'ici que par la con- 
trainte — Île statu quo à l'ouest, et à supprimer 
la guerre, non pas seulement en ecident, mais 
aussi en Orient. Elle serait de pius disposée à 
abandonner toute idée de recours à la force armée 
pour changer les frontières européennes telles 
qu'elles ressortent des traités, sans pour cela re- 
noncer à l'espoir d'obtenir un jour, par des arran- 
-gements amicaux, une modification à sa frontière 
orientale dans la proportion de celle qu’elle est 
prête à faire au sujet de sa frontière occidentale 
.M. Chamberlaïin a rappelé ensuite ses négocia- 
tions avec M. Herriot à Paris et divers autres di- 


escompte 


.Produits ali: — ,: — ee _—. 


l'aide sérieuse que pouvait apporter l'Empire bri- 
tanique à la cause de la. paix. Pa SE TS ES 

Après une intervention de M: Lloyd George pour 
critiquer le protocole, et une’autre de M. Mac Do- 
nald pour le défendre, M. Baldwin a prononcé, 
pour clore le débat, un discours où il a déclaré 
notamment œue le Gouvernement britannique res- 
tait en contact étroit avec les Dominions, qu'il 
agissait de concert avec eux, et qu'à la prochaine. 
Assemblée de Genève, en septembre prochain, lAn- 
gleterre se présenterait avec une politique -natio- 


nale, comprenant la sécurité, l'arbitrage et le dé- 


Sarmemient. 


_ Le budget de ia marine et la base de Singapour. 
= Je premier lord de l’Amirauté, M. Bridgeman, 


--a donné à la Chambre des Communes, le 19 mars, 


quelques explications au sujet de l'augmentation 
de 4.700.000 liv. st. demandée pour le budget de la 


marine, M. Bridgeman a déclaré que l'Angleterre 


avait maintenant rempli les engagements auxquels 
elle était tenue par le traité de Washington. I a 
fait toutefois remarquer que la marine de guerre. 
des Etats-Unis disposait de plus de 115.000 hom- 
mes, 
pas 103.000 


L’aviation navale du Royaume-Uni comprend 


aujourd'hui 105 appareils, et ce nombre doit être 
porté à 129 avant la fin de l'exercice 1925-1926. 


alors que l'effectif britannique n'’atteignait 


# 


Quand à la base. navale de Singapour, qui a été 


l’objet de vives critiques de la part des? travail- 
listes, le premier lord de l'Amirauté a affirmé que 


cette base était absolument nécessaire à la pro- . 


tection du commerce d'outre-mer. 


Les prix de gros. — Le mouvement de recul du 
niveau général des prix de gros enregistré en 
Grande-Bretagne en janvier 1925 s'est poursuivi 
en février. L’index-number de Sauerbeck, publié 


‘par le Statist, s’inscrivait, à la fin de février der- 


nier, à 143.1, soit 1,1 % au-dessous du niveau de 


‘fin janvier, et 8,1 % au-dessus de celui de fin fé 


vrier 1924 L'’index-number de février 1925 est le 
plus faible qui ait été observé depuis la fin de sep- 


_tembre 1924: 


Le tableau ci-après permet de comparer quelques 
index-numbers pour les diverses catégories de 
marchandises : : 


Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 


Index-numbers Différ. en fév. 1995 


mensuels è par rapport à 
Le RC 
. 30 PAS) 31 28 : juin fév. janv. 
juin fév. janv. fév. 1914 1924 41995. 
FOR SO %61008 1005 — 


0/0 0/0 0/0 
mentaires : 


Végétaux.... 66.5 116.4 137.4 129.8. + 94 5+10:9— 6.0 
Animaux.... 97.5 147.17 160.3 165.3 — 69.5 +12.4+ 3.1 
Sucre, café, : re 5 
51.8 115.9 103.0 98.6 + 90.0 — 14.9 — 8.9 
Moyen. Prod. Eve . 

alimentaires 74.8 127.6 188.6 136.1 + 8+.9 + 6.7 — 1.8 


a — — ——— 


Minéraux.... 96.7 173.7 159.8 158.6 — 64.0 — 8.6 — 0.8 
Textiles... 80.6 158.2 173.0 172,6 114.1 + 9.1 — 02 
Prod.divers. 82.5 :i21.8 125.4 123.9 — 50.0 + 1.7—12 


9 27 —_—_——pà 


Moyen. Mat. AS 
premières... 85:7 147.0 149.3 148.5 + 73.3 E 1.0 — 0.6. 


Moy. génér.. 81.2 138.8 144,8 143.1 + 76.2 + 3.1— 1.1. 


Le fléchissement du nombre indice de février 


- 


Hi 


NES 


} 


dernier «est dû à une baisse des matières premiè- 


res, et surtout des produits d'alimentation, mal- 


gré l'augmentation des prix de la viande. Les pro-. 


duits alimentaires végétaux, qui avaient enregis- 
tré une hausse de 2,8 % en janvier, ont baissé de 
6 % en février, tandis que les produits alimentai- 
res d’origine animale, qui avaient rétrogradé de 


- un rôle assez effacé pendant la guerre, 


ont été rompues le 16 mars - 


statistiques 
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3,5-%.-en janvier dernier, ont regagné 3,1 % en 
février. 

Tous les articles de fe catégorie des produits 
alimentaires végétaux ont fléchi en février, à l’ex- 
ception du blé anglais, et tous ceux de Ia catégorie 
des produits alimentaires animaux ont enregistré 


une avance, le bœuf excepté. Parmi les épices, le. 


thé et le café Sont en baisse, et le sucre, en hausse. 
Dans le groupe des substances minérales, la fonte, 
le cuivre, l'étain et le charbon d'exportation ont 
baissé, tandis qu'on note une avance pour le plomb. 
En ce qui concerne les textiles, de coton brut et le 
jute bénéficient d'une reprise, mais le lin, le chan- 
vre, la dlafne et la soie ont continué à fléchir. Enfin, 
les peaux, le cuir, le suif, les huiles végétales et le 


nitrate de soude sont les articles qui ont surtout. 


contribué à Ja baisse de la catégorie des matières 
diverses. 


La mort de lord Curzon. 
lord président du 
Conseil ét leader de la Chambre Haute, est décédé 
lé 20 mars: Né ên 1859, le défunt avait commencé 
Sa carrière comme secrétaire particulier de lord 
Salisbury ; député aux Communes de 1886 à 1898, 
il fut successivement secrétaire d'Etat pour l'Inde 
et sous-secrétaire d'Etat au Foreign Office ; il fut 
vice-roi des Indes de 1898 à 1905. Après avoir tenu 
il devint 
ministre des Affaires étrangères en 1919, poste 
qu'il conserva jusqu'à l’arrivée au pouvoir du parti 
traivailliste. Il était lord président du Conseil dans 
le nouveau. Cabinet conservateur. 

L'’éloge funèbre de lord Curzon a été prononcé 
le 23 mars par M. Baldwin à la Chambre des Com- 
munes, et par le marquis de PDÈR à la Cham- 


bre des lords. ; 


SUEDE 


Les conflits du travail. — La question du renou- 


velllement des contrats collectifs avait fait naître, 


entre les- organisations patronales et ouvrières, | 


certaines divergences, particulièrement vives dans 
les industries du : papier, du verre, de la porcelaine, 
de l'électricité, et quelques entreprises minières. 
Après deux mois de pourparlers, et malgré les 
eflorts persévérants des médiateurs désignés par 
le Gouvernement, on n'a pu arriver à s ‘entendre 
sur la question des salaires, et les négociations 


Un dock-out a été déclaré, qui, s'étendant en 
outre aux scieries, aux industries textiles et méca- 
niques, et à certains établissements métallurgi- 
ques, affecte non moins de 130.000 ouvriers. Ce con- 
flit du travail est lé plus sérieux qui ait éclaté en 
Suède depuis la grève générale de 1909. 


La campagne sucrière de 1924. -—— D'après les 
renseignements fournis par le Bureau central de 
et publiés ‘par 1” « Exchange Tele- 
graph », la récolte de betteraves sucrières aurait 
atteint en Suède, pour 1924, 914.417 tonnes, d’une 
valeur de 30 millions et demi de couronnes. La 
récolte de 1923, qui avait dépassé de plus de 
100.000 tonnes cellé de l'année dernière, était esti- 
mée à environ 34 millions de couronnes. 


EGYPTE 


La dissolution de la Chambre. — Nous avons 
donné, dans un numéro précédent, les résultats 
des élections générales qui ont eu lieu le 12 mars. 
Le nouveau Parlement égyptien a. été ouvert solen- 
nellement par le roi Fuad, le 23 mars. 

Après la lecture par Ziwar pacha, premier mi- 
nistre, du discours du Trône, et le- départ du sou- 
verain, il fut procédé immédiatement, à la de- 
mande instante d'un grand nombre de députés, à 
l'élection du président de la: Chambre. Par 122 
voix contre 85, Zaghloul pacha fut appelé à la 
présidence, 


| — Le marquis George- 
Nathaniel Curzon de Kedleston, 


pour 
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Ce résultat détermina les ministres à démission- 
ner, Cette démission n'ayant pas été acceptée par 
le roi, Ziwar pacha fit signer, par le souverain, 
un décret de dissolution de la nouvelle Chambre, 
qui fut communiqué aussitôt à l’Assemblée. 


Le cheptel en 1923. — Voici, d’après les statisti- 
ques de l’Institut International d'Agriculture de 


Rome, quels sont les chiffres du cheptel égyptien 
en. 1923 comparés. avec 1922 : 
Années 
A 
Espèces 1922 1928 
Espèce chevaline ...., er A (13.934.942 (1) 36.573 
ÉÉSPÉCo ASE. soute 613.726 603.389 
Espèce mulassière..:,......1. 20.892 22.235 
Espèce caméliue.....,......,. ; 130.640 140.674 
Espèce bovine......:., FENTE 584.823 694,459 
Espèce buftfaline...,.:.. A 616.487 696, 288 
HSPÉCELOVINE romaine 0, 941.695. 962.192 _ 
Espèce caprine.:..,..:....4,. 391:864 400.797 
BIS DÉCONDORCINE rente deb 18.453 15.168 
(1) Non compris les chevaux de l’armée anglaise. 5 


ETATS-UNIS 


Un cyclone dévastateur. — Un ouragan d'une 
violènce inouie a ravagé, le 18 mars, les parties 
méridionales des trois Etats américains du Mis- 
souri, de l’Illinbis et de l’Indiana. Plusieurs doca- 
lités, villes ou villages, ont été détruites. On esti- 
me à un millier le nombre des morts, et à trois 
mille, celui des blessés. Les dégâts matériels sont 
évalués à nue centaines de millions de dol- 
lars. 


Les émissions d'obligations par Îles municipali- 
tés en 1924. — D'après les chiffres publiés par le 
« Commercial and Financial Chronicle », le mon- 
tant des obligations à long terme émises en 1924 
par les municipalités américaines, les Etats et les 
comtés, s'est élevé à près de 1.367 millions de dol- 
lars, comparativement à 1.063 millions en 1925. 

Le tableau ci-après permet de se rendre compte 
de l'importance progressive de ces émissions : 


Aunées Dollars Années Dollars 
PANDA 83.823.519 FOPTÉES ENT 451.278.762 
JS Der 114.021.633 OL Ter 296.525.458 
JOURS 145-783.1 62 FOREST 2 691.518.914 
100 RE 183.030.023 OO SELS 683.188.259 
LOUE TRS 320,036.181 ON Er 1.208.548.274 
JOEL 474 .074.8395 EPP ER 1.100.717.318 
ICI SPEARS 49+.557.993 NPD ee 1.063.119.823 
IMG ET -457.140.955 TORRES 0 745579 


Si l’on considère en outre les emprunts munici- 
paux temporaires, soit 885.571.225 dollars en 1924, 
les obligations canadiennes, provinciales et muni- 
cipales, 329.156.399 dollars, les obligations des Iles 
Philippines, 1.500.000 dollars; celles de Porto-Rico, 
4.045.000 -dollars ; celles de Hawaï, 2.285.000 dol- 
lars ; celles de la ville de Honolulu, 1 million de 
dollars, et celles de la ville de New-York, 39 mil- 
lions 500. 000: dollars, on arrive, pour l’année der- 
nière, à un total général de 2.629. 803.203 dollars 
pour cette catégorie d'émissions. Le montant cor- 
respondant s'établit à 2.182 millions de dollars en 
1923; à 1.938: millions en 192; à 2.261 millions en 
1921, et à 1.474 millions de dollars en 1920. 


Résuitats d'exploitation du Shipping Board en 
1923-1924. Le rapport, récemment publié, du 
Shipping-Board sur les résultats de son exploita- 
tion en 1923-1924, fait ressortir, pour cet exercice, 
une perte de 41 millions de dollars. 

La flotte de charge a enregistré un déficit de 
33.800.000 dollars, les dépenses ayant atteint 93 mil- 
lions 500.000 dollars, pour 59.700.009 dollars de re- 
cettes. D'autre part, le déficit a été de 3.400.000 
dollars pour les paquebots, de 1.075.000 dollars 
les navires mixtes, de 105:000 dollars pour 
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les remorqueurs. Il a été par contre réalisé un 
bénéfice de 1 million de dollars avec les pétroliers, 
et de 40.000 dollars avec lés navires affrétés. 

Le rapport signale en outre que les opérations 
de liquidation de la flotte d'Etat ont élé contra- 
riées par les conditions peu favorables de l'indus- 
trie de la navigation en général, de sorte que les 
ventes n’ont guère dépassé un tonnage de 350.000 
tonneaux. 


JAPON 


La dette publique. — D'après lès chiffres conte- 
nus dans le rapport annuel du Ministère des Finan- 
ces, la dette extérieure japonaise s'élevait, aû dé- 
but de 1925, à 1.614 millions de yen, et la dette 
intérieure à 2.695 millions de yen ; si l’on ajoute 
533 millions de yen de Bons extraordinaires du Tré- 
sor, et 28 millions de yen d’ emprunts du riz, on 
arrive, pour la dette publique japonaise, à un mon- 
tant total de 4.870 millions de yen, €ée qui repré- 
sente environ 70 yen par habitant. 

Les intérêts annuels de cette dette s'établissent 
aux environs de 250 millions de yen. 


Le droit de propriété des étrangers. — Un pro- 
jet de loi, permettant aux - étrangers de devenir 
propriétaires au Japon, à l'exception des ressotr- 
tissants dont les pays n’accordent pas aux Japo- 
nais lé droit de réciprocité, a été soumis récem- 
ment au Parlement de Tokio. Ce projet de loi, qui 
avait été déjà voté par la Chambre haute, a été 
adopté le 23 mars par la Chambre basse. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins: La situation; les cours. — : 


Sucres: La siluation; les cours. 
cours. — Textiles : La situation ; 
tion ; les cours. — Métaux : 
cours. 


— Cafés : La situation; les 
les cours. — Soies : La situa- 
Les cours. — Caoutchoucs : Les 


Blé, — La tendance à la fermeté des prix persiste 
sur tous les marchés du monde, Les offres sont ré- 
duites, ce qui stimule encore le mouvement de hausse. 
Et cette constatation est générale, pour l'Amérique 
comme pour l'Europe. ; 

À Paris, le cours du courant évolue autour de 130 ; 
avril, 130,75. 

Farines-fteur. — Grandè fermeté des cours en corré- 
lation avec ceux du blé. 

À Paris, On à coté le courant à 167 fr. 


Vins. — Fermeté constante sur nos marchés. 

A Béziers, on a noté les vins de 9 à 10° de 4? à 59 
francs ; à Montpellier, ceux de 8 à 120 l'ont été de 
46 à 65 fr.; à Narbonne, ces mêmes degrés ont encore 
vu + PE de 47 à 65 fr.; à Perpignan, ceux de 48 
à 64 à Nîmes, les vins rouges ont été payés de 
45 à se fr. 

Dans le Bordelais, on. a comstaté un bon 
ment d'affaires. 

En Algérie, quelques affaires en vin rouge ont été 
conclues, pendant la semaine, de 4 fr. à 5 fr. 25 le de- 
gré ; 3.000 hectos vin rosé 1202 ont été payés 52 fr. 
l’hect.; 4.000 hectos l'ont été à 4 fr. 25 le degré pour 
être distillés. 

En Touraine, on a traité quelques affaires en vins 
du Cher sur la base ‘de 6,50 à 7 fr. le. degré ; des 
Bourgueil de la dernière récolte ont été vendus de 
. 100 à 20 fr. l’hecto, selon qualité, 

À Paris, à l'entrepôt de Bercy, on a observé ur 
courant normal, On a payé des vins rouges du Midi 
So de 70 à 74 fr.; des 90 de 75 à 78 fr.: dés 10° de 85 
à 90 fr; des 110 de 90 à 9% fr. Des vins rouges du 
Centre To ont été traités de 68 à 70 fr. Des vins blancs 
des Charentes 9° ont vu les prix de 85 à 90 fr: des 
Algérie 119 ceux de 108 à 110 fr. 

Alcools. + Les affaires ont été assez actives à la 
suite de demandes suivies en alcool rectifié. 


MOUV e- 


ht 


A Paris, la cote officielle en Bourse porte : mars à : e 
520 fr., avril 530 fr., mai-juin 540 fr. et- juillet-août 
550 fr. les 100° en entrepôt. Le Syndicat des rectifi- 
cateurs d'alcoôls de bouche fait aujourd’hui de 520 à 

540 fr. pour l'hectolitre extra-neutre disponible, aux - 
100°, au lieu de 500 à 520 fr. la semaine précédente. 


Sucres. — Les cours ont été stimulés par les avis 
de New-York et lion note une légère hausse, bien que 
la consommation n'ait guère augmenté. 

A Paris, le sucre n° 3 évolue autour de 207 DOME le- 
courant, 210 pour avril (100 kilos). 

Cafés. — Les affaires sont actives sur ce marché. % 
Les cours pratiqués en Amérique ont entrâiné ceux 
de nos places vers la hausse, 


Au Havre, on a coté (50 kilos) : mars, 481 ; avril, EE 
480 ; mai, 466. | : : RES LR 

Textiles. — Coton. — On écrit du Havre : « Après 
quelques jours de faiblesse, le ton du marché est ré 7 
devenu très ferme, sur la continuation d'un temps sec | 3 
au Texas, qui retarde les travaux de ARS O de Ja PE 
récolte. Æ “ 


« Hier, a été publié le rapport final . des égreneurs, 
qui donne un chiffre de 13.631.000 balles. Ce chiffre 
confirme à pew près les estimations. Il indique une 
récolte d'un peu plus de 14 millions de balles avec les + 
linters. Il n’a pas eu grand effet sur le marché. Es CEE 

« La totalité de la récolte actuelle va être absorbée 
et c'est dans la fonce -de la situation statistique qu'il 
faut trouver la cause premiers de la fermeté saitdele 
du marché. 

« Les stocks vont se trouver, en fin de saison, aussi. 
réduits qu'ils l'étaient l’an derniér et la question de 
l'approvisionnement va $e poser la saison prochaine . 
avec la même gravité qu'au début de la saison aœ 
tuelle. Si les perspectives de récolte ne deviennent 
pas très favorables, il faut s'attendre à une hausse 
importante des prix du coton. » 

Au Hawre, le marché reste calme. On à coté Ge ke LRRTESES 
105) : maïs, 630 ; avril, 633. . OST 1e 

Laines. — La tendance est calme, mais les COUTS - à 
gardent leur fermeté. : 

Au Havre, on ‘a coté. (100 kilos) 
1.520 : juin, 1510. 


Soies. — Nous croyons énait d publier ce & 
bleau des prix moyens des soies, à Lyon, en. 1924 Ses = 


Prix moyen des soies à Lyon 


+ mars, 1550 : mai, 


Grèges * 1913 1923 12 -SS TS 
(Franës) SDS at 

France." > Ne 48.50 333 SPAS ER 
HA TRE PA er moe 49 83% SG ee 
Espagne ......... A rE _ 48 334 295 
Brousse ..... PRE 45 304: SRE 
SPA er de reine 15. 801: j 
Grèce et autres......…. 44.50 300 Ra ee SEE 
Japon filatures ...:...; RE CT 
Zaguries, Kakedah, etc, 41.75 SANTE CE. 
Canton filatures .....… 30.25 HR. LT SR SE 
Kashmyrs: fs ass 2 & I ÉeS 088 BUTS er 
Chine : Æ D ne a 

tsatlées filatures ...… 47,50 330 310 ne 


tsatlées et redévidées - 32 *‘ . 228 190 ; 


soies jaunes ........ 2.5 Us CireSe 
Tussah : SAS 
Chine (filatures) ,,,.... 16.5 + 160 - 150 


Chine (natives) .....,:, 8.50 108. 4101 à > = 


La Situation de ce marché n'a Pas varié, rie 
huit jours. C'est dire qué la petite reprise. ÉOsRee 
a persévéré. Le stock s'est allégé. 
A Lyon, en soies d'Europe et du Lévant, on a fait 
Grèges : Cévennes extra 9/11, 305-345 fr; fer ue 
12/16, 885. Italie extra 11/13, 300 ; 1er ordre 12/16, 270- re 
285 ; 2e ordre 10/12, 280. Piémont et Messine extra | 
10/12, 302,50: 197 ordre 11/13, 280985: 2 ordre 11/13, 279 2 
Organsins : Italie extra 20/22, : 330 : ne Grdré: RES Lee à 


ee —--— 


A Shanghaï, on est ferme. On a coté : 

Grèges Chine filature : É 

Double Eagle ter et 2e fil 11/13 (disponible), 310 fr.; 
Beauty 1e et 2° fil 16/18 (disponible), 300 fr. Sun fish 
1er et 2e fil 18/20 (à livrer), 292,50 ; Gold Swallow, extra 
20/22 (à livrer), 287,50 ; Loh garden {er et 2e fil 13/15 
(disponible), 285. | 

Le marché de l'étoffe montre de l'activité et de la 
fermeté. 

Métaux. — Voici comment s'établissent, er uernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre 62. 2/ 3 c/ 62.11/3  63.2/3 c/ 6313/9 
Etain... 246. 2/ 6 e/ 240.17/ 6 249. 4/ 6 cf 244.12/ 6 
Plomb... 36. 5/ . c/ 36.17/ 6  34.15/ . c] 35,10/. 
LATE DD EU PC ED. DO DÉS ACTE ELA 
Argent.. 31. 9/16 c/ #2.1/16 31. 3/ 8 c/ 31.13/16 
NOR ire 86/4 e/ 86/8 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
“escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 
 Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
mars, 17,30 À. (17,05 A.) : avril, 17,40 A. (17,10 A.) ; 
3. d'avril, 17,60 (17,15 A.-17,25 V.}. 


_Assemblées générales de Sociétés 


Crédit Commercial de France. — L'assemblée 
du 21 mars. a approuvé les comptes de l'exercice 
1924 qui font ressortir un bénéfice net de 17.105.404 
franes et élevé le dividende de 8 à 9 %. La nomi- 
nation de MM. Cuvelette et Delatour comme admi- 
nistrateurs a été ratifiée. 

Nous reviendrons prochainement sur cette as- 
semblée à laquelle d'ailleurs nous consacrerons 
une étude. È 7 


Banque de Paris et des Pays-Bas. — L’assem- 
blée générale ordinaire qui s’est tenue le 24 mars 
dernier, sous la présidence de M. Griolet, a ap- 
prouvé les comptes de l'exercice 1924 qui se sol- 
dent par un bénéfice net de 36.735.549 fr. 64 Le 
dividende a été fixé à 75 francs payable à partir 
du 6 avril prochain. # : E 
. Le rapport du Conseil signale que, comme les 
années précédentes, la Banque « n’a rien négligé 
pour donner à sa clientèle industrielle et com- 
merciale toutes les facilités qu'il était en son pou- 
voir de lui procurer. Le développement des opéra- 
tions de crédit et d’escompte est à cet égard par- 
ticulièrement significatif. [l suffit de relever parmi 
les chiftres du bilan les postes des comptes cou- 
rants débiteurs et créditeurs et de les comparer à 
ceux des précédents exercices pour mesurer les 
progrès réalisés dans ce seul compartiment dont 
l'importance ne cesse de croître chaque année ». 
En réponse à des actionnaires, le présideré à 
déclaré que si la Banque n’avait pas proposé uné 
majoration plus importante de son dividende, 
c'était uniquement afin de. conserver toutes ses 
réserves, « non seulement parce que ces réserves 
lui servent à travailler, mais aussi parce qu'elles 
lui permettent de faire face, par ses propres 
moyens, aux difficultés générales qui peuvent se 
présenter. » Toutes les résolutions ont été approu- 
vées à l'unanimité. | RAT 
MM. S. Derville et R. Delaunay-Belleville ont 


été réélus administratéurs et M. A. Saint, cen- 


seur. 


Compagnie Algérienne. — L'assemblée ordinaire 
du 24 mars a approuvé les comptes de l'exercice 
clos le 31 décembre 1924 et se soldant par un béné- 
fice net de 15.855.193 fr. 08 sur lesquels 794, 259 
francs 65 ont été attribués à la réserve légale : 
162.562 fr. 01 à la réserve extraordinaire ; 13 millions 
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de francs aux actionnaires ; 1.285.714 fr. 28 à la 
Caisse de prévoyance et de retraite du personnel ; 
642. #57 fr. 14 au Conseil d'administration. Après 
application des sommes ci-dessus, les réserves 
s'élèvent à : réserve prime sur actions, 70.000.000 
de francs ; réserve statutaire, 9.789.386 fr. 41 ; ré- 
serve extraordinaire, 12.810.508 fr. 22- 

Un acompte de 20 fr. ayant été mis en paiement 
le 31 décembre dernier, le solde, soit 45 francs, sera 
distribué à partir du 1% juin prochain. 

MM. Bordet et Mirabaud, administrateurs sor- 


tants, ont été réélus. 


PETITES NOUVELLES 


vx À l'Institut Colonial Français. — L'Institut Colos 
nial Français a ‘entendu le 20 mars dernier, en séance 
plénière présidée par l'Amiral Eacaze, entouré de 
MM. Dal Piaz, L. Proust, député, ete., M. Alcide Del- 
mont, député, de retour de la Martinique dont il à 
exposé la prospérité actuelle, en faisant toutefois res- 
sortir l'urgence de l'application des lois sociales, lé- 
gislation du travail, prévoyance, etc., et en insistant 
sur le rôle capital de la situation de la colonie sur 


- la grande route maritime des Amériques. Le Dr Du- 


fougeré a fait ensuite adopter un vœu tendant à ce 
que la mission de prospection aurifère qui va partir 


pour la Guyane soit également chargée de relever 


les possibilités de toute nature offertes par la colonie 
et leurs conditions de mise en valeur, et accompa- 


.onée d'un médecin qui établira un programme de 


défense sanitaire. 


- mn Obligations 6 0/0 192% de la Ville de Paris, — De- 
puis le 25 mars dernier, les obligations décennales 
6 0/0 1924 de la Ville de Paris sont admises aux négo- 
ciations en Bourse. Ces titres sont inscrits à la pre- 
mière partie du Bulletin de la Cote. 100.000 obliga- 


_tions 6 0/0, émises à 420 francs, libérées et au por- 


teur, remboursäbles à 500 francs le 1er novembre 1934. 
Intérêt annuel : 30 francs, net d'impôts présents et 
futurs, à l'exception de la taxe de transmission, paya- 
ble par moitié les 1er mai et 1er novembre. Jouissance 
courante : 1 novembre 1924. 


nan Chemins de fer du Nord. — Le Journal Officiel 
du 24 mars dernier vient de publier la note suivante : 

« Ainsi qu’il résulte de deux déclarations souscrites 
les 13 octobre 1924 et 6 mars 1925, la Compagnie du 
Chemin de fer du Nord se propose d'émettre aux 
Etats-Unis un emprunt de 15 millions de dollars en 
920 obligations de 500. dollars, n°s D1 à D9%0 et 14.540 
obligations de 1.000 dollars, nos Mi à M14.540, lesdites 
obligations remboursables par tirages annuels et pro- 
ductives d'intérêt au tauxsde 6 1/2 0/0 l'an, qui sont 
soumises, en vertu de la loi- du 27 mars 1920, au ré- 
Sime fiscal des valeurs mobilières étrangères non 


‘abonnées. » 


Rappelons que le produit de ces emprunts est des- 
tiné à rembourser l'Etat français. 


ann Chemin de fer P.-L.-M. — Le Conseil d'adminis- 
tration vient de fixer comine suit le dividende à pro- 
poser au vote de la prochaine assemblée générale con- 
voquée pour le 24 avril : 19 55 francs par aetion de 
capital et 35 francs par action de jouissance, repré- 
sentant le dividende assuré par la convention du 


| 88 juin 1921 ; 2° 15 francs par action de capital et de 
jouissance à prélever sur l’ensemble des sommes qui 
| sont la propriété personnelle dés actionnaires et qui 


proviennent en particulier des revenus de leur do- 
maine privé. 

wa Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie. — Bien 
que les comptes au 31 décembre 1924 me soient pas 
encore définitivement arrêtés, nous croyons savoir 


| que Je Conseil d'administration proposera à Ja pro- 


Chaine assemblée générale de porter le dividende de 
31 francs à 33 francs, 


EL VS, $ £ 22 #5 EI Se | 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 26 mars 1925, 

La période sous revue à été caractérisée par une 
détente assez sensible des changes qui clôturent 
faibles sur des avis de Londres et surtout de New- 
York. Les valeurs internationales ont été, naturel- 
lement, sérieusément affectées par cette nouvelle 
orientation qui, toutefois, n'est pas l’unique cause 
de la lourdeur qui prédomine actuellement. È 

En effet, sur les places étrangères, les matières 
premières, entre autres le pétrole et les métaux, 
sont très faiblement tenues, et le recul des cours 
n'a pas manqué d'avoir une défavorable répercus- 
sion sur les titres intéressés. 
- Néanmoins, comme l'activité fait toujours _dé- 
faut, nos valeurs métropolitaines n'ont pas béné- 
ficié, comme on pouvait l'espérer, de ce -revire- 
ment de la tendance. Il est vrai aussi que la clien- 
tèle se montre très prudente, en raison même de 
l'approche de la liquidation de fin de mois. 

MARÇGHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
n'ont pas bénéficié, comme on pouvait l’espérer, de 
la meilleure tenue de notre devise. On remarque Ce- 
pendant un peu plus d'activité sur la plupart des 
rentes amortissables. Les bons et obligations du Cré- 
dit National n'ont également que peu varié. 

Aux fonds étrangers, les rentes ottomanes sont SoUu- 
tenues et les rentes russes n'évoluent que dans des 
limités fort étroites. : 

Banques. — Quoique ferme, ce compartiment à-tou- 
jours à souffrir de l'inactivité générale. 

Nous retrouvons les banques d'émission sans chan- 
sement notable. Les actions des grands établisse- 
ments de crédit et des banques d'affaires clôturent, 
dans l'ensemble, un peu au-dessus des cours prati- 
qués il y à huit jours. 

Le Banque Ottomane, au groupe étranger, conserve 
ses bonnes dispositions ‘à la: confirmation officielle 
du renouvellement de son privilège par le Gouverne- 
ment d'Angora. 


L'action. du Crédit Foncier s'avance.à 1.340 en atten- 


dant l'assemblée générale du 4 avril. 

La situation au 28 février fait ressortir les bénéfices 
du mois à 4.960.110 francs après prélèvement de 2 mil- 
lions 103.842 francs en faveur des réserves. 

Le montant des prêts s’est accru, pendant février, 
de 51.419.578 francs, tandis que les semestres d'annui- 
tés échus accusent une nouvelle diminution de 12 mil- 
lions 736.390 francs. 

Transports. — Les actions et les obligations des 
grands 
grès antérieurs. On dit que le dividende serait fixé à 
90 francs en ce qui concerne le Nord. 

Les valeurs de navigation restent quelconques. 


En fin de période, on mote une reprise assez sensi-. 


ble du Suez, à la suite des conclusions présentées au 
tribunal et préconisant le service des obligations en 
francs papier. Ces derniers titres ont naturellement 
été affectés. 

Valeurs diverses, — Les valeurs d’eau, de gaz et 
d'électricité présentent des variations insignifiantes. 

Les valeurs minières étrangères, irrégulières et fai- 
bles au début de la semairie sur le recul des chan- 
ses et la baisse du cours des métaux à Londres, ont 
regagné, pendant les deux dernières séances, une 
partie du terrain qu'elles avaient abandonné. 

Les charbonnages et les titres de métallurgiques 
inanquent toujours d'intérêt, 

La Say accentue sa reprise et les Sucreries d'Egypte, 
lourdes tout d’abord, finissent mieux. 

:: . MARCHÉ EN BANQUE 

Mlagré les ayis généralement favorables au suiet 
des besoins de la consommation, les pétrolifères ont 
à souffrir de l'augmentation de la production. 11 con- 


réseaux ont facilement consolidé leurs pro- - 


vient d’ailleurs de noter que les cours de la matière 


| ont rétrogradé en Amérique, ce qui na pas laissé . 


‘avoir une répercussion fâcheuse -sur. les valeurs du 
groupe. 

Les caoutchoutières sont fermement tenues à lan- 
nonce d’une nouvelle diminution des stocks. Cepen- 
dant, le mouvement est hésitant dans la crainte 
qu'une majoration des prix n'amène une exploitation 
plus intensive. #" 

Les valeurs sud-africaines, plus résistantes, restent 
néanmoins assez indécises. Les diamantifères ne Sont, 
d'ailleurs, pas mieux partagées. 7 s 

Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 26 mars 1925 


PARQUET NOR ee 710000 

8:00: 5574 PS .46 85 | Orléans Es: TOR 
3 0/0 amortissable... : 55 59 | Ouest. ..,.....…, 529 .. 
3 1/2 0/0 amortis... 80 90 | Métropolitain....... 486" 
BOOT uses. 29 2 90 IV Nord rite CAS 
AEOYOUIIEE RES à7 40 | Ce Paris. de Distrib..  87%6 .. 
& 0/0 RE 48 09 | Thomson-Houston.. 400 
5 0/0 amort. 1920 lib. 69 50 | Penarroya......... FHABET, à 
6:0/0:Hb-5 5 .... 69 05 | Messag. Mart. ord. 191 :. 
Bons Trésor 6 9% 1922 485 .. —_ —  «prio. 141 
=  — 1923 489 .. |Omnibus.... ...:. 9993; 
—  — Sept. 1923 480 ., | Transatlantiqueord. 198 .. 
Crédit National 1919 332 —— —  prio. 153 .. 
— 1920 545 ..! Voitures à Paris... 728 

1921 24 50 | Raff. Say ord....... _1500 .. 

1922 448 .. | Obl. Est anc. .... sr DAC 


_ 192 498 :: |ObL P.L.M.fusanc. 22% 
L'°- 1008 980. | 2" Midi ane, 2600 
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2 Juin 287 984 fs teNord ant. 22000 
—_ em Janv.24 8382 501 — Orléans anc...  224:.. 
Eglises dévast. 60,0 330 ,.[ — Ouest anc..,.. 225 .. 


Grosse Métall. 6 0/0 335 .. | Japon 5 0/0 1907... 288 

= == nouv. 328 50! = 40/0 6r 1910. 211 .. 
Caïl-Fives-L.-Th.6% 328 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 10 10 
Obl. Houilières ce 309 .,|[ — 50/0 1906.... 16 60 


— _— 361 .. | Turc Unifié......... 56 o0 
Ind. Sucrière 6 0/0... 330 .. | Banque  Ottomane,, 900 
— — 1922 330 ..: Rio-Tinto....,...., ExSU00SE 
Industr. Alsac.6 0/0 325 504 Azote.............. NOUS 


— 1922 340 . 


— Sucreries d Egypte.. 
Métall. sinist. 6 0/0. 


Aciéries de France., 281 
Decauvilles 14% 0008 


Obl1. Ville 1871...... 808 .. | Fives-Lille .... 20 CAL OÈURES 
—  — 1898...... 495 .. | Montbard-Aulnoye..  130., 
—  —"1905...:,.:° 8305 .. | Creusot .......7 Mons 
— — 1921...... 389. ,. | Soie artificielle... 6350... 
—  Foncières 1879, 429 | — d'Izieux...:... 2300 
= fs — ur 20 .. | Usines du Rhône... 418 . 
— Commun. 1879. 492: : 
L OORUR 0 196 | MARCHE EN BANQUE, 
Banque de France... 6650 BakOUE er rer 1830 
— de l'Algérie... 4750 .. | Balia Karaïdin..... TRES 
— Nat.de Crédit. 669 .. | Financ.des caoutch. 160 50 : 
—. Pariset P.-Bas : 1380 .. | Cape Copper. ....… 18 25 
— Union Paris., 863 .. | De Becrs ord....... 1041 
Comp. Algérienne... 101 .. | Lianosoff........... 542 
Gompt. d'Escompte. : 945 .. | Malacca.. ......:.2% 188 50 
Crédit Foncier...... 1940: MaHZOM. 57.6 AO 
— Industriel lib. : 990 ,. | Mexican Eagle... 108 5 
— Lyonnais... 1488 .. | Modderfontein B.... 113... 
— -Mobilier...…, 501 ::) Rand Mines.:..:..: 261 50 
Société Générale... 761 .. | Tharsis .... ... TR TOP 
SUEZ SRE 9005». | Utak:Copper.....# 1645 . 
PSE da see ee 668. ,,:|-Verminck: 1.149250 
P.-L.-M visousar000 ee) ROya DUC UE — 28950 
Midi Se re 680 Shell Transport...  3°4 .. 


Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 
57./.; Emprunt 5 9% 1017/16 ; Emprunt français 8 0 0, 
13 1/2; Utah, 18 3/8: Rand Mines, 58 11/2; De Brers, : 
11 716; Rio Tinto, 40 1/2; Royal Dutch, 31 1/4 ; Shell 
Transport, 4 8/16. ; 1 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 118 1/2 ; Calnmet, 14 1,8 ; Canadian Pacific, 1433/4 4 
Louisville Nash, 109./.: Southern Pacific, 100 3/4: Uni- 
ted Stsel com., 118 7/8; Royal Dutch, 49 1/2; Shell Trans- 
port, 39 5/8; Argent (américain) (7 1/8. Fe 
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INSERTIONS 


ABONNEMENTS 
à partir du 1e de chaque mois 


Paraissant le Vendredi 


France et Golontes: Un an... 45fr. | Adresse lélégraphique : 


Six mois. 26 fr. 


Étran er . {Un an... 65 fr. 
na ds l Six mois.. 30 fr. 


Diresteur-Fondateur : Edmoad THÉRY 


TÉLÉPHONK 1 Central 46-61 
Econopéen-FParis 

PRIX DE CHAQUE NUMÉRO : 
France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 


Ce tarif ne s'a 
er 


LA LIGNE 


Annonces en 7 points..,..%09» 
Réclames en 8 points... ses 


applique ,Pas aux annonces 
ames d'émission. 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1726 — 67° volume (1) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr) | 


Vendredi 3 Avril 1925 


4 » 
7 » 


- SITUATION HEBDOMADAIRE 


es Banane d’'Emission del’Europe (En millions de franes\ (1) 


PRINCIP. CHAPITRES 


Taux de 
Yescompte 


OO O1 9 


11-10 


GI 


oo oO 
DS 


5% 


Encaisse £ o te 
métallique £3 De dl no 
> LT || 42 Fe | os loss 
DATES -. HS |SeslSsél9ss 
: Ar Nes 8221836 |S 4x 
Or ent 5e NET =InSsS Bb 
du he ssl Ame 
FRANCE — Banque de France 
191% 18 juillet....1 4.104] 640 5. 912] 9431 1.541| 739 
1925 19 mars...:.| 5.546| 308 || 402880! 2.041! 5.76418.053 
1925 26 mars ..... 5.546] 309 || 408921! 2.039| 5.55213.027 
14925 2 avril..... 5.546| 311 |] 10.904] 2.137| G.567|12.992 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 
‘61€ 23 juill.......| 1.696, 41 2,364] 1.180 9391 ° 14 
19:5 7 mars....... 1.231| 78 2.044) 1.157 | 2,041| 10 
5975 14 mars....... 1.232| 80 2.485|| 1.240 | 1.979| 10 
1925. 23 mars.:.7,..11.245|. 83 2.932|| 1:213.1À. 1. 798 7 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
191% 3 juillet,....1:1,004 » 733 || 1,055 841 » 
1925 11 mars....….| 3.215 » 3.105 || 2.761| 4.954 » 
1925 18 mars ......| 3.215 » 3.102 || 2:713| 1.908 » 
1925.25 Mars ..... .| 3.216 » 3.109 2.648 1,928 » 
; BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet....}, 262 56 1.119 109 837 96 
1925: 5 Mars... 212 75 7.611 167 |1.371 | 431 
1925 12 mars...... - 272 75 7.658 250 11.857 | 318 
1925 19 mars..,... 212 75 1.473 259 14342 | 286 
DANEMARK — Banque Nationale 
-914% 31 juillet . ..] 110 » 219 24 94 15 
1924 31 décembre.:| 293 29 670 114 | 262 85 
192% 31 ianvier....| 293 26 638 95 | 301 78 
1925. 28 février .... {293 23 635 89 | 302 65 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
1914 24 juillet.‘..| 543] 730 || 1.919] 498 | 446} 170: 
1925 14 mars...... 2.930! 652 || 4.487 |[1.075 971 [1.176 
1925 21 mars..... .1 2.636! 652 || 4.441 |[1.085 [1.035 [1.158 
1925 28 maïrs..:... -2.536| 655 || 4,398 [11.096 (11.026 [1.130 
GRÈCE — Banque Nationale 
1914 31 juillet... 31 » “|| 229 ||, 239 46 38 
1925 15 janvier ...,| 50 » ||4.767 art 1038. 244 
1925 31 janvier....| 50 » ||4.847 112.668 |1072 260 
1925 14 février... 50 » 4.886 2 .512°11115 294 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
1914-12 mai.....:,| 840] 20 652) 10] 185 | 283] 
1925 9 mars!:..:.. 1.060! 43 4892 113 470 314 
1925 16 mars ...... 1.060! 43 1.881|! ‘104 474 320 
£925 23 mars ..... Ê 1.060[ 44 1.848 118 469 313 
ITALIE — Banque d'Italie. 
191% 31 juillet.....| 1.105) 89 || 1.730|] 245] 586 | 115 
‘92% 10 février DATE 890| ; 84 |113.539111.89913.622 |4.942 
1925 20 février ..,,| 890! 84 ||13.246|/2.031/3.644 |1.801. 
1925 28 février ...: 890| 84 1113.439/]1.99613,760. [2.408 
NORVÈGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet. . 61 2 173 20 109 6: 
1924 30 PAR 206 14 545 176 443 33 
1924 31 octobre. 206 15 541 158 404 29 
1924 30 novembre . 206 10 527 155 369 68 
PORTUGAL — Banque de Portugal N 
1914 22 juillet.....] 44 5? 451 26 | 122 p 
1925 18 février....| 48° 15 9.668 425 935 67 
1925 25 février....| 48 » 9.609 454% 927 66 
1925 1 mors... 48 » 9.733 369 927 68 
ROUMANIE — - Banque Nationale - 
1914 18 juillet . 154 1 414 14 2671 47 
3924 31 janvier 563 12 19.149 194| 7.247] 461 
1924 7 février. 563 12 1119.240 GIE 4,214 12445 
192% 14 fevrier ....| 963 12 21H9:236:1122756 |" 7.1921" 445 


[che er) 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 


au pair de la monnaie de chaque pays. 


Encaisse Las PRINCI®. CHAPITRES & 
métallique 52 rés og be p|le 4 
DATES TT |36 l$231222183$1%6 
ar | ES |8221S55l 48252 
or | éme ÉSSlFeS ESS 
US Pr EN CES EE 
SUËDE — Banque Royale 
1914 31 juillet ... 146 48 320 109 238 11 5 #& 
192% 31 décembre.| 332 6 152 427 .643 52 5 % 
1925 31 janvier...| 328 | 9 || 616 || 309 | 561 | 44 || 5 4 
1925 28 février....l 328 10 691 371 529 PA 5% 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 23 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1925 7 mars...... A81 90 198 84 264 55 4 
1925 14 mars......| 480 90 181 98 206 50 4 
14925 23 mars...... A48 90 742 100 253 52 â 
d ETATS-UNIS 
, Banques de Réserve Fédérale 
1944 31 décembre .| 1.445] 101] 80 |} 1.298 55 7 
1925 18 février... |14.526| - 700 || 8.495 |111.155| 3.271 8 
1925 25 février ....114.468| 680 || S.644 |114.215| 3.755 3 
1925 4 mars..,...|114.305|. 676 || 8.637 |[10.991| 3.528 3 % 
1925 11 mars.,.... 14.374| 680 || 8.654 ||11,146| : 3.559 3 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


(4) Jusqu'au 2 mars 1925, 


couronnes représentant au pair 105.010 fr. 
104.187 fr. 50. Depuis le 3 


Londres... 
New-York.. 
Argentine.. 
Belgique... 
Berlin... 

Bulgarie .. 
Canada .... 
Espagne .. 
Finlande... 
Grèce... 
Hollande . 

Hongrie... 
Italie ...... 
Prague..... 
Roumanie. 


Norvège... 
Danemark. 
SUISSE ,..0. 
Vienne,.c.oe 


116 juill, 4 mars 
Unités | di | * 1998 
100 liv.| 99.72 

» dol.| 99.56 319 83 
» pes. » » Dre 
» fr..|:99,50 99 075 
» mk.| 99.48 318 68 
» leval » » » » 
» dol.| 99.56 » _» 
» pes.| 96.55 219 25 
»EIMATI = ».:» ». » 
» drac) » » » » 
» flor.| 99.64! 237% 12 
» COU'| » » » » 
» lire] 99.62 18 875 
» cou] 99.22 55 76 
» lei” »- _» 9 675 
»-dine| » » » » 
» cou'| 99.46 982 50 
» cou'| 99.46 246 54 
» cou'| 99.46 254284 
» fr..1100.05 811 50 
» cou'| 99.22 rs À 


k Ghangs de Paris sur (papier court) 

Pair 16 juill,4 mars;1lmars|i8mars)25marsil avril 

1914 1925 1925 1925 1925 1925 
Londres......| 25.224] 25.134| 93 76 | 92 39 | 91 70 | 91 485| 91 22 
New-York....|l 5,18#| 5,16 19 685| 19.35 | 19 195] 19 14 | 19 075 
Argentine....|220 » » » » » » » [762 » [755 » » » 
Belgique ..... 100 » | 99,50 | 99 075! 97 71 | 97 275| 97 46 | 97 15 
Berline... 123.46 1122 # 1467 50 [459 y» 461 875! » » » » 
Bulgarie.....1[100 » | » » » » » » Ed DD »_ » 
Canada ...... 5.184| 5.16 » » » » » _» » » » » 
Espagne .....1100 » | 96.55 1979 25 [274 62519972 69 1272 25 1272 31 
Finlande.....1100 » » :» » » » >» » » » » » _» 
Grèce /.......1100 » » » » » » » » » » » » » 
Hollande :...1208.30 1207.56 |785 6251972 25 1766 50 [761 8751760 $875 
Hongrie {1)...| » » » » »p ln »:| 26:50 » » » > 
Italie ste cus, 100 -» | 99.62 | 78 875| 79 325] 8 275| 77 70 | 78 625 
“Prague .:# 105.01 [104 &- | 58.65 | 57 50 | 57 30 | 56 90 | 56 40 

Roumanie ...[100 » » » 9:675| 9 375] 9 226| 91415 8 75 
Yougo-Slavie.|100 » mi» le. » lp 5 » » » » » » 
Suêde........ 138.89 1138.25 1531 25 1522 25 1517 50 1515 50 1513 50 
Norvège......1138.89 |138.95 1300 75 1296 25 [296 » [298 50 1301 50 
Danemark ...[138.89 |138.25 1353 25 1349 y» 1347 50 :346 75 {347 50 
Suisse. ..... 100 » 1100.03 1377 50 |373 125 370 » [368 875,368 25 
Vienne (1)...[— — ere » » UN De» » » » » 


la cote a indiqué la valeur de 100.000 


mars, elle indique la valeur de 
schillings valant an pair, 72 fr. 95: 


ME à Paris de 7 unités de monnaies étrangères 


371.75 |366 31 |363 60 


11mars 18mars 25mars, 1 av 
1925 


1925 1925 


373 41-370 37 | 


274 625,2 2 69 
.»_ » » 
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» » 0 03 
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Pendant la première partie de la huitaïine, le 
marché des changes a été nettement orienté vers 
la détente malgré quelques accès de nérvosité assez 
marqués. Le dollar est, en effet, revenu de 19,11, 
le mercredi 25 mars, à 19,055 le jeudi 26, et'à 18,55 
le vendredi 27, Cette sensible amélioration de la 
valeur de notre franc a été la conséquence de la 
spéculation à la baisse des devises étrangères qui 


s’est engagée sur notre place. Dans. notre précé- 


dente chronique, nous avions signalé la naïssance 
de ce mouvement, provoqué par la perspective d’un 
vote rapide du budget et l'émission de nouveaux 
emprunts sur le marché américain. Toutelois, le 


fléchissement des changes à été ralenti par la ré- 


sistance opposée par New-York qui, au moins pen- 
dant cette partie de la semaine, n’a pas voulu sui- 
vre Paris, Son attitude à été la cause de la reprise 
du dollar. Celui-ci, qui avait rétrogradé jusqu'à 
18,82 dans la soirée de vendredi dernier, a remonté 
à 18,87 à la suite d'achats d’arbitrage opérés par 
le grand centre financier des Etats-Unis. 

Le samedi 28 mars et-les jours suivants, le franc 
a poursuiiv son mouvement d'appréciation mais 
avec une tendance beaucoup plus irrégulière et 
sur un marché qui a montré, parfois, une vive in- 
décision. Tout d’abord, la tension du dollar s’est 
accentuée au cours de la matinée du samedi. Le 
change sur New-York s’est inscrit, pendant la 
séance officielle, à 19, puis à 18,97, 

D'ailleurs, cette orientation n'a pas persisté. No- 
tre monnaie a montré de meilleurs dispositions 
dès le lundi 30 mars. Le dollar a légèrement baissé, 
en Bourse, à 18,93. Jusqu'alors, nôtre place ‘était 
très hésitante. Elle s'est complètement transformée 
vers quatre heures de l'après-midi, en sé portant 
vigoureusement à la hausse du franc. En moins de 
2 heures, la devise américaine a rétrogradé de 
18,93 à 18,70. Son recul s’est accentué le lendemain 
car, presque aussitôt, New-York, modifiant égale- 
ment son allure, s’est mis résolument à acheter 
des francs, Dans 1à matinée du mardi 31 mars, 
des négociations ont été faites 'à 18,65. 

Cette détente notable des changes a été due à 
une recrudescence de la spéculation motivée par 
le langage énergique et raisonnable tenu par M. 
Henry Bérenger à la séance d'ouverture de la dis- 
cussion budgétaire. Les termes de son discours ont 
été si bien accueillis par le marché, qu'il était per- 
mis d'espérer une continuation de cette réap- 
préciation du franc, Malheureusement, des ru- 
meurs fâcheuses sont venues arrêter net le mouve- 
ment d'optimisme qui se dessinait. On a parlé à 
mots couverts, dans l’apfès-midi de mardi dernier, 
d’une prochaine augmentation de da circulation 
fiduciaire, Ces bruits ont circulé avec une telle 
insistance que plusieurs journaux s'en sont faits 
l'écho. Le Figaro, notamment, sous la plume de 
M. Lucien Romier, a parlé d’une émission supplé- 
mentaire de 5 milliards de billets. L'orientation des 
cours s’est aussitôt renversée. Après une montée 
lente, maïs continue, le dollar a rapidement pro- 
gressé à l'issue de la séance officielle de la Bourse. 
Il a passé, en 3 heures, de 18,83 à 18,94, contre 
18,65 dans la matinée. Sa hausse s'est poursuivie 
le lendemain, mercredi 1% avril ; la devise amié- 
ricaineé a débuté à 18,97 pour s'inscrire, au cours 
moyen de la Bourse, à 19,10 et terminer à 19,95. 

Avant d'émettre une prévision quelconque sur 
la tenue future du franc, il importe d'attendre des 
précisions au sujet de ce projet d'inflation. Il est 
possible que les raisons qui le motivent ou les me- 
sures qui l’accompagneront soient de nature à en 
atténuer sensiblement les effets. Jusqu'à présent, 
le Gouvernement s'était déclaré fermement opposé 
à toute nouvelle émission de billets. Il avait fait, 
à cet égard, des déclarations catégoriques. Il faut 
espérer qu’il n’a pas changé d'avis, d'autant plus 
que ce n’est pas l'application d’une pareille politi- 
que monétaire qui résoudrait les difficultés actuel- 
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= _ - — - dt, en — L . 

les. Ses embaïrras de Trésorerie sont dus, pour une 

bonne part, au sentimént de défiance qui s'est em- . 

paré du public. Nous croyons que celui-ci s'émeut 
injustement, Cependant, ce n'est pas la mise en 
circulation de quelques nouveaux milliards de bil- : 

lets qui remédierait à ce mal. C'est par da pratique 5 
d'une sage politique financière, inspirée des hautes Vs 


nécessités de l'heure présente, que nous surmon- 


terons les obstacles qui se dressent sur notre route" pes 


Cours des Changes de New-York sur: 


16 3 10e Er A Br: ;N 0000 
Pair juillet | mars | mars | mars | märs | mars : he 
J'agit | 1026 |1925 | 1995 | 410250 19% es 
Paris .,.:.149/80 FA49"85h 5 006 15 UT US NET 
Londres ..| 4 868]. 4 874 4 164 C4 77 4 SEE: TBE SE FRONT E 
Berlin ....| 23 82 | 23/76 |. 23 81,1 23 81 | 725810109381 103 100 re 
Amsterd. .| 40 195 » 39 89 | 39 89 | 39 90 | 39 79 | 839 S0 À 
Italie 25441-14920 » 3.99 | 4:09: 4.081,24 07 5.448400 er 
Suède ..:,1 26 80 » 26 96 |. 26 96 | 26 95] .26 95 |-*26 95 Cr 
Norvège ..| 26 80 » : 46 24 |. 45 20] 44 42115 60 |515 72 M € 
Danerark.| 26 80 »ÿ : 17 88 | 17 93 153 18 18:193E7 1830508 
Prague  .:| 20 26 » 8 97 8 97 2 97 à 97 2.92 
Espagne ..| 19 29 » 14 18 | 14 19 | 1421 | 14 20 | 14 2S 
Suisses...) 19:29 » 19:23] 19:25 4 19,29 T9 RS TNA 
Callmoney| » 8 0/0 14 % % [4 1/2 GI 4 % 18 1/2 %]4#8/40% 
Changes à Londres  , ARE SE 4 


. 116 juill,3 mare 10mars 17mars 24mars 31mars As 
Pair l | 1995 } 


1914 ‘| 1925 1925 ï. 1925 | 1945 


Paris . | 26.224) 25.181 94 2765! 92 925] 92 71 | 91,46 | SH ES. - 
New-Vork. | 4866! 48791476  |4 76 3 |4 78 4 l'a 784) 40m 
Belgique... 25.22 | » »| 95 075| 92 675! 94 575| 94 09 | 93 05 . 
Espagne ..... 25.22 | 25.90 | 33 60 |.33 63 | 33 69 -|.38 55 |.23 485 

Hollande ...| 12.109! 12.195| 11 95 | 44 94 | 11 97 | 12 05 | 14 09 

liolie, | 25.99 | 95.968/119 25 [116 625,119 19 [117 56 1116 50. 


Portugal, ,...| 53.28 2 18/32/12 13/3212 13/32|2 18/3219 13/8320 


Prague..,....| 24.02 » [160 1/2/160 3/4/161 1/41161 1/4/161 & 
Grèce... .....1 25.99 | »°7 [808 50.1818 °» 1315 5011295 50° 29847200 
Roumanie, .| 25.22 » [965 » [965 » [991 » [1000 » FIO21 4 
Yougo-Slavier| 25.22. » 296 » |297: » 1298 1/2,302Mn 1296 4720 
Bulgarie... 1125.22 ù 657 50-|650 » [655 1/2:655 1/21656 4/2 
Turquie......1410 » » 957 50 1941» 1927 50 1925. » [92 20e" 
Finlande ....| 25.22 »: 1189 189 3/8/190 » |190 » |189 3/4 


Suede me 18.26°| 17 66 | 17 685] 17 76. | 17 545) 172 


Norvège.....| 18.15 | 18.26 | 31 265] 31 235] 30 905! 80 73 | 3025 F 
Danemark :.| 18.15 | 18.264| 26 G4 | 26 62 | 26 335, 26.33 | 26,08 0 Es 
Suisse | 25.92 | 25.18 | 24 765| 24 715.24 80 | 24 805] 24 L » 


Allemagne 1£ — au pair, 20 085 reichsmarks,le 81 mars 
1925, 20.07 reichsmarks. 1 à 


Autriche 1£ — au pair, 34.585 schillings, le 81 mars 
1925, 33.98 schillings., : PE NN SE 
Hongrie 1 £— au pair. 24.02 couronnes , le 31 mars nn « 
1925, 346.000 couronnes. Fe F4 RO CES 

Pologne 14 = au pair, 25.2 zlnty, le 81 mars 192b, 
24.825 zloty. : api © te | 
PA Changes sur Londres à à AU 
(Cours moyens du mardi) ee 
15 10 17 dé -" MERE 
juillet mars” Mars Mars LM ATEN 
1914 1925 1925. | * 1529 19957 5e 
Valeurs à vue D TS PETEN RE te. Na Erere L Ne ONC 


| 


Alexandrie... 97 21/32| 97 15/32] 97 15/32! 97 15/32 07 15,82 AP CA 


Rio-de-Janeiro .....| 15 7/8 5 19/32] 5 19/3?{ 5 18/32] 5 15/82 nn 
Valparaiso.....,...| 24 91 ‘| 42 40 40 90. ELA NE AR) 60 RE MNNNNENE 
Câble transfert | sure), 7 ; 

MONITEAl st senete li RUN 4 77 3/8|4.78 3/4 

Bombay..…..........11.3 1/92] 1:06 1.5 61 64 

Calcutta ...….,...,...11,3. 81/82 |! #6 1.5 61/64 

Hong-Kong... .…...... 11:10 5/16/9.3 91732 2,3 13/32 

Shanghaï ..........12.5 3/4 | 3.1 4/16,3.0 13/16 

Buenos-Ayres......| 47 11/16| 45 1/4 | 45 1/16 

Montévidéo .....,..| 51 3/32| 47 3/4 48 1/4 

Singapour ....:....12.3 15/1612.4 1/32/2:4 » 

Yokohama .:s.e0..14.0! :3/8-|1.819/6%14.8 51/82 


Mamiller: tsar » » |, 2.1 1/16/2,0 3/4 
Mexico ste. rot 16, 8418720 6m 26 » 
Lima:(f) RE Te ON ET 


26 » |26 » 
» |-+18 8/4 [+14 179|4 441/9 

(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. ES 


S LE TU TARA" Le 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 
1 Lane 40, LAS SERRE 
février février, mars | mars | mnats | mars | mars 


1925 | 1925 | 1995 | 1925 | 1925 | 1925 | dopé | On 
Cours de l'or. | 86 10 /s6 11 lesto | 86.0 | 86 7 | sd @7. 


Cours del'arg. [32 5/16 32 3,8 [32 8/16 81 5/8 [32 1/16121 9/16 8L # #. 3 
Es.horsbanq.l 3 3/4 3 3/4 4 21/32 4 17/82}4 15/3214 18/89!4 15132. 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les * 


cours donnés ci-dessus à la date du 81 mars 1995 répré- LLER 
sentent 12.464 fr. 10 par kilogr. fin d'or et 416 fr.P5 par M 
kilegramme fin d'argent. Ki Le Dir SDS IE à F 


AN 
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| QUESTIONS DU JOUR 


Le Problème de la sécurité. 


Des conversations extrèmement importantes sont 
actuellement engagées entre les Cabinets de Paris 
et de Londres en vue de trouver un moyen d’as- 
‘surer Là paix de l'Europe sans recourir au sys- 
terme du Protocole élaboré à Genève en septembre 
dernier et récemment rejeté par le Gouvernement 
de M. Baldwin. | 

La préoccupation, avouée où secrète, des deux 
interlocutéurs est de mettre lés nations pacifiques 
à l'abri dune nouvellé attaque du Reich, dont 
les dernières manifestations politiques ne sont 
pas précisément apaisantes. Sentant elle-même les 
appréhensions éprouvées par ses voisins, et com- 


prenant da nécessité de ménager, au moins provi- 


soirement, lüpinion mondiale, F Allemaghe a sug- 
géré une solütion consistant ên la conclusion d'un 
« pacte de non agression » entre elle, l'Angleterre, 
la France et l'Italie, consacrant le caraccère in- 
violable de la zone rhénane démilitarisée par le 
Traité de Versailles ; à cette proposition concrète 
ont été ajoutées deux formules vagues, tendant 


l'une à inclure plus tard la combinaison dans une 


vaste entente internationale, l’autre, à poser l’éven- 
tualité de traités d'arbitrage avec la Pologne et 
la Tchécoslovaquie. 

ll semble, à en juger par certaines déclarations 
de M. Chamberlain et par diverses informations 
officieuses, que la Grande-Bretagne serait dispo- 
sée à accueillir favorablement ce projet. Nous ne 
lui dénions pas quelque mérite ; mais il comporte, 
à notre sens, trois graves lacunes qui devront né- 
cessairement être comblées si l’on veut qu'il ait 
quelque efficacité. . 

En preïier lieu, l'accord préconisé paraît trop 
restreint : hos amis belges n'y sont pas moins di- 
rectement intéressés que nous-mêmes, et il con- 
“viendrait que les Pays-Bas, limitrophes de la Rhé- 


nanie par le Limbourg, y partipassent également. 


Nous ne pouvons, d'autre part, admettre que 
lintangibilité du Traité de Versailles soit recon- 
nue seulement en ve qui concerne des limites occi- 
dentales de l'Allemagne : la paix européenne se- 
rait tout pareillement menacée si un conflit surgis- 
sait à l’est, et les nations ressuscitéas par notre 
victoire ont un droit aussi absolu que nous à vi- 
vre dans le calme et la certitude du lendemain. 
L'extension du pacte à la Pologne et à la Tchéco- 
slovaquie s'impose donc à. nos yeux : si elle n’était 
pas realisée, une interprétation très dangereuse de 
la convention ‘nouvelle pourrait être déduite de 
son silence à cet égard, qui risquerait d'être le 
prélude d'incidents particulièrement redoutables. 

Une dernière question, enfin, retient notre atten- 
tion : si l'Allemagne est réellement animée d'un 
désir sincère de né plus provoquer de guerre, elle 
n'a aucune raison de différer sa demande d'admis- 
sion sans réserves à la Société des Nations. Tant 
qu'elle n'aura point accompli ce « geste symbo- 
lique », un doute inquiétant planera sur ses inten- 
tions intimes, et des arrangements définitifs de- 
meureront impossibles. 

Sans -se départir de la discrétion que comman- 
dent les circonstances, notre Président du Conseil 
a indiqué, mardi, à la Commissi:n des Affaires 


étrangères de la Chambre, que son opinion est. 


conforme aux idées que nous venons d'exposer. II 


faut, Maintenant, que nous réussissions à convain: | 


crée tous nos alliés de leur justesse. 
Si une doctrine commune, ferme et précise, est 
opposée aux propositions allemandes, par trop 
simplistes, on arrivera à surmonter les résistan- 
ces des pangermanistes, et un règlement honora- 
ble pourra être obtenu. 
| TE, 


em = 


Situation économique et financière 
de l'Autriche 
(Suite) (1) 
Le mouvement commercial 


L'Autriche a occupé, de tout temps, de par sa 
situation au centre de l'Europe, une situation plri- 
vilégiée dans le commerce qui s’effectuait entre les 
nations occidentales, France, Angleterre, Allema- 
one, et les Balkans ét le Proche-Orient, Nous cons- 
taterons, du reste, plus loin, que Vienne a encore 
conservé ce privilège. Néanmoins, la prospérité du 
commerce autrichien s'est touvée considérable- 
inent affectée par la guerre. 

Îl serait inexact, d'ailleurs, de croire qu'inatné- 
diatement avant la déclaration de güerre la situa- 
tion commerciale de la double monarchie était très 
favorable. Depuis 1908, en eftet, les importations 
l'emportaient régulièrement sur les exportations et 
le déficit croissait d'année en année. Il s’était'élevé 
à 9521 muillions de couronnes-or en 1913, et à 736 
millions en 1914. 

De 1920 à 1923, les efforts des Gouvernements suc- 
cessifs, et du Gouvernement Seipel en particulier, 
ent tendu à la conclusion d'accords commerciaux 
ayant pour but d'assurer des débouchés au com- 
merce autrichien. Quelques traités ont déja été si- 
gnés, notamment avec la France et l'Italie, mais 
beaucoup de négociations. demeurent encore enga- 
gées, ert particulier avec les Etats de Succession, 
en vue du rétablissement des échanges nécessaires 
à la vie dé l'Autriche. Ces pourparlers sont rendus 
difficiles par l'esprit irrédentiste qui règne dans ces 
pays ; en outre, il ne faut pas oublier qu'un traité 
de commerce ne peut être signé que sur la base de 
concessions réciploques ; ôr, l'Autriche produit 
cher, ée qüi né la dispose pas, évidemment, à afté- 
nuer sa Protection douartiere. 4 

Pendant toute l4 période de guërre et petidarnt 
l& révolution qui a Süivi, il Ha pas été établi. de 
statistiques régulières : les premières qué mots 
avons pu retrouver Se rapportent à 1920, annéé 


pou laquelle nous rélevons un éxcédent d'impor- 


tations de 769 millions dé courohnes-or. Cet excé- 
dent devait s'élever à 795 millions en 1921. Quant 
aux chiffres de 1922: et 1923, ils se comparent ainsi : 


Commerce extérieur de l'Autriche 
en 1922 et 1925 


Importations s 
Nature 1982 1993 1922 1923 
(Milliers de coùronnes-0or) (Pourcentage) 
Annhaux vivants 88.135 112.431 5.6 6 
| Alimentation :... 449,885 51d:533 25.6 27.6 
Combustibles mi- 
TLérAUx CS san 200.528 182.983 ÉL.5 10 
Matières prém. ét 
demi-produits 343.609 372.673 19.1 20:1 
Produits finis 674.031 669:417 BR 36.3 
. OF et afsent :.... » .» » » 
ÆObAEE 27 2e 1.756.188 : 1.849.037 100 100 
Exporiations 
Animaux vivants 9.408 14.190 0.8 Ta 
Alimentation .... 22.217 16.996 2 1.6 
Combustibles mi- 
NÉTAUX 2. 5.20 71 1.367 2.023 0.1 0.2 
Matières prem. et 
demi-produits … 169.833 171.002 15:4 16:7 
Produits finis ..… 901.387 826.340 : 81.7 80.2 
Or et argent .:.…. » » » » 
HObAl ee 1.103.712 


1.030.551 100 100 


(1) Voir Economiste Européen, n° 1721 et suivants, 


212 
Balance 
Animaux vivants — 78.787 — 98.241 — 12 18 
Alimentation —427.668 —494.537 — 65.6 60.3 
Combustibles mi- 
NÉTAUXE TETE —199.161 —180.960 — 30. 5 20 
Matières prem. et 
demi-produits … —174.876 —201.671 — 26.7: 24.6 
Produits finis . 997.356 +156.93 + 34.8 19 
Or-ei argent £.7. » » » » 
__879.832 975.409 —134.8 —119 
+9227.356 +156.923 + 34.8 + 19 
Déficit total.. 652.476 818.486 —100  —100 


Au cours de l’année dernière, la situation a en- 
core empiré, les exportations atteignant à peine la 
moitié du montant des importations, D’après les 
chiffres du ministère du Commerce autrichien, le 
déficit du bilan commercial, pour les dix premiers 
mois de 1924, s'élève à 835 millions de couronnes- 
or, dépassant de 17 millions le déficit total de 1925. 
En tablant sur un déficit moyen de 83 millions par 
mois, on peut estimer que la balance commerciale 
de l’année se soldera par un excédent d’importa- 
tions d'un milliard de couronnes-or environ. Il ne 
semble pas, en effet, que les deux derniers mois 
doivent accuser une décroissanie sensible de ce dé- 
ficit, puisque celui d'octobre dépasse déjà de 27 
millions celui du mois précédent. 

Les poids des importations et des exportations 
pendant les dix premiers mois de 1924 sont les sui- 
vants : importations, 74 millions de quintaux pour 
une valeur de 1.8 millions de couronnes-0r ; expor- 
tations, 20.7 millions de quintaux pour une valeur 
de 1 million de couronnes-or. à 

Comme on l'a vu plus haut, ce sont les produits 
alimentaires et les combustibles minéraux qui tien- 
nent la place la plus considérable parmi les impor- 
tations autrichiennes. L'excédent de ces deux pos- 
tes représente à lui seul le déficit d'ensemble de la 
balance commerciale. La comparaison des chiffres 
de 1922 et de 1923 fait en outre ressortir que, loin 
de s'améliorer, l'excédent des importations de 
duits alimentaires sur les exportations est en nota- 
ble augmentation. Quant à la réduction que l’on 
observe, en 1923, sur le déficit du chapitre combus- 
tible, elle doit être attribuée pour une part à la ré- 
duction des prix des charbons tchèques et silésiens, 
et, pour une autre part, aux besoins moins grands 
de l’industrie. 

Par contre, l'augmentation des importations de 
matières premières et demi produits relevés en 1923 
ne correspond nullement à une augmentation des 
sorties de produits finis, bien au contraire. On en 
doit conclure à une augmentation de la capacité 
d'absorption du marché intérieur et à un recul des 
exportations autrichiennes attribuable au fait que 
la concurrence étrangères produit maintenant à 
meilleur marché. 

Les plus gros fournisseurs de l'Autriche sont : 
l'Allemagne (224 % en 1922 et 16,6 % en 1928), la 
Tchécoslovaquie (23,6 % en 1922 et 28,2 % en 1923), 
la Hongrie (11,1 et 11,4), l'Italie (5,1 et 7,1), la Po- 
logne (4,7 et 6,4), les: Etats-Unis (82 et 6,2), la 
Suisse (5,1 et 6,1), la Yougo-Slavie (4,1 et 5,2), la 
Grande-Bretagne (2,4 et 2,4), la Roumanie (14 et 
2,3), la Bulgarie (1,3 et 2), la France (1,2 et 1,6), etc. 

Aux exportations, c’est encore l'Allemagne qui 
s'inscrit en tête (14,7 et 12,7) ; elle est suivie par 
la Yougo-Slavie (12,5 et 18,3), la Tchécoslovaquie 
(10,3 et 10,2), l'Italie (10,2 et 9,7), la Hongrie (12,9 
et 8,2), la Pologne (9,2 et 8,1), la Roumanie. (6,4 et 
17,6), la Suisse (4,7 et 6,9), la Grande-Bretagne (340 
et 4,2), de Japon (1,8 et 2,2), la France (12 et 
PO GANT Cu 

Nous avons attiré l'attention au début de cette 
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chronique sur le fait que la situation géographi- 
phe de Vienne en faisait un point de transit très 


important. Nous croyons donc intéressant de pla- 


cer sous les yeux de nos lecteurs, la statistique Ce 
ce commerce de transit pour 1922 et 1923 : 
Commerce de transit Viennois en 1922 et 1923 


Quantités transitées Quantités transitées 
à destination de provenant de - 


192 1923 4999 1200100 
Allemagne : | et 
Quintaux..… 6.423.994 6.146.976 18.935.506 11,761.303 
Pièces... 96.512 395.495 $ 
Italie : ; ; SI ) 
Quintaux...… 12:377.148 8.102.117 3.912.843 3.462.709 
Pièces... 1.825.950 416.638 
Pologne : 
Quintaux..……. 186.524 120.787 : : 4917456 742,239 
Pièces see 66.227 2.349 
Roumanie : É 
Quintaux..… 378.405 271.820 610.647 555.163 
Pièces... 4121301 7 2.109 ; 
Suisse : Le 
Quintaux....… 3.731.022 5.564.698 168.314 191292 
Pièces... “21.561 147.931 
Yougoslavie : É LD 
Quintaux..…… 2.572.914 2.509.421 2.909.266 4.189.009 
Pièces... 325.941 123.408 : ee 
Tchéco-Slov. :  : ea | 
Quintaux...…. 2.275.380 3.701.579 5.407.718 6.090.968 
Pièces... Mo 7840 1.889.628 
Hongrie : 
Quintaux..……. 6.863.963 5.257.177 2.727.467 3.594.406 : 
Pièces... 428.759 «7e: 99.888 04 
Autres PAys :. * Fi NU LE 
Quintaux...…… 278.895 371.804 2.525.028 1.458.590 
Pièces Ha 62.094 3.494 
TOTAL : ; | 
Quintaux..…… 37.088.245 32.045.679 37.088.245 32.045.679 
Pièces... 3.076.340 


Cette statistique n’est pas absolument complète ; 
il y aurait lieu d'y ajouter, en effet, la part invisi- 


3.078. 8400 0 ES 


ei 


ble que représentent les affaires traitées par lecom-. - 


merce viennois en empruntant des voies extérieu- 
res à l'Autriche. C'est ainsi, par exemple, que les 
bois de Bosnie, vendus en Angleterre par les négo- 


ciants autrichiens, cheminent par les ports yougo- 


slaves, De même, les cotons achetés pour la Tchéco- 


slovaquie parviennent à cette dernière par Ham-. 


bourg. On peut se rendre compte que ce commerce 
de transit visible ou invisible procure à 
une source de gain fort importante. 


x 
& % 


La situation d'ensemble du commerce autrichien 


reste difficile. Les fluctuations monétaires considé- 
rables dont ce pays a été le théâtre depuis l'armis- 
tice, en nécessitant des variations incessantes des 


l'Autriche 


fonds de roulement, ont entravé beaucoup les tran- * 


sactions. Actuellement, on constate uné certaine 
amélioration ; uéanmoins, bien des 


res, Il faut dire qu'un grand nombre de maisons 
nouvelles Se sont créées depuis la guerre Sans pos- 
séder toujours des capitaux suffisants pour répon- 


dre à leur activité, Il en résulte souvent des re-. 


tards dans les paiements, comme aussi dans la 
livraison des marchandises, fort préjudiciables à 
la bonne marche des affaires. 


(A Suivre.)  EpMonp THÉRY. 


l entreprises : 
commerciales restent dans des conditions précai- 
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Pour une politique gouvernementale 
de natalité . ie 


Nous avons bien souvent, dans ce journal. in- 


sisté sur le grave péril que fait courir au pays 
l'insuffisance grandissante du nombre de ses nais- 
sances. La statistique officielle de notre mouve- 
ment démographique en 1924, que nous avons re- 
produite la semaine passée, justifie malheureuse- 
ment toutes les appréhensions manifestées à ce 
sujet, et donne un vif caractère d’actualité au 
remarquable rapport présenté voici quelques se- 
maines au Président du Conseil par M. Fernand 
Boverat, au nom de l'Alliance nationale pour l'ac- 
croissement de la population française. 

Un premier tableau indiquera-« in globo » l'évo- 
lution fâcheuse qui se poursuit chez nous : 


Nuptialité, natalité et mortalité en France 
de 1903 à 1924 


s Moy. Moy. Moy. Moy. 
ann. _ ann.) ann.” ann. Année Année 
1903-07 1908 13 1214-19 1920-22 1993 1924 
EN Re) LE 00) 

; (Milliers d'unités) 
Mariages.... 304 307 216 488 301 356 
Naissances .. 807 762 472 802 762 792 
Décès... 772 731 942 687 667 680 . 
Excédent des À 

naissances. 90 81 » 115 95 72 
Excédent des 


décès. ....…. » Nr» 470 » e » 


(1) Territoire limité -aux frontières de 1914. — (2) Eva- 
luation pour le territoire limité aux frontières de 1914, 
y compris des décès de militaires. — (3) Territoire ac- 
tuel, englobant l'Alsace et la Lorraine récupérées. 


Le total des naissances enregistrées chaque 
année, en moyenne, durant la période 1903-1907, a 
done dépassé de 5.000 unités la moyenne corres- 
pondante de 1920-22, de 45.000 unités le chiffre de 
193 et de 55.000 celui de 1924 ; la moyenne affé- 
rente à la période 1908-1913, très inférieure à tous 
les résultats antérieurement obtenus, est restée de 
40.000 unités au-dessous de celle de 1920-1922, mais 
a été égale à l'effectif de 1923, et supérieure de 
10.000 à celui de 1984. Or, les dénombrements pos- 
térieurs à l’Armistice font état des mouvements 
des trois départements de la Moselle, du Bas-Rhin 
et du Haut-Rhin, qui ne figuraient naturellement 
pas dans nos relevés d’avant-guerre ; comme leur 
appoint annuel à été d'environ 40.000 naissances 
chaque année (37.000 exactement en 1924, qui mar- 
que un recul sur ses devancières), on voit claire- 
ment que le déclin de notre natalité a été fort sen- 
sible durant le dernier quart de siècle, et que son 
importance actuelle ne nous donne pas l'espoir de 
récupérer le déficit de 2.250.000 âmes que nous ont 
valu les hostilités. 


Ce déclin apparaîtra de manière plus saisissante 
en ajoutant, pour les rapprocher des recensements. 


opérés à partir de 1920, les mariages, naissances 
et décès d'Alsace et de Lorraine à ceux de l'an- 
cienne France dans les périodes 1903-1907 et 1908- 
1913 (soit, respectivement, en moyennes annuelles : 
13.000 mariages, 51.000 naissances :et 34.000 décès 
. pour la première, 14.000 mariages, 48.000 naissan- 
ces et 31.000 décès pour la seconde) : 


Démographie comparée du territoire actuel de la France 
avant la guerre et depuis l'armistice 
Moy. Moy. Moy. 
annuelle annuelle annuelle Année Année 


1903-07 1908-13 1920-22 1923 1924 

(Milliers d'unités) 
Mariages........ 917 926 488 397 356 
Naissances. ..... 858 810 802 162 152 
MIÉDOSANS HE ag ar 806 761] 687 667 680 
Excéd.des naiss. pa 49 115 95 72 


Ainsi, la moyenne des naissances la plus faible 
d'avant-guerre à été plus forte même que celle des 
années 1920-1922, cependant anormalement grossie 
par le nombre considérable d'unions qui, retardées 
par les événements de 1914 à 1918, se sont réali- 
sées au lendemain de la victoire ; elle a excédé de 
48.000 unités le total de 1923 et de 58.000 celui 
de 1924. 

Il est vrai que, grâce à une réduction sérieuse 
de la:mortalité, l'excédent net des naissances sur 
les décès s’est sensiblement accru. On doit, sans 
nul doute, s'en réjouir : mais, comme l’observe 
très justement M. Boverat dans le travail que nous 
avons cité plus haut, ce n'est là qu'un palliatif 
« temporaire par essence » ; en effet, même en 
admettant, ce qui n’est pas, à beaucoup près, que 
tous les individus venus au monde arrivent à la 
soixantaine, « si le nombre des naissances dimi- 
nue chaque année, le nombre des Français en âge 
de travailler n’en continuera pas moins à décroî- 
tre de plus en plus » ; pendant quelque temps, l’ef- 
fectif total des habitants du pays pourra se main- 
tenir, voire même augmenter un peu : la popula- 
tion active, qui Se reconstitue exclusivement par 
l'arrivée à maturité des générations nouvelles, ne 
cessera point de fléchir. Au surplus, à mesure que 
s'élèvera l’âge moyen de nos compatriotes, le 
pourcentage des décès recommencera fatalement à 
monter, et, dans l'hypothèse la plus favorable, la 
mortalité finira par équilibrer la natalité. 

On ne saurait, par conséquent, contester le dan- 
ger révélé par les chiffres qui précèdent : il est mis 
en lumière par le fait brutal que la moyenne an- 
nuelle de nos naissances (Alsace et Lorraine com- 
prises) est tombée de 877.000 pour la période 1870- 
1923 à 757.000 pour les exercices 1923-1924, et qu’au 
regard de ce recrutement restreint de forces neu- 
ves les Etats voisins peuvent nous opposer des 
contingents autrement importants (naissances alle- 
mandes de 1923 : 1.290.000 ; naissances italiennes : 
1.100.000 ; naissances britanniques : 870.000). 

Si l’état de choses actuel persistait, l'effectif de 
notre population active (de 20 à 60 ans), qui est 
présentement de 22 millions.d’individus, tomberait, 
à partir de 1945, à seulement 18.260.000 : notre 
puissance matérielle et morale en serait singuliè- 
rement amoindrie, et tous les efforts que nous pour- 
suivons pour assurer notre relèvement économi- 
que et garantir notre sécurité se trouveraient, par 
là même, rendus vains. 

En supposant que les progrès de l'hygiène per- 
mettent de limiter la mortalité générale du pays 
au niveau des dernières années ‘et de restreindre 
encore la mortalité infantile, il nous faudrait, 
pour garder intacts nos 22 millions de travailleurs, 
avoir un minimum annuel de naissances de 900.000 
unités. Ce. chiffre correspond à une moyenne de 
3 naissances par ménage, en tablant sur le total 
annuel de 300.000 mariages autour duquel notre 
nuptialité paraît pouvoir se stabiliser. 

Cette moyenne représente la limite absolue en 
deca de laquelle nous n'éviterions pas une déca- 
dence irrémédiable. Elle m’est pas atteinte aujour- 
d’hui, et la question se pose de savoir s’il est pos- 
sible d'y revenir. L’effort à accomplir dans ce but 
consiste simplement à reporter le nombre des nais- 
sances par mariage au chiffre dont il ne s'était 
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jamais écarté chez nous avant 1893. Est-ce trop 

nander ? | À 
ne Sovenat est convaincu qu'il est aisé d'y 
parvenir en pratiquant une politique avisée re- 
médiant aux « causes de dénatalité ». Ces causes 
sont d'ordre moral et d'ordre matériel. 

Une propagande officielle et officieuse de tous 
les instants, quelques retouches aux programmes 
et aux méthodes d'enseignement (en vue de don- 
ner aux études démographiques uñe piace en rap- 

Ê : ; 
port avec leur importance réelle), 1 institution du 
vote familial, divers amendements à la loi du 
divorce et au régime successoral, et une lutte per- 
sévérante contre l'avortement, le néo-malthusia- 
nisme, l'immoralité et la pornographie aideront à 
faire naître chez les jeunes Français et les jeunes 
Françaises « le désir d’avoir des enfants », en les 
pénétrant « de leurs devoirs envers la Nation et 
la Société », et en les convaincant de cette vérité 
que, dans la fondation d’une famille nombreuse, 
« les satisfactions l’emportent sur les sacrifices ». 

De tels moyens ne sont assurément pas négli- 
geables : ils resteraient pourtant inefficaces, si des 
mesures pratiques n’intervenaient point « pour 
permettre au père et la mère de trois ou quatre 
enfants d’avoir un niveau d'existence analogue à 
celui des parents d’un fils unique ». 

Ces mesures sont nombreuses. Elles doivent 
s'inspirer des principes fondamentaux que voici 
« Ce n'est pas en augmentant simplement le bien- 
être général que l'on 
fécondité, c’est en faisant disparaître la différence 
de bien-être qui existe entre les parents d'un fils 
unique et ceux d'une famille suffisamment nom- 
breuse. Etant donné que tout Français doit don- 
ner au moins trois enfants au pays pour lui per- 


méttre de vivre, le chef de famille ayant plus de: 


trois enfants vivants peut être considéré comme 
créancier de la Nation : il récevra des encourage- 
inents matériels ; au contraire, l'individu sans 
enfants ou celui qui n’en a qu'un ou deux, que 
cela soit où nôn par l'effet de sa volonté, doit être 
considéré comme débiteur de la Nation 
de l'argent en proportion de ses facultés, pour con- 
tribuer à l'entretien des enfants des autres. Il 
sera indispensable, toutefois, d'enlever tout carac- 
tère d'assistance aux versements faits aux famil- 
les nombreuses ; ces versements 
tuer pour elles un droit dont elles puissent béné- 
ficier sans aucune formalité humiliante ». 

Nous approuvons sans réserve ces idées. maî- 
tresses, dont il importe que S'inspire la future 
. « politique de natalité » du Gouvernement, Leur 
application revêtira nécessairement des aspects 
multiples, que M. Boverat précise snigneusement : 
sans suivre tous les détails de son rapport, nous 
croyons intéressant de résumer ses principales 
conclusions. 

Il propose que dans la solution si désirable de 
la crise du logement les Pouvoirs publics placent 
au premier rang de leurs soucis l'affectation de 
lacaux ‘d’abord aux familles comptant quatre en- 
fants ou davantage, puis à celles de troïs enfants, 
ensuite aux jeunes ménages, pourvu qu'on ne les 
leur laisse « qu’à la condition expresse qu'ils aient 
un enfant un an après leur mariage, un second trois 
ans au plus après leur mariage, un troisième cinq 
ans après ». Il demande, d'autre part, que soit 
améliorée, notamment par le relèvement des allo- 
cations, l'assistance des femmes en couches, que 
se continue et s’étende la protection hygiénique 
des enfants en bas âge, que s'organise rationnel- 
lement le combat contre les « maladies sociales », 
ot qu'une prime de 500 francs soit allouée à cha- 
que naissance d'enfant vivant à partir du troi- 
sième. Il préconise également, par généralisation 
de la loi de 1923 dite d'encouragement national, 
le versement à chaque famille de quatre enfants 
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incitera les ménages à Ia 


: il versera. 


devront ‘consti- : 


L 
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y ce sens au Parlement ; 


ou plus d’une ristourne annuelle de 900 francs par 


enfant à partir du quatrième, jusqu'à l’âge de 
16 ans, en compensation du supplément d'impôts 


indirects que la présence de ces/enfants entraîne … 


pour leurs parents, [1 conseille aussi la vulgarisa- 
tion progressive du sursalaire 


pensions d'invalidité, de maladie et de vieillesse, 
le relèvement dans les mêmes conditions des pen- 
sions de veuves et d’orphelins, la réduction des 
frais d'instruction (85 % pour tout élève d’une 
famille de trois enfants, 50 % pour tout élève d'une 
famille de quatre enfants, etc.), des abattements 


sur les impôts directs, un allégement des charges 


militaires, etc., etc. 


Toutes ces suggestions sont extrêmement ingé- 


nieuses et méritent la plus sérieuse considération. 
M. Boverat évalue à 1.200 millions par an le coût 
global des indemnités de naissance (150 millions), 
des ristournes et dotations permanentes (520 mil- 
lions) et de l’assurance-natalité (530 millions) ; il 
en déduit qu'avec un montant assuré de ressour- 
ces de 2.300 millions on pourrait aisément faire 
face à tous les encouragements qu'il a. envisagés. 
Il serait, à son sens, possible d'obtenir cette 
somme par l'établissement d'une double taxe de 
natalité : sur le revenu des contribuables, à rai- 


son de 15 % pour les célibataires et les veufs où 
divorcés sans enfants, 10 % pour les ménages sans . 


enfants, 6 % pour ceux n'ayant qu'un enfant vi- 


vant, et 8 % pour ceux en ayant deux ; sur là - 


personne même (impôt de capitation), à raison de 
200 franes par célibataire, veuf ou divorcé sans 
enfants, 150 francs pour le mari et 150 francs pour 


la femme dans les ménages sans enfants, 150 


francs au total pour les ménages n'ayant qu'un 
enfant et 50 francs pour ceux en ayant deux. Le 


produit de la taxe proportionnelle atteindrait 640. 
millions et celui de l'impôt de capitation 1.680 mil- 


lions, « même en comptant une proportion de 25 % 


d’exonérés pour mutilation ou indigence ». Il con- . 


viendrait d'en confier la gestion à une Caisse na 


tionale de la Natalité, laissée sous lé contrôle par- 


lementaire, mais jouissant d'une autonomie ana- 
logue à celle de la 
tions. 


On peut estimer que l’effort financier à accom- 


plir pour réaliser l'ensemble du programme ci-des- 


sus énoncé dépasse les facultés 
cependant, si son application intégrale doit, pour 
des raisons d'opportunité, être ajournée à des 
temps moins durs, il semble aisé de commencer à 
procéder à un certain nombre de réformes." 


Pourvu qu’elles produisent leur plein effet, il y à ; à 


lieu de les entreprendre logiquement, suivant un 
plan positif et bien déterminé : le Gouvernement 
a annoncé l'intention de soumettre un projet dans 


M. Boverat lui fournit 
son élaboration 
teur de l'œuvre 
fin, 


tous les éléments utiles à 
: en félicitant vivement son au- 
patriotique qu’il a menée à bonne 
nous formons le vœu qué le Ministère sache 


en tenir grand compté, pour instaurer enfin cette 


« politique de natalité » 


indispensable à l'avenir 
de la France. NRA à l'avenir 


René THéRy. 


Un 
FA 


Tentatives faites 


pour remédier à la crise agraire en France 
(Suite "et; An) (A NOR 


Les bons esprits, et, parmi ceux-ci, il faut pla 
cer M. Brancher, secrétaire général de la Société 
Française de 


cole, qui est un des promoteurs du 


cé jee Le 


(1) V. Economiste Européen n° 1724 et 1725, 


familial, la créa- 
tion d’une « assurance-natalité », la majoration, . 
en faveur des chefs de familles nombreuses, des : 


Caisse des Dépôts et Consigna- 


le remarquable travail de. 


4 


présentes du pays: 


Protection de la Main-d'Œuvre agri- a 
mouvement, 


La 


- importante, plus 


procédure, en diminuant le temps 


D CR OM 


: 
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se sont dit avec raison : « Puisque aucun indice 
ne permet de prévoir à brève échéance la fin de 
l'exode rural, que les exhortations au retour à la 
terre n'aboutissent à rien, il faut prendre les cho- 
ses telles qu'elles sont et comme, après tout, il 
faut produire pour vivre, au lieu de rester passifs, 


‘résignonsmnous d’abord à envisager, ensuite à su- 


bir, l'immigration étrangère et, au besoin, à la dé- 
velopper pour en tirer Le meilleur parti. » 1 

Ils ont remarqué, comme nous venons de le 
faire, que l'éntrée d'un prolétariat agricole n’était 
pas une solution suffisante et qu'il ne fallait pas 
hésiter d’abord à favoriser une immigration plus 
rationnelle, digne d'intérêt et 
d'encouragement, celle du colon étranger venant 
avec sa famille, ses capitaux, son ardeur au tra- 
vail, prendre la place du déserteur rural, ensuit 
essayer d'en faire par la suite un bon Français. 

Le mouvement à été amorcé par certaines migra- 
tions intérieures ; des habitants du Nord, décou- 
ragés en présence de leurs exploitations boulever- 
sées par la guerre, ont vendu leurs indemnités et 
sont venus s'installer en Normandie ou dans la 
Sologne ; des Bretons, qui songeaient à émigrer 
au Canada, ont été transportés en Périgcrd avec 
leur famille, leur mobilier. 

Le mouvement des étrangers, décrenché par le 
jeu des lois économiques, à déjà de l'importance ; 
ce sont des Belges qui se sont fixés dans l'Aube, 
l'Aisne et la vallée inférieure de la Seine, des 
Espagnols et des Italiens dans le Gers et l'Aude, 
des Suisses dans le Sud-Ouest, et beaucoup sont 
devenus propriétaires. 

_ Ce n'est d’ailleurs là qu'un commencement. 
Sans aller jusqu'à prétendre, comme Leroy-Beau- 
lieu, qu'à la fin du xx° siècle la France compte- 
rait peut-être une dizaine de millions d'étrangers 
et de naturalisés, il nous faut avouer que dès 
maintenant ce sont des millions de travailleurs qui 


. mônquent dans nos campagnes sous peine de laïs- 


ser inexploitées les richesses de notre sol, et qu'on 
ne peut combler ce déficit qu'avec l’aide de l’étran- 
ger. L'immigration étrangère n'est donc bien qu'à 
ses débuts. A - 

Ce mouvement soulève évidemment de multiples 


- problèmes, tous très comiplexes, dont la solution 


appartient aux Pouvoirs publics et que.je ne vais 
qu'esquisser ici. RES, 
Il faut d’abord que l'opinion publique fran- 


çaise soit préparée à recevoir les nouveaux arri- 


vants, qu’elle comprenne toute l'importance du 
concours que ceux-ci vont apporter dans l’écono- 
mie nationale, qu'ils trouvent auprès des admi- 
nistrations locales un. accueil empressé pour les 
initier à leurs droits et à leurs devoirs, qu’enfin 
on n'ait pas à regretter d'incidents provoqués par 
um nationalisme tapageur et borné. 

Les familles immigrées devraient de préférence 
réaliser leur accession à la propriété par paliers 
successifs, d’abord comme métayers où fermiers, 
puis comme propriétaires avec l’appui du crédit 
agricole accordé dans une large mesure. 

Il conviendrait également de faciliter la natu- 
ralisation rapide de ces immigrés, en simplifiant la 
de résidence 
exigé et les frais de sceau, en l’imposant même 
dès la seconde génération. Sous l’ancien régime, 
on ne faisait pas tant de façon : un « Mazarini » 
devenait tout bonnement Mazarin, et il fut un 
grand ministre français. | 

Le gras problème est évidemment celui de l’as- 
similation, et de l'assimilation rapide et complète 
de ces éléments étrangers. À cet égard, l’expé- 
rience historique est particulièrement encoura- 
geante, car elle démontre que notre sol, notre 
langue, notre climat, notre caractère ont de puis- 
santes qualités d'assimilation, La France n’est- 


betta, 


elle pas le creuset où plus de vingt races se sont 
admirablement fondues ? 

Le liste est étonnamment brillante des grands 
Français d'origine étrangère. La famille de Pierre 
de Ronsard était de souche hongroise ; Louis XIV 
était Italien par sa grand'mère et Espagnol par 
sa mère ; de grand’père de Lally Tollendal, le dé- 
fenseur dé Pondichéry, était venu se fixer en 
France à la suite de Jacques II détrôné ; Riquet, 
le créateur du canal des Deux Mers, s'appelait Ri- 
quetti et venait de Florence ; Turgot était d’origine 
écossaise ;: Necker, Suisse ; Mirabeau était de race 
italienne ; Chénier était né d’une mère grecque ; 
Napoléon était plus Italien que Français ; Gam- 
Spuliler, Mac Mahon, Brazza, Galliéni, 
avaïñent pareillement du sang étranger dans les 
veines. . $ PEN 

Et qu'on n'aille pas objecter qu'il ne s’agit là 
que d'hommes illustres, car, à côté d'eux, il y a la 
foule anonyme des descendants d'immigrés récents, 
qu'il est impossible de distinguer physiquement et 
moralement des familles, françaises autrement que 
par da consonance du nom. ; 

.«æ Ce n'est pas rabaïsser les qualités de la race 
francaise, écrit M. Paul Guériot, dans une étude 
sur la politique d'immigration (Revue Politique'el 
Parlementaire 1924, p. 426), c'est au contraire met- 
tre en lumière sa puissance d'attraction, de séduc- 
tion et de sociabilité, que. de constater à quel point 
elle à su mêler, incorporer à sa vie et à son his- 
toire des dévouements et des talents de provenance 
étrangère. » 

Ainsi il est démontré, tant par notre histoire que 
par les exemples que nous relevons nous-mêmes, 
qû'une immigration canalisée et surveillée ne peut 
qu'’apporter à notre pays des éléments de force phy- 
sique et d'ardeur intellectuelle, C’est à nous, Fran- 
çais, par nos méthodes d'éducation, à assurer l’as- 
similation de ces éléments. 

Une politique d'immigration s'impose donc, 
d'abord pour encourager l'entrée des éléments qui 
ne sont pas réfractaires nettement à l'assimilation 
et refouler même certains de ceux-là qui constitue- 
ralent un danger en cas de conflit avec leur pays 
d'origine, ensuite pour éviter toute concentration 
sur un même point afin de ne pas créer de mouve- 
anont d'irrédentisme. 

L'initiative privée peut faire heaucoup si elle est 
intelligente et sérieuse, mais tout en l’encourageant, 


‘l'Etat doit rester maître du mouvement. Devant 


l'immigration, fait social d’une importance capi- 
tale, la France doit avoir sa politique, à l'exemple 
des Etats-Unis. 

Il importe d'abord de réunir la liste des exploi- 
tations vacantes. ; le ministre de l'Agriculture pu- 
blie, depuis quelque téempsr-un recueil à ce sujet, 
mais il est trop ‘incomplet et ne contient que de 
petites exploitations. En second lieu, l'Etat seul 
peut surveiller la sincérité des transactions et em- 
pêcher que le mouvement déjà ébauché soit dévié 


par un mercantilisme sans scrupule ; seul il peut 


faire aussi les lois nécessaires pour obliger les com- 
munes à aliéner leurs biens communaux, presque 
tous vastes terrains en friches, que l'acquéreur 
serait dans l'obligation, dans un temps fixé, de dé- 
fricher pour la culture, d'aménager en pacages 
ou de planter en forêts, Enfin, il peut ordonner 
l'expropriation, pour cause d'utilité générale, des 
terres abandonnées, et étendre une loi de 1916 qui 
avait ébauché timidement un mouvement en ce 
sens, dans l'intérêt de la défense nationale. 

La mise au point de l'immigration agricole est 


l'unique solution de la crise agraire issue de la 


guerre et qui va s'ageravant : il est d'autant plus 
urgent de s’en occuper, que l'accroissement de no- 
tre natalité est tout aussi incertain que la fin de 
notre exode mural, La crise agraire est une crise 
nationale. 
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mentionnerons en premier lieu ie place- 


Banque de Paris et des Pays-Bas . 


La Banque de Paris et des Pays-Bas à tenu son 
assemblée générale ordinaire de 24 mars. dernier, 
sous la présidence de M. G. Griolet, président du 
Conseil d'administration. 

Les comptes de l'exercice 194 font ressortir un 
bénéfice net de 36.735.549 fr. 64, supérieur de 1 mil- 
lion 981.416 fr. 48 à celui de l'exercice précédent, 
et permettant au Conseil de proposer un dividende 
de 75 francs par action, contre 70 francs l’année 
dernière. 

Ces résultats témoignent suffisamment par eux- 
mêmes des efforts constants «t de la grande acti- 
vité déployée par tous les services de. la Banque. 

Les circonstances excgptionnelles que le pays 
traverse toujours font à tous un devoir de conti- 
nuer à mettre au service de l'intérêt général les 
moyens d'action dont ils disposent, chaG'e fois que 
l'occasion peut s’en présenter et qu'il y est fait ap- 
pel.. La Banque de Paris et des Pays-Bas n'y a pas 
manqué «en ce qui la concerne, depuis l'armistice, 
et plus particulièrement cette dernière année, se 
conformant en cela aux traditions suivies depuis 
son origine. 

Comme précédemment, en outre, elle a, don- 
né à sa clientèle industrielle et commerciale tou- 
tes les facilités qu'il était en son pouvoir de lui 
procurer. Le développement des opérations de cré- 
dit et d'escompte est à cet égard particulièrement 
significatif. Il suffit de relever parmi les chiffres 
du bilan les postes des comptes courants débiteurs 


sé 
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et créditeurs et de les comparer à ceux du précé- 


dent exercice pour mesurer les progrès réalisés 
“dans ce seul compartiment dont l'importance ne 
cesse de croître chaque année. En effet, les pre- 
miers sont passés de 546.002.956 fr. 75 à 846.500.279 
francs 08, et les seconds de 1.189.938.019 fr. 25 à 
1.867.607.032 fr. 77. 

Parmi les autres postes du bilan, nous mention- 
nerons les disponibilités immédiates qui s'élèvent 
à 1.313.699.215 fr. 28 et sont comprises sous les ru- 
briques suivantes : Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France, 217.542.581 fr, 25 ; fonds disponi- 
bles dans les banques en France et à l'étranger, 
248.794.018 fr. 37 ; portefeuille-effets France et 
Bonus de la Défense nationale, 635.355.980 fr. 68 ; 
étranger, 130.002.241 fr. 06 ; reports, 67 millions 
183.497 fr. 62 ; coupons à encaisser, 14.797.896 fr. 30. 
L'importance de ges chiffres prouve la grande li- 
quidité de la Banque de Paris et des Pays-Bas. 
Les opérations de change à terme garanties res- 
tent sans changement à 21.600.000 francs. Les par- 
ticipations diverses sont portées pour 86.133.920 
francs 86, en augmentation de 20.400.061 fr. 91. Les 
Comptes divers figurent pour 17.471.283 fr. 23, con- 
tre 15.195.316 fr. 64 l’année dernière. Enfin, les 
Immeubles Sont portés pour 19.870.902 fr. 47, sans 
changement avec le dernier bilan. 

Au Passif, en regard du capital de 200 millions 
de francs, les Réserves se montent à 167 millions 
391.034 fr. 41. Nous avons mentionné plus haut 
l’augmentation importante des Comptes courants 
créditeurs, qui sont passés de 1.599.505.935 fr. 80 
à 1.867.607.032 fr. 77, soit une augmentation de 
68.101.096 fr. 97. Les Effets à payer atteignent 
97.457.780 fr. 76 contre 81.060.475 fr. 23 l'an der- 
mier, en augmentation de 16.397.305 fr. 53. Les 
Comptes divers sont inscrits pour 80.339.146 fr. 84, 
ils figuraient au dernier bilan pour 60.975.294 .fr, 91. 
Enfin, Je total général du bilan se monte à 2 mil- 
liards 553.312.913 fr. 15, contre 2.228.267.100 francs, 
soit une augmentation de 325.045.813 fr. 15. Tous 
ces chiffres témoignent par eux-mêmes de l’acti- 
vité déployée par la Direction de la Banque. 

En ce qui concerne les affaires financières, la 
simple énumération des opérations auxquelles la 
Banque a participé marque l'étendue des con- 
cours qu'elle à été amenée à donner. 


Nous : 
ment des Bons du Trésor 5 % 1924, où le nombre 
des souscriptions recueillies à permis à l’Etablis- 


sement de maintenir le rang auquel il s'était classé 


lors des opérations antérieures de même ordre. 
La Banque à également prêté ses guichets aux 


émissions du Crédit National, du Gouvernement : 


de l'Afrique Occidentale Françaïse et du Gouver- 
nement de l'Afrique Equatoriale Française, au 


placement des Bons décennaux 6 % de la Ville de 


Paris et des emprunts 6 1/2 % de la Ville de Paris 
et du Département de la Seine ; elle à participé à la 


création de da Compagnie Française des Pétroles. 


Parmi les autres affaires industrielles à la créa- 
tion desquelles elle a concouru, nous citerons : 
Transports ‘et industries annéxes : 
d'Obligations et de Bons des différentes Compa- 
gnies de. chemins de fer français, de la Compagnie 
Générale Transatlantique et du Chemin de fer 
Electrique Souterrain, Nord-Sud de Paris. Aug- 
mentation de capital de la Société Parisienne pour 
l'industrie des Chemins de fer et Tramways Elec- 
triques. 

Industrie métallurgique : Emprunt de la Com- 
pagnie des Forges et Aciéries de la Marine et 
d'Homécourt. Industrie chimique : Augmentations 


de capital des Etablissements Poulenc, des Eta- 


blissements Kuhlmann et de la Compagnie des 
Produits Chimiques et Electro-Métallurgiques d'A- 
lais, Froges et Camargue. / Es 
Eaux, gaz, électricité, travaux urbains : Aug- 
mentations de capital de la Compagnie des Eaux 


de la Banlieue de Paris, de la Compagnie d'Elec- 
tricité de l'Ouest-Parisien (Ouest-Lumière), de Ja 


Placement 


Société d’Electricité et Gaz du Nord, de la Société . #6 


d’Eclairage, Chauffage et Force Motrice. Emprunts 
de l’Union d’Electricité, de la Compagnie Pari- 
sienne de Distribution d’Electricité et 
Immobilière de la Ville de Paris. | 

En ce qui concerne les opérations diverses, nous 
signalerons spécialement l'augmentation de capital 
de la Société Saint Frères, réalisée par voie de 
souscription publique, ainsi que celles de la Société 
pour le Commerce avec la France et les Pays 
d'Outremer (anriennement Fould et Cie), du Bon 
Marché, des Grands Magasins Au Printemps et de 
l'Agence Havas. Enfin, elle a coopéré à la consti- 
tution de la Société d'Assurances l’Urbaïine-Crédit. 


de la Régie 


Aux affaires coloniales, elle a donné son con 
Cours aux augmentations de capital de la Banque 


Française de d'Afrique, du Crédit Foncier Colonial 
et de Banque, de la Société Commerciale de l'Ouest 


Africain et de la Société Indo-Chinoïse Forestière. 
emprunts de la. 


et des Allumettes, ainsi qu'aux 


+ 


Compagnie Franco-Espagnole du Chemin de fer de . 


Tanger à Fez, du Chemin de fer Franco-Ethio- 


pien de Djibouti à Addis-Abeba et de l'Energie | 
Electrique du Maroc. = | 
Les différentes succursales de la Banque de 


Paris et des Pays-Bas (Bruxelles, Amsterdam. et 


Genève) ont poursuivi leur progression normale au 
cours de l’année 1924 ; les résultats obtenus, qui 
se chiffrent par un total de 8.709.302 fr. 35, sont 


satisfaisants et un peu supérieurs à ceux du-pré-. 


cédent exercice. À 
Le compte de profits et pertes de l'exercice se 
solde par un bénéfice net de 36.735.549 fr. 64, dont 


la répartition s'établit comparativement avec 
l’exercice 1923 comme suit : FTRRS 
ù Exercices 
Répartition 1923 -1924 
\ es ? HÉNTÉ SE 


(En francs) 
1.737.706 65 
28.000.000 » 


Réserve légale 5 0/0........ 


Intérêts et dividende....... 30.008.000 » 


Tantième au Conseil......…. 2.000.000 » 2,999 99999 
Provision pour construction ‘2.000.000 ». 2,000 000 » 
Report à nouveau..........! 1.016 426 51 676.549 94 


r 


34.154.133 16 36.785.549 64 


1.836.777 48. 
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Le dividende attribué aux actions pour l’exer- 
cice 1924 à été fixé à 75 francs contre 70 francs en 
1%3 ; il sera mis en paiement à partir du 6 avril 
1925, sous déduction des impôts cédulaires établis 
par les lois de finances à raison de 66 francs nets 
par action nominative, et 55 fr. 84 par- action au 
porteur. 

Le solde du compte de. profits et pertes, soit 
24.966.434 fr. 97, a été reporté au crédit de ce 
compte pour l'exercice 1985. ÿ 

| F. Mopat. : 


INFORMATIONS DIVERSES 


| FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE. 


26 mars 1925 | 2 avril 1925 


PARIS ET SUCCURSALKES 
ACTIF 


Encaisse de la Banque : joe re 

en Caisse te SMS te Le | 3-681.639.876 | 3.681.728.901 
OF LA lEtrAnger test ce 1.864.320.908 | 1.864.320.907 
ROME retire sous... | 9:945.960.784 | 5.546.049.808 

Afgent. serre. SR LC PE CA 308.787.201. | 311.037.692 
5.854.747.985 | 5.857.C87.500 
Disponibilités à l'étranger .... secs 569.790.386 | 570.523.217 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... | 13.361.335 9.768.200 
Eftets Paris... 8.506,784.480 | 3.615.743.118 


17.220.362 20.148.542 
133.179 


» 
2.R20.482.894 | 2.923.925.468 


, Portefeuille Paris 4 Effets Ktranger.. 
Effets du Trésor. 


Portefeuilles des succursales 


RARE Fos 1.103.274 1.024.004 

. Kftets prorogés ni ous 6.430.184 6.430.184 
“Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. HSE AU 

Avances sur titres à Paris........... 354 567.516 366,958.716 

Avances sur titres dans les succursie| 2.671.896.010 | 2.625.022.351 

Avanpes Alta sui. en... 200,000.,000 200.000 ,000 


&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21.800.000.000 |21.990,000,000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers ................, 4.959.000.000 | 4.964.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lanques) .. 2.980.750 2.280.750 
Rentes disponibies .................. 166.884.719 166.884,719 
Rentes immobilisées ............. LS 100,000.000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesdes succursales ........., 169.872.357 169.873.111 
Dépenses d'administration de la Ban- | \ 
que et des succursales............. 46.119.971 51.371509 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
DIVETE es dune date PRES A ...| 2.848.09%.836 | 3.093.282.491 
DOIAL EE test: .145.331.877.682 |46.667.431.326 
PASSIF ! 
Capital de la Banque ................ 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital......| 106.784.321 106.784.321 , 
Réserves { LOi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières’ APR département. 2.980.750 2.980.750 
Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 ‘8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 260oc 1917, art. 3 
Excéd.aff. à l'amort.des av. à l'Etat. 


506.620 :826 
199.158.670 


. 06.541.557 
215,032.402 


Compte ann. d'int.au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|40,892.066.220 |40.903.865:535 
Arrérages de valeurs déposées ...::.. 41.610.825 47.770.218 
Billets à ordre et récépissés....... SE 356.937 367:106 : 
Uompte courant du Trésor........... 13.701.509 16.457.014 
Comptes courants de Paris... ...... 1.077.122.052 983.536 .888 
Comptes courants dans lés succursales 961.478.860 |'1.153.799.426 
Dividendes à payer .................. 4.084.903 3.923.873 
Escompte et intérêts divers .......... 110.108.969 118.607.935 
Réescompte du dernier semegtre ....| . 23.796.838 23.796.838 
LIMETS TS RS de ie des ste ten ce ec. 1.161.978.952 |:2.353.940.115 
À Total ire ....145.331.877.682 [16.067.481.326 


Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet| 6 avril | 5 avril | 3 avril | 2 avril 

1914 1922 1923 1924 1925 ! 

millions [millions l’millions | millions | millions 

Circulation ........ 6.683.1 |36.153.3 137.824.8 |40.213.5 |40.903-.9 
Kncaisse Or........ 4141.38 | 5.526.2 | 5.536.383 | 5.541.3| 5.546.0 
—_ argent ... 625.3 282.1 291.7 298.0 311.0 
Portefeuille........ 2.444,2.| 2,709.2 | 8.153.1 | 5.958.6 |: 6.587.0 
Avauces aux partic. 743.8 | 2.415.7 | 2.099:3 | 2.460.7 | .2.992.0 
—  à]'Ktat.... 200,0 !22.000.6 |23,800.2 |23.200,0 |22.100.0 
Compt. cour. Trésor| 382.6 1927 18.1 27.3 16.4 
— partie. 547.6 | 4.091.3 | 2.872.4 | 2.887.4 | 2.137.3 
Taux d’esoompte... {4 1/2 0/0 5 0/0 : 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


Le budget de 1925. Les douzièmes provisoires: 
d'avril, — Le Sénat a commencé, le 30 mars der- 
nier, l'examen du budget de 1925. 

La Chambre et le Sénat ont voté le 81 mars der- 
nier les douzièmes provisoires afférents aux mois 
d'avril. On se plaît à espérer que ce sont les der- 
niers sur lesquels les deux assemiblées ont eu à 
délibérer, | 


La dette flottante au 31 janvier 1925, —- Le mi. 
hnistre des Finances vient de faire connaître offi- 
ciellement le montant de notre dette flottante arrè- 
tée au 31 janvier dernier. Voici comment il se 
compare ‘avec les chiffres de 1924 : 


Bons Bons 
du Trésor de la Défense 


(En francs 
3.302.000.000  56.194.000.000 
3.870.000.0)0  56.342.000.000 
4.169.000.000  57.181.000.000 
81 décembre 1924....., 1.870.000.000 . 54,538.000.000 
Sbjanvier 19295:::/0%, 1.873.000.000  54.866.000.000 


Tandis que d'octobre à décembre 1924, le mon- 
tant des Bons de la Défense Nationale en circula- 
tion avait subi une sensible diminution, il tend 
depuis à se stabiliser. 

Les dettes françaises en Grande-Bretagne. — 
D'après la réponse du ministre des Finances à 
une question écrite, la dette de l'Etat français 
envers la Grande-Bretagne s'élevait au 1% février 
1925, à : 1° dette commerciale, 56.726.069 Liv. st. ; 
2° dette de guerre, 629.174.200 liv. st., dont 445 mil- 
lions 218.387 liv. st. de principal et 189.955.813 d’in- 
térêts. 

Les dettes contractées en livres à la même date 
par des sociétés françaises ne sont pas toutes con- 
nues ; néanmoins parmi celles-ci on peut citer les 
emprunts des grandes Compagnies de chemins de 
fer pour 15 millions de 1iv. st. et ceux de la Com- 
pagnie Générale Transatlantique et des Chargeurs 
Réunis, 5 millions et demi de liv. st. 


SOS ALTÉ ÉTAT EE SEM 
80 quin 10924 (EC fee 
dt-octobre: 1994, 5. 1207. 


L'application de l’impôt général sur le revenu. 
— En réponse à une question écrite, le ministre 
des Finances vient de publier la statistique sui- 
vante du nombre des revenus atteints par l'impôt 
général sur le revenu : 


Nombre 
de Montant 
confribuables net 
Catégories de revenus imposés de l'impôt 
Francs 


1920 (revenus de 1919) 


6.100 à 50.000 francs....... mn 484.756 103.370. 600 
50 100 à 100.000 francs...., 29.481 115.882.300 
100.100 à. 1 million de francs 17.070 623.738 .800 
Au-dessus de 1 milhone fr: 214 941.966.500 


1921 (revenus de 1920) 


6.100 à 50.000 francs..! .... 901.001 163.190. 900 
50.100 à 100.000 francs...... 38.466 157.798. 800 
100.100 à 1 million de francs 21.201 776.911.300 
Au-dessus de 1 million de fr. / “204 321.922.700 
1922 (revenus de 1921) 

6.100 à 50.000 francs....... 1.034.194 162.525.500 
_ 50.100 à 100.000 francs ..... 39.193 144.527.600 
100.100 à 1 million de francs 19.502 692.9923.200 
212 209.470.400 


Au-dessus de 1 million de fr. 
| 1993 (revenus de 1922) 
7.100 à 50.000 francs........ ) 


862.968 172.478.100 
50.100 à 100.000 francs...... 42 909 156.999.800 
100.100 à 1 million de francs 21.616 65.152.900 
Au dessus de 1 million de fr. 216 2383.764.500 


L'augmentation de l'abattement, porté de 6.000 à 
7.000 francs, a donc eu pour conséquence de ré- 
duire de 171.156 le nombre des petits revenus im- 
posés. 
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Les indices des cours des valeurs mobilières à la | Midi, 19.898.000 fr. (+ 929.000 fr.); Alsace-Lorraine, | 


Bourse de Paris pendant le mois de février 1925. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Bulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les. in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobhi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
de février dernier, comparés avec ceux relevés 


pendant le mois précédent : 


Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 — 100) , 


Janvier Février 
1925 1925 
Ensemble (56. valeurs dont 21 anciennes 

et 8, nouyelles)..:..,.., AR ALMA NE 53.9 D?.4 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
{la moyenne 1901-1910 — 100) 
Janv. Fév. 
1925 1925 


Banques (18 valeurg)/ ere rm eu 160 153 
Houillères du Nord (10 valeurg}).......... 259 244 
Métallurgie (10 valeurs).:..,.,.:.:4,4%. 120 117 
Matériaux de construction (6 valeurs)... . 4IG 416 
Chemins de fer (5 valeurs) .,..,,,:..,,.,. 57 54 
Navigation (6 valeurs)........... RE 822 211 
Produits chimiques (12 valeurs)....2..., 263 249 
Electricité (27 valeurs)....:,:.:,,,4.,:.%. 298 247 
Ensemble (25 groupes)....:.....,,.4..4, 7255 11961 


La faiblesse générale, que nous avons d’ailleurs 
constatée dans notre « Marché Financier », ressort 
clairement de cette statistique qui montre que 
valeurs à revenu fixe ainsi que titres à revenu va- 
riable ont rétrogradé sensiblement, et cela sans 
exception, 


Les opérations du Grédit National en février 
1925. — Les opérations faites par le Crédit Natio- 
nal, sur dommages de guerre, pour le compte de 
l'Etat, ont donné lieu, durant le mois de février, 
aux paiements ci-dessous : 


Sommes 


Paiements Nombre de 
sur titres définitifs paiements en francs 
Principal... ... RIRE T AN AONTST 40.527.021 01 
ENTÉPOLSY 2 read Pas 15.045 5.731.246 86 
. 84.776 46.264.267 87 
Avances sur indemnités ....,... 329 3.236.806 10 


89.109 49,501.078 97 
En obligations dela Défense na- 


DGA le ne Ne ART nee .47.087  236.999.785 34 
Total général pour lé mois 
de FévriOr 1028 ARR es en 182.192 286.500 859 31 


Les opérations des Gaïsses d’épargne ordinaires, 
= Du 1% au 31 mars, les dépôts de fonds dés Cais- 
ses d'épargne ordinaires à la Caisse des Dépôts et 
Consignations se sont élevés à 72.699.539 fr. 97 et 
les retraits à 17.216.465 fr. 86, soit un excédent de 
dépôts de 55.483.074 fr. 11. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 31 mars én achats ide rente effectués pour 
le compte des déposants des Caisses d'épargne or- 
dinaires s’est élevé à 274.262 fr. 18. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 5 au 11 
mars, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Etat, 24.108.000 francs (+ 2.106.000 fr.); P.-L.-M., 
réseau français, n0.190.000 franes (+ 8.020.000 fr.), 
réseau algérien, 1.532.000 fr. (4186.000 frants): Nord, 
24.009.000 fr. (4-2,372.000 fr.); Orléans, 21.815.000 fr. 
(+3.349.000 fr.) ; Æst, 27.745.000 fr. (+ 6.086.000 fr.) 


? 


15.740.000 fr. (+ 1.590.000 francs). 


Est-Algérien, 1.089.900 tr. (— 88.500 fr.); Bône 
Guelma, 689.600 fr. (+134.600 fr.); Reseau oranais, 


476.300 fr. (41.000 fr.) 


La production des mines de la Sarre en 1924. — 


Voici, d'après les statistiques officielles, comment 
se répartit mensuellement, pour 1924, la produc- 
tion des mines de la Sarre ; k 


houille est donc supérieure de 4.889.843 tonnes à 
celle de 1923 et de 2.792.115 tonnes à celle de 1922. 


Pour le coke, tandis que la production fait res- 


sortir une majoration sensible de 88.097 tonnes 
comparée avec celle de l’année précédente. elle 
est encore néanmoins inférieure de 37.021 tonnes 
à celle de 1922. EVE 


Lois, décrets et arrêtés. — 41% mars 1925 : Loi 
suivie d’un décret portant : 16 ouverture Sur l’exer- | 


cice 1925, de crédits provisoires applicables au 
mois de mars 1925 
pendant lle même mois, les impôts et revenus pu- 
blics. — 2 et 3 mars : Décret autorisant le dépar- 
tement des Côtes-du-Nord à emprunter et à s'im- 


poser. — 4 mars : Décret de répartition des cré-. 


dits provisoires applicables au mois de mars 1925 
(errata). — 5 mars : Décret autorisant la com: 
mune de Crépy-en-Valois à contracter un emprunt 


et à s'imposer, — 7 mars : Décret portant publi 
cation et. mise en application, à titre provisoire, | 
de l’arrangement commercial entre la France et 


le Portugal, signé à Paris le 4 mars 1925: Décret 


autorisant le département de la Corse à emprun- 


ter et à s'imposer. — 11 mars-: Loi portant 


1» régularisation de crédits ouverts par décrets au, 
2° ouverture et annula- 


titre du budget général. ; 
tion de crédits sur l’exercice 1924, au titre du bud- 
get général et du budget spécial des dépenses re- 
couvraibles en exécution des traités de paix 

3 ouverture de crédits sur l'exercice 1925 au titre 
du budget général, Arrêtés relatifs au tirage au 
sort de deux séries du fonds 5 % amortissable. — 
12-Mmars 
et d'application des chèques-contributions dont la 


création à été autorisée par l'article 6 de: la loi 


du 28 février 1925. = 18 mars : Décret nommant 


M. Albert Sarraut ambassadeur de France én Tur- 
quie. Décrets autorisant les départements de ia 


Haute-Savoie et de l'Ain à emprunter et à s'im- 


poser. Décret, autorisant la Chambre de commerce : - 


de Corbeil à contracter un emprunt, — 14 mars : 


Arrêté fixant le montant maximum des obligations 
sexennales dé la défense nationale qui pourront ANNEES 


| Houïlle Coke: 
Mines expl. Miues Usines an- 
Mois  -p.l'Et. frauç. amodiées Total nex.desmin. 
F3 (En tonnes) | | 

Janvier: : 1490/0614 % 184-959 00 it 1652900 15.048 
FévTTer eee 1.125.300 33.030 1.158:332 14.124 

MANS LEP 1.210.591 33.400 1,048 992 Peas 0072 
AVTIL ER 1.095.691 28.647 1.124.338 14.702" 
NIAT 3. Evan 1.140.936 30,834 1.171.770 - 14.735 
JUIN CEE 1,020.268 27.036 1.047.804 14.111 
FULELARELEES 1,229.208 32.544 1.261.836 / 14.488 

AQUÛUE RATS E 1.182.179 31.216 1:213,395 16.087. 
: Septembre .::11137,912 :#30,458 1.168.370 22.874 
Octobre 1.203.108 34.582 1.237.690 25.078 

Novembre …. 1.033.214 32.343 1.065.557 24206 : 
Décembre ... 1.138.602 35.089 1.173.631 24.659 : 
Total 1924. 13.648.046 284.072 14.032.118 216,099 
Total 1923. 8.945.658 246.617 9192.275 133.002 
Total 1622, 10.043.311 206.60 11.240.003 253.120 

En -1924, la production totale des mines de 


; 20 autorisation de percevoir, 


Décret fixant les conditions d'émission, 
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être remises aux sinistrés en payement de domma- 
ges de guerre pendant les mois de mars, avril et 
mai 1925. Décret autorisant la Chambre de com- 
merce de Morlaix à contracter un emprunt. — 
15 mars : Décret relatif à l'émission d'obligations 
de la défense nationale destinées à être remises 
aux sinistrés en payement de dommages de guerre. 
Décret déclarant urgents les travaux à exécuter 
sur les communes de Saint-Quentin, Gauchy et 
Harly pour la construction de la-ligne de Creil 
à la frontière par Saint-Quentin et Erquelines, — 
18 mars : Décret fixant les dispositions en cas de 
perte des bons du Trésor 5 % 1924 à dix ans. Dé- 
cret nommant M. Ferronnière agent de change 
près la Bourse de Nantes. — 19 mars : Loi por- 
tant : 1° ouverture sur’ l'exercice 1925 de crédits 
“proWisoirés applicables au mois de mars 1925 ; 
2° autorisation de percevoir, pendant le même 
mois, les impôts et revenus publics (erratum). — 
21 mars : Décrets autorisant des communes d'Al- 
sace et Lorraine à emprunter, Décreis autorisant 


BrAYOIr la multiplicité des candidats, il y a ballot- 


les Chambres de commerce de Dieppe et de La. 


Rochelle à emprunter. — 27 mars : Loi portant : 
1° régularisation de crédits ouverts par décrets 
au titre du budget général ; 2° ouverture et annu- 
lation de crédits sur l'exercice 1924, au titre du 
budget général et du budget spécial des dépen: 
ses recouvrables en exécution des traités de paix ; 
3e ouverture de crédits sur l'exercice 1925 au ti- 
tre du budget général (errata), Décret relatif à 


la création de chèques-“ontributions (erratum). — 


28 mars : Décret nommant M. Faure membre du 
Conseil supérieur.des chemins de fer. 


. ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 28 mars 1925, 
qe comparaison. avec celui de la semaine précé- 
dente : 


l4mars 93 mars Cam- 
1925 1925 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
OrfenrTAISSor MS ke 721 767 + 46 
Or l'étrangerté.s : xt. 264 229 x — 35 
Ki PA Ge RES APR D 985 996 “4 11 
Couverture en devises. .... 328 388. + 4 
Argent et Billon.."e. 1... 64 67 + 38 
Portefeuille d'escompte .... 1.583 1.488 — 115 
Avances sur gages,..,.,.... 8 6 — 2 
Portefeuille-titres .,....... 112 205 + 9 
AGtifs divers: ...:... ele 70 0 2180 C0 
Passif 
Cape DE repli 90 90 5 
Billets en circulation. ..... 1.948 1.866 1982 
Exigibilités à vue...,..... 992 1.018 +: 9% 
Emprunt à la Rentenbank. 191 138 1. 93 
Effets réescomptés...... ee 586 97 + 11 
Passifs divers.,........... 634 146 — 188 


Statistique relativé aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Se LR" A se $ -& 2 
TNTSIÈS Es 38 ES £ | à leilse 

- © 2|58|S8=| & £ = E =) = x 

mu | 48 |.ÉlÈSIES) ÉS ES) à | $ ÊSlss 
ER ES D D CN D 
23 juil.1914/1.357 | »| » | 335] 751! 50 | 1.891| 944 £ % 
31 janv1925| 636 | 235| 278] 59! 1.771] 82 | 1.901 747 | 480} 10 % 
Ttévr..…..| 646 | 199] 282] 61] 1.647) 47 | 1.840] 819 | 540! 10 7 
Fr AUTS 667 | 199) 280! 63! 1.575 32 | 1.760] 929 | 574] 10 € 
TRS 679 | 201! 293| 65| 1.485! 16 | 1.683/1.022 | 611! 10 % 
ARE 700 | 207] 302! 62! 1.737] 90 | 2.106! 918 | 500! 9 % 
7 mars ..|. 716 | 269| 328] 63| 1.638] 8 | 2.036] 925 | 566] 9. 
14 — ..| 921 | 264| 38] Goal 1583] 8-| 1.948! 992 | 586) 9 €? 
23 — .,,1 767 | 2291 3321 671 1.4381 6 | 1.8661.018 | 597 9 4 
La situation. — L'élection présidentielle. — Di- 
manche dernier, l'Allemagne a procédé, au suf- 


frage universel, à l'élection du Président du Reich 
qui doit succéder à feu Ebert. Comme le faisait 


“l'Allemagne au ballotage. 


age. 
Voici comment se sont répartis les suffrages : 


Voix 
Jarnres (NAlIONANSION RE LT Ne. 10.387.993 
Rraun\soctaliete PME AS eme a ce Ç 7.785.678 
Mara (Ce RTE) RARE TENTE dre 3.888.676 
Fhaëlnann (COMME PRE EE AE 1.669.653 
Hellpach (démocrate)......,..:..,...1 ; 1.565.536 
Held'(fopuliste bay.) NM ANAL 1.002.878 
Éudendonf (raciste) io nn. 284.471 
PÉTER A PE AE Sr ea 34.125 


Total des suffrages valables exprimés. 26.612.510 
Majorité absolue : 13.306.255 * 


Ainsi, un second vote sera nécessaire. | 

On peut constater que si les candidats constitu- 
tionnels ont réuni à peu près 15 millions de voix, 
les candidats monarchistes en ont réuni à peu près 
14 millions et que. le résultat définitif dépendra 
d’un inconnu. 

D'ores et déjà, il paraît certain que la destinée 
du Reich sera fixée par d’autres candidats. Jarres 
comme Braun me porteront plus là fortune de 
Chaque parti estime 
qu'il lui faut un, autre personnage pour réaliser 
la concentration qui, seule, peut assurer la vic- 
toire. Et l’on cherche ce personnage. Marx repré- 
s-ntera probablement les démocrates et, dit-on, 
Gessler, ministre de la Reichswehr, serait le can- 
didat des nationalistes. Mais aujourd’hui, ce ne 
sont encore que des suppositions. 

A analyser ce scrutin, on constate que les socia- 
listes sont les seuls à pouvoir accuser quelque 
gain, par rapport aux élections antérieures. La 
droite a subi un léger recul. Mais les totaux de 
voix sont si rapprochés que tout pronostic de l’ave- 
nir est impossible. 


L'exploitation de l'inflation. — On a beaucoup" 
disserté sur les profits extraordinaires que le Reich 
avait tirés de l'inflation monétaire. Mais rien n’en 
donnera une idée plus claire et plus saisissante, 
que le tableau suivant de la Dette consolidée alle- 
mande et de sa marche, pendant lés quatre der- 
nières années de l'inflation : 


Dette consolidée du Reich (millions de marks) 


10 TEEN SE 4.697,9 RON CNE 80.988,3 
1 PO EE 8.276,9 IRL 78.783,8 
1910: Re 28.299,0 DIR RNENTL 69.341,3 
SRI IR NERRE 45.582,8 F0 RASE RE cet 55,131,5 
MSA 64.122,6 1083... ‘5.1. 1149187,8 


Ainsi, de 1919 à 1923, pendant le temps de l’in- 
flation, la Dette consolidée de l'Allemagne a dimi- 
nué' de 38%. $ 


L'industrie de la potasse en 1924. Dans le 
premier seméstre de 1924, les ventes du kalisyndi- 
cat se sont élavées à 3.274.069 quintaux ; dans le 
deuxième semestre, à 5.144.934 quintaux, soit, pour 
l'année 1924, à 8.419.003 quintaux. 

Les ventes de 1923 avaient été supérieures «a 
440.000 quintaux. 


GRANDE-BRETAGNE 


La: dette britannique envers les Etats-Unis. Il 
résulte de renseignements fournis récemment par 
lc Chancelier de l’Echiquier que la dette de l’An- 
gleterre vis-à-vis du Gouvernement des Etats- 
Unis s'élevait, à la date du 16 janvier 1925, à 
4.665 millions de dollars. Quant au montant des 
emprunts placés sur le marché américain, il attei- 
ut à la même date, près de 246 millions de dol- 
ars. 

Ala date du 16 mars dernier, le montant dû par 
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l'Angleterre aux Etats- Unis avait été abaissé à 
2,554 millions de dollars pour la dette envers le 
Gouvernement américain, et à un peu moins de 
108 millions de dollars pour les emprunts placés 
sur le marché américain. 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
Ja Banque d’ Angleterre, pour la semaine finissant 
le 25 mars 1925, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis.......... KEY A#y anses ee te UT DATA 
Dette dé l'Rlats is AS AS ALIEN sésseee14:015:400 
Autres parantiés #.7:......2.0 2 2 8.734.900 
Gr monnayé et en lingots...... .. TE To LOC LES 


146,541.125 
Département d° Banque 


Capital social: 52e caen 14.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 

agents de ia Dette nationale, etc.)..... 15.488.418 
Dépôts divers........,..:.. eee See 105.916.468 
Traites à sept jours et diverses...... A0 9,979 
Solde en excédent......... No routes ... 3.781.672 


139.689 .533 


UE FRUURETS 
Garanties en valeurs d'Etut.......,...... 88.798.303 


Autres garanties ..... SR droles dti nie 76.899.649 
Billets en réserve... ....:....... UE e LINE RP. 102 010 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.828.671 

139.689.533 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


& nm Li © 
En a +2 SEX © 
a + E m A Ja ages io 
4 © ee + sn > a © 
1 242 D'|LSR | Sec Ese 
Dates LES [Rte ae eenss 
ne à À |S53| «€ |Rauues 
© O m9 Ses — 


Gaoût1914| 27.622| 36.105] 68.249| 76.398| 9.967) 14 
4 févr.1925|128.573 125. dE 145.962)141.191/22.858| 15.66 


pa 
fn 

, 
S> 
© 
# Où 
o 

© 


11 — .1128.577/124.8481124.650/119.280123.470! 18.44] » 
18 — ...1193.579/124.232/124.949/118.986/24.097| 19.29| » 
25 — ,..1128.5871124.803/121.6871115.926/23.534| 19.34] » 
4 mars...[128.6111124.827/128.930/123.696123.535! 18.2515 % 
11 — ...1128.609/125.2001124.148/118.257/24. 199] 19.46[ » 
18 — ...1128.619/124.074/122.261/116.241/24.295| 19.87] » 
25 — ...1128.620:124.378/121.405/115.698/23.9921 19.36] » 
Les constructions navales. — D'après les statis- 


tiques publiées par le Lloyd's Register, le tonnage 
des navires de commerce en construction en 
Grande-Bretagne et en Irlande à la fin du trimestre 
terminé le 31 décembre dernier atteignait 1.297.000 
tonneaux, soit environ 171.000 tonneaux de moins 
qu'à la fin de septembre 1924, et 98.000 tonneaux 
de moins qu'au 31 décembre 1923. Il convient de 
noter que le chiffre du tonnage en construction 
comprend celui du tonnage sur “lequel le travail a 
été suspendu, Soit 60.000 tonneaux, comparative- 
ment à 164.000 tonneaux à la fin 5e l'année précé- 
dente. 

Le tonnage commencé pendant le quatrième tri- 
mestre a fléchi très sensiblement, avec 194.600 ton- 
neaux, au lieu de 252.700 pendant le troisième tri- 
mestre. Quant au tonnage lancé, il n’accuse qu'une 
diminution légère, avec 352.600 tonneaux. 

Le tonnage global des bâtiments de commerce 
en construction à l'étranger était, à la fin de l’an- 
née dernière, de 1.173.500 tonneaux, soit environ 
61.000 tonneaux de plus qu’au 30 septembre. Voici 
comment se répartissait ce tonnage entre les prin- 
cipaux pays étrangers : Allemagne et Dantzig, 
379.000 tonneaux ; France, 197.200 “tonneaux ; Ita. 
lie, 154.800 tonneaux ; Hollande, 124.800 tonneaux : 
Danemark, 84,800 tonneaux. Le ‘tonnage commencé 


à l'étranger pendant le dernier trimestre de 1924 
a été de 290.600 tonneaux, et le tonnage lancé, de 
194.400 tonneaux, soit une augmentation de 12.500 
tonneaux pour Te tonnage commencé, et de 2.000: 
tonneaux pour le tonnage lancé. 

Le tonnage des navires à moteur en construction 
dans le monde atteignait à la fin de l’année der- 
nière 38 % du tonnage total en construction, mais 
la proportion était plus faible pour les Iles bri- 
tanniques, avec 25 %.-. Au Danemark, en Allema- 
gne, en Hollande et en Suède, le tonnage des na- 
vires à moteur en construction dépasse de ‘beau- 
coup le tonnage des vapeurs, et ce développement 
n’est pas sans inquiéter l'industrie houillère bri- 
tannique. , 


ne. 


RUSSIE 


Création en France d’une Commission russe de 
concessions. — Une note récente de l'Agence 
Havas signale que le Conseil russe des Commis- 


 saires du peuple à décidé la création, près l'atta- 


ché commercial à Paris, d’une Cemmission de 
concessions, chargée d'examiner les demandes de 
concessions, ‘de fondation de sociétés mixtes, de 
discuter et de pause des contrais, de donner des 
renseignements, etc. Axe 


SUEDE 


Les conflits du travail. — Le confit qui s'était 
élevé entre es chefs des grandes industries et 


les ouvriers, et dont nous avons eu l’occasion de 


parler dans un numéro précédent, est maintenant 
terminé. Le lock-out qui avait été déclaré, et qui 
frappait 130.000 ouvriers, a été lèvé le 30. mars. 


Les relations commerciales franco-suédoises en 
1924. — Il résulte des statistiques provisoires ré- 
cemmeñt publiées que la valeur des échanges entré 


la France et la Suède à atteint, pendant l'année 


dernière, 731.151.000 francs, dont 577.268.000 francs 
pour les importations de marchandises suédoises 
en France, et 153.883.000 francs pour les exporta- 
tions françaises en Suède. . 

Les principaux achats français en Suède ont 
porté en 1924 sur les bois communs, avec 234.273.000 
francs ; les pâtes de cellulose, 162.622.000 francs, 
dont 129.006.000 fr. pour les pâtes chimiques et 


33.616.000 fr. pour les pâtes mécaniques, Îles pa- - 


piers 85.143.000 fr., les machines motrices, à va-” 
peur et autres, 30.376.000 fr., les fers et aciers 
29.609.000 fr., les matériaux 28.092.000 fr., les piè- 
ces détachées et organes 1 machines 14. 121. 000 
francs, etc. 

Les ventes françaises à Aa Suède pendant la 
même année ont porté surtout sur les tourteaux 
et drèches, avec 19.013.000 fr., 
esprits 18.654.000 fr., les tissus de laine 9.289000 
francs, les produits chimiques 7.593.000 fr., les vins 
(mistelles comprises) 6.248.000 fr., les perles fines 
4.468.000 fr. 
gutta- percha 4.313.000 fr., les carrosseries pour voi- 
fures automobiles 3.388.000 fr., les peaux préparées 
2.622.000 fr., les fruits de table 2.587.000 fr., les ver- 
res et cristaux 2.566.000 fr., les outils et GUYRRE RS 
en métaux 2.314.000 fr., etc. 

Les achats de la France à la Suède avaient été 
de 423.732.000 fr. en 1923, et de 389.177.000 fr. en 


1922, et ses ventes. de 128. 988.000 fr. et de 65.643. FE 


francs respectivement. 


ETATS-UNIS RE 


Le rapport du Directeur de la Monnaie. — D'’a- 
près le dernier rapport annuel du Directeur de la 
Monnaie, il y a eu aux Etats-Unis, pendant l'an- 
née fiscale 1923-1924, onze institutions de ce service 
en activité, dont trois, celles de Philadelphie, de 
San Francisco et de Denver, procèdent actuelle- 
ment aux opérations de monnayage. L'institution 


las eaux-de-vie et. 


les ouvrages en caoutchouc et en 


N : | 


de New-York n'est qu'un bureau d'essais, qui 
effectue des ventes importantes d’or fin «en barres ; 
les sept autres institutions n'opèrent simplement 
que comme agents pour l'achat de lingots, et font 
des essais de minerais et de lingots. Des raffine- 
ries électrolytiques opèrent à New-York, Denver 
et San Francisco. La valeur totale de l’or et de 
l'argent reçus dans ces diverses institutions à été 


de 525.512.000 dollars (valeur monnayée) en 1923- 


1924, contre 419.508.000 dollars pendant l’année 
fiscale précédente. Ces chiffres font ressortir l'or à 
20 doll. 67 par once de fin, d'argent pour la frappe 
des dollars à 1 doll. 29, et l’argent pour Îles pièces 
divisionnaires à 1 doll. 38 par once de fin. 


L'or acquis par le Gouvernement dans les diver- 
ses institutions du service de la Monnaie durant la 
dernière année fiscale s’est élevé au montant de 
488.753.000 dollars. Durant les dix dernières années, 
de, 1915 à 1924 inclusivement, l'or total acquis par 
le Gouvernement ‘a été évalué à 4.269 millions de 
dollars. Les réceptions d'argent acheté durant 


l’année fiscale 1924 ont atteint au total 18.785.000 . 


onces de fin, dont 15.602.000 onces fines ont été 
acquises conformément, à la loi Pittman, et coû- 
tent ainsi au Gouvernement 1 dollar par once, 
contre un prix moyen légèrement inférieur à 63.6 
cents par once pour le surplus de l'argent acheté. 
Sur Ja quantité d'argent envisagée par la loi Pitt- 
man, 988.642 onces seulement restaient à être li- 
vrées au Gouvernement au 30 juin 1924. Le stock 
estimé de monnaie américaine aux Etats-Unis à 


la fin de l’année fiscale était de 1.864.423.000 dol- 


lars, dont 1.083.054.000 dollars de monnaies d'or, 
908.705.000 dollars de dollars d'argent, et 277 mil- 
lions 614.000 dollars de pièces divisionnaires d’ar- 
gent. À la même date, le stock de lingots d’or dans 
les Hôtels de monnaie, bureaux d'essais et ban- 
ques de Réserve fédérale était évalué à 3.047.753.000 
dollars, soit, pour l’année, un gain de 355.901.000 
dollars ; le stock de lingots d'argent était de 
32.655.000 onces de fin, en augmentation de 4 mil- 
lion 894.000 onces fines. 

Un rapport annexe sur la production des mé- 
taux précieux durant l’année civile 1923 montre 


que la production d'or américaine s'est élevée à 
91.734.000 dollars, comparativement à 48.849.000 


. dollars en 1.922 


11 est intéressant de noter, parallèlement aux 
chiffres de la production, que la quantité d'or con- 
sommée durant la même période dans les arts 
industriels à été de 69.292.000 dollars, dont 40 mil- 
lions 013.000 dollars d’or neuf. L'argent produit 
sur le territoire américain à atteint au total 73 mil- 
lions 335.000 onces de fin, d’une valeur de 60 mil- 
lions 135.000 dollars ; quant à la quantité d'argent 
utilisée dans les arts, elle est estimée à 86.825.000 
onces fines, dont 28.355.000 onces d'argent neuf. 


L’effectif de Ia marine marchande. — D’après 
des renseignements fournis par le Shipping Board 
des Etats-Unis, et reproduits par la Revue de la 


Chambre de Commerce américaine en France, le 


nombre des navires. américains de mille tonneaux 
et au-dessus utilisés pour le commerce extérieur 
s'élevait, au 1% janvier 1925, à 677, en augmenta- 
tion de 47 unités pour le trimestre terminé à cette 


même date, par rapport, au trimestre précédent. . 


L'addition de, ces nouveaux bâtiments, dont 40 
appartiennent à des entreprises privées, a: eu 


pour effet d'accroître de près de 500.000 ton-. 


neaux la capacité de transport de la flotte améri- 
caine se consacrant au commerce extérieur, dont 
le tonnage brut global arrivait au début de l’année 
à 4.050.000 tonneaux.  : VS 

La flotte assurant actuellement les services trans- 
atlantiques avec létranger comprend 89 navires 
pour passagers, 380 cargos et 55 batcaux-citernes. 
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JAPON 


La question du suffrage universel. — La Cham- 
bre des pairs a voté le 26 mars, après lui avoir 
fait subir un amendement, de projet de loi sur le 
suffrage universel, précédemment voté par la 
Chambre basse. 

Cet amendenrent à été examiné par une confé- 
rence des deux Chambres, qui ont finalement 
adopté, le 29 mars, le projet de loi établissant au, 
Japon le suffrage universel masculin. 


Le commerce extérieur en 1924. — D'après les 
chiffres publiés récemment par de ministère des 
Finances, le commerce extérieur du Japon en 1924 


_a atteint 4.258.630.000 yen, dont 2.451.816.000 yen 


pour les importations, et 1.806.814.000 ven pour les 
exportations, soit un excédent de 645.002.000 ven 
en faveur des importations. Comparés avec les ré- 
sultats de 1923, ces chiffres accusent une plus-value : 
de 471.470.000 yen aux importations, et un gain de 
39.714.000 yen aux exportations, soit une augmen- 
tation totale de 831.184.000 yen, ou environ 25 %. 

- Farmi les principaux articles d'importation, on 
trouve le coton brut, avec 605 millions de yen, les 


fers 209 millions, les bois 129 millions, les machines 


126 millions, les tourteaux 103 millions, la laine 88 
millions, le blé 74 millions, le riz 71 millions, le 
sucre brut 64 millions, les filés de laine 63 millions, 
les tissus de laine 62 millions, les fèves 60 mil- 
lions, etc... 

AUX exportations, figurent notamment la soie 
grège, avec 685 millions, les tissus de coton 327 mil- 
lions, les tissus de soie 123 millions, les fils de co- 
ton 110 millions, le sucre raffiné 29 millions, la 
porcelaine 25 millions, les produits maritimes, près 
de 25 millions, les charbons 22 millions, la bonnete- 
rie 22 millions, les déchets de soie 20 millions et 
demi, le papier 16 millions, la verrerie 14 mil- 
lions, etc... 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins: La silualion; les cours. — 
Sucres: La situation; les cours: — Cafés: La situation; les 
cours. — Textiles : La situation ; les cours. — Soies : La situa- 
‘tion ; les cours. —- Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les 
cours. 


‘Blé, — Les transactions sont restreintes et les prix 
ont légèrement baissé, par suite de la rareté des de- 
mandes et l'importance des expéditions et arrivages. 

Sur‘le marché de Paris, on évolue autour de 125 fr. 
._Farines-fleur. — La liquidation se fait autour de 
165, en léger recul sur la semaine précédente. 


Vins. — Les affaires sont toujours calmes et les 
commerçants vivent sur les stocks, qui sont encore 
importants. 


Les cours, sans marquer de grande différence avec 
lä semaine dernière, sont, cependant, à la fermeté, 

. À Béziers, on a payé les vins rouges de 8 à 11° de 
49 à 63 fr.; à Montpellier; Îles 8 à 180 ont été cotés de 
4? à 68 fr.; à Narbonne, ces mêmes degrés ont fait de 
49 à 66 fr.; à Nimes, on a noté les vins rouges de 45 


+ à 68. Îr.; à Perpignan, les vins de 8 à 12° ont été trai- 


tés de 49 à 65 fr. 

Dans le Bordelais, les cours se sont raffermis. On 
note, aussi, une reprise sensible des affaires et des 
cours dans la Bourgogne. à 


En Algérie, la cote s'établit comme suit : vins rou- 


ges extra, 6,85 à 7 fr.; premier choix, de 5,25 à 5 fr. 75': 


second et troisième choix, de 4,75 à 5 fr.; vins de dis- 
tillerie, 4 fr.; rosés, de 5 fr, à 5 fr. 50 : blancs, de 5,75 
“à 6 fr. 50: 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, les affaires ont été 
peu importantes, Des vins du Midi faisant 7°, assez 


0 
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rares, ont été payés die 67 à 70 fr.; des 8° l’ont été de 
70 à 75 fr.; des 9° de 76 à 80 fr.;, des 10° de 84 à 88 fr; 
des 119 de 90 à 94 fr. Dés Algérie rouges 11° ont vu 
les prix de 90 à 95 fr. 

Du côté des vins blancs, on a proposé des Giron- 
de 100 à 100 fr.; des Poitou 8° de 70 à 72 fr. Des Algé- 
rie 11° ont été offerts de 90. à 95 fr. 

Alcools. — Le marché est ferme et une hausse sen- 
sible des prix a été constatée. 

A la Bourse de Commerce à Paris, les alcools libres 
ont été cotés : mars 540 fr., avril de 540 à 560 ‘fr., mai- 
juin de 550 à 570 fr., juillet-août 570 fr. d'hectolitre 
nu 100° en entrepôt ; le Syndicat des rectificateurs 
porte le disponible au comptant de 540 à 570 fr. 


Sucres. — La : production en sucre raffiné s'élevait à, 
fin février à 741.520 tonnes, contre 441.370 en 194% H 
restait encore 6 fabriques ei activité, Ce qui fait Sup- 
poser que dla récolté totale atteindra 750.000 tonnes. 

À la Botrse de Commerce de Paris, les affaires ont 
été assez actives et les prix, Soutenus, ont fini sur une 
tendance à là hausse. 

La cote officielle a été (100 kilos) de 205. 


Cafés, — Les affaires ont été assez actives, sur des 
nouvelles moins favorables sur les récoltes, au Brésil. 
Les cours ont montré des tendances à la batsse et 
l'on clôture sur de la fermeté. 

Au Havre, on Cote (50 Kilos), avril 465. 


Textiles. — Coton. — Malgré toutes les raisons de 
hausse, les cours se sont tassés depuis «quelques jours. 

Le « Comptoir Havrais d'Affaires en Marchandises » 
écrit = 

« Les statistiques thotitrent, cette semaine, des débou- 
chés de 348.000 balles, contre 171.000 l’an dernier. La 
saison 1924-1925 est actuellement en avance de 2? mil- 
lions 100,000 halles sur la saison dernière. 

« Les débouchés à la fin de la ‘cmquante-deuxième 
semaine en 19%4 avaient atteint 11 millions de balles. 
Une consommation de plus de 13 millions de balles 
est done d'ores et déjà assurée. Les fortes expéditions 
qui ont eu lieu des ports d'Amérique, pendant les se- 
maines précédentes, laissent prévoir pour un certain 
temps encore des débouchés importants. 

« La position statistique de l'article reste donc tou- 
jours forte : il ne semble pas qu’en fin de saison 
l'approvisionnement soit plus considérable que celui 
qui existait déjà à la clôture de la récolte dernière. » 

Mais en dépit de Ces facteurs haussiers, on a fini 
sur un recul des cours. \ A 

Au Havre, on à fait (50 kilos) : avril, 600 ; mai, 603. 

Laîines. — Les affaires sont normales et calmes. Les 
cours n’ont subi aucun changement. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : avril, 1.530 ; mai, 
1.520. Ë 


Soies, — Les transactions sont réduites et les ache- 
teurs se tiennent sur l’expectative. Ees prix ont ten- 
dancé à baisser. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait ; 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 295 fr.; 1e ordre 12/16, 
280. Piémont et Messine extra 12/16, 290-295 ; 1er ordre 
11/15, 295, Italie extra Sie 300-305 ; 1er ordre 10/12, 280- 
285 ; 2e ordre 12/16, 260-265. 

Orgänsins : Piémont et Méssine 17 ordre 22/24, 305. 
Italie extra 20/22, 330-335. Syrie 1e ordre 22/26, 300. 

À Shanghaï on a constaté, au contraire, une sem- 
blable reprise des affaires. 

La demandé aurait porté surtout sur le titre 11/13. 

On cite = 

Grèges Chine filatures : Extra in ( (disponible), 325 
francs. Petit extra 9/11 (disponible), 321-595. Best I 9/11 
(disponible), 300. Nine hees extra 13/15 (disponible), 
295. Dragon hôrse extra et I 11/13 (flottant), 290. 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com-. 


merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans, 
escomipte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée : 


mars, 18,40 N. (18 À.) ; avril, 18,50 (18. A.) : 3 dravril, 
18,25 -A.-18,35 V. (18,10 A.-18,30 V,). | 


Métaux, — Voici comment s'établissent, en derhiôte | 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


‘ferme 


| 8°. 62. 8/ Fe] 632278 
16 243.17, 6 c/ 249. 4j 6 
él. SLABK. 
c/ 34.181 | 
31. 7/16 c/ 31, 8/ 8 


Comptant 


Cuivre.:. 61. 3/9 c/ 62. 2 
Btain..:.! 240. 7/6 'c/ 246: 9 
Plomb:.. 31/19/ 6 :c/T86/b 
ANGL NE UN SE AO UN SPAS EE 38.19/ : 
Argent.. äl. 1/ 2 </ 31. 9/16 
OT: i 86/6 é/ 86/4 


Assetnbiéës générales de Sociétés 


Ghemins de fer de l'Ouest. — L'assemblée géne- 
rale des actionnaires, qui s’est tenue le 25 mars 
dernrex, à approuvé les comptes du dernier exer- 
cice social qui se traduisent par un excédent de 
recettes de 1.918.334 francs. Le dividende total a 
été fixé, comme précédemment, à 41 fr. 50 après af- 
fectation d'un million de francs à la réserve pour 
amortissement partiel des prix d'inventaire. 

Le rapport signale particulièrement la _dépré- 
ciation des titres à revenu fixe constituant la ré- 
sernvé : celle-ci s'est trouvée, de ce fait, ramenée 
de 47.174.147 francs fin 1923, à 41.898.831 francs au 
31 décembre 1924, malgré l'affectation du report 
à nouveau précédent, soit 1.003.732 francs. Le nou- 
vel amortissement d’uñ million est destiné à atté- 


nuer, dans la mesure du possible, l'écart de près . 
de 15 millions qui existe entre la valeur actuelle 
de la réserve et le prix pour lequel elle figure. 


dans les comptes. 

Société Marseillaise, — l'assemblée tenue le 
28 mars dernier à approuvé les comptes de 1924, 
se soldant par un bénéfice net de 6.132.689 franes 
contre 5.431.407 francs. Le dividende a été fixé à 
37 fr. 50, contre 35 fr. l’année précédente par ac- 
tion entièrement libérée, et 28 fr. 125 par action 
libérée des trois quarts : le solde sera mis en paie- 
ment le 5 juillet prochain. 

Le rapport signale l’ouverture, pendant l'exer- 
cice, de trois nouvelles sans et d'un bureau à 
JMERr: 4 


Banque Privée, — L'assemblée générale ordinaire 
de la Banque Privée s'est tenue à Lyon, le samedi 


28 mars, sous la présideñce de M. J. Bonnasse,. 


président du Conseil d'administration. 

Elle à approuvé les comptes de l'exercice clos 
le 31 décembre 1924, qui font ressortir un bénéfice 
Rs pee 6.037.567 fr. 62, contre 1.721.511 fr. 68 en 

Il a été affecté aux diverses réserves 1 mil- 
lion 801.878 fr. 38. 

Les actions privilégiées reçoivent un dividende 
de 6 % représentant un montant de 3.474.331 fr. 15, 
et les actions ordinaires un dividende de 5 % r'e- 
png. 1.171.875 francs. Le reliquat, soit 
89.483 11, à été reporté à nouveau. 

M. Roi, dont le mandat venait à expiration, 
a été réélu PAR EeUR pour une DÉLIOPE de 
six années. 


Le rapport du Président fait ressortir que les 
résultats satisfaisants de l'exercice ont été obte- 


nus par le développement normal des Services de 


la Banque qui, dans toutes les branches, accusent 


une constante amélioration, bien que les circons- 
tances économiques générales aient été peu favora- 
bles au développement de: certaines branches de 
l'activité bancaire. 


MM. Labbée et Letonturier ont été désignés à 
nouveau par l'assemblée comme commissaires aux 


comptes pour l'année 1925. 


de M. Jean Lantz, a approuvé à l'unanimité les 


- ses fait apparaître un produit net d’éxploitation 


se solde par un déficit de 170.796.820 fr. 45 contre 


à 1920. Ce résultat est dû à l’augmentation des 


_ de capital pour 20 millions. 


45 francs par action de jouissance. 


les salons du Palais d'Orsay, à eu lieu, sous la pré- 


ES 


Banque de Mulhouse. —- L'assemblée ordinaire, 
tenue à Mulhouse le 30 mars, sous la présidence 


comptes de 1924. ; | 

Sans tenir compte du report à nouveau de 
3.631.855 fr. 55 de l'année 19%3, le bénéfice brut, 
après déduétion de tous amortissements et provi- 
sions utiles ainsi que des tantièmes aux ayants 
droit, s'élève à 24.719.894 fr. 56 contre 21.023.050 
francs 08 pour l'exercice précédent. Le bénéfice net 
s'établit à 9.561.629 fr. 28, en progression de 1 mil- 
lion 273.261 fr. 24 sur l'exercice 1923: 


Ces résultats permettent la distribution d'un 


dividende de 10. % contre 9 % en 1923 et de repor- 
ter à nouveau. une somme de 4.759.240 fr. 45 après 
dotation du fonds de pension des agents de la 


Banque et prélèvement des tantièmes du Conseil 
de surveillancé. Le dividende sera 


payable le 5 
mai 1925. | 

MM. Jean Lantz, René Laederich et Ernest 
Thierry-Mieg, membres sortants du Conseil de sur- 
veillance, ont été réélus à l'unanimité. 

Une assemblée extraordinaire, tenue ensuite, à 
décidé que les actions de 1.250 francs seraient di- 
v'sées en actions de 500 francs et que les titres 
pourraient dorénavant recevoir, soit la forme no- 
minative, soit celle au porteur. Les titres de 1.250 
francs devront rester au- porteur jusqu'à.. leur 
échange contre des actions de 500 francs. 


Ghemins de fer d'Orléans. — D'après les comptes 
qui ont été présentés à l'approbation de l’Assem- 
blée des actionnaires, qui s’est tenue le 31 mars, 


les recettes totales se sont élevées à 1.195.912.746 . 


francs 01, Contre 1.030.273.675 fr. 80 en 1923, et. les 
dépenses à 1.059.877.784 fr. 39, contre 917.738.519 
francs 55 en 1923. | 3 
_ Le coefficient d'exploitation qui était, en 1922, 
cle: 96,48 %. et, «en 1923, de 89,04 %, ressort à 
08:49: 900-1984. 

La balance entre les les recettes et les dépen- 


de 136.034.961 fr. 62, supérieur de 23.499.805 fr. 37 
à celui de 1923. Compte tenu des charges d’em- 
prunts et des prélèvements’ autorisés, l'exercice 


180.168.856 fr. 45 en 1923, soit une diminution de 
près de 10 millions, et de 324 millions par rapport 


recettes résultant à la nouvelle majoration de ta- 
rifs mise en vigueur au mois de mars 1924 Le 


bénéfice de cette augmentation a, d’ailleurs, été 


singulièrement réduit par un relèvement très im- 
portant des dépenses qui dépassent de plus de 
140 millions celles de 1923. Ce relèvement porte sur 
les dépenses de personnel pour 60 millions envi- 
ron, sur les dépenses de combustible pour 22 mil- 
lions, sur les dépenses de remise en état des voies 
et du matériel pour 47 millions, et sur les charges 


Le Conseil d'administration a proposé à l'As- 
semblée générale. de fixer le dividende, comme 
l'an dernier, à 60 francs par action entière et à 


PETITES NOUVELLES 


12 
va Légion d'honneur. — Nous avons eu le plaisir 
de relever, dans la dernièré promotion dans. l’ordre 
de la Légion d'honneur au titre de l'Intérieur, le nom 
de notre excellent confrère Mouthon, directeur du 
Journal, promu officier. Nous Jui adressons nos bien 
cordiales félicitations. A'NITNEE Le HAN 


wa 4 l'Institut Colonial Français. — Mercredi, dans 


, 


A LE | (1396) L'ÉCONOMISTE EUROPEEN ds 


en 


sidence de M. Daladier, ministre des Colonies, un ban- 
quet organisé par l'Institut Colonial Français en l'hon- 
neur de MM, Marchand et Bonnecarrère, hauts-com- 
inissaires du Cameroun et du Togo. À l'issue de cette 
belle manifestation, à laquelle participèrent de nom- 
breuses et éminentes personnalités du Parlément, de 
l'Université, de la presse, de la finance, de l'industrie, 
du commerce et dès colonies, d’éloquentes alloçutions 
ont été prononcées par MM. Alcide Delmont, député, 
secrétaire général de l'Institut Colonial Français, Mar- 
chand,: Bonnecarrère et Daladier ; l'œuvre magnifique 
accomplie par la France dans les pays sous mäandat 
y a été justement exaltée, ainsi que le génie coloni- 
sateur de notre Patrie et le concours précieux que 
l'Institut Colonial apporte à l'œuvre d'expansion si 
hécessaire à son relèvement économique, 


an Syndicat de lu Presse Parisienne. — Au cours de 


l'assemblée générale qui s'est tenue le 26 mars der- 
nier, le Comité du Syndicat de la Presse Parisienne 


a été ainsi constitué : Président, M. de Nalèche ; vice- 
Président, M. Paül Dupuy. Secrétaire : M. Baïlby ; 
Trésorier : M. Gheusi ; membres : MM. Baschet, Ber-. 
nier, Bertaux, Brisson, Chauchat, Déjean, Dretzen, 
Hébrard, Lara, Parsons, Térÿ ; Secrétaire général : 


: M. Levrier. 


nan À l'Association des Journalistes Parisiens. — 
L'Association des Journalistes Parisiens à tenu le di- 
Manche ?9 mars son banquet anhuel, sous la prési. 
dence de M. Gaston Doumergüe, qui à répondu, en 
un discours fort applaudi, aux paroles de bienvenüe 
de M. Louis Barthou, président de l'Association dés 
Journalistes Parisiens, ainsi qu'à une allocä#tion émou- 
vante de M. Paul Strauss, président de l'Association 
des Journalistes Républicains. 


van AcCüdémie de Marine. — L'Académie de Marine, 
dans s4 dernière séancé, à éntendu une communica- 
tion de M. Minard sur la navigation transatlantique 
et le port en eau profonde de Cherbourg. Rappelant 
lVimyportance que Cherbourg à prise comme port d’es- 


cale de toutes les compagnies transatlantiques étran- 


sèrés de l’Europe du Nord, M, Minard le considère 
comme capable de devenir, dans des conditions d’éco- 
nomie vraiment exceptionnelles, le port en eau pro- 
fonde réclamé depuis l'apparition des grands tirants 
d’eau des navires transatlantiques, et dont le défaut 
nous empêche de participer au trafic transocéanique, 
accaparé jusqu'à présent par les ports étrangers voi- 
sins à grandes profondeurs naturelles. 


van Banque Française de l'Afrique. — Nous appre- 
nons que le Conseil de, cet Etablissement, usant de 
l'autorisation qui lui à été accordée par l'assemblée 
éxtraordinaire du 27 avril 1920, dé réaliser la dérnièré 
tranche du ‘capital autorisé, vient de décider de por- 
ter le capital social de 20 à 25 millions par émission 
d'actions au pair de 500 francs, à raison d’une action 
nouvelle pour quatre anciennes à titre irréductible, 
Les souscriptions réductibles des actionnaires seront 
éoalement admises. La souscription a lieu du 2 au 
20 avril 195 aux guichets des principaux établisse- 
ments de crédit et au siège de la Banque : 23, rue Tait- 
bout, ainsi qu'à ses agences (de Bordeaux et de Mar- 
seille. 


an Ville de Paris 2 1j2 0/0 1892. — A partir du 6 cou- 
rant, les obligations (unités et quarts) de la Ville de 
Paris 2 1/2 0j0 1892 ne seront plus négociables qu'en 
titres munis de coupons. 


ann Ville. Æe Paris 2 4/2 O[0 1894-1896. — A partir du 
6 courant, les obligations (unités ef quarts) de la 
Ville de Paris 2 1/2 0/0 1894-1896 ne ser0nt plus négo- 
ciables qu'en titres munis de coupons. 


+ 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 2 avril 1%5:% 

La facilité avec laquelle s'était effectuée la liqui- 
dation de fin de mois, avec un taux moyen de re- 
port de 3 3/4 % au Parquet, l'abondance. de lar- 
gent, et surtout l’accentuation de la reprise de notre 
devise nationale semblaient devoir être, dès le dé- 
but de la semaine, autant de facteurs favorables 
à notre marché. ; 

Malheureusement, les bruits qui ont circulé tant 
à Paris qu’à Londres et à New-York au sujet d'une 
augmentation prochaine de notre circulation fidw 
ciaire ont produit un revirement brutal et sensible 
de toute là cote en conformité avec le. relèvement 
des changes. C’est pourquoi la période sous revue 
se caractérise par une grande irrégularité qu'ag- 
aravent encore les mouvements divers des matières 
premières, On ne peut passer SQus silence, en effet, 
- l'effondrement du cours du blé, l'amélioration de 
celui des métaux, et les fluctuations désordonnées 
de celui du caoutchouc. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
n'ont supporté que des variations négligeables ; ce- 
pendant, il est indéniable que le brusque relèvement 
des changes en fin de période n’est pas fait pour leur 
rendre l'activité qui leur fait. défaut. Les emprunis 
garantis et les bons et obligations du Crédit National 
sont également quelconques et n'ont pas conservé les 
progrès qu'ils avaient réalisés au! ébut de là semaine 
lors de la reprise de notre devise nationale. 

Aux fonds étrangers, les rentes russes sont lourdes 
et irrégulières. Les ottomanes, au contraire, font 
preuve de résistance. 

Banques. — Il faut surtout attribuer à l’atonie com- 
plète des ‘affaires l'hésitation qui, depuis quelque 
temps déjà, pèse sur tout ce groupe, 

Les banques d'émission sont très calmes et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit et de nos 
banques d'affaires se présentent à des Cours attrayants. 

L'action du Crédit Foncier consolide ses récents pro- 
grès à 1.300. 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 23.660.331 francs de 
prêts nouveaux, dont 19.046.500 francs de prèts fon- 
ciers. 

Le 6 avril, aura lieu le tirage des Communales 1879, 
1880, 1891, 1899 et Foncières 1909, Ce tirage comporte 
°49 [lots dont 5 gle 100.000 fr. pour un montant total de 
860.000 fr. Il sera, en outre, amorti 4095 Communa- 
les 1899. , 

Transports. — On a remarqué, au cours des derniè- 
res séances, des demandes sensiblement plus suivies 
sur les actions de nos grands réseaux. Le Nord a été 
tout particulièrement favorisé. 

Les valeurs de navigation n'ont pour ainsi dire pas 
varié et finissent quelconques. 

Le Suëéz a vivement progressé dès que l'On à connu 
le jugement déboutant les obligataires de leur ‘e- 
imnande de recevoir en francs-or le montant des cou- 
pons échus et à échoir. 7 

Valeurs diverses. — Les valeurs d'eau, de gaz et 
surtout d'électricité sont mieux, Les charbonnages, 
comme d'ailleurs les valeurs métallurgiques, ont été 
favorisés par l'ambiance meilleure de toute la cote. 

Parmi les 
d'abord signaler les cuprifères «et les nitratières qui, 
avec la reprise des devises appréciées, ont bénéficié 
de rachats hâtifs de vendeurs à découvert, 

Les sucrières manquent de régularité et la Say .a 
rétrogradé, 
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titres les plus recherchés, il faut tout 


tu RETA 7 E 


MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères finissent en reprise qu'il ne faut 
pas attribuer exclusivement à la reprise des changes, 
mais qui tient également en partie aux avis plus favo- 
rables qui parviennent de New-York concernant la: 
situation statistique de la matière. Sr 
Les perspectives meilleures du marché du caout- 
chouc se sont répercutées sur les valeurs intéressées, 
qui présentent une réelle fermeté. 
Les mines sud-africaines, aurifères, diamantifères 
ont esquissé un mouvement de (hausse intéressant, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 2 avril 4925 


PARQUET Nord... Pat tee 1025 
D OPON PE TS ET ae ,- 46 80 | Orléans ...... HE 822 . 
3 0/0 amortissable.. 59 79 | Ouest. ....... Ése HIT 
8 1/2 0/0 amortis... 83 25 | Métropolitain....... 430 ., 
DU0 Ie Fe 56 75 | Nord-Sud... HA Len a Dre 
AOJO MALTE ETS 41 45 | Ce Paris. de Distrib.. 840 
AO ANSE GE 41 05 | Thomson-Houston.. 385 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 70 05 | Penarroya.......... 1540 .. 
6:0/0/Hb ere 9 05 | Messag. Mart. ord. 140 :. 
Bons Trésor 6 251922 482 — —  prio. 130 
—  — 1923 87 Omnibus........ RO 


Transatlantique ord. 153 
: prio. 190 . 


— Sept. 1923 483 25 
: [Voitures à Paris. *,. FAN 


Crédit National 1919 331 . 


_ — 1920 340 . 
— — 1921 129 Raff, Say ord......…. 1595 
— — 1922 454 Obl. Est anc. ..... 234 50 
— = 1922 445 Obl. P.L.M.fus.anc. 227. 
— — 1923 51 ..| — Midi anc. ..... 2220 
— — Juin 23 375 75! — Nord anc...... LES: 
— em Janv.24 388 .,| — Orléans anc... 224 .. 
Eglises dévast. 60,0 334 ..| — Ouest anc..,.. 224 75 
Grosse Métall. 6 0/0 344 ,. | Japon 5 0/0 1907... 289 .. 
= = nouv. 335 ,.| ,— 40/0or 1910. 217 50 
Cail-Fives-L.-Th.69% 350 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 9 60 
Ob1. Houillères.6 °/, 865 .. — 50/0 1906... 15 50 
_— _ 1922 :363 :. | Turc Unifé:....... 59:15 
Ind. Sucrière 6 ques : 835 .. | Banque Oitomane.. 905 . 
— — 922 088212 1 Rio MIO RTE 11818057 
Industr. Alsac.6 0/0 328 .. | Azote.............. + AOIUX 
— — 1922 335 .. | Sucreries d'Egypte., , 1138 
Métall. sinist. 6 0/0. : 334 .. | Aciéries de France... 285 .. 
Usines sinist. 6 % % 370 ..j Decauville...,....,.. 9228 .. 
Obl. Ville 1871.....- 802 25 | Fives-Lille ..... ed 1890: 
—  — 1898... 200 .. | Montbard-Aulnoye.. 130, 
—  — 1905...... ali Creusot.....,0 AIR, 
—  — 1921...... 390 Soie artificielle..... 6310 
— Foncières 1879. 430 — d'Izieux....,.. 2400 .. 
_ “ — ee Fu .. | Usines du Rhône... 465 
— Commun. HOMO 
ZOPE 180 190 | MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6500 Pakou AS 1805 .… 
—. de l'Algérie... 4679 .. | Balia Karaïdin ..... 168277 
— Nat.de Crédit. 670 .. | Finance. des caoutch. . 162 .. 
— ParisetP.-Bäs 13860 .. | Cape Copper....... 12 2 
— Union Paris.. 830 .. | De Beers ord....... 1064 .. 
Comp. Algérienne.. 10953 ., | Lianosoff........... HI2 
Compt. d'Escompte. 924 .. | Malacca............ 192 50 
Crédit Foncier....., 1800 2 SIMAILZONT EME CORSA ONE 
—  Industriellib. 930 ..| Mexican Fagle...... 96 25 
—  Lyonnais.... 1470 .. | Modderfontein B.... 116 50 
— obilier..... 501 .. | Rand Mines........ 214 
Société Générale... 763 .:!Tharsis...:::.,24, BnF 
SUCZ ENTER dus de LOU Utak Gopper::.20 1785 . 
ESS ed state 645 Nerminek res 147 50 
P'LEMES 3e 860 .. | Royal Dutch ....... ‘80100 . 
NLIQUE Re AP SRE 662 .; | Shell Transport.... 421., 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 
Emprunt 5 ®% 101 7,8 ; Emprunt français 8 0/0, 
13 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 58 9 ./.; De Beers, 
11 7116, Rio Tinto, 40 1/4; Royal Dutch, 31 7/8 ; Shell 
Transport, 4 11/32. ; # 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 118 1/2 ; Calumet, 13 1/2 ; Canadian Pacific, 141 ./.;. 
Louisville Nash, 1071/2; Southern Pacific, 100 3/4; Uni- 
ted Steel com., 116 1/8; Royal Dutch, 50 3/8; Shell Trans- 
port, 40 5/8; Argent (américain) 66 7/8. < 
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45 fr. 
25 fr. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 
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4925% 4'avril | 3.218 » 3:033 || 2.964| 2.125 » 5 es TRS CEA FR CRT 
BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE D $ CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet..., 262 56 1.119 109 837 96 5 ; a 4 
1925 19 mars...…..| 212 | 75 || 7.473 || 259 |1.342 | 286 || 5% Ghange de Paris sur (papier court) 

(925 26mars....| fn | 10 [ras | 6 fines Lac || 54 nd den de 4 unie au 
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1925. 31 mars.….::° * 293 25 634 65 | 281 56 7 RARES RUE 1122 # 1459 » |461 875 Fe de » » » > 

UISATICE ..... » » » »  » ». ) 4 » _» DAU 
a ESPAGNE — Banque d'Espagne Canada .....- 5.184 25.16 [+ 5 [pp li» » 1» » |» » 
1914 24 juillet .... 5431 730 || 1.919 498 446 170 4%, Espagne Her 100 » | 96.55 1274 625,272 69 [272 25 [272 81 [975 75 
192521 mars.:....| 2.536|, 652 || 4.441 ||1.085.11.035 [1.158 || 5 Finlande... 100 »,1 » » {| » » |,» »| » » 1 » » |» 1 
11925: 28 mars....2 2.936! 655 || 4.398 11.096 |1.026 |1.130 5 Grèce.:i....:1100 » » » 0 ERA ON RES EN ODA E 
1925 4 avril... .2,536(. 650 || 4.431 [11.431 11.049 [1.156 || 5 LEE 208.30 1207.56 |772 25 760 50 7161 875|760 8751/7173 50 
A ongrie {1)...| >» » ». » » » | 26 5 » )» » > »_. _» 
GRECE — Banque Nationale Lane 7 NL FE à He 4 a 78 sh ci 70 be pee 19 o 
SR ie PA Al sr 220 | 299 GE 28. 6 Honinentet à fao0 on leo el 9 amsn ol 016 | 8 76 |. 0 015 
1925 15 janvier ...,| 50 » |4.96% ||2.711 |1038 244 VE A dns Save it ce es ee si HAN ORNE 
1925 51 janvier..…..| 50 4» |l4.847: 12,668 11072 | 260 | 7% | Suége.....… 138.89 |138.25 [522 25 [517 50 1515 50 1513 50 |522 25 
CHR 10 »AUE880 18,012 À 274 117% L'Norvége.. 138.89 [138.25 [296 25 [296 » |298 50 [301 50 |309 25 
see : a rk...1138.89 1138.95 |349 347 50 |346 75 |347 50 1355 50 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise ! |'Stnse 00.140 » [100.03 [913 1251310» [369 6751368 25 [974 25 
1914 12 Mai... 340 20 652 10 185 283 4% Vienne (1)...|— :-— | — — ». » RS » »  » | » p 
ER Le Ha Re FE he Le Fa ne î (1) Jusqu'au 2 mars 1995, la cote a indiqué la valeur de 100,900 
COUT name 00 À JUL SRE 1 887 dd te 33: 1 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 
RE OR à Ë a AE ce É 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
ITALIE — Banque d'Italie schillings valant an pair, 72 fr. 93. 
1914 51 Le 1:1051* 89-11 1:7301| 2451 586 | 415 11 5 Vaisur à Paris de 106 unités de monnaies étrangères 
*y24& 20 février... 890| 84 ||13.246112.03113.644 [1,801 5 ; 16 juill 1m 18 rs 25 rs Aiavri 8 ayri 
1925 28 février....| 890| 84 |13.439/11.996|3.760 |2.408 53 Unités pre DS 1925 "Fi | 18 vs 
1925 10 mars... _890| 84 |13.391/11.729/8.748 12.888 || 6 AE Ent PRE mt ee Re nie 
« | Londres....|100 liv.| 99.72 1366 31 1363 69 1362 73 861 67 367 76 
NORVEGE — Banque de Norvège Neue » dol.| 99.56 1373 41 [370 37 _ Fe 368 06 | 373 99 
jui Rue 5 rgentine..| » pes.| » » 5 » |346 63 323 1 » » » » 
OR A ST Re 0 gd 6 Te ques el nr: | 99.60 L'or 21 | 07-2767 46 | -0745 |: 97 715 
192 octobre....| 206 15 541 158 404 29 7 nerlin k.| 99 48 l371 79 [574 42 AU 5 
1924 80 novembre .| 206 | 40 || 527 || 155 |: 369 | 68- || 6% À Same test 0 le 14 08 “ orie 
RS NT TRS AT ne A TEE (RAT A EE EE LS PE ac ge 9 PR PNR RE 
PORTUGAL — Banque de Portugal Espagne | » pes.| 96.55 [274 625 272 69 1272.25 | 972 31 | 275 5 
1014 ee ln 02e ne ag Au ne is A RNeAN RS TRArR D 0 D RENE por D» 
nes ere des De La eeS E RE nn ie Hollande ..| » flor.| 99.641370 vo [367 94 65 12 | 305 24 | 371 30 
1075 1 Mars rer 48 » 9.783 369 927 68 9 Mec | cou AID MRCQRRE VAUT CE NE ER AE É 
F'ÉRRTEne 46,0 ,0 18m (SU, OS (068 À 9 PR it » Tirel 90,02 | 19 925! n8 275! 97.70 | 78 625] 19 525 
ROUMANIE — Banaus Nationale - Prague... | » cou‘| 99.22 | 50 » | 54 55 | 54 19 | 53 71 55 04 
k : : q , Roumanie » lei'| » » 9:3:5419"225F "19715 8 75 9 075 
1914 18 juillet ....| 154 1 M13:|| 14} 207] 47 5% Pa etyke dose near Que a1-7Q 
1925 21 février .:.. 563 12 .1|19:042 1314#|  7:250| 452 6 Sutde TÉAnt 99.46 [376 02 1352 60 !371 16 369 97 Se 
HARAS AQNEIOT 0.0 RE NUE BerR TR BE TET AO AbTE RSR Norvège... | » cou’| 99.46 1213 30 [213 20 [214 92 | 217 08 | 222 66 
TR ER. M A A ES EEE Danemark. | » cou’| 99:46 1251 28 [250 20 [249 66 | 250 20 | 355 96 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....1 » fr..1100.06 1373 125 370 » 1368 875! 368 25 li 74 25 
au pair de la monnaie de chaque pays, Vienne.....l » gou'| 89.22; » » » D LUE A7 y » 
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Les événements politiques et financiers qui se 
sont déroulés cette semaine ont été, pour le mar- 
ché des changes, un élément de trouble et de ner- 
vosité. Aussi n'est-il pas étonnant que l’évolution 
des cours, tout en accusant une certaine irrégula- 
rité, ait été orientée dans un sens défavorable au 
franc. Le dollar, qui avait enregistré une chute à 
peu près ininterrompue pendant tout le mois de 
mars, avait déjà vivement progresse durant la jour- 
née du mercredi 1* avril à la suite de rumeurs 
concernant un relèvement possible de la limite 
d'émission de la Banque de France, Cette nouvelle 
avait fait monter le cours de la monnaie améri- 
caine de 18,735 à 19,075 en vingt-quatre heures. 

Pourtant, il ne s'agissait alors que d’un.bruit 
dont l’imprécision avait incité la spéculation à ob- 
server une attitude assez prudente. La confirmation 
officielle de ce fait ayant bientôt suivi, la tendance 
s'est notablement raffermie. Les achats de devises 
ont, en effet, pris üne grande ampleur. Le taux 
du dollar s’est tendu à 19: 26 le jeudi 2 et à 19,60 
durant la matinée du vendredi 3 avril, Il faut noter 
que cette appréciation à été surtout 1a conséquence 
des opérations effectuées sur notre place. L’étran- 
ger n'a pas semblé accueillir trop défavorablement 
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/ 


la nouvelle d’une augmentation de la circulation 


fiduciaire, New-York, notamment, à part une courte 
période de désarroi, à assez bien soutenu la va- 
leur de notre franc. D'ailleurs, pendant la séañhce 
officielle de vendredi dernier, on à constaté une dé- 
tente générale des devises. De 19,60, le dollar est 
revenu à 19,48. pour fléchir, dans la soirée, à 19,40. 
Au cours de la matinée du samedi, la baisse s’est 
poursuivie ; après s'être négocié à 19,36, le change 
américain a clôturé à 19,32 en tendance faible. 

Il est vrai, qu'après avoir annoncé que l’augmen- 
tation de la circulation était nécessitée par les be- 
soins du commerce, M. de Monzie, devenu ministre 
des Finances, a annoncé son intention de ne pas 
recourir à une telle mesure. Malheureusement, 
après avoir pris connaissance de la situation réelle 
de notre Trésorerie, il a dû en reconnaître l’urgente 
nécessité. Le marché des changes a aussitôt réagi ; 
le dollar à repris, durant la journée de lundi, de 
19,37 en Bourse à 19,49 dans la soirée. Sa hausse 
s'est accentuée le lendemain quand on a appris que 
le Gouvernement, non content d'élever la ne 
légale de la circulation de 41 à 45 milliards, 
proposait de porter de 22 à 26 milliards le onto 
des avances autorisées de da Banque de France à 
l'Etat en vue de « régulariser » lla situation. Le 
change sur New-York s’est inscrit à 19,51 pendant 
la séance officielle du mardi pour fléchir, il est 
vrai, à 19,46 vers 18 heures. Au cours de la journée 
de clôture, la tenue des changes a été un peu plus 
satisfaisante, Néanmoins, dans la soirée, le dollar 
s’est traité à des cours voisins de 19,40. 

Le marché ignorait que la Trésorerie fût dans 
un état aussi critique. On savait bien que, depuis 
plusieurs mois, le Gouvernement rencontrait de 
réelles difficultés pour faire face à ses échéances, 
mais on ne pensait pas que ‘la situation fût aussi 
sérieuse, Néanmoins, il faut reconnaître que le pro- 
jet relatif au relèvement de la marge d'émission 


a reçu un accueil moins mauvais qu'on aurait pu . 


le craindre. La raison en est due, pour une bonhe 
part, à l'attitude généralement très réservée mon- 
trée par l'étranger en cette circonstance, Les grou- 
pes cambistes des autres pays n’ont pas voulu s’en- 
gager à la baisse du franc, peut-être parce qu'ils 

n'ont pas oublié la leçon de mars 1924 et qu'ils 
craignent toujours une intervention sur le marché 
au franc, mais certainement aussi parce qu'ils ont 


confiance en notre volonté de redressement. S'ils : 


avaient cru opérer en toute sûreté, il n’est pas dou- 
teux que nous aurions assisté à une violente atta- 
mes de la spéculation. Seulement, si nous ne vou- 
ons pas, à l'avenir, avoir de ee côté de désagréables 
surprises, il ne faut pas que nous donnions à l’opi- 


nion étrangère l'occasion de se ABjager. Aussi. im- 
porte-t-il que la crise soit rapidement résolue, 

‘Les autres devises ont suivi les oscillations du 
dollar. Cependant, il convient de signaler que la. 
livre sterling, après -une faiblesse passagère sur le 
marché de New-York, à retrouvé sa fermeté en 
progressant de 4,77 7/8 à 4,78 1/2. Les milieux HS s 
ciers américains suivent toujours, avec attention, 
la politique monétaire de la Grande- “Bretagne. 


Gours des Changes de Now YOrE EUR EANEA A NU 
ES 10 17 94 24 7 AR: 
Pair [juillet | mars | mars | mars mars | avril RUB. 
É : 1914 1925 1925 1925 1925 1925 WT 
Paris ,....|] 19 30 19 85 5 15 5 17 5 24 BOT 5 14 
Londres ..| 4 865] 4 5% 4 71 4 184 4.184| - 4 744] 4 684 
Berlin ...,| 23 89 |23-7G 23 81 23 81 23 81 23: 81 23 Si 
Amsterd. .| 40 195 » 39 89 39 90 |-,39 79 | 39.80:! 3999 
Italie ..,..| 19 20 | » 4 09-|, 408 |. "407, 412) 410 
Suède ,...| 26 80 » 26 96 |. 26 95 |:,26:95 [0,26 95:26 96 F 
Norvège ..| 25 SÙ » 15 26 15 42 15 60 15 72 1059120 
Danemark.| 26 80 »: 17 93 | 18 18 | 1819 | 18 301 18 39 
Prague 20 26 |  » 2:97 297 2 97 2"95 2.97 
Espagne:.| 19 29 » 1419-17 14 20/1" 1429 | 14 28 Met 
Suisse, 19 29 19:25-1::19 20111928 4929210871 
Call money » 8 070 AA 727 %1 4 % 3 1/2 44 374 GT .,4 % 
Changes à Londres ki 
Paire 16 juill|10mars 17mars 2imars S1mars 1 avril 
1914 | 1925 Fe a 1925, 1925 | 1925 
Paris :...0..1- 25.224 25.181) 92.925 71 | 91 46 | 89 85 | 93120 
on Ro 4,808! 4.874/4 76 à Li 7 1 | 4 78E| 47144 m8 8 
Belgique. 25.92 ».=n1 192 6161-94 575 94.09 |.93 075) 95 » 
“Espagne .....) 95.94 | 25.90 | 33 63 | 33 69, | 33 55 | 33 485| 88 70 
Hollande ....! 12.109! 12,125} 11 94 ! 1197 |,12 05] 11 99017097 
Italie : -,.,..1 95.991 25.268/116 625 so 19 1117 56 |115. 50 147 » 
Portugal. 1 02.28 | 46.19:19 13/3212 13/32/213/3219 437821272064 
Prague.......| 24.02 » 160 3/41161 1/41101 4/4 161 161 1/4 : 
Grèce 5.1 Rb 122% » 315 » [315 50 [295 50 1298 1/21285 1/2 
Roumanie ...| 25.22 » 965 » 1991. » 11000 » 1021 4 [1020 ». 
Yougo-Slavie | 25.22 ». [297 » [298 1/2/302 » 1996 1/21296 : » 
Bulgarie... | 25.29 | »  |650 » |65s 1/21h55 1721656 1/21656:60 à 
Turquie.....,1110 » » 9AL » [927 50 1995 » [992. 172 928:50 
Finlande ,...1 125.22 » 1189 38/8/1190 » |190 » |189 3/4/190 » 1 
Susde . …..,..| 18.15 [18.20 | 17,685] 1776 | 47 7451147 795] 4076 Se 
Norvège... ...| 18.15 | 38.26 | 31 235] 30 995! 30 73 | 30 25 | 29 995. 7: 
Danemark ..| 18.15 | 18.264] 26 62 | 26 3351 26 33 | 26 08 |.26 015 EE 
Suisse ......,1 25.92 | 26.18 | 24 775/:24 80:1 24.805! 94 77 | 248 + 
Allemagne 1£ —' au pair, 20,085 reichsmarks, le 7 avril * 
1925, 20.10 reichsmarks. 
Autriche 1£ au pair, 34.565 schillings, .e 7 avril 


1925, 33.97% Hg rie 


Hongrie 12£— au pair. 24. 02 couronnes , le 7 avril. 
1925, 346.000 couronnes. 
Pologne 1 £ — au pair, 25.22 zlnty, le 7 avril 1995, 


24.875 “zloty. 


Changes sur Lonûres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 2 +: ARS AD ee VAMÉREE EE 1 £ 
juillet mars mars niars avril 
1914 1925 ‘1925 Gr 1925 
Valeurs à vue. î RER MEL ITR 
Alexandrie...) 97 21/32] 97 15/32, 97 15/32] 97 15,32] 97 45/32. 
Rio-de-Janeiro ,....| 15 7/8 | 519/3°| 5 19/32] 5 15/32] KL 
Valparaiso..,......| 24 71 | 40 90 41 40 42 60 : # JURY “à 
Câble transfert ! D en Ne 
Montréal. .….,....l » » [4.78 3)4 SN HE 18 | 418 7/8 
IBOMPAaY Late, ES TI82, 1.9 61/64]1.5 61/641/1.5 27,82| 4.5 NJS 
Gautier 5205 108 31/32! 4.5°0 ss 5 61/64!1.5 27/32| 1.5 7JS 
Hong-Kong........,11.10 5/16 2,3 13/8212.5 GJ16 2.8 5/16 [2: à 7132 
: Shanghaï ..:!:.!'lo 5 3/4 |3.0 13/163 0 13/16 8.1 1/16,| 3.0 7/8 
Buenos-Ayres......| 47 11/16) 45 1,16 45 7:82 | 44 » 43.» 
Montévideo........! 51 3/32] 48 1/41 48 3/8 | 4% 1/21 47 y \ 1 
Singapour ....,...,12,8 nee 2.4 » 12,4 »' 12.4 1/3 /24 473 
Yokohama .....s... 12,0 3/8 1.8 31 182/1,8 11:16, 1.8 3/4 |1.8 51/64 
Manillé is rescesovcel D 2.0 34 2.0  3/4/2.0 3/4 | 2,04 
Mexico: 042.002) 0-94 2005 26 pl o6ES DCE 
Lima (1).,....5,..21%9% 5 1448874 1414. 1914744 1/2 1210478 


(1) La cote indique la. prime 6/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres | 


par 0T8 40 AINON END AT Bi 

Afévrier| mars { mars | mars | mars | mars | avril 

1925 | 1925 | 4925 À 4925 | 1925 | 4925 | 1995 
\ + LPS TETE 

Covrs de l'or. [86 11 186.10 | 86.9 |$6 7 | 866 | S6. 7 | 86 5 


Cours del'arg. [32 3/8 [32 3/16131 5/8 |32 1716121 9716131 2 [34 4/2 
Es.horsbanq.|s 8/4 la 21/8214 17/32/4 15/32/4 13/32 4 13 89 4 9/32 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 7 avril 19% repré- 
sentent 12.967 fr. 94 par kilogr. fin d'or et 425 fr. 86 «par 
kilogramme fin d'argent. 
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QUESTIONS DU JOUR 


Le Conflit de la Politique et de la Finance 


Les événements de la huitaine écoulée prouvent 
nettement que, dans les circonstances présentes, 
l’action gouvernementale, dans notre pays, est for- 
cément dominée par des nécessités économiques 
contre lesquelles la volonté des hommes reste im- 
puissante. | \ 

En acceptant, au lendemain des élections du 11 
mai, le poste redoutable de ministre des Finances, 
M. Clémentel savait qu'il aurait à concilier les aspi- 
rations clairement exprimées d'une majorité in- 
consciente de la Situation de notre Trésorerie et 
les besoins matériels d’une nation qui he saurait 
retrouver son équilibre sans un complet assainis- 
sement anonétaire et budgétaire. Le sympathique 
sénateur du Puy-de-Dôme s'est consacré à cette 
tâche avec une loyauté .et un sens des réalités aux- 
quels il est juste de rendre pleinement hommage. 
Sa connaissance des affaires, sa prudence et son 
bon sens l'ont déterminé à ajourner des expérien- 
ces aventureuses et à empêcher l'adoption de sug- 
gestions qui eussent pu être désastreuses. Malgré 
‘ses efforts, cependant, une vague de défiance a 
déferhé sur nos compatriotes, qui à eu pour effet 
de provoquer une crise boursière sérieuse et d'en- 
traver gravement les souscriptions aux valeurs 
d'Etat, en même temps qu'elle entrainait, par thé- 
saurisation de billets et évasion de capitaux, un 
fâcheux resserrement de la circulation et, partant, 
du crédit, Nos lecteurs n'ignorent pas que cet état 
de choses profondément regrettable est d'origine 
purement psychologique. 

Pénétré de d'urgence de ramener la confiance 
parmi la masse des épargrants et de restituer, par 
des Solutions immédiates, à l'activite bancaire l’al- 
Ilure normale sans laquelle la vie sociale ne pour- 
rait se poursuivre paisiblement, M. Cilémentel s’est 
heurté, au sein du Cabinet, à une opposition fon- 
dée sur des considérations exclusivement politi- 
ques : il a, très dignement, cru devoir résigner ses 
fonctions, et son départ laisse d'immenses rezrets. 

Sol successeur, M, de Monzie, se trouve aux 
prises avec des difficultés identiques : son ingénio- 
sité et son autorité lui permettront-elles de les sur- 
monter ? Nous le souhaitons de tout cœur, dans 
l'intérêt commun. 

« Ma nomination, a-t-il déclaré lors de son arri- 
vée au Gouvernement, ne peut avoir qu'un sens de 
détente et de réconciliation. Je tiens à rester un 
élément de transaction nationale et je m'efforcerai 
avant tout à rapprocher les vues des deux Assem- 
blées qui doivent, pour obtenir le rendement indis- 
pensable, travailler dans une ftroite union. J’évi- 
terai toute fiscalité taquine ou malveillante ‘et je 
ferai appel à toutes les bonnes volontés... » 

Les conceptions financières de M. de Monzie nous 
sont indiquées ‘par le projet d'assainissement finan- 
.cier qu'il vient d'élaborer d'urgence et dont l'exa- 

luen se poursuit actuellement à la Commission des 
finances de la Chambre, 

Ii faut, en premier lieu, adapter la circulation 
monétaire aux besoins du commerce et du Trésor. 
Pour répondre à cette nécessité, le montant maxi- 
muni des émissions de billets de la Banque de 
France et de ses succursales, fixé précédemment à 
41 milliards, serait porté temporairement à 45 mil- 
diards. D'autre part, le montant des avances à 
l'Etat serait augmenté dans la même proportion. 
- Une convention intervenue le 7 avril entre l'Etat et 


la Banque de France, et que les Chambres devront 


ratifier, a d'ailleurs déjà pratiquement réalisé ces 
mesures. ‘ 

En ee qui concerne la crégtion de nouvelles res- 
sources, lé projet prévoit louvérture d'une sous- 


. économique, les Alliés; 


<ription volontaire donnant droit à la délivrance 
d'un titre de rentes perpétuelles, inscrites à une 
section spéciale du grand livre de la Dette publi: 
que, jouissant des privilèges et immunités atta- 
chés aux rentes perpétuelles 3 % mais soumises 
à l'impôt de transmission et à la taxe sur le re- 
venu des valeurs mobilières, émises au pair et pro- 
ductives d'un intérêt de 3 %. Toutes les personnes 
physiques passibles de l'impôt sur le revenu, qui 
n'auraient pas participé à la souscription volontaire 
jusqu'à concurrence du dixième du montant de 
leurs richesses, seraient assujetties à une contri- 
bution exceptionnelle, dont le chiffre serait égal 
à la fraction de ce dixième non couverte par la 
souséription: à 

Ces richesses seraient évaluées forfaitairement 
par l'application aux revenus imposables de l’an- 
née 19%5 des coefficients suivants : propriétés bà- 
ties 12, propriétés non bâties 12, bénéfices agrico- 
les 3, bénéfices industriels et commerciaux 3, char- 
ges et offices 6, redevances des mines 6, valeurs 
mobilières 12 ; toutefois, les contribuables pour- 
raient substituer à l'évaluation forfaitaire de leurs 
richesses une évaluation de leur capital réel basée 
sur une déclaration analogue à celles effectuées en 
cas de succession. 

On sait, par nos confrères de la presse quoti- 
dienne, que ces projets ont soulevé, dès leur appa- 
rition, des commentaires passionnés et que leur dis- 
cussion engage l'existence même du Cabinet. Sans 
vouloir formuler de pronostic à l'égard du sort 
qui leur est réservé, nous pouvons affirmer, toute- 
fois, que leurs dispositions resteront inefficaces si 
elles ne sont pas accueillies favorablement par 
l'opinion moyenne, 

Nous assistons en cè moment à l'explosion vio- 
lente d'un conflit, Jatent depuis plusieurs mois, 
entre la politique «et la finance : il serait curieux 
d'en suivre l’évolution, si nous n’y étions pas di- 
rectement mêlés. Les lois économiques finiront évi- 
demament par triompher des utopies de rêveurs 
insensibles à l’enseignement des faits : malheureu- 
sement nous. vivons une époque où, plus que ja- 


_ mais, Le Temps est de l'argent, et, tandis que les 


heures s'écoulent en des controverses inutiles, le 
malaise grandit et risque de devenir mortel. : 
HUE 


Situation économique et financière 
re de l'Autriche 
(Suite) (1) 
La restauration financière 


Au lendemain de la guerre, l'Autriche, se trou- 
vant dans une situation extrêmement précaire et 
dans’ Pnpossibilité de se suffire à elle-même, fut 
obligée de recourir à des emprunts extérieurs ; 
mais, étant donné la médiocrité de sa situation 
après lui avoir, au cours 
des années 1919 et 1920, accordé 72 millions de dol- 
lars de crédits, pour la plupart en nature, refu- 
sèrent de persévérer. 

_ C'est alors que le pays fit appel à la Société des 
Nations. Un Comité d’études, constitué par celle-ci, 
élabora un plan financier qui se résumait comme 
suit dans ses grandes lignes : 1° ouverture de ceré- 


| dits à l'étranger gagée sur lles douanes ainsi que 
| sur les revenus 
: cours de la couronne et augmentation des recettes 
| de VEtat ; 3° réduction des dépenses d’administra- 
| tion et suppression des mesures restrictives entra- 
| vanit le développement de l'agriculture et du com- 
| merce. Mais ce plan, qui avait reçu l'agrément du 
FE Gouvernement autrichien, ne fut pas accepté par 


Le 


budaétaires ; 2° stabilisation du 


(1} Voir Economiste Européen, n°" 1721 et suivants, 
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les Alliés parce qu’i ‘il impliquait le transfert, partiel | mière résida dans une où sur les devises,’ concen: 


tout au moins, de l’hypothèque générale que - leur 
conférait le traité de Saint-Germain sur les reve- 
nus autrichiens au profit des Réparations, à la ga- 
rantie d'emprunts dont l'efficacité pour le redres- 
sement économique de l'Autriche paraïssait d'ail- 
leurs douteuse. | 

A la suite de ce refus, l’état des finances empira 
encore malgré de nouveaux crédits de 500.000 livres 
avancées pour moitié par la France et l'Angleterre 
au mois d'octobre 1921. Bien entendu, la circula- 
tion fiduciaire augmentait dans des proportions 
considérables, ce qui entraînait un effondrement 
parallèle de la devise autrichienne. La situation 
devint si grave que des émeutes, provoquées par 
le renchérissement de l'existence, éclaterent à 
Vienne. 
prit des mesures, telles que la réglementation du 
commerce des devises et la suppression des sub- 
ventions au moyen desquelles on avait jusqu'alors: 
maintenu les produits alimentaires à des prix 
abordables. Mais l’effet de ces &écisions resta essen- 
tiellement passager et la légère reprise constatée 
au début de 1922 ne fut bientôt plus qu'un souve- 
nir. Plus que jamais il était évident que l'Autri- 
che, divrée à ses propres moyens, ne parviendrait 
pas à rétablir sa position économique 
cière. 

De nouveau, les Alliés vinrent à son secours : la 
Tchécoslovaquie, puis l'Angleterre et enfin l'Italie 
ét la France accordèrent d'autres prêts. Ceux-ci 
étaient gagés, notamment, sur des tapisseries des 
Gobelins appartenant au Gouvernement autrichien. 
Par contre, l'Autriche s’engageait à suspendre 
l'émission des billets de banque, à établir un impôt 
plus sévère sur le revenu et, enfin, à hâter la sup- 
pression déjà décidée des subventions alimentai- 
res. Ajoutons qu'un assainissement général des 
finances devait BOOApEEREr ces différentes réfor- 
mes. 

Le détail des crédits que l’Autriche avait alors 
obtenus à l'extérieur  s’établit de la façon sui- 
vante : 

Montant 
Total approximatif 
Pays prêteurs des crédits enliv. st. (1) 


(Kr. 1.225.100 ) 


ie 
Danémark tnt | ‘& 16.000.000 | 53.120 
ME ne 513.410 

PTANCE EST MT CE RSA | S  16.000:000 3.527.950 
ITANO ELLE Titres Lir. 100.000.000 4.705.610 
HOHANAEETL ME Ta Le Flo. 16.936.200 1.447.940 
Norvège. ........ DAS PTE Kr. 1.565.760 59.320 
SUÈE TELE URL Re Kr. 100.695 5.750 
Suisse ....::. Me cas Fr. 24.057.680 1.109.400 
Grande-Bretagne ........: L 9.017.260 9.017.960 
Etats-Unis .......t NES Se $ 24.066.800 6.760.340 


Total des crédits accordés à l'Autriche € 26.686.690 


(1) Convertis en £ au cours du change ‘du 1er octo- 


bre 191. Br 


En dépit de ces secours, le déficit du. budget crois- 
sait sans cesse, rendant nécessaire l'émission inin- 
terrompue de noaveaux billets et entraînant chaque 
jour un recul plus grave de la couronne : le 1° jan- 
vier 1922, le franc. suisse valait 1.135 couronnes et 
le franc français 474 couronnes ; 
même année, ces deux devises valaient respective- 
ment 9.693 et 4.137 couronnes ; le 23 août, jour où 
la dépréciation du signe monétaire autrichien attei- 
gnit son point culminant, les francs suisse et fran- 
çais s'obtinrent respectivement à 15.257 et 6.400 cou- 
ronnes, 

Le Gouvernement, aux abois, prit alors deux me- 
sures qui, loin d'atteindre le but qu'on en atten- 
daïé, eurent des conséquences désastreuses : la pre- 


Vainement, le Gouvernement autrichien 


et finan- : 


le 1% août de 1a : 


trant exclusivement entre les mains de la Oester- 
reichische Nationalbank Bankabteilung tout le 


commerce des « devises contre couronnes », alors: 
que le commerce des devises contre devises \(par. 


exemple francs suisses contre francs français) res- 
tait libre ; la seconde se traduisit par la loi de 
l'index, qui prescrivait aux entreprises et admi- 


nistrations, privées ou d'Etat, un relèvenrxent ou. 
proportionnel aux 


un abaissement des salaires 
variations du coût de la vie. 


C'est à ce moment que l’arrivée au pouvoir du 


Cabinet constitué par le chancelier Mgr Seipel 
marqua le début* d'un revirement fort heureux. 

11 fut une fois de plus fait appel à la Société 
des Nations et, grâce à l'influence du €hancelier, 
qui vint en personne à Genève défendre la cause 
de sa patrie devant l’Assemblée pleinière, un nou- 


veau comité d'experts fut chargé d'étudier les me- 


sures propres à remédier à da situation. Les négo- 


-ciations entreprises sur leurs suggestions abouti- 


rent à la conclusion, le 4 octobre 1922, des trois 


protocoles, dits de Genève, qui jetèrent, avec leurs 


annexes, les bases du programme de reconstitu- 
tion de l'Autriche approuvé par les Gouvernements 
français, britannique, italien, tchécoslovaque et 
autrichien. 

Le premier protocole a un caractère nettement 
politique. En effet, les Etats signataires s'y enga- 
gent : à respecter l'indépendance politique, l'inté- 
oralité territoriale et la souveraineté de d'Autri- 
che ; à ne chercher aucun avantage spécial ou 


exclusif, d'ordre économique ou financier, de na- 


ture à compromettre cette indépendance ; enfin, 
le cas échéant, à s'adresser au Conseïl de la 
S. D. N. et à se conformer à ses décisions. L'Au- 
triche, de son côté, souscrivit aux mêmes pro- 
messes. 

Le second protocole et ses annexes précisent les 
conditions de garantie de l'emprunt, 


voirs’et le mandat du Comité de contrôle composé 
de représentants de ces Puissances. 


Enfin, de troisième Protocole détermine séparé- 
ment les obligations de l’Autriche et les fonctions. 
. du Commissaire général. Le 


Voici les points essentiels de ce plan de réfor- 
mes : 

1° Réformes financières à réaliser par siapes 
propres à rétablir l'équilibre permanent du budget 
autrichien dans un délai maximum de deux ans. 

2° Emission d'un emprunt international garanti, 


devant faire face à certains arriérés et aux défi 


cits de la période de reconstruction. 

3° Mesures : 
couronne. Ÿ 

49 Contrôle des mesures prises par le Gouverne- 
ment autrichien pour mettre le projet en applica- 


tion, ce contrôle étant exercé dans des limites net- : 


tement définies. 


L’Autriche prit donc l'engagement d’ AR 


un programme de réformes qui devait lui permet- 
tre d’équilibrer son budget dès ‘la fin de 1924. Jus- 
qu’à cette date, le déficit causé par l'excédent des 


dépenses devait être comblé par des prélèvements 


sur le produit de l'emprunt. 


Les Gouvernements intéressés ont chacun assu- 


mé la garantie d’une certaine partie de cet, em- 


prunt, gagé en premier lieu par les recettes brutes 
des douanes et du monopole des tabacs autri- 
chiens. 


En outre, le projet de réformes prévoyait 1a 
création d’une nouvelle banque d'émission et le 
transfert à cette banque du privilège exclusif de 
l'émission des billets de banque, l'Autriche s'enga- 
geant solennellement à ne plus recourir à la plan- 
che à assignats pour couvrir ses besoins budgé- 
taires. Et, effectivement, les avances à l'Etat dela 


| les obliga-. 
tions des Puissances garantes,, ainsi que les pou- 


propres à enrayer la baisse de la 


\ 
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"emportant 


Banque Austro-Hongroise cessèrent le 18 novem- 
bre 1922. È 

Le Commissaire général, nommé par le Conseil 
de la Société des Nations, eut mission de veiller, 
en collaboration avec le Gouvernement autrichien, 
à ce que le programme de réformes soit exécuté 
et d'en vérifier l'application. Enfin, un comité de 
contrôle des Etats garantissant 
constitué, dans lequel chacun de ces Etats dispose 
d'un nombre de voix proportionnel à la garantie 
donnée. 

L'effet de ces initiatives de la Société des Nations 
fut immédiat ; il se manifesta principalement par 
la stabilisation de la couronne, par l’augmenta- 
tion des dépôts dans les banques et caisses d’épar- 
gne, et surtout par une réduction symptomatique 
du coût de la vie. 

Mais, en dépit de ce redressement monétaire, qui 
se poursuivit au cours des années suivantes, la 
valeur de la couronne est demeurée extrêmement 
faible ; aussi, depuis deux ans, pour la simplifi- 
cation des comptes, toutes les sommes en Autriche 
sont-elles arrondies à 100 couronnes. Le Gouverne- 
ment autrichien a donc eu l’idée d'adopter, comme 
nouvelle . unité monétaire,. un multiple de la cou- 
ronne dont la valeur répondit mieux aux besoins 
des transactions courantes : le plus approprié 
pour servir de nouvelle base monétaire a paru 
être le « 10.000 couronnes » (0,6944 couronnes-or 
où 0,7291 francs-or). Cette monnaie a été dé- 
nommée schilling autrichien. Des pièces d’un schil- 
ling ont été mises en circulation, ainsi que des 
1.000 couronnes en nickel, et des 00 et 100 cou- 
ronnes de bronze. Pour les administrations publi- 
ques, l'unité du schilling est obligatoire depuis le 
d# janvier dernier ; elle est facultative jusqu'ici 
pour les entreprises privées et ce n’est qu’à une 
date ultérieure que son emploi général Sera im- 
posé. ANS 
. Cette réforme monétaire ne semble pas, d'’ail- 
leurs, avoir donné jusqu'ici des résultats très bril- 
lants ; les pièces ont peu circulé, ont été thésau- 


_ risées ou même exportées, sans doute en raison de 
leur titre élevé d'argent. De nombreuses critiques. 


ont été formulées à ce sujet : on a fait valoir que 
la nouvelle monnaie autrichienne n'avait pas de 
tradition, ne correspondait à aucune autre unité 
monétaire et que son adoption n'était que la con- 
sécration d’un niveau de stabilisation atteint et 
maintenu. C’est en somme, dit-on, une nouvelle 
unité créée de toutes pièces, et si ce système se 
généralisait, on arriverait à une multiplicité de 
régimes qui rendrait les transactions internatio- 
nales fort difficiles. : " 


_ (A suivre,) EDMOND THÉRY. 


Le Commerce extérieur de la France 
en 1924 


En appréciant, il y à un an, les méthodes nou- 
velles utilisées par l'Administration des Douanes 
pour déterminer les résultats du comimerce exté- 
rieur de notre pays (1), nous avons indiqué qu'elles 
nous paraissaient saisir de très près la réalité, et 
nous avons exprimé l'opinion que les statistiques 
définitives différeraient fort peu des chiffres pro- 
visoires que nous commentions. L'expérience à 
justifié notre manière de voir les estimations 
revisées qui viennent d’être publiées confirment 
rigoureusement les évaluations primitives des 
exportation de 1923 (30.433 millions de francs au 
peu de 30.432) et ne s’écartent que de 81 millions 


{1} Voir Economiste Européen n° 1670. 


l'emprunt fut 


de celles des importations (32.689 millions de 
francs contre 32.608). à 

Il est à yrésumer que les renseignements récem- 
ment communiqués sur le mouvement de nos 
échanges internationaux en 1924 présenteront une 
exactitude semblable, car ils ont été recueillis et 
collationnés suivant les mêmes procédés qui ont 
si bien fait leurs preuves. On peut donc tenir pour 
parfaitement démonstratifs les enseignements qui 


.s’en- dégagent dès maintenant. 


Ceux-ci sont, dans l’ensemble, nettement encou- 
rageants, et un seul tableau suffira à souligner 
les progrès réalisés au cours du dernier exercice : 

Mouvement commercial de la France 
(Commerce spécial) 


Années Importations Exportations Balance (2) 
(En millions de francs) 
JEAN ETOSSAUET ASE 8.422 . 6.880 —1,548 
TS RÉ OMPR CPE 32.689 30.433 —?.256 
LORD ER de 10.133 41.454 +1.321 
(14) Chiffres provisoires. — (2) Excédent d’importa- 


tions (—) ou excédent d'exportations (+). 


La valeur du trafic global est ainsi montée à 
81.587 millions de francs, battant tous les records 
établis jusqu'ici, y compris celui de l’année 1920 
(76.800 millions), qui -avait bénéficié aux importa- 
tions d’une activité absolument exceptionnelle. 
Elle est en augmentation de 18.465 millions, ou 
29,26 %, sur la valeur du trafic global de 1923 
(elle-même supérieure à tous les résultats anté- 
rieurs, réserve faite de l'année 1920 précitée), et 
de 66.285 millions, ou 433,21 %, sur celle de 1913. 

Nos achats sont en progression de 7.444 millions, 
soit 22,77 %, sur ceux de 1983, et de 31.711 mil- 
lions, soit 376,58 %, sur ceux du dernier exercice 
normal  d'avant-guerre ; seule la valeur de nos 
importations de 1920 leur reste supérieure, de 9.772 
millions, soit 19,56 %. Nos ventes sont en avance 
de 11.021 millio:s, soit 86,21 %, sur celles de 1923, 
et de 34.574 millions, soit 502,53 %, sur celles de 
1913 ; elles dépassent de 7.485 millions, soit 22,08 
pour 100, celles de 1920, qui avaïent atteint jus- 
qu'à l’année écoulée le niveau maximum enregis- 


tré dans notre pays. 


Un renversement remarquable de notre balance 
des comptes a été, en 19%24,1a conséquence de ces 
doubles fluctuations :: à l'excédent d’importations 
de 2.256 millions constaté en 1923 s’est substitué 
un excédent d'exportations de 1.321 millions. Ce 
fait doit être particulièrement souligné, car notre 
mouvement commercial, de 1867 à 1923 inclusive- 
ment, s'était toujours. soldé en déficit, sauf pour 
les années 1872 à 1875 (excédent moyen d’exporta- 
tions de 88 millions) et l’année 1905 (excédent d’ex- 
portations'de 88 millions) ; nos achats avaient, no- 
tamment, dépassé nos ventes de 2.551 millions en 
1922, 02.295 en 1921, 23.010 en 1920, et 23.919 en 
1919 ; ils leur avaient été supérieurs de 1.542 mil- 
lions en 1913 et de 1.104 millions par an en moyen- 
ne, durarit la période 1907-1913. La part des expor- 
tations dans l’ensemble de nos échanges extérieurs, 
qui était de 45 % en 1913, 25 % en 1919, 35 % en 
1920, 47 % en 1921 et 1922, et 48 % en 1923, est ar- 
rivée en 1924 à près de 51 %. 


# 
% % 


On saisira mieux les caractères de cet heureux 
redressement en examinant le détail de notre com- 
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merce par grandes catégories de marchandises : 


Importations en France par grandes catégories 
de marchandises 
(Commerce spécial) : 
Objets 


Objets d'ali- Matières 
Années mentation premières fabriqués Total 
{En millions de francs) 
LES E Fe VOS LM EL 1.818° 4.946 1.658 8.422 
1998: EUR TERRE 7.498 20.814 4.371 32.699 
UP RARES RU 8.906 26,138 5.089 40.133 . 


Exportations de France par grandes catégories 
de marchandises 
(Commerce spécial) 


Objets d'ali- Matiéres Objets Colis 


Années mentation premières fabriqués postaux l'otal 
: (En millions de francs) 

1D1S7È7S 839 1.858 3.617 566 6.880 

1923,... : 3.190 9.343 16.239 1.661 30.433 

1924 (1). 8.996 10.535 2.064. 41.494 


24.861 
(1) Chiffres provisoires. | 


Entre 1923 et 1924, l'augmentation de nos impor- 
tations ressort à 1.408 millions, ou 18,78 %, pour 
les produits alimentaires, 5.324 millions, ou 25,58 
pour 100, pour les matières premières, et 712 mil- 
lians, ou 16,27 %, pour les objets fabriqués. La 
progression de nos exportations s'élève à 806 mil- 
lions, ou 25,27 %, pour les produits alimentaires, 
1.190 millions, ou 12,74 %, pour les matières pre- 
mières, 8.622 millions, ou 58,09 %, pour les objets 
fabriqués, et 448 millions, ou 26,66 %, pour les 
colfs postaux. 

Il est certain que la hausse générale des prix 
que nous avons subie en 1924 a contribué pour 
une large part à ces plus-values. Maïs nous ver- 
rons ultérieurement, en analysant les statistiques 
spécifiques, que l'on note dans toutes les catégo- 
ries, aux entrées comme aux sorties, un accrois- 
sement du trafic effectif. Dès à présent, nous pou- 
vons constater avec satisfaction que la plus forte 
augmentation des importations concerne les ma- 
tières premières, que le développement des expor- 
tations d'objets 
nos expéditions de colis postaux sont en avance 
sensible, et que, proportionnellement, on observe 
une hausse plus forte de nos ventes que de nos 
achats de produits alimentaires. (Ces résultats, 
rapprochés des statistiques dé la production de 
nos industries extractives (très améliorée en 1924), 
mettent en relief la continuation de notre redres- 
sement économique et l'importance de l'activité 
manifestée l'an dernier dans le pays. 

Comparativeinent à 1913, il apparaît, aux im- 
portations, une majoration de 7.088 millions, soit 
389,88 %, pour les produits alimentaires, 21.19% 
millions, soit 428,45 %, pour les matières premie- 
res, et 3.481 millions, soit 206,94 %, pour les objets 
manufacturés, et, aux exportations, une majora- 
tion de 4.157 millions, soit 376,28 %, pour les pro- 
duits alimentaires, 8.675 millions, soit 466,90 %, 
pour les matières premières, 21.244 millions, soit 
587,34 %, pour les objets manufacturés, et 1.498 
millions, soit 264,66 %, pour les colis postaux. On 
voit ainsi que, parmi nos achäts, ceux de matières 
premières ont progressé beaucoup plus que ceux 
des autres Catégories, tandis que, parmi nos ven- 
tes, l'augmentation est surtout vive pour les objets 
manufacturés : ce sont là des indices concordants 
d'expansion industrielle intéressante ; il y'a lieu 
également de remarquer que, contrairement à ce 
qui s'était passé jusqu'en 1913 inclusivement, nos 
sorties de produits alimentaires se sont, propor- 
tionnellement, presque autant accrues que nos en- 


fabriqués est considérable, que. 


EUROPÉEN 


trées de marchandises similaires : le fait est récon- 


fortant, bien qu’un sérieux effort reste encore à. 


fournir pour combler un déficit que la fertilité de 
otre sol devrait nous épargner entièrement ; nous 
mentionnerons enfin que, si nos expéditions ‘par 
colis postaux se sont nettement amplifiées en 1924, 
leur progression sur celles de 1913 demeure rela 


tivement faible. A 


# 
+ % | 
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L'examen de la. répartition de notre balance par 


grandes catégories de marchandises préciserà uti- 
lement ces conclusions. Nous rappelons, pour 


l'intelligence du tableau suivant, qu'en 1915 on 


divisait les exportations par colis postaux en frac- 
tions égales entre les produits alimentaires et les 
objets manufacturés, 
total desdites exportations est appliqué aux seuls 
objets manufacturés dans les documents officiels : 


Balance commerciale de la France par grandes. 
catégories de marchandises (1) 


(Commerce spécial) 


Objets Matières Objets 
d'alimen- pre- fabri- 
Années tation _mieres qués Total 
(En millions de franés). 
SIL Le PROMIS S .— 876  — 3.088 + 2,242 — 1.542 
RP RARES —h,808  —11.471  +13,523 — 2.256 
Juin t.) SRE —A.910, —15.605  +21.836 + 1.321 


(1) Excédent d'importations (—) ou excédent d'ex- 
portations (+). — (2) Chiffres provisoires. 


De 1923 à 1924, notre déficit alimentaire a aug- 
menté de 602 millions de francs, ou 18,98 %, notre. 


déficit en matières premières de 4.134 millions, ou 
86,04 %, et notre excédent d'objets manufacturés 
de 8.313 millions, ou 61,47 %. Entre 1913 et 1924, 
notre déficit alimentaire s'est aggravé de 4.034 mil- 
lions, soit 460,50 %, notre déficit en matières pre- 
mières s'est accru de 12.517 millions, soit 
pour 100, et notre excédent d'objets manufacturés 


. de 19.594 millions, soit 873,95 %. 


On aperçoit ainsi qu'une amélioration incontes- . 


table de notre position industrielle s’est produite 
vis-à-vis de nos concurrents étrangers, tandis que 
notre situation agricole se présente, comparative- 


ment, sous un jour moins favorable qu’à la veille 


de la guerre. 
. (A suivre.) 
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Le Commerce extérieur britannique . 


en 1924 


Les statistiques du Board of Trade, récemment 


publiées, font apparaître, pour la valeur totale du 


commerce extérieur britannique en 1924, une aug-. 


mentation très appréciable sur le chiffre de l’année 


précédente. Cette valeur a atteint, en effet, 2.215 


millions de livres sterling pour l'ensemble des im- 


portations, des exportations et des réexportations, 
le mouvement des métaux précieux non compris, - 
comparativement à 1.982 millions. en 1923, et à. 


1.826 millions en 1922. Il convient d’ailleurs de faire 


remarquer, en rapprochant ces chiffres, que les sta- 


andis que, depuis 1914, le 


AT. 1 


RENÉ THéRY. 


tistiques de l'Etat libre d'Irlande ont été séparées . 


de celles de la Grande-Bretagne en avril 1928. Bien 
que fort inférieur encore à celui (3.490 millions de 
liv. st.) de 1920, année d'activité exceptionnelle et 


de prix excessivement élevés, le mouvement com- : 
mercial de l’année dernière apparaît à première 


vue comme plutôt satisfaisant. 


Le tableau suivant résume en valeur le mouve- 


# 
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ment des échanges avec l'étranger depuis 1914 : 
Commerce exterieur britannique, de 1914 à 1924 
y Excédent 


F ‘ Impor- Réexpor- Importa- Expor- des 1m- 
Années tations tations tions nettes tations portativns 


(En milliers de livres sterling) : 


1914: … 696.635 95.474 601.161 430.721 170.440 
1CTENRER 801.983 99.062 192:921 384.86% 368.053 
19164724 948,906 97.566 890,949 5U6.X80 344.660 
1917... 1.064.164 69.677 994.487 527.080 . 467.407 
LASER 1.816.191 90.945 1.235.206 501.419 783.787 
LI 1 EST 1.626.156 164.746 1.461.410 198.638 662.772 
1920.26 1.932.649 222,703 1.709.896 1.334.469 379.497 
PEL 1.085.500 106.919 978.981 703.399 275.182 
1922384 1.003.099 103.695 899.404 719.507 179.897 
LL PS5 ENTRE 1.096.226 118.544 97 4.632 767.258 210.424 
124 ER 1.279.845 140.149 1.139.696 195.865 344.331 


L'augmentation de la valeur totale du commerce 
extérieur enregistrée l’ihnée dernière par rapport 
à 1923 monte ainsi à 233 millions de Liv. st., dont 
183 millions pour les importations, 28 millions pour 
les exportations domestiques, et 22 millions pour 
les réexportations. Les fluctuations des prix, qui 
ont été parfois considérables au cours des derniè- 
res années, doivent naturellement être prises er 
considération, dans l'examen comparatif de la wa- 
leur annuelle du mouvement commercial, 

C'est ainsi que la tendance générale à été orien- 
tée vers la baisse depuis le milieu de 1920 jusque 
vers la fin de 1923, avec quelques arrêts et reprises, 
un mouvement contraire s'étant manifesté pendant 
l'année écoulée: L’index-number général de Sauer- 
beck, qui s’établissait à 251 pour 1920, a rétrogradé 
successivement à 155, pour 1921, à 131 pour 1922, et 
à 129 pour 1923, pour remonter à 140. moyenne de 
l’année dernière, Il s’inscrivait au début de 1924 à 
137.2, et il s'inscrivait à la fin de décembre à 147.7, 
‘indice mensuel le plus élevé, après avoir touché 
136.3 en juin, niveau le plus bas de l'année. 

L'éxcédent des importations nettes sur les expor- 
tations à été pendant le dernier exercice de 344 mil- 
lions de liv. st., soit 184 millions de plus que le 
chiffre correspondant de l’année précédente. Cet 
important accroissement, qui n'a d'ailleurs pas 
empêché une amélioration sensible de la livre ster- 
ling, a conduit quelques pessimistes à considérer 
comme peu satisfaisants, au point de vue commer- 
cial, les résultats de 1924 Tel n'est pas l'avis de 
l'Economist, qui estime qu’il faut s'attendre, dans 
les conditions présentes, à un excédent d’ importa- 
tions beaucoup plus grand qu'avant la guerre, et 
qu'on ne saurait considérer commè mauvaise une 


année qui a bénéficié d'une augmentation substan- 


tie:le des exportations, et. durant laquelle il s'est 
produit uñe réduction importante du chômage. 

Pendant la première moitié de l’année, déjà, en 
raison de gros achats effectués en mai, l'excédent 
des importations avait dépassé le chiffre corres- 
pondant de la même période de 1923 ; l’augmenta- 
tion fut toutefois beaucoup plus sénsible pendant 
le second semestre, notamment en novembre et sur- 
tout en décembre. 

Les importations et les éxportatiqns se sont ré- 
parties comme suit par catégories. d'articles pen- 
dant les deux dernières années : 


j FRET et exportations par catégories d'articles 
en 1923 et 1924 


Importations Exportations 
RL RE Mine 

1923 ‘1994 1923 1994 
(Milliers de liv. st) 
503.864 572.869 44.943 56.998 
324.962 400.592 130.816 106.489 


253.979 299.866 579.950 618.271 


Articles d'alimentation 

boissons et tabac... 
Matières premières et 
articles mi-maaufact. 
Articles partiellem. ou 
eutièérem. manufact.. 


MOSS, 0, 5.421 - 6.518 12.149 13.677 


Totaux. .…...... 1.096.926 1.279.845 767.268 705.369 


Ces chiffres font ressortir une plus-value pour les 
diverses catégories d'articles, tant aux importations 
qu'aux exportations, à la seule exception des sor- 
ties de matières premières. L'augmentation est de 
12,6 % aux entrées et de 28,4 Le aux sorties pour 
les produits d'alimentation, de 16,7 % et de 6,6 % 
respectivement pour les articles manufacturés, et 
de 23,3 % pour les importations de matières pre- 


.mières, dont les exportations sont, par contre, en 


diminution de 18,6 %: 

Le tableau suivant permet de comparer, en quan- 
tités, Les importations pendant les trois dernières 
années dé quelques-uns des articles les plus impor- 
tants : 


Importations, en quantités, de certains articles 
‘ en 1922, 1993 et 1924 


1922 1923 1924 
: (En milliers d'unités) 
Grains et farine (cwts)..... 179,454 18C.000 211.606 
RENTE RUN € CNP RP ERENES 26.447 31.118 20.181 
du LUN CUP IO 4,269 D'086 4H N25:298 
Spiritueux (1) (wallons)..... 2.624 2,247 2.281 
SUCRÉS CRE IS) ANT AN 32.091 29.404 91.267 
FRBRTDS EEE RMI ET «re 419.055 456.514 © 512.849 
aDara(t) DS) RES Lt, 133.619 129.922 | 198.878 
Coton brut (qx de 1001bs).... 14.320 12.919 15.767 
Lin, chanvre et jute (tonnes) 268 269 340 
Caoutchouc (qx de 100 1bs).. 1.431 1.796 1.462 
Fer et acier (2) (tonnes)... 881 1.322 2.429 
Soiemanufact.(yardscarrés) 51.288 54.395 68.122 
Pétrole raffiné (gallons) .... 995.974 990.491 1.105.786 


(1) Retenu pour la consommation. — (2) Bruts et manufac- 
turés. 


Parmi les articles mentionnés sur cette liste, le 
blé, le bœuf, le beurre, le thé, les textiles, et sur- 
tout la laine ont enregistré en 1924; en considérant 
les prix moyens, une augmentation plus ou moins 
sensible par rapport aux cours de 1923, tandis qu'il 
y à eu diminution pour le mouton, le sucre, le 
caoutchouc, etc... 

. Les exportations en quantités de quelques-uns des 
principaux articles se comparent comme suit pen- 
dant les trois dernières années : 


Exportations, en quantité A de certains articles, 
en 1922, 199$ et 1924 


1922 1923 1924 
Ê (En milliers d'unités) 
Charbon (tonnes).....,,... 64.198 79.459 61,651 
Fonteetalliages defer (ton.). »-794 893 600 
Matériel de ch. de fer(tonn.) 480 493 972 
Feretacier,br.etmanuf.(t.) 3.401 4.818 3,808 
Outillage textile (tonnes)... 155 139 104 
Machines diverses (tonnes). 403 432 464 
Filés de coton (lbs).....,... 20.221 145,017 163.092 
Cotonnades (yards carrés). 4.181.176 4.140.232 4,444.704 
Laine (qx de 100 1bs)....... + 416 390 412 
Tissus de laine (yards car.) 183.947 211.491 221.584 
Toile de lin (yards carrés). 17.421 89.666 110.794 
Soulierset botti.(douz. dep.) 492 196 999 
Cuire (ewts)...... RE A OT 232 260 827 
Papier et carton (cwts)...… 2.459 4,841 4.158 
Locomotives (tonnes)...... 92 39 .R4 
Voit.auto.etchâssis (nomb.) 5) 6 16 


Les exportations de charbon et celles de fer et 
d'acier accusent une diminution sensible sur celles 
de 1923, qui s'étaient trouvées exceptionnellement 
accrues du fait des événements de la Ruhr. Toute- 
fois, si l’on rapproche les chiffres de 1924 de ceux 


de 1922 on peut observer que les exportations de 


fer et d'acier sont notablemeént supérieures (plus 
de 13 %), tandis que celles de combustible né sont 
que légèrement inférieures (moins de 4 %). Pour 
la plupart des autres articles de la liste, les Chif- 
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fres de l'année dernière se comparent favorable- 
ment à ceux de l’année précédente. C'est ainsi qu’il 
a été exporté plus de machines, malgré un fléchis- 
sement des chargements d'outillage textile. On 
observe une reprise très appréciable pour les filés 
de coton, et les exportations de cotonnades ont at- 
teint leur niveau le plus élevé d’après;guerre, l’amé- 
lioration qui s’est manifestée dans le Lancashire 
durant les derniers mois étant l’un des traits les 
plus satisfaisants de l’année . Des augmentations 
ont été également enregistrées pour les exporta- 
tions de lainages, de toile'de lin, de cuir, de papier 
et carton, de chaussures et d'automobiles." En ce 
qui concerne ce dernier article, il a été exporté, 
l'année ‘dernière, 15.596 voitures et châssis, pour 
une valeur de 4.861.060 liv. st, contre 6.254 et 
2.843.721 liv. st. l’année précédente, les jimporta- 
tions ayant été de 27.449 et 4.787.748 liv, st. en 1924, 
de 29.826 et 4.578.477 liv. st. en 1923. êe 

Quant au mouvement des métaux précieux, il a 
été le suivant : aux entrées. 35.798.864 liv. st. d’or 
et 13.922.590 Liv. st. d'argent en 1924, contre respec- 
tivement 43.986.655 liv. st. et 9.611.055 liv. st. en 
1923 ; aux sorties, 49.419.607 liv. st. d'or et 12.422.661 
liv. st. d'argent, contre 57.484.355 liv. st. et 11.687.714 
liv. st. respectivement - il y à eu ainsi, en 1924, 
excédent des exportations d'environ 13 millions et 
demi de liv. st. pour l'or, et excédent des impoïrta- 
tions d'environ 1 million et demi de liv. st. pour 
l'argent ; en 1923, il y avait eu excédent des expor- 
tations de près de 13 millions et demi de liv. st. 
pour l'or, et d’un peu plus de ? millions de Liv. st. 
pour l'argent. 

L'excédent des importations de marchandises et 
de métaux précieux ressort ainsi, pour l’année 
écoulée, à 333 millions de liv, st, chiffre porté à 
341 millions en y ajoutant les importations de dia- 
mants, qui ne figurent pas dans les statistiques 
officielles. D'autre part, le Board of Yrade Journal 
estime à 370 millions de liv. st. des exportations 
invisibles, dont : 185 millions pour le revenu net pro- 


vénant des placements à l'étranger ; 130 millions - 


pour les recettes nettes de la navigation ; 40 mil- 
lions pour les recettes de banque, d'assurance, de 
courtage, etc... ; et 15 millions pour les dépenses 
des touristes sur le territoire britannique, la vente 
aux étrangérs dé vieux navires ‘étc.. On arrive 
ainsi, pour la balance économique réelle, à un 
solde créditeur de 29 millions de liv. St. en 1924, 
comparativement à 102 millions die liv. st. en 1923. 
Edmond BoUCHERY. 


Crédit Commercial de France 


Le 21 mars écoulé, le Crédit Commercial de 
France a tenu son assemblée générale ordinaire, 
sous la présidence de M. Maurice Roechlin, pré- 
sident du Conseil d'administration. 

Le Crédit Commerciai de France a participé à 
l'activité économique du pays, dans le domaine des 
opérations bancaires, avec la plénitude du con- 
cours de ses services et, malgré les circonstances 
difficiles créées par la tension et les soubresauts 
des changes, il a obtenu des résultats très satis- 
faisants. Ses succursales et agences ont bénéficié 
de cette situation favorable et leur mouvement 
d’affaires, de mêmé que leurs bénéfices, sont, dans 
l’ensemble, en progression très sensible. 

Comme d'habitude, le Conseil d'administration 


a évalué les éléments de l'actif avec une extrême. 


prudence et bien qu'il ait pratiqué ainsi que chaque 
année de larges amortissements sur les installa- 
tions et que, d'autre part, il ait fait d'’amples pro- 
visions pour parer, dans la mesure du possible, à 
toutes les éventualités, les bénéfices de l'exercice 
194 sont supérieurs de plus de 3 millions à ceux 
de l'exercice précédent, ce qui lui permet de pro- 


poser la répartition d'un dividende de 9 %, contre 
8 % l'année dernière. En: outre; le Conseil a pris 


la décision de réduire ses tantièmes de 12 %, chif-. 


fre qui lui est attvibué par les statuts, à 10 % 
chiffre adopté par la généralité des Sociétés. : 
Voici l’état du bilan au 31 décembre 1924 com- 
paré avec celui de 1923 : ; “ 
Exercices 
IS Le ARE TE 


Actif 


Espèces en caisse, à la 
Banque de France et 
au Trésor public 2.1. 

Fonds dispon. à vue 
dans les banques..... 

Portef.-effets et Bons de 
la Défense Nationale. 


107.947.073 74 97.444.287 89 


152.286.523 90 173.463.513 93 


884.561.749 87 .778.202.175 08 


Coupons à encaisser ... 15.442.382 88 : 20.526.862 88 
Bons de ‘la Déf. Natio- : 
nale (à plus de 3 mois) 6.666.639 57 16.217.557 69 


36.913.818 36 
19.431.952 68 
340.527,305 63 
196.397.440 62 
8.274.498 Al 8.760.211 53 
9.371.622 40. 9.555.446 67 
8.293.601 25 10.938.662 45 


Portefeuille bancable .. 
RéEDOTIS EME Le een 
Comptes courants ..:... 
Débiteurs avec garanties 
Débit. par acceptations 
Portefeuille-titres ..... se 
Participations financ. 


: 37.886.049 48 


Immeubles et valeurs 
AMMObLIÈTES LAURE .… 8e-807.053 33; 23.980,47453 
Compte d'ordre et di- / 

YETSN SOU RC au 19.720.729 43 17.597.146 49 


Total de l'actif... 1.828.642.322 07 1.820.982.365 27. 


Passif £ a mA 
Capital "7; NO 120.000.000 »  120.000.000 : » 
Réserve légale :.:::.... 5.043.496 88 5.744.756 95 
Fonds de prévoyance … 5.043,496 88 5.744.756 95 
Réserve extraordinaire. 23.250.000 : » 


. 25.000.000 » 
Comptes courants à vue 

etcorrespondants ....:1.228.119.445 91 1.181.202.57R 84 

Comptes créanciers .... 393.940:240 85 : 421.817.250 49 


ACCepPtALONS A ete 8.274.428 41 8.760.211 53 
Comptes d'ordre et di- ; “E 
VOS CHR SR NA ANR etre 30.808.703 61. 35.323.278 48 
Compte de profits et | 
DETTÉS NES PRE 14.025.201 50 17.105.404 51 
Reliquat 4... AR ORS “3 137.308 03 


284.133 59 
- Total du passif... 1.828.642.322 07 1.820.982.365 27 


Au compte de profits et pertes, déduction faite 


des frais généraux, prélèvement pour la caisse de 
retraites, amortissements, provisions et charges di- 


verses, le bénéfice net de l'exercice 1924 s'élève à 


17.105.404 fr. 51, auxquels vient s'ajouter le report 


de d'exercice 1923, soit 284133 fr.°59, formant un” 


total de 17.389.538 fr: 10 dont da répartition, com- 


parée à celle de 1923, se présente dela manière 
suivante : » 6 
Exercices # à | 
1923 721: 1924 
Répartition (En francs) 4 | 


Réserve légale... 4... 701.260 07 855.270 95 
Fonds de prévoyance. ........ 701.260 07 855.970 25 : 
Dividende rer ut . 9.600.000 » 10.800.000 » 
Tantième au Conseil ......... 1.125.855 80 939.486 40 
Réserve extraordinaire... ,.... 1.750.000 » 3.100.000 » 
Report a Nouvean M 4 Lun 284.133 59 939,511 20 


12.162.509 53 17.289.538 10 


Le dividende — nous l'avons dit — a été porté de 
8 à 9 % du capital, soit 39 fr. 60 net par action 


3 


nominative et 34 fr. 75 net par action au porteur ; 


21.493.919 47 
387.844.084 97. 
220.113.03 28. 
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il a été mis en paiement contre le coupon n° 10, 
le 26 mars dernier. 

La réserve extraordinaire a été portée de 25 à 
2$S millions de francs, et l'ensemble des réserves 
atteint 41.200.054 fr. 40. CRE 

Toutes les résolutions ont été adoptées à l’una- 
nimité. e 

F,. MODau. 


INFORMATIONS DIVERSES 
FRANCE 
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALKES 2-avril. 1925 9 avril 1925 
ACTIF nie : 
&ncalase de la Banque : Francs Francs 
en Caisses ie st RE 3.681.728.901 | 3.681.798.757 
Or ALRITAREEL Le 08 un Pie ste 1.864.320.907 | 1,864,820.907 
MOLRN RSS Les des LD à .| 6.546.049.808 | 5.546.119.664 
ATPRENVPE ae ere cpeme conso ÉE 311,037.692 314.936.612 
5.857.C87.500 | 5.861.056.276 
paresse ES l'étranger RAT, PIN 510:523.:217 582.371.548 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. 9.768.200 2.046.871 
Kftets Paris..... 3.615.743.118 | 3.754.202.059 
Portefeuille Paris { Effets Etranger. 20.148.542 24.862.858 
Effets du Trésor. » 147.695 
Portefeuilles des ae d'RRR 2:.923,925:468 : |: 2.399:.943.459 
ES à RSS SRE RTE 1.024.004 965.847 
Eñlets prorogés | Succursales ....... LP 6.430 84 5.601.707 
Avances sur lingots à Paris ......... 6 »., » 
&vances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 366.958,716 360 352,156 
Avances sur titres dans les succursl| 2.625.022.351 | 2,778.278.335 
Avances à ltat.. 2 nue 200 ,000:, 000 200,000 :000 


&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |21.900.000.000 |22.000.000.000 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers... 4... 4,964.000.000 | 4.973.000.000 
Kentes de la Régerve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanqres} . 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.884,719 166,884,719 
Rentes immobilisées ..............., 100.000 .000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubleädes succursales ........ 169.873.111 169.873 .973 
Dépenses d'administration de la Ban- 
que et des succursales............. 51.371.509 55.060.059 
Emploi de la réserve spéciale... 8.407.438 8.407.438 
ÉDITER See AN disc e me u sl 10 -098.282:491 124 019-512 082 
; Total ............. .|46.667,431.326 |A7. 419,5 547.840 
PASBIF TREND 
Capital de la Banque ..:........... se 182.500 000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital......}| ' 106.784.321 106.784.321 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 10.000.000 10.000.000 
mobilières’ ep ru tr département. 2.980.750 2.980.750 
| Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 


Compte d amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc' 1917, art. 3 
Excéd. aff. à l’amort.des av. A l'Etat. 


506.541,557 505.654,922 
215,032.402 246.090.018 


. Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 | 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|40.903.865.535 |43,004.7962.185 
Arrérages de valeurs déposées TS RE 47.710.218 54.480.145 
Billets à ordre et récépissés...::..... 307.106 386.797 
(jompte courant du Trésor........... 16.457.014 13.377.611 
Comptes courants de Paris... ......|- :983,536.888 998.053. 805 
Comptes courants dans les succur sales! 1.155.799:426 953 :980.966 
Dividendes à payer ....:.,...:...... 6 - 3.923.873 3.141.293 
Escompte et intérêta divers .,........ 418 .607.935 133.546, 718 
Réescomple du dernier semestre . 23.196.838 |. 23.796.838 
DIvVeTar CES EEE PT RE CHPAASR AE | 2:303:940.115 |.1,20F.884 421 

Motan er seoveee 146:067,481.326 |47,479:547, 840 


Comparaison avec les années précédentes 


12 avril | 10 avril |-9 avril 
1923 1924 1925 


millions |millions | millions! millions | millions 


30 juillet| 13avril 
1914 14922 


Circulation ..:.....| 6.683.1 |36,035.4 |37.296,9 |40,145.3 |43.004.8 
Encaisse or........ 4.141,83 | 5.526.3 | 5.536.4 | 5.542.0 |"5:546:1 
—_ argent ... 625.3 282.2 291.7 298.4 314.9 
Portefeuille.....-.. 2,444,9 | 2,703.2 | 2:381.6 | 5.003.6 | 6.167.8 
Avances aux partic. 143.8 | 2.370.1 | 2.175.7 |: 2.646.4 | 3.138.6 
— , à l'Etat. 200.0 |22.400.0 |23.400.0 |23.000.0 |22:200.0 
Compt. cour. Trésor| 382.6 63.7. 23.3 16.4 13.4 
— partic. 547.6 | 2.134.8 | 2,040.6-| 2.524.6 | 1:952.0 
Taus d'escompte,.. {4 1/2 0/0] 5 O/ù 5 0/0 | 6 0/0 7 a/û 


Un remaniement ministériel, — 
ministre des Finances. -—- À la suite d’un débat 
important au Sénat qui, 


M. de Monzie 


d'ailleurs, avait nécessité . 


l'intervention de M. Herriot, président du Conseil, 
M. Clémentel à donné sa démission le 3 avril der- 
nier, M.-de Monzie a accepté l'offre qui lui a été 
faite de se charger du portefeuille des Finances. 


Le budget de 1925. —— L’assainissement financier. 
— Le Sénat poursuit activement l'examen du bud- 
get des dépenses des différents ministères. Il a 
déjà adopté celui des Travaux publics, de la Ma- 
rine marchande, de la Justice, de la Guerre, du 
sous-secrétariat des P. T. T., du Travail et de l'Ins- 
truction publique. Au cours de la discussion de ce 
dernier, M. Herriot a. été appelé à poser la question 
de confiance. Celle-ei lui à été accordée avec une 


très faible majorité. 


M. de Monzie, ministre des Finances, a déposé 


le 7 mars dernier sur le bureau de la Chambre ‘un 


projet d'assainissement financier. Ce projet a été 
renvoyé à la Commission des Finances qui l'exa- 
mine d'urgence, Nos lecteurs trouveront d’au- 
tre part, sous la signature de notre Rédacteur en 
chef, l’exposé détaillé du projet soumis à l’appro- 
bation du Parlement. 


M. Millerand élu sénateur. — Le 5 avril dernier, 
M. Millerand a été élu sénateur de la Seine, par 
520 voix, en remplacement de M. Magny, décédé. 


Les émissions en décembre 1924. — La statisti- 
que que vient de publier l'Association Nationale 
des Porteurs de Valeurs Mobilières, pour les émis- 
sions réalisées pendant le mois de décembre 1924, 
s'établit ainsi : 

I. — Emissions de Sociétés (décembre 1924) 
Actions cs 


AS bd A , 
Constit. Aug.de Obligat, Taux  To- 
Classification de sociétés capital Bons moyen taux 
L “Es 
(En milliers de francs) 
Soc. françaises :' : 
Banques rs 15.510 30. 000 » » 45.510 
Navigation. :.:..,. » 2,500 » De 19.000 
Autom., Aviation . RATE MAN DOS PRET » 5.280 
Eaux, ports, docks. » 250 » » 250 
Care AU ee » 450 » » 450 
Electricité.....…. LR) 19 000 150 6 87 19.750 
ASsurances .,....: S 950 6.000 » » 6.950 
Mines métalliques. » 20.000 » » 20.000 
Charbonnages .,... » 68.600 » » 68.600 
Métallurgie. :...... » 16.461 » » 16.461 
Prod. min. et mat. 
de construction.: 1:83 2.150 » » 3.980 
Produits chimiques 000 32.250 3.000 8 16 86.150 
Soc. immobilières. 2.000 1.252 » » 3.252 
Alimentation...... #,105 8.579 400 8 50 12.080 
Manufact. Comm., 4.000 :57.600 2.000 8 » 63.600 
Textiles ...,.:... » 12.140 1.200 8 88 13.840 
Impr. pap”, journ. 2 23.840 1.000 » » 24.840 
Sociétés diverses 500 4.570 °» vd 5.070 
Valeurs étrang:: ; 
/ Pétrole PTS ee à » 25,690 » » 25,650 
Divers Mr, » 24.200 » » 24.200 
58115 337.398 7.850 & 12 397.863 


Taux moyen auquel ont été réalisées les émis- 
sions d'obligations st bons : 8.12 0/0. 


II. — Emissions du Trésor (année 1924) 
Valeurs du Trésor (Ann 3,613.000.0(0 fr. 


(1) Produit je c'est-à-dire renouvellements et rembour- 
Sono nié exclus. Ce montant comprend les émissions de Bons 
du Lrésor et de la Défense. Nationale, ainsi que les bons à 


court terme émis en novembre 1924. 


III. — Emissions des Compagnies de Chemins de fer 
(Produit brut année 1924) 
NOT RTS A tease 556.009.906 fr. 
Ati Mare re Nos . 316.901,542 
Orléanes ve es PNR 465.317.825 
PSE Mr RARE Re 781.131.044 
Midi RME See AE RTE 309.6:3.816 


2.426.984.133 fr, 
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Ces compagnies ont, en outre, placé aux Etats- { se prépare la ‘période où la balance commerciale, 


er pour $ 65 millions d'obligations 6 1/8 "et 
7 % et un emprunt de 150.000.000 de francs. 


L'accord commercial franco-belge. — [Les négo- 
ciations qui se poursuivaient depuis plusieurs se- 
maines entre la France et la Belgique, en vue de 
l'élaboration d'un traité commercial, ont été cou- 
ronnées de succès. Le 4 avril dernier, en effet, le 
nouvel accord était signé. 

Aux termes de ce traité, le nombre des marchan- 
dises françaises «dont l'entrée en Belgique et au 
Luxembourg est favorisée. se trouve fort étendu. 
La France ohtient des concessions notamment 
sur les fleurs coupées, les vins. moussenx, les vins 
aromatisés, les meubles, divers articles de papete- 
rie, certaines catégories d'outils, de chaussures, les 
pelleteries apprêtées, les journaux dé mode, ete., etc. 

Ces avantages. précis, ainsi que certaines 
mesures administratives que les deux Gouverne- 
ments envisagent, représentent une amélioration 
sérieuse dans les relations économiques des deux 
pays. 

Le chèque-contributions. : — La durée de déli- 
vrance des chèques-contributions est limitée. Il 
faut donc se hâter d'acheter des chèques pour le 
montant intégral des contributions à payer. 

Le porteur d'un  chèque-contributions touche 
d'avance une prime qui réduit d'autant le mon- 
tant de ses impôts. 

Il peut, s'il le désire, augmenter son chèque, 
puisqu'il est libellé au porteur ou à ordre. 

Il évite, en l’achetant, des poursuites qui frap- 
pent les débiteurs retardataires, et fait un béné- 
fice par surcroît. UE 

Le succès du chèque-contribüutions procurera 
par anticipation, au Trésor, une partie des 
recettes fiscales qui ne doivent lui revenir qu’à 
partir du deuxième semestre de l’année, en raison 
du retard apporté à la publication des rôles de 
1925. 

Ces chèques-contributions doivent être acquis à 
l'aide de ressources, liquides. Les billets de banque 
trouveront dans leur achat le meilleur emploi. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 12 au 18 
mars, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 


Etat, 25.394.000 francs (+ 1.685.000 fr. );: P -L.-M., 
réseau français, 49.100.000 francs (+- 4.240.000 fr. À: 
réseau al ve 1.434.000 fr. ( 487.000 franes); Nord, 
27.790.0 . (+ 790.000 fr.); Orléans, 23.872.000 fr. 
(42,316. 000! fr.) : Est, 25,289. 000 fr. [+ 1.150.000 fr.) ; 
Midi, 10.506.000 fr. (4 495.000 fr.); Aisace-Lorraine, 
16.687.000 fr. (+ 1.062.000 francs): 

Est-Algérien, ‘1.064.400 fr. (— 49.500 fr.); Bône- 
Guelma, 659.600 fr. (+123.500 fr.); Réseau oranais, 
188.800 fr. (—24,100 fr.). 


ALLEMAGNE 


La situation, -- La période d'élection présiden- 
tiel'e se poursuit dans la même efférvescence que 
précédemment. Mais la droite paraît ne plus être 
sûre de son succès, car elle a cherché éperdûment 
un candidat «et, en désespoir de cause, a scindé ses 
espoirs entre Jarres et Hindénbourg. À gauche, au 
contraire, la concentration paraît se ‘faire sur 
Marx, 

Malgré le déficit de la balance commerciale, On. 
a des marques indéniables d'un prompt. relèvement 
économique. La preuve la plus caractéristique est 
l’afflux des capitaux étrangers depuis la mise en 
application du plan Dawes. Ainsi, les importa- 
teurs allemands ont à leur disposition des sommes 


énormes pour l'achat de matières premières. Par. 


ces facilités données à la fabrication allemande, 


dé passive, deviendra active. 
La situation financière est, elle aussi, en sose 


d'amélioration. Les statistiques de janvier sont. 


concluantes. 

Les recettes du Reich — aussi bien celles prove- 
nant des impôts directs que celles provenant des 
droits de douane et des taxes de consommation — 
ont notablement augmenté par rapport aux der- 


niers mois de 1924. Leur total dépasse 7% millions 


de marks-or, alors qu'elles aAtteignaient à peine 
une moyenne mensuelle de 700 millions au cours . 
au quatrième trimestre de l’année 1924. Certes, les : 


dépenses elles aussi ont-augmenté : elles ont atteint 
639 millions dont 126 au titre des réparations ; 
cependant, lexcédent mensuel des recettes pour 
janvier 1925 reste de 163 millions de marks-0r et 
l'accroissment des dépenses productives ainsi que 
l'augmentation des traitements des fonctionnaires 
sont des signes évidents du retour-général de Ja 
prospérité dans les classes moyennes. 

Il nous paraît curieux de reproduire’ un indice 


de la prospérité du Reich que vient de publier 


l’économiste Maurice Elsas, “de Francfort. Il ne 
concerne, certes, que le 1® semestre 1924, mais ses 
conclusions s'imposent. D'après l’auteur, si l'on 


prend pour base la prospérité allemande de 1913 


et si on la désigne par le chiffre 100, on arrive, au 
15 février 1924, à l'indice 58 (c'est- à-dire 58 % de 
la prospérité de 1913); pour le 15 juin à 69 1/22 Si 
l'indice s’est accru en quatre mois de plus de 


onze unités, cela suppose un relèvement économi- 


qué général fort rapide, en dépit de certaines ap 
parences peut-être trompeuses. 

L'auteur, qui continue son travail pour le 2e se- 
mestre 1924, annonce dès maintenant que lévolu- 


tion s’est continuée et même accentuée jusqu’ à ce 
AOL 


Banque d’ Alleiante —_ Le bilan de la Banda. 


d’'Aflemagne s'établissait ainsi au 31 mars 1925, 


par comparaisnu avec celui de la semaine précé- 


dente : 
23mars 931 mars :  _ Com- 
1925 1925 paraison 
. Ati (En millions de reichsmarks) | 
Or'en.caissé., 2.27 AE 767. 798 nl 
Or à l'étranger... ee 229 909 6, 2er 
fe Totale RAS ps é 996 1.003 —- Eee 
Couverture en devises... 332 835 Here 
Argent et billon.,:.,....... ere 65 — À 
Portefeuille d'escompte .... : 1.438 1.578 + 140 
AVAnces SUr SALES... Ge 23 er 81 
Portefeuille-titres . ....... $ 205 205 » 
AGtifs divers eue SARA 1.305 1.217 ‘— 88 
Passif 
Rte M mOn è 90 90 » 
Billets en cireulation,,.... 1.866, 2.319 + 449. 
Exigibilités à vue. Re 1.018 FAS 17 = 0601n 
Emprunt à la Rentenbank. 138 87 — 51 
Effets récscomptés..,...... 597 586 — 61 
Passils diverses ss ab 446 . 449 + 3 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 


Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or: œ «2 3 CL 2 = a 
Éslls|sees LS s £ S| 2 
s:|ISS|EeL 3£ Se = Fr £al se 
Dat & œ|5S S=| © Ke = dE [3 
aies = 2 elsslbs| £s |) = S |£E| »£E 
Here ss sl ee, | Se o E mel 5e 
= ss|ts|E£ss |[&5| € La LE Paie 
s | slss cs | ”| S RARES 

REG AR AM MURS ee à Pc me DTA ture he) RL 


| 


23 juil. 1914/1,357 »| mn | 335 151! 50 | 1.891 944 | » | 4% 


7 févr1925| 646 | 199! 282! GI! 1.647] 47 | 1,840] 819 | 540) 10 ©. 
14, — :.1 667 | 199! 289! 631 1.57%6| 32 | 1.760! 929 | 574] 10 

23 — 679 | 201! 2931 65|.1.485| 16 | 1.683/1.022 it 10 
28 — 100 | 207] 802] 62! 1.737| 90 | 2:106, 918 9: AU 
7 Mars . 116 | 269| 328| 63| 1.638] S | 2.036! 925 6 9 % ; 
14 — 121 | 264| 3828] 64! 1,583]. 8 | 1.948| 992 | 5864 9 07 
28 — ,,| 767 | 229! 332). 67| 1.488] 6 | 1.866/1.018 | 597| 9 VA 

31: — ,.1° %98 | 2061 3351 651 1,5781 27 | 2,8161. 743 | 5361 9 % 
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Les ports allemands en 1924. — Le mouvement 
dans les ports allemands, en 1924, montre les pro- 
grès de la renaissance maritime de lAllemagne. 
Si ee mouvement est inférieur de 1 % à celui de 
1923, il n’est, par contre, inférieur que de 2 % à ce- 
lui de 1915. x 


Sont entrés dans les ports allemands en 1924 : 


navires, 44.989, d’un tonnage de 30.613 tonneaux. 
Sont sortis : navires, 46.901, de 30.653 tonneaux. 


BELGIQUE 
Le résultat des élections. — La démission du 
cabinet Theunis. —— Les élections législatives ont 


eu lieu le 5 avril dernier en Belgique. Elles se sont 
traduites par un succès très important du parti 
‘socialiste qui ne gagne pas moins de 11 Sièges. 
Les catholiques restent, à peu de chose près, sur 


leurs positions, tandis que les libéraux perdent 


11 sièges. Voici, d'ailleurs, comment se répartis- 
sent les groupes : catholiques, 78 contre 80 ; Socia- 
listes, 79 contre 68 ; libéraux, 22 contre 33 ; fron- 
tistes, 6 contre 4 et communistes, 2 contre 0. 

Le jour même des élections, M. Theunis, prési- 
dent du Conseil belge, a remis au roi la démission 
du Cabinet. 


L'industrie du lin. — Fortement éprouvée au 
cours de la guerre par des réquisitions très im- 
portantes de matières premières et de produits 
finis, de même que par des dommages matériels de 
toute nature aux usines elles-mêmes, très touchée 
ensuite par la crise bien connue de 1920-21, la fila- 
ture belge s'est relevée et reprend la situation 
qu'elle avait en 1914. 

L'année 1923 a été pour elle une année prospère. 
La hausse des prix du coton qui débuta en juin 
1923 à été le signal d’un regain d'activité pour le 
lin. La demande de toile de lin a augmenté dans 
des proportions considérables, si bien qu’à fin 
décembre dernier, les ordres en cours, enregistrés 
par la filature, lui assuraient une activité pour 
plusieurs mois. 

D'autre part, l'approvisionnement en matières 
premières — comportant avant tout du lin de 
Russie -— s'est effectué dans des conditions plus 
faciles qu'elles ne l'ont été depuis la guerre. 

Les plus grandes difficultés que la filature du 
Jin ait à surmonter sont toujours relatives à la 
anain-d'œuvre. Le recrutement est très laborieux. 
L'absentéigme sévit de façon intense, jetant le 
trouble: dans l’organisation du travail. Enfin, et 
surtout, les effets de la journée de huit heures sont 
néfastes, Une réglementation plus rationnelle, 
plus adéquate à la situation réelle, une élasticité 
plus grande dans l'application de la loi seraient 
de nature à favoriser l'essor que cette industrie a 
réussi à prendre, après des efforts et des sacrifices 
dont on ne soupçonne pas, en général, l'étendue. 

Dés calculs, émanant des compétences les plus 
autorisées, et reproduits dans le Bulletin hebdo- 
madaire de la Sotiété Générale de Belgique, éta- 
blissent qu’en 1923 la production par broche de 


filature a été de 30 à 31 % moins forte qu'en 1913. 


et que cette diminution est due, pour les deux 
ee à la réduction forcée de la journée de tra- 
vail. Ÿ | 

Les quelques données numériques ci-après mon- 
treront la place que cette industrie occupe actuel- 
lement dans l’ensemble de l’activité nationale et 
aussi l'importance — très utile à connaître — 
qu’elle représenté par rapport à celle de la même 
industrie dans les autres pays. 

Il existe maintenant en Belgique 24 usines aux 
mains de 22 firmes, fabriquant les fils de lin et 
d'étoupe de lin, comprenant 313.550 broches et 
occupant 11.220 ouvriers. 


Le centre de la filature du lin en Belgique est 


Gand, où l’on compte 14 usines, 237.348 broches et 
8.107 ouvriers, | 

Gand était avant la guerre et est resté le troi- 
sième centre linier du monde, après Belfust et. 
Lille. 

Des 4 filatures qui ont été détruites au cours de 
la guerre — comprenant 18.000 à 20.000 broches — 
une seule a été reconstruite jusqu’à présent. 

Avant la guerre, aux 27 usines et aux 325.000 
broches de lin environ que comptait la Belgique, 
s'opposaient les 51 filatures et les 955.000 broches 
d'Irlande, les 65 filatures et 577.000 broches de 
France, les 26 filatures et 290.000 broches d'Autri- 
ché-Hongrie (concentrées dans la région devenue 
la Tchéco-Slovaquie), les 42 filatures et 358.000 bro- 
ches dé Russie et les 34 filatures et 287.000 bro- 
ches d'Allemagne. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 4° avril 1925, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
PALIBES OMS) 60 Lie 3 lee seo ee deb LC EAG, GEL AOD 
[== 
Dette de l'Etat ...:,...., Eee es ses rs 41: 01BT400 
ATOS IBATANTIOR 0 LE 5e du ne Luttes de do 8.734.900 
Or monuayé et en lingots...... PRAIRIES 24 DAS te 2° 


146.644 .455 
Département d- Banque RS nt 
GARIRPSORLEL ES TE DU ee te ae ee onu 
Dépôts publics (ÿ compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de 13 Dette nationale, etc.)..... 


14,553.000 


17.762 ,415 


DODOTS TEVETR UE D es ee ed tas tr 0: 418:545.606 
Traites à sept jours et diverses. ......., 10.149 
Solde en excédent. ...:::,.. CA ARE SET à 3.719.504 


154.590.574 


Garanties en valears d'Etut............. 42.448 408 


Autres garanties ..... RS EE el ere eat 84.982.010 
Rillbts en rÉservé hi ie 2 D ER un sel 20. 0934.04 
Or st argent monnayés en réserve......, 1.826.216 

154,590. 574 


Statistique relative aux divers chapitrés du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 
SO (D) ma Li: o 
Fm | 5 |. less). (ous 
4e he. l'AulBasl Ê (salé 
a «Q D © : = © & 
Dates | ÊÉ | 5 | & |H2%) $ [SÉLSE 
Re a Lau : © Se » 
55.8 |, [été] F [Sms 
Gaoût1914| 27.622! 36.105| 68.249! 76.393| 9.967| 13-6016 % 
11 févr.1925 128.577,124.848 124.650 119.280 23.470! 18.84/4 0 
18 — ... 128.579 124.232|124.949 118.986:24.097| 19.29! » 
95 —  ...1128.6871124 803,121.687 119.426 28.534! 19.34] » 
4 mars,..[128.611 124.8271128.930 13.656 23.580] 18 4515 % 
11 — ...1128.609 124.900 124 14 8.297 24.154 19.46! »: 
18e ...[128.619124,0741122.261 16,241:24,995]1 19.871 » 
Jo .1128.620,124.378 121.405 115.698 25.992] 19.76! » 


1e avril . 198.721 121.310 136.408 127,490 27,160! 19,90! » 


La taxe de 26 0/0 sur les importations alleman- 
dès, — Les Gouvernements de Londres et de Ber- 
lin sont arrivés à un accord au sujet d’un nouveau 
mode de perception du « Reparations recovery 
act », Conformément à cet accord, le système ac- 


 tuel de payement de la taxe de 26% prélevée au 


profit des réparations sur les importations alleman- 
des en Angleterre Sera remplacé par un Système 
de versements mensuels en monnaie anglaise effec- 
tués à l'Angleterre sur la base de la moyenne des 
statistiques commerciales. 

Ce nouveau système de perception, conséquence 
de la mise en application du plan Dawes, a reçu 
l'approbation de la Commission des Réparations et 
de l’Agent des payements, RER 


236 


L’emprunt de conversion 3 1/2 0/0. — Le mon- 
tant des souscriptions à la tranche de 30 millions 
de livres sterling de d'emprunt de conversion 
3 1/2 % récemment offerte par l'intermédiaire de la, 
Banque d'Angleterre a atteint 83.610.000 liv. st. 

Les souscriptions à 76 liv. st. 16 sh. 6 d. rece- 
vront 33,8 % ; au-dessus de ce chiffre, les deman- 
des ont-été acceptées en totalité. 


Le prix moyen obtenu a été de 76 liv. st. 16 Sh. 


11 d. 82, et le prix minimum fixé était de 76 livres 
sterling 15 sh. 


+ 
Les recettes et les dépenses publiques pendant 


l'exercice 1924-1925. — Voici, avec les Chiffres cor- 
respondants de l'exercice précédent, l’état som- 
maire des recettes publiques du Royaume-Uni 
pendant d'exercice 1924-1925, terminé le 31 mars 
dernier : 
Exercices 

1923-1924 1924-1925 
; À (En livres sterling) 
DOUANES RES RME ER 119.958.000. 99 344.000 
QUE LETTRE RO OS RTE 147.970.000 135.128 000 
Taxe sur les automobiles .,.....,. 14.691.000 16,164.060 
Droits de succession, etc...:...... 57.800.000 59.450.000 
Timbre...... EL Nat ee Pa 21.570.000 22.870.000 
Impôt sur les propriétés immobi- 

“éreset foncières, etc. f:..76.. 2.760.000 : 1.450.000 
Droits de propriété et income-tax. 269.331.000 273.836.000 
Surtaxe.sss aie NES SANTE 60.640.000 : 62.680.000 
Taxe sur les bénéfices exception- 

DOS ES De er ANR RSR Durs » 700.000 
Taxe sur les profits de Sociétés... 23.340.000 -18.100.000 
POSTES PR RS RS Pen Eee 32.840.000 34.850.000 

"Télégraphes.. ei Rares ser 5.570.000 5.600.000 
Téléphünes: NT ne ATEN a 14.390.009 15.000.000 
Domaine de la Couronne ......... 920.000 960.000 
Intérêts sur divers prêts.......... 12.606.900 11.940.883 
Recettes diverses.........1.,..4... 52.782.884 41.882-712 

OTAUR ES ENNEMI ARS 831.169.984 799.485.595 


Voici maintenant quelles ont été les dépenses 
effectuées pendant les deux derniers exercices : 
Exercices 
QE me A 
1923-1924 1924-1925 


(En livres sterling) 


Service de la Dette nationale...... 347.808.748 357.161.261 
Fonds pour l'amélioration des rou- 
fes ins Ce te een An nu 14.090.044 15.563.044 
Paiements au compte des taxations 
lOCA les ARRET ARE 13.662.631, 13.967146 
Paiements au Trésor de l'frlande 
duNord 0e PURE NT SLA 8.966.865 . 3.821.660 
Colonisation des terres ........... 1.209.128 663.362 
Autresservices desfonds consolidés 2.802.795 2.430.238 
Services administratifs....,.,.... 405.800.000 402. 150.000 
Hofaux.: CURE ER ara 788.840.211 795.776.711 


On voit, d’après les chiffres qui précèdent, que, 
pour l'exercice terminé le 3 :nars dernier, les re- 
cettes sont supérieures de 3.658.884 liv. st. aux dé- 
‘penses correspondantes ; si à cet excédent on ajoute 
une somme de 74.514 div. st., prélevée sur les balan- 
ces de l’Echiquier à la Banque d'Angleterre et à la 
Banque d'Irlande, on obtient un montant de 3 mil- 
lions 733.398 iv. st., représentant le total net des 
remboursements effectués au cours du dernier exer- 
cice. 


Les pêcheries en 1924. — Il ressort des statisti- 
ques officielles récemment publiées que les quanti- 
tés de poisson frais débarquées par des bâtiments 
britanniques dans les ports de la Grande-Breta- 
gne ont atteint 20.685.976 cwts, pour une valeur 
de 19.799.595 iv. st. en 1924, dont 13.688.589 cwts 
et 15.595.108 liv. st. pour l'Angleterre et le Pays 
de Galles, 6.997.387 cwts et 4.647.858 liv. st. pour 
l’Ecosse. Il a été débarqué en outre, par des bâ- 
timents étrangers, 1.300.495 cwts valant, 963.148 
liv. st., le total des prises arrivant ainsi, pour l’an- 
née dernière, à 21.986.471 cwts, valant 20.762.743 


1iv. st. 


ge 
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En 1928, il avait été débarqué dans les différents 
ports de la Grande-Bretagne, 16.931.783 cwts, va- 
lant 17.280.632 liv. st., par des bâtiments britanni- 
ques, et 1.241.500 cwts, valant 1.087.078 Liv. st. par 
dès bâtiments étrangers, soit au total, 18.173.283 
cwts, pour une valeur de 18.367.710 Hiv. st. 

Quant aux importations, elles se sont elevées à 
1.245.298 cwts, valant 2.636.655 liv. st. en 1924, com- 
parativement à 1.369.318 cwts et 2.261.206 liv. st. en 
1923. Enfin, les exportations britanniques de pois- 
son frais ont été l’année dernière de 983.600 cwts. 
valant 1.117.948 liv. st., contre 441.476 cwts, valant 
488.546 liv. st. en 1923. En dehors du poisson frais, 
la Grande-Bretagne a exporté en outre, en 1924, 
6.500.970 cwts de harengs préparés ou salés, va- 
lant 5.901.774 liv. st., et 653.560 cwts d’autres sor- 
tes, pour une valeur de 1.409.735 Liv. st. Û 


Les résultats des élections dans lirlande du 
Nord. — Des élections générales ont eu lieu récem- 
ment dans l'Irlande du Nord, le Gouvernement de 
J'Ulster désirant connaître l'opinion de la popula- 
tion sur la question de délimitation des frontières, 
Les résultats ont été les suivants : 32 unionistes, 
19 nationalistes, 4 unionistes indépendants, 3 tra- 
vaillistes, 2 républicains, 1 représentant du parti 
des fermiers. La composition de la Chambre précé- 
dente était la suivante : 40 unionistes, 6 nationa- 
listes et 6 républicains. 


POLOGNE 


Un confit polonc-russe. — Deux officiers commu- 
nistes polonais avaient été condamnés en Pologne 
à être fusillés pour avoir tenté de faire sauter la 
citadelle de Varsovie ; par la suite, leur peine fut 
commuée en celle des travaux forcés à perpétuité. 
Finalement, ils devaient faire l’objet d’un échange 
contre des Polonais arrêtés en Russie. Les deux 
officiers ayant été tués dans le train qui les con- 
duisait à la frontière russe, le ministre plénipoten- 
tiaire des Soviets à Varsovie a recu l'ordre de pré- 
senter au Gouvernement polonais une protestation 
énergique et d'exiger une enquête sévère et la puni- 
tion des coupables. | 

D'autre part, le Consul de Pologne à Minsk, qui 
avait donné asile au consulat, à un Polonais pour- 
suivi en justice par le Gouvernement soviétique, à 
été rappelé, sur la demande de celui-ci, par le Gou- 
vernement de Varsovie. 


La production agricole en 1924. — L'Office de 
statistique de la République polonaise a  récem- 
ment publié les résultats des principales récoltes … 
de la Pologne en 1924 Le tableau suivant donne, 
pour l’année dernière, et pour les cultures les plus 
importantes. la superficie cultivée, le chiffre de la 
production, et le rendement moyen par hectare : 


La production agricole polonaise en 1924 


Rendement 

Superficie moyen : 

cultivée Production par hectare 

(Milliers (Miülliers . 

d'hectares) de quintaux) (Quintx) 

FrOment Er ue ne 1.073 : 8.844 8.2 
SRIDTÉ CAC 4.417 36.548 8.3 
OBS EE MAITRE 1.218 : 12.081 9:9 
ANOINE LMP TRE EEE 2.585 24.120 9.3 
Pommes de terre. 2091 268.696 115 
Betteraves à SUCre.s 163.4 : 32.108 197 
MaÏS NOR ee REINE vbs 1.057 AS 
SArTASIN Rire, PRE 293 2.219 7.6 
Millet: 21 SR Re Tere 118 _ 1.166 - 9.9 
POISSON NA 159 1.467 OA 
COLA IN NE EMPPARES 43 389 9.0 
Lin (graines) ...... | 106 569 5.4 
Lin, (fasse) :.....: 436 ‘4,1 
Chanvre (graines). 22 232 5.4 
Chanvre (filasse)... 223 Dr 


La récolte de froment a été, en 1924, inférieure 
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de près de 5 millions de quintaux à celle de 1923, 
malgré une légère augmentation de la superficie 
cultivée, le rendement moyen à l'hectare s’établis- 
sant à 8.2: quintaux, au dieu de 13.3. 

Pour le seigle, qui constitue la base essentielle 
de l'alimentation de la population polonaise, la 
production accuse un fléchissement considérable, 


avec une diminution de 230.000 hectares seulement. 


de la superficie cultivée, le rendement moyen par 
hectare étant tombé üe 12.8 quintaux en 1923 à 
8.3 quintaux en 1924. 

Le rendement moyen est légalement moindre 
pour l'orge, avec 9.9 quintaux au lieu de 13.8 en 
1923, et pour l’avoine, avec 93 quintaux au liea 
de 14 quintaux. 

La récolte des pommes de terre a été, par con- 
tre, satisfaisante, le rendement moyen ‘ayant été 
à peu près celui de 1923, soit 115 quintaux au lieu 
de 116 quintaux, et l'augmentation d'environ 
60.000 hectares de la superficie cultivée ayant as- 
suré «une production un peu supérieure à celle de 
l'année précédente. 

Quant à la récolte des betteraves à sucre, elle a 
été en 1924 meilleure qu'en 1923, bénéficiant d’une 
augmentation de plus de 6 millions de quintaux. 
grâce à la fois à un accroissement de près de 30.009 
hectares de là superficie cultivée, et à un rende- 
ment moyen plus élevé, soit 197 quintaux par hec- 
tare en 1924, au lieu de 189 quintaux en 1923. 


ETATS-UNIS 

La récolte cotonnière. — D’après les renseigne- 
ments télégraphiés à sa succursale de Paris par 
da Guaranty Trust Company, de New-York, le rap- 
port définitif sur la quantité de coton égrené éta- 
 blit officiellement à 13.618.751 balles, non compris 
les déchets, le chiffre de la récolte des Etats-Unis 
pour la dernière campagne. C’est le résultat le plus 
élevé obtenu depuis 1914. 


Les exportations de céréales en 1924. — D'après 
des statistiques officielles récentes, les  exporta- 
tions des principales céréales par les Etats-Unis 
ont été, en quantité et en valeur, les suivantes en 
1924, et, pour comparaison, en 1983 : 

Les exportations américaines de céréales 
en 193 et en 1924 


1988" Lee | 1923 1e 

(Mitiote de Drsfels) (Millions de ‘dot: 
RÉ Rens ee 98.533 166.302 - 116.490 237.114 
LT CA OT PRO PEL 30.850 35.666 28.215 39.233 
A ENCORE ER PART 11:985 420.179 9.822 :,21.749 
A VOOR RER - 3.221 3,983 1.695 2.493 
Mais enr» 49.188 18.336 36.806 17.789 

(Milliers de livres) 

AUX LE en 292.852, 122.615 11.974 6.093 


Il a été exporté en outre 16.310.000 barrels de. 


farine de blé en 1923, pour une valeur de 88.151.000 
dollars, et 15.990.000 barrelks pour 91.220.000 dol- 
lars en 1924 ; 160.628.000 livres de farine d'avoine 
et préparations, pour 5.634.000 dollars en 1923, et 
83.446.000 livres pour 3.525.000 dollars en 1924 ; 
49.382.000 livres de farine d'orge et préparations, 
pour Y43.000 dollars en 1923, et 29.893.000 livres 
pour 659.000 dollars en 1924. ” 

La valeur totale des exportations de ces diver- 
ses céréales et de leurs produits dérivés a atteint 
419.735.000 dollars en 1924, comparativement à 
298.830.000 dollars en 1923, soit une augmentation 
de 120.905.000 dollars. 

Dans la majcrité des cas, les prix d'exportation 
ont été l’année dernière sensiblement plus élevés 


qu'en 1923: C’ est ainsi que le prix du blé est passé 


de 1 doll. 182 en 1923 à 1 doll. 425 par bushel en 
1924 ; le prix du seigle, de CAT A POOLÉETOE 

celui de l'orge, de Lo c. 8 à 1 doll. 08 ; celui de 
la farine de blé, des doll. 10: à » doll. a par barrel. 


_ricaine de coton, 
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Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins: La situation; les cours. — 


Sucres: La situation; les cours. — Cafés : La situation; les 
cours. — J'extiles : La situalion du coton dans le monde; les 
cours. — Soies : La situation ; les cours. — Métaux : Les 


vouts. — Cavoutchoucs : Les cours. 


Blé. — Les cours du blé ont subi de grandes fluc- 
tuations, qui se sont terminées Par un très important 
recul. Tous les prix accusent une forte baisse, chez 
nous, L 

C'est ainsi que les «commissions consultatives dé- 
partementales ont, dans leur dernière réunion, établi 
des prix limites en diminution de 5 à 6 francs par 
100 kilos de farine: dans les Basses-Pyrénées, la’ Drôme, 
l'Aude, le Puy-de-Dôme, le Nord, l'Allier, etc. 

Cette baisse entraîne, dès à présent, une première 
diminution de 5 centimes par kilo de pain. 

Cependant, on ne clôture pas au plus bas. A Paris, 
on évolue autour ide 128,25. 

Farines-fleur. — La liquidation se fait à 157 francs. 


Vins. — Les cours sont sensiblement pareils à ceux 
die la semaine passée. La férmeté se maintient. 

A Béziers, on à payé les vins rouges de 9 à 11° de 
5 à:63 fr; à Montpellier, les 8 à 120 restent cotés 
de 47:à 65 fr.; à Narbonne, les 8 à 12° ont fait de 49 
à 68 fr., marquant ainsi une légère hausse pour les 
degrés élevés ; à Perpignan, ces mêmes degrés ont 
été cotés de 49 à 68-fr.; à Nîmes, les vins rouges ont 
été notés de 45 à 58 fr. 

Dans le-Bordelais, on a constaté une bonne demande 
sur les petits vins blancs et rouges. 

En Bourgogne, on a noté des commandes importan- 
tes en. bons vins blancs. 

En Algérie, on a traité, en vin rouge, de 5 à 5 fr. 50 
le degré ; 1.800 hectos vin rosé 10° ont été payés 50 
francs. Dans une adjudication, 9.000 hectos vin rouge 
10° ont été soumissionnés à 54 fr. 95 l’hecto. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, la fermeté des prix 
continue. On a payé des Touraine rouges 7° 68 à 70 
francs. Des Algérie 1105 à 12c-ont été payés de 100 à 
105 fr. Dans les vins blancs, des produits du Gers 10° 
furent offerts de 95 à 98 fr.; des vins du Midi 9° de 


à 94 fr.; des, Algérie 10° de 90 à 95 fr.; ceux de 11° 
aux environs de 100 fr. Toujours peu de vins d’Es- 
pagne: 

AlcOO!s. — Peu d’affaires, cette semaine, sur ce mar- 
ché. 


A la Bourse de Commerce de Paris, on est à 550 fr. 
l'hectolitre 100° pour avril ; mai-juin fait 570, juillet- 
août 580 fr. Le Syndicat des rectificateurs d'alcool 
tient le FROID en entrepôt de 550 à 570 fr. au 
comptant. 

Sur la place de Marseille, l'alcool privilégié 90°. va- 
rie.de 250 à 500 fr., selon emploi, A Bordeaux, le trois- 
six de vin vaut de 660 à 575 fr. l'hectolitre aux 1000. 


Sucres. — Les cours sont peu soutenus et en réac- 
tion sur ceux de la semaine dernière. 

Cependant,-0n essaye de réagir, vers la fin, et l'on 
gagne un peu dé terrain. 

La cote ‘des courtiers 
208,50 (100 kilos). 

Au Havre, on a clôturé vers 207 pour le courant. 

Cafés. — Les Cours ont suivi, cette semaine, les fiuc- 
tuations du change. 

Mais la fermeté des cours ne s'est maintenue sur 
aucun marché et l’on finit partout sur un léger recul. 

AU Havre, on a clôturé (50 kilos), aux environs de 
456.50, pour le courant. : 

Textiles. — Coton. —.On estime que la récolte amé- 
après égrenage, s'élève cette année 
à 13.618.791 balles. Ce chiffre est supérieur de 500.000 
balles aux estimations du ministère de l'Agriculture, 
qui étaient en effet de 18.153.000 balles. Ces prévisions 
étaient en effet très au-dessous de la vérité en ce qui 
concerne la Caroline du Nord, la Caroline du Sud et 


assermentés est de ?07 à 
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même le Texas ; les résultats pour ces trois Etats 
sont de 823.278, 806.065 et 4.951.999 balles, au lieu de 
765.000, 750.000 et 4.770.000 io par le Gouverne- 
ment. 

Cette récolte est la plus impor anté qu'on ait enre- 
gistrée : depuis 1914, où elle fut de 16.134.930 balles, 
chiffre record. En 1920, la récolte atteignit 13.439.603 
bahes. 

D'autre part, on nous écrit : 

« La. progression dés prix américains du. coton qui 
a marqué lé dérnier trimestre paraît avoir eu sur- 
tout pour cause une spéculation intense, car la de- 
imande de l'industrie mondiale n'a pas augmenté 
dans des proportions suffisantes pour justifier ja 
hausse. » 

Les stocks s'élèvent à 5.681.000 balles dont 3.153.090 
de coton. américain. 


Les cours ont marqué un sensible recul pendant 
toute dla semaine. 
Au Havre, on a coté (50 kilos) : avril, 605 : nai, 610. 


Laines. — Un revirement s'est produit depuis quinze 
jours dans la tendance des marchés lainiers. Les lai- 
les communes, qui‘ avaient bien résisté aw courant 
de baisse, ont maintenant un marché plus facile, tan- 
dis que les laines mérinos ont un marché soutenu. 

Au Havre, on cote (100 kilos) avril, 1.570 ; mai, 
1.550 : juin, 1.520. 


Soïes. — Les affaires semblent avoir repris, cette se- 
naine : la consommation continue à être satisfaisante. 

A Lyon en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes extra 11413, 290-300 fr. 1er ordre 
12/16, 275-280 ; France ?° ordre 1143, 269 ; Piémont et 
Messine extra 12/16, 285-290 ; 1er ordre 11/15, 280 : Italie 
extra 11/13, 290-300 ; 1er ordre 10/12, 280 ; &e ordre 12/16, 
265-270: : 

Organsins : France 1° ordre 20/22, 310 ; Piémont et 
Messine extra 20/22, 350 : Italie extra 20/22, 320. 

À Shanghaï, lés cours sont soutenus. On a payé : 

Grèges Chine filatures : Double Eagle extra et I 11/13 
(flottant), 300 fr.; Ewo I 18/20 (disponible), 300 ; Eagle 
and stork extra et I 13/15 (disponible), 280; Horse Ca- 
mel extra 13/15 (disponible), 276,50 ; Red Pegasus extra 
et I 13/15 (en partance), 260 ; Shantung fil Phœnix 
13/15 (disponible), 260 ; Minchew fil. Monster Book (dis- 
ponibie), 255 ; Minchew fil, Two Genii (disponible), 235, 


Métaux. — Voici comment s’'établissent, en üerniere 
heure, les cours des métaux sur le rarché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre.;:: : 69:10/ 8) e/: 61. 3/9 61:10/,8, cl.-68: 8719 
NUE 253. 11 6. c/ 240: 7/ 6 -286.12/ 6. c/-249.17/ 6 
Plomb. 92.17) 60) 342 12/16 Ja Cl pes aDe 
ZING..14e 7 9h, 2/ 6. 6/0 AD) 98.171 6 c/ 33.15/ : 
Argent dl. 1/20) 81,42 31, 81 8 °c! 281. 416 
Opéra 86/5 c/ 86/6 


CGaoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du. Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escomipte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
avril 47,55 À. (17240 A.) mai, 17,55 A; (1785 V:);- juin, 
17, 70:AÀ,-17,90 V0 (17 40 0e): 


Assemblées générales de Sociétés 


Gomptoirs Pichot et Renneçon. — L'Assemblée 


générale des actionnaires des Comptoirs Pichot et 


Rennecon, société HORS au Capital de 1 mil- 
lion de francs, divisé en 2.000 actions de 500 francs 
chacune, à eu lieu le 6 mars 1925, au siège social, 
16, rue Beauvau, à Marseille. 

Après un exposé de la situation de la société par 
M. Camille Pichot, président du Conseil d'adminis- 
tration, et la lecture des rapports du Conseil d’ad- 
inistration et du Commissaire des comptes, l’As- 
selnblée à approuvé les comptes et le bilan: qui Jui 
ont été présentés ; elle a decidé d'amortir le capi- 


tal à raison ke 100 francs par ÉCRAN somme due 


vant être remboursée aux actionnaires à partir du 


1% avril 1925. L'Assemblée à fixé à 44 francs par 


action le dividende à répartir pour 1924, soit 40 
francs représentant l'intérêt à 8 % fixé par les sta- 
tuts, et 4 francs provenant du sur plus à répartir, 
une fois tous les amortissements et réserves dimi- 


nués. Enfin, elle a réélu M. Etienne Benoît comme 
commissaire des comptes pour l'année 1925. 

Les actionnaires présents ont décidé, à l'unami- 
mité, d'adresser des félicitations aux “administra- 
teurs pour les résultats du premier exercice. 


Banque Nationale de Crédit. — L'assemblée gé- 


nérale ordinaire des actionnaires s'est tenue le 
? avril, sous da présidence de M. René Boudon. 

Le rapport du Conseil fait ressortir que l'opéra 
tion relative à la libération entière du capital de 
250 millions de la Banque peut être considérée 
comme virtuellement terminée. D'une année à l’au- 
tre, le montant des versements en retard se trouve 
réduit de 7.718.125 francs à 816.500 francs. 

Malgré les difficultés d'ordre économique qui ont 
surgi ‘dans le cours de l’année sociale et parmi 
lesquelles il faut signaler les variations. considé- 
rables du change, les chiffres du bilan témoignent 
de l’activité générale de tous les services. À 

Le domaine des succursales et agences s'est en- 
richi de quelques unités intéressantes : succursale 
d'Avignon, agences de Mortagne, Rambouillet, 
Saint-Jean-Pied-de-Port, Cagnes-sur-Mer, Belleville- 
sur-Saône, Longuyon, ainsi que de 23 nouveaux 
bureaux hebdomadaires. 

Les dépôts, qui s'élèvent à 2.607.751.257 dr. 60, 
sont restés à peu près constants. 

Les bénéfices nets de l'exercice 1924 s'élèvent à 
31.444.680 francs, légèrement supérieurs à ceux de 
l'exercice précédent. 


Sur ces bénéfices, il a été tout d’abord prélevé 


une somme de 4.660.000 francs qui a permis le ra- 


chat, dans des conditions avantageuses, de 35. 000 
parts de fondateur. 

Lé dividende a été fixé à 45 francs, représentant 

9 %, contre 42 fr. 50 l'an dernier. 
* A la date du 12 janvier 195, la Banque Natio- 
nale de Crédit a mis en paiement un acompte de 
22 îr. 50. Il revient aux actions, pour solde de divi- 
dende, 22 fr. 50 ; les parts de fondateur recevront 
le maximum de 11 fr. prévu par les statuts. 

Ces diverses sommes sont mises en paiement à 


partür du 15 avril, aux caisses de la Banque, sous 


déduction des impôts, à raison de : 


19 fr. 80 pour les actions nominatives, 

17 dr. 097 pour les actions au porteur, LR 

9 fr. 68 pour les parts de fondateur nominati- 
ves, 


8 fr. 6972 pour les parts de fondateur au porteur. 

Avant de passer au vote des résolutions, le pré- 
sident, dans une allocution chaleureusement ap- 
plaudie, a montré la nécessité de rester unis et de 
faire confiance aux magnifiques ressources morTa- 
les et matérielles du pays. 

Toutes les résolutions ont été votées à ” J'unani- 
rnité. 

L'assemblée a réélu comme administrateurs, pour 
une durée de six: années, MM: Léon Dardel, Mau- 
rice Devies, Paul Salmon. 

Par suite, le Conseil sera composé de MM. René 
Boudon, président, André Vincent, Henri Bous- 


quet, Léon Dardel, Maurice Devies, Maurice: l'Epi- 0: 
ne, le baron Jacques de Gunzburg, Paul 


Leroy. 
Alfred Pacquement, le vicomte Charles du Peloux, 


Pierre Richemond, Paul Salmon, “Arnold Seyrig, 


Paul Valayer, Louis Vincent. 
L'assemblée nomme MM. Henry Lederlin, Ed- 
mond Odier, Jules Siegfried, commissaires des 


assemb'ée wénérale annuelle sur 
l'exercice 1925. 


. comptes chargés de faire le rapport à la prochaine: 
Fes comptes dés, 


ordinaire, qui s’est tenue le 3 avril, 


raître 17. 430. 201 fr. 


à (4727) 


Crédit Foncier Colonial et de Banque. — L° as: 
semblée générale ordinaire qui s'est tenue le 
2 avril à "approuvé les comptes de l'exercice 1924 
faisant ressortir un bénéfice net -de 6.465.953 fr. et 
voté un dividende de 50 fr, payable Le 6 avril 
(coupon 19). Après répartition, le total des réser- 
ves est de 31.317.594 fr. MM. Baugnier ét Rehm, 
administrateurs sortants, ont été réélus ; M. E. 
Merigeault à été élu administrateur en remplace- 
ment de M. Del Porto ; la nomination de MM. Lu- 
cien Bénard et (G. Harth a été ratifiée. 


Banque de l’Union Parisienne. -- L'assemblée 
sous la pré- 
sidence de M. Sergent, à approuvé les comptes de 
l'exercice clos le 31 décembre 1924 qui font appa- 
de bénéfices distribuables, aux- 
quels viehnent s ou les 7.305.223. fr, reportés 
l'an dernier. 

Le dividende total a été fixé à 45 frènés, Un 
acompte ‘de 10 fr. ayant été payé en janvier der- 
nier, le solde de 35 fr. sera mis en paiement le 
17 qmai, 
totalité du dividende. à 

Le solde disponible du compte de profits et per- 
tes, s’élevant à 2.131887 fr., a été reporté à nou- 
veau. 

Le poste « immeuble », 
14.018.480 fr., 


inchangé depuis 1921 à 
se trouve, au 31 décembre 1924, porté 


: à 120,091.071 : ‘francs. 


» 


La différence représente la première étape d’une 
Opération immobilière d'assez grande importance 
qui, par l'acquisition des immeubles et terrains 
contigus au siège social, doit permettre d’agran- 
dir les locaux et de porter la facade sur le boule- 
vard Haussmann prolongé. 

Par suite du réglement définitif de certains 
comptes d'avant-guerre, le passif se trouve aujour- 


d'huï ramené à 14.444.611 francs. 


MM. Jules Exbrayat, Louis Lion, André de Neu-: 
flize et Charles Sergent, administrateurs sortants, 
ont été réélus pour six ans. 


Crédit Foncier de France. — L'assemblée géné- 
rale des actionnaires du Crédit Foncier de France 
a eu lieu le 4 avril, au siège social, sous la prési- 
dence de M. Pierre, Laroze, gouverneur, assisté 
de MM. Regard et Petit, sous-gouverneurs. 

Le rapport présenté au nom du Conseil d’admi- 
nistration fait connaître que les opérations de 
prêts, au cours de l'exercice, ont été très actives, 
bien que limitées, faute de pouvoir momentané- 
ment recourir, à un appel au crédit. Cependant, 
le taux d'intérêt des prêts hypothécaires n'a été 
relevé que faiblement à 8 % et celui des prêts 
communaux à été maintenu à 7,79 %. | 

L'ensemble des prêts fonciers et des prêts com- 
munaux, réalisés pendant l'année 1924, s'élève à 
994.265 fr. 34 En déduisant des remboursements 
anticipés, on trouve un excédent de prêts nou- 
ju de 902.361.098 fr. 59. : 

Le chiffre des prêts fonciers et communaux, non 
compris Les prêts «effectués avec le capital social et 
les réserves, était au 31 décembre de 9,102.892.660 
francs 49. Le solde total des obligations, déduction 
faite des versements à recevoir et des primes à 
amortir, était de 8.046.363.132 fr. 18, d’où un excé- 
dent de prêts de 1.056.529.528 fr. 31. 

L'ensemble des provisions «et réserves s'élève en 
fin d'exercice à 621.390.238 fr. 30, en augmentation 
de 43.957.557 fr. 45. | 

Les bénéfices nets de l'exercice 1924 s'élèvent à 
43.774.163 fr. 75. Une somme de. 399. 181: fr. 96: est 
reportée à l'exercice suivant. 

Après un échange d'observations, l'assemblée 
générale a voté à l'unanimité l'approbation des 
comptes et fixé.le dividende à 70 francs. Elle a 
ratifié la nomination de MM. Alapetite,' Delannew, 
Rousseau et Tinardon, comme administrateurs ; 


.sous déduction des impôts afférents à la: 
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elle à réélu MM. Dailly, Gérard, Guiraud, Paulet, 
administrateurs sortants, et M. de Matharel, cen- 
seur', 

Le dividende complémentaire de 40 francs (35 
francs 20 impôt déduit) échéant le 1% juillet 1925 
peut être touché, dès à présent, sous déduction 
d’un escompte au taux des avances de la Banque 
de France. 


Société Générale. -— Les actionnaires, réunis le 


_6 avril en assemblée générale sous la présidence 


de M. André Homberg, ont approuvé les comptes 
de l'exercice 1924 qui se soident par un bénéfice 
net de 35.539.876 francs. 

Le dividende a été fixé à 27 francs brut par 
action, sur lesquels 6 fr. 25 ont été mis en paie- 
ment le 2 janvier ; de solde, 17 fr. 95 nets, sera 
payable à partir du 1% juillet. La réserve légale 


reçoit 1.936.288 fr. et 8.254.705 fr. sont reportés à 


nouveau. 
* MM. Homberg, Lemarquis et de Fourtou sont 
réélus administrateurs pour 5 ans ; M. Desroys 
du Roure, censeur pour 3 ans ; MM. Desroys du 
Roure, Bartholomé «et Verstraete, commissaires 
pour l'exercice 1925, 

A la demande d’un actionnaire, le président fait 
connaître que le Gouvernement péruvien vient de 
verser ‘une somme de 10 millions en amortisse- 
ment de la créance possédée par la Société ; 
premier versement de 5 millions avait déjà été 
effectué. 


PETITES NOUVELLES 


wa Bibliothèque de la Chambre de Commerce de 
Paris. — La Bibliothèque de la Chambre de Com- 
serce met gratuitement à la disposition des commer- 
cants et industriels de son ressort de nombreux an- 
nuaires d'adresses et de statistique, les revues et jour- 
naux les plus importants au point de vue commer- 
cial, dont plusieurs en langue étrangère, et une grande 
quantité d'ouvrages (63.000 volumes) consacrés à l’his- 
toire économique, aux conditions et règles de l’échan- 
ge, à l’enseignement technique, industriel et commer- 
cial, etc. 

La nouvelle salle de lecture, installée dans ld’an- 
cienne Salle des Fêtes de d'Hôtel de la place de la 
Bourse, met à la portée des lecteurs une ‘importante 
partie des collections. 

Ouverte les jours ouvrables de 10 heures à 12 heu- 
res et de 13 heures à 17 h. 1/2, ellé a son entrée, 4, 
place de la Bourse. Les cartes d'admission sont déli- 
vrées sur demande écrite-et motivée adressée à la 
Chambre de Commerce, 2, place de la Bourse (Ile). 


van Foire internationale de Prague. — La réunion 
de printemps de la Foire de Prague qui a eu lieu du 
22 au 29 mars 195 :a pu enregistrer, grâce à des cir- 


constances favorables, de nouveaux succès qui COn- 


sacrent le rôle définitivement assuré à «cette institu- 
tion. dans des habitudes économiques de l'Europe 
d’après-guerre et dans l'activité industrielle de la 
Tchécoslovaquie, Une fois de plus, la Foire de Prague 


a su obtenir les plus beaux résultats commerciaux au 


moment où la plupart des manifestations similaires 
ont dû se contenter de réalisations assez modestes. 
T’empressement des adhérents et l'intérêt du public 
ont surpassé ceux constatés lors des réunions précé- 
dentes. 


wn Compagnie des Chemins de fer du Midi. — Dans 
sa dernière séance, le Conseil d'administration de la 
Compagnie des Chemins de fer du Midi a décidé de 
proposer à l'assemblée générale des actionnaires, con- 


voquée pour le jeudi 23 avril 185, à 15 heures, de fixer 


qu même chiffre que pour le précédent exercice, soit 
5 francs, le dividende afférent à l'exercice 1924. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 9 at 1925. 
Sans doute, tous les ans, pendant la semaine de 
Pâques, la Bourse reste dépourvue d'intérêt. Cepen- 
dant, cette année, ce n’est pas seulement à l’appro- 
che des vacances qu'il faut imputer la réserve de 
la clientèle et des spéculateurs. Celle-ci tient plus 
principalement au malaise. financier. 


Comme il est encore trop tôt pour pouvoir envi- 


sager dans quel sens se dénouera la crise que nous 
traversons, il est tout naturel que le monde de la 
Bourse fasse montre d'une extrême prudence, Tou- 
tefois, grâce à dla fermeté du marché des changes, 
on remarque une bonne tenue générale des valeurs 
internationales et d'arbitrage. 

Remarquons enfin que les places étrangères, 
affectées par la mauvaise tenue des matières pre- 
mières, et particulièrement du blé, ne nous four- 
nissent, depuis quelque temps, aucun soutien. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
se sont ressenties de la faiblesse de notre devise natio- 
nale. I1 convient même de remarquer que les progrès 
réalisés par les emprunts amortissables n'ont pas été 
intécralement maintenus. Les fonds garantis et les 


bons et obligations du TEE National ont, manqué 


d'activité. 

Aux fonds étrangers, il y a lieu de noter les mouve- 
ments désordonnés des emprunts turcs, tout d'abord 
fermes à lannonce d'une prochaine conférence appe- 
lée à régler la question du payement des coupons en 
livres sterling, puis en réaction dans l'absence de 
confirmation. Les rentes russes sont toujours indé- 
cises, 

Banques. — Ce compartiment, qui a encore à souf- 
frir du. peu d'activité des affaires, est en outre dépri- 
mé par la perspective d'un impôt sur le capital et des 
mesures fiscales susceptibles de nuire à ind ban- 
caire. ; 

Les banques d'émission sont calmes, Le actions des 
faires se traitent à des cours exagérément bas et, par 
suite, attrayants. 

L'action du Crédit Foncier est ferme à 1.225. 

Le marché des obligations foncières et communales 
conserve une orientation favorable. è 

Le 11 avril, aura liew le tirage des Foncières 41903 
et des Communales 1922 ;: il comporte 244 lots, dont 
un de un million et deux de 100,000 francs pour un 
total de 1.550.000 francs. 

Transports, — Les actions et obligations de nos 
grands réseaux se présentent sans changement nota- 
ble avec, méanmoins, un fond de résistance qu'on ne 
saurait passer sous silence. 

Les valeurs de navigation n'offrent aucun intérêt. 


Le Suez est mieux, en sympathie avec Lea du 


marché des changes. 

Valeurs: diverses. — Tandis que les valeurs d’eau 
et de gaz restent très calmes, les titres des sociétés 
d'électricité conservent faiblement leur résistance. 

Le groupe métallurgique, aussi bien d’ailleurs que 
les charbonnages, manque d'animation. 

La mauvaise tenue du cours des métaux. enfpêche 
les valeurs minières de bénéficier, dans la mesure ha- 
bituelle de la tension des changes. Les nitratières se 
bornent à consolider leurs progrès antérieurs. 

La Say, aux sucrières, est irrégulière et clôture 
faibde. 

MARCHÉ EN BANQUE - 

Sur notre .nrarché, la reprise du dollar semble être 
la cause de la meilleure tenue des pétrolifères.. Il est, 
en effet, intéressant de remarquer que les américaines 
seules font. preuve d’un ‘bonne résistance, tandis 


| 


qu'au contraire les 


Malgré la diminution des stocks, les cavutchoutières 
restent quelconques, ce qui s'explique par da crainte 
de voir augmenter les ExROrAtONS en exécution du 
plan Stevenson. 

Les mines sud- africaines ne varient que ‘dans des 


limites étroites, sauf le groupe de la Rand Mines, qui 


bénéficie de, la plus-value des. Den de. l'exercice 


1924. 


Derniers cours au comptant cotés à la Séances 
du 9 avril 4925 


PARQUET NOPSTER LEE 990: 
D: DNOS SP er 46 10 | Orléans ...... a AIT VELRES 
3 0/0 amortissable.. DO. l'OUBSL Nue sutes  D LOU 
3 1/2 0/0 amortis.. 84 95 | Métropolitain. .…....… 18.06 
DU ARASURt 56 70 | Nord-Sud. Arai 
HONTE EURE 47 30 | Ce Paris. de Distrib.. . 833 :: 
40/0 18770880 46 90 | Thomson- Houston.. 37. 
5 0/0 Ron 1920 Bb. 10 20 | Penarroya....::,... 1510... 
600 RER o 69 05 Mesa: Mart. ord.' 151 .. 
Bons Trésor à A 192 480 25 —  prio. 125 .. 
_ 1995 38257 Omnibus SA ie * 21000 
Sr fan Sept. 1923 472. ÉTAUA MARNE ord.. LS 
Crédit National 1919-1989: pe AREA 
_ — 1920 333 .. Voitures à | Paris. 720% 
= — 1921-1:,215:99 | Raff, Say ord......… 1555 
— — 19221, 444 2 TObE Est anc. 1 DT 
— — 1922 445 25 | Obl. P.L.M.fus.anc. 220 .. 
—— — 1998 86% .,| — Midi anc.r..... DAT 
— — Juin 23 373 ..[ — Nord anc...... 228 LE 
Es —Janv.24 360 ..| — Orléans anc... 210 .. 
Eglises dévast. 60,0 332 50| — Ouest anc..... Pi 


Grosse Métail. 6 0/0 348 .. | Japon 5 0/0 1907 ... 241 90 


= nouv. 340 -. — 4/0 or 1910. 220 


; : | P'INEM Ÿ pa { 
galiciennes et roumaines sont 

faibles et les russes très lourdes et en vive réaction, . 

| d'ailleurs sans raison apparente. 


Cail- Fives-L.-Th.62% 526 25 | Russe 3 0/0 1891-94. ‘9 60 : 
Obl. Houillères 60/55. 9400: — 5 0/0 1906...: 4 15 .. 
1922% "3064: 1" Tarc Unité 20 58 50 
nd. Sueribre res 338 .. | Banque Ottomane,, 880 
1922:.885:, Rio Tintoii 2 NS 70e 
Industr. “Alsac. 4 na Does AA ZOTE ES Ne rene 1078 .. 
— 349 Sucreries d'Egypte., 1124 
Métail, sinist. 6 070. 332 Aciéries de France., 285 
Usines sinist.6#%% 357 Decauville.......... 990. 
Obl. Ville 1871... 304 Fives-Lille ..,:..... 1510 
— : — 1898...... 195 Montbard- ÉGiRore 19022) 
— — 1905....:, 310 CTOUSOEASE res 1050 .. 
nt rm D 211 SRE .. 989 Soie artificielle... BIAGEE 
—  Foncières 1879 49 —: d'Isieux 0x 22 2250 , 
Se “ — Fi ce Usines du Rhône... 439. 
— Commun. ë 28 
DORE dote. dit-oo le O MARCHE EN SANGOE 
Banque de France. 6450 ..1Bakot.....,:.... 1610 
— de l'Algérie... 4480 .: | Balia Karaïdin ..... 159 50: 
—  Nat.de Crédit. 662 Financ. des caoutch. 154 .. 
— ParisetP.-Bas 1248 Cape Copper ...,... 11 50 
— Union Paris..: 799 De Becrs ord......, 1095 
Ce Algérienne... 990 Fianosôff; it 459... 
Compt.! d’ Escompte. 895 Malaeca: ts + ane 
Crédit Foncier... ... 12925 MAZOUT 192€: 
— :Industriellib.. 905 .. | Mexican Eagle..}.?. 92 95% 
— Lyonnais... 1450 Modderfontein B..., : 117 . : 
—. Mobilier..... : 501 Rand Mines....... : 283 50 
Société Générale 108 ERA TS TEE A 837: . 
SURZ M ER LE U e 9710 Utat::Copper:..i." Hy D ROIS 
STARS RE RAGE TA 650 Verminck,.:,,1...441000 
PELEM SES 860! .4- Royal Dutch: 77.72 29900 .. 
MAG NE NET MRE 680. Shell: Transport... 2417060 


Marché de Londres (derniers cours). 
; Emprunt 59% 102 1/16 ; 
Utah, 18 3/8: Band Minés, 
40 ./ 


D US 
13 1/2; 
11 1/4: Rio Tinto, 
Transport, 4 5/16. 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To- "à 
Calumet, 13 1/2 
Louisville Nash, 108 3/4: 


peka, 119 1/4 ; 


Southern Pavinc,: 101-277 


— Consolidés, 
Emprunt français 3 0/0, 
59 4 1/2; De Feers, 
-; Royal Dutch; 31 3/4 ; Shell 


; Cana lian Paciñc, 142 1/4, 


“Une 


ted Steel com., 114 7j8; Royal Dutch, 49 1/2; Shell Trans- 


port, 


99 1/2; Argent (américain) 66 7/8. 
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N° 1728 — 67° volume (6) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 17 Avril 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE TR ous 


EN a EU PRINCIPS. CHAPITRES 
des Banquès d'Emission de l’Europe (En millions de franes) (1) en CE pe 22 
ve a |és [rer] ,elarelTé 
L  ° ©—=10,2 F5 
Éncaisde a [rrincr. cuarrrres|| DATES RARE 383 22 28È = 8 
métallique | 24 st Sousse or | À | AS [Scs | ss|S Sales 
\ CRC | RC REA PE = gent || SG US al "al r Si = 
TT || An0o=|d241835sII*xS i 22 ce) EE 
Ps SAS 2ag|iga2zizs ——— TR je |” 
Ov | AT ns |SSslS3clsezlé2 ; 
© [ent] GS Kssfréslirel SUËÈDE — Banque Royale 
= = PE) | 19124 81 jet ...| 1461 S || 320 [1109 | 238 11 [15 # 
192% 31 décembre.| 832 | 6 || 752 || 427 | 643 | 52 |[5 # 
FRANCE — Banque de France 1925 31 janvier...| 328 9 676 || 309 561 | 44 ||5 % 
1914 18 juillet....| 4.104, 640 || 5.912] 945] 1.541 739] 3% | 1925 28 février....[ 828 | 10 || 691 11377 | 529 | 82 [15 % 
1925 2 avril.....| 5.546| 311 || 10.904 2.137| 6.56712,992 || 7 SUISSE — Banque Mationale 
1925 9 avril.....| 5.546] 315 || 43.005 1:952| 6.18613.139 || 7 1914 923 juillet... 180 | 19 || 268 11 51 94) 14 |[8 
1925 16 avril.....| 5.546| 316 |] 42.960|] 1.925| 5.51813.074 7 1925 23 mars......l 478 90 772 100 258 52 4 
; 1925 31 mars..…...| 481] 90 || 836 || 71 | 269 | 52 ||l4 
ALLEMAGNE — Bangue de l’Empire 1925 Tavril......| 483 | 89 || 814 || 71 | 249 | 55 || 4 
1814 23 juill.......l 1.696 41 || 2.364/] 1.180 | 939] 14 4 | 
1925 14 mars.......| 1.232) 80 2 age 1.240 | 1.979] 10 4 ETATS-UNIS 
1925 23 mars... ..| 1.245 83 || 2.332) 1.273 | 1.798) 7 9 Banques de Réserve Fédérale 
1925 31 mars.......l 1.254| 81 || 2.893] 929 |‘1.973l 34 9 1914 31 décembre .| 1.445] 101 à 80 |] 1,298 55 a % 
1925 4 mars...... 14.305| 676 || 8.637 |[11.991| 3.755 8 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 11 mars......114.374| 680 || 8.654 |10.146| 3.523 8 4 
1914 3 juillet. ...| 1.004| » 733 || 1.055] 841] » || 3 1925 28 mars......|14.370| 684 || 8.602 |111.025| 3.559 3 % 
1925 25 mars......| 3.216] » || 3.109 || 2.648] 1.923] » 5 1925 25 mars......[14.387| 704 || 8.545 |10.,775| 3.423 3 4 
1925 1 avril... 3.218| » || 3.033 || 2.964! 2.125| » || 5 
1925 8avril..... | 3218| » || 3.062 || 2.738| 1.862 >» || 5 


BELGIQUE. — Banque Nationele REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 30 juillet . .| 262 | 56 [11.119 || 109 | 837 | 96 || 5 
1925 26 mars......| 212 | 76 || 7.458 || 216 |1.348 | 276 5% Ghange de Paris sur (papier court) 
D nd a Ni) Medal cos 16 juill 18mars 25mars 1 avril 8 avril 15avril 
avril..…..| 272 | 75 || 7.585 |] 210 1.865 | 295 || 54 Pair (di 1925 1038 102 * 1925 | 1925 
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1925 . rasé ni 655 || 4.398 te AE 1.130 || 5 Rae tn de DAS POS NEA NE 0 7 A OS D 1 CRE POSE es OS 7 DR 
1925 4 avril... .| 2.836] 650 || 4.431 [11.131 [1.049 1.156 || 5 PÊGÉ av ess ELU ADR EAU AE EL ANS RICE 
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- É (e) EU » » » » À » D > » » » » 
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ITALIE — Banque d'Italie schillings valant an pair, 72 fr. 93. 
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‘924 20 février.....| 890! 84 |13.246|12.031 13.644 [1.801 || 5 16 juill 18 25mars 1 avril 8 avril 25avri 
ED de RU le FAT IN LA raUE sa Monte UT es 100 | 4028 «| 4025 | 400 
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NORVEGE — Banque de Norvège PLATS » dol.| 99.56 ue . E 368 06 | 373 99 |375 87 
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ue a ; HAE 5% -Yougo-Slav| » din.| » » | » » » » » » 31 70 » 
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PS DSi 568 | 10 [19.108 | 792! 7.285! 454 | 6 | Norvège...| » cou'| 99.46 [218 20 |214 92 | 217 08 | 222 66 [226 26 
1925 28 mars...... 568 | 10 {l19.071 || 741] 7:307| 452 || 6 D us lool on uedn b ane L'on on lors on Peas 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr..1100,05 370 .,» 1368 875| 368 2 374 25 [376 125 
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La semaine, sur le marché des changes, à été 


écourtée par les fêtes de Pâques. En outre, le 
marché officiel a été clos le vendredi et le samedi 
saints, Pendant ces deux derniers jours, des tran- 
sactions officieuses ont bien été effectuées au cours 
de la matinée, mais les affaires ont été peu nom- 
breuses. L'incertitude de la situation politique a, 
en effet, incité le commerce à observer une attitude 
prudente, Ses achats comme ses ventes ont été 
très restreints, De son côté, la spéculation n'a pas 
joué un rôle particulièrement actif, Néanmoins, 
en raison de l’abstention du commerce, ses .opé- 
rations ont suffi à imprimer à la cote une allure 
irrégulière, en hausse ou en baisse suivant que la 
marche des événements politiques paraissait nous 
conduire à de nouvelles complications ou, au con- 
traïre, semblait nous acheminer vers un dénoue- 
ment rapide et favorable à la solution de la crise 
financière. 

Dans l’ensemble, la tendance des devises n'a 
pas été favorable au franc. La livre sterling, que 
nous avions laissée, mercredi dernier, à 92,755, a 
accusé une certaine fermeté le jeudi 9 avril. Après 
avoir débuté à 93,14, elle a bien fléchi aussitôt à 
%,9%, mais elle a repris à 93,30 pendant la séance 
officielle ;.après bourse, elle s'est tenue aux envi- 
rons de 95,15. La devise anglaise a été un peu plus 
calme durant la matinée du vendredi 10, mais elle 
a eu, à nouveau, une tenue très mouvementée pen- 
dant la séance matinale du samedi 11 avril. La 
chute du ministère Herriot, survenue la veille ‘au 
soir, au Sénat, d provoqué un-mouvernent spécu- 
latif qui a fait fléchir la livre sterling à 92,10, 
mais cette avance du franc s'est maintenue pen- 
dant un court laps de temps. Le change sur Lon- 
dres à repris presque aussitôt à 92,50, taux auquel 
il est resté durant la fin de la matinée. 

L'ouverture de la crise ministérielle n’a pas mo- 
difié la physionomie du marché des changes. Ce- 
lui-ci a continué, au cours des journées de mardi 
et mercredi derniers, à montrer une grande hési- 
tation, L'évolution de la livre sterling x été très 
irrégulière. Le premier jour, elle a monté brusque- 
ment de 92,85 à 93,35, mais cette poussée de hausse 
a été suivie d’une détente qui a fait rétrograder 
son cours, pendant la séance officielle, à 92,80. 
Dans la soirée, elle s’est relevée à 93,10, L'échec 
de la combinaison Briand a apporté un nouvel 
élément de trouble. Le mercredi 15 avril, la devise 
anglaise à débuté à 93,485 mais, après-une courte 
période d'’effervescence, le marché est redevenu 
plus calme, Néanmoins, la tenue indécise des chan- 
ges à fait apparaître la nervosité des cambistes 
qui, en présence de la grave crise politique et finan- 
cière que nous traversans, ne savent quel parti 
prendre. 

Malgré ces diverses fluctuations de cours, il est 
remarquable, que malgré les événements qui se 
sont déroulés cette semaine, les devises aient con- 
servé une stabilité relative. On pouvait craindre 
que la publication du bilan de la Banque de 
France, révélant brusquement une circulation fi- 
duciaire supérieure à 43 milliards, déclanchât une 
reprise de l’activité spéculatve à l'égard de notre 
imonnaie, Il n’en a rien été, Cette nouvelle n’a 
pas fait sortir les places étrangères de leur réserve, 
Au contraire, New-York a, à piusieurs reprises, 
soutenu le cours de notre devise par des achats 
de francs. Comme, d’après les déclarations offi- 
cielles qui ont été faites récemment, le crédit Mor- 
gan est toujours intact, il est à présumer que ces 
achats de francs sont exclusivement d’origine amé- 
ricaine. El est possible que des touristes S’appro- 
visionnent, dès à présent, en monnaies françaises. 
En. effet, C'est généralement vers -cette époque que 
notre marché commence à ressentir les effets bien- 
faisants des demandes « touristiques » de devises. 
D ailleurs, Si nous ne nous débattions pas au mi- 
lieu d’une grave crise financière qui laisse planer 


FR TROT TT elle, 
un gros point d'interrogation sur l’avenir de notre 
monnaie, leur influence aurait été certainement 
beaucoup plus marquée. Malheureusement, . AU- 
jourd’'hui, les facteurs proprement techniques 
jouent un rôle secondaire sur le marché du franc. 
Celui-ci est placé sous la dépendance trop étroite 
de la situation politique, et de la politique finan-. 
cière et monétaire, pour que le jeu de l'offre et de 
la demande s'effectue dans des conditions nor- 


males, 
Cours des Changes de New-York sur : ! 
167 17 24 31 1 14 
Pair fjuillet |: mars | mars lnars avril avril 


1914 1925 1925 1925 1995 


DélTsir|Ts alt 88 sul 514 


Paris... 19:80 

Hondres .. | 487%] 4781] 4.78] 4713 4 784). 4 78. 
Berlin :5:f 9: 28.16 |. 23.81 |.28 81 [723 811 28 810) 9881 
Amsterd. .| 40 19) » 39 90 | 39 79 | 39 80 | 39 90 | 39 88 
Italie ..,...1 19 20 » 4 08 A4 07 4 12 4 10 4 10 
Suède ....| 26 80 » 26. 95 26 95 26 95 26 96 26 96 
Norvêge .:| 26 80.| » 15.42 15 60 | 15 72 16 01 16 05 
Danemark.| 26 80 |» 15.18 18 19 18 30 18 39 18 40 
Prague ..| X ES 2.97 2. 97 2 97 2.97 2197 
Espagne ,.| 49 29 L- » 14 21 14 28 14 28 14 21 1% 24 
Suisse....|l 19 29 » 19 29 19 28 19 29 19% 3# 19 32 
Callmoney 8 0/0 | 4 % 13 1/2 %14 8/4 HI 49% [51/2 % 


. Changes à Londres 
6 juill 17mars 24mars 31mars,1 avrilt14avril 


L Pair l'agig | 1925 | 1925 | 1925 | 19251 | 4905 
Paris :.. l... 25.24 25.181] 99 71 | 01 46 | 80 85 | 765.20 | 95 0% 
New-York. | 4.808] 4879/4184 | 4 785] 4 7144 78 2/4 78 2 
Belgique... 25.22 | » »| 94 575] 94 09 | 93 015] 95 » | 95 » 
Espagne .….. | 25.22 | 25.90 | 33 69 | 33 55 | 33 485) 33 50 | 33 61 
Hollande .... | 12.100! 12.125) 11 97 # 12 05 | 14 99 .| #4 9% 11 98% 
pb, 9 (.25.268/117 19 |117 56 |115 50 147 » |116 72 


46.19 |2 13/3212 13/3212 13/32/29 29/64] 2 1/8 


Prague... 161 1/4[161 1/4/161 & 1161 1/41161 174 
Grèce... ...1/95.28 » 315 50 |295 50 1298 1/2/285 1/2/263. » 
Roumanie ...| 25.22 » [991 » 11000 » |1021 4 11020 » |1052 + 


.22 » 298 1/2 
Bulgarie... .22 » 1655 1/21655 1/21656 4/2} 
Turquie....../l110 » » 927 50 1925 » [922 4/91 
Finlande ....| 25.22 » 190. » 1190 » |189 3/41190 » 1190 » 


Yougo-Slavie | 302 » 1296 4/2! 


Suède .......1 18.15 | 18.26 | 17 96. 17 745) 17 9951 17 76 477% 
Norvège...... .45 ! 38.26 | 30 995! 30 73 | 80 25 | 29 925] 29 89 
Danemark ... | 18.15 | 18.264! 26 335] 26 33 | 26 08 | 96 045| 26 0 
Suisse .......) 25.92 | 25.18 | 24 80 | 24°805| 24 77 24 78 |-24 16 
Allemagne 1£ — au pair, 20.085 reichsmarks,le 14 avril 
1925, 20.09 reichsmarks. TE à 
Autriche 14 — au pair, 34.58 schillings, le 14 avril 
1925, 38.95 schillings. $ PART 
Hongrie  1£— au pair. 24.02 couronnes , le 14 avril 
1925, 346.000 couronnes.  : 4 
Pologne 1£ — au pair, 25.22 zlnty, le L4 avril 1925, 


24.825 zloty. 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 PRET 8 14 
juillet | mars mars avril avril 
1914 1925 1925 1925 1925 


Valeurs à vue SUR à 
Alexandrie..,......f 97 21/32) 97 15/32: 


97 .15,32| 97 15/32} 97 15/82 


Rio-de-Janeiro.....{ 15 7/8 | 5 18/32} 5 15/32] 5 23/82|) 5 98/64 
Yalparaiso.........| 24 71 | 41 40 42 60 A1 90 42 10. 
Câble transfert 
Montréal... » » |4.7821/39la.78 198 | 4 58 1804 08 4 
Bombay............11,3 1/32,1.5 61/6411.5 27182] 1,5. 718: ML.5 57:64 
Caleuttà ......,..,.11.3 81/32 1.5 61/64/1.5 27/32| 1.5 7/8 1,5 52/64 
Hong-Kong.........11.10 5/16 2.3 6/16 2.3 5/16 [2.3 91382 |2.3 3/16 
Shanghaï ......,...12.5 3/4 3.0.13/16.8.1 1/16] 8.0 7/8 |3.0 7/8 
Buenos-Ayres......l 47 11/16 45 7,32 | 44 » 43» | 43 746: 
Montévidéo......,..| 51 3/32 48 3/8 | A7 1/2 AT.» | 47 1/4 
SINLAPOUT ....eo ve e Rs 9 19/16 2,4 » 12,4 1/32 19.4 1/3219,43430 
Yokohama.....s...|2.0 8/8 1,8 11/16,1.8 3/4 |1.8 57/6112.8 31/32 
Manille 7.5...) 5% 012,0008/212 08/4 2.0 4 [9,0 11/16 
Mexico..,,1.2,.68c ir 16874) 1909 0062 5 26 » | 26.» 
Lima (1)... 5 51 IŒTA 1/2 (4-14 1/21 #15 1/2 044 778: 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0: (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


LAN 10 17 2h" y" 81 8 14 

mars | Mars! mats | mars | mars | avril | avril 

1995: |” 19925 | 1985: 1925: | 1925. À 1925 1925 

Cp rre bte mer 8) a ETC rs Lee? mp) 
Covrs de l’or. 86.10 86.9 } 86 7 | 866 86.7 | 865 1S$65 
Cours del'arg.\32 3/16131 5/8 [32 1/16/21 9/16:31 4 181 1/2 [31 4 


Es.horsbanq. 4 21/32 4 17/32 4 15/32[4 13/32 4 13/82] 4 9/32} 4 5/16 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du14 avril 1995 répré- 
sentent 12.926 fr. 25 par kilogr. fin d'or et 427 fr. O1 par 
kilogramme fin d'argent. , 


* . 2 * nil ré } 
“ . 


QUESTIONS DU JOUR. 


La Crise ministérielle et la Situation 
financière | 


La démission de M. Clémentel a finalement en- 


traîné la chute du Cabinet Herriot tout entier. Nos 
lecteurs sont suffisamment instruits des dernières 
péripéties politiques pour que nous n’ayons pas 
besoin de les retracer ici : quelques idées s'en dé- 
gagent, cependant, qu'il convient de souligner. 

En premier lieu, les événements confirment avec 
une force singulière l'observation que nous formu- 
lions il y à huit jours : dans des circonstances pré- 
sentes, les nécessités économiques et financières 
dominent l'action gouvernementale et rendent im- 
possible la réalisation d'un programme de parti 
iéconnaissant les possibilités de la Trésorerie. 

De ce fait-capital, tous les éléments du « Cartel » 
ne s'étaient pas rendu exactement compte. Aux 
prises avec les difficultés et les responsabilités du 
pouvoir, le Président du Conseil l'avait nettement 
perçu | 
de son budget « privait le pays d’une partie de son 
indépendance », et il s'était attaché à procéder à 
l'indispensable assainissement. 

Nous avots analysé pas à pas les mesures tech- 
niques prises à cet effet. Aucune n'était vraiment 
mauvaise ou dangereuse, et certaines paraissaient 
habiles où heureuses, Elles n'ont pas donné les ré- 
sultats attendus, d'abord parce qu’elles auraient 
dû être accompagnées d'un effort sérieux d’écono- 


mies que nous avons toujours réclamé, mais qui 


n'a point été accompli, ensuite pärce qu’à notre 
époque — qui est l’dge du crédit — nul redresse- 
ment n’est possible sans le concours de l'épargne. 

Or, si, depuis le 11 mai 1924, il n'a pas été voté 
une seule loi « brimant » réellement le capital, 
l'allure générale de la politique suivie à l’intérieur 
— et, pfus encore, de celle préconisée par les con- 
seïllers avérés du Ministère — a grandement in- 
quiété l'unanimité des possédants, surtout les plus 
modestes, ceux qui étaient les meilleurs souscrip- 
teurs de nos valeurs nationales. Leur hésitation 
de plus en plus marquée à renouveler leurs Bons 
de la Défense, leur tendance à thésauriser davan- 
tage les billets de banque qu'ils avaient jusqu'alors 
volontiers mis en circulation en les confiant aux 
établissements de crédit, leurs tentatives, trop sou- 
vent couronnées de succès, d'évasion de fonds à 
l'étranger, ont provoqué à la fois une aggravation 
du malaise de la Trésorerie et un incontestable res- 
serrement monétaire. | 

Le relèvement de la limite d'émission rétablira 
provisoirement notre position en ramenant au ni- 
veau qu'il à cessé d’'atteindré lé volume de nos 
instruments d'échange, en comblant le vide causé 
par l'accumulation des coupures dans le bas de 
laine... ou les coffres de Belgique, de Suisse et 
d’ailleurs, Il ne constituera, pourtant, qu'un pallia- 
tif provisoire : nos embarras persisteraient et de- 
viendraient plus dangereux si l’apaisement ne sur- 
venait pas, par lequel uniquement sera brisée la 
« vague de défiance » cause de tout le mal dont 
nous souffrons aujourd'hui, Cet apaisement, que 
M. Herriot a eu le mérite d'obtenir dans nos rela- 
tions internationales, son successeur devra, toute 
affaire cessante, le réaliser à l’intérieur et dans 
tous les ordres d'idées. 

Le vote du Sénat du vendredi 10 avril indique 
que la Haute-Assemblée est résolue à le voir assu- 
rer. Il n’est, à notre sens, absolument pas incompa- 
tible avec l'application d’une prlitique franchement 
républicaine et démocratique, pourvu qu’elle s’abs- 
tienne d'essais de socialisation dans une organisa- 
tion profondément individualiste et capitaliste. 

\ He 
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_austro-hongroises 


: il aimaït à l'exprimer en disant que l’état. 
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Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite) (1) 


La Dette publique 


La Commission des Réparations avait été char- 
gée par le Traité de Saint-Germain de répartir 
entre les Etats successeurs les anciennes dettes 
elle s’acquitta de cette tâche 
au début de 1923, en réservant toutefois le règle- 
ment de la dette afférenteé aux réseaux des chemins 
de fer autrichiens. Ces dettes ont été réparties de 
la facon suivante : 

Les dettes qagées ont été assunrées par l'Etat ou 
les Etats sur’ le territoire desquels est situé le 
gage, celui-ci étant constitué, dans la plupart des 
cas, par des chemins de fer. Si let‘réseau se trouve 
entièrement sur le territoire d’un Etat concession- 
naire, la dette est mise à la charge de cet Etat ; 
si le réseau est fractionné par une ou plusieurs 
nouvelles frontières, la dette est assumée par cha- 
que Etat intéressé proportionnellement à la lon- 
gueur des voies situées sur son territoire. 

Les dettes non gagées ont été réparties dans les 
proportions suivantes : Autriche, 36,827 % ; Tché- 
coslovaquie, 41,7 % ; Italie, 4,87 % ; Yougo-Slavie, 
2,043: 1x; Pologne, 13,738 % ; Roumanie, 1,610 %. 
Chacun ‘de ces Etat a été tenu de livrer à la 
Commission des Réparations des obligations nou: 
velles Sur son propre Trésor d’un montant égal à 
la différence entre la tranche de la dette ancienne 
dont cet Etat s’est reconnu responsable et le mon- 
tant des titres de dettes anciennes en circulation 
sur son propre territoire. Il à été tenu, en outre, 
de présenter à l’estampillage les titres de dettes 
anciennes détenus par ses nationaux. 

A la suite de ces décisions, la dette publique de 
l'Autriche s'établit comme suit : 

Dette publique de l’Autriche aux 81 décembre 1993 et 1924 
Au 31 déc. Au 31 dêc. Service 
193 1924 pr 1925 
I. — Dettes fédérales de (Milliers de couronnes-0Tr) 
la République : 
Emprunt de la Société 


TÉSANATONSE A Ne Un 794.176 726.369. - 67.818 
Autres dettes en  mon- 
naies étrangères ,::.….. 586.067 678.511 15.872 
Dettes en couronnes 208.733 181.247 15.852 
HOME NES 1.588.976 ‘1.586.127 99.542 
Amortissement ..,.... “y k » 30,982 
II. — Part de la Répu- 
blique autrichienne à w 
la dette de l'Ancienne 
Autriche : 
Dettes en monnaies 223.038 105.070 6.825 
Dettes en couronnes ...…. 640 AAA 168 
ROAD eee QU 23.678 105.587 6.993 
AmMo rtiss ement ....:.. » » 1.176 
HI — Dépenses pour 
l'administration. 
Total général..... 1.612.654 1.691.714 107.369 
A déduire : le montant 
prévu pour le service 
de la part des dettes, 
rentes ef emprunts con- 
tractés pour les (Che- 
mins de fer et des obli- 
sations lamortissables 
des Chemins de fer.... » » 1,942 
1.612.65% 1.691.714 105.423 
Amortissement *..,.. » » 37.158 


- (1) Voir Economiste Européen, n° 1721 et suivants. 
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Il fallait fixer aussi les conditions dans lesquelles 
serait assuré ie service de ces différents emprunts : 
la Conférence d’Innsbruck, où se rencontrèrent les 
représentants des porteurs de l'ancienne dette exté- 
rieure austro-hongroise et les délégués des Etats 
successeurs, aboutit à la signature “d'un protocole 
dont voici les principales dispositions Û 


1° Le service de la dette extérieure austro-hon- 
groise sera repris à partir du 1% avril 1925 pour 
les emprunts ci-après : 

a) Les emprunis-0r, C RSbE à-dire le 4 % or autri- 
chien, qui recevront 32 % de l'intérêt; payé en or ; 
b) les emprunts en monnaies étrangères, c’est-à- 
dire le 4 1/2 % autrichien, qui recevront 27 dde 
l'intérêt prévu dans la monnaie de l'émission, le 
même pourcentage devant être appliqué aux rem- 
boursements exigibles. 


2° Les dispositions précédentes pourront être révi- 
sées avant 1931 si les conditions (encre des 
Etats débiteurs s’améliorent. 

3 S'il Se produisait une défaillance àäe la part 
de l’un des Etats cessionnaires, les porteurs d’obli-. 
gations reécouvreraient leurs droits sans atténua- 
fion contre les Etats défaillants. 

4 Une Caisse de la dette austro-hongroise, éta- 
blie à Paris et fonctionnant sous le contrôle de la 
Commission des Réparations, est chargée de rece- 
voir les fonds pour le compte des Etats responsa- 
bles et de les distribuer aux ayants droits. 

Comme on le voit, la fraction la plus importante 
de la dette actuelle de l'Autriche’ est représentée 
par des engagements d’après-guerre, et notamment 
par l'emprunt nternational. Cette dette est sérieuse, 
sans doute, mais non excessive, et comme telle ne 
paraît pas devoir empêcher le rétablissement pro- 
gressif du pays. 


% 
%k  % 
Le Budget 


Le plan de réorganisation établi par la Société 
des Nations est entré en application en 1923 ; il 
avait prévu, pour cet exercice, un déficit budgétaire 
approximatif de 440 millions de couronnes. Pour 
1924, il envisageait un déficit de 20 millions ; enfin, 
pour 1925, il estimait réalisable un excédent de ‘139 
millions de couronnes. Ce plan à subi différentes 
modifications comme on le verra ci-après, les lois 
de finances concernant les exercices précités ayant 
enu compte, dans leurs prévisions, de l’améliora- 
tion considérable qui s’est produite dans la situa- 
tion financière du pays. 

C'est ainsi que, pour 1923, la loi de finances pré- 
voyait un déficit de 185.063 millions de couronnes- 
or, alors qu'en réalité l'excédent des dépenses sur 
les recettes n’a atteint que 109,91 millions de cou- 
ronnes. En 1924, les résultats furent encore meil- 
leurs : la loi de finances envisageait un déficit de 
45,8 millions de couronnes-or et ce chiffre fut seu- 
lement de 34/1 Den approximativement. 

En ce qui concerne l’année 1925, les différences 
nous avons si: pre plus haut, entre les pré- 
visions du plan de réforme et les évaluations du 
Gouvernement autrichien, sont enco”? plus appa- 
rentes. Le premier estimait, comme nous l'avons 
dit déjà, que l'exercice en cours se traduirait par 
un excédent. Le budget provisoire gouvernemental 
est moins optimiste ; il tient compte, en effet, du 
fait que la reprise économique qui s'était fortement 
affirmée dès la mise en application des mesures en- 
visagées par la Société des Nations tend maintenant 
à se ralentir, moins sans doùte en raison des cir- 
constances intérieures que sous l'effet du ralentisse- 
ment économique qui pèse sur le monde entier. 


Voici, d'ailleurs, comment s'établit le budget au- 
trichien pour 1935, COPA ANT à celui de 1924 : 


que 


Budget autrichien pour 1924 et 1925 ; 


Ve de MN EE" rapport 
VA AE ST re 1995 à 1024 


No HET 
(En millions de couronnes-or) 

A. Administration gouver- 

nementale : 


+°120;2 


Dépenses brutés.. 563.7 683.9 . 
Recettes brutés... 499.4 096,7°:,7, SUIVI 
Déficit ’ASTTEE . 68.8. 817.2 + 
B. Monopoles : Vursem. he 
nets, ensemble..:... SR S) 98.9 +. 9.0 
C. Administr. fédérale : 
Subventions nettes; ê 
ensemble ........: JT 10.8 PRINT 
D. Chemius de fer : - Fin 
Subventions nettes, Pro 
ensemble: .:1.:... an 59:3 41.5 — 17.8 
Déticit total... 46.8 40.6" — 6.# 


La situation du pays restant encore précaire, il 


est vraisemblable que de déficit prévu ne, pourra 


être que difficilement comblé par les ressources lo- 
cales. Il faudra sans doute faire appel au 
restant disponible du produit de l’emprunt interna- 
tional. On ne, voit guere, en effet, la, possibilité de 


faire subir au peuple autrichien des charges fisca- 


les encore plus lourdes. Le contribuable de ce Jays 
est Jun des plus défavorisés d'Europe et 
ses charges sont aggravées par une répartition sou- 
vent défectueuse des taxes de l'Etat, des provinces 
et des communes entre les différentes classes de la 
population. Si les impôts venaient à s’alourdir en- 
core, ils pourraient entraver sérieusement le déve- 
loppement -économique du pays en troublant les 


“Opérations commertciales et industrielles, en emipê- 


chant là formation rapide de nouveaux capitaux 


à l'intérieur et en décourageant l'importation des  … 


capitaux étrangers. Il est bien évident que, dans. 
la période difficile que l'Autriche vient de traver- 
ser, l'Etat a dû s'assurer des ressources importan- 
tes sans songer néanmoins à transformer immédia- 


tement le système fiscal, mais il semble que cette ré- 


forme s’imiposera, dès que le retour à l’état normal 
permettra de réaliser un équilibre budgétaire cons- 
tant. 

Il faudra de même réorganiser les sdministons 
qui sont dans un certain désarroi. en raïSon du 
licenciement d'un grand nombre de fonctionnaires 
inutiles (ceux-ci, dans l'ancienne Autriche. for- 
maient le dixième de la population) pour exécuter 
les stipulations du plan de réforme ; peut-être 
.même devra-t-on encore opérer de nouvelles réduc- 
tions, Dee Uteer dans le personnel des chemins de : 
fer. 

Observons, d'ailleurs, —— c'est là une ea 
qui peut s'appliquer à d’autres pays — que ce li- 


cenciement ne s'est pas traduit par des économies. 
aussi importantes qu'on l’espérait. La mise en dis-. 
ponibilité a, en effet, pour contre-partie, l’attridu-. 
tion d'une retraite dont le montant est fixé par un. 


règlement très favorable aux emp'oyés. Ceux-ci re- 
roivent, après dix ans de serv'ce, 59 ‘: de leur der- 
nier traiftemênt, avec accroissement de 2 % par an 
(RSQu pu MaXENUN de 90 %., En outre, l& Le de. 
calrul s'élève automatiruement en même temps que 
les tralléments du personnel en activité. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Commerce extérieur de la. France 


en 1924 
(Suite) (1) 


Ditér. par. 


18 0e 


17% 


Les indications tirées de la valeur du trafic exté- 


ieur ne sauraient suffire à donner une idée exacte 
des fluctuations de l’activité nationale à une épo- 
te où l'instabilité des prix altère la signification. 


197. 


(1) Voir Economiste T'uropéen n° 
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réelle de la plupart des phénomènes économiques. 
Ii convient donc de confronter les renseignements 
fournis dans notre articie de la semaine dernière 
avec les statistiques spécifiques du commerce 
international français en 1924 : 


Poids des marchandises importées -et exportées 


par la France \ 
& (Commerce spécial) 
“Valeur du Valeur du 


Poids quint. métr. 


Années importé importé exporté exporté 
(Milliers de (Milliers de 
quint. mét.) (Francs) quint, mét.) (Francs) 
MP 2e LA 412.204 19 220.745 o1 
ICE RES DAS ,647 60 219.017 122 
1924 (1) 064.918 71 293,858 141 


(1) Chiffres provisoires. 


Dans l’année écoulée, le poids global des mar- 
chandises reçues et expédiées «est monté à 858 mil- 
lions 776.000 quintaux, en augmentation de 61 mil- 
lions 112.000 quintaux, ou 7,66 %, sur le total de 
1923, qui constituait lui-même un « record » bat- 
tant de loin tous les résultats antérieurs. L'avance 
n'est que de 16.269.000 quintaux, ou 2,9% %, pour 
les importations ; ele s'établit, par contre, à 
44.841.000 quintaux, ou 18 %, pour les exporta- 
tions. 

Par rapport à 1913, la progression du trafic gé- 
néral atteint 195.827.000 quintaux, soit 29,54 %. 
Elle ressort à 122.714.000 quintaux, soit 27,75 %, 
pour les importations, et à 73.113.000 quintaux, 
soit 33,12 %, pour les exportations. 

La part des importations dans nos échanges 
internationaux s'est donc fixée, au point de vue 
du tonnage, à 65,78 % en 1924 : elle avait été de 
68,88, % en 193, 69,43 % en 1922, 71,42 % en 19%1, 
et de 66,67 % en 1913. L'amélioration que l’exa- 
men de la valeur de nos échanges extérieurs lais- 
sait présager dans l'équilibre de nos entrées et 
de nos sorties se trouve ainsi pleinement confir- 


mée. Il y a lieu de se réjouir de l’évolution qui 


apparaît de la sorte dans la distribution de notre 
trafic, car elle aidera, er. s’accentuant, au relève- 
ment de la marine marchande nationale, considé- 
rablement affectée jusqu'ici par l'insuffisance de 
nos frets de sortie. 


*% 
ke 


Il est intéressant de rechercher quelles catégories 
de marchandises ont plus particulièrement contri- 
bué aux accroissements de tonnage ci-dessus obser- 
vés. Les deux tableaux que voici répondront à la 


question : 
Poids par grandes catégories de marchandises 
importées en France ‘ Ér 

(Commerce spécial) 


1913 1922 : 1924 (1) 
(Milliers 
; de quintaux métriques) 
Objets d'alimentation. .....,.,.. 55.119 56.905 56.729 
Matières premières 70.10.4102 -911.608, 477.024" 493.499: 
Objets fabriqués Z 11/1320 4 004 15 4772 TROIS , 14767 
OR Are 442.904 548.647 564.918 


Poids par grandes catégories de marchandises 
exportées de France 
(Commerce spécial) 


1913 1923  1924(1)- 
(Milliers 

À de quintaux métriques) 
Objets d'alimentation. ...,.,...... 14.567 13.130 16.832 
Matières premières.........:.. .. 182.992 904.874 241.064 
Dbietsifabriqués 17.144 22,833 30.693 836.082 
AOMAMDONTAUX. D een 062 0 353 320 380 
IDORATX et des SNS SR RIZ 920.745 249.017 293.858 


(1) Chiffres provisoires. 


Poids quiut. mét. 


Pour la première fois depuis longtemps, on en- 
registre une diminution du poids de nos achats de 
denrées alimentaires. Celle-ci est encore bien fai- 
ble (176.000 quintaux, soit 0,31 %, par rapport à 
1923), et les quantités importées restent supérieu- 
res de 1.610.000 quintaux, ou 2,92 %, à celles de 
1913 : il y à néanmoins là un heureux revirement 
de la tendance, si déplorable, que nous avions à 
devenir sans cesse davantage tributaires de 
l'étranger pour notre approvisionnement en vivres. 
Ce symptôme encourageant se double d'un ac- 
croissement de 3.202.000 quintaux, ou 24,39 %, sur 
1923 de nos sorties similaires, enfin supérieures 
— ce qui ne leur était pas arrivé jusqu'ici — à 
celles de 1913 (de 1.765.000 quintaux, ou 12,2 %). 
On doit féliciter nos agriculteurs de ces résultats, 
en formant le vœu qu'ils persévèrent dans la voie 
de d’intensification de leurs productions, si néces- 
saire à la consolidation de l'économie française. 

Le développement des entrées de matières pre- 
mières s'est poursuivi : de 1923 à 1924, l'avance 
ressort. à 16.398.000 quintaux, soit 3,44 %, et elle 
s'établit par rapport à 1913 à 121.814.000 quintaux, 
ou 32,80 %. L’accroissement a été moins rapide 
que durant les années antérieures ; la cause en 
tient à la remise en état de nos principales indus- 
tries extractives. Celles-ci, tout en satisfaisant de 
plus en plus largement aux besoins du marché 
intérieur, ont réussi à augmenter leurs exporta- 
tions sur l'exercice précédent de 36.190.000 quin- 
taux, ou 13,67 % ; entre 1913 et 1924, les sorties de 
cètte catégorie de marchandises sont en progrès 
de 58.072.000 quintaux, soit 31,74 %, mais’ il est 
juste d'observer que nous bénéficions maintenant 
de la production du sous-sol de l'Alsacé et de la 
Lorraine récupérées. 

Pour les objets manufacturés, notre expansion 
est plus brillante encore : si les quantités impor- 
tées ont très légèrement augmenté de 1923 à 1924 
(49.000 - quintaux, ou 0,33 %), elles sont restées, 
l'an dernier, inférieures de 710.000 quintaux, ou 
4,59 %, à leur total de 1913, tandis que les quan- 
tités exportées ont augmenté de 5.389.000 quintaux, 
où 17,56 %, entre 1923 et 1924, et de 13.249.000 quin- 
taux, ou 58,03 %, entre 1913 et l'exercice écoulé. 

Quant aux expéditions par colis postaux, leur 
tonnage a progressé de 60.000 quintaux, soit 18,75 
pour 100, par rapport à l’avant-dernière année, 
et se trouve pour la première fois depuis la guerre 
supérieur à celui de 1913 (de 27.000 quintaux, soit 
HOT 

ù > 

Les inégalités que nous venons de constater dans 
les variations en poids des entrées et sorties des 
grandes catégories de marchandises se sont. tra- 
duites par quelques modifications de la division 
proportionnelle du tonnage de nos échanges entre 
lesdites catégories. Les deux tableaux suivants 
mettront ces deux modifications en relief, étant 
rappelé qu'aux exportations le poids des colis pos- 
taux a été, en 1913, affecté par moitié aux objets 
d'alimentation et aux objets fabriqués, alors qu’en 
1923 et 1924 il a été intégralement appliqué aux 


seuls objets fabriqués, conformément aux données 


des documents officiels : 


Décomposition proportionnelle par grandes catégories 
de marchandises du tonnage importé en France 
(Commerce spécial) 


1913 . 1923, 1924(1) 
(Proportion 0/0) 
Objets d'alimentation :.........,. 1 10.4 10.0 
Matières premières......,..,..,.. SU DAT 80 NS TAN 
ODA bTIQUÉS. LAN MN EE 3.0 2,7 2.6 


(1) Chiffres provisoires, 
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Décomposition proportionnelle par grandes catégories 
de marchandises du tonnage exporté de France 
(Commerce spécial) 


1913 1923: 1924 (1) 
(Proportion 0/0) 
Objets d'alimentation............. 7 9.3 0.6. 
Matières premières..........s..e. > 82.5 82.0 
Qbjets fabriqués 5: ., 4.5, uen 10 12,4 12.4 


{1} Chiffres provisoires. 


On doit tenir» pour favorable la diminution de 
la part prise par les denrées alimentaires et les 
produits manufacturés dans la. masse globale de 
nos. importations. De même, entre 1923 et 1924, 
une amélioration est relevée aux exportations, en 
faveur du pourcentage des objets d'alimentation. 
Celuix1i n'est cependant pas revenu à son niveau 
de 1913, tandis que la part relative des articles 
manufacturés sortis de la France s'est heureuse- 
ment accrue les statistiques spécifiques confir- 
nent donc bien nos premières conclusions sur la 
nécessité de s'attacher à fortifier notre production 
agricole. 

Il est curieux de remarquer, d'’äilleurs, que 
l'analyse de la décompositien proportionnelle par 
grandes catégories de marchandises de la valeur 
de nos importations et de nos exportations fait 
apparaître une évolution peu différente, à l’excep- 
tion, cependant, des objets d'alimentation, dont 
l'achat semble avoir été comparativement plus 
onéreux et la vente moins rémunératrice depuis 
Ja guerre. 

Les deux tableaux ci-dessous indiquent cette dé- 
composition (les exportations decolis postaux étant 
toujours ventilées comme il a été dit plus haut) : 


Décomposition proportionnelle par grandes Catégories 
de marchandises de la valeur des importations en 
France. 

(Commerce spécial) 


: 1913 1923 1924 (1) 


{Proportion 0/0 


Objets d'alimntation:......,...... 21.6 22.9 22.3 
Matières premières...:......,.,.. 58.7 6L.8 65.1 
Objets fabriqués .....: PR ENT RIT 19.7 15:820718 77 


Décomposition proportionnelle par grandes catégories 
de marchandises de la valeur des exportations de 
France. 

(Commerce spécial) 


NE 1913 1923 1924(1) 
(Proportion 0/0 
Objets d’alimentation:.4..,..:.... 16.8: 14:0 9.6 
Matières premières...........,.., 27.0 30.7 25.4 
Objets fabriqués.........:..,.... 50, 11-799.9%%# 6b:Ù 


(1) Chiffres provisoires. 


Les variations notées aux importations entre 
1928 et 194 sont à tous égards satisfaisantes ; par 
rapport à 1913, la proportion de nos achats de 
denrées alimentaires reste, par contre, trop élevée. 

Aux exportations, le profit croissant que nous 
tirons des ventes d'articles manufacturés mérite 
d'être particulièrement souligné, mais la diminu- 
tion continue du pourcentage des valeurs de den- 
rées alimentaires expédiées est fâcheuse. 

(A suivre.) _ RENÉ THéry. 


Les Emissions et Introductions en France 
pendant l’année 1924 


L'Association Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Mobilières vient de publier la récapitula- 
tion, pour l'ensemble de l’année 1924, des tableaux 
mensuels des émissions et introductions réalisées 


Midi, 309.623.816 francs. 


sur le marché français que nous reproduisons régu- 
lièrement sous la rubrique France. é. 
Les chiffres qui nous sont fournis par ce nouveau 
document se comparent comme suit avec ceux rele- 
vés pour l’année 1923 : AE 


Emissions et introductions réalisées en France en 1924 


c* 


Total en 1924.. 456.072 3.238.194 9.550.561 13.244.767 
Total en 1923. 369.230 1.907.428 19.462.677 21.730.335 


Il paraît superflu d’insister sur la diminution 
considérable qui s’est produite de 1923 à 1924, en rai: 
son du ralentissement général des affaires. Rappe- 
lons qu'on avait déjà constaté, l’année derniere, 
une très forte régression sur l'année 1922, au cours 


‘de laquelle le chiffre total des opérations dé ce 


genre avait atteint 33.857.789.000 francs. 

Le montant des émissions de valeurs du Trésor. 
est net, C'est-à-dire que les renouvellements et rem- 
boursements en sont exclus ; il comprend les Bons 
du Trésor et de la Défense Nationale, ainsi 
Bons à court terme émis en novembre 1924 

Quant au chiffre de 2.428.984.133 francs représen- 
tant le montant des obligations placées par les Com- 
pagnies de Chemins de fer, il se répartit entre les 
différents réseaux de la façon suivante : P.:L.-M., 
81.131.044 francs : Nord, 556.009.906 francs : Or- 
léans, 465.317.825 francs ; Est, 316.901.542 francs : 
“à 


Les principales affaires qui ont éé,5108 Le né 


A 


que les 


ROUE ie < 
Constit. ‘Aug. de  Obligat. To- 
Classification  desociétés capital Bons taux 
(En milliers de francs) 

Valeurs du Trésor » Es 3.613.000 ‘3.613.000 
Emprunts Colon. … » + . 85.804 85.804 
Crédit National .…. » » 1.632.000 1,632,000 
Sociétés francaises : 744 
Banques ........:, 39.460 293.317 16.950 . 349727 
Grands réseaux …. » EAN 2.428.984 2.428.984 
Tram., ch. de fer SU 

ViCinAUuX .5: 6004 7.500 23.200 59,390 90.090 
Navigation .7..:1.:, 300 10.530 50.000 60.850 
Automob., Aviation 8.067 56.932 2.000 66.999 
Canaux, Trav.publ. 2.285 . 20.000 1.400 23.625 
Eaux, Ports, Docks 200 34.978 29.530 64.708 
(ATLAS TS PTE 600 119.415 336.648 456.663 
Electricité: 21.975 524.084. 373.560 919.619 
ASSUTANÇES 42%. 31.950 39.000 3.825 74.775 
Mines métalliques. 3.500 71.511  : » 75.011 
Charbonnages ....: 2.950 : 138.200 17.500 152.650 
Métallurgie ....... 28.008 407.311  R43.400 678.713 
Produits minéraux . 

et matériaux de S Er 

construction .. 25.500 64.458 5.100 95.052 . 
Pétrole: AL dés 82.750 » 82.750 
Produits chim..... 27.95b - 70.301 30.350 328.606 
Immobilières ...., 57,979 - 98.933 134.400 291.312 
Alimentation ..:.., 30.599 130.847 45.260 206.706 
Manufact., Com- : / 

Mmerce suis... 54,090 3631654 25.350 443.294 
TexiHes ne ei 27.920 185.128 29.700 242,748 
Caoutchouc,Tabacs 1.500 55.900 5 . 57.400 
Imprim., Papiers, 
-JoUrAaAUXx "7062 56.710.“ 47.580 9.500 « 113:790 
Sociétés diverses... 26.890 87.826 25.080 139.796 
SOC. franç. exploi- \ < 

tant à l'étranger ) 
Divels tirs » 16.537 26.830 43.367 
Valeurs étrangères : LA 
Fonds d'Etat ..... » » 255.000 255.000 
Pétrole ei » 25.660 -: VPN 
Divers 2 ur » 76.078 70.000 146.078 


CE 4 


œ 


. 


* 


= 
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public au cours de l'année 1924, en dehors des Bons 
à court terme de l'Etat français et des emprunts 
coloniaux sont les suivants : 


3.400.000 obligations 6 % de 500 fr. 
du Crédit National, à 480 1.632.000.000  » 
638.297 obligations de 500 francs 
6 % de la Société du Gaz de Paris, 


ss... 


à. AS OU ER ARS Let Se ini ae 307.178.300 50 
480.000 obligations 6 1/2 % de 000 fr. 

Compagnie Parisienne de Distribution 

d'Electricité,;4482,90 7,042, sm, 207.600.000 . » 


125.000 actions de 400 francs de la 
Société Schneider et Cie, à 1.150 . 
60.000 actions de 500 franes Hauts- 


_ Fourneaux, Forges et Aciéries de De- 


nain et d Anzin, Ale ACHETEUR 84.000.000 » 
170.000 obligations 6 1/2 % de 500 î à 

Régie Immobilière de la Ville de Pa. 

Te cn de ny le à dar 71.825.000 » 
150. 000 actions de 250 francs Crédit 

NAN A RARE Me 12 a cm ae 71.250.000 » 
124. 000! actions de 500 francs Pétro- 

lés de-Dabrowd, à 560...) 68.200.000  » 


140.000 obligations de 500 francs 
Compagnie Franco-Espagnole du Che- 
min de fer de Tanger à Fez, à 432,50. 

40.000 actions de 400 francs Au Bon 
Marché, Das or Aristide Boucicaut 
LD PTT 2 RS PS PMP TS EP ENT 

120.000 dligations 7.% de 500 francs 
Union d'Electricité, à 465 

80.000 actions de 500 francs Compa- 
gnie de Produits Chimiques et Elec- 


60.550.000  » 


PACS DU A BCE A0 


trométallurgiques Alais, Froges et 
MOINE RER OS SU Ne rue due ete 54.800.000  » 
100.000 actions de 500 francs Société 
FROMSUR-HOUSION:: A DAO es a à 2, 54.500.000 » 
200.000: actions de 250 francs Comp- 
toir Lyon-Alemand, au pair ........ 50.000.000 : » 
60.000 actions de 500 francs Compa- 
 gnie Financière Belge des Pétroles 
ue PODIUM En bros 44.400.000  » 
100.000 Bons 7 % de 500 francs Com- 
pagnie. Générale Transatlantique, 
ER RSR PRES TE NE Re A 44.000.000 » 
12.000 actions de 500 franes de la 
Société Pechelbronn, à 592,50 ..4.. 41.475.000 » 
75.000 actions de 500 francs Saint 
MAACRES PAIE DAT UN le Rat dure 37:900.000 » 
90.000 actions de 150 ronce Grands 
Magasins « Au Printemps », à 400.. 36.000.000 » 
136.000 actions de 250 francs Acic- 
ries et For ges de Firminy, à 260 . 36.000.000 » 
120.000 actions de 250 francs Com 
pagnie Générale des Tabacs, à 300 .. 36.000.000 » 
342.500 actions de 100 francs Société 
Française des PÉTOIEs" de Silua- Plana 
BIOS DAT LAN LS A es vas 34.250.000 » 
60.009 actions de 500 francs Auto- 
mobiles et Cycles Peugeot, à 525 . 31.500.000 » 
76.000 actions de 300 francs Crédit 
Honcier Colbiniali à 400: 73:75. an 30.400.000 » 
60000 Bons 7 % de 500 francs Acté- 
vies et Usines à Tubes de la Sarre, 
PR An dada eu de 28.800.000 : 5 


68.780 obligations 6 1/% % de 500 fr. 
Chemin de fer électrique souterrain 
Nord-Sud de Paris, à 412,50 :.:..... 

50.000 actions de 500 francs Etablis- 
sements Bergougnan, à 520 .,....:,.. 

90.000 obligations 7? % de 500 francs 
Sociélé anonyme des Korces motrices 
Forges et Visseries de Saint-Hippo- 
DYLE DOUBS ATOS 

200.000 actions de 100 franes Société 
Alsacienne de Produits Chimiques 
à 113,50 


28.371.750 » 
26.000.000  » 


23:750.000 » 


22.700.000 » 


143.750. 000 » 


56.000.000 » 
55.800.000 » 


30.000 actions de 500 francs Société 
d'Electro-Mélallurgièé de Dives, à 790 
80,000 actions de 250 francs Compa- 
Electrique de la Loire et du Centre, 
ARID UP Sr scie IN RE Re nt 
80.000 actions de 250 francs de la 
Sociélé Nantaise d'Eclairage et de 
Force par l'Electricité;au pair :..,.. 
40.000 actions de 500 francs Société 
Commerciale de l'Ouest Africain .... 
40.000 actions de 500 francs Compa- 
pagnie des Minerais de Fer Magnéti- 
que de Mokta-El-Hadid, au pair .... 
60.000 actions de 250 francs Société 
Parisienne pour l'Industrie des Che- 
mins de fér-et des Tramwdys Electri- 
ques, à 270 
12.000 actions de 500 francs Chaus- 
sures Dressoir, Dressoir, Pemartin et 
(BEN PA A TERRE ape 9e à 
20.000 actions de 500 francs Compa- 
gnie Auxiliaire Française pour LIn- 
dustrie et Je Commerce, au pair 


% 
+ % 


22.500.000 » 
22.000.000 » 


&0.000.000  » 
20.000.000 » 


20.000.000 » 


16.200.000 » 


nées sers see ss 


12.000.000 » 


10.000.000  » 


La désaffection, déjà souvent constatée, du pu- 
blie pour les valeurs à revenu fixe, se manifeste 
nettement dans l’énumération qui précède, où les 
placements obligataires ne représentent que le quart 
des affaires offertes en souscription, 

Le taux moyen de capitalisation accuse, pour 
l'ensemble, une élévation appréciable en passant dé 
6,33 % en 1923 à 6,77. % en 1924 Quant au taux 
moyen des différentes catégories, il s'établit comme 
suit : 

Automobiles, aviation, 8 % ; divers, 7,96 % ; nawvi- 
gation, 7,9%; produits minéraux ét matériaux 
de construction, 7,64 % ; fonds étrangers, 7,60 % ; 
manufactures et commerce, MOÉET, Sociétés diver- 
ses, 7,02 %. : divers étrangers, 7,51 % ; électricité, 
1,46 % ; charbonnages, 7,45 9%. ; tramways et che- 
mins de fer vicinaux, 7,44 % ; métallurgie, 7,42 % ; 
sociétés immobilières, ;à 38 % ; alimentation, fé 217%: 
textiles, 7,17 %. : imprimeries et papeteries, 7, 12 on: 
produits chimiques, 7,11 % '; banques, 7,05 % ; 
emprunts coloniaux, 7? % ; canaux et travaux pu- 
blics, 6,76 % ; assurances, 6,74 % :' eaux, ports, 
doéksi- 6,71. 9% var 6,27.% Crédit National, 
6,25 %:. 

Raymond MuLETTE. 


LS 


Société Marseillaise 
de Grédit Industriel et Commercial et de Dépôts 


L'assemblée ordinaire des actionnaires de la 
Société Marseillaise de Crédit Industriel et Com- 
mercial et de Dépôts a eu lieu le 28 mars dernier, 
sous la présidence de M. Cazalet, président du 
Conseil d'administration. 

Au cours de l'exercice écoulé, la Société s’est 
efforcée de répondre aux besoins d'une clientèle 
de plus en plus nombreuse, aussi bien dans ses 
sièges anciens que dans l'important réseau d'a- 
gences dont elle a, depuis 1913, poursuivi la réali- 
sation. 

Ces développements méthodiques ont eu deur 
bonné répercussion sur ses affaires générales, et 
c'est ainsi que l'exercice 1924 se présente, malgré 
le ralentissement des affaires, dans des condi- 
tions satisfaisantes. Les profits nets réalisés s’élè- 
vent, après allocation de 250.000 francs à la caisse 
de retraite du personnel, à fi. 132.689 fr. 07 contre 
5.431.407 fr. 47 à fin de décembre 1923, ce qui a per- 
mis au Conseil dé proposer la distribution d’un 
dividéide de 37 fr. 50 contre 35 francs l’année der- 
nière, tout én reportant à nouveau une somme de 
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477.477 fr. 82 qui, jointe aux reports précédents, 
forme un total reporté de 2.765.299 fr. 73 

Maintenant, dla Société Marseillaise de Crédit 
touche au terme d’un programme conçu dans son 
intérêt supérieur, mais dont l'application entrai- 
nait certains sacrifices de la part des actionnai- 
res, puisqu'il comportait une période de dividen- 
des modérés. En effet, il suffit de comparer cer- 
tains chapitres du bilan de 1913 avec les chiffres 
actuels pour apprécier les résultats acquis dans 
cet apurement de l'actif. 

D'autre part, malgré les difficultés de toutes sor- 
tes résultant de l’état de guerre, la Société a orga- 
nisé ses sièges existants et poursuivi ses, projets 
d'extension, au moyen de certaines créations à 
Toulon, Aix, Arles, Nîmes, Alais, etc., des trois 
groupes d'agences (Marseille, Sud-Ouest et Sud- 
Est) qui constituaient les éléments primordiaux de 
son réseau régional. Entre temps, elle a aussi 
créé des agences sur les principales places de 
l'Afrique du Nord, en Algérie, en Tunisie et au 
Maroc. 

Parallèlement, la Société Marseillaise de Crédit 
a porté, en 1919, son capital de 55 à 75 millions, 
par l'émission de 40.000 actions libérées seulement 
du quart. Actuellement, elle procède à la rentrée 
des trois quarts restants, soit 15 millions, en trois 
échéances avec un intervalle de six mois entre les 
versements, juillet 1924, janvier 1925 et juillet pro- 
chain ; plus de 10 millions sont déjà rentrés, 

La Société dispose maintenant d'un réseau homo- 
gène d'agences comprenant 125 sièges en activité, 
et d’un capital suffisant pour les besoins actuels 
de son exploitation. 

T1 nous paraît intéressant de donner un aperçu 
de l'importance des bilans annuels, de 10, ans en 
10 ans, depuis l’origine de la Société en 1865 : 


Années Francs Années Francs 
HS EL QU et 24.207.000 LOS ER EE 154.774.000 
OUSE Re" 43.173.000 1H NE 168.486.000 
1880, Re AE £8.516.000 ODA PEN PANNE 534.414.000 
ROME 85.884.000 


Cette progression est d'autant plus intéressante 
que la concurrence a été particulièrement active 
pendant ces dernières années. 

Au cours de l'exercice écoulé, les émissions pu- 
bliques ont été moins nombreuses qu'en 1925. La 
Société Marseillaise de Crédit a prêté son concours 
à celles qui se sont présentées et qui offraient un 
intérêt national ou régional. Nous citerons notam- 
ment l'émission des Bons du Trésor 5 % 1924, des 
obligations du Crédit National 6 % 1924, du Gou- 
vernement général de l'Afrique Occidentale Fran- 
çaise 6 1/2 %, du Gouvernement de l'Afrique Equa- 
toriale 6 % ; les diverses émissions des chemins de 
fer français, de la Compagnie Franco-Espagnole 
du Chemin de fer de Tanger à Fez, les obligations 
de la Société Marseillaise de Sulfure de Carbone, 
bons de la Compagnie Générale Transatlanti- 
que 7 %, obligations de la Société, d'Energie Elec- 
trique du Maroc 7 %, les augmentations de capital 
de la Compagnie des Produits Chimiques et Elec- 
trométallurgiques Alaïis, Froges et Camargue, des 
Raïffineries de la Méditerranée, de la Brasserie 
Générale du Midi, de la Compagnie Française des 
Procédés Thomson-Houston, de la Société des 
Grands Travaux de Marseille, de l'Energie Elec- 
trique du Littoral Méditerranéen et, enfin, l'émis- 
sion d'actions de la Brasserie du Zénith, «etc. 

Le bilan ne comporte aucune remarque spéciale 
dans ses différents articles : il se totalise par 534 
millions 414.991 francs contre 484.252.000 francs en 
1933, soit une augmentation de plus de 50 millions. 

A l'actif, les ressources immédiatement réalisa- 
bles (Caisse, Banque de France, Trésor, portefeuille 
commercial et Bons de la Défense Nationale) for- 
ment un ensemble de 331.150,000 francs, sans tenir 


compte des disponibilités chez les correspondants 
banquiers. Les comptes courants et avances sur 
titres figurent au bilan pour plus de 161 millions 
et les immeubles sociaux sont portés pour près de 
23 millions, chiffre bien inférieur à leur valeur. 
Au passif, es dépôts et comptes courants sont 
en augmentation à 414446.000 francs contre 366 
millions 895.000 francs à fin décembre 1923. 
! Au compte de profits et pertes, après évaluation 
d'inventaire, déduction faite des impôts et des 
charges, et après l'attribution à la caissé des re- 
traites du personnel d’une somme de 250.000 francs, 
les bénéfices nets de l'exercice 1924 s'élèvent à 


6.132.689 fr. 07 dont la répartition a eu lieu comme - 


suit comparativement à l'année dernière : 


Exercices ,: : 

Répartition 1923 1924 

Cr ie 

(En francs) 

Réserve égale .,11:..0..0.1: 27.000 » 310.000 . » 
Intérêt et dividende ........ 4.484.967 57 5.024.418 82 
Tantièmes au Conseil ..... 260.572 80 320.792 43 
Report à nouveau ne 410.867 10 477.470 82 
5.431.407 47 6.132.689 07 


Le dividende attribué aux actions pour l’exer- 
cice 1924 est ainsi porté à 837 fr. 50 pour les ac- 
tions libérées entièrement, contre 35 francs pour 
l'exercice 1923, et. à 28 fr. 125 pour les actions libé- 
rées de trois quarts. Ces sommes seront mises en 
paiement à partir du 5 juillet prochain, sous dé- 
duction des impôts et de l’acompte déjà payé. 

F. MODAU. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 


Élévation des avances à l'Etat et de la limite 
d'émission de la Banque de France. — La Cham- 
bre, par 35 voix contre 29, et le Sénat, par 193 voix 
contre 5, ont sanctionné, le 15 avril, la convention 
intervenue le 7 avril 1925, ainsi que nous l’avons: 
annoncé, entre le ministre des Finances et le gou- 
verneur de la Bénque de France, et élevant pro- 
visoirement de 22 à 26 milliards la limite des avan- 
ces de la Banque à l'Etat. 

Une loi ultérieure déterminera les conditions de 
remboursement de ces 4 milliards. 

Parallèlement.’ la limite d'émission des billets de 
la Banque de France est élevée à la somme de 


45 milliards. Elle pourra être abaïssée par décret. 


Démission du Cabinet Herriot. — La crise mi- 
nistérielle. — Le 10 avril dernier, après une longue 
discussion sur la situation financiere, 
provoquée par une interpellation de M. François- 
Marsal, le Sénat a mis en minorité, par 156 voix 
contre 132, le cabinet Herriot. : 

Le Président du Conseil a remis sa démission au 
Président de la République, qui à tout d’abord 
prié M. Païnlevé de former le nouveau miris- 
tère. Après que celui-ci eut refusé la mission qui 
lui était offerte, estimant qu'il ne lui était pas. 
possible en raison même de sa situation politique 
de mener à bien la tonstitution d'un ministère de 
conciliation, M, Briand a accepté de chercher à 
constituer le nouveau Cabinet. 


Toutefois, ses effets ont été réduits à néant par 


le refus des socialistes de participer au Gouverne- 
ment et même d'accorder leur soutien à un minis- 
tère qui n'incorporerait pas dans son programme | 
certaines mesures. ; à 

M. Doumergue, devant cette situation, à, de nou- 
veau, chargé M. Painlevé dé dénouer la crise. Les 
pourparlers se poursuivent à l'heure où nous met- 
tons sous presse. & 


discussion 


. &vances sur iitres à Paris.........., 
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Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PAPIS ET SUCCURSALES 9 avril 1925 | 16 avril 1925 


oh Francs Francs 
focaisse de là Banque : Mere EU 
LODEL DUR este Lee arte 3.681.798.751 | 8.681.880.552 
Or à l'Etranger ...... Sa ct NE ..| 1.864.3820.907 | 1.864.320.907 
MOI SOS te rein ....l:5.546.119.664 |°5.546.207 :459 
ATROREN SAS ren Us de lets Les 314.936.012 316.292 .693 
* 5.861.056.276 | 5.862.500 .152 
Disponibilités à l'étranger ...... Fee 582.871.548 582.140 .860! 
Effeis échus hier à recevoir ce jour. 2.046.871 38.665.367 
Efets Paris..... 8.754.202.059 | 8.287:396:901 
Portefeuille Paris 4 Kffets Etranger. 24.862.858 22.266.857 
Kffeis du Trésor. 147.695 » 
Portefeuilles des Aie td pe RU en 
: ATIREL Le ue ASE À 965, 
Eftets prorogés À Sücourssles ::..: 5.601.707 5.561.607 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
4Avances sur lingois dans les succurs. » » 


360 352.156 365.268 .202 
Avances sur titres dans les succursl| 2,178.278.335 | 2.708.624.697 
Avances à l'Etat....:..…......:..:.. 200.000 .000 200,000 .000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.000.000.000 |22.350.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers BR CPECEMER | 4.973,000.000 | 4.978.000.000 
Rentes de la Réserve.....: ....... se 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lanques) .. 2.980.750 3.280:1750 
Rentes disponibies .................. 166.884.719 166.884.719 
Rentes immobilisées ................ 100.000. 000 100.000. 000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4,000 .000 
Immeubles\des succursales .......... 169.873.973 169.574.490 
Dépenses d'administration de la Ban- RENE 
ue et des succursales............. 55.060.059 59.312.309 
Emploi de la réserve spéciale......., 8.407.438 8.407.138 


AVES. mere eroccsesessdervenes el 4-019:012:082 |" 4,407.225.200 


Total... Gene .147.479.547.840 |47.532.225.539 

PASSIF 
Capital de ia BR 0 nd 182.500.000 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 106.784,321 106.784.321- 
Réserves | Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000: 
mobiliéres ) £x-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobiliêre de la Banque... 4.000.000, 4.000.000 
Réserve spéciale RS dorer D Se eue 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1818). 
‘Gar. d'am. (Conv.26oc 1917, art.3 
Excéd. aff. à l'amort. des av. 4 l'Etat. 246,090.018 259,875.411 

Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 

Billets au porteur en circulation ....|143.004.762.185 |42,959.748.000 


505.654.922 605.614.82? * 


© 


Arrérages de valeurs déposées ....... 54.480.145 50.798.517 
Billets à ordre et récépissés.......... 386.797 395.504 
‘“ompte courant du Trésor.......,.,. 13.377.611 34.300.234 
Gomptes courants de Paris... ...... 998.053. 805 960.171.845 
Comptes couranis dans les succursales 953.980 .966 904.990.913 
Dividendes à payer :................. 3.141.293 3.530.483 
Escompte et intérêts divers ........ 133.546.718 139.619.542 
Réescompte du dernier semesire .... 23.796.838 23.796.838 
DIVERS ra uersne densoueau ll. 201.084,491- | 1.289.596:310:7 


Total .…............|47.479.047.840 FA7.582.226,580 
Comparaison avec les annses precôüerntes 


30 ne 20avril | 19 avril | 16 avril | 16 avril 
914 1922 1923 1924 1925 


millions |millions | millions| millions | millions 


Circulation ........ 6.683.1 |35:951.2 136.823.8 139.943.1 |42.959:7 
Encaisse or..... | 4.141.8 | 5,526.6 | 5.536.6 | 5.542.1 | 5.546.2 
— argent... 625.3 282.1 RERO 298.3 316.2 
Portefeuille........ 2.444.9 | 2,669.2 | :2,555:2 | 4.707.2 | 8.518.3 
Avancesaux partic.| 743.8 | 2.335.2 | 2.140.6 | 2.604.4 | 3.073.8 
—  àl'Etat.... 200.0 |122.500.0 |23.000.0 |22.900.0 |22.550.0 
Compt. cour. Trésor] 382.6 Hoe 19.6 18.5; 34.3 
— partie. 647.61 2310.31 2.009.6.| 2.481.1:|. 1.925:T 
Taux d'escompte...{[# 1/2 0/0 5 0/0 : 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


Le trafic des ports en janvier 1925. — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois de 
janvier dernier, avec celui réalisé le mois précé- 
dent : 

Déc.1924 Janv. 1925 


3.864 


Nombre de navires entrés............ 3.961 

Tonnage total débarqué (tonnes)..... 8.075 400 2.765.400 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.301.700 1.839.500 
Jl'oanage total embargné (tonnes).... 1 008.00 857.100 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 608.000 t. débarquées, 40.300 t. embar- 
quées ; Marseille, 365.400 t. débarquées, 187.600 t. 
embarquées ; Dunkerque, 283.600 t. débarquées, 
72.900 t. embarquées ; Bordeaux, 278.000 t. débar- 


quées, 140.900 t. embarquées ; Le Havre, 218.200 t. 


‘ 


#8 


débarquées, 82.900 t. embarquées ; Nantes, 155.800 
tonnes débarquées, 23.100 t. embarquées ; Cette, 
99.200 t. débarquées, 18.100 t embarquées. 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
trois premiers mois de 1925. — L'administration 
des Douanes vient de publier les chiffres de notre 
commerce extérieur pour les trois premiers 
mois de l’année 1925. Voici comment ils se compa- 
rent avec ceux de la période correspondante de 


1924 : 
3 premiers mois 
Tu = Différence 
IMPORTATIONS 1924 1925 pour 1925 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation 1.935.520 1.780.103 — 155.41; 
Matières nécessaires 
à l'industrie...... . 1.020.518 6.737.563 — 982.955 
Objets fabriqués .... 1.261.100 1.307.974 — 46 874 
Totaux........ 10.217.188 9.825.640 — 391.498: 
EXPORTATIONS CRE 
Objets d'alimentation 1.100.873 814,810 — 226.562 
Matières nécessaires ë 
à l’industrie. ...... 3.025.612 3.035.092 + 9.420 
Objets fabriqués..... 6.881.117 6.535.264 + 154.147 
Colis postaux........ 465.348 475.248 : + 9.900 
Totaux....... 10.973.015 10.919.920 + 53.09% 


Cette statistique montre que la valeur de nos 


imjportations se présente, pour le premier trimes- 


tre de 1925, en diminution d'environ 391 millions 
et demi de francs, par rapport à la même période 
de l’année dernière. Le fiéchissement est .particu- 
lièrement accentué en ce qui concerne les matières 
premières, pour lesquelles il se chiffré à près de 
283 millions ; pour les denrées alimentaires, il at- 
teint également 155 millions 1/2. En revanche, une 
augmentation de près de 47 millions est constatée 
sur les entrées d'objets fabriqués. 

Un ‘recul, beaucoup plus léger, il est vrai, «est 
aussi enregistré pour l'ensemble des exportations. 
Celles-ci ont fléchi, par rapport aux trois premiers 
mois de 1924, de 53 millions de francs en chiffre 
rond. Mais la diminution ne porte que sur l’une 
des grandes catégories de produits exportés, celle 
des denrées alimentaires, pour laquelle elle atteint 
226 millions 1/2. Quant aux sorties d'objets fabri- 
qués, elles se sont accrues de 154 millions, soit 
d'environ 2? 1/2 %. De faibles augmentations sont 
également notées pour les expéditions de matières 
premi:ères et de colis postaux. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les trois premiers mois de l’année en 
cours, un excédent d'exportations de 1 milliard 


. 94.280.000 francs. Pendant le premier trimestre de 


l’année dernière, les sorties avaient dépassé les 
entrées de 755.877.000 francs. 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant les trois premiers 
mois de 1925, ainsi que la comparaison avec la pé- 


‘riode correspondante de 1924 : 


3 premiers mois 


AS ES re EE Dre 0 Différences 
TMPORTATIONS 1924 1995 pour 1925 
< (En tonnes) 
Objets d'alimentation. 1.200.783 978.582 — 999 901 
Matières nécessaires à ” 
l'industrie. ..... .... 11.550.538 10.130.875 —1.419.668 
Objets fabriquès...... 381.692 331.463 — 53.189 
Totaux... ....... 18.135.978 11.440.990 1.695.053 
EE = 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation. 383.402 340.829 — 42.663 
Matières nécessaires à 
lindustrie...... ; 5.229.658 6.493 192 1.263.539 
Jbjets fabriqués... 956.534  1:040.951 + 88.517 
Colis postaux......... 8.510 8 839 + 92 
Totaux......,,. 6.578.889 7.883.111 1.304.722 


250 | L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


À d'importation, le recul affecte en particulier 
les entrées dé matières prélhières qui ont fléchi de 
plus de 1.400.000 tonnes. Ce recul provient princi- 
palement de la diminution de nos importations de 
houille qui ont fléchi de 7.503.325 tonnes, chif- 
fres notés pour le 1% trimestre 1924, à 6.114. 547 ton- 
res pendant la période correspondante de l'année 
en Cours. 

À l'exportation, l'augmentation porte sur les 
matières nécessaires à l'industrie (+1.263.539 ton- 
nés, soit 24 %), sur des objets fabriqués (+83.517 
tonnes, où 8,7 4), et sur les colis postaux (+329 
tonnes) ; les sorties de denrées alimentaires ont 
seules diminué de 42.663 tonnes, 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 19 au 25 
mars, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1984 : 

Etat, 24.948.000 francs (+ 765.000 fr.); P.-Z.-M., 
réseau français, 49.390.000 francs (+ 5.870.000 fr.), 
réseau algérien, 4.475.000 fr. (+107.000 francs); Nord, 
27.520.000 fr. ( + 250.000 fr.); Urléans, 24.889.000fr. 
(41.881.000 fr.) ; Æst, 24.860.000 fr. (— 55.000 fr.); 
Midi, 19.468.000 fr. (+ 711.000 fr.); Alsace- -Lorraine, 
46.699.000 fr. (+ 962.000 francs). 


Bibliographie, -- Les finances publiques de la 
France et la fortune privée (1914-1925) (1). — Nous 
avons rendu compte, il y à quelques mois, du re- 
marquable ouvrage cofsacré par M. Germain Mar- 
tin aux finances de la 4 ance (2). Poursuivant ses 
importants travaux Sur les questions budgétaires, 
fiscales et monétaires dont dépend si directement 
notre avenir économique, proche et lointain, l'émi- 
nent professeur de la Faculté de Droit de Paris 
publié aujourd’hui un nouveau volume, considéra- 
ble, sur l’ensemble des problèmes financiers qui 
se posent à l'heure présente. 

Nous ne saurions trop en conseiller la lecture 
attentive à nos amis. En une «série de chapitres 
parfaitement clairs et solidement documéntés — 
dont la plupart ont été exposés en des leçons ora- 
les à l'Ecole supérieure d'Enseignement finan- 
cier —, l'auteur examine successivement : la situa- 
tion de notre pays à la veille de la guerre au point 
dé vue du marché des capitaux, de l'équilibre bud- 
gétaire, de la trésorerie, du système des impôts et 
de l’état du change ; les causes et les circonstan- 
ces de notre endettement à partir de 1914 ; l’'évolu- 
tion sufveñue depuis cette époque dans notre ré- 
gime fiscal ; les mesurés diverses envisagées pour 
atténuer notre passif ; les conditions de fonction- 
nément de la Trésorerie et les remèdes possibles 
au « mal monétaire » qui est à la base de toutes 
nos difficultés sc 

La conclusion à laquelle aboutit M. Germain 
Martin, et qui est conforme à nos propres vues, 
mériterait d'être intégralement reproduite plein 
d’optimisme sür nos perspéctives de redréssement, 
il note avec raison que celui-ci ne sera réalisé 
qu'au prix d’un effort méthodique et prolongé de 
compression des dépenses, de remboursement des 
avances de la Banque de France à l'Etat, de con- 
solidation de la dette flottante, d’ aménagement de 
la dette à terme, effort nécessitant la collaboration 
permanente et confiante de l'épargne, et, par con- 
séquent, l'abandon de toute politique agressive, de 
toute fiscalité vexatoire et opprimante, 


ALLEMAGNE 


La situation. — Un changement important dans 
la situation électorale au Reich s’est produit de- 
puis la semaine dernière : le ee de Hinden- 
burg est devenu le candidat unique des re naä- 


(1) Un fort vol. in-8o édité chez Payot, 106; boulevard 
Saint-Germain, Paris (6°) ; prix, broché : 30 francs. 


tionalistes. Et ce nom seul caractérise et résume 
tout le programme des nationalistes et leur but. 

C'est le programme intégral et avoué du parti 
pangermaniste d’avant-guerre. 

Mais, pour avoir une idée nette du caractère que 
prend maintenant la bataille électorale, il importe 
de connaître un article remarquable et “fort remar- 
qué de la Gazette de Francfort, qui définit la posi- 
tion des classes moyennes dans la lutte. Ces clas- 
ses ont fort souffert de l'inflation et de la défla- 
tion. Elles se sont résignées et sacrifiées long- 
temps. Et ce sacrifice devait préparer la wvie- 
toire prochaine des classes privilégiées qui ont 
réussi à s'assurer le concours de ceux mêmes qu'ils 
ont dépossédés. Maïs leur mécontentement éclate 
enfin : ces classes sacrifiées ont fait entendre leurs 
plaintes au chancelier Simons qui a dû donner 
audience à leurs représentants, et leur vote pèse- 
ra lourdement dans la balance électorale. … 

Néanmoins, on ne peut formuler encore aucun 
pronostic valable, On sait seulement que les ques- 
tions économiques joueront un grand rôle dans les 
élections. =. : 


La fin du MA bande. — Comme nous l'avons 
annoncé déjà, le mark-papier devra être comyplè- 
tement retiré de la circulation au 5 juillet pro- 
chain. De ce jour il ne sera plus accepté, ni pour! 
échange, à la Reichsbank, ni pour les transac- 
tions quelconques. 

En ce moment, un reichsmark vaut un trillion 
dé marks-papier. ; 


La valorisation, — Le Gouvernement a, enfin, 
soumis au Reichsrat le projet de loi de la valori- 
sation, qui tient à cœur à tout le public allemand 
et qui doit, selon la croyance de tous, sauver les 
petits et moyens capitalistes de la ruine totale. : 

Voici les points essentiels de ces deux projets 
de loi. Car ils sont deux : l’un du ministre des 
Finances concernant les emprunts publics, l’autre, 
du ministre de la Justice, concernant les hypothè- 
ques et créances privées: 

En ce qui concerne Les emprunts publics, le pre 
jet de Joi stipule : 

1° Tous les emprunts du Reich seront échangés 
contre de nouveaux titres libellés en reichsmarks ; 

è° Cette dette publique, évaluée à 70 milliards 
de marks-papier, 
sentera 3 1/2 milliards de marks-or ; 

3° Les (Bons du Trésor ne seront valorisés qu "à 
5 % de leur valeur-or par rapport au dollar au 
moment de l'émission, soit 1.825.000 marks par dol- 


lar pour les Bons de 1923 et 9.853.000 marks par. 


dollar pour ceux de 1924. 

L'emprunt forcé, les bons de caisse sont, prati- 
quemeñnt, ramienés à Zéro, 

Il est stipulé, en outre, que les nouveaux titres 
ne porteront intérêt qu'après la liquidation des 
charges des Réparations. Mais une valorisation 
spéciale est prévue pour les nécessiteux et les ren- 
tiers de plus de 60 ans, leur apportant un léger 
avantage — environ 2 % de la valeur primitive. 

Quant à la valorisation des hypothèques privées, 
voici ses principales dispositions 

La valorisation Se fera, d’une façon générale, 
sur la base de 15 %. Pour les créances nées avant 
1918, la valeur nominale: équivaudra à la valeur- 
“à Pour celles qui seront nées après, on calcule 
la valeur nominale d’après la moyenne du cours, 
à ce moment, du dollar et de l'indice du prix de 


2T0s. * 
Le capital valorisé ne peut être réclamé avant 
le 1% janvier 1952. À 


Les mêmes dispositions sont valables pour les 
obligations- industrielles. 

Le Gouvernement espère que ces lois pourront. 
être votées avant la fin de juin 


sera valorisée à 5 % et repré- 
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Le cheptel allemand à la fin de 1924, — La revue 
Wirtschaff und Statistik vient de publier les chif- 
fres du cheptel allemand, à da fin de 1924 et ces 
chiffres prouvent qu'il se reconstitue avec rapi- 
dité. Voici ces données (en 1.000) : 


1913 21) 1994 
CITEN ED D OR ÉRP PMISLT INTRRE 3.807 83,890 
BOMATIE PARC RUN LES 18.474 17.296 
TS En PU SR OS TEE 22.523 16.848 
MOUTON ENS TO 4,988 DariT 
CHOVLES MR ER er UT, 8.164 4,891.- 
Oies ..... TRE ee de c'etait 5,851 5:983 
Cana rdss DEV STE ANRQUE 2.086 * 2.065 
Potlets EN us Ur 63.970 63.438 


* Une Re qui s'impose est que, malgré les 
progrès de l’automobile, le nombre des chevaux est 
plus grand qu'en 1913. 


BELGIQUE 


La situation politique. — Un Gouvernement Van- 
dervelde. -— A la suite de consultations nombreu- 
ses, le roi Albert I à chargé M. Vandervelde, lea- 
der du parti socialiste, de former le nouveau mi- 
nistère, | 

Cependant, il est bon d'ajouter que M. Vander- 
velde se trouye dans l'obligation de solliciter l’ap- 
pui d'autres partis, car bien que le parti socialiste 
ait obtenu aux dernières élections une majorité re- 
lative, il ne peut gouverner à lui seul. 


ESTHONIE 
Le commerce extérieur en 1924 -- D'après les 


r'enséignements fournis par la Légation esthonienne 


de Londres, une grande amélioration s’est mani- 
festée en 1924 dans la situation commerciale de 
l’Esthonie, grâce surtout à un accroissement con- 
sidéralble des exportations survenu pendant le se- 


cond semestre de l’année dernière. La valeur totale 


du commerce extérieur à atteint 15.916 millions de 
marks esthoniens, en augmentation de 872 millions, 
où de 5,7% sur le chiffre correspondant de 1993 ; 
les importations se sont élevées à 8.050 millions de 
marks, en diminution de 1.282 millions, ou de 
13,7 % sur celles de l’année précédente, et les ex- 
portations, à 7.866 millions, en plus-value de 2.153 
millions, ou de 37,7 %. Re 

Voici comment se résume le mouvement du com- 
amerce extérieur esthonien pendant les deux derniè- 
res années : 


1923 : 1924 1923 1924 
7e (Millions demks 
{Tonneés) ésthoniens) 
Importations....,....... 852.080 851.420 9.882 8.050 
Exportations. .....,.4 219.168 376.873 5.112 7.866 
Lola ere 631.218 727.793 15.044 15.916 
Excéd. des importations. » » 3.620 184 


Ainsi qu'on peut s'en rendre compte par le ta- 
bleau qui précède, te déficit considérable de 1993, 
année durant laquelle les importations avaient dé- 
passé de 63 % les exportations, a presque disparu 
en 1924, l'excédent des importations sur les expor- 


tations ayant. été seulement de 2,3 %. 
Les importations, qui avaient été anormalement. 


élevées en 1923, en partie par suite de la mauvaise 
racolte, et en partie par suite d'importants achats 
d'outillage, etc... nécessités par la remise en état 
de l’industrie eSthonienne, alors en pleine voie de 


restauration, ont diminué en 1924 avec l'améliora- 


tion générale de la situation agricole et la ‘reprise 
du travail par de mombreuses industries  domes- 
tiques. _ 

Parmi les importations, la première place a été 
occupée par les produits d'alimentation (viande et 
produits de laïterie exceptés), avec 34 % des impor- 
tations totales ; viennent ensuite les matières pre- 
mières, comme le coton, etc... avec 11,8 %, les ma- 
chines, avec 7,7 %, ét les textiles, avec 7,3 %. 


Aux «exportations, on trouve une augmentation 
sensible de la plupart des catégoriés dé produits 
esthoniens, la première place, quant à la valeur, 
revenant au lin, avec 22,7 % du total des exporta- 
tions ; se classent ensuite les bois, bruts et manu- 
facturés, avec 22,3 %, les textiles, "avec 18,5 %, et 
les produits de laiterie, avec 15,1 %. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 8 avril, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis....... VIA SES sébstouas 2 146:648:010 
Dette.dé l'Etat 4.05... on iss sn; : 41.016 ;100 
Autres garanties ,..44 ess iue eee Wie 8.734.900 


Gr monnayé et eu lingots,...., .::::.:. 126.898.010 


146.648.010 

Département de Banque 

Capital social. .... RON CAN VERT STE 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 


14.553.000 


13.126.357 


Dépoiadivers ei adsl sassersans 100: 00749 
Traïites à sept jours et diverses...,,.... 8.019 
Solde en excédent.., .....; RSR AU TER 3.154.447 


140.327.297 
ES 
39.878.215 
74.495.908 
24.163.169 
4.809.966 
140.347.297 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livrés sterling) 


Garanties en valeurs d'Htat....,..,..... 
Autres garanties ..... NET Sade ee 
Billets en résérve.1..,4...... 1 AT ; 
Or et argent monnäyés en réserve,...... 


D © m Li (SJ 
a 2 6) n'a lte lens Le 
a © 5 5 Sue |. à pe SE 
a @ a © Q à © A me “€ 
Dates 64 ps ANR Om 01 SEE SO 
g = ss) s" S£al © |ass > 
ue È A _|S53| & [nus 
e) © MR co 7 
Gaoût1914| 27.622| 86.105! 68.249). 76.393] 9.967! 13:6016 % 


i 18 févr.1923/198.579/124.282/194.949 118.986,24.097| 19.29/4 


25 — ,..1128.587/124.803/121.6871115.326/23.5341 19.34! » 

4 mars...[128.611/124.827/128.930/123.696 28.535] 18.2915 
11 — ...1128.609/124.200/124.148/118.257/24.154| 19.46! » 
18 — .1128.619/124.0741122.261/116.241124.295] 19.87! » 


95 — .../198.620/124.378/191.405/115.698/23.992] 19.76| » 
Le avril .|128.721/121:310/136 .308/127.430 27.160| 19.92] » 
8 — ,../128.708192.485/122.632/114.374/25 078) 21.18 » 


La crise ministérielle française. — On se montre 
en général très réservé, dans les milieux officiels 
britanniques, au sujet de la crise ministérielle fran- 
çaise. On désire en effet y éviter d'exprimer toute 
opinion susceptible d’être interprétée comme une 
intervention dans les affaires intérieures de la 
France. 

. Quant à l'opinion publique britannique, telle 
qu'elle se reflète tout au moins dans les articles de 
quelques grands organes ‘quotidiens de Londres, 
elle semble regretter d'autant plus les récents évé- 
néménts politiques français qu'ils se sont produits 
en même temps que la crise ministérielle belge, 
et qu'ils entraînent la suspension des négociations 


F relatives à la fois à la sécurité, au contrôle mili- 


taire et à l'évacuation de Cologne. 


‘Le commerce extérieur en février. — D'après les 
statistiques publiées par le « Board of Tradé », les 
importations du Royaume-Uni se sont élevées en 
février dernier à 110.147.961 liv. st., en augmenta- 
tion de 13.464.322 Liv. st. sur le chiffre correspon- 
dant de février 1923, les exportations à 69.330.355 
livres sterling, en accroissement de 1.355.444 liv. st., 
et les réexportations, à 13.857.621 liv. st., en plus- 
value de 626.857 liv. st. Les importations nettes 
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s’établissent ainsi à 96.290.340 Liv. st., en excédent 
de 26.959.985 liv. st. sur les exportations domesti- 
ques. En février 1924, les importations nettes, avec 
83.452.875 liv. st., avaient dépassé de 15.477.964 li- 
vres sterling les exportations domestiques. 


Pour les deux premiers mois de l’année en cours, | 


les importations ont atteint 239.055.006 liv. st., én! 
accroissement de 41.183.974 Liv. st. sur le chiffre cor- 
respondant de l’année dernière, les exportations, 
138.380.889 liv. st., en plus-value de 6.170.900 Liv. st., 
et les réexportations, 27.141.260 liv. st., en augmen- 
tation de 599.514 Liv. st. 


Les créances britanniques en souffrance. — D’a- 
près les chiffres contenus dans le dernier rapport 
annuel du Council of the « Corporation of foreign 
Bondholders », voici comment se répartit, à l'heure 
actuelle, le montant de la dette, capital et intérêts 
arriérés, des pays débiteurs en défaut complet de 
paiement : : 

Montant Intérêts 
de la dette arriérés 


(Livres sterling) 


FU SSL EN NTON TETRARERE RET ES 1.748:974.182 . 578.874.8706 
Equateur RARE TS 2.344.749 1.370.098 
HOT AUTAS SR RENE FETES 5.398.570 24.179.569 
MEXIQUE PR EEE 3.925.000 2,499,750 

République Argentine (Pro- 
vince de Corrientes) 297.520 107.107 
Brésil (ATTOaS) AE Er eee 258.420 19.388 
do (Etat de Para) .:.... 2.866.820 477.929 
do (Ville de Bahia) .... 59.800 197.423 
do x (ViledePara) ir 1.936.000 447.669 
d° (Ville de Manaos) .. 269.800 118.712 
Mexique (San Luis Potosi) 187.300 123.618 
Etats-Unis (Etats du Sud). 12.000.000 36.000.000 
Anciens Etats Confédérés.. 2.418.800 10.074.302 
LOTAUX MA NUS 1.778.769.961  654.490.029 


Le montant total de la dette en souffrance arrive 
ainsi, en comprenant à la fois le principal et les 
intérêts arriérés, à 2.433.259.990 livres sterling. 


Les émissions anglaises pendant le premier tri- 
mestre de 1925. — L'’Economist de Londres a récem- 
ment publié le relevé des émissions anglaises pen- 
dant les trois premiers mois de l’année en cours. 
Voici les chiffres trimestriels obtenus en 1918 et pen- 
dant les cinq dernières années : 


Année 


der 96 3e 7/0 
Années trimestre trimestre trimestre trimestre entière 
(En milliers de livres sterling) 

LOIS CSS 50.544 70 015 29.962 46.216 196.587 
10 D MR ee 63.882 65.282 57.890 202.494 388 078 
1999 20 286.207 162 567 61.920 62.981 5783 6 5 
1928 HER 86.951 95.050 25.881 64.711 271.893 
199% ET 36.013. . 69.571 29.032 74.710 209.326 
dE 47.606 » » » ; 


En ce qui concerne la nature des divers emprunts, 
l’'Economist donne la classification suivante : 


1er trimestre 


1923 1924 1925 


(En livres sterling) 
Emprunts gouvernemen- 


taux britanniques ,... 43.775.200 —1.300.000 - 4.600.009 
Emprunts coloniaux.... 12.567.800 4.900.000 822.000 
Emprunts des gouverne- ) 

ments étrangers.....: 5.594.000 14.240.000 in 
Corporations britanniq. ‘on 780.000 5.615.000 
Corporations coloniales, -: 1.495.500 321.800 250.000 
Côrporations étrangères. » 2.412.500 » 


Chemins de fer britann. 


» 11.514.000 
Chemins de fer coloniaux 


1.199.700 » 


1.681.200 


Chemins de fer étrangers 523.000 » 875.000 
Mines australiennes.... 522.500 » » 
Miies sud-ufricaines, .. 713.600 150.000 » 
Autrestmines ce ee 130.000 1.784.000 1.701.800: 
Compagnies d'explora- : 
tion,de placements,etc.  1.790:700 1.559.200  ?.934,500 
Srasseries et distilleries. 3.450 006. 81.000 » 
Nésociants, importa- LR 
TEUrSeLC hr Pre LIenS ». » li »'F76 
Manufactures nue 1.719.000 2.726.200 583.100 
Sociétés commerciales... 990.000 ». 60.000 
— territoriales. . 684.800 29 800 1.688.400 
— de caoutchouc. 1.593 900 152.100 863.300 
— : de pétrole....… 3.562.500 142.500 670.000 
Métallurgieet charbon... 1.793.200 992.500 : 2 635.100 
Electricité, télégraphes, 1.175.000 750.000 2.428.500 
Tramways,omnibus,ete. » 731.500 93.700 
Automobiles (transport 
et construction)...... » 571.700 35.000 
Gaz eaux Ne EREeL 53.400 » 104.000 
Hôtels, théâtres, etc... 50.000 892,000 » 
Sociétés pour acquisition 
de brevets "4. #0 17.600 » 430, 000 
Docks, ports et navigat.. 550.000 1.775.000 1.149 000 
Banques, assurances... 230, 100 Caes 870.100 
Divers mer ATEN EE 1.980.500 2.827.000 6.062.100 
ÉORANIX AE 86.291.500 36.012.800 47.603.800 


En ce qui concérne les emprunts du Gouvernement 
britannique, qui ne comprennent, ni des opérations 
de la ‘dette flottante, ni les émissions effectuées dans 
un but de conversion, le chiffre de 4.600.000 iv. st. 
indiqué dans de tableau qui précède représente: 
l'excédent des ventes des certificats nationaux 
d'épargne sur les remboursements. 

Quant à la destination des capitaux émis pendant 
le premier trimestre de l’année en cours, elle se ré- 
sume comme suit : Royaume-Uni, 37.415.000 li. st., 
contre 8.159.900 liv. st. pendant la même période 
de l’année dernière ; possessions britanniques, 
7.352.300 div. st., contre 10.462.700 div. st. ; étranger, 
2.838.500 liv. st., contre 17.390.200 liv: st. 


TURQUIE 


Le projet de budget pour 1925-26. — Le Commis- 
sariat des Finances vient de soumettre à la Grande 
Assemblée nationale de Turquie le projet de bud- 
get de l’exercice 1925-26. Voici, d’après le Bulletin 
de la Banque Otitomane, les renseignements sur 
ce projet, comparés en dépenses «et en recettes, 
avec l'exercice précédent : 

à Exercices 
nn 22 
1924-25 1925-26 


(En livres turques) 


DÉDONSOS PANNES 140.433.369 162.288.942 
RÉCRUES APS trs 129.214,610 … : 45.306.978 
DÉRCHE LES ANUS 11.218.759 16.981.964 


L’exposé des motifs de la loï de Finances com- 
mente ainsi ces chiffres : « Si, malgré l’augmenta- 
tion des recettes en 1925-26, notre budget présente 
un écart de 16.000.000 de ltqs environ, c'est parce 
que nous avons jugé impossible de négliger cer- 
taines dépenses inévitables pour l'exécution des 
services généraux de l'Etat et, particulièrement, 
les travaux d'utilité publique, les services sani- 
taires et l'instruction publique, toutes institutions 
qui assurent le bien-être, la prospérité et la sécu- 
rité du pays et du peuple. 

« L'augmentation des recettes par rapport à 
l'exercice 1924 n'est pas due à un excès d'opti-. 
misme dans Îles prévisions. L'esprit d'économie 
qui a présidé à la prévision des dépenses nous a 
servi également de guide dans l'évaluation des 
recettes », à FE 
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produit. Dans le tableau ci-dessous, nous donnons 
les résultats des recettes et dépenses en milreis-or, 


ETATS-UNIS 


La démission de M. Herriot.. -- M. Coolidge à 
fait l’éloge de M, Herriot pour sa coopération dans 
le règlement des réparations, et il considère la dé- 
mission du président du Conseil français comme 
la conséquence naturelle des difficultés financières 
de la-Krance.  . 

Quant à la situation créée par ces événements 
politiques, élle paraît être regardée avec un cer- 
tain pessimisme par quelques journaux  améri- 
cains, qui craignent que les difficultés françaises 
actuelles n exercent une répercussion sur la ques- 
tion du remboursement de la dette de la France 
aux Etats-Unis, bien qu'au Département du Tré- 
sor, on ne paraisse pas envisager pour un avenir 


prochain la convocation de la Commission des 
Dettes. Toutefois, les milieux financiers amé- 
ricains sont d'avis que la France n'est pas en 


mauvaise posture pour assurer sa stabilité finan- 
cière. Ils estiment que pour faire renaître la con- 
Bene, dont le défaut a été la cause déterminante 
de la crise politique française actuelle, il faudrait 
un Gouvernement actif-et courageux capable d'im- 
poser son autorité et de réformer le système fiscal. 

Dans tous les cas, ces mêmes milieux ne dou- 
tent nullement qu'un pays riche et prospère comme 
la France ne soit en mesure de surmonter des dif- 
ficultés financières passagères. 


La dette publique au 31 décembre 1924. — D'après 
les chiffres officiels et définitifs récemment publiés, 
le montant brut de la dette publique des Etats- 
Unis s'élevait au 31 décembre 1924, à 20.978.656.883 
dollars, et le montant net, à 20.792.237.298 dollars, 
s'établissant comme suit : - 

Dollars 


Consolidés 2 0/0 de 1930...........,....... 599.724 .050 


Pnprunt 20/0 TOO T NE MEURT, Mn 118.238.000 
Panama 20/0 1916-1936)... 48.954 180 
PR AIT de MT Ni de IR ARE RENE 25.947 ;400: 
NON DO NTIO BE RE ee 19.800.000 
Obligat. de conversion 3 0/0 19AG OAI. E 28.894.500 


Cer tifcats ONCE EDEN TARA insert 43.349.000 


1 emprunt de la D NU ne (2 1.951.522 650 
2° emprunt de la Liberté... L'HARR En R 3 104.568.400 
3° emprunt de la Liberté......./,..... ETC 2.886 382.350 
Aéimpount de lt Libertés RE, 34.489.850 
Oblig. du Trésor 4 1/2 0-0 1947- 1952 EEE 763.948.810 
Oblig. dur Trésor 40/0 1944 10540 LE 759.827.300 
Certificats d'épargne de gucrre 4 0/0 et timbre 415.084.296 
Obligations d’ ARR posta'es 2172-0701: 11.903.080 
Bons du Présor 5,1/2:45.8/4.0,0..:22. 4% 5.083.076, 900 
Total de la dette portant inlérêét............ 20.71L.710.256 
Dette ayant cessé de porter intérêt. ...:... 17.824 630 
Dette ne portant pas intérêt.............., * 249.121-977 
Montant brut de la dette, 178. en nt 20.978.656. 883 
Balance libre d'obligations courantes ..,... 1R6:419 589 
Montanftenet de la dettes cn. une con 20.109.,231.295 


Au 31 décembre 1923, le montant brut de la dette. 
s'établissait à 21.916.325.426 dollars, et le montant 
net, à 21.763.863.637 dollars ; au 30 juin 1924, les 
chiffres correspondants étaient de 21. 51. 120.427 dol- 
lars pour le montant brut, et de 21.178.045.270 dol- 

: lors pour le montant net. 


BRESIL 


Les finances du Brésil en 1924. 
Brésil s est dégagé progressivement des ‘effets dé- 
plorables qu’eurent les révolutions sur la situation 
générale du pays. 

Chaque année, depuis onze ans déja — si l'on 
excepte l'exercice 1920 — le ministre des Finances 
présente des prévisions budgétaires laissant espé- 
rer la clôture des comptes de l'Etat en boni ; mal- 
heureusement c'est le contraire chaque fois qui se 


pris au ‘pair : 
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Années Recettes Dépenses Différences 
(En milreis-0r') 

ASTS RUES CA 42.449.942 : 46.236.512  — 3.786.570 
AILE SR AI 27.564.574 - 42.452.073  —14.887.499 
ST OSOSATTS 23.318.600 35.228.250  — 6.909.950 
IC ÉRIC 23.982.345 35.678.426  —11.696.081 
a AA AR ET 26.928.483 : 42.139.320 —15.210.837 
POST TUE 32.105.658 46.112.199  —14.066.541 
DASRE RTS 34.680.219 53.882.173  —19.201.954 
520.0 PEAR MR à 41.688.031, 41.242.937 + 445.094 
RDA PAROI AS 22.936.187 24.868.880 — 1.932.693 
SES AA PTE 28.903.255: 42.991.912 . ——14.088.657 
LL RARE 28.175.047 33.220.050  — 5.045.003 
RATES ee 34.056.187 32.735.100 » 
SAT IEN ARS REMY 33.654.325 35.138.900. » 


(1) Evaluation. 


Cette situation, bien que meilleure, n'était guère 
propicé à un redressement du cours du milreis dont 
le rétablissement dépend, d’une part, de l'équilibre 
budgétaire, et, d'autre part, de la balance commer- 
ciale qui devrait laisser au moins un excédent d’ex- 
portation de 25 à 50 millions de livres sterling par 
an pour l’amélioration du milreis. A ce sujet, les 
statistiques commerciales établies sont réconfor- 
tantes : la balance qui en 1923, fut satisfaisante, 
teud, en 1924, à pencher encore plus du côté expor- 


un 194% le 


tation, ainsi qu'il ressort du tableau suivant : 
Années Exportations Importations Différences 
(En livres sterling) 

LT RDS ARE 65.451.136 67.166.360.  — 1.715.224 
TALENTS 46.803.000 35.473.000 +11.330.000 
HP ment 53.950.944 30.088.391 +23.862.553 
TIGE ET TES 56.462.103 40.369.436 +16.092.667 
INDE UE ENS 63.031.161 44.509.646 +18.521.515 
HOLS APR UE ON 61.167.975 52.816.883 + 8.351.092 
LOROLA de nr 130.085.438 . 78.177.235 +51.908.203 
HO LP NUE 107.521.052 : 125.004.856 17.483.804 
MOTEURS EN 58.586.898 60.468.156  — 1.881.258 
TORRES 68.577.610 48.640.937 +19.936.673 
LORS Er EE 73.183.948 50.543.046 +22.640.902 
1923 (er sem.) 33.380.000 24.996.000 + 8.384.000 
1924 ({r sem.) 39.785.000 30.333.000 + 9.452.000 


Pour terminer, ajoutons que la culture du caféier 
a donné un bon rendement financier ét que les prix 
obtenus ont permis d'amortir presque entièrement 
Lemprunt du café. 


L’immigration au Brésïi, — La Direction du ser- 
vice fédéral du Peuplement publie les renseigne- 
ments suivants sur l’état des centres de colonisa- 
tion (nucleos coloniaes) organisés par l'Etat bré- 
silien. La population de ces centres, qui n’était 
que de 4.600 et quelques habitants en 1908, attei- 
gnait 43.000 habitants à fin 1922. 

Sur ce nombre, 6n comptait 23,000 hommes . et, 
du point de vue de la nationalité, 20.000 Brési- 
liens, 15.000 Potonais, 3.000 Allemands, 1.000 
Espagnols, etc. 

Dans le message présidentiel adressé en 1924 au 
Congrès, il est précisé que c'est l'existence des cen- 
tres coloniaux qui exerce la plus grande attrac- 
tion sur les immigrants, la plupart de ces derniers 
désirant devenir propriétaires. L'activité du ser- 
vice fédéral de Peuplement, chargé du ‘lotisse- 
ment des terres en friche, est malheureusement 
entravée par l'insuffisance des crédits. Cette situa- 
tion est d'autant plus regrettable qu'une pénurie 
de main-d'œuvre se fait sentir dans toutes les bran- 
ches de l’agriculture brésilienne. Il est probable 


que c'est le manque de capitaux qui a déterminé, 
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en décembre 1924, le Gouvernement brésilien à 
suspendre l'immigration. 

Par contre, l'Etat dé Pernambuco à récemment 
limité l'immigration en refusant l'entrée des indé- 
sirables, des “condamnés, des mutilés, des person- 
nes atteintes de certaines maladies ou âgées de 
plus de 60 ans. Il n’admèt au reste que les AB PAE 


teurs. 


La production agricoie en 1922-23. — Voici, d’a- 
près les statistiques de l’Institut International 
d'Agriculture de Rome, comment se comparent les 
chiffres de la production agricole brésilienne en 
1922-23 et 1921-22 : 


Catégories Superficie Production 
et cultures 1921-22 1922-23 1921-22 1922-23 
IHebtares ) (Quintaux) 
AVOINE Let » 7.500 89.150 65.431. 
Froment ....... » 107.100 1.393.300 801.700 
NTAÏS NE REA » 3.057.900 45.860.140 51.364.645 
OPÉBEMSANIENRE » 6.400 » 69.456 
DE PAT A de AE » 242.500 : 7,373.920 *,8.290:511 
SEIBIC AI DAT AA, » 11.800 177.110 203.470 
Cuzérnet a es » » 2.006.380 2.264.730 
HAMCOLS 2 LES » » 5.643.860 6.303.180 
ManiOCe 2 » » (17.085.200 (1)6.731.706 
Pomm, de terre » 32.200 2.863.500 2.084.084 
COTON ER MENRES 574.600 611.948. ‘1.249.380 1.047.761 
Sucre de canne » » 7.102.700 7.613.538 
Tabasi in Pas » 62,900 797.170 708.965 
Babasso +... » 2 » 450. Ovv 
Cacaoyers ...... » » 416.790 519.630 
Caféiers ...:.... » » 8.447.690 11.407.354 
COcotiErs AE » » 737.800 865.575 
Maté taire » » 1.283.980 1.926.800 
Vignobles ...... » » 750.420 “104.610 
Caoutchouc .... » »: 96.380 95.680 
‘Hectolitres de vin. — (1) Production de farine. 


Compte tenu -de plusieurs catégories, dont les 
chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des terres agri- 
coles pour 1922-23 s'établit à 4.140.248 hectares. 


STATISTIQUES GENERALES 
Une évaluation de la richesse mondiale. — Nous 
reprodufisons ci-dessous, d’après le 
Times, un tableau évaluant la richesse des diffé- 
rents pays du monde : 


1870 1890 1912 1922 
(Millions de dollars) 

ETATS-UNIS MEME 30.069 65.037 186.299 320.803 
Grande-Bretagne 40.000 =: 53.352 79.297 88.840 
France ne ane 33.092 43.799 57.075 67.710 
Allemagne ......... 38.000 49.500 77.783 35.700 
Itadie PSS ENS 7.300 9.733 23.030 25.986 
HSpATTe Perte er 10.518 11.193 » 29.319 
SUISSE ICE TE PERS » 2.404 3.030 4,567 
RUSSIE TARN TIRER 13.626 28.225 56.140 » 
POlDEMENEL ENS CRRUES » » » 17.000 
LEHONTO NEUTRE ” » CRUE » 1.000 
Finlande seen » » » 3.600 
FAVSBAS GREC LRES » 4,769 4.827 a 260 
CAT A  Un 2.871 4.744 10.980 22.095 
Mexique see Tenns » » » 7.900 
CUDA EE RME AN EN » » » 8.000 

XFSON TITÉ MES NUE » 2.477 11.680 13.178 
BRÉSIT VALERIE » » 9 13.020 
CE RE REP » » » 3.064 
PÉTOU RASE ER » » » 4,000 
ENAE  RTLE rT » » » 21.960 
Cie He TRES » » » 19.087 
AUSiraltes TE OTAMURE » 6.667 6:118 9.689 
Nouvelle-Zélande :. ÿ » 730 » 1.756 


Ces chiffres, établis par les personnalités les plus 


Financial 


compétentes, ont été obtenus en général en totali- 


sant : la valeur des biens immobiliers, celle des 
entreprises ferroviaires, industrielles et autres, 
celle des mines et des forêts, celle du portefeuille 
des titres étrangers, etc. 


Revue Commerciale 


les cours. — Vins: La situation; les Re — 

Sucres: La situation ; les cours. — Cafés : La situation; les 

cours. — Textiles : La situation; les cours. — Soies : Les 

cours ; la situation et la consommation de la soie artificielle. — 

Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Lés cours. 

Blé. — La baisse des prix que nous avons constatée 
dans notre dernier ruméro .a persisté, mais déjà on 
à des indices d'une reprise de la hausse, À là Bourse 
dé Commerce, le courant est à 127%. 

Il est certain que là hausse des prix du blé, au com- 
mencement de l’année, a été causée par la spécula» 
tion américaine, car rien ne la justifiait, Les besoins 
mondiaux, pour l’année CÉUFAIR paraissent être cou- 
verts et assurés. 


Blé : La- Situation ; 


Malgré les velléités d'une Doi Vele hausse des cours, 


le prix du pain, à Paris, a été ramené à 1 fr. 52. 


Farines-fleur. — Le qourant fait 154, le Prose 157. 


francs, 


Vins.— Affaires très calmes et prix faiblement tenus; 
Les demandes ont été peu importantes. 


A Béziers, on a Coté les vins rouges de 9 à 11° de. 


52 à 62 fr.; à Montpellier, ceux de 8°à 120 l'ont. été 
de 47 à 65 fr.; à Narbonne, les 8 à 12° sont restés cotés 
de 49 à 68 fr: 


payés. de 48 à 72 fr.; enfin, à Nîmes, les vins rouges 


ont été notés de. 45 à 58: fr. Ë 


Dans le Bordelais, comme en Hoéoent ON COnSs* 
tate, cependant, des velléités de reprise, mais en pro- 
duits ordinaires. - 

Dans le Centre, on paye les vins rouges 7 fr. 1e de- 
gré. 

A Paris, à l’entrepôt de Bercy, dés vins rouges d’Al- 
gérie ont été payés de 95 à 105 fr., suivant degrés 
et qualités. Très peu d'offres en vins d'Espagne, quel- 


à Perpignan, lés mêmes degrés ont éte 


ques stocks de vins vieux de cette provenance. om 


vu les prix de 95 fr. 

Alcools. — Transactions très réduites. A la Bourse 
de Commerce, on a fait : avril, 
entrepôt et aux 1000; mai s*2 tient à 560 fr.; mai-juin 
vont jusqu’à 570 fr. et juillec-août à 580 fr. Le Syndi- 
cat des rectificateurs d’'alcools de bouche cote tou- 
jours ide 550 à 570 fr. pour le disponible et au comp- 
tant. 


Sucres. — Depuis le 1x septembre, commencement 


de là Campagne, le cours le plus bas du sucre cris” 


tallisé disponible, à la Bourse de Commerce de Paris, 
a été de 162 francs le quintal. Ce prix : fut 
24 décembre dernier. 
sivement ensuite, Puis, de nouveau, la tendance fut 
plus faible, et, en dépit de quelques mouvements de 
reprise récents dus à la tension des changes, le dis- 
ponible ne vaut plus que 207 et le prochain 207-210. 


Nous avons indiqué que la production mondiale du. 


sucre en 1924-195 serait supérieure de 2? millions 1/2 


de tonnes à celle de 1923-1924 (la dernière estimation 


des statisticiens Willett et Gray conclut à une aug- 
mentation. de 2.65b:594 tonnes), et nous disions que, 
théoriquement, il serait bien’ difficile à là consomma- 
tion d'absorber toutes les quantités. 
Or, notre pronostic s’est confirmé 
tion n’a augmenté dans aucun Pays. | 
Cafés. — Te tassement qué nous avions 
dans notre précédente revue n’a pas eu de lendemain 
et la semaine se termine par une légère reprise des 


cours sur la plupart des provenances. Au Havre, que 


a coté : avril, 468,75 : mai, 454,75. 


Textiles, — Colon. — La hausse signalée, la semäine 
dernière, s’est accentuée cette semaine. pe cela, MES ù 


la médiocrité des tunes 


re 


550 fr. l'hectol. nu en 


coté le 
Le marché se raffermit progres- 


constaté 


: là consomma 


r 
Le2 


es: 
Med. 


Au Havre, le courant clôture (50 kilos), à environ 
614 ; mai, 615, 

Laines. — La caractéristique de la huitaine que 
nous venons de traverser est le renouvellement des 
demandes de laines brutes par l'Amérique pour ses 
approvisionnements, Depuis longtemps déjà, dès la 
cessation de la crise lainière des Etats-Unis, on avait 
annoncé que ces derniers avaient besoin de reconsti# 
tuer leurs stocks et qu'il fallait s'attendre de leur 
part à une continuité d'achats assez intense. 

D'autre part, on constate que l'amélioration que 
nous signalions il y à huit jours se maintient. Il y 
a conséquemment un réveil dans les transactions, 
joint à une légère progression des prix que traduit 
le nouveau cours de 1.570. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) 
amai, 1.550. : 


Soies. — L'animation manque sur ce marché. Les 
affaires paraissent limitées aux besoins immédiats. 

A Lyon, on a Coté : 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 297,50 ; 12/16, 285 à 
295 fr.; premier ordre 12/16, 275 ; France premier ordre 
11/13, 265 ; Piémont et Messine extra 12/16, 287,50 à 
295 ; premier ordre 12/16, 280 ; Italie extra 11/13, 290 ; 
12/16, 285 à 29 ; premier ordre 12/16, 275 à 285 ; Japon 
double extra 13/15, 275 à 280 ; Chine extra 13/15, 312 à 
417; petit extra 9/11, 325 ; Best I 13/15, 280 à 290; n° 1 
13/15, 270. 

Nous extrayons les données suivantes d’une ‘étude 
sur la soie artificielle : 

« Il Y à un quart de siècle, en 1900, on ne produi- 
sait dans le monde, en tout et pour tout, que quelque 
2.000 tonnes de ce nouveau precuit. Treize ans après, 
à la veille de la guerre, la production atteignait déja 
12.000 tonnes. Maïs c'est surtout après la guerre que 
le rythme de la production s'accélère : celle-ci passe 
de 32.000 tonnes en 1%8 à 42.000 tonnes en 1923, pour 


courant, 1,570 ; 


> 


atteindre en 1%4 le chiffre de 69.000 tonnes. Et tous les 


pays, à l'heure présente, accroissent 
leurs moyens de production. » 


sensiblement 


Mouvement de la soie artificielle en France 


1923 1924 

(En tonnes) 
Production francaise ..5..:2.. 4.500226: 000: 

Importations ........ sde de 775 LTÉE) 

Se , 4.275 7.753 

ÉXIDOT ALLONS Pope à à 0 220 138 

Consommatton sr, :.::. 4.055 7.615 


Métaux. — Voici comment s’étabiissent, em Gernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


CGomptant Terme 


Cuivre... 60. 8/9" c/ 60.16/ 3 61. 8/9 cf 61.16/ 3 
Etain... 229.17/6 c/ 233. 7/6 233. 7/6 c/ 236.12) 6 
Plomb... 32. 7/6 c/ 3211/6  31.17/6 c/ 32. 5/. 


Zine.ss 34 15.0) 35: 9/6 
31. 9/16 c/ 31. 1/ 2 
ON. 86/7 oc 86/5 


. Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
avril, 18.25 A.-18.50 V. (17.90 A:-18.20 V.); mai, 18.20 A.- 
18.65 V.. (18 A.-18.30 V.); juin, 18.20 A.-18.60 V. (18 A.- 
18.30 V.). 


38.10/  c/ 38.17/ 6 
81. 7/16 c/.931. 3/ 8 


PETITES NOUVELLES 


wa Légion d'honneur, — Parmi les récentes promo- 
tions et nominations dans l’ordre de la Zégion d’hon- 


neur, nous avons le plaisir de relever les noms de | 


f 
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MM. Cazailet, président du Conseil d'administration 
de la Société Marseillaise de Crédit ; Collignon, admi- 
nistrateur du Crédit Industriel et Commercial ; Mol- 
lie, directeur général de l'escompte à la Banque de 
France : Marie-Léon Gobert, directeur des services de 
la Journée Industrielle, promus officiers ; Demelin, 
directeur du service des titres à la Banque de France : 
Maurice Porte, publiciste ; Jean Villeneuve, conseil 
juridique à la Banque de Paris et des Pays-Bas ; 
Sienkiewicz, président du Conseil d'administration et 
directeur général de la Société Centrale des Banques 
de Province : Chéradame, directeur général adjoint 
de Barclays Bank (Overseas) Ltd. 

Nous ‘adressons à tous n0s bien cordiales félicita- 
tions. 


wa Ligue Marilime et Coloniale Française. — Le 
Ministère de la Marine vient de décider que la Ligue 
Maritime et Coloniale Française étant chargée de l'or- 
ganisation de l'ensemble des Grandes Fêtes Nautiques 
qui- auront lieu à l'Exposition des Arts Décoratifs de 
Paris, les 31 mai et 18 juin, la Marine Militaire s’as- 
sociera largement à ces manifestations qui promettent 
d'être splendides. 3 : 
‘Un sous-marin, trois torpilleurs et cinq chasseurs 
de sous-marins, venant de Cherbourg et de Brest, se- 
ront envoyés à Paris à cette occasion. 


aax La 9 Foire Suisse à Bâle. — La Foire Suisse à 
Bâle est la grande manifestation générale annuelle 
de- l’activité industrielle de la Suisse. Gette année, elle 
se tiendra dans les nouvelles halles, munies de toutes 
les installations techniques modernes aptes à faciliter 
les transactions, du 19 au 29 avril. 

Le nombre des exposants est en augmentation sur 
celui de la dernière Foire, de sorte que l'ampleur de 
la manifestation s’en trouve accrue et que la variété 
et le choix des articles d'exposition est bien plus 
considérable qu'en 1924 Le progrès s’accuse dans la 
plupart des 21 groupes d'exposition. 

.L'étranger s'intéresse vivement à la manifestation 
en vue et plusieurs visites collectives de pays euro- 
péens sont déjà annoncées, 


van Le Goût Parisien. — Tel sera le titre du nouvel 
hebdomadaire que notre confrère Paul Merle, secré- 
taire général de Paris-Soir, dirigera. 

Présenté sous une ferme différente des journaux du 
même genre, Le Goût Parisien sera entièrement con- 
sacré à tous sujets intéressant la femme. 


an Le rendement des mines d'or en mars 1995. — 
Le Crédit Mobilier Français a reçu de la Chambre des 
Mines du Transvaal un télégramme lui annonçant que 
le rendement du mois de mars a été de 804.619 onces 
d’or fin pour les mines du Witwatersrand, et 20.860 
pour les mines des autres districts, soit un total de 
825.479 onces d'or fin contre 753.95 pour le mois de 
février 195, qui se décomposaient comme suit : 732.809 
onces d'or fin pour les mines du-:Witwatersrand, et 
21.116 pour les mines des autres districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés pat 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a été de 179.061 dans les mines d’or, 15.634 
dans les mines de charbon, 2.969 dans les mines de 
diamant, soit, ensemble, 197.664 indigènes. 


dan Modification à la cote officielle. — À partir du 
der mai, les valeurs qui se négocient actuellement au 
comptant et à terme seront regroupées et classées à 


part au Bulletin de la Cote avec l'indication, en re- 


gard de chaque valeur, des cours du comptant et des 
cours du terme. Les valeurs qui, antérieurement 
admises à terme, ne se négocient plus. actuellement 
qu’au comptant seront reclassées à leur place nor- 
nale, parmi les valeurs du éomptant,. 
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Les craintes qu'ont soulevées les bruits d’une 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 16 Avril 1925. : 


La période sous revue, d’ ailleurs fort écourtée 
par les fêtes de Pâques, n'a présenté, au point de 
vue purement boursier, aucun intérêt. Il est vrai, 
‘qu'à la réouverture de la Bourse, le monde finan- 
cier s’est trouvé en présence d'une crise ministé- 
rielle dont la gravité a été d'autant plus probante 
qu'après une semaine de pourparlers elle n’est pas 
encore résolue. 

Aussi la clientèle, et même les professionnels, se 
sont totalement abstenus de contracter de nouveaux 
engagements et ont préfémé attendre de connaître 
quelles seront les mesures envisagées pour assai- 
nir nos finances avant de se remettre aux affaires. 
C’est pourquoi les variations sont négligeables, 
aussi bien sur nos valeurs métropolitaines que sur 
les valeurs internationales, ces dernières ne béné- 
ficiant pas d'avis favorables des places étrangères. 

Pour la liquidation de quinzaine, le taux ‘des 
reports s'est établi aux environs de 4 Ssdes :posi- 
tions étant excessivement réduites. 

MARGHE OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Malgré .la stabilité du marché des 
changes, nos différentes catégories de rentes se mon- 
trent très hésitantes, Ce fait tient à l’abstention des 
acheteurs qui, avant de passer leurs ordres, attendent 
de connaître quelles seront les mesures envisagées 
pour rétablir notre situation financière. | 

Aux fonds étrangers, il convient tout d'abord de 
noter le vif recul des rentes russes, très défavorable- 
ment inrpressionnées par les déclarations du commis- 
saire du peuple Rykoff. Les rentes ottomanes sont 
fermes, sans plus. 

Banques. — C'est Surtout ce compartiment, qui sem- 
ble avoir souffert de l'inaction générale. Il est vrai 
que le programme initial de rétablissement financier 
ne saurait passer pour être un facteur d'activité ban- 
caire, Néanmoins, les différences de cours sont mani- 
festement exagérées. 


Les banques d'émission sont calmes # les actions 


de nos grands établissements de crédit et de nos ban- 
ques d'affaires hésitantes. 

L'action du Crédit Foncier est résistante à 1.190. 

Les Obligations foncières et communales sont re- 

fherchées pour leurs chances de tirage en continuel 
ne tn de 

Le tirage du 22 avril intéresse les emprunts de 1906, 
1912 et 1921 ; il comporte 527 lots dont 1 de 250.000 fr., 
‘de 200: 000, 2 de 100.000, pour un montant tôtal de 
1.237.000 francs, 

Transports. — [es Échos et obligations de nos 
grands réseaux ne présentent que des variations né- 
cligeables, le fonds n'en est pas moins généralement 
soutenu. 

Les valeurs de navigation restent absolument sans 
intérêt. 

Enfin, signalons l'irrégularité du Suez. 

Valeurs diverses. — Les' valeurs d’eau, de gaz et 
d'électricité n'enrezistrent que des variations négli- 
geables ; cette dernière catégorie fait cependant preuve 
d'une résistance de bon aloi. 

Le groupe métallurgique, comme d’ailleurs les char- 
bonnages, est à peu près inchangé. 

Les cuprifères ne bénéficient que dans une faible 
mesure de l'orientation favorable du cours de la ma- 
tière et des perspectives d'augmentation de la con- 


sommation mondiale. Les autres minières sont, d'ail- 
leurs, plus calmes. 
Au groube des sucrieres, l'indécision est la nofe 
prédominante. ; 
MARCHÉ EN BANQUE 
Les pétrolifères  anglo-saxonnes sont : résistantes, 


Mais sans affaires. Par contre: 


ï les. galiciennes, les 
roumaines et surtout les russes, 


sont faibles. 


ji 


majoration des exportations autorisées par le plan 
Stevenson pèsent toujours sur les Caoutchoucs, qui 
restent délaissés, 

Parmi les valeurs sud- “africaines, généralement très 
soutenues, notons les progrès de la Transvaal Land, 


qui aurait découvert de nouveaux gisements de pla- 


, tine. 

% Les diamantifères consolident leur avance anté- 
rieure, La De Beers finit à 1.046, Londres est d’ailleurs 
faible sur la catégorie, FE 

Deraiers cours au comptant cotés à la séance 
du 16 avril 14925 


PARQUET Nord ester HOUR 
90 Or TNErS 45 01 Orléans, SI RUES 1252 
3 0/0 amortissable.. 56 70 Otest nes DID 
3 1/2 0/0 amortis.. 54 99 Métropolitain. RE OUT: AN NCA 
D DRE AA 96 10 | Nord- SUR STRESS TOUS 
LS OYOMAL RENE 41 30 | Ce Paris. de Distrib. 825 
OO TOISER PERS ME 46 90 | Thomson-Houston.. 342 .. 
6) Le amort. 1920 lib. 67 20 | Penarroya........ LE ME 
GOODIES Se CR 68 9U | Messag. Mart. ord.  J32 .. 
Pons Trésor 6 24 te ‘467.2 — —  prio. 12. 
_— 1923 466 25 ! Omnibns.... .,..., YO. 
—. — Sept. 1923 457 Transatlantique ord. 138 
Crédit Notonel 1919 273102. — —  prio. 140. 
_ — 920 535 .. | Voitures à Paris...  %21., 
— — 1921 115 25 | Raff. Say ord.…..... 19754 
— — 1922 433 50 : Obl. Est anc. :...… 2.6 | 
_— — 1922 445. % Obl. P.L.M.fus.anc. 219 
— — 1993: 390021 Midi anc. ..... 21910 
— — Juin 28 396 ..| — Nord anc....®. 95h 


Janv.21 855 50 | — Orléans anc... 2} 
Eglises dévast. 60;0 330:.| — Ouest anc..= "9. 
Grosse Métall. 6 0/0 340 .. | Japon 5 0/0 1907... 294 .. 
= nouv 09 tr —.. 40;0 or 1910, 221,0 
G Cail. Fives-L.-Th.69% 326 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 8 50 
Ob1. Houiïllères QE 549: .. — 5 0/0 1906... 13 


800 …. | Turc Unifié.,....., 60 50 

td: Sucrière Et 331 .. | Banque Ottomane,,  8e6 .. 
922 831 .. | Rio-Tinto..... RAS ES 177 EU 

fndusté, "Algac. 6 ni JS LS LA ZOO AR Ie 1095 .. 


— 1922 345: 


Sucreries d'Egypte. . des 
Métail. sinist. 6 0/0. 334. 


Aciéries de France... 264 


Usines sinist. 6 2 7 335 .|Decauville....... FM PEU 

ObLNIIe TSI ENT 988 19 | Fives-Lille. :.:,... 1500 
—  — 1898... 195 :. M A 1300 
= ee: TOO MS LA OR OTEN SOLAR NES LEO 
—  — 1921...... 380 .. | Soie artificielle. 5994 .: 
—. Foncières 1879, : 431 .4 | — d'Izieux.....… 22(0:.; 
= — 1903. 232 ., | Usines du Rhône... 430 . 


Commun. 1879. 415 .. 


Le 1891. 190 . ‘MARCHE EN BANQUE 
Barque de France: 216300 2MBakôu 27e et 1365 
— de l'Algérie... 4425 ,, | Balia Karaïdin .:.…. 151 


— Nat.de Crédit. (6359 


— ParisetP.-Bas 1248 .; | Cape Copper .....4 10765 
—. Union Paris.. 770 ., | De Becrs ord....... 1046: .+ 
Re Algérienne. \977" L,-PLianosoft LES nes 890 
Compt. d scompte. RHODES Malacca see ee 1180 
Crédit Foncier...... 11904 1 Mali OS SUR 
—  JIndustriellib, 900 .. | Mexican Eagle... $7 50 
— lyonnais.... 1440 Moddertontein B.. T5 
— Mobilier... 501... | Rand Mines... .:..… 288: 4, 
Société Générale 761 Mharais sea Has 
SUCATA TS EDS NET 9649 UtaRE Copper Tee 16°8 . 
SERA ROSE Es 64 Verminck:14. 4 189 À 
PEN ST : ©: 855 Royal Dutch ....,.. 29150 . 
MLLAE ee Fonés 665 Shell Transport.... 405 . 
Marché de Londres (derniers cours). — rte. 
97 ./. ; Emprunt 5 04 102 1/16 ; Emprunt français 3 0/0, 
15 1 2; Utah, 185/16: Rand Mines, 60 . :/.; De Beers. 
11 3]16; Rio Tinto, 40 1/8; Royal Dutch, 31 1/8 ; Shell 


Transport, 4 5/16. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 121 1/4 ; Galnmet. 13 1/2 ; Cana lian Pacific, 143 ./. 
Louisville Nash. 109 1/2: Southern Pacific. 102 ./.: Uri- 
ted Strel com., 117 1/2; Poyal Dutch, 49 3,8; Shell Trans- 
port, 59 3/4: Argent (américain) (67 1,8. 


L’A aministrateur- Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


Vinanc. des caoutch. 15? 50° 
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ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 
à partir du 1° de chaque mois TéLéPHons : Central 46-61 LA LIGNE 
France et Coionies: Un an... 45 fr. tree lélégraphique * Econopéen-FParis | Annonces en 7 points...,.....s & > 


_— _ Six mois. 26 fr. DD GHAQUE Re AU Réclames en 8 paints....ososs 7 
Etranger (U.-P.): Un an... 65 fr. É ENS Ce tarif ne s'appli s aux ces 
ST PE D out: Soft | France: Un france — Étranger : 4 fr. 25 DER Pen adr r 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 


N° 1729 — 67° volume (1) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 24 Avril 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


Encaisse 


RUN = , || PRINCI?. CHAPITRES 4 
Âes Banouës d'Emission de l'Furope (En millions 4e franrs) {1) PRTE 0? LORS (here v+ 
métallique || 32 Dre dl, 21 TE 
: DATE | 55 235152218341 5 
Encaiss PRINCIP. CHAPITRES à S | 25 32851£8z<1252l38s 
Casse MER Me EUR AM DE S-H0153% Sr 8? 
métallique # £ » 2 = = Or l HEUNIOeS ENS Sie Re Sa )lEte 
j mé Series gnt|| CT |S5s3lr<2127 el 2 
JATES LT 4 ls =: “ © © & - & 
DR : a S|£=z|z a Fe Pa 
or | 3 SISS82Î2E S 
gent 5 A re) | NE SUEDE — Barque Royale 
SAS 


= 
© 
= 
CD 
Co 
à 


juillet ...1 146 
1925 31 janvier...| 328 
FRANCE — Banque de France 1925 928 février....| 328 


8 320 109 238 11 
9 676 || 309 561 44 
10 691 311 529 52 


RD 


oo on or 


1914 18 juillet....| 4.104) 640 |} 5.912]] 943] 1.541 739] 3% | 1925 31 mars... 827, | .10, 17 729 11834; 4° 569 | 52 
1925 9 avril.....| 5.546] 315 || 43.005, 1.952) 6.186/3.139 || 7 Ê SUISSE — Banque Nationale 
+ 1925- 16 avril ..... 5.546|- 316 42.960 1:925| .5:518138.074 7 1914 23 juillet....| 180 19 268 51, 94 44 8 
1925 23 avril.....| 5.546| 317 || 42.662] 1.948| 5.37813.070 7 1925 31 mars..…...| 481 90 836 71 269 52 & 
: . 1925. 7 avril... 483 | 89 || 814 || 71 | 249 | 55 |l4 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 1925 15 avril......| 483 | 90 791 89 241 | 52 || 4 
"g44 923 juill.....l.| 1.696 41 || 2.364|] 1.180 | 9391 14 4 à 
1925 23 mars... 1.245| 83 ||2.339/ 1.273 | 1.798 7 ñ REATÉ UNIS 
1925 31 mars....... 1.954] 81 ||2.893| 999 | 1:973l 34 9 Banques de Réserve Fédérale 
: 1925 7avril.…...... 1.254l 80 || 2.867] 916 | 1.859 9 9 1914 31 décembre . 1.445 101 80 || 1.298 55 1 & 
: 1925 l1mars.. 14.374| 690 || 8.654 |l10.146| 3.523 8: 
- ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 98 mars......114.370| 684 || 8.602 ||11 025| 3559 3 4 
1914 3 juillet. .1 1.004 » 783 111.055] 841] » || 3 1925 25 mars...... 14.337| 704 || 8.545 |10.775| 3.423 3 % 
1925 1 avril......3.218/  » || 3.033 || 29641 2.125| » || 5 1925 1 avril. ....|14.230| 684 || 8.549 |10.807| 3.582 3 & 
1925 8 avril... 3.218. »° || 3.062 || 2.738 4.862! : » || 5 
1925 15 avril ......| 3.218 » || 3.034 || 2.758: 1.910 » || 5 rare 


BELGIQUE — Banque Nationale REVUE DES CHANGES E CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 30 juillet .1 262 | 56 || 1.119 || 109 | 837 | 96 || 5 
to 2E davnl 7 | 2 [ro || 109 (1.305 | 328 | 24 Ghange de Paris sur (papier ranrt) 
S AVI... ‘ TE : ‘ : : 1 : THERE ie 
1925 9avril...…..| 272 | 75 ||7.585 || 210 1.365 | 295 || 54 PE NU St ti Real 
DANEMARK — Banque Natiouale Londres... .| 25.22; 925.13, 91 485. 91 22 92 755 93 21 92 065 
-9144 31 juillet. juo , 219 2 4 15 || 6 New-York: 3 FRE 5.16 1 11119075 1988 1948 19 185 
1925 ,31 ianvier..…. 26 638 1 ms fl T7 rgentine....1220 + 755 » | » » ) 
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Le marché des devises étrangères a accusé, pen- 
dant la première partie de la huitaine, une détente 
assez sensible, La livre sterling qui s'était inscrite, 


à la séance officielle du mercredi 15 avril, à 98,21, 
avait déjà fléchi, dans la soirée, à 92,40. Elle s’est 


tenue, le lendemain, aux environs de ce dernier 
cours, quoique son évolution ait été plus irrégu- 
lière que la veille. Mais, durant la journée du. ven- 
dredi 17 avril, la devise angilaise à enregistré un 
nouveau et important recul. Après avoir débuté à 
91,35, elle a, en effet, progressivement fléchi jus- 
qu'à 90,50. 

Cette baisse a été provoquée par l'amélioration 
du franc, survenue la veille sur le marché de New- 
York, La nouvelle de la constitution du nouveau 
Ministère y a été bien accueillie ; elle à été suivie 
de quelques achats de francs qui ont donné au 
marché de notre devise une certaine animation en 
même temps qu’un précieux soutien. Sur notre 
place, il en a été de même ; la solution de la crise 
ministérielle a calmé la nervosité qui, depuis quel- 
ques jours, nuisait gravement à la tenue de notre 
monnaie: Cetté situation à eu pour effet d'arrêter 
les achats spéculatifs de devises qui, là semaine 
dernière, avaient été là principale cause de la fai- 
blesse du franc. Au contraire, nous avons assisté 
à quelques réalisations. C’est l'influence combinée 
de ces deux facteurs qui a déterminé la détente gé- 
nérale des changes, Le commerce n'est pas. inter- 
venu ; il est resté dans son attitude d'expectative. 

Cependant, l'avance du franc ne s’est pas entiè- 
rement maintenue. Accentuée par des rachats de 


vendeurs à découvert, elle a fait place, dès que. 


ceux-ci ont cessé, à une nouvelle tension des chan- 
ges. La livre sterling, dans la soirée du vendredi, 
avait déjà repris à 91 francs. Elle a progressé à 
91,19 au cours de lla séance officielle tenue dans la 
matinée du samedi 18. Par la suite, le marché est 
redevenu plus irrégulier. Les cours des devises se 
sont orientés vers la hausse mais avec des alterna- 
tives d'avance et de recul. Il faut dire que l’agita- 
tion politique qui a suivi la constitution du nou- 
veau Cabinet n’a pas été étrangère à cet état de 
choses. Le change sur Londres s’est inscrit officiel- 
lement à 91,44 le Tundi 20, à 91,67 le mardi 21 et à 
92,06 le mercredi 22 avril. Entre temps, des taux 
plus élevés ont été cotés. Dans la soirée de clôture, 
le marché a été particulièrement actif. Par suite 
d'un accroissement notable des demandes en de- 
vises de notre place, le cours de la livre sterling 
s’est élevé, d'une façon presque continue, jusqu’à 
92,62. Ce mouvement de hausse ne paraissait pas 
d'ordre exclusivement commercial ; il «semblait 
avoir surtout une origine spéculative. 

D'ailleurs, le marché du change français, dans 
les circonstances présentes, ressent peu l'influence 
du facteur proprement économique. Si l’action de 
celui-ci n'était pas contrariée par le facteur psy- 
chologique, 11 est certain que nous assisterions à 
une baisse notable des changes. Les dernières sta- 
tistiques douanières nous ont révélé, en effet, une 
situation commerciale des plus favorables. En mars 
les exportations ont fait de nouveaux progrès en 
passant à 3.762 millions, contre 3.595 millions le 
mois précédent. Les importations, au contraire 
ont légèrement décliné de 3.346 à 3.307 millions dé 
sorte que l'excédent de notre balance $s'est accru 
de 249 à 456 millions. Comme nous sommes entrés 
à présent, dans la période de l’année durant la- 
quelle les touristes étrangers s’approvisionnent en 
francs, nous nous trouvons disposer ainsi 
chaque mois, d'un solde appréciable de monnaies 
étrangères. Malheureusement, cette situation favo- 
pot re : ji Rex jusqu’à présent, repercutée sur 
A Foire monnaie en raison du sentiment 

lance qui s'est manifesté chez nous. Les ex- 
portations de capitaux qui se sont produites au 
Cours de ces derniers mois ont absorbé l'excédent 
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de notre balance commerciale, Le nouveau Gou- 


_vernement parwviendra-t-il à regagner la confiance 


de la grande masse des capitalistes françis ? L'ave- 
nir nous ffixera à ce sujet. Pour l'instant, bornons- 
nous à remarquer que, s’il y parvenait, nous pour- 
rions assister, en raison de la nature de la récente 
baisse du franc, à une appréciation ass sensible 
de notre monnaie. 4 


Gours des Changes de New-York sur : R 


16 2 34 1 14 PRET 
Pair lJjuillet | mars mars avril avril avLile" 
1914 1925 1925 1925 1925. : 74925 

Paris ....:| 19 30 19 35 5 24 5 27 5 14 5 13 522 
Londres ..| 4 865] 4813 4.781] 4772] 4981] 478 419% 
Berlin ....| 93 82 | 2876.| 23 81 23 81 23 51.| 23 81 | 23 81 
Amsterd. .| 40 195 » 39 79 39 80 39 90 39 88 39 920 
Htalie.....,.1"19.20 » 4 07 4:12]: 4 10 4.10 4 10 
Suède .:..| 26 80 » 26 95 26 95 26 96 26 96 26 96 
Norvêge ..| 26 80 » 15 60 15 72 16 O1 16 03 16 29 
Danemark.| 26 80 » 18 19 18 30 18 39 18 40 18 40 
Prague 20 26, | » 297 2 97 219% 2.97 2 97 
Espagne .:| 49 29 | » 1420 | 14/08 | 14 91 | 44 24 [44 83 
Suisse... 1929 » 19228 19-29 19231 19 32 19 26 
Callmoney| » 3 0/0 13 1/2 %14 3/4 41 4% [5 1/2 43 12% 


Changes à Londres 
16 juill 24mars |3lmnars 1 avril|{4avril 2lavril 


1924 414985 LAON OP 10 PME 
Paris ....,...| 25.22%4| 25.181! 91 46 | 89.85 | 93 20 | 93 025) 91,575 
New-York. ..| 4,808|. 4.879| 4 785 4 7744 78 84 TS |A 79 4 
Belgique..... 25.02 » _»| 94 09 | 93 015] 95 » | 95 » | 94 7% 
Espagne .....) 25.22 | 25.90 | 33 55 | 33 485) 33 70 | 33 61 | 33 515 
Hollande ;,..| 12.109! 12.125 12 05 | 11.99 | 11197511 93-74} 14 99 
Italie 2 25.22 { 25.268117 56 [115 50 [117 » [116 7% 1116 87 
Portugal. ....| 53.28 | 46,19 [2 13/32/2 13/32]2 29/64] * 18 |2 9/46 
Prague.......} 24.02 » 161 1/4/161 & |161 1/41161 1/411614 & 
Grèce, . | 26.22 » 1295.50 [298 1721285 1/21/2963: » 1256 
Roumanie ...| 25,22 ».|1000 » [1024 4 11020 » [1052 4 [1055 » 
Yougo-Slavie.| 25.22 ». 1302 » [296 1/2/296 » |296 1/2!296 179 
Bulgarie,....| 25.22 » * 1655 1/21656 1/2/656 50 |656 1/21655  » 
Turquie......l110 » » 1995 » [922 14/2/922:50 [925 :» 19290 
Finlande ....| 25.22 » 190 » [189 3/4/190 y» |190 » |490 »: 
Suède ......…| 18.15 | 18.96 | 17 745] 17 726] 17 76 | 17 %4 | 17 965 
Norvège. …...| 18.15 | 18.26 | 30 73 | 80 25 | 29 925] 29 891) 29 495 
Danemark .,.| 18.15 | 18.264! 26 33 | 96 08 | 26 015} 26 015! 26 085 
Suisse ….....| 25.92 | 25.18 | 24 805] 24 77 | 24 8 | 24 76 | 2% 6 


Allemagne 14 — au pair, 20.085 reichsmarks,le 21 avril 
1925, 20.11 reichsmarks. | 


Autriche 142 — au pair, 34.585 scLillings, le 21 avril 
1925, 34.00 schillings. ÿ 
Hongrie 1+<— au pair. 24.02 couronnes , le 21 avril. 


1925, 346.000 couronnes. . 
Pologne 1€ = au pair, 25.22 zinty, le 21 avril 1925; 
24.875 zloty. PE É 
Changes sur Londres à 
(Gours moyens du mardi) 


42 l 31 SE Pal 
juillet | mars avril avril | avril 
1914 1925 1925 4 1925 
Valeurs a vue HITS TENTE ÉATSSTEN TS EST 


Alexandrie......... 
Rio-de-Janeiro..…..l 15 7/8 a 15132 
Valparaiso.........| 24 71 42 60 


Câble transfert 


5 23/32| 
41 90 


Montréal.........,.l » » 14,78 1/8 | 4 78 7/8 4.78 Æ [4.795782 
Bombay... (43 1/8211.5 27:32) 1.5 7/8 1,5 5 48 
Calcutta …..........14:8 31/32/1.5 27/82| 2,5:7/8 445 4,5 7/8 
Hong-Kong... 1.10 5/16:2.3 5/16 12,3 7132 |2.8 2,3 3/16 
Shanghaï ..........12.9 8/4 |8.1 1/16 | 3.0 7/8 |3.0 .0 13/16 
Buenos-Ayres......| 47 41/16! 44 » | 43 » 43 3 13,64 
Montévidéo .......,.| 51 3/32] 47 1/2 | 47: » 41 7 3/8. 
Singapour .....c...12.3 19/1612.4 1/39 |2.4 1/3212.4 A F8 2: 
VOKOhama ......0.. 12.0 3/8 11.8 3/4 1.8 57/61|1.8 9 3:32: 
Manille .….:......4./ 2 112-0874 2.0 # |2.0 11/1612,0 f1/16, 
Mexico... ces. #1 116,8/4° | 126» 28 em LE 26 2 26232 
Lima (1)...........4 » » |+4 14 1721416 4/2 114 98 |+15 4/2 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) dé 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. “Bts 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


19 17 124 9L FLE 14 21 
mars | mars | mars | mars | avril } avril | avril 
1925 19£9.:1 1925 1925 1925 1925 1925 
| . Fe a — 7) — 
Covrs de l'or. 86.9 | s6 7 | 866 | 86.7 | 865. |&5 6 


Cours del'arg.|[31 5/8 [32 1/16/21 9/16[81 4 (31 1/2 131 #4 181 7/16 
Es.hors bang. 4 17/32/4 15/32[4 13/3214 13,32] 4 9/32T 4 571614 5/16 
(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 21 avril 1925 repré- 
sentent 12.746 fr. 84 par kilogr. fin d'or et 417 fr.86 par 
kilogramme fin d'argent. à Er? 


o7 21/32! 07 15,32| 07 15/32) o7 15/39] 07 15/32 
> 
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| QUESTIONS DU JOUR | 


Le nouveau Cabinet 
et la Situation financière 


En ratifiant il y a huit jours, au cours même de la 
crise ministériélle, la convention intervenue le 
? avril entre MM. de Monzie et Robineau pour por- 
ter de 41 à 45 milliards (la limite d'émission des bil- 
lets de la Banque de France et de 22 à 26 milliards 
la maximum légal des avances que notre grand 
Institut peu consentir au Trésor, le Parlement & 
fait un acte de saine gestion. I y aurait eu, en 
effet, des inconvénients sérieux à laisser se prolon- 
ger une situation irrégulière, de nature à dimi- 
nuer le prestige d'un établissement dont la soli- 
dité, l'autorité et le dévouement permanent à la 
-chose publique constituent pour notre économie 
nationale un inestimable soutien. 

Il est, sans doute, extrêmement fâcheux que la 
crise de défiance, dont nous avons noté le déve- 
loppement et indiqué les origines réelles, ait obli- 
gé le Gouvernement à user d'expédients qui ont 
provoqué un recul dans l'œuvre de déflation et 
d'assainissement monétaire poursuivie depuis la 
fin de 1920. Ces expédients auraient pu être évités 
si l’on avait su apaiser en temps opportun les 
inquiétudes des épargnants : il devenait impossi- 
blé de n'y pas recourir, dès lors qu’on ne réussis- 
sait pas à rendre aux capitalistes l'indispensable 
sérénité. 

Si regrettable que soit l'incident, il ne paraît pas 
devoir entraîner pour nous des conséquences trop 
dommageables, si l’on profite de la leçon qui s’en 


dégage. Nos compatriotes et les étrangers ont par- 


faitement compris que la mesure exceptionnelle 
sanctionnée le 15 avril au soir par la Chambre et 
le Sénat était le seul remède immédiatement appli- 
cable au malaise qui affecte momentanément. la 
France, et tous gardent la conviction que les dis- 
positions nécessaires vont être prises maintenant 
pour combattre la cause même du mal, laquelle est 
d'ordre moral. Cette conviction explique à la fois 
le calme dont à témoigné le marché des changes 
au lendèémain du relèvement de notre limite d’émis- 
sion, et la fermeté relative du franc lorsqu'a été 
connue la Composition du nouveau Ministère. 

Celle-ci a soulevé des polémiques passionnées 
dans les miliéux politiques. Le monde des affaires 

s’en est moins ému, considérant que la compé- 
tence des principaux Collaborateurs de M. Pain- 
levé les détournera de fantaisies dangereuses et 
d'expériences aventurées. : 

La déclaration lue / mardi 81 avril devant les 
Chambres n'a point déçu les espérances de la fi- 
nance, de l’industrie et du commerce : elle témoi- 
gne, en effet, d'un évident souci d’apaisement et 
d’une grande pondération dans l'étude des graves 
problèmes du jour. 

C'est ‘ainsi que le Gouvernement se propose 
“avant tout de préserver pour l'avenir la sécurité 

dé la France et de‘sauveégarder son équilibre finan- 
cier. Une exécution plus stricte du plan Dawes, 
la multiplication dés garanties de paix et le déve- 
loppement des organisätions de la Société des Na- 
tions répondront à la première de ces intentions. 
En ce qui concerne le problème financier, les ter- 
mes de la déclaration restent dans des générali- 
tés, se borhant à annoncer qu'une fois l'équilibre 
budgétaire définitivement acquis, le Gouvernement 
cherchera « à dégager l'Etat des fonctions de ban- 
quier qu'on lui à fait trop largement assumer et 
à diminuer un passif insupportable pour un grand 
pays qui veut avoir des finances libres et fortes »; 
toutefois, M. Câillaux, intervenant au cours du 
débat qui a suivi la déclaration, a précisé qu'après 


le vote rapide du budget de 1925, en complet équi- 
-libre, et le dépôt en juin du budget de 1926, vien- 
dra « la grande opération d'assainissement qui 
sera une opération monétaire ». 

En regard de ces questions si graves pour no- 
tre avenir, toutes les autres doivent rester à 
l'arrière-plan : félicitons donc M. Painlevé d'envi- 


sager, en considération des exigences de la con- : 


corde nationale et des Conditions délicates de la 
politique mondiale, le maintien auprès du Vatican 
d'un représentant hautement qualifié, ainsi que 
l'ajournement et l’atténuation de certaines mesu- 
res d'ordre intérieur, qui auraient pu, notamment 
en ce qui concerne l’Alsace-Lorraine, contribuer à 
troubler les esprits et à affaiblir le moral du pays. 

Ces promesses doivent être accueillies avec sa- 
tisfaction ; cependant, ce ne sont encore que des 
promesses : attendons leur réalisation, en souhai- 
tant que, par une administration prudente et ra- 


_tionnelle, le nouveau Cabinet sache ramener dans 


ce pays l'indispensable confiance du grand public 
en l'avenir de nos destinées financières. 
HT: 


Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite) (1) 


Les Banques et la Bourse 


L'organisme bancaire de l'Autriche avait atteint 
avant la guerre un degré assez élevé de -perfection- 
nement, Profitant de la situation exceptionnelle du 
pays aux portes de l'Orient, et de l’expérience de 
leurs hommes d’affaires, qui avaiént emprunté aux 
banques allemandes leurs méthodes de travail, les 
établissements financiers autrichiens étaient parve- 
nus à occuper sur les marchés orientaux une place 
très importante : leurs succursales étendaient leur 
rayon d'action en Turquie, en Grèce, en Egypte, 
en Bulgarie, en Roumanie et dans la Russie du 
Sud ; en même temps, des agences importantes 
fonctionnaient en France et en Angleterre. 

Bien entendu, la guerre et ses répercussions ont 
modifié profondément cet état de choses : les ban- 
ques autrichiennes ont, en effet, cédé à des sociétés 
étrangères une partie de leurs succursales, notam- 
ment cellés situées dans les territoires qui ont été 
attribués à l'Italie et à la Tchéco-Slovaquie, mais 
elles se sont réservé une place dans Île capital des 
sociétés concessionnaires, gardant ainsi une partie 
de l'influence qu’elles exerçaient, dans les régions 
danubiennes notamment. 

Malgré tout, l'importance de la ville de Vienne 
et Sa situation de point de transit font qu'elle est 
restée en quelque sorte la métropole financière 
d’une partie de l'Europe centrale et orientale et lui 

conservent son caractère. de place bancaire et finan- 
cière de premier ordre. 

Leur situation et leurs relations internationales 
assurent aux banques viennoises des moyens d'exis- 
tence satisfaisants. Toutefois, dans cés derniers 
temps, le ralentissement des affaires les a affectées 
sensiblement. le manque d'argent, en faisant 
monter l'intérêt à un niveau fort élevé, a rendu en 
effet les transactions difficiles. D'autre part, la 
crise monétaire aiguë de 1922 a obligé les établisse- 
ments financiers à augmenter leur capital dans 
des proportions souvent considérables et il en ré- 
sulte pour eux maintenant une lourde charge, Enfin, 
la, même crise à provoque à la Bourse des exagéra- 
tions spéculatives de la part des viennois et de la 
clientèle étrangère qui a fréquenté assidûment leur 
marché au cours de ces dernières années et dont 


les manœuvres aventurées ont abouti parfois à un 


D ————————— anti NES 
(1) Voir Economiste Européen, n°* 1721 et suivants, 
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effondrement qui a défrayé, à diverses reprises, la 
chronique des scandales financiers, On a même eu 
à enregistrer la cessation des paiements dans deux 
ou trois établissements de moyenne importance, et 
il en est issu un malaise dont la vie bancaire con- 
tinuera à se ressentir jusqu'à ce qu'un assäinisse- 
ment définitif Soit opéré, chose difficile à réaliser 
dans les circonstances actuelles, 

Il faut signaler d’une façon toute particulière les 
services considérables rendus dans ‘ces moments 
difficiles par la Banque Nationale Autrichienne, 
qui fut largement mise à contribution. La création 
de cette banque est, comme nous l'avons dit, l'un 
des résultats de la mise en application du plan de 
reconstruction financière élaboré par la Société des 
Nations, qui a cherché à entraver l'inflation fidu- 
ciaire en créant sur des bases solides une nouvelle 
banque à opérations très limitées. . | 

L'ancienne Banque Austro-Hongroise entra en 
liquidation en septembre 1919 ; il fut procédé à 
l’estampillage de ses billets dans les pays succes- 
seurs de la monarchie dualiste ; la part de la répu- 
blique d'Autriche fut de 4.687 millions de couron- 
nes-papier. Pour remplacer cet établissement, le 
Parlement adopta, le 14 novémbre 1922, la loi cons- 
titutive et les statuts de la Bangue Nationale Autri- 
chienne, dont les guichets s’ouvrirent le 2? janvier 
suivant. 

La nouvelle banque possède un capital-actions de 
30 millions de couronnes-or. Bien qu’elle jouisse du 
privilège exclusif d'émission de billets, ce n'est pas 
une Banque d'Etat, Son Conseil est nommé par les 
actionnaires ; seul, le Président est désigné par le 
Gouvernement. La couverture métallique (or et 
devises) de son émission doit s'élever graduellement 
à 33 1/3 %, le reste devant être couvert par son 
portefeuille d'effets de change. Sa première tâche 
a été de stabiliser la couronne-papier ; la seconde 
étape sera l'élimination du papier-monnaie légale- 
méênt inconvertible et le retour au billet de banque 
échangeable à vue contre de la monnaie métalli- 
que. 

Un examen rapide des différents postes du bilan 
nous donnera une idée de l'activité qu’elle a dé- 
ployée au cours des deux dernières années : le mon- 
tant des biilets en circulation atteignait 4.111 mil- 
liards de couronnes-papier au début de 1998, il at: 
teint maintenant 7.600 milliards environ ; dans Île 
même temps, la couverture des billets, constituée 
par For, les devises étrangères et le portefeuille de 
change, est passée de 1.888 milliards à 6,500 mil- 
liards. de couronnes-papier environ, Le pourcen- 
tage de la couverture, or et devises, à la circulation 
à progressé pendant la même période de 26,9 % à 
un peu plus de 50 % ; encore avait-elle atteint, à 
un moment donné, près de 60 %, mais elle s’est 
légèrement affaissée ensuite en raison de la crise 
boursière que nous avons signalée plus haut. Signa- 
lons enfin que les anciennes avances à l'Etat, qui 
représentaient 2.557 milliards de couronnes-pap'er, 
avaient été ramenées, en décembre. dernier. à 2.200 
couronnes. Ces chiffres ne donnent: peut-être pas 
l'impression d'nne extrême prosnérité. laquelle se- 
rait d'ailleurs peu vraisemblahlé dans les circons- 
tances actuelles, mais ils témoignent du moins 
d'une gestion prudente œui,contribuera utilement 
au rétablissement économique général. 

* 
%. % 

Nous avons eu l'occasion de faire allusion plus 
haut à la tenue de la Bourse de Vienne et aux 
manœuvres Spéculatives de la clientèle étrancère. 
Celle-ci, en effet, lors de la crise monétaire de 1922 
et aussi lorsque la stabilisation de la couronne, 
au début de 1923, à fait croire à un redressement 
économique rapide — qui s’est produit, d’ailleurs, 
mails moins accusé qu’on ne le prévoyait — s'est 
fort intéressée à l'achat de valeurs autrichiennes 


que le change lui permettait d'acquérir à des prix 
très avantageux. Mais, comme nous l'avons dii, 
« l'emballement » exagéré des Spéculateurs en- 
traîina des réactions soudaines et brutales et un. 


graud trouble sur le marché des titres mobiliers. 


Une longue période de marasme survint alors ; 
elle tend maintenant d’ailleurs à prendre fin à la 
faveur de la détente monétaire qui se manifeste 
depuis quelque temps sur les places de l'Europe 
centrale — le taux d’escompte de la Banque Natio- 
nale Autrichienne, déjà abaissé de 15 à 13 % il y 
a quelque temps, sera vraisemblablement ramené. 
à’11 % à la fin de la présente semaine —. Le mou- 
vement de reprise s’est particulièrement développé 
à la fin de l’année 1924, époque à laquelle on a 
enregistré, d’un mois à l’autre, des plus-values de. 
cours variant de 30 à 50 % et au delà même, dans 
certaines catégories. Fait plus saillant, les cani- 
taux des pays occidentaux, y compris l'Amérique. 
après un long temps de réserve complète et 
d'expectative, s'engagent de nouveau sur le mar- 
hé de Vienne, lequel enregistre des demandes 
de valeurs locales pour compte. étranger. Reémar- 
quons à cette occasion que celui-ci a modifié ses 
méthodes d'achats : alors que, pendant la période 
de grande agitation, les ordres étaient passés san 


aucun discernement, ils ne s'appliquent mainte- 


nant qu'aux titres des ‘sociétés les mieux établies. 
Enfin signalons, en terminant ce rapide examen 
du marché viennois, que celui-ci à été trop long- 


A 


temps le théâtre d'une spéculation intensive à da. 
baisse du franc. Fort hzureusement, pour l’Autri-. 


che et pour nous, cet élément de trouble a com- 


plètement disparu. . te | 
.… (A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Commerce extérieur. de la France 


en 1924. 
(Suite) (1) 

Le détail de nos importations par nature de mar- 
chandises achetées apportera des précisions sur 
les caractères de nos besoins essentiels durant 
l'année écoulée. Il s’établit ainsi, en valeurs : 

Principaux articles d'importation en France 
(Commerce spécial) 


Articles 
(Valeurs DER 

en millions de francs) 
Coton en laine et déchets de NS I PP : 
COBOI 28e Pres ei ne Me 6 :,577 :: R:880 METRE 
Houille crue, carbonisée et agglo- LP ATENE 

TTÉTÉON NE Ter dau ramener UP Er Se 0 3.742 
Laines et déchets de laine..... 702 2.491 3.056 
Céréales, graines-et farines (y À CET 

GOMDPrIS = 1e Mal ACTES ee 566..." A É5 7 OS 
Soies et boufres de soie...,.... 301-2:211/294 1.888 ie 
Graines et fruits oléagineux.... 388 1.364 "1.560 
Huiles "ninérales, brutes et raf-.- ARS ù 

finées,: et résidus 2 A 22000716 1.248 1.579 
CATO LES PAC UMR dir dE 208 834 : 1.342 
Machines et mécan;ques ...:... 321 985 7 LA106 
Bois. (communs et evotiques)..… 236 883 1.040 
Sutres Prutsrét raffinésu. ss... 34 1.062 998 
PET LOS ÉRE SR APAPAN AL ER e à 6 636 910 
Vins (mistelles comprises) ..... 927% RL: 008 
CUT ARR RS SN dE SGEN Get 654. 866 
PIETTESS BEMAMOS us et RE à » 539 824 
Peaux et pelleteries brutes . 249 -615:: 22775 
Viandes fraîches, frigorifées, : he 

CONSETMÉ CSP TON EM NUE At 462 


(1) Chiffres provisoires. es 
(1) Voir Economiste Européen n°° 1727 et 1728, NU 


! 


1913 1923 194 (D. 


(1729) L'ECONOMISTE EUROPÉEN - 261 


Fonte, fer et acier (machefer . 

COPONIPIS Se SR LE 39 564 630 
Produits chimiques (nitrate de 

soudéerexCepié): 2.202 en. 157 12807791. 599 
TISSUS AUIMELS ES LE PAPAS NE RRE NS 194 438 499 
Pierres et terres servant aux 

métiers et matériaux ..»,.... 74 407 452 
FHISROIVOrS SE een enr 65 3261 445 . 
ÉruisSdeStabier es es, fée 88 - 353 431 


CROUCHOUCS RL NES on SR TOR 329 366 
Peaux et pelleteries préparées $ : 
et ouvrages en peau ou cuir 


naturel ou artificiel ,.......... 201 349 360 
Outils et ouvrages en métaux... 9627:4,.#391 359 
Pétesde-celitiosen. ner nuire O7 315 357 
Poissons frais, salés, conserves, 

coquillages, etc. ..... AR D Lane 83 323 356 
Eaux-de-vie et esprits .....:.... 21 189 342 
LR RE CN RS ARR ETS 117 27 326: 


On voit que l'augmentation est générale pour 
les valeurs de toutes les importations autres que 
celles de sucres bruts et raffinés, et, aussi, des 
laits, beurres et fromages, qui ont cessé de figu- 
rer dans la liste de nos achats supérieurs à 300 
millions de francs. Les quantités introduites n’ont 
cependant pas varié avec un égal ensemble : 


- Principaux articles d'importation en France 
| (Commerce spécial) 
Articles 1913 


1923 1924 (1) 


(Poids 
E en milliers de quintaux) 
Coton en laine et déchets de 


PORC EEE AU PERTE LR Les 3.891 2.615 3.020 
Houiïlle crue, carboniséeet agglo- 

MÉTÉO CE Ne ME LR Et 228.670 306.918 314.952 
Laines et déchets de laine... 2.856 


2.69% 2,347 

Céréales, graines et farines (y d 
compris le malt) 29.297 22.432. 22.892 
Soies et bourres de soie....,... 198 121 168 


rss 


Graines et fruits oléagineux.:.. 10.242 9.378 9.520 
-duïiles minérales, brutes et raf- ; 

HD TET TÉSIAUS un ee. - 6.979 13.145 16.453 
BEA SPAS PU EG LE Cr SR ARTE er oo 0 LEP EE CE TU 
Machines et mécaniques ....... 8.014 1.693. 1.622 


Bois (communs et exotiques)... 21.981 19.641 21.529 


"Sucres bruts et raffinés ...:... 1.350 5.010 4.550 
Perles HNES ARE LRU ESA 200 600 700 
Vins (mistelles comprises) …..... 8.836 9.060 10.612 
Cuivre ANSE Ut jrsreesres NPC AOC EL 287  L,58T 
Pierres gemmes (2) 2... » 14.700 11.500 
Peaux et pelleteries brutes... ... 157: 1:71789 885 
Viandes fraîches, frigorifées, 

COnservées, etc 1: peu ue 1 
Fonte, fer et acier (machefer " oi 
ÉOPT IS) LL AL RATS TEA 2. 1 
Produits chimiques (nitraie de ss Lo our 
soude excepté) 5.41. 4 .41:3160 279.318 7 5549 


PAS QUENCES ns er 447 523 522 
Pierres et terres servant aux | : 


métiers et matériaux 39394 71.035 68.694 


PASSES UE Soeur 122 164 166 
Fruits ie table 5200. 2 2.659 3.154 3.445 
Cagtienomee.. UN ci qe 17% 371 2 


Peaux et pelleteries préparées 


. €t ouvrages en peau ou cuir 


naturel ous artificiel 00 121 91 74 
Outils et ouvrages en métaux. 787 803 849 
Pâte de cellulose .:,...,/....... 4.649 3.771395: 
Poissons frais, salés, conservés, 4 

coquillages, ‘ete iii li 929 1.553, 1.371 
Eaux-de-vie et esprits ......:.... 376 1500 619 
Mn Re, PT en Et No 100 430 448 


-(1) Chiffres provisoires. de (2) Quantités exprimées en 
kilograrmmes, 


et pelleteries 


Nos entrées de matières premières se sont toutes 


‘ accrues, sous le rapport du tonnage, à l'exception 
de celles des laines (contrariées par les cours exces- 


sifs. dé cet article) et des « pierres «et, terres ser- 
vant aux métiers et matériaux » (dont la consom- 
mation-a diminué par suite du ralentissement des 
travaux de reconstruction dans les régions libé- 
rées). Le progrès est très appréciable pour le coton, 
les bois, le cuivre, les peaux et pelleteries brutes, 
les caoutchoucs, et, plus encore, les huiles miné- 
rales et leurs résidus. [1 dénote incontestablement 
un développement sérieux de notre activité indus- 
trielle. Celui-ci est confirmé par la diminution du 
poids des inportations de la plupart des objets 
fabriqués, particulièrement nette en ce qui con- 
cerne les « machines et mécaniques », les « peaux 
préparées et ouvrages en peau où 
cuir », la fonte, le fer et l'acier. 

Parmi les denrées alimentaires, outre la réduc- 


- tion observée sur les entrées de sucres (résultat 


de la reprise des cultures dans nos départements 
du Nord et de l'Est) et de laits, beurres et froma- 
ges (due à la reconstitution de notre cheptel), on 
remarque un fléchissement des importations de 
poissons et, dans une mesure beaucoup plus fai- 
ble, de café (sans doute à cause de la hausse anor- 
male du prix de ce produit). Nos achats de céréa- 
les, par contre, ont légèrement augmenté, et ceux 
de vins divers, de viandes, de fruits de table, sont 
en avance sensible. Il est certain qu'un effort de 
restriction de quelques consommations serait en- 
core opportun, et, surtout, qu'il conviendrait de 
donner un élan nouveau à la production natio- 
hale, afin de mieux nous affranchir de l'étranger 


_pour notre approvisionnement normal. 


Une amélioration de notre situation apparaît, 
d’ailleurs, déjà vis-à-vis de 1913 pour plusieurs 
marchandises : les quantités importées en 1924 
sont, en effet, moins fortes que durant la dernière 
année d’avant-guerre en ce qui concerne les céréa- 
les et les laitages, dans le groupe des denrées ali- 
mentaires, les machines et mécaniques, les peaux 
et pelleteries préparées, les produits chimiques et 


. les pâtes de cellulose, dans la catégorie des objets 


manufacturés : il est d'autant plus souhaitable 
que cette évolution se poursuive que, malgré la 
limitation du tonnage pris à l'extérieur, les som- 
mes décaissées pour ces marchandises se sont sen- 
siblement accrues à cause de l'élévation des cours 
et de la dépréciation de notre unité monétaire. 

Pour les matières premières proprement dites, 
la progression de leurs importations est un signe 
d'expansion économique. Il est donc satisfaisant 
de voir que notre consommation de coton, de soie, 
de bois et d’oléagineux est à peu près revenue à 
son niveau de,1913, que nous absorbons infiniment 
plus de combustible et de caoutchouc, et que notre 
retard en ce qui concerne les laines est relative- 
ment minime. Au 

; CE 

L'examen du détail de nos principaux articles 

d'exportation n’est pas moins suggestif : 
Principaux articles d'exportation de France 
6 (Commerce spécial) 

Articles 1913 1923 1924 (1) 


(Valeurs 
en millions de francs) 


LS 


Lingerie, vêtements et articles 
Confectionnés 5}... 2 UAE 2531112:067 3.255 
Tissus de soie et de bourre de à 
SOON Let NME Re SALONS . 386 2.083 3.020 
HBISSUS: Aé COTON: 1247678 NU RR 385 1.446 2.533 
HÉSUS de laine r dus Een 220 1.333 2.439 
Rarléesifines 4 2 A OROMEns nl A 1.181 1.786 
Fonte, fer et acier (machefer ; 
« Compris) ..... LÉ ELER  CrE terre SUITE ETS 


262 
SUSTAIVETS ENS Ro etes .. 814 813 1.733 
ChÏTDSABrie LOUER AS ARR Re 245 989 1.710 
Peaux et pelleteries préparées, 

ouvrages en peau ou en cuir 

naturel ou artificiel ..:... ec e OL 1.004 1.598 
Laines et déchets de laine..... 310 AL OI7 UN 878 
Machines et mécaniques ....... 123 823 1.146 
Outils et ouvrages en métaux.. 137. 844 1.094 
Produits chimiques (nitrate ide 

soude excepté) :..,.:,..,.. MR L 765 1.072: 
Pierres gommes ,..5/12, 1100 » 706 891 
Vins (mistelles comprises) …...,. 203 607 885 
Papiers, cartons et livres ...... 167 92 Se 
Ouvrages en caoutchouc et en É ; 

gutta- Perche; ere 100 606 815 
Peaux et pelleteries brutes .... 180 519 : 578 
Parfumerie et savons .......... 48 337 513 
Fruits de table sir ete, ee - 76 844. 500 
Sucres bruts ou raffinés ....... 75 210 393 
Bois (communs et exotiques)... 75 343 367 
Houille crue, carboniséeet agglo- 

MIÉPÉD A AO DeRRa 47 386 384 
Soies et bourres de soie ........ 179 203 407200 
Eaux-de-vie et esprits ......:.... 42 207 304 
Minerais de toute Sorte ........ 84 437 801 


(1) Chiffres provisoires. 


Très sensible pour la plupart des objets, l'aug- 
mentation est presque générale : on ne note d'ex- 
ception, en ce qui concerne les produits fabriqués, 
que pour les « papiers, cartons et livres »,, cette 
industrie, qui éprouve de grosses difficultés à se 
procurer les matières premières nécessaires, suf- 
fisant à grand peine aux besoins du marché inté- 
rieur. et n'exportant guère que des qualités infé- 
rieures ; parmi les produits bruts ou mi-ouvrés, 
nos ventes au dehors ont fiéchi pour le combusti- 
ble et les minerais, parce que la consommation 
nationale a absorbé une plus forte portion, en 
quantité et en qualité, de la production locale ; 
pour le même motif, l'accroissement de la valeur 
des exportations de « fer, fonte et acier », de-bois 
et de « peaux et pelleteries brutes » 4 été négligea- 
ble ; quant aux produits alimentaires figurant 
dans notre tableau, leurs sorties se sont nettement 
accrues, 

Au point de vue quantitatif, la situation a été 
la suivante : 


Principaux articles d'exportation de France 
(Commerce spécial) 
Articles 1913 


= — 


1923 19240) 


(Poids 
en milliers de quintaux) 
Lingerie, Vaianent et articles | 


confecttionnés ua ne 78 80 7-97 
Tissus de soie et de bourre de 

SOS TE M MN CNRS RC ARC E 62 76 86 
Tissus: ,de  C01On RP 553 445 671 
Tissus de laine .,:.:.,:,...,30, 234 255 345 
Perles fines (Q) ennui NOEL 100 700 900 
Fonte, fer et acier  {machefer 

COMPTES) 1 HENRI RER 10.084 5.360 30.832 
FUSAAIVETS te RCE PME 504 364 497 
CARTOSSETIR VA RAR RAR 349 750 954 
Peaux et pelleteries préparées, 

ouvrages en peau ou «en cuir 

naturel ou artificiel: :..,.... 218 201 280 
Laine et déchêts de laine .... 807 560 521 
Machines et mécaniques ....... 823 1.380 1.652 
Outils et ouvrages en métaux... 1.492 3.101 2.964 
Produits chimiques (nitrate de 

soufle excepté) :.........,..4, 11.126 16.472 21.170 
Pierrés gernmes (2). ..,.).::.. 4 » 5.400 3.400 
Vins (mistelles comprises) ..... 1:908 :: 12729 2.574 


Papiers, cartons et livres ...... 


649 699 777 
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ques), 


Ouvrages en caoutchouc et. en 


219 


gutta-percha 5/00. 5r,22 09 ET 276 
Peaux et pelleteries brutes ..,. : 672 426 : 389 
Parfumeries et savons ..... A Are 514 607 2408 
Fruits de fable eme, ve mire 3.290 1.479 2,627 
Sucres bruts ou raffinés ....,.., 2.007 1.234 1,459 
Bois (communs et exotiques)... 13.833 921.456 22.247, 
Houille crue, carbonisée et agglo- 

méTÉ | Sema eee de tee ue 17.426 30.115 29,171 
Soies et hourre. ‘de SOlG 2 Et. Le ete LIN 31 
Eaux-de-vie et esprits ....,,,.... 545 334 - 49% 


Minerais de toute sorte ,,..,... 103.302 100.934 125.186 


(1) Chiffres provisoires. — (2) Quantités exprimées en 
kilogrammes. 


4 


Dans le groupe des produits fabriqués, on n'ob- 


serve de diminution (d'ailleurs faible) que pour 


les « outils et ouvrages en métaux »», 
l'ôbjet de demandes plus: 
ment sur le marché intérieur ; 
souvent très fortes sont à mentionnér pour tous 
les autres objets (notamment les produits chimi- 


qui ont été 


le tonnage de nos sorties en 1924 a largement dé- 
passé celui de 1913, Nos expéditions de matières 
premières et mi-ouvrées ont diminué pour les lai- 
nes, les « pierres gemmes », Îles « peaux et pelle- 
teries brutes », la houille, et les soies 


ce résultat ; elles ont augmenté en poids pour le 
ler; la fonte et l'acier, et pour les « minérais di- 
vers » : mais le rapprochement de la statistique 
spécifique et de l'indication des valeurs eéxportées 


montre que nous avons retenu sur notre territoire … 
les qualités supérieures et vendu à l'extérieur sur- 


tout des matières de moindre prix. Quant aux den- 
rées alimentaires que nous livrons à létrangèr, 
leurs sorties ont vivement progressé, 

Ces renseignements confirment donc sans réserve 


les conclusions auxquelles nos articles antérieurs, 


avaient abouti. 


(A suivre.) RENÉ THÉRYE. y 


Le Développement des Téléphones 


Un communiqué relatif aux. travaux du Comité 
consultatif international des communications télé- 


phoniques à grande distance, réuni à Paris à la 
fin de novembre dernier, a fait savoir que des 


essais de communications allaïent être très pro- 


chaïnement entrepris : entre Bâle ou Zurich et 
Stockholm par Berlin ; «entre 
Belgrade par Vienne ; entre 
entre Amsterdam et Prague par Berlin ; entre 
Amsterdam et Stockholm par Hambourg ; entre 
Londres et Rome par Paris ; 
Paris par Berlin. 


Le succès de ces tentatives ne peut manquer de 
stimuler l'usage du téléphone, dont l'emploi s'est. 


généralisé très rapidement depuis la découverte de 


Graham Bell, en 1876, Dans les années qui suivi- 


rent, nombre de villes ne tardèrent pas à être pour- 


vues chacune d’un réseau particulier, Des perfec-. 
tionnements successifs permirent également bien: 


tôt les communigçations verbales à grande distance. 
Dès 1881, la ville américaine de Boston était reliée 


téléphoniquement à diverses agglomérations éloi- 


gnées de plusieurs dizaines de kilomètres, et no- 
tamment à Springfield, localité distante de près 
de 130 kilomètres. D’importants 


phonique d'environ 230 kilomètres relia Berlin à 


Hambourg, et un autre, de 285 kilomètres, Milan 
à Venise. Des essais furent tentés la même annés 


N 


actives que précédem- 
des augmentations 


: l'augmien- 
tation de nos besoins intérieurs suffit à expliquer 


et il est satisfaisant de constater que pour 
l'unanimité de ces articles, sauf les « fils divers » 


Bâle ou Zurich et - 
Vienne et Paris ; 


entre Stockholm et. 


> 


progrès étaient 
également réalisés en Europe. En 1882, un fil télé- 


ER TRS 
RE 


(1729) 
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entre Paris et Nancy, et entre Paris et Bruxelles, 
soit sur une distance d'environ 350 kim, et en Amé- 
rique, on put même téléphoner de New-York à Cle- 
veland, ces deux villes étant éloignées l'une de 
l'autre de plus de 1.100 klm.. ‘ 
La première ligne noue européenne orga- 
nisée fut celle de Bruxelles à Anvers, en 1883, qui 
pouvait être employée simultanément pour la télé- 
graphie et la téléphonie. En France, la ligne télé- 
phonique de Rouen au Havre fut ouverte au pu- 
blic en 1885, et celle de Paris à Bruxelles en 1887. 
La ligné téléphonique sous-marine Paris-Londres 
fut établie en 1891. Par la suite, les communica- 
tions téléphoniques furent assurées de France avec 
la Suisse en 1892, avec le Luxembourg en 1898, 
avec l'Italie en 1899, avec l'Allemagne en 1900. 
D'après une statistique récente, établie par 


} « American Telephone and Telegrah C° », le 


nombre des postes téléphoniques en service dans 


quelques-uns des pays qui, proportionnellement à 


leur population, en possèdent le plus, se compas 
rait comme suit, au début de 1923 : 


Tableau comparatif des téléphones dans quelques pays 


en 1923 

w Nombre 

” Longueur Nombre de postes 
Mode -_ des e par 

Pays d'exploitation fils (1) postes  100habit. 

(Kilomètres) 

Etats-Unis. [nd. privée ... 44.762.000 14.347.895 18.1 
Canada... Et. et ind. pr. 3.388.000 944.029 . 10.4 
Danemark... — 902.004: 976.589 8.8 
N.-Zélande . Etat 417,000 107.086 8.1 

Suède ...... LL _— 690,009 :: 394.535  6:6 - 
Norvège .,.. Et: étind. pr. 570.000 158.310 5.8 
Australie... : Etat 337.000 258.477 4.6 
Suisse... + 662.000 167.440 4.3 
Allemagne... — 9.630.000 2.073.308 8.5 
Hollande — 539.000 185.122 2.6 
Gr.-Bretagne = 5 889.000 1.045.928 2.8 
France ...,. ; — 9.407.000 524,592 (2) 1.3 
Belgique ... + 583.000 96.516 1.3 
Japon....... — 1.396.000 519.630, 0.9 

(1) À la dernière date connue, — (2) D'après les sta-. 


tistiques officielles françaises, le nombre des abonnés 
atteignait 620.000 en 193, le nombre des postes s’éta- 
blissant à près de 1.6 par 100 habitants. 


Des réseaux téléphoniques importants se trou- 
vent encore en Russie, en Italie, en Tchécoslova- 
quie, en Pologne, en Autriche, en Hongrie, en 
Espagne, en Roumanie, en Yougoslavie, etc. 

Le nombre total des postes téléphoniques en ser- 
vice dans le monde entier peut être estimé à envi- 
ron 23 millions, dont près de 14 millions et demi 
pour des Etats-Unis seuls, 6 millions en nombre 
rond pour les diverses nations européennes, et 
2 millions et demi pour le reste du monde, dont 
près d'un million pour le Canada. et un demi-mil- 
lion pour le Japon, soit une proportion de 63 % 
pour les Etats-Unis, de 26 % pour l’Europe, et de 
11 % pour tous les autres pays réunis. 

Le nombre des postes en service s'établit en 
moyenne, pour le monde entier, à 1.3 par 100 habi- 
tants ; le chiffre correspondant, pour les Etats- 
Unis considérés en particulier, est de 13.1. On voit 
ainsi qué, proportionnellement à la population, la 
grande République nord-américaine possède dix 
fois plus de téléphones que tous les pays du monde, 
pris dans leur ensemble. La rapidité du dévelop- 
pement des communications chez nos amis d'ou- 
tre-Atlantique est mise en relief par le fait qu'en 
1922, plus de dla moitié de l'augmentation mon- 
diale du nombre des postes téléphoniques se rap- 


portait aux Etats-Unis. Le tableau suivant permet 


d’ailleurs de se rendre compte des progrès réalisés 
dans ce pays en snoins de vingt années : 


Le développement des téléphones aux Etats-Unis 


Nombre 
Nombre ' journalier 
de Longueur moyen des 
Années postes Personnel desfils communic. 
(Nombre  (Kilo- 
. d'employés) mètres) 
HOOGs LT 2 530,924 89.661 9.800.000 13.911.551 
LOI RNRTE 5:142.692 104.926 16.900.000 20.442.535 
AIG OERENA .. 8.648.993 : 142.527 98,100.000 27.848.174 
ROSE, 11.795.747 209.860 38.900.000 30.800.000 
AY Le ANR CR 13,380,219 224.288 44.800.000 35.027.000 
11 EDEN NE 14.347.395 Da » » 
Les services téléphoniques sont assurés aux 


Etats-Unis par des entreprises privées, dont la 
plus importante est l « American Telephone and 
Telegraph C° », qui exploite le système Bell. 

En Europe, c’est l'Allemagne, où existe le régime 
d'Etat, qui s'applique le plus activement à l’exten- 
sion de son réseau téléphonique, De moins de 
900.000 en 1908, le nombre des postes dépasse actuel- 


| lement 2 millions, et, en l’espace d'une quinzaine 


d'années, la longueur des fils a passé de 4 millions 
de kilomètres à plus de 9 millions et demi. 

Durant la même période, la Grande-Bretagne à 
vu progresser le nombre de ses postes de 588.000 
à 1.046.000, et la longueur des fils de ses différen- 
tes lignes, de 2 millions et demi à près de 6 mil- 
lions de kilomètres. 

Les chiffres suivants, qui se réfèrent aux Etats- 
Unis, à l'Allemagne et à l'Angleterre, donnent une 
comparaison intéressante, en ce qui concerne de 
développement des services téléphoniques dans ces 
trois pays, par rapport à la population : 


Les services téléphoniques aux Etats-Unis, en Allema- 
gne et en Grande-Bretagne, considérés au point de 
vue de la population. - 


Localités de:100,000 hab, Localités demoins 


Pays et plus de 100,000 habit. 
(Nombre de postes par 100 habitants) 
Etats-Unis ...,,.…., 17.2 11.1 
Allemagne ,....... NE 2,8 
Grande’Bretagne …. 3.8 1.2 


En ce qui regarde la France, le nombre des pos- 
tes téléphoniques s'y est accru de 53.000 avec 
250.000 kilomètres de fils, en nombres ronds, en 
1898, à 200.000 avec 1.133.000 klm de fils en 1908, 
pour atteindre. maintenant 620.000, avec près de 
2? millions et demi de kilomètres de fils. Pour amé- 
liorer les services, devenus tout à fait insuffisants, 
d'importants crédits ont été votés par le Parlement, 
et des travaux sont en cours en vue de faciliter 
les communications téléphoniques entre Paris et 


| Nancy, Strasbourg, la frontière allemande et la 
: frontière suisse. Depuis la loi du 16 juillet 1889, 


qui a décidé da reprise complète des réseaux con- 
cédés à l’industrie privée, l'Etat assure lui-même 


‘ en France les services des téléphones. 


Il peut être intéressant de signaler que le sys- 


| tème d'exploitation par l'Etat prédomine si l'on 
| considère le nombre des pays où il est appliqué, 


mais que la prépondérance appartient aux entrer 


| prises” privées si l’on envisage le nombre des pos- 
| tes en service. Le système gouvernemental et le 
système privé sont appliqués 
Canada, au Danemark et. en Norvège ; l'Etat, a 


simultanément au 


une légère avance dans ce dernier pays, tandis 
que l’industrie privée a l'avantage dans les deux 
autres. 7 

En ce qui concerne les communications télé- 
phoniques internationales, les divers Etats euro- 
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péens ont signé avec leurs voisins immédiats des 
conventions spéciales en vue d'assurer le service 
des lignes communes. D'autre part, il existe un 


Comité consultatif international des communica- 


tions téléphoniques à grande distance, dont la 
: Commission permanente s’est, comme nous l'avons 
dit, réunie à Paris vers la fin de l’année dernière. 

Parmi les questions étudiées, les-plus importan- 
tes, dont un examen plus approfondi a été confié 
à des sous-commissions spéciales, ont été les sui- 
vantes : 1° mesures à prendre pour protéger les 
grandes lignes téléphoniques internationales con- 
tre l’action perturbatrice des lignes de transport 
de force électrique à haute tension ou des lignes 
de chemins de fer. électrifiés ; 2° rédaction de 
cahiers des charges types pour la fourniture de 
longs câbles téléphoniques internationaux qui doi- 
vent relier entre elles les principales capitales d’'Eu- 
rope, ainsi que pour la fourniture des organes 
accessoires de ces câbles, en vue d'assurer l’homo- 
généité et le bon fonctionnement du futur réseau 
téléphonique international européen ; 3° détermi- 
nation des méthodes d'exploitation les plus per- 
fectionnées permettant d’écouler rapidement le 
trafic téléphonique sur les grands circuits inter- 
nationaux ; facilités à accorder au public dans le 
service téléphonique à grande distance ; tarifs 
variables aux différentes heures de la journée, et 
bases de calcul des taxes téléphoniques internatio- 
nales. 

Les rapports établis sur ces différentes ques- 
tions serviront d'assises aux travaux du Comité 
consultatif international, dont la prochaine réu- 
nion plénière, à laquelle prendront part vingt 
administrations téléphoniques européennes, doit 
avoir lieu en juin 1925. é 

Edmond BoUCHERY. 


Banque Privée 


Les actionnaires de la Banque Privée se sont 
réunis en assemblée générale ordinaire le 28 mars, 
sous la présidence de M. Bonnasse, président du 
Conseil d'administration. 

Le bilan de la banque se totalisait, au 31 décem- 
bre 1924, par 666.442.597 fr. 36, contre 611.799.372 
francs 87 en 1923, faisant apparaître un bénéfice net 
de 6.037.567 fr. 62, contre 1.721.151 fr. 68 en 1928. 

Ces résultats ont été obtenus par le développe- 
ment normal des services de banque. Ils sont cons- 
titués par les produits d’une exploitation dont la 
Direction s'efforce d’améliorer constamment Je 
rendement et sont d'autant plus satisfaisants 
qu’ils sont le fruit du premier exercice après la 
réorganisation financière de la Banque, lequel s’est 
écoulé au milieu d’une incertitude économique et 
de circonstances peu favorables au développement 
de certaines branches de l’activité bancaire. 

En effet, le placement des valeurs à revenus 
fixes n’a pas trouvé, dans l'empressement de la 
clientèle, la source de rémunération qui consti- 
tuait une part importante de bénéfices bancables 


annuels. 11 a donc fallu que les autres services ac- 


cusent une progression sensible pour qu'ils aient 
donné une large compensation à cette diminution 
du bénéfice des placements. 

Malgré l’augmentation considérable des charges 
de toute nature, dont certaines, telles les charges 
fiscales, échappent à toute compression, le mon- 
tant des frais généraux ne s'élève qu'à 27.556.975 
francs 38 contre 27.811.231 fr. 77 en 1923. 

Passant en revue les divers postes du bilan, nous 
relevons : à l'actif, le poste Espèces en caisse et 
dans les banques s'élève à 8.334.674 fr. 05 contre 
49.137.449 fr. 24 en 1923, présentant ainsi une aug- 
mentation de 9.197.224 fr. 81 ; le chapitre Porte- 
feuille, effets de commerce et valeurs du Trésor 


français se chiffre par 245.645.793 fr. 56 contre 241 
millions 364.828 fr. 41 à fin 1923, faisant*donc res- 
sortir une augmentation de 4.280.965 fr. 15. 

Les Participations 
qui s'élèvent à 350.696 tr. 55, sont en diminution 
de 274.163 fr. 55. Par contre, le Portefeuille-titres, 
qui ressort à 5.449.381 fr. 42 au lieu de 3.361.706 
francs 91 l’an dernier, accuse une augmentation de 
2.087.674 fr. 51. Les Avances sur garanties sont 
passées de 41.501.190 fr. 90 à fin 1923, à 58.163.977 
francs 17 à fin 1924, tandis que les Comptes cou- 
rants clients s'élevaient de 144.695.164 fr. 60 à 167 
millions 054.305 fr. 31. 


Au passif, les Dépôts et comptes courants clients: 


figurent au bilan pour 470.022.033 fr. 47 contre 442 
millions 789.771 fr. 32 à fin 1923, faisant ainsi res- 
sortir une augmentation de 27.232.262 fr. 15. L'aue- 


mentation de ces deux postes est notablement plus” 


sensible qu’elle n'apparaît par la simjple compa- 
raison des chiffres des deux exercices. Il s'est trou- 
vé, en effet, que l'échéance du 31 décembre 1923 
n'a été payée que le 2? janvier 1924 et n’a pas réagi 


sur l'exercice dont elle dépend. En fait, l’année 


1924 présente une augmentation moyenne qui dé- 
passe 80 millions. Nous dirons enfin que le poste 
Correspondants banquiers, dont le solde créditeur 
était de 29.856.110 fr. 32 en 1923, atteint" 55.822.574 
francs 86 en 1924. Me 
Parmi les émissions publiques auxquelles la 


Banque Privée à pris part, nous citerons : Bons du 
Trésor 5 %, Obligations 6 % du Crédit National, 


Obligations 6 1/2 % du Groupement des Proprié- 
taires Sinistrés du Nord de la France, Emprunt 


6 1/2 % de l'Afrique Equatoriale Française, du . 
Département de la Seine et de la Ville de Paris, 


Obligations de la Société du Gaz de Paris et de la 
Régie Immobilière de la Ville de Paris, Bons ou 
Obligations dés grandes Compagnies de Chemins 
de fer, P.-L.-M., Midi, Orléans, Nord et Est, Bons 
de LAReAen des Arts Décoratifs et Industriels, 
etc., etc. 

La Banque Privée a, en.outre, soit seule, soit de 
concert avec d'autres établissements, participé aux 
émissions d'obligations ou aux augmentations de 
capital des Sociétés suivantes : , 

Société Commerciale de l'Ouest Africain, Acié- 


-ries de Micheville, les Peétits-Fils de François de 


Wendel et Cie, Société Métallurgique de Montbard- 
Aulnoy, Société Métallurgique de 
beuge, Société Nouvelle de la Buire-Automobile, 
Banque de Crédit Foncier Central d'Autriche, Com- 
pagnie Parisienne de Distribution d’Electricité, 


Compagnie Fnanco-Espagnole du Chemin de fer de 


Tanger à Fez, Compagnie Générale des Voitures à 
Paris, Compagnie Générale Transatlantique, So- 
ciété Immobilière du boulevard Haussmann, Union 
Sucrière de l'Aisne, Société des Economats du Cen- 
tre, Etablissements 
du Casino), Compagnie du Bourbonnäis, etc. 
Au compte de profits et pertes, les bénéfices de 
l'exercice 1924 présentent un solde disponible de 
6.037.587 fr. 62 dont la répartition a eu lieu de la 
manière suivante : 


Exercice 1924 


Répartition (En francs) : 
Réserve statutaire L 42 at 301.878 38 
Dividende Tee CEUNRErrS 4.646.206 13 
Réserve extraordinaire. ............ 1.000 000 ‘» 
Report à nouyeau.....,:1,...! 4. 89 483 11 


LEUR TAROT TE ne o 
; 6.037.567 62 

En conséquence, le dividende à servir au nouveau 
capital a été porté à 6 %, soit 15 francs par ac- 
tion, sous déduction de lla taxe de transmission 
pour les titres au porteur, et à 5 %, soit 12 fr. 50, 
ue déduction des impôts, par action non cumu- 
lative. Se 

Le dividende des deux catégories d'actions sera 


syndicales -et souscriptions, - 


Senelle-Mau- 


Guichard-Perrachon (Magasin. 


H 


,. 


? 


L 
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mis en paiement le 1%. mai 1925, contre remise du 
coupon n° 1. ’ 

En résumé, un chargement à vue s'est opéré à 
la Banque Privée, puisque, malgré des circonstan- 
ces défavorables, le premier exercice après la réor- 
ganisation financière permet la rémunération du 
capital et la constitution d’un fonds de réserve. 
F. Mopat. 


’ 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Situation hebdomadaire de ia BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 16 avril 1925 | 23 avril 1925 


ACTIF Fe F 

Encaisse de la Banque : Faue dt 
en Caisse ..... rrestessoa nest 10.08 1:880:552,179.681.988 164 
Or à l'Etranger ................ +.| 1.864.320.907 | °1.:864.320.907 
DOTE diese TETE 0.546.207.459 | 5.546.259.661. 
Argent. ....... Cisiioiss SR TRES Fe 316.292.693 316.759.003 
5,862.500.152 | 5.863.018.664 
Disponibilités à l'étranger .......... è 582.140.860 582.074.824 
Kffets échus hier à recevoir ce jour. 38.665.367 2.590.303 
‘ Eñftets Paris..... 3.287.396.901" | 3.179.719.029 
Portefeuille Paris 4 Effets Etranger. 22.256.257 21.859.433 
Effets du Trésor. » 194.957 
Portefeuilles des UT SE» itare RO PH 
ATIBSER ce es sens D.84 5.847 
Efets prorogés Succursales ....... -5.561.607 5.295.902 

Avances sur lingots à Paris ......... FT » 

Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 365.268.202 851.631 877 
Avances sur titres dans les succursle| 2,708.624.697 | 2,718.606.931 
Avances:à l'Rtat:.7.......2.t,2. 0. 200, 000,000 200.000 , 000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1930) |22.350.000.000 |22.700.000.000 
Bons du Trésor français escompiés 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 

nements étrangers................| 4,978.000.000 | 4.978.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 


Rentes de la Réserve (ex-Lanques) .. 2,230 .750 2.980.750 
Rentes disponibies ........,......... 166.884.719 166.884.719 
Rentes immobilisées ................ 100.000. 000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesdes succursales .......... 169.874.490 169.874.978 

Dépenses d'administration de la Ban- 
ue et des succursales....... Done 59.312.309 62.424.186 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438€ 
Divers .::...; sedsstoacessesscorensess || 4.407.200.200:|:3.958;914, 761 
TOIARl Eee .|47.532:225.589 | 47.256.980.327 

PASSIF 
Capital de la Banque ............. ...| 182,500.000 182,500 .000 
Bénéfices en addition au capital. .... ; 106.784.321 106.784.321 
Réserves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.0u0. 000 
3% bilières nn LEE département. 2.980.750 2.980.750 
, ( Loi du 9 juin 1857 .......| 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4,000.000 
Réserve spéciale...........,........, 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 

Gar. d’am. (Conv. 260c 1947, art. 3 505.614.822 505.349.117 
Excéd. aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 259,879 .411 272.991.484 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 | 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|42.959.748.000 |42.662.347.995 
Arrérages de valeurs déposées ....... 50,793 .517 60.335.538 
Billets à ordre et récépissés...... PH 395.504 497.212 
Compte courant du Trésor...... | © 84.300.234 4.489:233 
Compies courants de Paris... ...... 960 .171.845 970.708.557 
Comptes couranis dans les succursales 964.990 .913 976.910.204 
Dividendes à payer .............. be 3.530.483 3.311.703 
Escompte et intérêts divers .,........ 139.619.542 144.060.475 
Réescompte du dernier semestre .... 23.196.838 23.196.838 
Divers is an, tie o....| 1.289.596.310 | 1.292.329,852 


Total ..............|47.582.225.639 |47.256.980.327 
Comparaison avec lss années précédentes 


89 juillet| 27avril | 26 avril | 24 avril | 23 avril 
1914 1922 1923 1924 1925 


millions {millions | millions | millions | millions 
Circulation ….......| 6.683.1 |35.787.2 |36.547.9 |39.824.0 |42.662.3 
Encaisse or... ...l 4.141,3 | 5.526.8 | 5.536.6 | 5.542.3 | 5.546.2 
=  argent:..| (625.3 | 282.7 | ‘292.0 | 208.6 | 316.7 
Portefeuille. ....... 2,444.9 | 2.624.5 | 2.663.2 | 4.614.4 | 5.380:1 
Avances aux partic. 743.8 | 2.295.0: | 2.155.4 | 2.564,7 | 3:070.2 
29 300.0 
:9 
:9 


—  àl'Etat...…. 200.0 300 22.700.0 |22.900.0 |22.900.0° 

Compt.cour. Trésor| 382.6 53 ARTE 17.6 4.5 

— | partic. 547.6 | 2.357 2.088.9 | 2:429.8 |-1.947.6 
Taux d’escompte.,..{[4 1/2 0/0] 5 0/0 *: 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


Le Ministère Painlevé. — Les négociations entre- 
prises par M. Painlevé ont été, cette fois, couron- 
nées de succès «et dès le 17 avril dernier, l’ancien. 


président de la Chambre a soumis à l'approba- 
tion du Président de Ja République-la composition 
du nouveau Cabinet dont voici les membres 

Président du Conseil et ministre de la Guerre : 
M. Paul Painlevé ; Justice : M. Steeg ; Affaires 
étrangères : M. Aristide Briand ; Finances : M. 
Joseph Caillaux ; Intérieur : M. Schrameck ; Ma- 
rine : M. Emile Borel ; Instruction publique : M. 
de Monzie ; Commerce : M. Chaumet ; Agriculture : 
M. Jean Durand ; Travail : M. Durafour ; Colo- 
nies : M. André Hesse ; Travaux publics : M. 
Pierre Laval ; Pensions : M. Antériou, Sous-secré- 
taire d'Etat à la Présidence du conseil : M. Geor- 
ges Bonnet ; à dæ Guerre : M. Ossola ; aux Ré- 
gions libérées : M. Paul Morel ; à l'Enseignement 
technique et aux beaux-arts : M. Yvon Delbos ; à la 
Marine marchande : M. Daniélou ; à l'Aéronauti- 
que : M. Laurent-Eynac ; haut-commissaire à la 
Guerre : M. Bénazet. 

Le nouveau ministère s’est présenté devant le 
Parlement lle 21 avril M. Painlevé à la Chambre 
des députés et M. Steeg au Sénat ont lu la décla- 
ration ministérielle, dont nos lecteurs trouveront 
d'autre part une analyse. Au Palais-Bourbon, un 
ordre du jour de, confiance à été voté par 304 voix, 
contre 218. 

Signalons enfin que M. Painlevé a été remplacé 
à la Présidence de la Chambre par M. Herriot, élu 
le 22 avril par 266 voix. 


Le budget de 1925. —— Deux nouveaux douzièmes 
provisoires. — Le Gouvernement à déposé le 21 avril 
sur le bureau de la Chambre un projet prévoyant 
deux nouveaux douzièmes provisoires pour les 
mois de miaïi et juin. 


Le rendement des impôts en mars 1925. — Le 
rendement des impôts indirects et des monopoles 
a. atteint, en mars dernier, 1.551.200.000 de francs, 
en diminution de 3.843.000 francs comparativement 
à mars 1924 et en plus-value de 19.412.500 francs 
sur les évaluations budgétaires. 

Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d'affaires s'élèvent à 332.785.000 francs, 
dépassant de 25.111.000 francs les évaluations bud- 
gétaires et de 30.152.000 francs les recouvrements 
du mois correspondant de 1924. 

Les recettes encaissées par ladministration de 
l'enregistrement forment un total de 584.981.000 fr., 
Somme qui présente une plus-value de 30.610.500 
francs sur les évaluations et qui est d'autre part 
en augmentation de 13.051.000 francs sur les re- 
couvrements de mars 1924. 

Les perceptions effectuées par le service des 
douanes s'élèvent à 175.152.000 francs pour le mois 
de mars. Cette somme représente une moins-value 
de 28.609.000 francs par rapport aux évaluations 
et une diminution de 40.284.000 francs par rapport 
aux recouvrements de mars 1924. 

Quant aux encaissements réalisés par l’admi- 
nistration des contributions indirectes,” ils attei- 
gnent 457.714.000 francs pour le mois de mars. 
Cette somme est en diminution de 7.990.000 francs 
Sur les évaluations et de 6.820.000 francs sur les 
recouvrements de 1924. 

Les recouvrements opérés pendant le mois de 
mars dernier au titre du budget général (abs. 
traction faite par conséquent des recettes de l’ad- 
Mministration des postes, rattachées au budget an- 
nexe) se sont élevés à la somme globale de 2 mil- 
Hards 033.927.400 francs, au lieu de 1.952 millions 
et demi en février, de 2.749 millions et demi en 
janvier, de 2.853 millions en décembre 1924 et de 
2.473 millions en novembre. Le | 

Dans ce total de 2.034 millions, les ressources 
etceptionnelles, les recettes dordre et les produits 
divers entrent pour 54.057.500 francs, dont 31 mil- 
lions 139.200 francs pour la contribution extraor- 
dinaire sur les bénéfices de guerre. 

Les recettes normales et permanentes ont ainsi 
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atteint la somme de 1.979.869.900 fr. — au lieu | 1oulouse (Carmaux, Au- NES SES 
de 1.869 millions 1/2 en février, de 2 milliards bn SEE REA se 10.904 8.364 19.268 
676 millions en janvier, de 2.729 millions 1/2 en | Clermont-Ferrand (Saint- | 
décembre, de 2.376 millions 1/2 en novembre. Eloy, Brassac)..... ... » _ 6.569 6.569 
Le total de 1.979.869.900 francs qui représente | Marseille (Fuveau)...... "ÉD 693 693 
les ‘recettes normales et permanentes encaissées | Nancy (Ronchamp)...... 2.115 » 2.15 
par le Trésor en mars 1925 se décompose ainsi : Bordeaux (Ahun).,...... te" 2.970 2.970 
1° Produit des impôts directs perçus pour le | Nantes (Vouvant, Le | ! 
compte de l'Etat : 416.247.100 francs, en augmen- Marne) ce Ne » » » 
tation de 28.233.400 francs sur le rendement de Potatsie 27/1015 2 RONDS OA 
PER EARS Janvier 1925... dc. .. 295.701 287.931 593.89 


20 Revenus du domaine 12.402.800 francs en 


augmentation de 661.900 francs par rapport aux 


évaluations budgétaires et en moins-value de 
5.159.600 francs par rapport à mars 1924 ; 

3° Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 1.551.220.000 francs, en augmen- 
tation de 19.412.500 francs sur les évaluations bud- 
gétaires et en moins-value de 3.843.000’francs par 
rapport aux rendements de mars 1924. 

Si l'on considère l’ensemble du premier trimes- 
tre de lexercice en cours, on constate que Île total 
des recouvrements effectués au titre des ressour- 
ces normales et permanentes représente 6 mil- 
lions 525.748.500 francs. Cette somme dépasse les 
recouvrements du premier trimestre de l'année 
précédente de 664.448.400 francs, provenant : pour 
213.196.900 francs des contributions directes, 
pour. 450.569.000 francs des contributions ‘indi- 
rectes et des monopoles, pour 4.317.500 francs des 
produits du domaine. 

Les produits recouvrés par l'administration des 
postes ont atteint, en mars dernier, un total de 
117.491.000 francs, en diminution de 13.319.000 fr. 
sur les évaluations et en augmentation de 3 mil- 
lions 475.000 francs sur les recouvrements de 
mars 1924. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le moiïs de février 1925. — La statistique de 
la production, par arrondissement minéralogique, 
des combustibles minéraux pendant le mois de 
février 1925 s'établit ainsi : 


Extraction des mines 
(Déchets inutilisables non compris) 
Arrondissements minéra- 
logiques avec indication 
des principaux bassins 


Houille Lignite Total 


(En tonnes) 
Arras (Pas-Ge-Calais).... 


1.631 :409 » 1.631.409 
Douai {Nord} 50 591,833 » 091.833 
Strasbourg (Moselle)..... 428,772 » 428.772 
Saint-Etienne (Loire)... 340.940 » 340.940 
Lyon (Blanzy-La Mure). 244.790 397 245.187 
Alais (Alais, Graissessac) 176.582 1.148 177.680 
Toulouse (Carmaux, Au- 
DITS FRA TRE ARR 172.082 193 172.275 
Clermont-Ferrand (Saint- 
El5y, Brassac)....,..,. 121.991 227 122.218 
- Marseille (Fuveau\ ...... 2,520 16.252 78.152 
Nancy (Ronchamp)....., 11.264 » 11.264 
Bordeaux (Ahun) ...,.., 3.025 686 4,811 
Nantes (Vouvant. Le 
Maine}. 2e eur 4.756 » 4.145 
Potaux:,. 100) +... 3.780.503 78.903 3.809.406 
Janvier 19952457. 4.084.007 87,588 4.171.595 


Productions annexes 
Coke Agglomérés Total. 


(En ionnes) 


Arras (Pas-de-Calais)... 93.490 94.492 127.982 
Douai (Nord) 0e 69.006 97.867 166.873 
Strasbourg (Moselle). ... 10.283 » 10.283 
Saint-Etienne (Loire)... 29,646 15.729 -45.375 
Lyon (Blanzy-La Mure)... » 16.110 16.110 
Alais (Alais, Graissessac) » 47,189 


17.789 


4 . 
L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 


a été pour le mois de février 1925 de 512.863, dont - 


223.043 pour le fond et 89.820 pour de jour. 


La production sidérurgique en février 1925. — 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu, à la date du 
1% mars 1925, s'élevait à 135, soit deux de plus 
qu'un mois auparavant. 

La production de la fonte en février dernier se 
répartit de la façon suivante : | 


ra : Tonnes 

Fonte d'affinage...... TR A ee a 31.157 
ad moulage Le LE En À 125.814 
en BOSSEMOR es Pl eue ZA ESSOR 
RAR OMAN SEAL ee UN ER 0e 
Fon tes Spédiales ee toast EP 12.137 
Total se nee DR RER 636.934 


tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. : AR 
La production de l'acier accuse, par rapport à 
janvier dernier, une réduction de 39.139 tonnes ; 
elle s'est élevée, en février 1925, à 569.007 tonnes, 


dont 554.884 tonnes de lingots et 14123 tonnes de 


moulage. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 26 mars au 
1# avril, ont atteint, les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la comparaison avec 
la période correspondante de 1924 : Le: 

Etat, 25.292.000 francs (+ 478.000 fr.); P.-L.-M., 
réseau français, 50.140.000 francs (+ 3.410.000 fr.), 
réseau algérien, 1.291.000 fr. (— 80.000 francs); Nord, 
27.700.000 fr. ( + 200.000 fr.); Orléans, 24.563.000fr. 
(41.512.000 fr.); Æst, 24.725.000 fr. (-—850.000 fr.); 


Midi, 19.517.000 fr. (+ 651.000 fr.); Alsace-Lorraine, 


16.580.000 fr. (+ 592.000 francs). 

Est-Algérien, 9,377.000 fr. 
Guelma, 612.900 fr. 
395.200 fr. (—45.800 fr.). 


ALLEMAGNE ‘ x EN 
La situation. — Il n'y a plus que deux candidats 
à la Présidence de la République du Reich : le 
maréchal de Hindenburg et M. Marx, et la question 
se trouve nettement posée eñtre le pangermanisme 


de l’avant-guerre et la démocratie républicaine, 


Du moins on pourrait le penser : mais à lire les 


(— 63.500 fr.); Bône- 
(+-133.800 fr.); Réseau oranais, 


programmes des deux candidats, on se demande 


ce qui les sépare — et on ne le découvre pas. Le 
maréchal de Hindenburg, persuadé que sa per- 
sonnalité, seule, est suffisamment démonstrative, 
a Cru pouvoir ébaucher quelques assurances paci- 
fiques sans décourager ses partisans. Quant à 


M. Marx, son programme est imprégné du plus. 


pur esprit de revanche et l’on s'étonne d'entendre 


son éloquence en sa bouche et non en celle de son 
concurrent. Ce sont deux tenants du nationalisme: 


revanchard, l’un en uniforme et l’autre en civil, 


F7 
à 


mais à la poursuite avouée des mêmes buts. Et. 


que le candidat démocrate et républicain ait cru 
devoir s’épancher en déclarations 
pour gagner sa cause, est assez caractéristique de 
l'état d'esprit public en Allemagne, . 


nationalistes - 


7 
j 


22 
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Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 7 avril 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 


dente : 
* Slmars avril Com- 
1925 195 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en caisse ,,..... RER 198 Lit 84a) + 45. 
Or à l'étranger......... AGE 205 160 — À 
HORDE: Eee one 1.003 1.003 » 
Couverture en devises...... 335 x 880 A » 
Argent et billon............ 65 64 ‘© — 1 
Portefeuille d’escompte .... 1.578 1.487 — 91 
Avances sur gages. ,..,,,6. \ y 7 — 20 
Portefeuille-titres ,...,... . 205 205 » 
Actifs divers ......... Pre LDC 967 + 50 
Passif À 
GABA UNE RSR ” 90 90 » 
Billets en circulation. ,.... 2,819 2.293 .— 22 
Exigibilités à vue ......... ‘743 133 — 10 
Rmprunt à la Rentenbank. SAN LEGS — 19 
Eflets réescomptés...... PT 5386 582 +  46- 
Passifs divers............. 449 896. + 53 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


ne ele sul SN Es ao 

.IB2|885| 3556188) à | = [ea 8 

Dates | se | 285183) 288 88) S | & Sel LE 
MERE Es 25 Ses F7 [We] se 
SIREN PhESUe SNS RU LEURS 

23 juil.1914/1.357 | »| » | 835] 751] 50 | 1.801) ou | » | 4% 
14 févr1925| 667 | 199/ 282! 68| 1.575] 32 | 1.760] 929 | 574) 10 
23 — ..| 679 | 201! 293| 65! 1.485! 16 | 1:083/1.022 | 611] 10 © 
28 — | 700 | 207| 302] 62! 1:737| 90 | 2.106! 918 | 500! 9 % 
7 mars 716 | 269! 328! 63] 1.68) $ | 2.036) 925 | 566! 9 
es o1 | 2641.38] Gal 1583] 8 | 1.918] 992 | 586l 9 € 

23 — A 617 | 229| 332] 67! 4.438| 6 | 1:866/1.018 | 597] 9 & 
31 — |] 398 | 205! 335] 65! 1.578) 27 | 2316 748 | 5561 9 à 
qavril.i| 843 | 100! 3351 Gal 1.487). 7 | 2.998] 738 | 589 9 % 


La valorisation. — Nous avons, précédemment, 
donné un aperçu des projets de « valorisation » 
du Gouvernement allemand. Ils pourraient sau- 
ver, en partie, 5 millions de petits capitalistes que 
l'inflation et la déflation ont délibérément ruinés 
sans retour, Mais cette satisfaction tardive, don- 
née à un concert assourdissant de plaintes, ne 
paraît pas suffisante aux victimes. Les associa- 
tions de rentiers et créanciers hypothécaires conti- 
nuent leurs récriminations soutenues et encoura- 
gées par toute la social-démocratie. Maïs voilà du 
nouveau : FUnion centrale des Banques et des 
Banquiers fait campagne contre le projet qu'elle 
trouve excessif, car il ruinera les finances publi- 
ues. : 

à Cette dernière affirmation a déterminé certains 
spécialistes à calculer la charge qui résultera pour 
le Trésor des projets les plus favorables aux 
créanciers. Or, la charge atteindra 500 millions de 
marks-or, par an — et à partir de 1928, seulement. 

La générosité du Gouvernement ne serait pas 

exagérée. 


La stabilité monétaire et la balance commerciale, 
— Les journaux publient, sur cette question, cer- 


tains articles qui ont un air de communiqué offi-: 


cieux. On y parle de la catastrophe du commerce 
extérieur, : F: 
Tous exposent ce tableau : 


Importations 1913 ...... 10.769 millions de marks-or 
Exportations 1913,.:... 10.097 — 
Importations 1923.,.... 6.155 ee 
Exportations 1923..,... 6.116 = 
fmportations 1924...... 9.316 —* 
Exportations 1924....., 6.566 — 


Ainsi, l’année 1924 clôture avec un passif de 2,75 
milliards de marks-or. 

Si ce mouvement continue, comment poursuivre la 
stabilité du système monétaire ? 


À ces inquiétudes que cause la passivité de la 
balance commerciale, s'ajoute un autre ordre de 
craintes : le grand nombre de crédits consentis par 
l'étranger aux industriels allemands — notamment 
par les Américains. L'importation des dollars cons- 
titue d'autant plus un grave danger pour le change 
allemand, qu'ils servent, en grande partie, à la 
consommation intérieure. 

Une crise grave pourrait en résulter. Aussi, le 
Gouvernement projette-t-il de faire voter une loi 
réglementant les emprunts à l'étranger, surtout 
par Îles Etats et les communes. a 


BELGIQUE 


La crise ministérielle. — M. Vandervelde, le lea- 
der du parti socialiste chargé par le roi de consti- 
tuer le nouveau Ministère, n'a pas encore réussi 
à mener à bien la mission qui lui est confiée. 
D'une part, les libéraux ont refusé leur appui, tan- 
dis que le parti catholique, dont une fraction se 
montrait pourtant disposée à accorder sa collabo- 
ration, vient de se prononcer contre da participa- 
tion au pouvoir que lui proposait M. Vandervelde. 
Celui-ci doit donc chercher, maintenant, à consti- 
tuer un ministère socialiste homogène. 


BULGARIE 


Un mouvement cerroriste. — La Bulgarie est, 
depuis quelques jours, le théâtre d'événements fort 
graves. Le 15 avril, le roi Boris, passant en auto- 
mobile sur une route voisine de Sofia, tomba dans 
une embuscade tendue par des affiliés au parti 
agraro-communiste. Le même jour, le général Geor- 
gief était assassiné. Enfin, pendant les funérailles 
de ve dernier, le 18 avril, une bombe éclata sur le 
toit de l’église où s’accomplissait la cérémonie 


funèbre et la coupole s’effondra sur la foule com- 


pacte, tuant cent quarante personnes, dont le pré- 


: fet, l’archevêque, le maire, ainsi qu'un grand nom- 
-bre d'officiers «et de députés, et en blessant treize 


cents, 

A la suite de ces atten.ats, le Gouvernement à 
proclamé l'état de siège et demandé à la Confé- 
rence des Ambassadeurs l'autorisation d’augmen- 
ter de 10.000 hommes l'effectif de l’armée, afin 
d’être en mesure de. réprimer les troubles qui ga- 
gnent maintenant les campagnes. La Conférence 
a accordé l'engagement provisoire de 7.000 mili- 
ciens supplémentaires. 

Ce mouvement est dû, évidemment, à l'élément 
communiste qui à trouvé un terrain d'élection par- 
ticulièrement favorable dans ce pays épuisé mora- 
lement et matériellement par une longue suite de 


| guerres et dans la population duquel se sont glis- 


sés, en outre, 400.000 réfugiés de Thrace et de 
Macédoine, masse intraitable, sans occupation pro- 


| ductive, et constituant un vaste réservoir d'agita- 


teurs et de bandits. 
Aux dernières nouvelles, de pays est en pleine 
effervescence : 16.000 arrestations auraient été opé- 


rées. 


GRANDE-BRETAGNE 
Le nouveau ministère français. — La nouvelle 


| de la constitution du nouveau ministère français : 
a été en général bien accueillie en Angleterre. 


La presse britannique estime que grâce à M. Pain- 
levé, qui a réussi à mener bien la tâche difficile de 


| dénouer une crise politique sérieuse, la situation 
| est maintenant éclaircie pour quelque temps. On 


paraît attacher une grosse importance, dans les 
milieux officiels, au retour aux finances de ‘M. 
Caillaux, et l’on s'y préoccupe vivement de la poli- 
tique qu'adoptera le ministre en ce qui concerne la 
consolidation de la dette française vis-à-vis du 
Royaume-Uni. On se félicité du choix aux Affaires 
étrangères de M. Briand, dont la présence à ce 
ministère est considérée comme une garantie du 


de 
re 
on | 


maintien des bons rapports entre la France et 
l'Angleterre. Des télégrammes , très cordiaux ont 
été échangés à cette occasion entre le Foreign Office 
et le Quai d'Orsay. 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 


la Banque d'Augleterre, pour la semaine finissant 


le 19 avril, s'établit comme suit : 


Département d'émassion Liv. sterl. 
Billets éme "et eu ne .....  146.653.080 
Dette de FEAR PS PME PER 4010015400 
Autres garanties 44e Nit ur gen 8.734.900 
Ur monnayé et en lingots...... .. «+... 2490908 :080 


146.653 .030 
SZ 


Département de Banque 
Capital"sO0ciats, 95: SNA SRE . 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 


14.553.000 


44.780.413 


Dépôts divers... 1% since ceus LIU 5939: 00: 
Traites à sept jours et diverses,....:... 7.094 
Solde en excédent.., ...... Ds at 3.142.671 
. 142.816.173 

es 

Garanties en valeurs d'Etat......:...,.. 39.292.991 
Autres garanties ..... RS de PA 0 1140 ,415:049 
Billets en réserve.............. PE 10: 200. AUD 
Or et argent monnäyés en réserve....... 1.817.898 


142.816. 173 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


© vire D ANOl Er 
Se | - |» |Ses| 8 Bis 
Dates SA Es Ë $ 3 Fu eo SrS%E 
É= | 58 | $ |£ée] $ l8583: 
= © fe © >,0 es Ce (or) © 
© © ARS ŒDHS| + 
Ganût1914! 27.622| 36.105| 68.249 76.398 9.967] 13.606 % 
25 févr.1925 128.587:194.803 121.687 115.320 28.534| 19.34/4 2 
4 mars...[128.6111124.827|128.980 123.696 23.535] 18.%5 5 9% 
11 — ...1128 609112%.200, 124 148 118.297 24.154] 19.46 » 
18 — ...1128 619/124 0741122.261:116.241/24.995| 19.87] » 
25 —  .,..1199.620/124.378 121.405 119.698/25.999! 19.56] » 
1 avril..1128.7211121.810136.308 127.430 27.160! 19.92! » 
— _,..1128.7081122.485!122.682 114.374 25.478] 21.18l°» 
15 —  ..:128.721,121.863 125.113 115.798 97:108F 21.67! » 


Le commerce extérieur en mars. — D'après les 
statistiques publiées par le « Board of Trade », 
les importations du Royaume-Uni se sont élevées 


en mars dernier à 112.861.032 liv. st., en augmen- 


tation de 9.165.220 liv. st. sur le chiffre correspon- 
dant de mars 1924, leS exportations à 70.303.279 
liv. st., en accroissement de 9.200.512 liv. st., et les 
réexportations à 12.776.536 liv. st., en plus-value 
de 75.780 div. st. Les importations nettes s’établis- 
sent ainsi à 100.084496 liv. st, en excédent de 
29.781.217 liv. ist. sur les exportations domestiques. 
En mars 1924, les importations nettes, avec 90 mil- 
lions 995.056 liv. st, avaient dépassé de 29 mil- 
lions 892.289 liv. st. les exportations domestiques. 

Pour les trois premiers mois de l’année en cours, 
les importations ont atteint 8351.916.038 liv. st., en 
accroissement de 50.349.194 liv. st, sur le chiffre 
correspondant de l’année dernière, les  exporta- 
tions 208.684.168 liv. st., en plus-value de 15 mil- 
lions 371.412 liv. st., et les réexportations 39 mil- 
D ee liv. st., en augmentation de 675.294 
IV MST. ; 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés entrés dans les ports 
britanniques pendant les trois premiers mois de 
l’année courante a été de 12.514.094 tonneaux, et 
celui des navires sortis de 15.205.755 tonneaux, 


« 
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contre respectivement 11.476.272 tonneaux et 15 mil- 
lions 102.818 tonneaux pendant les trois premiers 
mois de 1924. 


La répartition du commerce de la Nouvelle- 
Zélande. — Des renseignements officiels récents 
font ressortir la diminution de la propértion de 
la part de la Métropolé et de celle des autres pos- 
sessions anglaises dans les importations de La Nou- : 
velle-Zélande en 1923. 

Le tableau suivant permet de Comparer la ré- 
partition des importations néo-zélandaises pendant 
les dix dernières années : je “à 


Répartition, suivant la provenance des importations 
de la Nouvelle Zélande, de 1914 à 1923 


Royaume- Possessions 
Années Uni britanniques Etranger 

... % 2% % 
OLA MERS 1:51 23.15 COESE, 
TT RM TO ES LE 43.89 CT ER AS 23.94 
LIGA Re 50.05 23.16 IRC AL EAN 
LOTS MSN TERRE 41.08 28.33 30.59 
AOIS lisse brie BISULE 30.18 . 3040 
1919 rame en 87.57 26.07- 36.36 - 
1920280 Hi aies 46.36 24.85 . 28.79 
IPS RENNES 48.b1 84.03 27.46 ? 
LODAE TI SLR 52.25 22.64 25; dis 
1993 2 Re 51.94 r1:52 26.54 


On remarquera que pour les deux dernières 
années, la part des possessions britanniques dans 
les importations néo-zélandaises a été proportion- 
nellement moindre qu’en 1914, la proportion ayant 
enregistré une diminution constante depuis 1918. 

Bien que la part proportionnelle de la Métropole 
ait été en 193 moindre qu’en 1922, la valeur des 
importations néo-zélandaises en provenance du 
Royaume-Uni, soit 22.582.205 liv. st., a dépassé tou- 
tefois l’année dernière de 4.236.032 liv. st. la va- 
leur correspondante de l’année précédente. 

Les Etats-Unis font de sérieux progrès sur le 
marché néo-zélandais, le montant de leurs ventes 
ayant atteint 6.956.602 liv. st. en 1923, en augmen- 
tation de 1.577.230 liv. st. sur le chiffre de 1922; 
ils fournissent surtout le pétrole, les automobi- 
les, les vêtements et les machines. 

Les importations de provenance canadienne, 
avec 2.950.984 liv. st., ont enregistré l'année der- 
nière une plus-value de 1.894.771 liv. st. sur celles 
de l’année précédente ; elles ont porté surtout sur. 
Is automobiles et pièces détachées. “ 


ITALIE é 
L’agitation boursière. — Depuis le 18 avril der- 
nier, les agents de change et les opérateurs des 
Bourses de Milan, Turin, Trieste, Florence, Rome 
et Gênes, ont interrompu leurs opérations coutu- 
mières et ont refusé d’adhérer aux “cotes de la 
Bourse. Ils affirment que les récents décrets du : 
Gouvernement fasciste sur les bourses ont troublé 
gravement le marché des titres et que dans ces 
conditions il ne leur est pas possible d'exécuter 
aucun ordre de bourse sans causer une baisse sur 
toute la cote. Les valeurs industrielles ont subi des. 
pertes sans précédent, faute d'acheteurs. À Milan, 
Turin et Trieste, la grève s’est déroulée au milieu 
d'incidents extrêmement vifs. Une partie du public 
a envahi l’intérieur de la Bourse et en est venue 
aux mains avec Îles agents de change. De leur côté, 
ceux-ci ont empêché la cotation des titres et ont 
brisé les ardoises sur lesquelles les cours sont ins- 
crits. Le Gouvernement à fait occuper les Bour- 
ses par la police. a 


L'industrie métallurgique. — La reprise, en Ita- 
lie, de la production dans l’industrie sidérurgique 
s’est affirmée au cours de l’année 1924, Nous don- 
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nons dans le tableau suivant la production pen- 
dant les quatre dernières années : 


Fa 1922 19% 1924 (1) 
(En tone 
HONTE PELLE 61.381 157.599 ‘236.253 ! 266.960 
Acier en lingots.... 700.000. 952.519 1.219.457 1.179.200. 
Alliages métalliques Las 
. pour la FABEMTEIR 15.593 20 214 28.180 34.430 


(1) Eau. 


Voici, d'autre part, les chiffres relatifs à la pts 
duction d’autres métaux : 


1921: 1922 1923 1924 (1) 
(En tonnes) 

à Por Fu RAT EE PATES 12.424 -\:10.709 17.131 20.400 
Caivre. 20e SRE 92 » 184 400 
VA NAME SUN RE ES 527 3.082 3.681 0,800 
Aluminium,........ : 744 810 V.478 : 1.975 
Anmtimoiné../. 2, - 28 209 295 510 
Argent (en kilogs).. 6: 878 6.368 9 942 13.300 


(1) Estimation. 


Par le tableau ci-dessus, il est facile de se ren- 
dre compte que la production, en 1924, a été net- 
tement supérieure pour tous les métaux. 


PORTUGAL 


Une  insurrection à Lisbonne. — Un coup de 
force révolutionnaire, ayant pour but de renver- 
ser le Gouvernement, a été déclanché à Lisbonne, 
le 18 avril, par le major Filomène Camara, qui 
avait réussi à rallier à ce projet plusieurs centai- 
nes de fantassins, cavaliers et artilleurs. Le major 
établit une sorte de directoire et fit arrêter quel- 

ques hauts fonctionnaires. 

- Le président de la République et les membres du 
Gouvernement se réunirent dans une caserne de la 
ville afin de prendre des mesures de défense. Peu 
après, les troupes restées loyales encerclèrent le 
quartier où Îles révolutionnaires étaient réunis. Il 
y eut des rencontres sur plusieurs point de la ville ; 

des grenades furent lancées et il y eut plusieurs 
tués. A la suite de nombreuses défections, les 
insurgés se rendirent le lendemain matin. 

La tranquillité est restée absolue dans tous le 
pays, en dehors des lieux où s'est déroulée la lutte. 
Néanmoins, le Gouvernement a procédé à la sus- 
pension des garanties constitutionnelles. 


La dette intérieure portugaise. D'après les 
chiffres contenus dans un tableau récapitulatif ré- 
cemment publié par le Bulletin de la Chambre de 
Commerce portugaise en France, la dette inté- 
rieure du Portugal s'élevait, au début de 1924, à 
2.381.400.130 escudos, se répartissant comme suit : 
dette consolidée, 2,960.335.07% escudos, dont 47 mii- 
lions 382.600 escudos de dette amortissable ; em- 
prunts divers,21.065.053 escudos. 

Voici la composition détaillée de la dette ini 
rieure LÉRLESISe F 


Escucos 


9,975. 804.627 


en ODA ON OR ANT ARR 36 00.000. 
OT ET LU NA MR SERRE CRE 1.057.850 
2.812 959 477 
Datté amorlissable 8 0/0 190%:.,...,:........ 2.554.970 
_ OO IORES HUE PTE 1.925.750 
i RO 0: 100. ET 2 50 490 
RS 4 1/2 0/0 1888: 1289 RAR: 18.993.830 
_—. + 1/2 0/0 1903-1905... 8.080.660 
— BMP OR TUE TELE 2.812.020 
_— 4 1/2 0/0 1916... or 2.223.000 
— SO TOO LES RE 4 339.440: 
_— OS CAMP EC NRENE FE 8.970.800 


47.382.600 


aucun caractère officiel, 
Jimportance aux entretiens que le secrétaire amé- 
| ricain se propose d'avoir, ñhon seulement avec le 
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Emprunt à la Banque de Portugal.:..:..... 6% 698 
— à la Banque d’oulre-mer.:......1: 289.000 


— à la Caisse générale des Dépôts... 18.745.566 


— à la Gompagnie générale du Crédit 


Foncier Portugais.................,...... 1.629.209 

Emprunts émis directement par le Comité 
général du Diétrictide”Porto. 2:2..47.5 4.0 338.580 
21.065.053 


On arrive ainsi au total de 2.381.400.130 escudos, 
non compris la dette flottante intérieure, s’élevant 
à 772.607.637 escudos. 

Sur le montant de la dette intérieure non amor- 
tussable 321.919.438 escudos étaient en circulation, et 

1.991.033.039 escudos étaient propriété du Trésor. Le 
AE ‘de la dette intérieure amortissable com- 
prenait 47.319.335 escudos en circulation, et 63.265 
escudos appartenant au Trésor. Quant aux em- 


prunts divers, la totalité se trouvait en circula- 
tion. i 
La dette extérieure portugaise. — D’après les 


renseignements statistiques publiés par le Bulletin 
de Ja Chambre de Commerce portugaise en 
France, le montant de la dette extérieure du Por- 
tugal s'élevait, au début de 1924, à 163.803.600 es- 
cudos, se répartissant comme suit : 


Escudos 
Emprunt de conversion de 190, 1'série.. 89.225.460 
— + 2e série. 5.050.530 
+ 3e série. 52.964.640 

AN 4 0/0 de la Municipalité de Lis- 
OL OS AR RUE CM Ne en nn EE 10.043.370 
Emprunt 4 1/2 0/0 de Tabacs.............. 6.519.600 
PO MERS CAN dar te 163.803.600 


A ce chiffre, il convient d'ajouter la dette flot- 
tante extérieure, qui atteignait, au début de 1924, 
un montant de 2.686.403.269 escudos.- L'emprunt de 
conversion de 1902 comprend, pour la 3° série, 
39.723.480 escudos de titres avec intérêts, et 18 mil- 
lions 241.160 escudos de titres sans intérêts. 

Sur le montant global de l'emprunt de conver- 
sion de 1902, un montant de 7.704.815 escudos ap- 
partient au Trésor, et 139.535.815 escudos sont en 
circulation: Quant aux emprunts 4 % et 4 1/2 %, 
16.185.600 escudos sont en circulation, et 377.370 
escudos sont la propriété du Trésor. 


Le nouveau régime des banques. — Le Bulletin 
de la Chambre de Commerce portugaise «en France 
signale que le Gouvernement portugais vient de 
rendre un, décret en vertu duquel tous les établis- 
sements de crédit et de banque, à l'exception de 
la Banque d'Etat et de celles qui ont des contrats 
avec le Gouvernement, ne pourront, à l’avenir, ni 
s'établir, ni fonctionner avec un capital inférieur 
à 900.000 escudos pour les banques nationales, et 

250.000 escudos pour les établissements étrangers. 
L'autorisation de fonctionner devra être en outre 
sollicitée. 


ETATS-UNIS 


Le Trésor américain et ses débiteurs européens. 
— Une information publiée par l'Agence Reuter 
signale l’arrivée à Londres, le 16 avril, de M. Wins- 
ton, l’un des quatre secrétaires adjoints de la Tré- 
sorerie des Etats-Unis. Bien que cette visite n'ait 
on attache cependant de 


Chancelier de l'Echiquier britannique, mais encore 
avec les experts financiers des principaux pays de 
l'Europe. Le but de M. Winston est de se documen- 
ter sur la situation financière et de se renseigner 
sur des intentions des Etats débiteurs de Gouver- 
nement de Washington. 


Sr ER EC L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Le. stock monétaire et la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, au 1% mars 
1925, à 8.399.192.700 dollars (4.425.602.079 dollars de 
monnaies d'or et lingots), dont 1.350.060.656  dol- 
lars détenus par lès banques et les agents de la 
Réserve fédérale, et 4.188.931.070 dollars détenus 
par le Trésor, y compris une somme de Î milliard 
044.007.848 dollars, représentant des espèces d'or 


et d'argent dont la contre-partie en certificats d'or 


et d'argent et billets de 1890 du Trésor figure sous 
d'autres rubriques. La différence, compte tenu de 
cette dernière somme, donne le montant monétaire 
en circulation, soit 4.804.208.822 dollars, se répar- 
tissant comme suit : monnaies d'or et lingots, 
462,925.235 dollars ; certificats-or, 913.900.379 dol- 
lars ; monnaies d’argént, 311.772.966 dollars 4 CeT- 


tificats-argent, 366.025.553 dollars ; billets de’ tou- 


tes catégories, 2.749.586.689 dollars. 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à:113.681.000 habitants au 1% mars, 1925, le 
montant monétaire en circulation s'établissait à 
cette même date à 42 doll. 28 par habitant. 


Les exportations américaines de fer et d’acier en 
1924. -— Il résulte des statistiques récemment pu- 
bliées que les exportations américaines de fer et 
d'acier, en ce qui regarde du moins les articles 
dont les quantités sont données en poids, ont at- 
teint 1.805.153 tonnes de 2.240 1bs en 1924 Près de 
64 % de ces expéditions ont été dirigées Sur diver- 
ses contrées du continent américain, dont près de 
la moitié sur le Canada. Lés chargements sur le 
Japon accusent une diminution, et il en est de 
mêmé du marché d'Extrême-Orient dans son en- 
semble. 

Les exportations sur l’Europe se sont réparties 
comme suit pour les deux dernières années : 


Paÿs de destination 1923 1924 
(Tonnes de 2.240 lbs) 
Hovautne-Dni 4. Nice 63.080 56.855 
alias renRnenReRr ee 3.000 22.500 
PÉTER MEN rt ERe 7.911 9.542 
Hpasnie Vire ec ecant 7.832 4.299 
Norvège .....:.,.. NU nn 4.096 32200 
FACE SN SAN LE FTTS FN 0RO 
HOLANTE UE NE REMEN 4,967 122320 
AHenaere. hein 1.498 1239 
POTEUD al AP ee Re Rien 469 1.110 
Suède A ie eneaesmette 2.774 701 
Danemark. titine e 1.404 613 
ULLSSO Au autre DR nu s 1.506 248 


#n dehors de l'Italie dont les achats ont été con- 
sidérablement supérieurs, la Belgique et le Portu- 
sal sont les seuls pays européens dont les deman- 
des de fer et d'acier aux États-Unis aient été plus 
importantes en 1924 qu'en 1923. 


CHINE 
La question du payement en francs-or de l’in- 
demnité boxer. — Passant outre à l'opposition du 


parti nationaliste, et malgré une campagne de 
presse acharnée, le Gouvernement provisoire du 


maréchal Touan-Chi-Joui Vient de donner satis- 


faction aux demandes de la France, au sujet du 
payement en francs-or du reliquat et de l’arriéré 
dé l'indemnité boxer, ce qui représente une somme 
d'environ 12 millions de taëls. 

On annoncé en effet la mise en vigueur d’un ar- 
rangement franco-chinais, signé à Pékin le 12 avril, 
pour Tl’application des accords diplomatiques  in- 
tervenus en juillét 1922 entre le Gouvernement fran- 
çais et le Gouvérnement chinois, au sujet de l’affec- 
tation du reliquat dé la part francaise de l’indem- 
nité des Boxers dé 1901. 

La pénurie du Trésor et la pression d'une opi- 
nion plus ou moins artificielle avaient d’ailleurs 


1 


été jusqu'ici les seules raisons empêchant les di- 


vers Gouvernements chinois qui se sont succédé de 


faire droit aux réclamations françaises, aucun de. 


ces Gouvernements n'ayant jamais contesté sérieu- 
sement la légitimité de ces réclamations. 


JAPON LE 
La réduction du taux officiel de l’escompte. — 
La Banque du Japon a abaissé, le 15, avril, de 8 à 
7,3 % son taux officiel d'escompte. Le taux de 
8 % était en ‘application depuis novembre 
1919, et aucune modification n’y avait été apportée, 


mallgré les fluctuations Surveñues au Japon dans. 


la situation financière. Le fait que le Trésor et la 
Banque d'émission aient cru pouvoir procéder ac- 
tuellement à une réduction du taux de l’escompte 


semble indiquer que dañs les milieux officiels japo-.. 


nais, on considére comme ayant un Caractère dura- 
ble l'amélioration financière présente. Le fléchisse- 
ment des prix, la diminution du montant des bil- 
lets en circulation, le relèvement de la valeur de 
change du yen, et les conditions plus faciles du 
marché monétaire, paraissent dans tous les cas 
justifier cet optimisme officiel. 


L'annonce de l’abaissement de Son taux officiel 


par la Banque du Japon à produit à Londres une 


impression très favorable, «et il en est résulté une 


nouvelle amélioration du yen. On y envisage comme 
peu probable, comme conséquence de cette mesure, 


un retrait des capitaux étrangers investis au Japon, 
la diminution du rendement offert se trouvant con- . 


tre-balancée, pour. les créanciers en yen, par une 


réduction des risques, grâce à La consolidation fi | 
nancCière, On fait observer d'ailleurs que la Banque. 


du Japon n’à fait que,suivre la voie que lui avait 
tracée déjà le marché de l’escompte, où les taux 


ont fiéchi de plus de 1 % au cours des douze der 


niers mois, 


Revue Commerciale 


Blé : La situation ; les cours. — Vins : La situation; lés Cours, — 


Sucres: La situation; les cours: — Cafés: LA situation; les 
cours. — Textiles : La situalion; les cours. — Soies: La 
situation; les cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : 
Les cours. ; : 


Blé. — Nous assistons, depuis huit jours, à un mou- 


vement continu de baisse des cours. Et cette baisse 


s'est éncore accentuée dans les dernières séances de 


la Bourse, én sympathie avec le recul des cours à 


New-York. 


Sur le marché de Paris, le courant évolué de 123,50 | 


à 124, avec tendance plus faible. À 
Farines-fleur. — Affaires à peu près nulles. 
Le courant se stabilise à 157. Dis: 


Vins. — Les affaires ont manqué d'animation, cette. 


w 


semaine, et les cours se sont alourdis. 
Dans le Midi, on trouvait à acheter au-dessous de. 


6 fr. le degré. À Béziers, oh a pâäyé les vins de 9 à . 


1io de 48 à GR. fr.; à Montpellier, les 8 à 12° l'ont été 


_ de 46 à 5 fr.; à Narbonne, ces mêmes degrés ont fait 


de 48 à 69 fr. 
En Algérie, le marché est languissant, La cote porte: 


vins rouges extra, de 5 fr. 75 à 6 fr. 50 -le dégré ; pre- 


mier choix, de 5 fr, 25 à 5 fr. 50 ; second et troisième 
choix, de 4 fr. 75 à 5 fr.: vins de distillerie, 4 fr.; vins 


rosés, de 5 fr: à 5,fr..25 ; vins blancs, de 5 1r 501am 


G fr. 25. : ré RUE é) 
Dans le Bordelais, les affaires ont été à peu près 
nulles, Même note pour la Bourgogne, 


À Paris, à l’entrepôt de Bercy, on a traité peu d’'af- ds 
faires. On a payé des vins du Midi 8° de 71 à 74 fr. 


des 90, de 76 à 79 fr.; des 10°, de 84 à 87 fr. Quelques 


parties d'Espagne rouges ont été offertes de 90 à 95 
francs, suivant degré et qualité. Des vins blancs du 
Poitou ont été proposés aux environs de 75 fr, des. 
Touraine rosés 90, de 95 à 100 fr., des Algérie blancs 
de 105 à 115 fr. à LES 


__ meñts moindres qu'elle n’en avait l’an dernier. 


# 
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Alcools. — Les affaires sont calmes et les prix sans avril, 17.90 A. (18:35: N:); mai, 17.90 A: (18.35 N.); juin, 
changement. AHSA. 8, SON 


On tient le disponible extra-neutre de 550 à 575 fr. 
entrepôt Paris, les quatre de mai ont vendeurs à 56 
francs départ Bretagne ou Normandie... 


Dans le Midi, les cours restent sans changements 
appréciables : à Marseille, on cote les alcools pour 


emplois libres 555 à 600 fr. l’hecto nu 1000; à Narbonne, 
trois-six de vin 4 fr. 80 le degré ;‘eau-de-vie de Marc, 
4 fr. 50 le degré ; trois-six de marc, 4 fr, 40 le degré. 


Sucres. — La tendance “st lourde et là faiblesse 
domine. Toutes les séances de la Bourse ont fini sur 
un recul des cotes. Il se pourrait qu'on s'acheminât 
vers un, Inouvemnent de baisse qui pourrait bien s’ac- 
centuer assez sensiblement. Leés offres de suéres bruts 
de Cuüba et de granulés d'Amérique augmentent d'in- 


tensité et, d'autre part; les Java vont bientôt refaire 


leur apparition sur les marchés européens, une partie 


très importante de la production étant actuellement 
en seconde main. Seule, une tension des devises étran- 


gères appréciées pourrait enrayer la baisse, mais il 
ne paraît pas probable qu'ellé se produise actuelle 
ment. 


Cafés. — Les transactions sont modérées et les cours 
sans changement, c’est-à-dire sans fermeté. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : avril, 451,75 ; 
437,75 : juin, 438. 


Textiles. — Coton. — La fermeté des cours s’accen- 
tue de jour en jour. C’est que la consommation s’in- 
tensifie. Les prises hebdomadaires de l’industrie res- 
tent encore Supérieures de plus de 100.000 balles à ce 
qu'elles étaient l'an dernier ; il ne semble pas, d’a- 
près les expéditions encore indiquées des ports amé- 
ricains, qu'elles puissent tomber brusquement. 

11 va donc falloir faire un appél aux stocks de coton 
existant déjà en Amérique avant le début de la sai- 
son dernière. L'appoint sur lequel on pouvait Comjÿp- 
ter pour la saison prochaine en serà diminué d’au- 
tant. L'industrie cotonnière va donc se trouver, au 
début dé.la nouvelle saison, avec dés approvisionne- 
C’est 
dire qu'elle ne peut compter que sur le rendement de 
la récolte à venir. 

Ceci explique l'inquiétude qui s'est manifestée déjà 
par suite de la sécheresse qui à régné pendant tout 
l'hiver au Texas ét qui diminue les ponte, de 
belle récolte dans cet Etat. 

Au Havre, on reste donc soutenu. 

On à coté (50 kilos) : le courant, autour de 614 fr. 
mai, 616. 

Laines. — Tendance calme et prix sans grand chan- 
sement, 

On cote (100 Kilos) 


müi, 


: avril, 1.570 ; mai, 1.550. 


Soies. — Marché toujours fort câlme, mais les cours 
de la matière première sont soutenus. L'approche de 
la prochainé récolté semble pousser à la fermeté. 

À Ion, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 295 fr.; Premier ordre 
12/16, 275-280 ; deuxième ordre 12/16, 265; Italie exquis 
11/13, 295-300 ; extra 12/16, 277,50-280 ; classique 12/16, 
264-270 ; Semi reale 12/16, 260. 

Organsins : Italie extra 22/24, 320-325 ; 
mier ordre 20/22, 300. 

Même calme à, Shanghaï. On y à pratiqué : 

Grèges Chine filatures : M. D. extra et I 13/15, 205 è 
M. Y. extra 16/18, 290 ; Gold Mandarin fish extra 13/15, 


Sytrie | pre- 


270 ; Shantung fil. aviation 13/15, 260; Minchew fil. 
Monster Book 13/15, 257,50. 
Sur le marché de l'étoffe, les transactions sont 


assez actives. Les fabriques sont bien M . 
de commandes. 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 


. merce de Paris, lé kilo net, paiement comptant, sans 


escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 
Crêpe first latex non fumé où feuille fumée gaufrée: 


2: 


Métaux, — Voiéi comment s'étaklissent, er üernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant Térme 
Cuivre... 60: 1/3 c/ :60: 8/9 61 1/3 c/ 61. 8/9 
Etain... 9299.12/ 6 c/ 229,17/:6 242, 2/6 c/.233; 7/6 
Plomb... 81. 7/6 c/32.7/ 6 815 5) NC EAANG 
AINÈ: 6e) NAS 0)ES CE DAUDEE 99.10/18 0) r 8811012 
Argent.. äl. 5/16 c/ 31. 9/16 81. 1} 4 c/31: 1/16 
Ori 86/4 c/ 86/7 


Assemblées générales de Sociétés 

Chemins de fer de l’Est. — L'assemblée réunie 
le 21 avril on sous la présidence de M. Ma- 
xime Renaudin, à approuvé les comptes de l'exer- 
cice 1924. Après diverses affectations et la fixation 
du dividende à 47 francs pour les actions de capi- 
tal et 27 francs pour les actions de jouissance, un 
excédent de 41.486.284 fr. 33 doit être versé au fonds 
comrnun des grands réseaux. 

Les administrateurs sortants, MM. Fernand Au- 
burtun, le baron Davwvillier, René Laederich, Au- 
guste Mortier, Eugène Weiss, ont été réélus. 

Hors séance, les actionnaires ont tenu à voter 
une motion faisant connaître leur intention de 
protester contre toute intervention dé l'Etat dans 
la vie intérieure des Compagnies, 


Compagnie Internationale des Wagons-Lits, — 
Les actionnaires se sont réunis le 21 avril dernier 
à Bruxelles sous la présidence de M. Despret, as- 
sisté de MM, Daléiel et Tedeschi comme scruta- 
“eurs. 

Du rapport soumis aux actionnaires, il résulte 
que des bénéfices nets se sont élevés à 33.324.093 fr. 
Le dividende net est fixé à 80 francs belges, paya- 
ble à partir du 2 mai. 

MM. Berthoulat, Gruss, À, Homberg et le comte 
de Ségur- -Lamoignon ont été réélus administrateurs. 


MM. le colonel Miles Backouse et Sieghort ont été : 


nommés administrateurs, 
sairé sortant, réélu. 


et M. Müntt, commis- 


PETITES NOUVELLES 


va Légion d'honneur. + Parmi les récentes promo- 
tions et nominations dans l'ordre de la Légion d'hon- 
neur, nous avons le plaisir de relever les noms de 


nos confrères M. Fernand Hauser, promu officier, et 


M. Vergne, nommé chevalier, 
M. Auguste Bluysen, architecte. 

Nous adressons à tous nos bien cordiales félicita- 
tions. 


ainsi que celui de 


vx Office National du Commerce Extérieur.  — 
M. Rornieux, attaché commercial de France en Colomi- 
Die, recevra à l'Office National du Commerce Exté- 
rieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-Ill, Paris 8%, les 


| personnes désireuses d'obtenir des renseignements sur 


le pays de sa résidence du lundi 27 avril au samedi 
2 mai inclus, de 14 heures à 18 heures. 


wa M. Waile, attaché commercial de France au 
Chili, recevra à l'Office les personnes désireuses d’ob- 
tenir des renseignements surf lé pays de sa résidence 
les lundi 4, mércredi 6, vendredi 8 et lundi Hadpiten 
de 14 heures à 17 FL 


ann M. Brunet-Millan, attaché commercial de France 


en Asie Orientale à Singapore, recevra à l'Office les 
personnes désireuses d'obtenir des renseignements sur 


le pays de sa résidence, tous lés mercredis et same- 


dis matin à FSEUT du samedi ? mai jusqu’au 17 mai 
inclus. 


ARRET: 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 23 avril 1985; 

L'impression très favorable produite sur notre 
marché lors de la constitution du nouveau ministère 
s'est accentuée au cours des séances suivantes. Nos 
valeurs métropolitaines ont été particulièrement 
favorisées, et les valeurs étrangeres, tout d’abord 
hésitantes, n’ont pas tardé à améliorer leurs cours 
en sympathie, il est vrai, avec une légère tension 
des changes. ê 

Ce revirement dans l'orientation de da cote tient 
pour beaucoup aux déclarations du ministre des 
Finances, qui n'a pas caché combien il était hos- 
tile à l'impôt sur le capital, et en général à toutes 
les mesures fiscales nouvelles: qui pourraient être 
susceptibles de gêner le développement et surtout 
la stabilité des entreprises et rompre Téquilibre 
économique. 

Toutefois, il faut bien ajouter que les transac- 
tions, sans doute plus animées qu'au cours des 
dernières semaines, sont encore loin de faire preuve 
d'une réelle activité. Cependant, si la confiance 
qui paraît renaître s’accentue, il est à prévoir que 
la Bourse se remettra peu à peu aux affaires et 


que la reprise qui s'esquisse ne tardera pas à se 


développer. 
MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Parmi nos différentes catégories de 
rentes, il convient surtout de remarquer la bonne 
tenue des emprunts, amortissables. 

Aux fonds étrangers, il faut tout d'abord noter la 
vive reprise des rentes turques, motivée par le fait 
que le professeur Eugène Borél, chargé par la Société 
des Nations de statuer sur les différends relatifs à la 
répartition des annuités de la dette ottomane, vient 
de déposer sa sentence qui statue sur tous les points 
en litige. Les rentes russes, malgré une légère réac- 
tion en clôture, terminent au-dessus de :eurs cours 
antérieurs. 

Banques. — Bien qu'encore quelque peu irrégulier, 
ce compartiment s'inscrit en reprise marquée. 

Les banques d'émission sont résistantes et les ac- 
tions de nos grands établissements de crédit et celles 
de nos banques d'affaires s'inscrivent en plus-value. 

L'action du Crédit Foncier ne fait pas exception et 
termine fermement orientée à 1.260. 

Les obligations foncières et communales sont acti- 
vement échangées. 

Transports. — Les actions de nos chemins de fer 
sont mieux favorisées par les chiffres publiés récem- 
ment au sujet des résultats de l’exercice social 1924. 
On ne peut passer sous silence l'avantage qui résul- 
tera pour les Compagnies de l'adoption de la traction 
électrique. 

Parmi les valeurs de navigation, où l'amélioration 
est à peu près générale, on note la Transatlantique 
en progrès intéressants, 

Valeurs diverses. — Si les valeurs d’eau et de gaz 
n'ont que peu bénéficié dans l’ensemble de l'ambiance 
plus favorable, les titres’ d'électricité, par contre, sont 
sensiblement plus soutenus. 

Les charbonnages sont également en reprise, tan- 
dis que les valeurs métallurgiques sont délaissées. 

Les valeurs minières ont étroitement suivi les oscil- 
lations du marché des changes, et comme celui-ci clô- 
ture ferme, cette catégorie de titres finit bien orien- 
tée. En effet, les cours des métaux ne sauraient cons- 
tituer un facteur de redressement, car les avis des 
places étrangères sont généralement très quelconques. 

\ux sucrières, la Say se présente en hausse mar- 
queée. 

MARCHÉ EN BANQUE 

En sympathie avec l’hésitation qui pèse sur le mar- 
ché du pétrole à New-York, les valeurs du groupe 
sont hésitantes dans l’ensemble. On parle d'ailleurs à 


Wall Street d'une nouvelle ‘diminution du cours de 
la matière, en même temps que l'on fait entrevoir 
l'éventualité d'une augmentation de la production. Au 
contraire, les valeurs roumaäines, galiciennes et sur- 
tout russes ont progressé. < 
Malgré la diminution des stocks, les valeurs de 
caoutchoucs. restent très calmes. On dit que le plan 
Stevenson ne serait plus appliqué avec la même ri- 
gueur. ASS d 
Les valeurs sud-africaines conservent toute leur fer- 
mneté et les {erritoriales, commé les mines d'or et les 


. diamantifères, sont également bien tenues. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 23 avril 4925 


x 1 = 
: PARQUET Ha NOTA 00e 985 
DOI RE eee … 45 20 | Orléans .…...,.2,... 44 V0920 
3 0/0 amortissable.…. DD Ouest EE SACS 508 .. 
3 1/2 0/0 amortis..…. 84 20 | Métropolitain....... 430 .. 
DOIO LR ERA 56... | Nord-Sud... LP TO SE 
GOOM ETS 47 10 | Ce Paris. de Distrib.. 861 
OO ITS LEE ASS 46 75 | Thomson-Houston.. 360 
5 0/0 amort. 1920 lib. 67 90 | Penarroya.......... 1544 
60/0 MES Due 68 90 | Messag. Mart. ord. 141 
Bons Trésor 6 241922 475 75 _ — "";:prio.1 128061 
_ — 19993 475 ET) OMRIDUS. FER GIBSE 
— _ — Sept. 1923 467 .. | Transatlantique-ord. 146 .. 
Crédit National 1919 328 ..| — —  prio. 146 
_ — 1920 340 .. | Voitures à Paris.... 725 .. 
a — 1921-3124 7.5:ERaîff, Say ordi 01700 
— — 1922 438 .. lOb]. Est anc. ....…. HART 
FE — 1922 450 ,. | Obl. P.L.M.fus.anc. 222. 
— — 1923 367 ..| — Midi anc. ...… 225%. 
= — Juin 23 358 ..| — Nord änc...... 235.. 
_— — Janv.24 364 50! — Orléans anc... 218 .. 
Eglises dévast 60/0 335 ..| — Ouest anc..... 2?6 50 
Grosse Métall. 6 0/0 344 ,. | Japon 5 0/0 1907 ... 290 .. 


= Nouv 997000 — 40/0 or 1910. 221 


Cail-Fives-L.-Th.6% 328 .. | Russe 3 0/0 1891-94. 8 10 
Obl1. Houïllères 6 °/. 345 .. — 500 1906... 13 20 
— _ 199222 856 1 Turé Unité 2000 À 62 75 
Ind. Sucrière QUte 333 .. | Banque Ottomane.,, 907 
ie + 922 835 ,: | Rio-Tinto........... 8820 …… 
mdustr: Alsac6:0/0:"588 5%" lA7ote 22 1122 
—  — 1922 345 ., | Sucreries d Egypte.. 1119 
Métall. sinist. 6 0/0. 332 50 | Aciéries de France., 280 .. 
Usines sinist. 6 & % 393 .. | Decauville...:... ts D Te 
Obl. Ville 18%1...... 296 .: | Fives-Liille:..:+..,. 1560 
—  — 1893..... . 198 .- | Montbard-Aulnoye.. 118 .. 
—  — 1905...... 9156:2]). Creusot, sn LHI9%2 
—  — 1921..:..: 887 .. | Soie artificielle... 6185 . 
— Foncières 1879. 434 .,| — d'Izieux...... s'TÉROE 
. 1 — Re. Fi .. | Usines du Rhône... 350 .. 
— Commun. ; DURE 
Z Gonman it Je | MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 6300 .. | Bakou....,......... 1482: 
— de l'Algérie... 4500 .. | Balia Karaïdin ...…. 165 .. 
— Nat.de Crédit. 659 .. | Finance. des caoutch. 152. 
*—  ParisetP.-Bas 1312 ., | Cape Copper ....... 10 75 
‘— Union Paris... 830 .. | De Beers ord....... 1058 | 
Comp. Algérienne,: 990 .. | Lianosoff....:...... 498 .. 
Gompt. d'Escompte. 942 ..{|Malacca...:.....4,,. 187 b0 
Grédit- Foncier: 260 :/Maltraff ie Re VA LUE 
—  Industriellib. 895 .. | Mexican Kagle....,. 09e 
— ARE ie …. 1487... | Modderfontein B..:.: 116 … 
= viMobilier:20 504 .. | Rand Mines........ 296 50 
Société Générale..., 765 HAL TES CNTENRE 339 50 
SUEZ ARR UERRSE 9629 Utal Copper....... 1666 .… 
FSU ES SAR 666 Verminck:.:.:3.4.7 08e 
PETSMERÉ TRS 875 Royal Dutch ..:.... 29300 2 
MAT CE En 662 Shell Transport... 412% 


Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 
56 7/8; Emprunt 5 % 102 5/16 ; Emprunt français 3 0/0, 
13 1/2; Utah, 18 3/8: Rand Mines, 60 7 1/2; De Beers, 
11 9116; Rio Tinto, 40 13/16; Royal Dutch, 30 7/8; Shell 
Transport, 4 9/32. s | 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 119 1/2 ; Calumet, 13 ./. ;,Canadian Pacific, 148 ./. , 
Louisville Nash, 109 1/4: Southern Pacific. 108 1/4; Urni- 
ted Steel com., 115 ./.; Royal Dutch, 49 1/8; Shell Trans- 
port, 40 1/8; Argent (américain) 66 1/2. 
CE 


L’Administrateur-Gérant : AbrieN Houizzon. ge 
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ABONNEMENTS INSERTIONS 
à partir du 1e de chaque mois LA LIGNE 


Paraissant le Vendredi 
TÉLÉPHONE : Central 46-61 


* Franceet Coionies: de an... 45 A Adresse lélégraphique : Econopéen-Paris | Annonces en 7 points.....,,... 4 » 
__— — ix mois. 25 fr. ESA TPER. RTS Réclames en 8 pnints...ssssss 7 > 
Etranger (U.-P.): Un an..... 655 fr. PRIX DE CHAQUE NUMÉRO : Ce tarif "appli x 

pager EN er 6 fe Le France: Un franc Étranger : 4 fr. 25 M at tstones d'éntelois Le RON 
Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY ee Rédacteur en chef : René THÉRY. 


N° 1730. — 67° volume () | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 1° Mai 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


y de PRINCI?. CHAPITRES 
âes Banduss d'Emission de l'Europe (En millions de franes (1) Aanon Se nee ne 2£ 
=" » DS d [ © © 
; || SE |ESElsonlSsslnE 
Encaisse PRINCIP. CHAPITRES || © DATES ER 53 382 Ê2= a 288 = 3 
métallique ee eut. cles 2 Or se | ÈS 255 2E 3 EfAalE 2 
REA TT 223122212221: EE or | CR a Me LE ne 
by Ar 325|S53S|s<2|£<2 5 
gent S=esrsrli el = SUEDE — Barque Royale 
a © o d Lu 2 _ 
Ne A os tohiiers + -f.- 14621 8]. 8902]; 100 4 > 28/1 [LS 
È 1925 81 janvier...| 328 | 9 || 676 || 309 | 561 | 44 ||5 & 
FRANCE — Banque de France 1925 28 février....| 328 | 10 691 || 377 529 | 52 |[5 #% 
1914 18 juillet...) 4,104) 640 || 5.912 943] 1.541, 7391] 34% | 1925 31 mars... AT{E T0 52729 CIPSBE CEE 669178 IS 7 
1925 16 ayril.....| 5.54C| 816 || 42.960.) 1.925| 5.51813.074 || 7 SUISSE — Banque Nationale 
-1925 23 avril ..…...| 5.546! 317.|| 42.662] 1.948] 5.31813.070 || 7 1914 923 juillet....| 180 | 19 || 268 || 51 94) 14 ||S 
1925 30 avril.....| 5.863] 317 || 43.050!] 2.077| 5.96613.020 || ‘7 1925 31 mars... | 481 | 90 || 836 || 71 | 269 | 652 || 4 
; à 1925 7 avril......| 483 | 89 || 814 || 71 | 249 | 55 |[4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1925 15 avril......| 483 | 90 || 791 || 89 | 241 | 52 || 4 
1g14 93 juill..….....! 41.696 41 || 2.364]] 1.180 | 939, 14 4 
1925 31 mars.....…. 1.254) 81 2: 808! 929 | 1.973| 34 9 PTATSUNIS 
1995 Tavril.......l1.254| 80 ||2.867| 916 | 1.859) 9 9 Banques de Réserve Fédérale 
925 \15 avril.......11.255l 80 || 2.735] 1.075 | 1.778l 21 9 1914 31 décembre . 1-4 101 80 |] 1.298 55 1 K 
| | 1925 18 mars...... 14.370| 684 || 8.602 ||11.025| 3.559 8 4 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 25 mars......[14.337| 704 || 8.545 |10.775| 3.423 3 % 
1914. 3 juillet. ...] 1.004, » 183 | 1.055] 841] » 3 1925 . 1 avril......114.230| 684 || 8.549 |10.807| 3.582 3 % 
1925 8 avril ……...| 3.218] » || 3.062 || 2.738| 1.862] » || 5 1925 Savril......|14.197| 686 || 8.571 [10.826| 3.510 34% 
1925. 15 avril... 3.218| » || 3.034 || 2.758] 1.910| » || 5 ; 
1925 22 avril ......| 3.218| °» || 3.007 || 2.644| 1.888] » || 5 
BELGIQUE — Banque Nationale REVUE DES CHANGES. ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet.. .1 262 | 56 || 1.119 || 109 | 837 | 96 || 5 ——— 
1925 À avril Han de 27 75 7.550 193 1.365 358 5% Change de Paris sur (papier court) 
A nn lt cbr imsc|-0s ; 16 juill 1 avril 8 avril 15avril 22avril 2%avril 
avril... LL 221 7% |l7:5669 | 219 1.328 | 324 || 5% PAPA A DS D es 48 49 à 10 
DANEMARK — Banque Nationale Londres.....:| 25.224 25.13| 91 22 92 155 93 21 92 065 92 50 
944 31;-juillet 1-1, 110 » 219 24 94 15 6 New-York....| 5.18f! 5.16 | 19 075 19 38 | 19 48 , 19185 1911 
1925 39 ianvier....| 293 | 26 638 95 | 301 78 7 Argentine....[220 » | » » | » » 1} » +! », 7° » os 
1924 98 février ....| 293 93 635 89 | 302 65 7 Beigique ..... 100 ».| 99.50 | 97 15 | 97 775! 98 025. 96 81 96 925 
1925 31 mars:..... 293 | 25 634 65 | 284 56 7 ERA ah 46 1122 | » » |.» » | » » | » » 458 75 
ulgarlie...,. » » » » pp» De) » » » » » » 
ESPAGNE — Banque d'Espagne L Canada 7: 5.184! 5.16 » y 5 » » » » » » 
1914 24 juillet. | 543] 730 || 1.919 || 498 | 446 | 170 || 4%, | Espagne ..... 100 » | 96.55 [272 31 |975 75 [277 75 |275 25 |974 625 
1925 Al-avril......| 2.536| 644 || 4.420 [1.150 |1.035 [1.147 || 5 Finlande... 1100 » | » »| » »| » »| » »| » »| » » 
1925 18 avril... 2.636! : 646 || 4.401 [1.148 |1.001 1.138 || 5 Grèce." 0 2 ts tn pop lp, mel st mn x 
1925 (25 avril. ..... 2.536| -G48 || 4.364 11.130 958 |1:144 5 Hollande [208.30 1207.56 |760 8751773 50 [977 75 1968 50 1767 To 
# < An Hongrie{1)...| » » » » ù » » » » » » » | 26 50 
en nr EE I EEE 
5 TASUE:- 2. : 57 » (En 
LÉ Er e » 22% 29) 46 | 381.6 | Roumanie..|100 » | » » | 875 | 9075] 870 | 865 | 855 
2e Fe janvier....| 50 » oi Pise 1072 260 1% Yougo-Slavie.|100 » » » » » | 31 70 » » | 31 80 » » 
PAL ET NE 50 RP ee RS RER es nedars à 139.89 1138.25 (513 50 1522 25 [525 50 1518 » [512 25 
1925 "28 HET, 17 f 200 » (4,980 112.448 ]1159- | 268 || 7% | Norvège... 138.80 138.25 301 50: |309 26 [314 25 ue » [312 75 
- 4 EL Re - | Daneraark ...[138.89 1138.95 847 50 1355 50 1358 75 |354 50 | » » 
-HOLLANDE — Banque Néeriandaise Sete 100 » [100.08 368 25 1374 25 [376.125 371 » |369 75 
ie È Le ere Fa . . 10 | 185 283 4% Vienne (1) ..|— — | — — Ù » » » » »l » » » » 
192 RE es sue Lot GLS AIO" LE 886 | 4 (1) Jusqu'au 2? mars 1925, la cote a indiqué la valeur de 100.000 
Eee a etats es Hi se A 1 318 || 4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 
1825.20 avril... : SES ANSE 02 1-47 319 [| 4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
ITALIE — Banque d'Italie _SChillings VAI an pair, 7 fr. 93: : | 
1914 31 juillet.....| 1.105] 89 1.730 || 2451 586 115 1 5 Vaieur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 10 mars......| 800! 84 |13.391|/1.729 3.748 |2.388 || 6 Unités 6 juil, 1avril 8 avril 15avril 22avril 29 avril 
1925 2 MaTS...... 890! 84 |13.348]/1.657/3.788 |2.277 || 6 nités| 1914 | 1925 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
S G 5 Na A ï . a | —_—_—_—2Ù | —————— > ———— | 
OR RENE ERA et RS AE AE EE SCA Londres... |100 liv.| 99.72 | 361 67 | 367 16 |369 56 |365 03 |356 % 
NORVEGE — Banque de Norvège à KEANE » dol.| 99.56 | 368 06 | 373 99 1375 87 [370 18 {368 66 
A ini rgentine..| » pes. » » » » » » » _» Pra2% D) 
DR TN Pro IS SAS; Nr 204 109 de Gi S Belgique... | » #r..| 99.50 | 9715| 07 n35|.08 025] 96 81 | 96 925 
1924 31 octobre,... 206 15 541 158 404 29 7 Berlin. » mkx| 99.48 »0) Sn »'.» Y »-"374:59 
Hs # RE 206 e 527 || 155 | 869 | 68 | 6% | Bulgarie...| »leval » » s»l2000 0 m0 els x 2 » 
ée ENTRE SEAL 208 515 140 291 24 6% Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » » » » 
PORTUGAL — Banque de Portugal è He » Ep rise 4e 31 ce à pe 1 7 se Cie Re 
EE À DEN PE | » 
1914 22 juillet... 44 52 ANS 27 rog OR Éhraocl » à CU 228 aradt TO HP 
Dm cn Le A Pet SN A ER A Hollande | ».flor.| 99.64) 365 24 | avi 30 [373 32 [768 50 [368 54 
1925 69 mars Ne 48 » 9.512 376 970 10 - 9 Hongrie... » cou’ CR ». » » y» » » SENS 0 03 
ARR EE np) ARE ON PERS PAT ART pale. » lire] 99.62 || 78625) 49 525] 79 80 | 78 65 | 7S 225 
ROUMANIE — Banque Nationale Prague... | » coû:] 99.22 | 5371! 65 04 | 55 24 | 54 28 | 54 09 
[ jui 154 1 414 14 A1 47 5 Roumanie..| » lei » » 8 75 9 075| 870] 8 65] 8 55 
AD RES PU ES ER Pa 2611 47 || 5% | Yongo-Slav| » din] » » | » »| 3170] » » | 3180! » » 
LÉ RL RERO °e OP ROLE ARTE Suède. …. | » cou’| 99.46 | 369 72 | 576 o2 |ars 26 1372 96 [368 82 
SP MATE 26 | 40 [908 7921 7.255! 454 || 6 | Norvège.…..| » cou'| 99.46. | 217 08 |: 222 GG [226 26 [226 08 |225 18 
f LR Re 5681 10 1M9.0711 7411 7.307 45% || 6 | banemark..| » cou'| 29.46 | 250 20 | 255 96 [258 30 [255 24 | » » 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse ..,..| » fr:.1100.06 | 368 25 | 374 25 1376 125 354 50 1369 75 
au pair de la monnaie de ehaque pays. Vienne.....1 » cou’: 89.22 ! » » » »!l » »; TUE NN ) 
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Le mouvement de hausse des devises étrangères 


qui s'était déclenché à la fin de la dernière hui- 
taine ne s’est pas poursuivi au delà des cours qui 
furent inserits dans la soirée du mercredi. Le 
dollar, qui avait valu jusqu’à 19,31, s'est maïntenu 
aux environs de ce taux pendant la matinée du 
jeudi 23 avril.. Mais, par la suite, les places étran- 
gères qui, jusqu'alors, avaient suivi Paris, ont 
modifié leur attitude, Amsterdam, notamment, à 
procédé à des achats de francs qui ont eu pour 
conséquence de ramener, en séance, le cours de la 
devise américaine à 19,27. Après bourse, la détente 
s’est accentuée jusqu'à 19,20. Le vendredi 24, la 
tendance à continué d'être satisfaisante, mais le 
mouvement d'amélioration de notre monnaie ne 
s'est guère accusé. Après un court fléchissement 
à 19,18, de dollar est revenu, en effet, aux environs 
de 19,20. Pendant la matinée du samedi, il à même 
accusé une légère reprise à 19,25. Au cours de toute 
cette période, le inarché des changes a été assez 
actif. Les affaires d'arbitrage et les demandes du 
commerce ont été particulièrement importantes. 
A partir du lundi, l’aspect du marché à changé. 
L'élection de von Hindenburg à là présidence du 
Reich a provoqué une légère baisse de la valeur 
du franc. Sur notre place, nous avons assisté à des 
achats précipités de devises qui ont porté le cours 
du dollar à 19,33. L'avènement du représentant le 
plus caractéristique de l'esprit militariste aille- 
mand n’était pas propre, «en effet, à fortifier la con- 
fiance de l’étranger quant à l'avenir des nations 
de l'Europe.occidentale. Cependant, la baisse de 
notre monnaie a été rapidement arrêtée. Une fois 
l'accès de nervosité passé, notre place est rede- 
venue plus calme et, en même temps, l'orientation 
des cours s’est affirmée plus satisfaisante. Le dol- 
lar s’est détendu pendant la séance officielle à 
19,285 et, après bourse, il A poursuivi son recul 
jusqu'à 19,24 Pendant la journée du mardi 28 
avril, les devises ont été relativement stables ; le 
change sur New-York, en particulier, s’est main- 
tenu autour du cours de 19,25 durant la matinée 
et la majeure partie de l'après-midi. Ce n’est qu’en 
clôture qu'il a fléchi à 19,20. 
Cette légère appréciation du franc à été due sur- 
tout aux bonnes dispositions de la place de New- 


York qui, pendant toute la journée de mercredi 
notre : 


dernier, a vivement soutenu la valeur de 
monnaie. Le dollar qui avait, en effet, débuté à 
19,15, cours de clôture de la place américaine, a 


rétrogradé peu à peu jusqu'à 19,09 pendant la 


séance officielle de la Bourse, Dans la soirée, il 
a fait preuve d'une grande stabilité en oscillant 
entre 19,08 et 19,09. Ce dernier cours, comparé à 
celui de la huitaïne précédente qui avait été de 
19,30, fait apparaître une hausse du franc d'au- 
tant plus notable qu’elle est survenue malgré l'im- 
pression fâcheuse produite par l'élection du maré- 
chal Hindenburg. 

Il convient cependant de faire observer qu’elle a 
été favorisée dans une certaine mesure par la fai- 
blesse du dollar à l'égard des devises européennes. 
Les Etats-Unis ont, en effet, consenti à la Grande- 
Bretagne un double crédit : l’un de 100 millions de 
dollars ouvert par la maison J.-P. Morgan and Ce, 
l’autre de 200 millions de dollars accordé par la 
Federal Reserve Bank et réalisable par l'achat, 
sur le marché, .d'effets libellés en livres sterling. 
Cette nouvelle a déterminé une avance générale des 
changes, particulièrement sensible en ce qui con- 
. cerne la devise britannique. Pendant la semaine 
écoulée. celle-ci a progressé de doll. 4,78 1/2 à doll. 
4,84 1/2, atteignant ainsi le pair monétaire établi 


d'après le prix d'achat légal de l'or, Cette hausse | 


a été la conséquence de l'annonce faité par le Chan- 
celier de l’Echiquier d’après laquelle le Trésor ac- 
cordait, dès à présent, une licence générale d’ex- 
portation de l'or, en attendant l'abrogation défini- 
tive de la loi d'interdiction qui expirera Île 31 dé- 


cembre prochain. Les importateurs peuvent donc 


maintenant se procurer des métaux précieux à. la 
Banque d'Angleterre en vue du règlement d’une 
dette étrangère, Auparavant, ils avaient égale- 
ment ce droit, mais ils ne pouvaient pas exporter 
le métal, Cette mesure a été rendue possible par 
l'obtention de crédits américains qui permettront, ‘ 
le cas échéant, de faire face aux réalisations Spe- 
culatives de livres sterling. g: 

Gours dss Changes de New-York sur : 


16 ol NÉE 14 21 28 
Pair Jjuillet| mars | avril | avril |: avril | avril 
ju 1914 | 1925 1925 1925/1995 12-1925 
Paris .....| 19 30 19 35 5 27 5 14 5 13 © 22 528 
Londres ..| 4 868| 4 8173| 4712] 4 781] 478) 4995 4 83% 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 28 81 23 81 23 81 | 23 81 23 80 - 
Amsterd. .| 40 195 » 39 80 | 39 90 |. 39 88 | 39 92 | 40 10- 
[tale RAS 720 » 4 12 4 10 4 10 4 10 4 10 
Suède 421 2b:805/» 26.95 | 26 96 | 26 96 |: 25-96: | : 26 96 
Norvège ..| 25 80 » 15 72 | 16 01 | 16.03 | 16 29 | 16 41 : 
Danemarïk.! 26 80 » 18 30 18 39 | 18 40 18 40 | 18 61 
Prague ..| 20 26 » 8 97- 2:97. 2 97 2 97 2.97 
Espagne ..| 19 29 | 5 1498 | 14 21 | 14 94 | 14 33 | 14 39 
Suisse ....| 19 29 » 19 29 | 19 31 | 1932. | "19 36° 19,41 
Gallmoney|  » 3 0/0 [48/4 %1 4 % 3 1/2 W 3 172 GI 4 & 
Changes à Londres 
Pai 15 RUES Tnars 7 avriljl4avrli£tavril 26avril 
AT | 4014 | 1995 | 1925 | 1925: 1 1925 | 19257: 
Passer 25.224| 25.181| 89 85 | 93 20° | 93 025] 91 5751 9270 
New-York....{ 4,808] 4,87?! 4 77414 78 #14 78 £-|4 79 4 | 4 82% 
Belgique ...…. 25.72 » »| 93 0151 95 5» | 95 » | 94 775| 95 25 
Espagne .,...) 25.92 | 25,90 | 33 485|°33 70 | 33 61 | 33 515| 33 645 
Hollande ....| 12.109: 19,195| 11 99 1:14 99511 952111 9924012004 
Italie ........] 25.22 ( 25.268/115 50 1117 » |116 72 [416 8791117 85 
Portugal....,| 53.28 | 46,19 12 13/3212 29/64! 2 1,8 |? 7/46 | 27716 
Prague.......| 24.02 » 1161 à 1161 1/4/161 14/4/1614 & 1162 9/8 
Grèce. ...,,| 25:22 » 228 1/21285 1/21263 -» [256 » |255 14 
Roumanie .,.| 25.22 » 1021 À 11020 » 11052 #& 11055 » [1090 ». 
Yougo-Slavie | 25.22 » 296 1/21296 y» 1296 1/2:296 1721298 172 
Bulgarie...;,;|] 20.24 | - » 656 1/21656 50 [656 1,21655 » [655 » 
Turquie.....,1110 » ». 1922 1/21922 50 1925 » 1922 » 1922  » 
Finlande ....] 25.22 » [189 3/41190. » 190 » [190 » 1191 & 
Suède ....,.-1 18.15 1 18.96 |. 17 7251 17 76.| 4774 | 17.%65| 4791 
Norvège......l 18:16 ! 38.26 | 80 25 | 29 925] 29 894] 29 425) 29 679 
Danemark ,..1 18.15 | 18,264| 26 08 | 26 015; 26 015! 26 685| 26 04 
Suisse ..,....1 25.22 | 25.18.| 24 97 |-24 98°| 94 96 | 24 76| 24 895 


Allemagne 12 — au pair, 20.085 reichsmarks,le 28 avril 
1925, 20.28 reichsmarks. 

Autriche 1£ — au 
1925, 34.479 schilings. 

Hongrie (1€ — au 
1925, 846.000 couronnes. 

Pologne 1 £ au 
25.10 zloty. 


pair, 24.585 schillings, le 28 avril 


= 


Changes sur Londres à 
(Gours moyens du mardi) 


(1) La cote indique là prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 {—) de à 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


47 s°1 198 31 SAURAE 21 28e 

mars | mars | mars | avril | avril { avril | awri 

1925 1925 1925 1925 1925 1925 | 1925 
Cotrs de l'or. | 56 | 866 | so |ses lees Vo | Ph, 


Cours del’arg.[32 1/16/21 9/16/8381 4 (181 1/2 [31 4 [31 7/16|31 1/4. 


Es.hors bang.|4 15/3214 13/3214 15/82] 4 9/32] 4 5,164 5/16 14 5/16 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 28 avril 1925 repré- 


pair. 24.02 couronnes , le 28 avril - 
pair, 25.92 zlnty, le 28 avril 1995, :. 


5AS6E 


35 8 14 21 “Rs 
juillet |- avril avril avril avril 
1914 | 1925 1925 1925 1925 

Valeurs à vue RSR PET NAS 
Alexandrie... 97 21/32| 97 15/32 97 15/32! 07 15/39] 97 45/32. 
Rio-de-Janeiro .....| 19 7/8 5 23/32] 5 23/64! 5 8182 
Valparaiso.......…..| 24 71 41 90 -47; 10 A1 80 | 42 » 

Câble transfert : ; 
-Montréal.....…l » » [48/8418 à ls. 55014.50 78 
Bombay. +...., 11:38 1/82) 1.5 7/8 11.5 57 64455 8 M5 TS 
Calçutia;..:..1...: 11.3 31/89/16 778 11.5 57/641.5 7/8 115 7/8 
Hong-Kong...….....[1.10 5/1612.3 7132 12.3 3/16 2.3 3/16 2.3 3/32.” 
Shanghaï ......,...l2.5 3/4 | 8.0 7/8 |3.0 7/8: 13.0 13/1618.0 58 
Buenos-Ayres..,...| 47 11/16] 43 » | 43 7/16 | 43 13/64 7/16 
Montévidéo ........| 51 3/82) 47 » | 471/4 |47 3/8 | 46 9/8 
Singapour :......:.12:3 15/16/2.4 1/3219,2 3:32 9,4 1/8 se 
Yokohama, ........12.0 3/8 |1.8 57/611.8 31/32 1,9 3,32 11,8 39/64 
Monille.,:.5,.3.4:l 22,» 2,0 # [2,0 11/16 2.0 11/16,2.0 9/16 
México 5 c0:2.800 | 2402974 26% 26 » 26  » | 26 :» 
Lima:(1).........1 22 LR 4 78 ED 1/2 EU 


sentent 12.834 fr. 26 par kilogr. fin d'or et 420 fr.l4 par 


kilogramme fin d'argent. 


(1730) L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


+ 270 


QUESTIONS DU JOUR 


Hindenburg Président du Reich 


Les lecteurs de ce journal trouveront plus loin, 
en consultant les informations reçues de nos di- 
vers correspondants étrangers, l'expression de la 
très vive émotion provoquée dans tous les paÿs du 
monde par l'élection du maréchal von Hinden- 


burg à la présidence de da « République d'Em-. 


pire » de l'Allemagne. 

Il est, certes, trop tôt pour discerner les consé- 
quences proches et lointaines de cet événement, 
Éntraînera--il une modification profonde de la 
politique intérieure et internationale de notre voi- 
sine de lest ? Déterminera-t-il les peuples anglo- 
saxons à considérer qu'ils se sont inépris sur les 
sentiments actuels de lagresseur de 1914 et à con- 
sidérer que nos avertissements et nos inquiétudes 
étaient moins chimériques qu'ils ne supposaient ? 
L'avenir, seul, nous fixera sur ces points, 

Pour l'instant, nous devons nous borner à cons- 
tater que la mentalité germanique est, au prin- 
temps 1925, exactement la même qu'il y a onze 
ans : alors que da plupart des grandes nations 
marquent le souci évident d'éviter le retour de 
conflits analogues à celui.qui vient d'ensanglan- 
ter l'univers et cherchent consciencieusement les 
moyens lles plus propres à sauvegarder la paix, lé 
Reich choisit pour diriger ses destinées les plus 
fervents adeptes du culte de la force, les admira- 
teurs zélés des conceptions du  « Chancelier de 
fer », les représentants qualifiés du régime panger- 
maniste et militariste ! 

Devant les réactions observees principalement à 
Londres et à New-York, les services de propagande 
de Berlin s'emploient, depuis dimanche, à démon- 
trer que le nouveau- chef de d'Etat allemand sera 
résolument « constitutionnel » et « pacifique » ; 
tous leurs efforts n’empêcheront pas que son nom 
résume un syStème abhorré, et leurs tracts ne 
réussiront point à dissiper l'impression commune 
des Alliés, résumée en ces térmes par le Morning 


Post :'« Le retour de Hindenburg ivaut vingt corps | 


d'armée pour l'Allemagne ; quel que soit l’état de 
son désarmement matériel, Spirituellement et in- 
telHectuellement, elle restera armée jusqu'aux 
dents » : à 

Un tel état d'âme, il faut en convenir, n’est. pas 
de nature à faciliter la conclusion des accords en 
cours d'élaboration, -aussi bien sur lé terrain éco- 
nomique qu'en ce qui concerne les projets de pacte 
de sécurité, d'arbitrage obligatoire et autres dont 
on s'occupe depuis des mois à Genève et dans tou- 
tes les chancelleries. SES 2 

Nous le regrettons, pour notre part, parce que 
nous pensons que Seuls des arrangements équita- 
bles et durables rendront la santé à l’Europe si 
cruellement ébranlée Nous jugeons cependant 
que, dans sa brutalité, le résultat de l'élection pré- 
sidentielle du Reich offre un avantage sérieux 
il met crüment en lumière ce que la masse des 
Français soupconnait et que nos amis se refusaient 
à croire; il prouve que nous avons raison de vou- 
loir nous tenir sur nos gardes, et groupera de nou- 
veau à nos côtés deux qui, hier encore, riaient de 
nos alarmes. 


Le péril auquel nous demeurons exposés n’eût 


- pas été moindre, au fond, si le D' Marx avait réuni 
la majorité des suffrages ; il ne serait pas apparu 
semblablement à tous. : 


Aussi peut-on dire, avec le Temps, que la vic- | 
toire de Hindenburg nuira grandement à la cause | 2, ! È 
| fer fédéraux, d’autres chapitres prévoient, certains 


allemande dans le monde : il faudra au vieux ma- 
réchal beaucoup de finesse pour combattre les pré- 
ventions qui l’accueïllent partout. 

< .…. K. 4n> 


 vaient 


Situation économique et financière 
de l’Autriche 
(Suite et fin) (1) 


L'Outillage économique 


Les chemins de fer autrichiens constituent un 
réseau d'une étendue de 6.640 kilomètres, conçu 
dans un esprit de centralisation et dont les lignes 
principales se rattachent à Vienne. Ve 

Les iignes orientées du Nord au Sud, qui reliaient 
autrefois les plaines fertiles de Moravie et de 
Bohême aux parties montagneuses de d'Autriche 
méridionale et l'Allemagne du Sud à l'Adriatique, 
ne conservent maintenanten Autriche que des tron- 
cons de_40 à 160 kilomètres ; la plupart de leurs 
relais et gares de triage se trouvent aujourd'hui 
enclavés dans les Etats limitrophes ; ainsi elles 
ont perdu leur unité de parcours et ne présentent 
plus que peu d'intérêt comme artères de transit 
international. 

Par contre, les lignes Ouest-Est ont gardé en 
grande partie leur importance de grandes voies de 
communication entre les puissances occidentales et 
l'Allemagne d’une part, les Balkans et l'Orient de 
l’autre. 

L'exploitation est assurée, sur 4.605 kilomètres, 
par l'Etat, et sur 2.035 kilomètres par des Com- 
pagnies privées ; elle est assez médiocre, portant 
le poids d'un prix de revient originel très élevé en 
raison de la construction, rendue nécessaire par 
la nature accidentée du pays de nombreux tra- 
vaux d'art. Le déficit de cette exploitation pèse 
ainsi lourdement sur les finances de l'Etat. 

D'après la Neue Fraie Presse, les recettes d’ex- 
ploitation ont atteint, en 19%4, 4.685 milliards de 
couronnes-papier, tandis que les dépenses s’éle- 
à 4850 milliards. Le déficit monte ainsi à 
165 milliards de couronnes. 

Comimentant cette situation, le ministre des Fi- 


| nantes de l'Autriche, Je Dr Kienbôück, vient de faire 


à ‘a presse, au sujet du rôle des chemins de fer 
fédéraux dâns le budget de l'Etat, les déclarations 


| suivantes enregistréés par la Zeitung des Vereins 


Deutscher Eisenbahnen : 

« Il ést clair que l'administration des chemins 
de fer constitue un des plus importants chapitres 
du budget de l'Etat. On sait qué, depuis le 1% oc- 
tobre 1923, la gestion des chemins de fer fédéraux 
a été confiée à une entreprise privée, et que la por- 


| tion autrichienne de la Sudbahn (Lombards), ainsi 


qu'on l’appelait jadis, a été remise à la même Direc- 
tion. L'heureux choix qui à été fait, tant du prési- 
dent de da Compagnie des chemins de fer fédéraux 
que du personnel dirigeant, à eu des résultats d'une 


| portée considérable pour le budget du réseau. Sans 


insister sur lés amélioratichs du trafic et les pro- 
grès réalisés dans l'exploitation, très appréciables, 
même pour le publie, je me bornerai, a dit le minis- 


! tre, à-exposer le côté financier de la question. 


L'exploitation des lignes, qui font partie aujour- 
d'hui de l'Administration des chemins de fer fédé- 
Taux, à exigé, en 1925, rune subvention d'environ 


| 530 milliards de couronnes. Les prévisions budgé- 
| taires de l'année 1925, établies sur des bases aussi 


exactes que rigoureuses, vu l'état de choses actuel, 
concluent à l'élimination de toute subvention du 


| Trésor. En d’autres termes, cela représente une 


économie de plus d’un demi trillion de couronnes 


| pour le prochain éxercice. 


« HI serait erroné, cependant, de limiter à ce résul- 


! tat le succès administratif des chemins de fer fédé- 


raux. Si le budget de l’année 1925 ne contient pas 
de subvention pour l'exploitation des chemins de 


crédits, notamment : une somme de 125 milliards 


(1) Voir Economiste Européen, n°’ 1721 et suivants, 


# 
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pour renouvellement de matériel ; 85 milliards pour 
impôts et taxes supplémentaires ; 872 milliards 
pour l'augmentation de salaires du personnel actif. 
Or, sur le total de cés trois sommes, qui s'élève à 
1.082 milliards, 555 milliards seront recouvrés 
grâce aux majcrations de tarifs, de sorte que les 
537 milliards en surplus devront être récupérés sur 
les .résuitais que l’on attend des améliorations ap- 
portées par la nouvelle administration: 

« Les résultats de réelle importance déjà obtenus 
par l'exploitation commerciale des chemins de fer 
fédéraux ont conduit le Gouvernement à envisager 
s'il nue serait pas avantageux de confier à des s0- 
ciétés autonomes d'autres entreprises fédérales, 
par exemple l'exploitation des salines d'Etat et 
les exploitations forestières. » 


à 
Les routes autrichiennes, Comme les chemins de 
fer, partent du centre de Vienne dans toutes les 


directions. eur entretien, depuis la guerre, est 
assez mauvais. 

La seule voie navigable de l'Autriche, car on 
ne peut faire état d’une vue très étroite sur le lac 


de Constance, est le Danube, qui la traverse sur 
une longueur ‘de 350 kilomètres. Cette voie com- 
porte deux ports, celui de Linz, en Haute-Autri- 
che, constitué par 6 hectares de bassins dragués à 
4 m., et celui de Vienne dont les deux bassins de 
Freudenau et Kuchelau, d’une superficie totale de 
99 hectares, les 9 kilomètres de quais, les entre- 
pôts et l’organisation ferroviaire permettent un 
trafic considérable. Il est d’aïülleurs question de 
donner à cette organisation une extension qui per- 
mettrait de porter le trafic annuel à 12 millions de 
tonnes. D'autre part, on envisage aussi l’établis- 
sement à Vienne d’un port franc. 


% 
% % 


La pénurie de combustible rend extrêmement 
intéressante pour l'Autriche l'utilisation de la 
houîlle blanche. Fort heureusement, les forces 
hydrauliques sont abondantes en Autriche, ainsi 
qu'on en peut juger par le tableau ci-après : 

Forces hydrauliques en Autriche 
Longueur Forces hydraul. théoriques 
des 
Régions Cours d'eau 


Brutes & Utilisables 


(Kilomètres) (En CV.) 

Basse-Autriche 2.120 510.000 374.000 
Haute-Autriche 1.610 390.000 311.000 
SAlZDOUTOE TER 660 350.000 156.000 
GCarimthiez<i rss 1.440 610.000 276.000 
DÉVTIO ANT Pine 2.600 1.130.000 353.000 
YPO EEE FN 1.450 }) { 443.000 !/ 
Vorarlberg ...... 300 .2.2-010.000 À 08 000 
Burgenland .:.... 460 24.000 12.000 

10.640 4.024.000 2.013.000 


A l'heure actuelle, sur ces-deux millions de che- 
vaux vapeur pratiquement utilisables, il n'en a été 
mis en exploitation que 54.000. On compte pouvoir 
en mettre, en outre, 8.000 en exploitation cette 
année et des travaux sont commencés pour l’ins- 
tallation d'usines hydrauliques génératrices utili- 
Sant une force de 345.000 C.V. Enfin, le Gouvérne- 
ment étudie des projets pour employer 615.000 C.V. 
Au total, on prévoit donc l’exploitation. de plus 
d'un million de chevaux-vapeur, ce qui permettrait 
d'économiser annuellement dans le pays 3.6 mil- 
lions de tonnes de houille. 


3% 
% % 


Conclusion 
Comme on peut s'en rendre compte, l'Autriche 


tomobiles (qui ont à les déclarer au fisc) L 
4.500 autos de maître qu'elle comptait en décem- 


est, économiquement, un “pays faiblement consti- 


tué. Sa délégation à Saint-Germain ji'avait d'ail 


leurs signalé. L'agriculture locale produit à grand 
peine l& nourriture nécessaire pour quatre mois 
de l’année. L’Autriche doit ainsi importer 
quantités de denrées cohsidérables, tout son char- 
bon, la plupart de ses matières premières, d'où 
un déficit de la balance commerciale. D'autre 


des 


part, le commerce et l’industrie manquent de dé- 


bouchés suffisants. | 

Il en résulte un trouble général dont le mouve- 
ment des prix et quelques statistiques 
accusent l'intensité : le Journal de Genève nous 
apprend ainsi que « le prix des pommes de terre 
(après la revalorisation des 14.000 couronnes-pa- 
pier=1{ couronne-or) a atteint 37.000 fois celui d’a- 
vant-guerre,daviande de bœuf 20.000, le café 23.000, 
le charbon 25.000. La cherté vide les hôtels et les 
restaurants qui vivaient de la clientèle étrangère 
et des gens à deur aise; le prix normal d’un repas 


est facilement le double de ce qu'il est à Paris ! 


Les théâtres, bien trop,coûteux, sont en pleine 
crise... A,chaque trimestre, depuis un an, Vienne 
a vu diminuer le nombre des propriétaires d’au- 
: contre 


bre 1923, elle n'en a plus que 3.200 ; environ 400 
ont été rayées au 1 octobre des registres munici- 
PaUux.' » à Êt . 
Il ne faut pas se dissimuler qu’il y a là une 
situation inquiétante, qui ne semble pas retenir 
comme elle le devrait lattention de la Société des 
Nations. Les difficultés que l'Autriche rencontre 
sur sa route doivent, en «effet, avoir pour effet de 
revivifier l’idée du rattachement à l'Allemagne : 
c'est là un point noir dont les vainqueurs de la 
guerre ne sauraient se désintéresser sans compro- 
mettre l’avenir. ep 5 
à EDMOND THÉRY. . 
FIN SNS 


Le Commerce extérieur de la France 
en 1924 FR 
(Suite et fin) (1} 


Ïl re nous reste plus, pour en terminer avec cétte 
iongue analyse, qu’à considérer la répartition de 


notre trafic extérieur par pays de provenance et 


annexes 


« 


de destination. Les événements politiques surve- 
nus durant l’année écoulée et, notamment, la ces - 


sation de la « résistance passive » de l'Allemagne 
à notre occupation de la Ruhr, ont amené de mou- 


velles modifications dans ces courants particuliers. 


Aux importations, la classification de nos prin- 
cipaux fournisseurs se résume ainsi : | 


Importations en France par pays de provenance 
(Commerce spécial) 


Articles 1913 1923 1924 (1) 

(En millions de francs) 

ETatS MIS NS RSR PR 895 5.056 52750) 

Grande-Bretagne: .! Rss: 1.115: 715.975 21649962 
Union Economique Belgo-Lu- | 5 

xembourgeoise (2) ......... ce 7066. 2: 2.408000.656 

Aléasme GO) eee 1.069 10512 20205 

République Argentine ....... 2.578690 LRO EP 

Tate es D EVE se D 1041 7 12960 

PA VBA ARRET NT UE RDC 114 1.003 


1.165 


(1) Chiffres provisoires. — (2) Les iniportations ve- 
nues du Luxembourg étaient totalisées en 1913 avec 


celles originaires d'Allemagne. — (3) Les importations 


venues d'Allemagne comprenaient en 


1913 celles du 
Luxembourg et de la Sarre. HE 


{1) Voir ÆEconomiste Européen n°* 1797, 1728 et 1799. 
ne 1149, 


Présil: M Va Tune due Les re ‘174 693 1.061 Bretagne était en tête, devant l'Allemagne, les 
SAITE ses... » 712 1.047 | Etats-Unis, les Colonies françaises et la Belgique. 
ÉSDALDE SN. meer sosie 282 608 837 si 
SLSSE LTD: douar donnee le 135 603 665 4" % 
SUOC LR RTE deteste des 111 “+ ee Aux exportations, EE enregistrons en 1924 une 
or TRUE ur RP ATER, REV . sn TTL augmentation absolument générale dans nos en- 
Thcogi vague (D » 210 ‘198 | vois à destination de tous les pays : 
NOTVOLO 7. verres ad ae 37 165 183 Eæporiations de France par pays de destination 
Autres pays étrangers ..,...... 2.384 8.295 10.688 (Commerce spécial) 
Possessions françaises (2) ..... 797 3.085 4.066 Articles 1913 1923 1924) 
DOIR nr ut tie eo 8.122 ‘32.680 40.133 (En millions de francs) 
Grande-Bretagne... V3 L 454 6.148 7.818 
{) Importations dénombrées en 1913 avêc celles de | Union Economique Belgo-Lu- n 
l'Autriche-Hongrie. — (2) Y compris pour 1922 et 1923 xembourgeoise (2) ........... 1.108 5.796 7.114 
les pays à mandat et le Maroc, qui figuraient en 1913 | Allemagne (3) .................. ST ET. 081 2,773: 
sous la rubrique « autres pays étrangers ». RATS LMIS RACE ER ER NE CR 4183 2.496, 3.144 
LS Re EE 406 92.113 2.613 
Nos achats ont progressé dans tous les pays à | Italie ........................... 306 1.182 ee 
l'exception de la Grande-Bretagne (diminution de | SalTe ..........-......-...e: se ee Re 
313 millions, soit 5,9% %) etde la Tchécoslovaquie Lis RQ ERA SERRE Le re 
(diminution de 12 millians, soit 5,71 %). Le fléchis- A Rd 0 RAM CA nr 
sement-de, nos importations d'Angleterre est Une | RhéSil . .22.....euceeeceeereee 86 952 268 
conséquence directe de la reprise de relations plus | Canada ..:...................... 97 183 293 
normales avec lé Reich : on peut mesurer ainsi | ‘Japon ........................... 15 177 221 
le profit matériel que l'occupation de la Ruhr et | Suède ................:.......... 25 129 15% 
* ses suites avaient procuré en 1923 à nos alliés ; il | Tchécoslovaquie CET T er ee se à » 54 . 100 
est à remarquer, au surplus, que les livraisons | Norvège ...... teseireser denses =. : ea : a+ 
qu'ils nous ont faites durant l’année écoulée dé- cu ace PRE LE a Ave 
passent de 1.557 millions, ou 45,70 %, celles de sr: De nes : f 
1922 : on ne saurait donc parler d’un ralentisse- TO mel de 6.880 30422 41.454 
ment réel de nos commandes chez une nation qui er 
reste l’un de nos principaux fournisseurs. Ce ra- (1) Chiffres provisoires. — (2) (3) (4) (5) : mêmes ob- 


- Jentissement, au contraire, est incontestable vis-à- 
vis de la Tchécoslovaquie, qui nous à moins vendu, 
malgré la hausse des prix, en 1924 qu'en 1923 et 
en 1923 qu’en 1922 : il semble que nous nous désin- 
téressions trop d’un Etat susceptible de nous don- 
ner des matières premières que nous cherchons à 
tort sur des marchés à devises appréciées ; une 
amélioration de notre organisation commerciale 
serait à envisager à cet égard. 


Tous les autres pays ont vu augmenter la valeur 


de leurs expéditions à destination de la France. 
En nombres absolus, l’avance est surtout forte 
pour les « pays divers » (2.39 millions),’les Colo- 
nies françaises (981 millions), l'Allemagne (964 mil- 
lions), les Etats-Unis (694 millions), la République 
Argentine (542 millions), le Brésil (368 millions), 
la Sarre (335 millions), l'Italie (284 millions), 
l'Union belgo-luxembourgeoïse (248 millions), le 
Japon (247 millions) et l'Espagne (235 millions) : 


proportionnellement, elle est notable d’abord pour 


lé Japon (118,18 %), dont le trafic — paralysé en 
. 1923 par le tremblement de terre — a retrouvé toute 
son ampleur, puis-pour l'Allemagne (91,72 %), sous 


l'effet de la reprise de rapports plus réguliers, en-… 


suite pour le Brésil (53,10 %), la Sarre (46,78 %), 
la République Argentine (42,61 %), l'Espagne 
(38,67 %), la Suède (36,09 %), les Colonies françai- 
ses (31,80 %), le Canada (29,15 %}), les « pays di- 
vers » (28,85 %),.et l'Italie (23,15 %). 

Notre principal fournisseur a été, l’an dernier, 
la République des Etats-Unis, suivie de Ia Grande- 
Bretagne, dés Colonies françaises, de l'Union 
belgo-luxembourgeoise, et de l'Allemagne. En 1923, 
la Grande-Bretagne occupait le premier rang de 
cette. classification, où. l'Allemagne n'arrivait 

à qu’en septième position, après la République Ar- 


- gentine et l’Italie, En 1913, également, la Grande- 


| il est'resté pourtant insuffisant aux Etats-Unis et, 
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servations que pour les notes correspondantes du ta- 
bleau précédent. 


La progression totale la plus marquée concerne 
nos ventes en Allemagne (2.69 millions) ; les plus 
fortes avances sont notées ensuite pour la Grande- 
Bretagne (1.670 millions), l'Union belgo-luxem- 
bourgeoise (1.318 millions), les Colonies françai- 
ses (1.230 millions), les « pays divers » (999 mil- 
lions), les Etats-Unis (648 millions), les Pays-Bas 
(529 millions), la Suisse (500 millions), fa Sarre 
(398 millions), l'Italie (297 millions), pe l'Espagne 


| (249 millions). 


Proportionnellement, l'accroissement ressort à 
249,58 % pour l'Allemagne, 85,19 % pour la Tché- 
coslovaquie, 83,70 % pour les Pays-Bas, 81,97 % 
pour le Canada, 46,05 % pour le Brésil, 40,90 % 
pour ‘da Sarre, 38,55 % pour la Norvège, 30,32 % 
pour les. Colonies françaises, 28,10 % pour les 
« pays divers », 27,39 % pour l'Espagne, 27,382 % 
pour la Grande-Bretagne, 25,86 % pour le Japon, 
25,597 % pour les Etats-Unis, 25,13 % pour l'Italie, 
23,67 % pour la Suisse, 22,74 % pour l'Union belgo- 
luxembourgeoise, etc. 

Les ventes se sont donc bien développées à peu 
près partout, dans les nations dont la monnaie 
fait prime sur le franc comme dans celles dont la 
devise est plus dépréciée que la nôtre. Certaines 
circonstances particulières (atténuation de la 
guerre économique avec l’Allémagne et situation 
du marché du change) y ont sans doute contribué: 
dans l’ensemble, notre effort d'expansion commer- 
ciale paraît toutefois s'être heureusement affirmé ; 
surtout, en Suède et en République Argentine. 


Le solde de nos règlements avec les diverses 
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uissances a, naturellement, subi d'importantes 
modifications, qui s'expriment comme suit 
Solde des règlements commerciaux de la France 
avec les différents pays : 
(Commerce spécial) à 
Pays 1913 1983 1924 (1) 
ee (En millions de francs) 
Union Economique Belgo- 


Luxembourgeoïse (2) ... + 558 +3.388  —+4.458 : 
Grande-Bretagne :........ cond AO +2,86 
SUISSE RTS nc mmes come + 871 +1.490 - +1.948 
AHemagne (3) ............ — 208 + 30 +1.758 
SATTE era mesremesaentee » +261 + 324 
ÉSpagne ...........sessees — 131  AOÛL Fra 
Pays-Bas 4%... — 9 — 31: — 4 
DATE MSN eee EN T6 M — 7 31 
NOEVÉRE ne ras draesetnes — 926 — 95 — 86 
Tchéco-Slovaquie (4) ..... » — 156 — 9% 
LOL a 58 RAR ARE Ponte + 8 © — 191 —: 4150 
HÉOTLN  e 0 de rr ANTRE — 1409 — 32. — 235 
SUCRE ar ser rouen —— 86  — 295 — 43 
LÉSTE ES E NE e Loan — 88 — 4 — 69% 
République Argentine .... — 169. — 659 —1.118 
Ptdts-UniS 20e eve — 478  —2.560 —2.606 
Autres pays étrangers... —1.561  —4.740 —6.134 
Possessions françaises (5) + 98 + 985 +1.234 

HOTAUX See —1.942 —2.256 41.821 


(1) Chiffres provisoires. — (2) (3) (4) (5) : mêmes ob- 


servations que pour les nôtes correspondantes des ta- 
bleaux précédents. 


On observe une amélioration remarquable de 
notre balance active vis-à-vis de la Grande-Breta- 
gne (1.983 millions), l'Allemagne (1.728 millions), 
l'Union belgo-luxembourgeoise (1.070 millions), la 
Suisse (458 millions) et les Colonies françaises (249 
millions). Notre passif s’est atténué de 368 mil- 
lions envers les Pays-Bas, de 58 millions envers la 
Tchécoslovaquie, de 41 millions envers le Canada, 
et a quelque peu fléchi à l'égard de l'Italie et de 
la Norvège ; il s’est, par contre, légèrement accru 
(de 46 millions) par rapport aux Etats-Unis, et à 
notablement augmenté pour la Suède (128 mil- 
lions), le Japon (203 millions), le Brésil (252 mil- 


lions), la République. Argentine (459 miions), et : 


les « pays divers » (1.394 millions). 
Ces constatations s'expliquent à la fois par le 


succès croissant de nos produits fabriqués sur Ja 


plupart des marchés étrangers et par la nécessité 
où nous nous sommes trouvés d'importer plus lar- 
gement les matières premières et les denrées ali- 
mentaires que nous n'obtenons pas ou n’obtenons 
que quañtité insuffisante sur le territoire natio- 
nal. 

Elles appellent, d'ailleurs, une triple conclusion : 
la première, que nous devons nous attacher à tirer 
le rendement maximum de nos ressources inté- 
rieures, notamment agricoles ; la seconde, qu’il 
convient de pratiquer, par tous les perfectionne- 
ments techniques, une politique sévère d'économie 
de matières premières sans nuire à l'intensité de 
nos fabrications ; la troisième, que la mise en 
valeur intégrale de notre admirable domaine colo- 
nial s'impose à nous plus que jamais. 

Des progrès ont été réalisés dans’ces trois direc- 
tions en 1924. Ils se sont traduits par le fait, 
extrêmement heureux, que nos exportations à des- 
tination de l'étranger (compte non tenu de nos 
expéditions vers les Colonies) ont dépassé de 87 mil- 
lions de francs nos importations en provenance du 
dehors (toujours sans parler de celles arrivant 
des Colonies). I1 faut à l'avenir obtenir mieux en- 
core: 
lant avec calme, méthode et confiance. 

René THÉRY. 
FIN 
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nous le pourrons certainement en travail- | 


o 


EUROPÉEN 


La Production et le Marché du Pétrole 
en 1924 LR RE 


La maison H. L. Doherty and C° vient de publier 
une statistique de la production mondiale de pé- 
trole en 1924. Nous reproduisons ci-après ce docu- 
ment en le comparant aux chiffres correspondants 
relevés pour les trois années précédentes par . 
l'U. S. Geological. Survey : 


Production mondiale de pétrole 


1921 1922 1928 1924 . 

(Milliers de barils de 160 litres) 
Etats-Unis £K:.2,22 472.183 557.531 73.407 714.000 . 
MEXIQUE Re Et eue 193.397 182.278 149.585 139.587 
RUSSIE ENT ER — 29.150 32.966 39.156 ‘ 45.162 
Pets esse 16.672 21.909 28.793 31.845 
Indes néerlandaises 16.958 16.720 ‘18.868 21.000 
Roumanie ...:...... 8.368 9.843 10.867 13.296 
Venezuela :,......:. 1:433 A IR0E 4.059 9.500 
TDABS CM PA TE A0 sie 8.000 7.700 8.320 :8.150 
PBÉTOL NS eme 3.699 5.314 5.699: 7.812 
Pologne (Galicie) . 5.167 5.887 5.373 7110: 
SALAW AREA Re der 1.411 2.849 3.940 4,500 
TIATAd ES ER ree 2.354 2.445 . 3.051 4.284 
ATSENTINE se So 1.747 3.018 3.400 3.844 
JAPON ET ares 2.447 2.04 1.789 1.600 
Povpté SR NU 1.255 1.188 : 1/054 = 1.107 
(COIOMPIÉ TS rer ses » 383 424 500 
FONCÉ TES terre te 3921496 408 436 
Allemagne ,....:5... 200 319 312 350 
Canada Re 1905: :<179 170 LORS 
Tchécoslovaquie ……. » 120 JE radio re 
Italie RUSSE 34 31 MW '- 
Algérie is RE 8 Ge 9.> 14 - 
ÉUMA Nr here » » 4 - 4 
AITPES eut ont 2 100 109 


= 180 


“765.065 854.809 1.018.900 1.013.130 


Il est à noter que, d’après d'autres statistiques, la . 
production de 1923 n'aurait été que de 1,004.657.000 
barils. Quoi qu'il en soit, que celle de 1924 soit 


devancière, il est un fait évident, c'est que la dif-. 
férence constatée, d’une année à l’autre, est fort 
minime, alors que, de 19%3 à 1924, on avait enre- 
gistré une progression considérable. Cette “Stagna- 


a diminué dans les pays de l'Amérique du Nord … 
et du Centre (Etats-Unis et Mexique) et même dans 
la plupart des principaux pays producteurs de. 
l'Amérique du Sud, tels que le Vénézuéla et l’Ar- 
gentine. ne | 
La diminution de production atteint 2,5 % pour 
les Etats-Unis et 7 % pour le Mexique. La Russie, - 
par contre, est en’forte augmentation et encore 
plus la Roumanie (20 %). Signalons enfin que le. 
Vénézuéla est passé du onzième au septième rang.. 
PRESS RE PE He CE 
Voici, d'autre part, les fluctuations des prix en- 
registrés par les prix des produits pétroliers au - 
cours de l’année considérée : ENTIER 


Cours des pétroles en 194 


# 


Crude raffimé : tourisme 
(à New-York (à Lyon à Lyon." 
en cents en francs en francs 


par baril) par hectol.) par hectol.) 


—— 


“475. e Ë ré 


Janvier past 325 153.50 

FÉUTIPr rar 450 . 153.50 RU 
MATS Een. 450 FES, BOL SSID 
AVEC (2,480 160 mir. 
Maltais eee BU LE AS0 190. 


\ 


supérieure, inférieure, ou sensiblement égale à sa 


tion tient «essentiellement à ce que la production Se 


PEN 


Pensylvania Pétrole … - Essence ARE 


. (4780) 
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Pensylvania. Pétrole Essence 
Crude raffiné tourisme 
(à New-York . (à Lyon (à Lyon 
en cents en francs en francs 
par baril) par hectol.) par hectol.) 
TR AR 42h 1952 160 
Juillet 350 125 160 
AO SRE. 310 135 180 
Septembre .... ‘275 135 165 
Gctebre.::...: 275 135 175 
Novembre .:... 275 130 170 
Décembre ”... 275 120 155 


On remarque, chose assez anormale, que les prix 
ont faibli vers la fin de l’année, alors que la pro- 
duction diminuait. Ceci est dû au fait que les pro- 
ducteurs américains disposaient de stocks consi- 
dérables, et qu'ils ont pesé sur les cours pour en- 
courager la clientèle à acheter. Leur manœuvre à 
d'ailleurs été couronnée de succès et on a enregis- 
tré un sérieux relèvement des prix depuis le début 
de l'exercice en cours. 


: *% 
+ % 


L'extension de plus en plus grande des emplois 


du mpétrole et, surtout le développement énorme 
des applications des moteurs à explosion font 
de ce produit une matière de première nécessité 
pour Ja vie économique des nations. Pour parer 
à cette éventualité, l'Angleterre fait preuve d'une 
activité extrême : on sait, notamment, qu'elle 
poursuit de sérieux efforts pour s'assurer le con- 
trôle des pétroles de Mossoul et de l'Irak. Les 
Etats-Unis, ayant éprouvé quelques déboires .du 
côté de la Perse, se tournent maintenant vers les 
pétroles de l'Alnérique Latine : c’est une question 
qui préoccupe vivement le président Coolidge et 
les services de l’Oil Conservation Board. 

En France, un récent jaillissement à Gabian, 


-__ dans l'Hérault, attire l'attention sur les recherches 


entreprises en vue de découvrir des huiles miné- 
rales. 

Ces ecierehes ont été conduites les unes par 
l'Etat, les autres par les particuliers. Les premiè- 


res ont trois centres principaux de prospection : 


l'Hérault, dont, le résultat si important déjà obte- 
nu est plein de promesses, l'Auvergne et la Seine- 
Inférieure, qui n’ont encore rien donné. En Au- 
vergne, le forage des Martres d’Artières, dont on 
a beaucoup parlé en 1920, à la suite du jaillisse- 
ment... d'eau minérale, ainsi que celui du Puy de 
Crouelle, poursuivi jusqu'à 800 mètres, sont aujour- 
d’hui abandonnés. Mais les recherches sont pour- 
suivies non loin de là, à Beaulieu, et un nouveau 
chantier va être prochainement ouvert près de 
- Riom. Dans la Seine-Inférieure, c’est le pays de 
Bray, particulièrement intéressant au point de 
vue géologique, qui a attiré l'attention : un forage 
a été commencé dans cette région, à Ferrières. i 
atteint actuellement 300 mètres de profondeur. , 

Un quatrième centre va être créé prochainement 
dans les Landes. ; Las 

Quant aux recherches particulières, elles sont 
assez nombreuses. On en poursuit dans le Var, 
dans les Pyrénées-Orientales, dans l'Aude, dans 
le Puy-de-Dôme, dans la Gironde, dans lEure-et- 
Loir, dans les Landes et dans les Basses- -Pyrénées. 
Dans ce dernier département, à Castagnède, s’est 
produite, sur un forage atteignant la profondeur 
de 222 mètres, une violente éruption de gaz et 
d’eau chaude imprégnée d'hydrocarbures. Enfin, 
dans PAin, à Vaux-en-Bugey, la Société des Re- 
cherches  d'Hydrocarbures exploite industrielle- 
ment une source de. gaz naturel. 

L’effort fait dans ce sens depuis quelque temps, 
tant par l'Etat que par les entreprises privées, est 
donc considérable. Les modifications apportées au 
x cas minier par la loi du 16 décembre 1922 ne 


de pétrole 7 
nomie LE fournisse une solution suffisante. 


sont pas étrangères à la faveur dont bénéficient 
ces recherches. Le permis exclusif sur une super- 


ficie de 5.000 hectares et le droit à la concession 
donnent, en effet, au prospecteur, la garantie de 
pouvoir exploiter, dans le cas où ses travaux 


sont couronnés de succès ; d'autre part, en dimi- 
nuant la part dans les bénéfices revenant à l'Etat, 
pour les concessions nouvelles, on a stimulé les 
initiatives. Dans cet ordre d'idées, la disposition 
de la loi de finances prévoyant l'exonération tem- 
poraire de la redevance minière produira le meil- 
leur effet et les résultats qui viennent d’être obte- 
nus apporteront un encouragement nouveau aux 
prospecteurs. Il ne faut nullement désespérer de 
voir la France devenir un pays pétrolifère. 

C'est là une perspective d'autant plus souhaita- 
ble, qu'il faut envisager le temps, plus ou moins 
éloïgné, où, les ressources S’épuisant, chaque na- 
tion devra tirer l'huile minérale de son propre 
sol ou renoncer à en user. C’est l'idée qu’exposait 


dans un récent article le professeur Milner, de la 
Royal School of Mines. ; 
« Tout d’abord, dit le professeur Milner, il est 


raisonnable de croire que la totalité des gisements 
de pétrole n’a pas été découverte ; il serait déplo- 
rable qu’il en fût ainsi Nous devons nous de- 
mander s’il existe, en dehors des Etats-Unis, des 
régions accessibles où les conditions géologiques 
favoriseront Ia préservation des gisements au 
même degré. Pouvons-nous signaler ailleurs d’au- 
tres Pensylvanie, Mid-Continent ou Californie pré- 
sentant quelque possibilité scientifique ? Il est dif- 
ficile de l’affirmer. Sans doute, est-il plus facile 
de prévoir que certaines régions auront, à l’ave- 
nir, une production comparable à celle de la Perse 
ou de Carawak, par exemple, mais comment envi- 
sager l'existence de gisements pétrolifères dont 
l'exploitation assurerait le degré d'approvisionne- 
ment nécessaire, si les Etats-Unis et le Mexique 
cessaient de représenter 80 % de la production 
mondiale ? 

« En cê qui concerne Ia su ggestion émise dans 
certains milieux sur le fait qu’un simple examen 
géologique est suffisant pour déterminer la quan- 
tité de pétrole contenue dans un terrain et que 
cet examen devrait être accompagné d'une équipe 
de forage dont le but serait « de forer non pour 
l'huile, “mais au point de vue informations géolo- 
giques », le professeur Milner pose la question sui- 
vante : Où se trouve la Société philanthropique à 
convaincre qu'une telle proposition mérite son 
aide financière ? N’a-t-on pas affirmé, d'autre part, 
que la géologie est une science inexacte? Donc, si 
la géologie elle-même n'est pas une science exacte, 
une de ses applications particulières sera naturel. 
dement inexacte « a priori ». 

« Les difficultés présentées par le chaton et au- 
tres produits carbonifères considérés comme ma- 
tières premières pour obtenir du pétrole sont ana- 
logues à celles qu'offre un traitement commercial. 
La carbonisation à basse température constitue, 
au point de vue économique, un procédé à déve- 
lopper en tenant compte des conditions d'efficacité 
et d’approvisionnement exigibles d’un €<ombusti- 
ble. À moins que le produit liquide puisse, au 


moyen du raffinage, fournir un certain nombre 


de produits susceptibles de se substituer aw pétrole, 
au kérosène, aux huiles lubrifiantes et aux huiles 
combustibles, le procédé perdra immédiatement sa 
valeur en tant que producteur de combustibles 
artificiels. Actuellement, nous n'avons encore que 
peu de données précises sur le raffinage et la qua- 
lité du pétrole obtenu par « berginisation ». 
Ainsi le problème de l'épuisement des ressources 
reste entier et il ne semble pas que l’éco- 


Raymond MULETTE, 


PA 


280: 


: L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Banque Nationale de Crédit 


Le 2 avril courant, s’est tenue l’assemblée géné- 
raile ordinaire des actionnaires de la Banque Natio- 
nale de Crédit, sous la présidence de M. René 
Boudon, président du Conseil d'administration. 

Au cours de l'exercice, la Banque a poursuivi 
sa carrière dans des conditions tres satisfaisantes. 
Le domaine des succursales et agences. s'est enri- 
chi encore de quelques unités intéressantes par 
l'ouverture de la succursale d'Avignon, des agen- 
ces de Mortagne, Rambouillet, Saint-Jean-Pied-de- 
Port, Cagnes-sur-Mer, Belleville-sur-Saône, Lon- 
guyon, ainsi que de 23 nouveaux bureaux hebdo- 
madaires. 

L'agence des Champs-Elysées a commencé, dès 
le début de l’année, son’ exploitation normale. 
Dans.la périphérie de Paris, il a été créé un bureau 
de quartier à Neuilly-Marché. 

Le bilan que nous passons en revue ne présente 
pas sur l’an dernier de sensibles variations. Les 
dépôts, qui s'élèvent à 2 milliards 607.751.257 fr. 60, 
sont restés à peu près constants. Ils ont, comme 
contre-partie immédiate, lencaisse, les fonds à 
disposition chez les banques et banquiers, le por- 
tefeuille d'effets de: commerce les Bons de la Dé- 
fense Nationale et les coupons, dont le total atteint 
2 milliards 064.779.417 fr. 51. : 

Les comptes courants débiteurs et les avances 
sur garanties s'élèvent à 846.539.728 fr. 36. Ces 
chiffres, dans leur ensemble, sont à peu de chose 
près ceux de l’an dernier. 

Pendant l’année 1924, les appels à l'épargne de 
la part de l'Etat ont été moins fréquents. Lors- 
qu'ils se sont produits, la Banque Nationale de 
Crédit à D tnrellement apporté son plus large con- 


cours à ces placements et notamment, en novem- 


bre dernier, à l'émission des obligations décenna- 

les 5 % remboursables à 150 francs pour 100. 
Exception faite des placements de titres, toutes 

les autres branches de son exploitation sont en 


avance marquée. L’escompte, les dépôts de titres, 


les payements de coupons, les ordres de Bourse 

exécutés pour le compte de la clientèle sont en 

sensible accroissement. | 
Suivant la règle que la Banque s’est toujours 


imposée, elle a évalué son portefeuille-titres dans, 


un esprit de sévérité voulu. Les valeurs portées au 
bilan ont été inscrites, pour les titres cotés, soit 
au cours au 31 décembre, soit à des cours infé- 
rieurs. Pour les titres non cotés, elles ont été cal- 
culées à des prix inspirés d’une réelle prudence. 

Le Portefeuille-titres (Divers et Filiales), et les 
Participations financières sont, dans l’ensemble, 
en légère diminution sur l'exercice précédent. 
Nous signalons en particulier le Portefeuille-titres 
Filiales réduit de 9.188.213 fr. 89 à 3.258.377 fr. 07, 
par la réalisation d'actions Crédit du Rhône. Par 
suite de cette opération, le Crédit du Rhône prend 
le caractère bien défini de banque régionale. 

Le chapitre Immeubles et Installations denieure 
inchangé ; la Réserve spéciale de ce poste figure 
au passif du bilan pour 7.500.000 francs. 

L'année dernière, les sommes restant à verser 
par les actionnaires sur le capital de la Banque 
entièrement libéré étaient de 7.718.125 francs : au 
31 décembre dernier, les versements en retard 
n'étaient plus que de 816.500 francs. Ce dernier 
chiffre ne représente plus qu’un bien faible solde 
de titres à libérer. 

En ce qui concerne les parts de fondateur, le 
Conseil a décidé — en vertu des pouvoirs que lui 
confère l’art. 23 des statuts — de les racheter par 
étapes et il a amorcé l'opération dès cette année. 
Les parts de fondateur à rachéter ainsi sont au 
nomibre de 150.000 ; une partie avait rémunéré 
certains apports, l’autre partie étant attribuée 


Ê 


gratuitement aux premiers souscripteurs de l'Eta- 
blissement. 4e 
Par une sage décision statutaire, le Conseil se 
réservait le droit’ de racheter à toute époque, en 
une ou plusieurs fois, tout ou partie de ces parts 
de fondateur soit au prix de 150 francs majoré 
du dividende couru depuis le commencement de 
l'exercice, soit par achat de gré à gré. Le Conseil 
a pu s'assurer, de cette dernière manière, une 
option de 110.000 parts sur laquelle il a déjà levé 
une première tranche de 35.000 parts, coupon de 
l'exercice 1924 attaché, moyennant le prix global 
de 5 millions de francs. : 
Le tableau suivant représente le bilan au 31 dé- 
cembre 1924 comparé avec celui au 831 décembre 
1928 : : - 
Bilan au 31 décembre 


1923 - 1924 
fe Actif (En francs) % 
Caisse, Banque de France Sr 
et Trésor Public....... ... 180.904.607 96  232.891.296 42 


Banque ct Banquiers ..... 28.571.999 65 
Portefeuille Commercial et 

Bons de la Défense Na- 

tionale ... 
COUPONS TETE ENAC LES 
AvVances sur garanties.... 
Comptes-courants ........ 
Portefeuille Titres : Divers. 
Filiales 
Participations financières. 
Déhiteurs par acceptations 


339.924.373 53 


1.440.408.478 52 
95.959.209 04 
398.973.298 23 
448.166.450 13 
43.643.193 63 
3.258.311 07 . 

- 12.368.485 97 
102.921.624 79 


1.617.053.079 74 
30.835.831 34 
122 331.434 97 
499 ,714.594 25 
40.499.945 47 
9.188.213 89 
10.931.433 94 
55.637.739 25 


sense 


Compte d'ordre," 22.948.873 05 28.380.145 84 
Immeubles et Installations 91.736.180 61 91. 786.180 61 
Actionnaires He se 1 A18129809 816.500 » 
Acompte sur dividende ... - 12.159.826 88 » » 


Total dé Factitrse 3.238.D01.226 » 
Passif | 

Comptes-courantsetdépôts 2.705.271.673 94 
Chèques à payer... 73.297.342 09 
Acceptations à payer ..... : 22.391.078 20 
Créditeurs paracceptations 33.246.661 05 
Comptes d'ordre ,..,..... 28 748 224 62 
Profits et Pertes: exer. 1922 941.795 61 


3.194.039.953 78 
2.607.751.257 60 
73.761.995 67 
27.218.461 26 
15.303.163 53 
27.418.090 08 


+ » 
1.154.990 14 


_— — — 1923 31.223.981 12 

— — — 1924 » . » 31.444.680 » 
Gap nets 250,000.000 .»  250.000.000 » 
Réserve légale... .: Se 15.759.834 82 17.821.081 40 

— supplémentaire. 71.170.784 05  71.170:784 05 

—  pourimmeubles.. 2.500.000 » 7.900.000 » 
Provisions pour risques de.  - j LE) PAR 

guerre. en ie.s ie 4.000.000 » 4.000.000 ». 


Total du passif. ..... 


Au compte de Profits et Pertes, les bénéfices nets 
de l'exercice s'élèvent à 31.444.680, légèrement su- 
périeurs à ceux de l'exercice ‘précédent, auxquels 
il y a lieu d'ajouter le reliquat du compte de Pro- 
fits et Pertes de l’année dernière, soit 1 million 
154.990 fr. 19, formant ensemble un solde de 32 mil- 
lions 599.670 fr. 19 dont la répartition a eu lieu, . 
comparativement avec celle de l'exercice 1923, - 
comme suit : © 

Se © Exercices 

19985 


> Répartition 1924 


(En francs) 


Réserve pour immeubles...... 5 000.000 » » 
Réserve légale. .:........,:.:. 1.661.196 58: 1:572.984» 
Dividende rire are, . 22 159 826 88 22.500.900 » 
Parts de fondateur .....:,.... 1.650.000 » 1.650.000 » 
Tantième au Conseil...,...... = 901.466 06 1.021.244 60 
Provision pour rachat de parts Ares RE 
defondatote at trame cu * » » 4.660.000 » 
Report à nouvVeau,........:,.. 1 154.990 19 1.196.191 59 
TOR RREENEUE Real 82.427.479 TL 82.599.670 19 


% 


Le dividende pour l'exercice 1924 a été fixé à 


3.238.551.226 » 3.194.039.458 78 
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45 francs contre 42 fr. 50 pour l'exercice 1923. Un 


acompte de 22 fr. 50 a été mis en paiement le 


12 janvier dernier. Il reviendra donc brut aux 


actions pour solde de dividende 22 fr. 50, et les 
parts de fondateur recevront le, maximum de 11. 


francs prévu par les.statuts. 

Ces diverses sommes ont été mises en paiement 
aux caisses de la Banque Nationale de Crédit à 
dater du 15 avril dernier, sous déduction des im- 
pôts, à raison de 19 fr. 80 pour les actions nomi- 
natives ; 17 fr. 097 pour les actions au porteur ; 
9 fr. 68 pour les parts de fondateur nominatives 
et 8 fr. 6972 pour les parts de fondateur au por- 
teur. , 

Toutes les résolutions ont été adoptées à l'una- 
nimité.. \ 

Avant leur vote, M. René Boudon a prononcé 
une allocution très applaudie, soulignant l’am- 
pleur du rôle pris dans l’économie nationale par 
la Banque Nationale de Crédit, qui se mêle si inti- 
mement à la vie économique du pays « par les 
appuis qu'elle donne au commerce intérieur et exté- 


rieur, par les soutiens qu'elle est toujours dispo-- 


sée à prêter à l’industrie, grande, moyenne ou pc- 
tite, par les appels, toujours mesurés, mais fré- 
quents cependant, qu’elle fait à l'épargne publique, 
par ses contacts permanents avec l’ensemble de Ia 


population, aussi bien pour les opérations financiè- 


res des firmes les plus importantes que pour les 
opérations de ses clients les plus modestes ». En 
termes particulièrement heureux, le président à 
ajouté que, de leur contact quotidien et constant 
avec le monde des affaires, tous les directeurs des 
agences, qui connaissent si bien « leur petit do- 
maine », tirent une foi profonde dans l'avenir de 
la- France, parce qu'ils aperçoivent déjà « comme 
une floraison nouvelle des vieilles vertus de Ia 
race », qu'ils observent que « déjà, «en bien des 
endroits, le travail commence à reprendre sa place 
d'honneur dans le foyer et dans l'opinion publi- 
que, déjà, en bien des erdroits, lesprit d'écono- 
mie, un moment éclipsé, commence à reparaître ». 
Cette confiance, les dirigeants de la Banque Natio- 
nale de\Crédit la partagent au plus haut point, 
et, en donnant à ses actionnaires rendez-vous pour 
l'année prochaine, M. René Boudon leur a dit, 
sous forme d'adieu : « Je suis convaincu que, d'ici 
là, votre jeune banque aura réalisé un progrès de 
plus dans son heureuse carrière. Je suis assuré 


aussi que, grâce à: l'esprit d'économie, à l'esprit 


de travail de ses enfants, la France aussi aura 
fait un-pas de plus dans la voie de son relèvement 
économique et financier. » 


F. MoODau. 
INFORMATIONS DIVERSES 
| FRANCE | 
Le budget. —- Les douzièmes provisoires, — La 


Chambre des députés le 23 avril dernier et le Sénat 
le lendemain ont adopté deux douzièmes provisoi- 
res ‘afférents aux mois de mai et juin prochains. 

M. Caillaux, ministre des Finances, se préoc- 
cupe du budget de 1926 et, par circulaire, vient de 
prier ses collègues de lui faire parvenir avant le 16 


mai leurs propositions budgétaires. Il a Surtout. 


insisté auprès d’eux pour qu'ils effectuent les plus 
sévères compreseions de dépenses. 


Inauguration de l'Exposition des Arts décoratifs. 
— L'Exposition des Arts décoratifs a été officielle- 
ment inaugurée le 28 avril dernier par M. Doumer- 
gue, président de la République, entouré des mem- 
bres du Gouvernement et du Parlement. MM. Fer- 
nand David, commissaire général de l'Exposition, 
Dunand, ministre de Suisse à Paris, de Monzie, 
ministre de l’Instruction publique, et Chaumet, 


r 


VA : 


Ministre du Commerce, ont prononcé des discours 
remerciant les exposants français et étrangers du 
large concours qu'ils ont offert en vue d'assurer le 
succès de cette belle Exposition. 


Situation hebdomadaire de ia BANQUE DE FRANCE 


PARIS KT SUCCURSALES 
ACTIF 


23 avril 1925 | 30 avril 1925 


Encaisse de la Banque : Franes Francs 
On CAISSE season en De 3.681.938.754 | 3.681.941.211 
Or à l'Etranger ..........:....... 1.864.320.907 | 1.864.320.907 
Total is ne cite 5.546.259.661 | 5.546.262.118 
ATLONT. EE nr ales cave ts: 0e 02 316,759 ,003 317.007.489 
5.863.018.664 | 5.863.269.607 
Disponibilités à l'étranger ......... x 582.074.824 583.266.355 
Kffets échus hier à recevoir ce jour... 2.590.308 2.922.428 
Eftets Paris..... 3.179.719.029 | 3.307.998.541 
Portefeuille Paris 4 Effets Etranger. 21.859.433 20.461.773 
Effets du Trésor. 194.957 196.564 
Portefeuilles des ROUE PURE ne 2.109.535.721 | 2.630.633.763 
Aria Au IS 965.847 965.847 
Efteis prorogés Succursales ....... 5.295.902 5.273.552 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 351.631 877 360.552,442 
Avances sur titres dans les succursle| 2,718.606,931 | 2.659.134.003 
Avances à l'Etat......... FLE ANR 2 200.000 .000 200.000, 000 


“Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |22.700.000.000 |123.250,000.000 
Bons du Trésor français escompiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers................. 4.978.000.000 | 4,978.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10,000.000 
Rentes de la Réserve (ex-uanques) 2.980.750 2.980.750 
Rentes disponibies .................. 166.884.719 196.872.719 
Rentes immobilisées ..... A EE 100. 000.000 100.000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesides succursales .......... . 169.874.978 169.870,636 

Dépenses d'administration de la Ban- 
que’et des succursales............. 62.424.186 66.477.503 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.138 
Divers ..... sonrosessssoserescerresese | 3.958.914.761 | 2,718.523.028 
FOR ee ce |47.256.980.327 |48.141.811,956 

PASSIF 

. Capital dela Banque .......... ES 182.500.000 182.500. 060 
Bénéñces en addition au capital. ..... 106.784.321 106.784,321 
Réserves ( Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobitiêres Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
‘C Loi du 9 juin 1857 ....... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobiliére de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale, 12... 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d’am. (Conv. 26 oc 1917, art. 3 505,349.117 505.326,767 
Excéd. aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 272.991,484 283,868.688 


Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....|42,662.847.995 |43.049.852. 890 
Arrérages de valeurs déposées ....... 60.335.538 49.431.726 
Billets à ordre et récépissés....,..... 497.212 315.604 
Eompte courant du Trésor........,.: 4.489.233 28.320.666 
Comptes courants de Paris... ...... 970.708.557 | 1.008.004.165 
Comptes courants dans les succursales 976.910.204 | 1.069.081.856 
Dividendes à payer ..........:..... . 3.311.703 3.287.093 
Escompte et intérêts divers .......... 144.060.475 149.795.669 
- Réescompte u dernier semestre .... 23.196.838 23.796.838 
Divers sie CRE CODE 7 | 1.292.329.852 | 1.630.987.878 


Total ..........,,,,147.256.980.327 |[48.141.811,956 


Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet) # mai | 3 mai | 1 mai | 30 avril 


1914 1922 1923 1924 1925 
; ; millions | millions | millions | millions | millions 
Ciroulation ........| 6.683.1 |36.178.2 |36.902.4 |40.020.8 |43.049.9 
Encaisse or........ 4,141,8 | 5.527.6 |:6.536.7 | 5.542.4:| 5,546.2 
— argent ... 625,3 282.8 292,0 298.7 317.0 
Porteteuille........ 2.444,82 |-2.998.9 | 3.260.4 | 5.016.2:| 5.968.4 
Avances aux partic. 143.8: | 2.266.9 | 2.131:9 | 2.534.8.| 8.019.6 
— . à l'Etat... 200.0 |22.000.0 |23.200.0 |22.900.0 |23.450.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 15.9 18.1 16.7 28,9 
Fo partic. 547.6 | 2.433.9 | 2,285,6 | 2.280.6 | 2.077.0 

Taux d’escompte...([4 1/2 0/0] 50/0. 1 5 0/0. | :6 0/0 7 0/0 
Au Gonseil supérieur des Chemins de fer. — Ie 


Conseil supérieur des chemins de fer s’est réuni le 
89 avril sous la présidence de M. Fontaneilles, ins- 


pecteur- général des ponts-et-chaussées, vice-prési-: 


«dent, En ce qui concerne les billets collectifs d'al- 
ler et retour délivrés à des sociétés, il a approuvé, 
sur (le rapport de M. Chaix, la proposition des ré- 
seaux consistant à ajouter aux groupements pou- 
vant bénéficier du tarif spécial 8-108, les sociétés 
d'ambulanciers et les sociétés de tir, de gymnasti- 
que et de Sports athlétiques. Le Conseil a examiné 
ensuite le rapport de M. l'Inspecteur général Le 
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Grain, sur de nouveaux tarifs P. V. 14, 114, èl4, 414, 
relatifs aux produits métallurgiques, et invité les 
réseaux à étudier, dans le plus bref délai, pour cer- 
tains produits de la grosse métallurgie, les moyens 
les plus propres à atténuer les différences de prix 
existant entre des régions voisines. Sur le rapport 
de M. Descamps, le Conseil supérieur a émis un 
avis défavorable à la proposition qui lui était sou- 
mise tendant à la suppression de la réduction de 
10 % prévue au tarif P. V. 5-105 en faveur des su- 
_cres bruts exportés, mais il a admis la Suppression 
de la même réduction de 10 % prévue au tarif 


9-109 en faveur des bois de mines destinés à l’étale- 


ment, lorsque ces marchandises sont exportées. 
Enfin, lle Conseil a approuvé des modifications de 


détail aux tarifs P. V. 25-125 et 26-126 en ce qui 


concerne notamment les emballages vides au -re- 
tour et une modification de la classification géné- 
ralle des marchandises P. V. relative ‘aux jantes en 
bois pour cycles et bois façonnés pour roues. 


Le trafic des ports en février 1925, — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois de 
février dernier, avec celui réalisé le mois précé- 
dent : 


Janv. 1925 Fév. 1925 
Nombre de navires entrés............ 9.864 3.08 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 2.765.400 2.629.400 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.), 1.339.500 1.352.800 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 857.100 811.000 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 541.000 t. débarquées, 41.900 t. embarquées; 
Marseille, 872.400 t. débarquées, 170.600 t. embar- 
quées ; Le Havre, 315.200 t. débarquées, 100.300 t. 
embarquées ; Bordeaux, 250.300 t. débarquées, 
130.800 t. embarquées ; Dunkerque, 217.800 t. dé- 
barquées, 80.800 t. embarquées ; Nantes, 161,500 t. 
débarquées, 19.800 t. embarquées ; Caen, 88.400 t. 
débarquées, 56.300 t. embarquées. 


Les prix de gros et de détail en mars 1925. — 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Statistique Générale de la France. 
pour le mois de märs dernier, font ressortir une 
légère diminution par-rapport à ceux du mois pré- 
cédent ; 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en juillet 1914) 


D EE 


Fin févr. Fin mars 
rectifiés provisoires 
Indice général..........:. (45) 526 524 
Denrées alimentaires : 
Eosemhle rss ec. (20) 457 450 
Aliments végétaux ,.... ( 8) 482 465 
Aliments animaux... aies 499 433 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 464 452 
Matières industrielles : s 
Hnsemble ss mare (25) 586 590 
Minéraux etmétaux,... (7) 026 509 
EéxIGS SE Pme, (:6) 13 724 
Diverses eee ST UCE (12) 547 ; 561 


Quant aux prix de détail, ils ont été en mars 
dernier l’objet d'une légère hausse, En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 
415 % en mars sur 1914. (La proportion correspon- 
dante avait été de 310, % en février dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois de mars 1925. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d’après le Bulle. 


tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des <ours pratiqués sur les valeurs mobi- 


lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois … 
de mars dernier, comparés avec ceux relevés pen- … 


dant le mois précédent : 


Indices des cours des valeurs à revenu five 
(la moyenne 1901-1910 =: 100) 
Février - Mars 

1925 1925 


Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes. ; 


et.36 nouvelles): :,.,.,.1:, sine ee NU) dr 58.4 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 


Banques (13 valeurs)..,....:.. 
Houillères du Nord (10 valeurs). ........ A4 0651 
Métallurgie (10 valeurs)....,.,....:...... NE 117 113 
Matériaux de construction (6 valeurs)... 416 424 
Chemins de fer (5 valeurs) .....,.,.,.... È 54 60 
Navigation (6 valeurs)........,:..... Asa 81 208 
Produits chimiques (12 valeurs)......... 249 252 
Etectricité (27 valeurs). .....::,%,4.,..... 247 261 
Eusemble (25 groupes)..........,,. EST 251 254 


Les valeurs à revenu fixe comme celles à revenu 


variable font ressortir une légère augmentation. 
Toutefois, dans cette dernière catégorie, font €xCep- 
tion les valeurs de métallurgie et de navigation. 


Les recettes des chemins de fer, = Les recettes : 
brutes des chemins de fer français, du 2 au 8 avril, 


ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous donnons, 
entre parenthèses, la comparaison avée la période « 


correspondante de 1924 : 


Etat, 26.958.000 francs (44.634.000 fr.); P.-L.-M., 


réseau français, 51.040.000 francs (+ 5.560.000 Fi, 


réseau algérien, 1.377.000 fr. (217.000 francs); Nord, 
28.220.000 fr. ( + 957.000 fr.); Orléans, 24.767.000 fr. 


(44.941.000 fr.) ; Est, 26.807.000 fr. (+53.646.000 fr); 


Midi, 11.885.000 fr. (+2,629.000 fr); A{sace-Lorraine, 
15.542.000 fr. (+ 933.000 francs). . # 

Est-Algérien, 939,900 fr. 
Guelma, 662.000 fr, 
398.800 fr. (+3.200 fr.). 


Lois, décrets et arrêtés. — j& avril : Loi portant 


ratification du décret du 27 août 1922 rendant ape 
plicable dans les départements du Bas-Rhin, du 


Haut-Rhin et de la Moselle, la loi du 19 juillet 1922 


autorisant la création de réseaux de transport 


x 


(+920 1r); Bène 
(121.100 fr.); Reseau oranais, 


d'énergie électrique à haute tension et modifiant la rep 


loi du 15 juin 1906 eur les distributions d'énergie 
électrique. Loi suivie d'un décret portant 1° ou 


verture, sur l'exercice 1925, de crédits provisoires 


applicables au mois d'avril 1925 ; 2° autorisation. LS 
de percevoir, pendant de même mois, les impôts et 


revenus publics. Loi portant ouverture et annula- 


tion de, crédits, sur l'exercice 1924, au titre du - 


budget général et du budget spécial des dépenses . 
recouvrables en exécution des traités de paix. Dé- 
cret autorisant (la commune de Neufmoulins (Mo- 


selle) à contracter un emprunt. — 3 avril : Tableau. Ke a 


des coefficients applicables à la valeur locative des 
terres exploitées pour la détermination du bénéfice - 
imposable en 1929, au titre de l'impôt sur des bémé- 
fices de l'exploitation agricole, — % avril : Décret ; 
portant nomination du ministre des Finances. Dé- 

cret portant délégation et annulation des crédits 

au titre du budget spécial des dépenses recouvra- 


bles pour 1924. Arrêté désignant les représentants SE 


du personnel au Conseil supérieur des chemins de 


fer, = 5 avril : Décret de répartition des crédits De 


provisoires applicables au mois d'avril 1925 (e#ra- 


tum). — 6 et 7 avril : Décret approuvant. une con 
vention portant modification de Ja convention pas- 
sée les 29 juin 1981 et 12 juillet 193 entre l'Admi- 
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mistration des chemins de fer de l'Etat et la So- 
ciété générale des chemins de fer économiques en 
vue de modifier le traité du 5 mars 1886 concer- 
nant l'exploitation du réseau breton à voie étroite. 
— 9 avril : Décrets portant délégation et annula- 
tion de crédits au titre du budget spécial des dé- 
pensés recouvrables (pour 1924. Réception, par le 
Président de la République, de La lettre par la- 
quelle S. Exc. le docteur Eligio Ayala lui notifie 
son élection à la présidence de la République du 
Paraguay. Arrêtés modifiant les règlements des 
marchés des blés, des àavoines et des farines-fleur 
de Paris. — 11 avril : Loi tendant à instituer des 
sociétés à responsabilité limitée (erratum). Arrêté 
déterminant iles conditions de fonctionnement du 
Conseil national économique. Arrêté désignant les 
organisations appelées à déléguer des représentants 
au Conseil supérieur national économique. Arrêté 
désignant des experts de droit auprès du Conseil 
national économique. — 16 avril : Loi ayant pour 
objet l'assainissement de la situation financière, — 
47 avril : Décrets portant nomination du ministre 
de la Guerre, du Président du Conseil des minis- 
tres, du garde des Sceaux ministre de la Jus- 
tice, du ministre des Affaires étrangères, du minis- 
tre de l'Intérieur, du ministre des Finances, du 
ministre de la Marine, du ministre de d'Instruction 
publique et des beaux-arts, du ministre des Tra- 
vaux (publics, du ministre du Commerce et de l'In- 
dustrie, du ministre de l'Agriculture, du ministre 
des Colonies, du ministre du Travail, de l’Hygiène, 
de l'Assistance et de la Prévoyance sociales, du 
ministre des Pensions, du sous-secrétaire d'Etat à 
la présidence du Conseil, du sous-secrétaire d'Etat 
au ministère de la Guerre, du sous-secrétaire d'Etat 
au ministère des Finances, chargé des Régions li- 
bérées, du sous-secrétaire d'Etat au ministère de 
J'Instruction publique et des beaux-arts, chargé de 
. l’enseignement technique et des beaux-arts, du 


sous-secrétaire d'Etat au ministère des Travaux 


publics, chargé des ports, de la marine marchande 
et des pêches, du haut commissaire au ministère 
des Travaux publics, chargé de l'aéronautique et 
des transports aériens, du commissaire général à 
la guèrre. — 419 avril : Arrêté modifiant le règle- 
ment du marché des blés, seigles et avoines de Pa- 
ris (errata). — 22 avril : Arrêté nommant M. Dupin 
secrétaire adjoint du Conseil supérieur des che- 
mins de fer. — 23 avril : Décret autorisant la Cham- 
bre de commerce d'Evreux à contracter un em- 
prunt. — 26 avril : Loi portant annulation et ou- 
verture de crédits, sur l'exercice 1925, par suite de 
modifications apportées à [la composition du Gou- 
vernement. Loi suivie d’un Décret portant : 1° ou- 
verture, sur l’exercice 1925, de crédits provisoires 
“applicables aux mois de mai et juin 1925 : 2 auto- 
risation de percevoir, pendant les mêmes mois, les 
Impôts et revenus publics. … 
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" ALLEMAGNE 
L'élection de Hindenburg à la Présidence du 
Reich. — Les élections de dimanche dernier ont 


porté le maréchal de Hindenburg à la présidence 


- du Reich. 


Maréchal de-Hindenburg.... 
.- D' Marx, social-démocrate .. 13.752.640  —: 
Thaelmann, communiste ... 1.931.591: —. 


_ On constate que le maréchal de Hindenburg a 
été élu grâce à la diversion du communiste qui 
a attiré Sur son nom des suffrages qui eussent 
suffi à assurer une grosse majorité -au social-dé- 
mocrate. | 


14,639:339 voix. 


Néanmoins, il n’est pas excessif de dire que le 
sa manière. 


peuple allemand a démasqué, ainsi, 
de sentir et ses buts. 

On ne peut pas encore tirer des conclusions pré- 
cises de cette élection et savoir quelles répercus- 


_ du déficit de la balance commerciale. 


sions elle aura sur la politique générale, qu'elle 
ne peut manquer de modifier. Il faudra attendre, 
pour se prononcer à ce sujet, d'être fixé sur les 
réactions que cet extraordinaire événement aura 
dans tous les pays de l’Entente, et notamment en 
Amérique. 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 15 avril 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


avril 15 avril Com- 

1925 1925 paraison 

Actif (En millions de reichsmarks) 

Or en caisse ......... Ent 845 854 + 11 

Or à l'étranger...... sue 160 150 — 10 

2 RO SR ECTS, 1.008: 1.00%: +, : 1 

Couverture en devises...... 399 339 » 

Argent et billon............ 64 64 » 

Portefeuille d'escompte ..., 1.487 : 1.422 — 65 

Avances sur gages....,..., 7 17 + 10 

Portefeuille-titres ..,..... : 205 200 — 3) 

Actifs divers, .,...... ter 1.267-7.+.922 + 55 

Passif 

MORDIHA EE RS nr 90 90 » 

Billets en circulation., .... 2.298 2.188 — 105 

Exigibilités à vue......... 733 860 + 127 

Emprunt à la Rentenbank. _68 36 — 8 

Eftets réescomptés..,...... 582 617 + . 35 

Passifs divers...,......... 396 371 — 25 
- Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 

Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 

Or F4 am 2 © C1 = LS A © 
B2|es|sslse) = = |eë SE 

Dates s> | 2issieslss 122) à | S ÉÉ) ss 
AS IHÉlSslss| 28 25] £ | 5 F£lss 

$ | sS|S a Lx R S ER + = 
23 juil. 191411.357 »| » | 335 9511-50 | 1.891 94 | »1 4% 
23 févr1925| 679 | 201! 293! 65] 1.485! 16.1 1.683/1.022 | 611} 10 % 
28 — .,| 700 | 207) 302! 62! 1,737] 90 | 2.106] 918 | 500! 9 % 
7 mars, ,| 716 | 269! 328) 63] 1.638) 8 | 2.036! 925 | 566 9 % 
14 — | 901 | 264! 228] 64] 1583] 8 | 1948] 902 | 586] 9 © 
23. — 167 | 229! 332! 67| 1.438! G | 1.866/1.018 | 597] 9 % 
81  — ,.l: 798 | 205|.335| 65! 1.578} 27 | 2.815] 43 | 536! 9 % 
Tavril.s.| 848 | 160! 333 64! 1.487! 7 | 2.993f 738 | 5@! 9 % 
15 — ..| 854 | 150! 3851 641 1.422) 17 | 2.1881 860 | GI 9% 


La situation économique en mars. — Le rapport 
mensuel des Chambres de commerce du Reich nous. 
apprend que la situation économique continue à 
s'améliorer. La courbe qui remonte depuis 6 mois 
a encore accentué Son ascension. 

Les houillères et les industries de l'alimentation 
font, il est vrai, entendre certaines récriminations, 

mais partout aiMeurs on manifeste de la satisfac- 

tion. On ne se plaint que du manque de crédits ; 

mais cette cinaonstancer est jugée grave en ce qu’elle 

compromet toute la situation. On se plaint aussi 

de l’excessive rareté — et, par conséquent, de 

l'excessive cherté — de la bonne main-d'œuvre, de 

celle des ouvriers compétents. 

C'est la métallurgie qui gémit le plus et qui pré- 

tend que c'est sa mauvaise position qui est cause 

Les indus- 

tries des constructions mécaniques disent simple- 

ment que la situation pourrait être meilleure, 

rétant aujourd’hui que passabhle, Mème note pour 

les industries chimiques qui paraissent ne vivre 

que de l'exportation, mais elle est maigre, Par con- 

tre, l'activité et les bénéfices sont satisfaisants 

dans les industries de l'électricité et dans les tis- 

Sages et filatures, Dans la confection, le marché, 

aussi, est actif. Dans les industries du bâtiment, 

lès perspectives sont encourageantes. On ne souf- 

fre que de la pénurie de capitaux qui empêche ces 

industries de prendre l'essor convenable. Bonne, 

aussi, est la situation des industries du verre, de 

la céramique, de la porcelaine, du bois, de la pa- 

peterie et de la librairie. | 

En somme, deux éléments seuls paraîssent empé- 


— 
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cher un essor, qui pourrait être considérable, de 
l’économie allemande : la cherté de la main-d’œu- 
vre qualifiée et le manque ué capitaux liquides. 
Nous croyons utile de reproduire, après cet expo- 
sé résumé des conditions économiques du Reich, 
quelques paroles que le D' Neuhaus, ministre des 
Affaires économiques, vient de prononcer devant la 
Commission du Reichstag. Il a promis que tous les 
efforts du Gouvernement tendraient à renforcer. la 
capacité de concurrénce mondiale de la production 
allemande. Au sujet des négociations douanières, 
il a déclaré que le nouveau tarif douanier devait 
« permettre une adä&ptation élastique à de nou- 
velles conditions ». Et il a ajouté que le temps des 
mesures durables ou définitives n'était pas encore 
venu. Il a fini sur cette indication : « Pour recon- 
quérir les marchés perdus, l’Allemagne ne doit 
plus livrer des produits usuels, mais des fabrica- 
tions de haute qualité ». 


BELGIQUE 
La crise ministérielle. — La rentrée du Parle- 
ment. — M. Vandervelde, d'accord avec le parti 


socialiste, ayant refusé de constituer le Ministère 
en raison même de l’impossibilité de pouvoir comp- 
ter sur une majorité au Parlement, le roi à chargé 
ensuite M. Van de Vyvère de former le cabinet. 


Ses efforts n'ont pas été plus heureux: Le souve- 


rain à alors fait appel à M. de Brocqueville, < 
Le Parlement a effectué sa rentrée le 28 avril 


dernier, sans que la crise soit résolue. On croit 
généralement à la formation d’un Ministère Broc- : 


queville sans couleur politique, comprenant des 
députés catholiques et socialistes. ne 


GRANDE-BRETAGNE 


La rentrée du Parlement britannique. — Le pro- 
jet de budget pour. 1925-1926. — Après une interrup- 
tion de près de trois semaines à l’occasion des 
vacances de Pâques, les séances du Parlement 
britannique ont repris le 28 avril. 

Les charges laissées vacantes par Îla mort de 
lord Curzon ont été attribuées à lord Balfour, qui 
devient lord-président du Conseil, et au marquis 
de Salisbury, qui a été désigné comme leader mi- 
. nistértel à la Chambre des lords. 

Le projet de budget pour 1925-1926 a été pré- 
senté le jour même de la rentrée du Parlement 
par le Chancelier de l’Echiquier, M. Winston Chur- 
chill. 

En les basant sur les taxes, actuellement exis- 
tantes, le Chancelier a estimé lés recettes à 826 
millions de liv. st.; les dépenses d'Etat étant pré- 
vues pour 799.400.000 liv. st., un excédent de 26 mil- 


lions 600.000 liv. st. se trouvait ainsi disponible, 


grâce auquel M. Winston Churchill propose cer- 
taines modifications dont les principales sont les 
suivantes : réduction de l’income-tax de 6 pence 
par livre sterling ; augmentation des retraites 
pour la vieillesse, des pensions aux veuves ; abo- 
lition ou application de droits préférentiels à di- 
vers produits originaires de l’Empire britannique ; 
création. de droits sur quelques articles de luxe 
de provenance étrangère, et en particulier remise 
en vigueur des droits Mac Kenna ; augmentation 
des droits de succession, diminution de la sur- 
taxe, etc. En outre, il sera constitué un Comité 
permanent en vue de réaliser des économies. En- 
fin, le Chancelier a décidé le retour immédiat à 
l’étalon d’or. à 

D'après les calculs de M. Winston Churchill, 
l'application des mesures proposées ‘aura pour 
effet de réduire à 1.660.000 liv. st. l'excédent bud- 
gétaire escompté. ; 


. L'élection présidentielle allemande. L’élec- 
tion du maréchal Hindenburg à la présidence du 


Reich a été accueillie avec surprise, et même avec 
une certaine consternation dans les divers milieux 
britanniques. Toutefois, dans les cercles officiels, 
on s'efforce de réduire la signification des récen- 
tes élections présidentielles allemandes. era 
Quant à la presse, elle s'applique en général à 
donner au choix dü maréchal Hindenburg une 
valeur de symbole, tout en s’inquiétant néanmoins 
des réactions possibles que cette élection pourra 
exercer en Europe, et particulièrement 2n France, 
en ce qui regarde le pacte de sécurité. | 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 22 avril, s'établit comme suit : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets: émis ses. see user... 146036502015 
Dette de l'Etat... 26022400 sos ex 1: HEUID 00 
Autres garanties ...:. A D Le PP nie 8.734.900 
Ur monuayé et eu lingots...... .. es. 0100906080 


146.656 .015 
à” onu 
Département de Banque 


Capital soc1af2. RE TE DT RE 0087000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)...., 17.057.986 
Dépôts AVÉrS SE vtr Terre UD 
Traites à sept jours et diverses. .....,.. 3.658 
Solde en excédent.. ...... s0 5 Le bn y ed 28 ADO LU 


110.545.157 
nn —— ———] 


36.811.666 


Garanties en valeurs d'Etat. ............ 
75:520:573 


Autres garanties ..... Ses PRES OS SN 
Billets en réserve... .....,..... RES 4 


Or st argent monnayés en réserve......… 1.827.148 


140,545:157 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


© © un æ o 
: e a DS | 7 SAN » 
ds | 3 | à |542| 8 ses 
a 2 | «© d © à Sn - 5 © x | 
Dates 6.4 B à |SSA| 9 [SF 850 
ES D A |[£eu| 2 |[a5ss2 
Li 15 = SEo| Æ |eu eo 
O (5 x se À S| = 
Gaoût1914| 27.622| 36.105| 68.249) 76.893] 9.967! 14-60|6 % 
4 mare19%5 128.611,124.897,128.980 123.656 23.536] 18.255 9% 
11 —.../128.609122,200/124 148.118.257/24.159] 19.46| » 2. 
18 — .../128.619/124.074/122.261/116.241/24.205| 19.87] ». 
25 — ...[128.620/124.878/121.405:115.608/23.999| 19.,76|» 
1er avril .….[198.721/121.810/136.308/127.430 27.160] 19.99) » 
8 — ...1128.708/122.485/122.632.114.374[25.678| 21.18] » 
15 — .../128.721/121.363/125.118 115. 708/27.108] 21.67] » - 
22 — :..1128.733120.2791122.898 19.941198 .204) 22.96| » 


Le coût de la vie. — L'index du coût de la vie 
établi par le Ministère du Travail a enregistré en 
mars dernier-ie fléchissement qu’on observe géné- 
ralement. à cette époque de l’année, l’augmenta- 
tion pour cent par. rapport auniveau de juillet 
1914 ayant été réduite de 5 points, tombant de 79 
à la fin de’ février à 75 à la fin de mars. Ce der- 


nier chiffre est toutefois légèrement supérieur à 


celui du même mois des deux années précédentes, 
soit 73 en mars 1924 et 74 en mars 1923. Nous rap- 
pellerons, dans un but de comparaison, que l'index 
s’établissait à 79 à la fin de février et à la fin de 
janvier, et à 80 à la fin de décembre 1924. 

Pour les produits d'alimentation seuls, l'accrois- 
sement pour cent par rapport au niveau de juillet 
1914 était de 70 à la date du 1* avril dernier, com- 
parativement à 76 au 1% mars. Ce fléchissement 
est dû surtout aux réductions, habituelles à pa- - 
nr saison, des prix de détail des œufs et du 
ait. rt: PA 


26.376.770 
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Les prix de gros. — Le mouvement de recul du 
niveau général des prix de gros enregistré en 
Grande-Bretagne en janvier et février derniers 
s’est poursuivi en mars. L’index-number de Sauer- 
beck, publié par le Statist, s'inscrivait, à la fin 
de mars 1925, à 140.1, soit 2,1 % au-dessous de 
celui de fin février, et 5,1 % au-dessous de celui 
de fin décembre 1924. L’index-number de mars 1925 
est le plus faible qui ait été observé depuis la fin 
d'août 1924. : 

Le tableau ci-après permet de comparer quelques 
index-numbers pour les diverses catégories de 
marchandises :. ; 


Tableau comparatif de quelques index-numbers mensueis 


Index-numbers Différ. en mars 1995 


mensuels par rapport à 
PR EE ee 
30 SES 31 juin mars févr. 


juin mars fév. mars 1914 1924 1925 
| 1914, 1924: 1995. 1995 —— — — 
Produits ali- — — — — 0/0. 0/0 0/0 

mentaires : £ 
Mégétaux.... 66.9 112.83 199.8 120.4 + 81.11 72— 67 
Animaux.... 97.5 145.2 165.3 171.2 + 75.6 417.9 + 3.6 
Sucre, café, 


thé - 51.8 108.6 98.6. 94.8 + 83.0 — 12.7 — 3.9 
Moyen. Prod. - 2 
alimentaires 74.8 193.6 136.1 133.7 + 78.7 + 8.3 — 1.8 


a ———— ———  —— ——— 


Minéraux... 96.7 167.8 158.6 152.6 — 57.8 — 9.1 — 5.8 


- Textiles... 80.6 163.2 172.6 169.1 108.0 + 3.6 — 2.) 
- Prod.divers. 82.5 121.4 123.9 199.3 L 48.34 0.7— 1.1 


———— —— 


Moyen. Mat. ; 
premières... 85.7 146.9 148.5 144.8 + 68.9 — 1.4— 2.5 


ee 


Moy. génér.. 81.2 137.0 143.1 140,1 + 72.5 + 2.3 — 2.1 


A la seule exception des produits alimentaires 
animaux, qui ont progressé de 3,6 % en mars, 
après une hausse de 3,1 % en février, tous les 
groupes ont fléchi pendant le mois écoulé. La ca- 
tégorie des matières premières, qui avait peu va- 
rié en février, a rétrogradé de 2 1/2 % en mars. 
Pour le premier trimestre de l’année en cours, la 
baisse a atteint 42 % pour les produits d’alimien- 
tation, et 5,7 % pour les matières premières." Une 
comparaison des prix avec mars 1924 fait ressor- 
tir en mars 195 une hausse de 8,3 % pour les 
produits d'alimentation, et une baisse de 1,4 % 
pour les matières premières ; le fléchissement a 


a 


été particulièrement sérieux pour les épices et les: 
textiles, tandis que les produits alimentaires ani- 


maux ont bénéficié d'une avance très appréciable. 

Tous les articles du groupe des produits alimen- 
taires végétaux ont baissé en mars dernier, à l'ex- 
ception des pommes de terre 
qu'il y à eu une avance pour tous les articles du 
groupe des produits alimentaires animaux, le 
beurre de Frise excepté. Parmi les épices, lé sucre 
a progressé de nouveau, tandis que le thé et le 
café ont encore rétrogradé. La fonte et les métaux 
autres que le fer ont continué à fléchir, dans le 
groupe des substances minérales, mais les cours 
du charbon $e sont raffermis. Les prix des textiles 
ont été faibles, sauf pour le jute. Dans le groupe 
des substances diverses, le cuir, le suif, les huiles 
et les graines se retrouvent à un niveau plus bas, 
tandis qu'une avance à été enregistrée par les 
cuirs et Jes bois d'importation. 


NORVEGE 
Le rattachement du Spitzherg. —— Un projet de 
loi a été déposé par le Gouvernement norvégien, 
tendant. à rattacher directement ‘à l’Administra- 
tion centrale l'archipel du Spitzhberg et l’île aux 


Ours. Un fonctionnaire, ayant rang de préfet, se-_ 


rait nommé pour le nouveau district, qui, sous le 
nom de Svaldard, ferait désormais partie de la 
Norvège, au Jieu d’être seulement, comme jusqu'ici, 
une dépendance. 


anglaises, tandis. 


a 


j POLOGNE 


Le voyage de M. Bénès. — M. Bénès, ministre 
des Affaires étrangères de Tchécoslovaquie, s’est 
rendu, il y a quelques jours, à Varsovie, où il était 
attendu le 20 avril, pour y signer le traité de com- 
merce tchécoslovaque. Le ministre a profité de 
son séjour en Pologne pour avoir, avec les mem- 
bres du Gouvernement polonais, des conversations 
que l’on considère comme importantes pour les 
relations politiques futures entre les deux Etats. 


ETATS-UNIS 
L'élection du maréchal Hindenburg. — On se 
montre très réservé, dans les milieux officiels amé- 
ricains, au sujet du résultat des élections prési- 
dentielles allemandes. L’impression générale sem- 
ble être que l’arrivée à la présidence du maréchal 


-Hindenburg ne modifiera pas la politique du Reich 


en ce qui concerne les réparations. Il convient ce- 
pendant de signaler que l'annonce du résultat des 
élections a eu pour effet d'exercer à Wall-Street une 
baisse assez appréciable, tant sur les valeurs fran- 
çaises que sur les valeurs allemandes. 


Le Gouvernement américain et la Cour interna- 
tionale de Justice. — Dans une allocution pronon- 
cée devant les délégués de [la société américaine de 
droit. international, le secrétaire d'Etat, M. Kellogg, 
a exprimé d'opinion que l'opposition montrée jus- 
qu'ici par les Etats-Unis à la participation améri- 
caine à une Cour de justice internationale de rè- 
glement des différends internationaux était basée 
sur une conception erronée des pouvoirs d’une 
telle Cour de justice ; il s’est déclaré lui-même par: 
tisan de la participation. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins: Lez sorties des 6 premiers 
mois; là situation; les cours. — Sucres : La situation; les cours. 
— Cafés : La situation; les cours. —: Textiles # La situation; 
les cours. — Soies : La situation; les cours. — Métaux : Les 
cours. — Caoutchoucs : Les cours. 


Blé. — Les cours Se sont encore tassés pendant la 
semaine, suivant le mouvement de recul qui se des- 
sine sur les places américaines: 

‘C'est ainsi qu'on à vu sur le marché de Paris, après 
que la base de liquidation eut été à 128,25, mai coter 
126,50 et mai-juin 126. 


Farinés-fleur. — Les prix sont restés stationnaires, 
à 157 francs. 
Vins. — Les sorties de vins se sont élevées dans les 


six premiers mois de la présente campagne à 23 mil- 
lions 197.566 hectolitres, alors qu'on en avait retiré 
25.051.029 pendant la période sorrespondante du pré- 
cédent exercice, soit une diminution de 1.853.463 hec- 


tolitres sur l’année dernière. 


Le stock des négociants est de 11.628.488 hectolitres 
légèrement inférieur à celui de fin février, qui était 
de 11.698.468 hectolitres et à celui de fin mars 1924, qui 
s'élevait à 11.647.830 hectolitres, 

Les quantités de vins soumises au drqait de circula- 
tion se sont élevées pour le premier semestre de la 
campagne actuelle à 23.439.234 hectolitres contre 
23.196.249 en 1923-1924 et 22.061.017 ‘en-1922-1923. 

Sur nos marchés, les prix sont faiblement tenus. 

Au dernier marché de Béziers, on a coté les vins 
de 9 à. 11° de 47 à 61 fr.; à Montpellier, les 8 à 12° 
ont été notés de 42 à 61 fr.; à Narbonne, de 47 à 66 fr.; 
à Perpignan, de 45 à 60 ‘fr.; à Nîmes, les vins rouges 


. ont vu les cours de 43 à 56 fr. 


En Touraine, on traite à 7 fr. le degré. 

A Paris, à d'entrepôt de Bercy, les transactions ont 
été peu activés. Les vins rouges du Midi 8° font de 
71 à 74 fr., des 90 de 5 à 78 fr., des 10° de 83 à 85 fr. 
Des vins du Centre ont été traités de 67 à 70 fr., sui- 


, vant degrés et qualités. Les affaires en vins d'Algérie 
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ont été très peu nombreuses, ainsi que celles en vins 
d'Espagne, Quant aux vins rouges ou blancs de Por- 
tugal, il n’en est pas question, 

Alcools. — La réserve doïine sur ce HITS Les 
cours sont sans changement, À la Bourse de Paris, 
on cote les alcools libres 550 francs l'hectolitre sur 
avril, mai est à 550 fr., mai-juin sont faits de 555 à 
565 fr., juillet-août de 575 à 580 fr. l'hectolitre nu entre- 
pôt aux 100°. Le Syndicat des rectificateurs d’alcoof 
de bouche enregistre, sur la place de Paris, les cours 
de 550 et 570 fr., pour la marchandise disponible prise 
en entrepôt, paiement comptant. 

— La baisse des prix s'est accentnée sur 
La production de canne 


Sucres. 
tous les marchés américains. 
à sucre progresse toujours. 

MM. Guma et Meyer ont publié, tout récemment, 
leur nouvelle estimation de la production çubaïne de 
1%4-1%5, estimation qui-aboutit au chiffre dé 4 mil- 
lions 925.000 tonnes, alors que la précédente donnait 
celui de 474.714 tonnes. L'’estimation rectificative de 
M. H. Himely est attendue incessamment ;: on dit 
qu'elle se rapprochera sensiblement du chiffre de 
4.950.000 tonnes. 

.Simultanément, on a appris que MM. Willett et 
Gray estimaient la production de l'île au 15 avril à 
3.540.000 tonnes, soit en augmentation de 325.400 ton- 
nes sur celle de l'añnée dernière à la même date. 

Toutes ces nouvelles n'ont fait que déprimer davan- 
tage le marché américain et provoquer de nouvelles 
ventes. 

Sur le marché de Paris, on finit, pour le courant, 
de 200 à 202 ; juin, 205, environ. 

Cafés. — Marché extrêmement calme et dénué d'in- 
térêt : les acheteurs ne couvrent que les besoins immé- 
diats. 

Au Havre, on cote (50 kilos), mai, 437,50. 

Textiles, — Coton, — Depuis plusieurs semaines, les 
débouchés accusent un recul. Ii fallait s'attendre à 
cette diminution qui se produit toujours à cette épo- 
que de l'année, lorsque le monvement des fortes expé- 
ditions des ports se ralentit. 

La consommation du coton aux Etats-Unis ne s’en 


oriente pas moins vers le chiffre de 14 millions de 


balles, 

Les avis de récolte deviennent de jour en jour plus 
intéressants à suivre, Le Ministère de l'Agriculture 
commence maintenant à publier ses bulletins hebdo- 
madaires, Le dernier confirme l'extrême sécheresse 
qui a régné, pendant l'hiver, au Texas. 

Les cours sont faiblement tenus. 

Au Havre; le courant évolue autour de 601 francs 


(b0 kilos). 
Laines. — Le marché de la laine est à l'heure ac 
tuelle, et même depuis plusieurs semaines, à Pétat. 


de crise aiguë, dont le symptôme le plus apparent est 


la baisse considérable des prix enregistrée depuis le? 


mois de décembre. Il est vrai que la période anté- 
rieure avait été marquée par une hausse non moins 
considérable. 

Deux causes générales Déraissent avoir agi Sur ce 
mouvement au cours des derniers mois de l’année 
1924, les noutêlles relatives à la tonte de 1924 étaient 
assez généralement mauvaises ; on comptait sur une 
diminution sensible par rapport à l'année précédente, 
qui avait déjà été insuffisante pour couvrir. les be- 
soins. 

Or, quand [les résultats de la campagne lainière se 
sont précisés, ils ont renversé tous les pronostics for- 
mulés précédemment. Bien loin que la diminution de 
la production ait continué, ou même se soit accen- 
tuée, la tonte de 1924 £'annonce au contraire supé- 
rieure à celle de 1%3 Aux dernières nouvelles, le 
département du Commerce de Washington estimait la 
production mondiale de laine à 2.836.539.000 livres au 
lieu de 2.719.453.000 en 1995. 

Diminution des achats d’une part, produetion supé- 
rieure aux prévisions d'autre part, telles sont les deux 


causes générales qui paraissent avoir entraîné l'effon- 
drement des cours. = 

Soies. — Les transactions sont encore Eine Lt 
semaine ; mais on sent nettement des tentatives de 


réveil. La demande recommence à se manifester. Ce 


sont les picducteurs qui semblent résister aux offres, 

A Lyon, on àa’colé:: 

Grèees : Cévennes extra 11/13, 295 fr.; 12/16, 285” à: - 
292,50; premier ordre, 11/13, 2851: ; 12/16, 278,50; tale 
or exquis RAS 290 à 295 : exquis 11/13, 290-à 295 : 
12/16, 285 à 290 ; extra 9/11, 277, 50 à 280 ; 11/13, 280 ; 
12/16, 270 à 280 ; classique 11/13, 265 à. 27 12/16, 265 
à 270 ; Chine extra À 13/15, 310 ; extra B 11/13, 310 ; 


13/15, R95 à 300 ; extra C 13/15, 285 à 290 ; bonne A 
11/13, 290. : 
Organsins Italie extra FE e0 : à +339, Premier 


ordre 19/21, 315 ; 22/24, 312,50 ; 26/30, 302,50 ; Brousse 
premier ‘ordre 28/32, 290 ; Syrie premier ordre 20/28, ' 
A Marseille et à Milan, la tendance est plus soute- 
nue ef New-York est ferrne. Shanghaï est actif, Can- 
ton est calme. Le marché de Yokohama, après un 
mouvement de reprise 
l'Amérique, est de nouveau en baïsse à 1,820 yen pour 
1 à 1 1/2 13/15. 
Au Havre, on à ne (100 kilos) : 


avril, 1.570 ;: mai, 
É 560. Fe TS 


Métaux. — Voici comment s'étabiissent, en Gernière 
heure, les cours des-métaux sur le marché anglais : 


Comptant Terme = 
Quivre.... 61. 8/ 9 c/ 60.1/ 8 : 62 6/ 3 cf 61. 1/8 
Etain... 249.17/ 6 c/229.12/ 6 9251.17} 6 c} 242. 2/6 
Ptomb.:::.82.19/ 9 c/ 81-76 99190) SE 5e 
lime... SET2EG cf.84. 67 3.788137 0-0) 38 6632 
Argent.. _31.11/16--c/ 31..5/16 : 31..1/16 €/ "34 ts 4 
rs  BAJIL eJ 86/4 : 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com. 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris :_ 


Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: | 
(18.40 A.-18.55 V.) ; 


19: 
3 de juillet, 18.60 V. 


#7 


avril, 19 V. 
juin, 19 V. 


(18.40 A.); mai, 
(18.50 A.-18.55 V.); 


Assemblées générales de Sociétés | 


Chemins de fer du Midi, — 
cice 1924 «se soldiant par un déficit de 90.824.093. 
francs. Celui-ci, 


ment sur le fonds commun des réseaux. a 

Le dividende a été fixé à 55 francs brut. Des 
acomptes de 15 et 25 francs ayant déjà été payés, 
le solde, soit 15 francs, 


francs à valoir sur le dividende de l'exercice en 


cours. À cette date les actions de jouissance recer ss 


vront un dividende de 30 francs. 


provoqué par des achats dé 


L'assemblée du - 
23 avril dernier a approuvé les comptes de l'exer- 


en vertu de la convention ‘du 
28 juin 19%1, devra être couvert par un prélève. 


sera mis en paiement le . 
pi juillet, en même. temps qu'un acompte de 15. 


Société Centrale des Banques de Province. —. 


L'assemblée générale ordinaire de cette Société 
s'est tenue le vendredi 24 avril : à onze heures, 
salle Gaveau, sous la présidence de M. Alexandre. 
Sienkiewicz, assisté de MM. Paindavoine et A. Viot, 
scrutateurs. 

Le Conseïl d'administration, dans’ son rapport, 
signale que, malgré des circonstances économiques. 


‘peut favorables, le compte Intérêts et commissions 


diverses est supérieur de plus de un million à celui 


de 1923, alors que le chiffre des frais généraux ne 


s'est pas accru. 

Le bilan présenté aux actionnaires laïsse appa- 
raître un ensemble de disponibilités immédiates 
représentant 85 % des exigibilités à vue ou à court 


# 


divers. 


terme, Ces résultats sont dus à. l'empressement 
avec lequel les actionnaires de la Société ont ré- 
pondu à l'appel des 3° et 4 quarts effectué au 
cours et à la fin de l'exercice. 

Le président, dans son allocution, à indiqué que 
le poste Actionnaires qui s'inscrivait au bilan à 
42.184.250 francs, ne s'élève plus à ce jour, par 
suite des versements effectués le 1% janvier, qu’à 
36.404.000 francs. 

Sur les sommes provenant des rentrées sur les 
comptes débiteurs, il a été remboursé dans le cou- 
rant de l'exercice aux créanciers de la Société une 
somme de 11 millions de francs, ce qui porte IC 
total des remboursements effectués à ce jour à 
30 millions de francs. Les rentrées sur diverses 
créances ont ainsi permis de devancer d'une année 
les-échéances prévues. 

D'après le compte de Profits et Pertes, 3.611.328 
franes 35 ont été consacrés à des amortissements 


Toutes Îles résolutions ont été adoptées à l’una- 


nimité et MM. Joseph Bonnasse et Armand Gom- : 


mès ont été réélus administrateurs. 


Ghemins de fer P.-L.-M. L'assemblée du 
24 avril a approuvé les comptes qui se soldent par 
une différence entre les recettes et les dépenses 
d'exploitation de 481 millions, en augmentation de 
197 millions par rapport au chiffre correspondant 
de 195. L’insuffisance a été de 51 millions, ce qui 
constitue une amélioration considérable par rap- 
port aux chiffres de 192 et 193, qui étaient res- 
pectivement de 244 et 188 millions. 

Les dividendes annoncés ont été votés, savoir : 
3 francs par action de capital et 25 francs par 
action de jouissance, pour solde du dividende assu- 
ré par la convention du 28 juin 1921, et 15 francs 
par action de capital et de juissance, prélevés sur 
l’ensemble des sommes qui sont la propriété des 
actionnaires. Ces chiffres s'ajoutent aux acomptes 
payés le 17 novembre dernier, qui étaient de 20 
francs pour des actions de capital et 10 francs pour 
les actions de jouissance. - 


Banque d'Alsace et de Lorraine. -- L'assemblée 
générale ordinaire des ‘actionnaires s’est tenue le 
29 avril. 2e 

Au cours de l'exercice écoulé, cet établissement 
continuant sa politique d'extension a poursuivi le 
développement progressif de son influence et de 
son activité à Paris où il a ouvert trois nouvelles 
agences, et dans toute la région de l'Est. L’en- 
semble de son réseau comprend actuellement, en 
dehors de son siège social, 12 succursales, 43 agen- 
ces et 71 bureaux auxiliaires. * 

Le bilan au 31 décembre 1924 se totalise par 789 
millions 784.001 fr. 02 en augmentation de 153 mil- 
lions 242.071 fr. 87 sur le précédent. Les postes 
Caisse et Banque, Portefeuille et Banquiers, Tré- 
sor, Office de compensation et Correspondants 
étrangers réunis forment, un ensemble de ressour- 
ces immédiates de 479.490.427 fr. 35 contre 357 mil- 
lions 286.745 francs antérieurement, soit une aug- 
mentation, pour 1924, de 122.203.682 fr. 35. 

Au passif, signalons l’accroissement des comp- 
tes de dépôts passés de 220.400.975 fr. 85 à 242 mil- 
lions 326.644 fr. 11, soit, depuis quatre années, une 
augmentation de 98.563.380 fr. 91 de dépôts. 

Le compte de profits et pertes fait ressortir un 
bénéfice net de 6.130.133 fr. 05 contre 5.529.349 fr. 36 
pour l'exercice 1923. L'ensemble des réserves, fonds 
de prévoyance et report à nouveau s'élève à 19 mil- 
lions 399.068 fr. 24. Le dividende de 8 % brut, soit 


net 31 fr. 42 par action, est payable dès à présent. 


Comptoir National d’Escompte. —— L'assemblée 
tenue le 28 avril a approuvé les comptes de 
l'exercice 1924, dont le bénéfice s'élève à 35 mil- - 
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_pelons que les Bons de l'Exposition 


287 
lions 629.553 fr. Le dividende à été fixé à 60 francs 
par action et à 16 fr. 22 par part. 11 sera payable 
le 31 juillet, sous déduction des impôts et de 
l'acompte de 15 francs distribué le 31 janvier der- 
nier. 

Le solde disponible, après la répartition des bé- 
néfices s'élevant à 1.807.199 francs, à été ajouté au 
solde non distribué des exercices précédents, d’un 
montant de 13.279.074 fr., ce qui porte à 15.086.273 
francs la somme reportée à nouveau au compte des 
actionnaires. 

L'établissement a trouvé dans cette année de tra- 
vail soutenu un emploi satisfaisant de ses moyens 
d'action malgré la diminution du nombre et du 
montant des émissions publiques. Le total des va- 
leurs souscrites, à l'exclusion des emprunts du Tré- 
sor et des Compagnies de chemins de fer, n’a at- 
teint en effet que 7.203 millions, contre 11.772 en 
1923. Par contre, la progression des escomptes s’est 
encore accentuée et le Comptoir est resté fidèle à 
cette règle qui veut qu’un établissement de dépôts 
soit l'appui du client sans devenir son commandi- 


taire. : 


Les agences ont réussi à augmenter, dans de for- 
tes proportions, le volume de leurs affaires. 

Crédit Lyonnais. L'assemblée annuelle tenue 
le 28 avril à Lyon, sous la présidence du baron 
Brincard, a approuvé des comiptes et le bilan de 
l'exercice 1924, dont Le bénéfice réssort à 43.929.182 
francs. Le dividende de 80 francs par action a été 
voté. Un acompte de 35 francs ayant été payé le 
25 mars dernier, le solde, soit 45 francs, sera mis 
en paiement le 25 septembre prochain, sous déduc- 
tion des impôts, MM. R. de Trégomain et Eugène 
Schneider, administrateurs sortants, ont été réé- 
lus. " 

Le rapport, tout en faisant la part des difficul- 
tés de ’heure, souligne les chiffres qui caractéri- 
sent les progrès de l'établissement. 


Chemin de fer du Nord. — L'assemblée qui s’est 
tenue le 29 avril, sous là présidence du baron 
Edouard de Rothschild, a approuvé les comptes 
de l'exercice 1924 et voté un dividende de 75 fr. 
L'action de jouissance reçoit 59 fr. Le rapport du 
Conseil fait observer que les résultats de l'exer- 
cice 1924 (qui Se soldent par une insuffisance de 
30.207.957 fr.) sont beaucoup moins défavorables 
que ceux des exercices antérieurs qui avaient pré- 
senté les insuffisances ei-après : 260.915.202 fr, 72 
en 1921, 126.064.684 fr. 58 en 1922, 180.676.596 fr. 80 
en 1923. On peut remarquer que l'insuffisance de 
1924, qui n'a été que de 30.207.957 fr. 71, se serait 
transformée en un bénéfice qui aurait été reversé 
au Fonds Commun des réseaux, si le déficit de 
i’exploitation de la banlieue de Paris n'avait fait 
Subir à la Compagnie une perte qui est, environ, 
de 54.000.000 de francs. 


PETITES NOUVELLES 


va Bons du Trésor 5 0/0 1924. — Depuis aujour- 
d'hui, les Bons du Trésor 5 0/0 1924, à dix ans, émis 
en exécution du décret du 31 octobre 1924 seront 
admis aux négociations de la Bourse et inscrits à la 
première partie du Bulletin de la Cote. 

Les Bons barrés Sans domiciliation se négocieront 
sous une rubrique spéciale, 


vn Bons de l'Exposition des Arts Décoratifs. — 


_L'Exposition internationale des Arts Décoratifs étant 


ouverte au public depuis le 29 avril dernier, nous rap- 


donnent droit 
chacun à vingt entrées gratuites, 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 30 avril 1925. 

La tendance- est restée généralement soutenue 
pendant la période Sous revue ; cependant les af- 
faires n'ont pas encore retrouvé l’activité qu'on 
était en droit d'espérer et cela par suite de la li- 
quidation de fin de mois qui, comme d'habitude, 
a empêché la spéculation de prendre de nouvelles 
positions. 

Un autre facteur entrave en partie la reprise des 
transactions : c’est l'élection du maréchal Hinden- 
burg à la présidence du Reich. Celle-ci, il faut bien 
le reconnaître, a causé une grande désillusion sur 
lies places de Londres et de New-York, où lon 
croyait au succès du Docteur Marx. 

Enfin, le retour” de la livre à la parité de Por, 
qu'il faut maintenant considérer comme officiel de- 
puis les récentes déclarations du Chancelier de 
l'Echiquier, gêne les opérations d'arbitrage qui 


prenaient, depuis quelques mois, une importance 


toujours plus considérable. On crâäint, en effet, que 
la transformation du marché monétaire britanni- 
que n’amène, pendant quelque temps, un resserre- 
ment de crédits. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — La plupart de nos catégories de 
rentes n’ont supporté au cours de la dernière hui- 
taine que des variations insignifiantes. Les emprunts 
gagés par l'Etat et les Bons el obligations du Crédit 
National ont également manqué d'activité. 

Aux fonds étrangers, les rentes Tusses s'amélio- 
rent. Les rentes ottomanes conservent toute leur ré- 
sistance, malgré quelques prises de bénéfice. On parle 
maintenant d'un emprunt turc qui serait placé sur le 
marché de Londres, ce qui laisse croire que les dis- 
positions d’Angora deviennent plus conciliantes. 

Banques. — Ce groupe souffre toujours du manque 
d'affaires et, dans l'ensemble, les cours S$inscrivent 
en léger recul. 

Les banques d'émission sont soutenues, sans plus. 

Les-actions de nos grands établissements de crédit 
et de nos banques d’affaires s'inscrivent à un niveau 
qui offre de bonnes chances de plus-value. 

L'action du Crédit Foncier est activement 
à 1270; 

Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 21.950.200 francs de 
prêts nouveaux, dont 17.691.300 francs de prêts fon- 
ciers, 

Transports. — Dans l’ensemble, les actions et Les 
obligations de n0s grands réseaux montrent d’excel- 
lentes dispositions, mais celles:ci ne s’affirment que 
dans une mesure assez restreinte par suite de l’inac- 
tivité générale. 

Les valeurs de navigation restent quelconques. 

Le Suez est mieux. 

Valeurs diverses. Les valeurs d’eau et de gaz sont 
délaissées ; par contre, on remarque une légère amé- 
lioration sur les valeurs d'électricité, où on note d'in: 
téressantes plus-values. ; 

Les charbonnages, comme les titres des industries 
métallurgiques, me varient que peu ; pourtant, cette 
dernière catégorie a repris une bonne stabilité sous 
l'infuence de différents accords intervenus récem- 
ment entre les producteurs. 

Le marché des métaux paraît vouloir s'améliorer 
assez sensiblement. On annonce d'ailleurs de Wall 
Street que certaines grosses firmes auraient décidé de 
réduire leur production, celle-ci tendant à dépasser 
les besoins. Aussi, les valeurs minières ont-elles pro- 
fité de ces perspectives intéressantes. 

Les sucrières font l’objet d'échanges suivis et pro- 
gressent. 


traitée 


MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères tendent à perdre de leur intérêt. Les’ 
cours n’évoluent que dans.des limites étroites. 

L'attention, par contre, tend à se porter, depuis 
quelques jours, sur les caoutchoutières, sur des bruits 
d'une diminution sensible des stocks visibles sur le 
marché de Londres. : | 

Le groupe sud-africain reste toujours très animé. 
Naturellement, ce sont encore les titres platinifères 
qui. sont les plus recherchés. Par contre, en clôture, 
on remarque un peu de nervosité sur les mines d'or, 
par suite de la suppression de la prime de l'or. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 30 avril 14925 


PARQUET 


Nord ue Fete 1000 ES 
3:00 Pere . l'Orléans 75. re ee le DT 
3 0/0 amortissable.. 57 55 | Ouest. ...,.....,... 519 
3 1/2 0/0 amortis... 84 95 | Métropolitain....... 480 
HODSEEE SP en 56 .. | Nord-Sud..:... Re oc IPITURE 
0/0 ANT. #7 05 | Ce Paris. de Distrib.. 905 
4 0/0:1918 5% 5,4 46 55 | Thomson-Houston... 365 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 682... | Penarroya:. 1540 .… 
6:0/0HD ARS ae 68-50 | Messag. Mart. ord. 137 
Bons Trésor 69% 1922 471 — —  prio. 121. 
—  — 1923 470 25 | Omnibus.....,.....! 619 « 
— — Sept. 1923 462 Transatlantique ord. 143 :. 
Crédit National 1919 324 . — —  prio. 143... 
— —. 1920 331 25 | Voitures à Paris..., 799 
— — 1921 420 25 | Raff. Say ord...... 117506 
— — 1922 431 ,. | Obl. Est anc. ...…. SH DID 
_ _ 1922 47 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 227 . 
— — 1923 - 360 50! — Midi anc. ..... 9293 25 
_ — Juin 28 357 .. | — Nord anc...... 25 2 
— Janv.24 860 . — Orléans anc... 218 .. 
Eglises dévast. 60,0 334 — Ouest anc..,.. 22425 
Grosse Métall. 6 0/0 34 Japon 5 0/0 1907... 293 
—  — nOUV: 1709727 — 40/0 or 1910. 222 
Cail-Fives-L.-Th.69% 326 .. | Russe 3 0/0 1891-94. : 7 25 
Obl1. Houillères 6 +/. 846 .,| — 50/0 1906... 13... 
_ _ 1922: 800, | Turc Unifñé.7 62 30 
Ind. Sucrière 6 0/0.. 333 .. | Banque Ottomane.. 907 .. 
— — 1922 335 .. | Rio-Tinto......... 5. 4015 
Industr:Alsac.6\0/0 7 8819 Arte ee ae NES 
_—  — 1922 341 25 | Sucreries d'Egypte. 1189 .. - 
Métall. sinist. 60/0. 327 .. | Aciérios de France.. 310 
Usines sinist. 6% % 352 .. | Decauville.......... 204... 
Obl. Ville 18:1...... 298 .. | Fives-Lille.....,... 1535 
—  — 1898...... 198 .. {Montbard-Aulnoye.. 115 .. 
—  — 1905...... 816 Creusot ist TO 
—  — 1921...... *883 .. | Soie artificielle, .:.. 6030 
— .Foncières 1879. 444 .. | — d'Izieux....... 2260 …. 
_ — 1903. 235 .. | Usines du Rhône... 455 
— Commun. 1879, 415 
EE na 1891. 193 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France.. 6800 PakOM. 2; Vr- er 1510: 
— de l'Algérie... 4698 Balia Karaïdin..... 160 50 
— Nat.de Crédit. 650 .. | Financ. des caoutch. : 16? 50. 
—_ ParisetP.-Bas 1292 ., | Cape Copper... - 10 50 
— Union Paris.. 827 ., | De Becrs ord...... Ie 
Comp. Algérienne,. 992 …. | Lianosoff.......... REMEVEn. 
Compt. d'Escompte. 927 ,. | Malacca............ 186 
Crédit Foncier....., 1970: LE MAILZONÎT. 270 RO e 
—  JIndustriellib, 895 Mexican Eagle... ... 89 b 
— Lyonnais... 1480 .. | Modderfontein B...: 118 50 
— "Mobilier :*.. 504 Rand Mines... SLA EN 
Société: Générale... 22.169: : FTharsis 0e 00e 
SuRÿ 14 sacre 0000 7 Ütat Copper: 1715 .. 
HSE eee annee de 2-00 el VOLIRINC RE ne. AA OO 
P.-L.-M Re Ane . … 869: | Royal Dutch... 28850 . 
MAL ARMES . 661 .. | Shell Transport.... 411 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


57 1/8; Emprunt 5 % 100 1/16 ; Emprunt français 8 0/0, 
18 1/2; Utah, 18 5/16; Rand Mines, 65 . ./.; De Beers, 
11 3116; Rio Tinto, 41 3/16; Royal Dutch, 30 7/8 ; Shell 
Transport, 4 3/8. a: 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 119 ./. ; Calumet, 12 7 8 ; Canadian Pacific, 142./.5. 
Louisville Nash, 1091/4: Southern Pacific. 103 1/4; Uni- 
ted Steel com., 114 3/8; Royal Dutch, 48 3/4; Shell Trans- 
port, 40 3/8; Argent (américain). 67 ./.. ; "RS? 
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N° 1731. — 67% volame (9) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 8 Mai 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


‘ad 


Encaisse a PRINCI?. CHAPITRES © 
des Banquas d'Emission de l’Europe (En millions de francs) SL métallique || - 2 Mr ID 
alque | Se loss l elerelve 
à CE PAPE TR x "+ Fa = D 4 
hbnisse =, [rrnar. cmarrrres || © DATES LE 55 3282 SE 22% 58 
métallique Z£ TT Slorales Or Ha aa nn L 2 3 FFAa ES 
JATES Or NET ae less DE) SE | PAROLE RARE) 
, [rar | 22 5=23|S+=|22 à 
9 |éent|l SE LE? ee a SUEDE — Banque Royale 
Sn AO æS sf atnillets ..; | 0146 11.:8: | 800 11.109 l-288 1] 11 116 % 
1925 31 janvier...| 328 | 9 || 676 || 309 | 561 |: 44 || 5 
FRANCE — Banque de France 1925 28 février....| 828 | 10 691 || 377 529 | 52 || 5 & 
PL 18 juillet 104104) 40/7 65-012/ 0e) 1.641) 0 | 94% | 926 élues... | 87 LE 40 11.729,11 886 1° 669 V8 115 % 
1925 23 avril... 5.546] 317 || 42.662] 1.948| 5.378 3. | 7 SUISSE — Banque Nationale 
1925 30 avril ..... 5.863| 317 || 43.050|| 2.077! 5.96613. vo | 7 1914 93 juillet....| 180 | 19 || 268 1] 51 94) 14 [18 
1925 7 mai......| 5.864| 317 |} 43.409] 1.912] 4.876[3.176 || 7 1926 15 avril..…..| 483 | 90 ||-791 || 89 | 241 | 52 ||4 
; 1925 93 avril......| 481! 90 || 773 ||100 | 242 | 50 ||4 
ALLEMAGNE — Banques de l'Empire 1925 30 avril.....| 480 | 90 || 830 || 76 | 261 | 52 ||4 
" (814 23 juill.......1 1.696 A1 || 2.364|] 1.180 | 939) 14 4 
1925 - 7 avril... ..| 1.254] 80 San 916 | 1.859] 9 9 ETATS VUS 
1925 15 avril.......l 1.255) 80 || 2.735]] 1.075 | 1.778| 21 9 Banques de Réserve Fédérale 
1925 23 avril..…....l 1.255 81 || 2.528|| 1.218 | 1.583 8 9 1914 31 décembre . 1.445 101 80 || 1.298 55 ax 
1925 925mars......|14.337| 704 || 8.545 |[10.775| 3.423 4, 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 ‘1 avril......|14.230| 684 || 8.549 |10.807| 3.582 8 4 
1914 3 juillet.....| 1.004, » 183 [11.055] 841] » 8 1925 8 avril......114.197| 686 || 8.571 ||10.826| 3.510 3 % 
1925 15 avril ......| 3.218] » || 3.034 || 2.758] 1.910! » 5 1925 15 avril.,....114.2238| 705 || 8.491 |10.855| 3.347 3 4 
1925 ?2 avril. 3.218 3.007 || 2.644! 1.888 . 5 CRE D TEL DO T I 
1925 29 avril 3.893] » || 3.710 || 2.637| 1.956| » || 5 


BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


1924 30 juillet...,| 262 56 1.119 109 


837 | 96 5 
1925 16 avril .....… 212 75 7.569 219 |1.328 572 5% bhange de Paris sur ier court 
nd nude one | 75 [7.516 | 216 [1.867 | 280 || 5% D juil 8 nn ane AR mai 
1925 30 avril...... 272 | 15 |] 7.665 || 224 11.404 | 350 || 5% Pair | 4914 | 1925 4 1925 | 1925-| 1925 | 1925 
DANEMARK — Banque Nationale : | Londres... 1 25.2241 25.134| 92 755| 93 21 | 92 065! 92 50 | 93 » 
-914 31 juillet ....1_ 110 » 219 24 | 94 15 6 New-York....| 5.184| 5.16 19 38 | 19 48 | 19 185| 19 11 | 19 17 
1925 98 février....| 293 | 923 635 || 89 | 302 | 65 || 7 Argentine....|220 » | » » LS ANR PCR RSR 
192431 mars, .:,.. 293 25 634 65 | 284 56 7 Belgique ..... 100 » | 99.50 97 115| 98 025; 96 81 | 96 925 96 56 
1925 30 avril...... 293 25 651 42 | 277 | 56 7 Re RUE de à 122 # » » » » » » 1458 75 |454 » 
3 - UILATIE:... . 0 » » » » » » » » }» » » » }» 
ESPAGNE — Banque d'Espagne Cane de PAUSE 5.18 5.16 » »  » » » » » » » 
1914 24 juillet....| 543] 730 |] 1.919 || 498 | 446 | 170] 4% | Espagne 100» | 96.55 [275 75 |277 75 1275 25 1274 625/280 25 
1925 18 avril......| 2.536] G46 || 4.401 ||1.148 [1.001 |1.138 || 5 Finlande.....1100 » | » RS Rental rs 
1925 25 avril ..... :| 2.636! 648 || 4.364 [11.130 958 11.144 5 Grèce........1100 » » NT ou PL » » » | » » 
1925 1 mai... 2.536| 649 || 4.364 [1.133 | 939 11.159 [| 5 Hongrie 4) 208.30 |207, 56 773 50 1777 75 |768 50 767 1 . ae 
Ë cette se » » » » » » » » » » | 4 RG : 
GRECE — Banque Nationale . Italie . 100 » | 99.62 | 79 525] 79 80 | 78 65 | 78 225] 78 775 
1925 14 février CL NS 50 » 4.886 22HIDEUTTTS 274 ||: 1% Yougo-Slavie. 100 » » y 31 70 DS 31 80 » & 30 80 
1925 9$ février....| 50 » |l4.980 ||2.448 |1159 268 || 8% | Suède... 188.89 [138.25 592 95 1525 50 [518 » 1512 25 [512 895 
(oRDele AM. se » 05.072 [12.458 J1181 | 2591 8% | Norvège......1138.89 [138.25 |309 25 [314 25 |314 y» [312 75 [322 y» 
; ce k ...1138.89 1138.25 1355.50 1358 75 [354 50 » | » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise RE [100 » 100.03 314 25 [876 1251871 » |369 15 |370 875 
nie mA vo 20 Se 10 |} 185 283 || 4% Vienne (1)... — | — — » » » » #2 D 2072 ” » 
1 AVANT 22 .0: 42 1,90€ 67 464 318 4 4 
£925 20 avril...... 1.033] 43 |!2.085|| 102 | 470 | 319|| 4 Aa au 2 mars 1023, RE dE D ER A NE GRAN UIE 
1925, 27 avril... 11.007144 111.8811| 84 508 1 3181 4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
ITALIE — Banque d'Italie schillings valant an pair, 72 fr. 93. | | 
491% 31 juillet.....| 1.105 89 || 1.730] 245] 586 | 115 II 5 Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
c924 20 mars......| 896] 84 |l13.348||1.65713.788 [2.277 || 6 «116 juill 8 avril 15avril 22avril 29 avril, 6 mai 
1925, 31. mars...... 890| 84 |13.695/11.877|3.934 12.509 || 6 Unités [juil DS 1925 1925 | 1925 | 1925 
| 1914 | 1925 185 | 102 
1925 10 avril.......|  890| 84 ||13.7621|1.670/3.809 12.110 || 6 Re lool en ne long es lacs os ee | em 
NORVÈGE — Banque de Norvège Done » dol.| 99.56 | 373 99 [375 é 370 18 |368 66 | 369 89 
1914 81 juillet.....| 61 | 2 || 173 20 | 109] 6 || 5 PARRERON NA DeS lat AN EE A CRE pe 
1024 Pt norémpren| 20610 527 || 165 800 | cs | 6" |/Pelgique...| » fr.| 89.60. L. OT 776108 025 An CE 
1924 28 février....| 206 8 515 140 |” 291 | 27 64 ls évite PRE AN EL € DER «Es 
1925. 31 mars... 20620 1 681 1164127 Noam Le RES est 7 on lLo0 se TUE ON PES Mai cut 
PORTUGAL — Banque de Portugal È Espagne … | » pes. 96.55 | 275 75 [277 75 1275 25 |274 G25]| 280 25 
1914 22 juillet...) 44 | 52 CA A PR A A TS aq MP PURE tes RIRES PR SRE ET 
te ER PERS RE ne ON AE EN DEEE PR En AR Hollande ..| »flor.l 99.64| +71 30 [373 34 [768 50 |368 54 | 370 22 
1925 8 avril...... 48 » 9.668 870 989 54 9 PHonèrie “ ob Fe PA Te ANR HAE 0 03 
Re ET 5 HE UE EP EE fralie | » lirel 99.62 |  v9 525| 19 80 | 18 65 | 18 225] 18 775 
ROUMANIE — Banque Nationale nous [0e cam 99.22 LE ge d : ge pi ee Fu se 19. 
1914 18 juillet ....| 154} 1 414 D RE nl VE Le san de let 8011 dia | (30 80 
1925 14 mars...... 563 | 11 ||19.141 || 701! 7.276) 454 6 Suède. coul 99.46 | 276 02 ls78 36 [372 96 368 82 | 369 2 
1926 21 mars......| 563 | 10 ||19.108 || 92| 7.285| 454 6 Norvège. ..| » cou’! 90.46 | 222 66 [926 26 1226 08 1225 18 | 231 84 
1925 28 mars... 563 | 10 {[19.071 |) 741| 7.307| 452 || 6 EE SE 96 Be ras 


Danemark..| » cou'| 99.46 255 96 [258 30 1255 24 » » » » 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....1 » fr..1100.06 | 374 25 1376 125 354 50 :369 75 À 370 875 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne. ...sl » cou’ 29.29 » ls à» | METEO 2» 
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Pendant la majeure partie de là semaine écou- 
lée, le marché des changes s'est montré extrême- 
ment terne. Le volume des transactions a été très 
restreint car, d’une part, les affaires d'arbitrage 
ont été relativement peu actives, et, d'autre part, 
le commerce français est resté très réservé. Le ra- 
ientissement de l'activité économique ne l’incite pas 
évidemment à multiplier ses demandes, En outre, 
l'incertitude en matière financière doit l’engager 
à là prudence. Cette absence d’affaires a eu pour 
conséquence de donner, pendant cette période, au 
au marché du franc un caractère de stabilité qu’il 
avait perdu depuis de nombreuses semaines, Les 
fluctuations de cours ont, en effet, été très étroites. 
Le dollaÿ qui avait clôturé, le mercredi 29 avril, à 
19,11, à bien progressé le lendemain à 19,16 pendant 
la séance officielle de la Bourse, mais cette hausse, 
provoquée par un léger accroissement des achats 
de devises, ne s’est pas maintenue. Dans la soirée, 
le change sur New-York était déjà revenu à 19,12, 
et, le vendredi 1° mai, il à poursuivi son fléchisse- 
ment jusqu'à 19,04 Par la suite, il s’est établi à 
19,10 et est demeuré aux environs de ce cours jus- 
qu'à mercredi dernier, 

Duränt la séance boursière de ce dernier jour, 
la physionomie du marché s’est subitement modi- 
fiée, Une recrudescence des achats d'arbitrage a 
déterminé une appréciation notable de toutes les 
devises, Le change américain, en particulier, a re- 
pris à 19,19. Cette brusque hausse a été la consé- 
quence de l’étroitesse de notre marché. 

L'attention s'est portée Surtout sur lopéra- 
tion de rédressement monétaire effectuée par la 
Grande-Bretagne. Dans notre précédente chroni- 
que, nous avions signalé la décision prise par M. 
Winston Ghurchill de ne pas demander le renou- 
vellement de la loi relative à l'interdiction d’expor- 
tation des métaux précieux qui expire le 31 décem- 
bre prochain. En vue de hâter le retour à la liberté, 
il a même décidé d'accorder à la Banque d’'Angjile- 
terre ‘une licence générale d'exportation de l'or. 
Cependant, comme il est légalement possibie de 
présenter à l'Institut d'émission des billets en 
échange de souverains, le Chantcelier de l’Echiquier 
a déposé un projet de loi qui laisse à la Banque 
d'Angleterre toute (latitude pour procéder à cette 
conversion. Elle est seulement tenue de délivrer, à 
toute personne qui en fait la demande, des barres 
d'un poids minimum de 400 onces de métal fin 
vendues au prix de 77 sh. 10 1/2 d. par once stan- 
dard. En somme, l'échange est libre quand il 
s'agit de métal destiné au règlement de dettes exté- 
rieures, mais il est laissé à l'appréciation de la 
Banque d'Angleterre s’il est demandé pour la cir- 
culation intérieure. Cette dernière restriction est 
une mesure de prudence. Un pays qui, depuis dix 
ans, est privé de monnaie métallique, pourrait être 
pris d’un désir de l'or qui affaiblirait démesuré- 
ment les réserves de la Banque. 

L'entreprise à été habilement conduite. Elle à 
été couronnée d'un plein succès puisque, aujour- 
d'hui, la livre sterling a dépassé le point de sortie 
de l'or. I1 faut dire que l'obtention de crédits amé- 
ricains y à beaucoup contribué. La hausse de la 
devise anglaise, au cours de ces derniers mois, 
avait, «en effet, été puissamment aidée par Île dé- 
clenchement d'un vaste mouvement spéculatif. Les 
capitaux considérables invéstis à Londres avaient 
permis de combler largement l'insuffisance de la 
balance commerciale. Mais la cause de la hausse 
faisait apparaître le danger d’un retour précipité 
à là liberté de l'or. On devait craindre des réali- 
sations spéculatives qui compromettraient la réus- 
site de d'opération. En raison des crédits obtenus 
aux Etats-Unis, cette éventualité n’est plus à re- 
douter, D'une part, leur montant, d'après les esti- 
mations qui ont été faîtes, est suffisamment élevé 
pour faire face à toutes les demandes de rapatrie- 
ment de fonds. D’autre part, par le fait même qu'ils 


‘Prague; 7e | 24.08 » 


- Bulgarie.....| 25.22 9 
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sont assurés du maintien de la livre sterling à son 
taux actuel, les spéculatéurs seront moins tentés 


de réaliser et voudront, au contraire, continuer à 


bénéficier des taux d'intérêt plus rémunérateurs 

offerts par la place de Londres. Le seul point noir 

réside dañs la disparité des prix anglais et amé- 

ricains. Les premiers sont sensiblement supérieurs 

aux seconds. Le réajustement ne pourra pas s’ef- 

fectuer sans secousse pour l'économie britannique. 
Cours des Changes de New-York sur : 


16 ïl 14 21 25 5 


Pair juillet | avril ayril avril | avril mai 
1914 1925 1925 #1925 19257 1925 
Paris.ss.119 80 L19.861 544] 518008 221045 00 
Londres ..| 4 866| 4 913| 4984] 4785] , 4 105! 4 855] 4 858 
Berlin .,..| 23 82 | 23 76 23.81 23 81 23 81 23 80 23 80 
Amsterd..| 40 195 » 39 90 39 88 39 92 | 40 10 40-15 
Italie. ...:1 19:20 » 4 10 4 10 4: 10:|% 44710 4 1 
Suède ....| 26 80 » 26 96 26 96 26 96 26 96 26,178, 2 
Norvêge ,.| 26 80 » 16 01 16 03 16:29 16 41 1:08) 
Danemark.| 26 80 » 18 391 18 40 18 40 18 GL 18 95 
Prague ..| 20 26 » 29711-22197 2197 1e 2791 2107 
Espagne ..| 19 29 DE Dr CE 14 24 14 33 14 39 14 67 
Suisse :...| 19 29 » 19 81 19 32 19 36 19 41 19 34 
Gallmoney|  » 8 0/01 -4 9 18 1/2 %8 1/2 % 


à % |3 3/4 % 
Changes à Londres 


16 juill{* avril|{4avrll 21avril,28 avril} 5 mat. 


Pair |'agis | 1925 À 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
Paris …......| 28.204 25.181] 93 20 | 93 025] 91 515] 92 10 | 92 575 
New-York…..| 4:808| 4871478 [a 18 24 70 à | 4 828] 4 852 
Belgique... 26.22 | » »| 95 : | 95 » | 94 715] 95 25°) 95 % 
Espagne 25.92 | 25.90 | 33 70 | 33 61 | 33 515] 33 645) 33 10 


Hollande ...:{| 12.109! 12,195] 11 972/11 93.7 | 11 997 12 043{ 42 07% 
Italie. :....1 25.929 ( 25.2651117 » 1116 72 1116 8709111785 1118 125 
Portugal:....| 53.28 | 46.19 12 29/64] 2 1/8 |9 7/16 
161 1/41161 1/41161 & 
(RÈCÉ tete 20088 » 285 1/21263 » |256 » 
Roumanie ...| 25.22 » 1020 » [1052 4 [1055 » 11090 » 11065 » 
Yougo-Slavie | 25,22 » [296 » |296 1/2:296 1/2,298 1/21/3805 » 

1656 50 1656 1721655 » 1655 » 1656 1,9 
Turquie.....,1110 » » 922 50 1925 » [922 » 1992 » 1919 172 
Finlande ....1 25.92 » 390» [190 »° 1190: » [191 Æ 192 172 
Suëde 5.4.2 118:15- | 18:26 47 76 NT VA 17 765 AT 025 
Norvège......1 18,15 | 18.26 | 29, 925] 29 8911 29 42b5| 29 678| 2854 
Danemark .,.| 18,15 | 18.204! 26 015! 26 015! 26 085! 96 04 
Suisse .....:.1 20.22 | 25.18 | 24 7€ | 24 T6 24 76! 24 8951 25 11 


162 7/81163 37 
255 1/41264 


Allemagne 1£ = au pair, 20 085 reichsmarks, le 5 mai 


1995, 20.385 reichsmarks. 


Autriche + — au pair, 24.585 schillings, le 5 mai 
1925, 34.45 schillings. ape 
Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes , le 5 mp: 


1925, 845.500 couronnes. 
Pologñe 1 £ — au pair, 25.22 zlnty, le 5 mai 1925, 
25.225 zloty. - Ka Re 
Ghanges sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 14 PAR 177028 j 5 
juillet avril avril avril mai 
1914 1925 1925 1925 1925. 
Valeurs à vue | PR 7 1 
Alexandrie... 97 21/32) 97 15/39] 97 15/82] 97 15/39] 97 45/32 
Rio-de-Janeiro...:| 15 7/8 5 23/64) 5 8132 5 1497641 5 17/64 
Valparaiso..,..,...| 24 71 | 42 10 A1 80 42.5 » > | AS600R 
Câble transfert : 
Montréal. .........l » » | 4.78 4 [41.79 5/3214.80 7/8 | 4 85 4/8 
BOMbAY...-..se0s.. lis :1/89)1:6:07 04125078 1 508 NIMNErE 
Calcutta. ...,..,..:11:3 31/8211,5 57/6411.5 118 11.5 718 1.5 & 
Hong-Kong.......:.11.10 5/16 2.3 3/16.,12.3 816193 3/39 [9.3 7,3 
Shanghaï :.....55..12.0- 8/4 13.0 1/8. |3,0:13/1618.0 5/8 3.1 1/8 
-—Buenos-Ayres. .....| 47 11/16) 43 7/16 | 43 13/64] 43 7/45 | 43 492 
Montévidéo ........l 51 8/39] 47 1/4 | 47 3/8 | 46 378. | 47 D 
Singapour .....esa. [2.8 19/1619.4 3,32 19,4 1/8 |9.4 1,8 |9,4 5/32 
YOKOhamMa ....ses.. [2.0 3/8 11.8 31/32/1,9 3,32 11.8 39/6411.8 13716 
Manille :..... sus D» 419,0 14/16/9.0 11/10/20 9/10 1 0 0 
Mexico...,.....1..:1 "16 8/4 26» | 2641-26 22 26 
Lima M) el me M ES LS moule +17 1/4 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de | 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


24 31 8 PAL 5 
mars | mars | avril | avril | avril avi. ALES 
1925 


RENTE 2, 


Covrs de l'or.| 866 1! 86.7 | 865 s6s |s6 6 
Cours del'arg. [21 9/16/81 + |31 472 |31 m [aa 7/acs1 174 [31 172 
Es.hors banq.|4 13/32/14 13139 4 9/32 4 5J1614 5/16 la 5/16 | 4 472 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 


mg 


ë 


cours donnés ci-dessus à la date du 5 mai 1925 repré- 
sentent 12.658 fr. 64 par kilogr. fin d'or et 422 fr.94 par 


kilegramme fin d'argent. 


2 7/16/2 7/16. 


26 675: 


1925 | 1925 | 1026 | 1925 | 1955 | 1925 0n 


86 » (Sa 114. 


L 
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QUESTIONS DU JOUR 


Le Vœu du Pays 


Les élections municipales de dimanche dernier 
ont donné lieu aux commentaires politiques les 
plus divers. Sans vouloir prendre parti dans les 
polémiques. ouvertes à leur sujet, nous croyons 
devoir en dégager impartialement quelques ensei- 
gnements sur l'orientation que parait souhaiter 


aujourd'hui lé pays en matière administrative et. 


économique. 

Un premier fait est indiscutable : les commu: 

nistes ont essuyé un échec absolu, qui met en re- 
lief l'absence totale d'action des doctrines sovié- 
tiques sur ‘notre race, amoureuse d'ordre et de 
clarté. 
: La puissante des sentiments de « conservation 
sociale » de la nation est soulignée par de calme 
dans lequel se sont déroulées les opérations de 
vote : aucun des incidents escomptés par les agi- 
tateurs professionnels n’est venu troubler la séré- 
nité d'une consultation qui est restée digne d’un 
bout à l'autre du territoire. - 

Il convient, par ailleurs, d’insister sur la fidé- 
lité que beaucoup de circonscriptions ont témoi- 
gnée aux conseillers sortants. Celle-ci contraste 
vivement avec le mouvement dont les élections 


* législatives du 11 mai 1924 avaient été l'expres- 


sion : les « mutations de personnel » sont aussi 
rares, cette fois, qu'elles avaient été nombreuses 
l'an passé. Sans doute, le mode de scrutin diffé- 
rent entre pour quelque chose dans ce résultat ; 
il ést certain, également, que depuis Ia guérre la 


gestion des communes, relativement peu complexe, à 


provoqué parmi les populations moins de mécon- 
tentement que celle de l'Etat. Cependant, si les 
passions étaient demeurées, hier, semblables à ce 
qu'elles étaient en 1924, nous aurions assisté à des 
changements : notables dans la composition des 
municipalités : or, tandis que l'équipe parlemen- 
taire élue en 1919 s’est trouvée en majeure partie 
remplacée en, 1924, la plupart des maires en fonc- 
tion depuis cinq ans vont rester à leur poste pour 
une nouvelle période. 

Cette constatation amène à penser que nos CoMm- 
patriotes ont compris, après douze mois d’expé- 
rience, l'inanité de bouleversements qui secouent 
l'opinion sans remédier aux difficultés dont nous 
sommes accablés. La croyance en la possibilité 
d'un miracle contribua au renversement du Bloc 
national : l'illusion S’étant dissipée à la iueur des 
événements, le corps électoral montre maintenant 
plus de constance, et garde sa confiance à des 
hommes auxquels il ne demandera désormais que 
du bon sens et du dévouement. Au grand soubre- 
saut politique succède une accalmie. symptoma- 
tique, indiquant que le pays aspire à une admi- 
nistration méthodique et cohérente, soucieuse de 
résoudré raisonnablement les problèmes économi- 


‘ques. 


Par là est tracé son devoir au Gouvernement : 
l'heure n'est plus aux batailles d'idées, aux dis- 
putes de mots, mais au travail modeste et cons- 
ciencieux, tendant à pratiquer toutes les réformes 
susceptibles d'amener des compressions de dépen- 
ses, à soulager notre Trésorerie, à équilibrer le 
budget, consolider la dette flottante, assainir Ja 


circulation monétaire, et, par dessus tout, rétablir 


la confiance unanime en l'avenir de la Patrie. 

Si nos dirigeants interprètent ainsi les élections 
dernières, celles-ci pourront être considérées comme 
réellement favorables par tous les hommes sincè- 
rement préoccupés du redressement et de l'essor 
futur de la France. 

RAT: 


NI li 
Janvier 19,20 2.24 Red 6-0 7,16,87013;:7 8.9 
Févrigr :..,: 2.0 8.8 1.6 SO PNAU LAS A SN 8.1 
Mars er. 1:9 2.9 ROAD CTI CARRE S 7.8 
ANT ENUE A 208 OPEL GATE O ET 3 7.0 
Mal és L:9 dos PV RR 2 (De IOETCTE:S 7.0 
JURA DOTE Tee BIS SELLE 7.2 
Juillet Ho LA E É67 16 TTL 7.4 
AOÛ AA a 0 ee F0) 16:83 m4 EL 1172 7.9 
SeDteMhrEZ 21208 É:6 0 2-2HL408 CIM G ALES 8.6 
Octobre LAr2 2.6 HSUAS 6 CALE. 0\ 1079 cs 
Novombre.:: 2.0. 2.9 SHMDT ASTRA TR 108 880 
Décembre. 2.6 3.8 6010-5014 :0 He 9.2 


La Question du Chômage en Angleterre 


Pays essentiellemènt industriel, l'Angleterre ne 
pouvait manquer d’être particulièrement affectée 
par la dépression économique qui, depuis Le prin- 
temps de 190, s'est manifestée d'une façon plus 
ou moins accentuée dans la plupart des nations 
du monde, lé ralentissement de sa production ma- 
nufacturiere s'étant trouvé aggravé en outre par 
la question du change, et par d'importants conflits 
du travail. 

Cette crise industrielle à eu des conséquences 
très sérieuses au point de vue du chômage, ainsi 
qu'on peut S'en rendre compte au moyen du ta- 
bleau suivant, qui indique la proportion des tra- 
vailleurs sans emploi par rapport à la totalité des 
membres des Trade-Unions publiant des statisti- 
ques : 


Statistique comparative du chômage en Angleterre 
101$ 219198419206 04027 019222019889, .1922 


> 
RS 
NS 
[°} 

X | 


(1) Non compris les ouvriers des charbonnages. 


On remarquera que la proportion du chômage, 
relativement faible durant les mois qui ont suivi 
l'armistice, est passée par un minimum en avril 
1920, pour se relever ensuite progressivement et 
atteindre son point culminant en juin 1921 Au 
début de juillet de cette même année, le nombre 
des chômeurs enregistrés arrivait à 2.170.000, non 
compris les mineurs grévistes, et 988.000 ouvriers 
travaillaient à journée réduite. Une amélioration 
graduelle s’est manifestée par la suite jusqu'en 
mai 1924, faisant place à un mouvement inverse 
pendant les autres mois de l’année dernière. A la 
fin de l'exercice écoulé, le nombre total des ouvriers 


‘inscrits Comme Sans emploi dans les Bourses du 


Travail, en Grande-Bretagne et dans l'Irlande dû 
Nord, atteignait 1.319.000, ‘dont 1.003.000 hommes, 
250.000 femmes, et 66.000 jeunes gens des deux 
sexes. 

La comparaison, dans le tableau qui précède, 
des chiffres d'avant-guerre avec ceux de 1919 mon- 
tre que, pour cette dernière année, pendant dix 
mois sur douze, la proportion des chômeurs, mal- 
gré une activité industrielle sans précédent, est 
demeurée plus élevée que pour chacun des mois 
correspondants de 1913. Sans méconnaitre la crise 
très grave qui s'est fait si durement sentir dans 
la plupart des branches de l’industrie britannique, 
on est ainsi amené à supposer que là proportion 
extrêmement élevée du chômage pendant les der- 
nières années est due, dans une certaine mesure, 
à un accroissement excessif de 14 main-d'œuvre. 
Les besoins en personnel des usines, travaillant à 
pleine capacité pendant la guerre, ont été néces-! 
sairement réduits lorsqu'elles ont dû revenir à 
leur fabrication du temips de paix, et les travail- 
leurs disponibles se sont trouvés en outre accrus 
à la suite de la démobilisation. En dehors de l’aug- 
mentation normale découlant du développement 
naturel de la population, le ralentissement consi- 
dérable de l’émigration duxant les hostilités, et 
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même, pour plusieurs années, le renversement de 
l'excédent en faveur de l'immigration, ont con- 
tribué également à cette abondance de la main- 
d'œuvre, qui avait dû subir cependant des pertes 
sévères du fait de la guerre. ; 2 

L'augmentation des ouvriers et, simultanément, 
la tendance vers l’organisation syndicale, se refle- 
tent dans l'accroissement, particulièrement sensli- 
ble, après la conclusion de la paix, du nombre des 
trade-unions : 


L'effectif des Trades-Unions en Angleterre 
de 1904 à 1924 


Différence 

Nombre. Nombre de’membres (4) prrapport 

de Trade- -— "7 àlannée 
Années : Unions (1) Hommes Femmes Total précéd. 

(Milliers) 0/0 

1904... 1.285 1.838 1568210908 — 1.0 
1914;.:. 1.267 3.703 233 4,136 + 21.0 
TAHOE 1.258 3.709 437 4.146 + 0.2 
1916.::- 1.227 3.868 491: 4.359 + 5.1 
19e 1.222 4.019 625 4.644 + 6.5 
18... 1.236 4.622 877 5.499 +18.4 
1OT9 RE 1.258 5.320 1.209)- 6:535 +18.8 
TOO Er 1.350 6.603 1.329 7.928 els 
1 Le 23 Re 1.346 6.996 1.340 8.336 ODA 
AO RE 1.231 5.622 1.003 6.685 —20.5 
LORS 1.176 4.742 868 5.610 —15.3 
AOL EE 1.135 4.590 815 — 3.7 


5.405 


(1) Au début de l’année. 


Il est intéressant de souligner le fléchissement 
de l'effectif qui s’est produit au cours des trois 
dernières années, et qui a déterminé les princi- 
paux leaders trade-unionistes à entreprendre dans 
tout le pays une active campagne de propagande. 
Quant à la diminution du nombre des trade- 
unions, elle s'explique par les amalgamations qui 
ont eu lieu depuis 1920. 

Le nombre des fédérations a lui-même rétrogradé 
de 134 en 1919 à 87 en 1923, en raison surtout de la 
transformation de fédérations locales en fédéra- 
tions nationales plus importantes. 

Si l'on compare la situation actuelle des diffé- 
rents groupes professionnels à celle d'avant-guerre, 
on constate, pour le personnel féminin, qu’en de- 
hors du groupe cotonnier, qui n'accuse qu'une lé- 
gère augmentation de 6 %, tous les autres grou- 
pes ont vu le nombre de leurs membres. s’accroî- 
tre de plus du double. Dans le cas des hommes, 
certains groupes, comme ceux des mines, des car- 
rières, du coton, étc.., enregistrent peu de change- 
ment ; mais la progression est plus ou moins con- 
sidérable pour tous les autres groupes : pour lin- 
dustrie du papier, l’imprimerie, etc.., le nombre 
des membres a plus que doublé ; il a même pres- 
que quadruplé pour l'industrie agricole. 

Les années 1921 et 1922, si mauvaises pour les 
travailleurs, ont été également fort peu satisfai- 
santes pour la situation financière des Trade- 
Unions, qui s’est toutefois améliorée en 1923. Pen- 
dant cette dernière année, les recettes ont atteint 
11.389.000 Liv. st., dont 8.086.800 liv. st. provenant 
des cotisations, 2.649.400 liv. st. du ministère du 
Travail, et 652.800 liv st. de sources diverses ; les 
dépenses se sont élevées à 10.407.000 liv. st, de 
sorte que le fonds de réserve à pu être augmenté 
de 982.000 liv. st., arrivant à 1.888.500 Liv. st. au 
début de 1924. 

Ces chiffres mettent en relief l'importance que 
les Trade-Unions ont acquise en Grande-Bretagne. 
Mais si précieuse que soit l’aide pouvant être ap- 
portée par elles à leurs membres durant les pério- 
des de dépression industrielle, elle ne saurait tou- 
tefois suffire pour remédier d'une manière efficace 
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aux graves conséquences d’une crise de quelque du- 
rée ou d’une certaine ampleur. Aussi les divers 
Gouvernements qui se sont succédé au pouvoir au 
cours de ces dernières années ont-ils cru devoir 
intervenir. Des secours importants purent être ainsi 
distribués aux chômeurs, et un projet d'assurance 
obligatoire fut voté par le Parlement en novembre 
1920, tandis que des crédits étaient accordés aux 
exportateurs dans l’espoir d'accélérer la reprise des 
affaires, et qu'un programme de grands travaux 
était envisagé. Toutefois, en dehors du soulage- 
ment momentané qui à été ainsi procuré aux ou- 


vriers sans emploi, ces diverses mesures n'ont pu : 


réussir à résoudre le problème industriel. 

Bien que la situation açtuelle soit loin d’être 
aussi mauvaise qu’en 1921 et en 1922, la question 
du chômage n'en demeure pas moins d’une gravité 
très grande fpour l'Angleterre, et l’on s'efforce de 
rechercher les moyens d’y. porter remède. 

C'est dans ce but qu'a été réunie à Londres, dü 
25 au 27 mars 1924, sous les auspices de l'Associa- 
tion britannique pour lla Société des Nations, une 
Conférence dont les travaux font l’objet d'un vo- 
ldume (1) que vient de publier le Bureau Internatio- 
nal du Trawail. 

(A suivre.) . 
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Le Mouvement de la Navigation maritime 
en France en 1924 


En analysant, récemment, les statistiques du. 


commerce extérieur de notre pays pour 1924, nous 
avons eu l’occasion d'observer que, si la valeur des 
marchandises reçues de l'étranger et  expédiées 
hors de nos frontières avait sensiblement pro- 
gressé, on pouvait enregistrer également une aug- 
mentation notable des quantités importées et 
exportées (1). Cette circonstance a naturellement 
infiué sur le mouvement de la navigation mari- 
time dans nos ports : son intensité, cependant re- 
marquable en 1993, s'est encore accrue l'an der- 
nier, en même temps que se sont précisés, dans 


sa répartition et son organisation, certains Carac- 


tères déjà perceptibles au cours 
exercices. 

Les tableaux d'ensemble que nous avons cou- 
ktume de publier régulièrement à son sujet pren- 
nent, de ce chef, un intérêt particulier à l'heure 
où tous les économistes se préoccupent à juste 
titre de l'avenir de notre marine marchande. 


des précédents 


# 
+ % 


Durant l'année écoulée, le tonnage net total des. 
assurant la liaison avec l'étranger, les” 
colonies et pays de protectorat, ou pratiquant la 


navires 


grande pêche, qui ont touché nos côtes a: atteint 
75.219.000 tonneaux, contre 72.568.000 en * 1923, 
62.204.000 en 1922 et seulement 60.618.000 en 1913. 
Le record brillant établi en 193 s’est donc trouvé 


largement dépassé, et il est satisfaisant de cons- 


tater que le pavillon national a contribué à ce 
résultat dans une proportion légèrement plus forte 
que les pavillons rivaux : le tonnage net global 
des vaisseaux français est, en effet, monté de 
20.245.000 tonneaux en 1923 à 21.217.000 en 1924, 
soit une avance de 4,8 %, tandis que celui des bâ- 
timents étrangers s’est élevé de 51.717.000 à 53 mil- 


#j 


lions 515.000 tonneaux, soit une avance de 3,5 % . 


à peine. 

Le nombre dés unités entrées et sorties, par con- 
tre, a quelque peu fléchi : il a été de 48.754 en 
1924, contre 49.782 en 1923, 45.803 en 1922 et 51.579 


(1) Le Problème du chômage en Grande-Bretagne, Bureau 
International du Travail, Genève, 1924. à 
(2) V. Economiste Européen n°° 1797 à 1780, 
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en 1913. Ce recul est exclusivement imputable aux 
navires étrangers ; alors que l'effectif des navires 
français est passé, entre 1923 et 1924, de 15.806 à 
16.211, celui des bâtiments d'autres nations a dimi- 
nué de 33.976 à 32.543. 


Mouvement général de la navigation maritime en France 
de 1913 à 1924 (1) 
(Entrées et sorties réunies) 
Nombre de navires ‘ Tonnage net 


née français étrangers total français étrangers total 

(Uuités) (Milliers de tonneaux) 
1913.. 15.430 836.149 51.579 15.781 44.837 60.618 
1914.. 12.571 27.650 40.221 13.568 33.901 47.469 
1915.. 10.812 97.323 ‘ 38.195 10.526 23.357 33.883 
1916.. 10.091 33.021 43.112 9.192 25.426 34.618 
TOUT. 8.761 °35:229 48.990 : 7:907 19.415 * 27.852 
1918.. 8.971  34:379 43.850 6.849 18.294 25.103 
1919. 10.216. 39.796, 46.012 9.634: 22,599 32,224 
1920..." 13.722 35.364 49.036 12.718 33.019 45.737 
1921. 13.947 927.154. 41.101, 15.342 33.611. 48.953 
1922. 14.258 31.545 45.803 17.128 45.076 : 62.204: 
1928: 15.806 33.976 49.782 20.245 52.823 72.568 
1994. .l: 16.911 32.543 48.754 21.217 54.002 75.219 


(1) Navires chargés assurant la navigation avec l'étranger 
et les colonies et pratiquant la grande pêche, à l'exclusion 


du cabotage et de la pêche côtière. — Chiffrès définitifs de. 


1913 à 1923, provisoires pour 1924. 


De cette première série de chiffres, on déduira 
d’abord que da part du pavillon français dans l’en- 
semble de la navigation maritime à destination 
ou en provenance de notre pays (à l'exception du 
cabotage et de la pêche côtière) s’est élevée, pour 
le nombre des unités, de 29,9 % en 1913 à 31,1 % 
En 2 NOT en 1928,16t 33,3 % ir 1984, ét, pour 
leur jauge nette, de 26.% en 1913 à 27,5 % en 1922, 
27,9 % en 1923, et 28,2 % en 1924. 

On en dégagera, en second lieu, que les « indi- 
ces » des exercices 1922, 1923 et 1924, comparés aux 
statistiques corregpondantes de 1913 choisies pour 
base égale à 100, se fixent respectivement à 92, 102 
et 105 pour le nombre des navires français, 87, 94 
et 90 pour celui des navires étrangers, 89, 97 et 94 
pour le nombre total des navires ayant fréquenté 
nos ports, et à 109, 128 et 134 pour la jauge des na- 
vires français, 101, 116 et 120 pour celle des navires 
étrangers, 104, 120 et 124 pour celle de l’ensemble 
des navires entrés en France ou sortis de France. 

Enfin, on calculera aisément que le tonnage net 
moyen par unité est passé de 1.023 tonneaux en 
1913 à 1.201 en 1922, 1.281 en 1923 et 1.309 en 1924 

our les bâtiments français, de 1.240 tonneaux en 
1913 à 1.429 en 1922, 1.540 en 1998 et 1.659 en 1924 
pour les bâtiments étrangers, et de 1.175 tonneaux 
en 1913 à 1.358 en 1922, 1.458 en 1923 et 1.543 en 


1924 pour le total des bâtiments de.toutes natio- ! 


nalités, soit une augmentation de 28 % entre 1913 
et 1924 et 2,2 % entre 1923 et 1924 pour le tonnage 
moyen des bateaux français, de 33,8 % et 7,7 % 
pour celui des bateaux étrangers, et de 31,33 % et 


5,8 % pour celui des bateaux de toutes nationa- 


lités. 

Les conclusions à retenir de ces faits sont que : 
1° Comme nous le remarquions au début de notre 
étude, l’activité de la navigation maritime fran- 
çaise s’est très heureusement développée en 1924 ; 


2° Ja place qu'y a prise la marine nationale s’est 


légèrement améliorée ; 3° cette place demeure 
néanmoins fort inférieure à ce qu'il serait désira- 


ble qu’elle fût ; 4° la concentration du matériel. 


naval nécessaire à une exploitation plus ration- 
nelle et plus rémunératrice s’est poursuivie ; 
5° elle a été moindre pour les unités 
que pour les unités étrangères, ce qui prouve que 


L 


françaises : 


nos armateurs n’ont pas pu rajeunir leurs flottes 
autant que leurs concurrents, | 


dé 

Dans le tableau qui précède, nous avons envi- 
sagé l’ensemble de la navigation maritime de la 
France. Pour apprécier exactement les conditions 
dans lesquelles le pavillon national lutte contre 
les autres pavillons, il convient maintenant d’exa- 
miner le mouvement entre notre pays <t les pays 
étrangers, à l'exclusion de la navigation « proté- 
gée » entre la France et ses colonies ou pays de 
protectorat. 

A cet égard, les résultats de l’année 1924, sans 
être satisfaisants, sont un peu-moins médiocres 
que ceux de 1923 et, surtout, de 1913. La part du 
tonnage français dans le tonnage total affecté à 
cette navigatiôn est, en effet, passée de 18,4 % la 
dernière année d’'avant-guerre à 19,5 % en 1923 et 
19,8.% en 1924 : ce tonnage est monté de 9.987.000 


tonneaux en 1913 à 12.543.000 en 1923 et 13.183.000 


en 1924, soit une augmentation de 32 % entre 1913 
et 1924 et de 5,1 % entre 1923 et 1924, pendant que 
le tonnage étranger, passé de 44.305.000 tonneaux 
en 1913. à 51.717.000 en 1923 et 53.515.000 en 1924, 
ne s’est accru que de 20,8 % entre 1913 et 1924 et 
de 3,5 % entre 1923 et 1924. 


Mouvement total de la navigation maritime 
entre la France et les pays étrangers de 1913 à 1924 (1) 
(Entrées et sorties réunies) 


Pavillon Pavillon Part prop. du 
Année français étranger Total pav. franc. 

(En milliers de tonneaux nets) A 
TRI TT 9.987 44,305 54.292 18.4 
RAP NN ENTRE 8.312 80 .636 43.948 18.9 
Tor ere 5.963 51.795 27.118 21.5 
ALORS 5.744 22.791 28.039 20.7 
HORS 5.057 18 893 23.950 21.1 
LORS Re 4.496 17.637 22.133 20.3 
19 ESS: 4.898 21.516 26.414 18.6 
HODO RE 8.180 32.234 40.414 20:2 
1 PA GA PEN de 9.019 32.927 41.946 21.5 
19222880: 10.628 44.349 54.977 19.3 
1998 #38: 12.543 51.717 - 64.260 19.5 
ODA AE 13.183 58.515 66.698 19.8 


(1) Chiffres définitifs de 1913 à 1923, provisoires pour 1924, 


* Comme précédemment, la concurrence a été plus 
âpre dans le trafic entre la France et les, autres 
pays d'Europe que dans celui «entre nos ports et 
les nations étrangères hors d'Europe. Il est à 
signaler, toutefois, que notre position relative s’est 
améliorée en 1924 au regard du premier 2t à, au 
contraire, quelque peu faibli vis-à-vis du second : 
la part du tonnage français dans la navigation 
avec les pays d'Europe, qui n'était que de 15,4 % 
en 1913, à atteint 18,3 % en 1923 et 189 % en 
1924, tandis que sa part dans la navigation avec 
les pays étrangers hors d'Europe est tombée de 
23,5 % en 1913 à 21,5 % en 19%3 et 21 % en 1924. 


Détail du mouvement maritime entre la France et les pays 
étrangers d'Europe, d'une part, hors d'Europe, d'autre 
part, de 1913 à 1924 (1). 

! (Entrées et sorties réunies) 
Pays d'Europe Pays hors d'Europe 


A — " 
Pavil. 


An-. Pawvil. Pavil.  Pavil. 

née français étrang. Total français étrang. Total 
(En milliers de tonneaux nets) 

1913 5.281 29.041 34,822, 4.706 15:264 19.970 

1914 4,331 22.596 . .26:977 83.981. 18.040 17.071 

19157. < 2,762 : 15:326 .18:088 3.201 6,429 : 9.630 


(1) Chiffres définitifs de 1913 à 1923, provisoires pour 192%, 


Fe 


Li 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


294 
191657 12.104 1b;781 18.297, 3.228 7.010. 10.238 
1917... 2.380 14.202 16.582 2.677 Æ.6C9L. 7.368 
1918.. 2.485 12.726 15.211 2.011 491105 76-992 
1919... 2.881 14.287 17168;::2:010%%:7:229 9:246 
1920.. 4.202 19.802: 24.004 - 3.978: 12:492! 16-410 
1921... 1 6.008: 20.217: 525.225 4:01: 12 10% 16.521 
1922. 6.804 27.106 33.910 4.424 .16,048 "21.067 
2923. rt LS NT OECAEE 99.041 . 5,418 19,806, 25:219 
1924.. 7,490 32.149 99.699 5.693 21.366 27.099 


L'enseignement ressortant de ce tableau est que 
nos armatèurs ont tiré «en 1924 le parti qu'ils ont 
pu d’une flotte moins moderne et plus mal adap- 
tée que celle de leurs rivaux à des services très 
lointains : le défaut de grosses unités lés à han- 
dicapés sur les lignes à destination en provenance 
de l'Amérique, de l'Asie, de l'Océanie et de l’Afri- 
que australe ; leur activité et les progrès de leur 
organisation commerciale leur ont permis de com- 
penser cette infériorité par une augmentation de 
Jeurs opérations en Méditerranée, dans la mer 
Noire, dans la Manche, la Baltique et la Mer du 
Nord; pour lesquelles l'insuffisance du tonnage de 
leurs bateaux était moins gênante. z 

Il est juste d'ajouter, d'ailleurs, que certaines 
grandes sociétés françaises, notammient la Compa- 
gnie Générale Transatlantique, et divers groupe- 
ments d'importateurs, ont exploité de gros « car- 
gos » étrangers affrétés pour un temps plus ou 
moins long et dénombrés sous leur pavillon d'ori- 
gine dans les statistiques officielles : une correc- 
tion de quelques 250,000 ou 300.000 tonneaux de- 
vrait, pour ce motif, être apportée à notre profit 
dans la ventilation entre le tonnage national et le 
tonnage étranger employé à la navigation hors 
d'Europe. 

Malgré tout — et cette pratique des affrètements 
le confirme — le problème de la reconstitution de 
notre flotte de haute mer demeure posé de façon 
aiguë pour nous. 

Cette reconstitution, avec des bateaux moins 
importants que ceux nécessaires aux services inter- 
nationaux, mais parfaitement appropriés au tra- 
fic qu'ils doivent assurer, s'ést poursuivie sérieu- 
sement en ce qui concerne les lignes unissant la 
Métropole à ses colonies et pays de protectorat : 
7.915.000 tonneaux battant pavillon français y ont 
été utilisés en 1924, au lieu de 7.597.000 en 1923 
et seulement 5.644.000 en 1913, et les intéressés 
s'accordent à reconnaître que, dans l'ensemble, 
leurs besoins ont été très bien satisfaits. Nous 
nous réjouissons de cette constatation, rappelant 
que toute amélioration des liaisons entre les diver- 
ses parties de la « plus grande France » favorise 
(OPA SNQNEn l'essor de notre économie géné- 
rale. 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


Finances Anglaises 


Le fléchissement continu des dépenses publiques 
britanniques qui s'était manifesté depuis la fin de 
la guerre ne s’est pas poursuivi au cours de l’exer- 
cice écoulé, D'autre part, malgré une diminution 
déjà sensible, les impôts sont toujours fort lourds. 
Ce n’est d’ailleurs pas dire que, si pesant que soit 
ce fardeau, comparativement à la capacité impo- 
sable, il représente, ainsi qu’on à pu le prétendre 
de l’autre côté de la Manche, une charge double 
de celle qu’il nous faut acquitter en France. 
L'Economist de Londres a, avec juste raison, pro- 
testé tout récemment encore, avec chiffres à l’ap- 
pui, contre une telle assertion, Il n’en demeure 
pas moins vraisemblable que le prélèvement par 
le Trésor d'une part relativement importante des 
ressources du pays puisse exercer sur l'esprit d’en- 
ireprise un effet plus ou moins déprimant. Et l'on 


ne saurait s'étonner que le Gouvernement de Lon- 
dres, dans son désir de, stimuler la reprise des 


affaires, se soit efforcé d'apporter aux contribua- 


bles un nouveau soulagement très appréciable. 
En dehors des modifications fiscales sur lesquel- 

les nous reviendrons plus loin, le projet de budget 

que le Chancelier de l'Echiquier a présenté au 


Parlement le 28 avril envisage deux mesures éga- 
nous voulons parler du … 
retour à l'étalon d’or, et de l’organisation d'un 


lement fort importantes : 


nouveau système d'assurances. - RUE 

La Commission spéciale chargée par le Gouver- 
nement travailliste de faire une enquête Sur la 
situation monétaire s'est prononcée pour le réta- 


blissement immédiat de l’étalon d’or, tout en re- - 


{l 


commandant l’ajournement du retour à la conver-. 


tibilité, et pour la négociation de crédits impor- 
tants en Amérique. En annonçant l’abrogation, au 


31 décembre 1925, de la prohibition de sortie du 


métal jaune, M. Churchill n’a donc fait que sui- 
vre les recommandations de la Commission. Une 
licence générale a en outre été accordée à la Ban; 
que d'Angleterre, qui a pu sans délai procéder 
librement à l'exportation de l’or. Nous signalerons 
ici qu'une réserve de métal jaune de 153 millions 
de liv. st. a été mise à la disposition de cette ins- 
titution, qui pourra avoir également recours à 
l'augmentation du taux de l’escompte pour assu- 
rer le maintien du change. Enfin, la Trésorerie 
britannique et la Banque d'Angleterre se’ sont 
assuré aux Etats-Unis un crédit de -300 millions 


de dollars qui pourra, être utilisé, en cas de be- 
soin, comme masse de manœuvre, pour enrayer 
toute tentative dirigée contre la livre par la spé- 


culation, « 

Quant au nouveau projet d'assurances proposé 
par M. Churchill, il doit avoir pour effet d’éten- 
dre au profit des veuves et des retraités le système 
institué en 1908 par M. Lloyd George. D’après les 
grandes lignes de ce projet, la veuve de tout assu- 
ré aurait droit, à partir du 4 janvier 1926, à 10 sh. 
par semaine pour elle-même sa vie durant, à 5 sh. 
pour l'aîné, et à 3 sh. pour chacun de ses autres 
enfants jusqu'à quatorze ans. Les orphelins de 
père et de mère pourraient toucher jusqu'à 7 sh. 
6 d. par semaine. Les assurés ayant effectué leurs 


versements pendant cinq ans à la Caisse d’assu- 
rance nationale, et pendant deux ans à la nouvelle: 


Caisse, auraient droit, à partir du 6 janvier 1928, 


sources personnelles, la pension étant reversible 


au bénéfice des veuves dans les conditions d'âge - 


requises. : ( 5 

Pour obtenir les ressources nécessaires à la mise 
en application de ce projet, les cotisations des 
employeurs et des employés seraient élevées d’un 
penny pour les hommes et d'un demi-penny pour 
des femmes après la dixième, la vingtième et la 
trentième année, jusqu’à un maximum de ? pence, 
qui serait atteint en 1956. En raison de la diminu- 
tion graduelle des pensions de guerre, la charge 


occasionnée à l'Etat par le nouveau système d'as- 


surances serait nulle la première année : elle se- 
rait d'environ 4 millions de liv. st. annuellement 
vers la troisième année, et d'environ 15 millions 
de liv. st. vers la dixième année. 


Avant d’énumérer les modifications fiscales pro- 


et à l’âge de 65 ans, à une pension de {10 sh, par 
semaine, sans qu'il soit tenu compte de leurs res 


posées par le Chancelier, nous rappellerons que. 


pour l'exercice terminé le 81 mars dernier, les 
recettes publiques ont atteint environ 799 millions 
et demi de livres sterling, et les dépenses 796 mil- 
lions, soit un excédent de recettes de 3 millions 
et demi de liv. st. La faiblesse relative de cet excé- 
dent, — qui coïncide d'ailleurs avec le chiffre pri- 
mitivement prévu — comparativement à celui des 


exercices précédents, soit 48 millions de liv. st. pour. 


1923-24, 102 millions pour 1922-23, 46 millions pour 


(4731) 
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1921-22, et 231 millions pour 1920-21, semble indi- 
quer que les prévisions budgétaires peuvent être 
établies maintenant d’une manière plus précise. 
Toutefois, un rapprochement détaillé des. recettes 
et des dépenses réelles avec les estimations mon- 
tre que cette précision est toute relative, et qu’elle 
présente plutôt un caractère  fortuit, C'est ainsi 
qu'une nouvelle moins-value de la taxe sur les 
bénéfices exceptionnels à été plus que contre-balan- 
cée par une plus-value de l’income-tax et de la 
surtaxe, et que de fortes recettes provenant des 
droits de succession ont compensé les faibles ren- 
dements des douanes et des accises, alors que 
parmi les recettes diverses, un accroissement des 
recettes ordinaires a à peu près équilibré une 
diminution des recettes spéciales. 

Les estimations primitives, avec 794.050.000 liv. 
st. aux recettes “et 790.026.000 liv. st. aux dépenses, 
faisaient ressortir un excédent escompté de 4 mil- 
lions 024.000 liv. st. Des crédits supplémentaires 
élevèrent toutefois les dépenses jusqu’à 801.578.000 
liv. st. et si ces prévisions s'étaient trouvées réa- 
lisées, les comptes de l'exercice écoulé se seraient 
traduits par un déficit de 7.528.000 liv. st. En réa- 
lité, les dépenses ont été inférieures de 5.801.000 
liv. st. aux estimations définitives, tandis que les 
recettes ont dépassé les prévisions de 5.386.000 liv. 
st., de sorte qu’en dépit des estimations supplé- 
mentaires de dépenses, l'excédent réel a été très 
proche de celui qui avait été primitivement 
escompté par M. Snowden. 


27 ° 


Dans son projet de budget pour 1925-1926, 
M. Winston Churchill, le nouveau Chancelier de 
l'Echiquier, a, pour cet exercice, estimé les recet- 
tes, en les basant sur les taxes telles qu'elles exis- 
tent actuellement, à 826 millions de liv. st., soit 
26.564.000 liv. st. de plus que les recettes réelles 
de l'exercice écoulé. Les dépenses étant prévues 
pour 799.400.000 liv. st., le Chanceliez: se trouvait 
ainsi pouvoir disposer d'un excédent probable de 
26.600.000 liv. st., qu'il a proposé d'utiliser de la 
manière éuivante : 

Income-tax, Abaissement du taux de l'fncome- 
tax de 4 sh. 6 d. à 4 sh. par livre sterling, ce qui 
représentera une diminution annuelle de recettes 
de 32 millions de liv. st. et un fléchissement de 
24 millions pour l'exercice en cours. En outre, cer- 
tains avantages sont concédés aux revenus des 
personnes âgées et aux revenus gagnés (traite- 
ments, salaires, etc.), et notamment élévation de 
200 à 250 liv. st. des exemiptions à la base. Ces 
concessions coûteront au Trésor 7.500.000 liv. st. 
pour une année entière, et 3 millions pour l’exer- 
cice commencé. 

. Surtaxe, Réductions devant se traduire par une 
perte annuelle de 10 millions de liv. st., et de 
6.700.000 liv. st. pour la présente année. 

Droits de succession. Augmentation des droits 
sur les successions comprises entre 12.500 et 1 mil- 
lion de liv. st., ce qui fournira un accroissement 
de récettes de 10 millions de liv. st. par an, et de 
4.500.000 liv. st. pour l'année courante. 

Droits Mac Kenna Rétablissement, à partir 
du 1 juillet prochain, de ces droits qui produi- 
ront 2.800.000 liv. st. pour une année entière, et 
1.600.000 liv. st. pour l'exercice en cours, dont 
300.000 et 170,000 liv. st. respectivement pour les 
films cinématographiques, 550.000 et 315.000 Liv. st. 
pour les montres et horloges, 1.600.000 et 915.000 
liv. st. pour les automobiles, 350.000 et 200.000. liv. 
st. pour les instruments de musique. 

Droits somptuaires, Etablissement d'un droit 
d'importation sur la soie, naturelle ou artificielle, 
calculé sur da base de 4 sh, par divre de soie. brute, 
un droit de 33 1/3 % ad valorem devant être pré- 


levé sur les articles manufacturés. Le revenu 
escompté est de 7 millions de liv. st, pour une an- 
née entière et de 4 millions pour le présent exercice, 

Houblon, Dans un but d'encouragement à cette 
culture, application d'un droit de “4 liv, st. par 
cwt, dont on attend 250.000 liv. st. pour un exer- 
cice entier et 130.000 liv. st. pour l’année en cours, 
Un léger droit additionnel sera appliqué en com- 
pensation sur la bière importée. 

Droits préférentiels, ÆExemption de droits sur 
les fruits secs en provenance de l'Empire britan- 
nique ; augmentation des dégrèvements sur quel- 
ques autres produits des Dominions, et notam- 
ment : d’un sixième à un quart du droit plein 
pour le tabac ; d’un tiers à deux tiers pour les 
vins non mousseux ; de 30 à 50 % de la surtaxe 
pour les vins mousseux ; rétablissement à 4 sh. 
3 d. 1,3 par cwt du dégrèvement sur le sucre, et 
maintien de ce taux pendant dix ans, ou aussi 
longtemps que le plein droit ne tombera pas au- 
dessous de ce chiffre. Ces changements, qui entre- 
vont en application le 1 juillet, coûteront au Tré- 
sor 1.720.000 liv. st. pour une année entière, et 
1.470.000 Liv. st. pour le présént exercice. 

Au total, lès diverses modifications proposées 
par le Chancelier, représentant une diminution de 
recettes annuelles de 31.170.000 liv. st., coûteront 
au Trésor, pour l'exercice courant, 24.940.000 liv. 
st,. iaissant ainsi, sur le montant éventuel dispo- 
nible, un excédent de’ 1.660.000 liv. st. 

Compte tenu de ces modifications, les prévisions 
budgétaires pour 1925-1926 s ‘établissent comme 
suit, comparativement aux recettes réelles et aux 
dépenses effectives de l'exercice précédent : 


Tableau comparatif des résultats de 1924-1995 
et des prévisions budgétaires pour 1925-1926 


RECETTES 
Estimations : 
Re- pour 1925-1996 

cettes me 7 
réelles  D'aprèsla Esti- 


de \ taxation mations 
1924-1925 existante revisées 


(En milliers de liv. st.) 


Dodanes ere es Met Ne 99,344 98.500 102.040 
ACCIS ORAN Re os DR 155,128 136.500 137.220 
Taxe sur les automobiles.., 16.164 17.500 17.500 
Droits de succession, etc..... 59.450 62.000 66,50€ 
D MDR ES RS RE 22,800 24,000 24.000 
Impôt sur les propriétés im- 
mobilières et foncières, etc., 1.450 1.000 1.000 
In COMME TARN AE AR ANNEE 273.836 289,000 262,000 
SUPER ES RNA D cr 11 "02: 080 10.000 68,300 
Taxe sur les bénéfices excep- - 
DONNE RESTE 700 4.000 4.000 . 
Taxe sur les profits de Sociétés 18.100 9.000 9.000 
POSTERS AR 2 RQ Ur eee 34.850 95.600 35.600 
Télégraphes...... PASS APR 5,600 5.400 5.400 
HÉRDRONES EE ARR ee 15.000 16.000 16.000 
Domaines de la Couronne...., 960 900 900 
Intérêts sur prêts divers...... 11.941 12.600 12,600 
Recettes diverses...........,. 41.383 44,000 44.000 
AE ES A RAT AE PS 199.436 826.000 801.060 
DÉPENSES 
Esti- Esti- 
mations Dépenses mations 
pour effectives pour 
1924-25 de 1924-25 1995- 26 


(En milliers de liv. st.) 
350.000 357.161 395,000 
8.500 8.822 4.000 


Service dela Dette nationale 
Irlande du Nord....... PATES 
Fonds pour l'amélioration 


Hébtbutas si TUE 15.000 15.563 16,900 
Paiements au compte des : 
13.150 15.967 13.329 


taxations locales....,...., 
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Colonisation des terres :.... 750 664 - 700 
Autres services des fonds 
CONSONÉS UNE MERE 2.440 2.430 2,000 
ADOBE LATINE RES RR 45.000 44.765 44.500 
Marine: enter Re OumereEs 55.800 b5.625  : 60.500 
AVIATLON GRATOS RUES AT 14.763 14.810 195.518 
Services civils......... 4,0, 938.513 226.134 299 .609 
Douanes, accises et revenus 
intérieurs a MEME ERNNRS 11.221 10.956 11.391 
Services postaux ........... 51.081 DU .380 52.958 
ANONEE NS D RAR MORAL Rs AA RE LS 801.578 495.771 199.400 


Le Chancelier de l’Echiquier compte appliquer, 
pendant l’année en cours, le chiffre prévu de 
50 millions de liv. st. à l'amortissement de la 
dette, dont le montant nominal a été réduit, pen- 
dant l'exercice écoulé, de 7.680 millions à 7.646 
millions de liv. st. | à 

Un coup d’œil rétrospectif sur la situation des 
finances anglaises conduit à la constatation sui- 
vante : diminution de plus de 70 millions de liv. st. 
de l'intérêt annuel de la dette publique au cours 
des cinq dernières années, compte tenu des con- 
versions ; fléchissement de 6 1/2 à 4 1/2 % du taux 
de l'intérêt pour les emprunts de l'Etat ; abais- 
sement de 22,2 % en 1922 à environ 17,5 % en 1924 
du fardeau fiscal qui pèse sur le revenu national. 
Ainsi, pour nous borner à cette courte énuméra- 
tion, réduction de la dette, diminution des impôts 
et amélioration du crédit public, tels sont quel- 
ques-uns des principaux résultats acquis dans une 
période relativement très courte par le Gouverne- 
ment britannique, dont la politique financière, 
quelles que soient les critiques de détail auxquel- 
les elle ait pu donner lieu, a été conduite avec 
une sagesse et une persévérance auxquelles il con- 
vient de rendre hommage. 

Edmond BoUCHERY. 


Banque de l’Union Parisienne 


La Banque de l'Union Parisienne a tenu son 
assemblée générale ordinaire de 3 avril dernier, 
sous la présidence de M. Ch. Sergent, président 
du Conseil d'administration. 

Pendant l’année écoulée, l'Etablissement à conti- 
nué à consacrer une grande partie de son activité au 
développement de ses opérations de banque, et 
il n’a qu'à se féliciter cette année encore des 
résultats satisfaisants qu'il à obtenus. Le volume 
croissant des opérations dans tous ses services est 
en, augmentation appréciable. Cependant, une 
exception se présente dans les émissions d’obliga- 
tions qui accusent une diminution sensible. La 
Banque de l'Union Parisienne a, comme de cou- 
tume, participé à la plupart d’entre elles. 

Elle a donné son concours aux émissions de 
Bons du Trésor français et des Bons du Crédit 
National, ainsi qu'aux placements des emprunts 
de la Ville de Paris et du Département de la 
Seine, des Bons des Compagnies de chemins de 
fer de Paris à Orléans, du Midi, de Paris à Lyon 
et à la Méditerranée, du Nord et de l'Est. 

Elle a pris part aux emprunts des Gouverne- 
ments généraux de l'Afrique Equatoriale Fran- 
caise et de l'Afrique Occidentale Française, de la 
Compagnie du Chemin de fer Franco-Ethiopien de 
Djibouti à Addis-Abeba, de la Compagnie Franco- 
Espagnole du Chemin de fer de Tanger à Fez, du 
Chemin de fer Electrique Souterrain Nord-Sud de 
Paris, de la Régie Immobilière de la Ville de 
Paris, de la Compagnie Parisienne de Distribu- 
tion d’Electricité, de l’Union d'Electricité, de 
l'Energie Electrique du Maroc, de la Compagnie 
Générale Transatlantique et de diverses autres 
sociétés. 

Elle à contribué au placement de l'émission de 


2 


50 millions de francs d'obligations de MM. les 
Petits-Fils de François de Wendel et Cie, ainsi 
qu'aux souscriptions de la tranche française de 
l'emprunt émis en exécution du plan Dawes. 

Elle a continué, au cours de l'exercice, à porter. 
une grande partie de ses efforts vers la constitu- 
tion ou le développement de Sociétés destinées à 
faciliter l'avenir économique de nos colonies ; . 
nous citerons : la création de la Compagnie des 
Palmeraies du Cameroun, de la Société du Coton 
Africain, de la Société des Thés de l'Indochine, 
de la Société Cotonnière de Saïgon, de la Compa- 
gnie Française Immobilière des Nouvelles-Hébri- 
des, ainsi que les augmentations de capital de dla 
Société Commerciale, Industrielle et Agricole du 
Haut-Ogooué et de la Comipagnie de Culture Coton- 


nière du Niger. 


Elle à également prêté son concours à l’aug- 
mentation de capital de 15 à 20 millions de francs, 
de la Société qui exploite les services de tramways 
et. de distribution d'eau et d'électricité dans la 
concession française de Shanghaï (Compagnie 
Française de Tramways et d'Eclairage de Shan- 
ghaï). 

Parmi les autres opérations dont la Banque de 
l'Union Parisienne a assumé la direction ou aux- 
quelles elle a participé, nous mentionnerons : la 
constitution de la Société Européenne de l'Ammo- 
niaque, de la Société Française des Régulateurs - 
Universels Arca, de la Compagnie Financière pour. 
l'Equipement du Matériel de Chemins de fer Fran- 


_ cais, de la Société Financière et Industrielle des 


Chemins de Fer. L'augmentation de capital de 50 
à 100 millions de francs de MM. Schneider et Cie, 
et Iles augmentations de capital du Comptoir d’'Es- 
compte de Reims, de la Banque Régionale du 
Nord, du Crédit For%ier Colonial, de la Société 
des Hauts-Fourneaux, Forges et Aciéries de De- 
nain et d’Anzin, de la Société Anonyme de Fon- 
deries, Laminoirs et Ateliers de Blache Saint- 
Waast, des Aciéries de Longwy, de la Compagnie 
Française de Matériel de Chemins de Fer, de la 
Compagnie Française pour l’Exploitation des Pro- 
cédés Thomson-Houston, de l'Energie Electrique 
du Rouergue, de la Compagnie Electrique de la 
Loire et du Centre, de la Société Centrale pour 
l'Industrie Electrique, de la Société des Pétroles 
de Dabrowa, de la Société du Port de Tanger, de 
la Société des Moulins du Maghreb, de la Compa- 
gnie Générale des Tabacs, de la Compagnie Lin- 
crusta-Walton française et Loreid réunis, dela 
Société Générale d'Entreprises, de la Société « Au 
Printemps ». Et parmi les Sociétés étrangères, 
nous citerons également la Fabrication de Soie 
Artificielle de Tubize, la Société des Mines et 
Usines de Zinc de Silésie, de la Banque Commer-. 
ciale de Roumanie, de la Compagnie Financière 
Belge des Pétroles (Pétrofina) à l'augmentation de : 
capital de 85 à 115 millions de francs belges. 

La Banque de l'Union Parisienne a, au cours de 
l'exercice, introduit en Bourse les actions de la 
Compagnie Française pour le Commerce avec les 
Colonies et l'Etranger, société qu’elle avait consti- 
tuée en mars 1921, par transformation de la Mai-. 
son David Gradis et fils. Les cours pratiqués reflè- 
tent la bonne situation de la Société et montrent 
que les titres qu’elle a présentés au public étaient 
de nature à l'intéresser. 

Nous remarquons que le bilan, au 31 décembre 
1924, se totalise par 889.011.530 fr. 23 contre 854 
millions 076.808 fr. 36 au 31 décembre 1923, soit 
une augmentation de près de 35 millions. 

Les différents comptes du bilan montrent le 
Souci qu'a la Banque de maintenir entre les dis- 
ponibilités et les exigibilités à court terme l’équi- 
libre nécessaire. Le portefeuille-titres et les parti- 
cipations financières sont en augmentation de 
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10 millions environ. Le poste immeubles, inchangé 
depuis 1921, à 14.018.480 fr. 76, se trouve, au 31 dé- 
cembre 1924, porté à 20.091.071 fr. 61. Au passif, 
les comptes courants créditeurs ont passé de 529 
millions 372.674 fr. 81 à 569.230.608 fr. 40. 

Plus symptomatiques à cet égard que les chiffres 
mêmes du bilan, les résultats de l'exercice, tels 
qu'ils ressortent au compte de profits et pertes, 
permettent d'apprécier toute l'activité de l'Eta- 
blissement. Le montant des bénéfices bruts s’élè- 
ve, en effet, à 33.724.615 fr. 50, contre 27.109.245 
francs 70 en 1923 L'ensemble des charges pour 
l'exercice à été de 16.294.414 fr. 19 contre 11.859.363 
francs 35 l’année dernière. Les bénéfices nets res- 
sortent ainsi à 17.430.201 fr. 31 contre 15.249.882 
francs 85, en plus-value de 2.180.318 fr. 96. En 
ajoutant aux bénéfices nets le solde reporté de 
1993, soit 7.395.223 fr. 85, on obtient un total de 
24.825.425 fr. 16 dont la répartition a eu lieu com- 
parativement à celle de l'exercice 1923 de la ma- 
nière suivante : \ 


Exercices 
PT ER ET PT 
Répartition 1923 1924 
HREE _ ro 
(En francs) 
Réserve légale...:.......... 762.494 11 871.510 06 
Dividende Sn ae 12.000.000 » 13.500.000 » 
Tantième au Conseil....... 616.108 23 926.803 68 
7.395.223 85 9.527 111 42 


Report à nouveau........... 
ke 20.778.826 19 24.825.495 16 
Le dividende pour l'exercice 1924 a été porté à 


45 francs par action, contre 35 francs pour l’exer- 
cice 1923. Un acompte de 10 francs nets ayant été 


payé en janvier dernier, le solde du dividende, soit 


35 francs, a été mis en paiement à partir du 1% mai 
1925, sous déduction des impôts cédulaires. 


Nous dirons, enfin, que le total des réserves de 


la Banque de l'Union, sans y comprendre les pro- 
visions diverses, se monte à 86 millions 694.257 
francs 34. 

F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


Les élections municipales. — Le 3 mai, ont eu 
lieu dans toute la France, les élections pour le re- 
nouvellement des conseillers municipaux. Actuelle- 
ment, il est trop tôt pour se faire une idée de l’évo- 
lution de l'opinion du pays, et cela en raison même 
des ballottages nombreux. Cependant, une statisti- 
que du ministère de l'Intérieur donne les résultats 
suivants en ce qui concerne 181 chefs-lieux d’arron- 


dissement dans lesquels la majorité à été acquise 


au premier tour : 
Différence 


Après Avant 
le le, SAN en 
3 mai 8 mai plus moins 
2 ni je 
Communistes......,. (9] ( 
SOCIAL FL. O 15 G + 9 
Républicains soc..... 5 4 + 1 
Rad. et rad. soc... 93 10 + 18 
Républicains rad. ,.. 8 10 Cr) 
Rép. de gauche ...... 25 39 | — 14 
Républicains ........ 11129 37 & ES 
Conservateurs ......, 6 10 RE 
Total eus au 181 181 + 28 — 28 


En ce qui concerne Îles parlementaires, notons que 
4 sénateurs sont nouveaux élus, que 121 ont été 
réélus, 8 battus et que 16 sont en ballottage; d'autre’ 
part, 36 députés sont nouveaux élus, 194 réélus, 12 
battus et 40 en ballottage. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 
PARIS ET SUCCURSALKS 


30 avril 1925 7. mai 1925 


ACTIF ; F 
Encoisse de la Banque : Francs Ma 
ent CAIRN Lee decnesdeee 3.681,941.211 | 3.681.974.287 
Or ÀA'VHIPAngen eee este 1.864.320.907 | 1,864.320.907 
MORALE ARE TR ElTE LS 5.546.262.118 | 5.546.295.195 
ATÉENL Sd ES ARR ee ME de e 317.007.489 317.3859.258 
5.863.269.607 | 5.863,684.453 
Disponibilités à l'étranger ........... 583.266.355 578.496.869 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 2.922.428 3.695.928 
Eftets Paris..... 3.307.995.541 | 2.761.925,185 
Portefeuille Paris : Eftets Etranger. 20.461.773 25.277.730 
Effets du Trésor. 196.564 104.116 
Portefeuilles des RS SEM TEE RENE 2.082.254.397 
ATIS oem 965.847 965.847 
Effets prorogés À Stcoursales : 5.273.552 5.160.929 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 


Avances sur titres à Paris........... 360.552.442 259.606 749 

Avances eur titres dans les succursis| 2,659.134.003 | 2,816.467.682 ° 

Avances à l'Ktat, 2... 50 ous. 200, 000,000 200,000 ,000 

Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.250.000,.000 |23.850 000.000 

Bons du Trésor français escompiés : 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers..........,...... 4,978,000.000 | 4.980.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lvanques) .. 2.280.750 2.980.750 
Reutes disponibies .................. 196.872.719 196.872.719 
Rentes immobilisées ............,... 100.000. 000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4,000 .000 4.000.000 
Immeubles\des succursales .......... 169.875 ,636 169.876.445 

Dépenses d'administration de la Ban- 
que’et des succursales............. 66.477.503 69.590.241 
Emploi de lä réserve spéciale........ 8.407.138 8.407.438 
DIVERSES aDCieeirie e Pres ses 3,118.523.028 | 4.059.244.865 
TOILE See .148.141.811.956 |48.148.612.295 

PASSIF 

Capital dela Banque ................ 182.500.060 182.500 .000 
Bénéfices en addition au capital. ..... 106.784,321 106.784.321 
Réserves f Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobiliéres) Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1857 .....… 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
‘Gar. d'am. (Conv. 26 oc.1917, art. 3 
Excéd.aff. à l’amort. des av. Al'Etat.|  283,868.688 308.809.773 

Compte ann. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 

Billets au porteur en circulation ....|43.049.852,890 |43,408.812,885 


505.326.767 505.214.144 


Arrérages de valeurs déposées ....... 49.431.726 12.548.148 
Billets à ordre et récépissés.......... 315,604 350.055 
Compte courant du Trésor........... 28.320.666 12.156.552 
Compies courants de Paris... ...... 1.008.004.165 957.711.460 
Comptes courants dans les succursales| 1.069.031.856 954.101.142 
Dividendes à payer .................. 3.287.093 3.168.188 
Escompte ei intérêts divers .......... 149.795 .669 163.095.733 
Réescompte du dernier semestre .... 28.796.838 23.796.838 
DIVETS one eve Net seed ee s…s...| 1:630.987.873 | 1.399.060.256 

TOtARS Eee 6... 148.141,811,956 |48.148.612.295 


Gomparaison avec les années précédentes 


830 juillet} 11 mai | 11 mai! 8 mai 7 mai 

1914 1922 1923 1924 1925 
millions | millions | millions | millions [millions 
Circulation ........ 6.683.1 |36.122.7 |36.964.0-|39.828.8 |43.408.8 
KEncaisse or........ 4,141.3 | 5.527.2 | 5.536.9 | 5.542.5 | 5.546.2 
_ — argent... 625.3 282.9 292:1 298.8 317,3 
Portefeuille........| 2.444.9 | 2.980.5 | 2.578.5 | 4.236.9 | 4.859.3 
Avances aux partic. 748.8 | 2.311.1 | 2.199.4 | 2.695.4 | 3.176.0 
—  àl'Etat.... 200.0 |22.800.0 123.000.0 |23.000.0 |24.050.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 16.2 19.1 19.3 12.1 
— partic.| 547.6 | 2.280.1 | 1.986.6 | 1.943.1 | 1.911.8 

Taux d'escompte...[4 1/2 0/0] 5 0/0 ! 5 0/0. 6 0/0 7 0/0 


Le mouvement de la navigation fluviale pendant 
l’année 1924, -- Voici, d’après le Journal Officiel du 
19 mars 1925, le détail du mouvement de la nawi- 


gation intérieure pendant l’année 1924, comparé 
avec les chiffres coirespondants de 1923 : 
Plus-value 
1923 1924 en 1924 
(Embarquements en tonnes) 

1° trimestre ...... 1.226.239 7.866.710 + 8.87 % 
2 trimestre... .... 9.009.887 9.594.798 + 6.49 9% 
d2 trimestre... 1. 8.816.894 9.675.120 + 9.36 % 
As trimestre... 8.800.828 9.621.282 + 9,82 % 
33.883.848 36.757.910 + 8.48 % 


Pendant l’année 1924, la part des rivières a at- 
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teint 19.442.970 tonnes et celle des canaux 17 mil- 
lions 314.940 tonnes, contre respectivement 17 mil- 
lions 799.101 tonnes et 16.084.747 tonnes pendant 
l’année 1923. 


Le rendement de l’impôt général sur le revenu. 
— Un député avait demandé au ministre des Fi- 
nances de lui faire connaître, par année, de 1917 
à 1924 inclus, le nombre des assujettis à l'impôt 
général. sur le révenu et les sommes qu'a rappor- 
tées ledit impôt. Le Journal officiel vient de pu- 
blier ces renseignements, consignés dans le tableau 
ci-dessous, .qui indique le nombre d'articles des 
rôles émis de 1917 à 1924 et le produit global de 
ces rôles : 


Années au titre desquelles Nombre Produit global 
l'impôt a été étalbli d'articles des rôles 

Fr, G: 
1917 (revenus de 1916)... 486.854 270.380.734 46 
1918 — de 1917)... 612.005 598.142.691 74 
1919 — de 1918).... 7R6.563 639.481.104 72 
1920 #0 0e MOINE 575.463 . 1.142.615.647 36 
1%1 — de 1920).:.. 1.030.408, °1:503.719.784 æ 
1922 — de 1981)... 1.160.886 47 1R71L:036.859 :29 
1923 — de 1922).... 1.056.989  1.524.485.714 89 
1924 —— de 193)... 1.458:29%%2%0/259:058.512 "05 


Il est à remarquer que le nombre d'articles est 
légèrement supérieur au nomibre des contribua- 
bles imposés, certains redevables pouvant, dans le 
cas d’impositions supplémentaires, être inscrits 
sous plusieurs articles. : 


Les opérations du Grédit National en mars 
1925. — Les opérations faites par le Crédit Natio- 
nal, sur dommiages de guerre, pour le compte de 


l'Etat ont donné lieu, durant le mois de mars, 
aux paiements ci- dessous : 
Paiements Nombre. de Sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
Rreinetpals tr ue TR ONE 48.569 37.108.345 91: 
DR CPS PAIN Eu 34.082 8.719.598 78 
77.651 46.487.044 69 
Avances sur indemnités ...,.... 223 3.045.420 57 
77.814 29.535.865 26 
En obligations de la Défense na- 
LODALO ER ERNEST RIROE 42.761 156.196.993 84 
Total général pour le mois 
dermars 192988 Pare À 120.635 205.730 359 10 
Les opérations des Gaisses d'épargne ordinaires 
en mars 1925. — Du 1° au 30 avril, les dépôts de 


fonds des Caisses d'épargne ‘ordinaires à la Caisse 
des Dépôts et Consignations se sont élevés à 33 mil- 
. lions 300.954 fr. 12, et les retraits à 39.147.732 fr. 16, 
soit un excédent de retraits de 1.846.778 fr. 04. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 30 avril en achats de rente effectués pour 
lle (c compte dies déposants des Caisses d'épargne ordi- 
naïires, s'est étevé à 274.262 fr. 18. 


Les recettes des chemins de fer. —— Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 9 au 15 avril, 
ont atteint les chiffres ci- dessous, Nous donnons, 
entre parenthèses, la compara: ‘son avec la période 
correspondante de 1924 : 

Etat, 28.825.000 francs (45.126.000 fr.\; P.-L.-M., 
réseau français, 51.910.000 francs (+ 5.680.000 fr. 1 
réseau algérien, 1.353.000 fr. (104.000 francs); Nord, 
29.580.000 fr. (42.067.000 fr.); Orléans, 24.492.000 fr. 
(42.519.000 fr.) ; Est, 25.636. 600 fr. (41. 998.000 fr.) ; 
Midi, 11.211.000 fr. (1.438.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
13.371.000 fr. (+-1.484.000 francs). 

Est-Algérien, 908.100 fr. ( +7.:400 fr.); Bône- 


Guelma, 715. 400 fr. (185,100 fr. je Réseau oranais, 
394.500 fr. (42.400 fr.). : 


ALLEMAGNE 


Banque d’Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 23 avril 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


15 avril 93 avril _Com- 
1925 ue paraison 
Actif (En millions a de reichsmarks) 
Or''en Chissen D'UN E AUS 854 875 “+: À 
Or'a létranceri tte, 150 199 1 LR 
Matales es ASS. Ve 0 100672 SIOÛZ » 
Couverture en devises...... .. 889 339 » 
Argent et billon.,....,..... SO ARE GO + 2 
Portefeuille d’escompte .... 1.422 1.267 — 155 
Avances sur gages.,.... AE, r: (6 — 11 
Portefeuille-titrés ,....:... 200 200 » 
ACHLS Vers ee orreet TR 1.322 1.418 + 90 
. Passif : 
CAPE ER ES ER NET ARR 90 90 » 
Billets en circulation. ..... 2.188 2.022 — 166 
Exigibilités à vue. ,....... 860 975 + 115 
Emprunt à la Rentenbank. 36 36 ». 
Eftets réescomptés......... 617 683 4 66 
Passifs diverse este 371 292 — 19 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or 


Esl.sl2e|.s) 5 | # LSles 
Dates = 2 AE DE SE |£>| 5 8 SE = 5 - 
A£ HÉSSI#S| ES 128) £ | à loehes 
Ga ss ES DS | = 
23 juil. 1914|1.357 »l » | 335[ 751! 16 | 1.891| 94 | »| 4% 
28 févr1925 700 | 207! 302} 62| 1.737| 90 | 2.106! 918.1 500! 9 
7 mars .:| 116 | 269] 328! 63! 1.638]. 8 | 2.036! 925 | 566! 9? 
14 © —  ,.l 721 | 264] 328] 64| 1.583] 8 | 1.948/, 992 [,586)" 9 7 
23  — 767 | 229| 332| 67| 1.438] ‘6 | 1.866]1.018. | 597| 9 4 
31 — 198 | 205] 335! 65! 1.578] 27 | 2.515] 743 | 536| 9 
7 avril 843 | 160| 335| 64| 1.487| 7 | 2.293] 733 | 582! 99 
15 —..| 854 | 150-335 64] 1.202] 17 | 2188] 860 |6179 79 VA Ÿ 
28 — .:1:875 | 1291 8851 66!.1.267). 6.1 2:0221" 975410830906 


La situation. — Les partis de ‘droite exultent 
bruyamment de leur triomphe dans l’élection pré- 
sidentielle et paraissent vouloir le pousser à fond. 
Et cela semble devoir leur être facile, car les gau- 
ches se montrent désemparées. La droite s'efforce 
d'exagérer encore dla signification « raciste » de sa 
victoire - elle la montre comme une affirmation de. 
l'idée nationale, de l'idée de l'Etat victorieuse. 
C'est une réaction contre l'anarchie socialiste et 
parlementaire, dit la Gazette de l& Croix. Et elle 
ajoute ique l'unité de l'Allemagne sera mieux con 
solidée par la présence de Hindenburg à la prési-) 


dence que par tous les articles d'une Constitution 


quelconque. 

Pour le moment, le io otie Stresemann se 
trouve raffermi, Mais les vainqueurs des élections 
n'ont pas encore soufflé mot de leurs intentions en | 
politique extérieure, On peut les conjecturer par 
le fait que vous les journaux de droite déclarent 
que l'élection de Hindenburg relève le prestige de 
l'Allemagne vis-à-vis de l'étranger. Mais on est en- 
core muet sur l'avenir du plan Dawes et du pacte 
de garantie. 

AT intérieur, il semble cependant que la victoire 
réactionnaire Soit moins complète que la droite ne 
le proclame. Le ministère socialliste Braun se main- 
tient en Prusse et paraît décidé «et capable de s'y. 
maintenir, Mais, comme les grands industriels lui 
font une guerre acharnée, son avenir est tout de 
même incertain. 


La réforme financière, — Elle à fait un grand 
pas en avant. Le Reichsrath l’a mise au point : et 
immédiatement, les projets fiscaux du Gouverne- 
ment sont allés à la Commission des finances du 
Reichstag. Elle statuera rapidement, ear elle est 
sollicitée par tous les partis de se hâter, = 

Les dispositions relatives à l'impôt sur le revenu : 

{ 
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ont été peu changées, mais toujours dans le sens 
du dégrevement, De même ont été diminués les im- 
pôts sur les mouvements de capitaux et les opéra- 
tions de bourse. On a voulu éviter d'effrayer les ca- 
pitaux étrangers qui voudraient s'employer en Al- 
lemagnie. 

Les impôts de consommation ont été aggravés, 
surtout la taxe sur la bière qui doit être doublée. 

Par contre, les entreprises d'utilité publique (gaz, 
électricité) vont être exempts de l'impôt sur la for- 
tune ; de même, les banques d'Etat, 

Les modalités de la « valorisation » ont été modi- 
fiées dans un sens plus favorable aux rentiers. 

Le dernier mot appartient au Reichstag, lui- 
même, maintenant. | 


Le commerce extérieur en février et en mars 


1925. Voici les détails du commerce extérieur de 
l'Allemagne en février et mars derniers : 
Importations Exportations 
dj r eo 
Février Mars Février Mars 
“D (Mille reichsmarks) 
Animaux vivants... 6.145 7.914 1.688 1.643 
Denrées aliment. et - 
hoisaons sur 218.339 295.801 47.791: 51.126 


Matières premières 
et prod. demi-fabr. 583.517 570,251 99,588 122.297 
Produits finis...... 


163.567 164.391 480.826 533,624 
Totaux.....,..,.. 1.071.868 1.037.157 629.848 708.690 


Le déficit de la balance commerciale qui était de 
442 millions en février, n’est plus que de 328 mil- 
lions en mars. à c 


La marine marchande allemande. — La Ham- 
burg-Sud-Amerika-Gesel. vient de publier son rap- 
port et son bilan sur l'exercice 1924. | 

Le bilan témoigne d’une grande extension des 
affaires pendant l’année. 

En voici les chiffres : 


1923 1924 
(Millions de marks-or) 

Flotte et constructions neuves... 22.27 34.38 
Poriefouiilenh"e lee, eu ch RE T aU à ON 16 4,16 
Disponibilités... 22. PR 0.90 1.09 
Déhileurs eme. MER 1 » 1.75 
Voyages non liquidés......... SAË 6,71 11,86 
CrOULIEULS AE Ses nv Res ce 0,73 5.62 : 


Les réserves sont de 6 millions. Le capital de 20 
millions va être porté à 25 millions. 

Le bénéfice net de l'exercice est de 1.70 millions 
de marks-or et permet dla distribution d'un divi- 
dende de 8 %. ie 4 

Quelques jours après, la Hamburg Amerika-Li- 
nie a publié aussi son bilan. . 

Le bénéfice net de l’année ne ressort qu'à 223.981 
reichsmarks. Il ne sera pas distribué de dividende. 
La différence de situation des deux Compagnies 
vient de ce que la première a pu augmenter et la 
seconde a dû arrêter complètement le service de 
l'émigration. 

Ces bilans sont assez discutables et suspects, car 


-Les Compagnies de navigation du Reich font des 


efforts désespérés pour obtenir des subventions 
de PEtat. Le Gouvernement du Reich leur a ac- 
cordé récemment un crédit de 50 millions de marks- 
or. Mais elles le déclarent insuffisant et demandent 
la même subvention — annuellement. Et cela, pour 
construire annuellement de 350.000 à 400.000 tonnes. 

Or, l’ensemble des armateurs allemands à tra- 
vaillé à bénéfice depuis 1919. Mais ils dissimulent 


ces bénéfices pour pouvoir justifier les subventions. 


BELGIQUE AR 

La crise ministérielle. — M. de Brocqueville, 
chargé, ainsi que nous l’avons annoncé dans notre 
précédent numéro, de former le nouveau ministère, 


| 


a renoncé à la mission qui lui était confiée, ne 
pouvant escompter des appuis suffisants au sein du 
Parlement. 

Sur le conseil de M. Van de Vyvère, le roi char- 
gera probablement M. Tschoffen de constituer le 
Cabinet. 


DANEMARK 


Les conflits du travail. — In vue de résoudre 
amiablemenht un conflit entre employeurs et ou- 
vriers qui ne parvenaient pas à s'entendre sur la 
question des salaires, un règlement avait été pro- 
posé par un Comité de conciliation, consistant es- 
sentiellement en une augmentation de salaires de 
3 % pour compenser la hausse des prix, la métal- 
lurgie demeurant en dehors de ce projet de règle- 
ment, L'accord n'ayant pu se faire entre fes unions 
syndicales intéressées, le lock-out, qui avait été an- 
noncé depuis quelque temps déjà, et qui avait été 
plusieurs fois ajourné, est entré partiellement en 
vigueur le 20 avril. Dès ie lendemain, 120.000 ou- 
vrièrs se trouvaient réduits au chômage. 

Des nouvelles toutes récentes signalaïent l’exten- 
sion (progressive de l'arrêt du travail à toutes les 
industries, et estimaient à près de 200.000 le nom- 


-bre des chômeurs. 


L'exploitation des chemins de fer en 1924. — 
D'après les chiffres qui nous ont été communi- 
qués par le secrétariat général des grands réseaux 
des chemins de fer français, les recettes d’exploita- 
tion du réseau de l'Etat des chemins: de fer danois, 
d’une étendue actuelle de 2.408 kKlm., se sont élevées, 


. pour le dernier exercice, à 142.400.000 couronnes, 


comparativement à 145.500.000 couronnes pour 
l'exercice. précédent. Les dépenses ont atteint 
139.100.000 couronnes, au lieu de 144.600.,000 cou- 
ronnes, ce qui laisse un produit net d'exploitation 
de 3.300.000 couronnes, au lieu de 900.000 couron- 
nes en 1923. Bien que le produit net de 1924 soit 
encore insuffisant pour couvrir les charges du ca- 
pital, le dernier exercice n’en demeure pas moins 
le meilleur depuis 1915. 


GRANDE-BRETAGNE 


Le rétablissement de l’étalon d’or. — Le réta- 
blissement de l’étalon d’or, annoncé par le Chan- 
celier de l'Echiquier dans son exposé budgétaire, 
a fait l’objet d'un projet de loi qui a été soumis 
à da Chambre des Communes. Ce projet autorise 
la Trésorerie à obtenir des crédits pour des opé- 
rations de change, crédits devant être remboursés 
dans un délai de deux années. Ces crédits doivent 
être fournis par la Banque de Réserve fédérale de 
New-York jusqu’à concurrence de 200 millions de 
dollars, et par un syndicat ayant à sa tête la Ban- 
que Morgan, pour un montant de 100 millions de 
dollars, l'intérêt n'étant exigible que dans le cas 
d'utilisation des crédits, et seulement sur la par- 
tie utilisée, mais une commission devant être payée 
au Syndicat Morgan, soit 1.250.000 dollars pour la 
première année, et 625.000 dollars pour la deuxième 
année. : . 

Ce projet de loi, qui était présenté en seconde 
lecture le 4 mai, a été attaqué par M. Snowden 
qui, au nom du parti travailliste, a déposé un 
amendement tendant au rejet du projet, qu'il es- 
time devoir occasionner un accroissement du chô- 
mage, 

Après une intervention d'un député conservateur, 
suggérant que le retour des autres pays à l'étalon 
d'or soit facilité par les Etats-Unis et la Grande- 
Bretagne, M. Churchill a combattu l'amendement 
travailliste. Le Chancelier a montré la situation 
spéciale de l'Angleterre, avec ses 3 milliards de 
livres sterling placés à l'étranger, productifs d’un 
intérêt annuel] de 220 millions de liv. st. environ, 
et une réserve d'or de 158 millions de liv. st. dans 


| la métropole, et de 107 millions de liv. st, dans les 


300 
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Dominions ; il a indiqué les mesures qui pour- 
raient être prises en cas de hausse des prix par 
suite de l’affilux de l'or américain, et fait ressor- 
tir les conséquences fâcheuses que pourrait avoir 
le rejet du projet. 

Le projet de loi a été finalement adopté en se- 


conde lecture par la Chambre des Communes, 
l'amendement travailliste ayant été repoussé à 
main levée. % 


Enfin, le 5 maï, la Chambre des Communes a 
adopté le même projet en troisième lecture, après 
avoir rejeté, par 265 voix contre 106, un nouvel 
amendement travailliste proposant. de ramener le 
montant des crédits américains ouverts de 300 à 
60 millions de dollars. 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 29 avril, s'établit comme suit : 


Liv. sterl. 


Département d'émission 
pillets émis sui etes corses...  173.696.315 
Dette de l'Etat: Je Aer css 1041015. 100 
Autres garanties ..,.........;4.:..0 ee 8.734.900 


Gr monnayé et en lingots...... ........ 153.906.415 


173.656.315 

on 

Département de Banque 
Capital-social ste te 


Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 


44.553.000 


17.048.096 


agents de 18 Dette nationale, etc.)..... 

Dépôts diverse. ALAIN eue etre 105.481.216 
Traites à sept jours et -diverses...... A 4.569 
Solde en excédent... ...... re 3.115.556 

140.202.437 

AT 
Garanties en valeurs d'Etat........... .. 36.891.892 
Autreés garanties is sens R near + 76.245.186 
Billets en réserve....,.45251 01 FONAR RCE .. -2b.209:610 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.835.749 


140.202.437 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


© De s & 
de | = | & |£sa3| £ Écelrs 
‘Dates © À = à |SSR| 9 Isere 
8 = = à Tu) © |25sls9 
ne a oo! & |eu we GS 
© O A SE SAS — 

Gaaût1914| 27.622! 36.105! 68.249! 76.398] 9.967 14-6016 % 
11 mars19%5198.609/124.2001124.148,118.257,24,159| 19.4615 % 
18 — ...1128.6191124.0741122.2611116.241124.295! 19.871 » 
25 — ...1128.620/124.378/121.405 115.698:23.992| 19.36 » 

ler avril ..1128.7211121.310/136.308 127.430 27. 160 19.99) » 

8 — ...1128.7081122.485/122.632:114.87425.078| 21.18] » 
15 — ...1128.7211121.863/125.118 119.796 27. 1081 21.671 » 
922 —  ...1128.7331120.279/122.828:112.841 98.204] 92.96] » 
29 — .,.1155.742:148.3871122.529 118.097 27.105! 22.12] » 


Le relèv2ment de l’Europe et l’aide américaine. 
— Au cours d’un dîner offert à Londres le 4 mai 
par le Pilgrim's Club au nouvel ambassadeur amé- 
ricain dans la capitale britannique, M. Houghton, 
celui-ci a, dans un important discours, fait allusion 
au rôle des Etats-Unis dans le relèvement européen. 
L'ambassadeur a ‘affirmé que le point de vue de 
l'Amérique se rapprochait beaucoup de celui de 
l’Europe. Malheureusement, la guerre n’a pas dé- 
truit seulement des vies humaines, mais en même 
temps la confiance et la bonne volonté mutuelles 
qui sont si nécessaires à la civilisation. L'aide des 
Etats-Unis ne se fera sentir dans toute sa plénitude 
que lorsque le peuple américain aura la conviction 
que les méthodes destructives auront enfin fait 
place à la reconstruction pacifique. 


L'opinion de l'ambassadeur des Etats-Unis à Lon- : 
dres semble refléter celle du président Coolidge, 
qui estime que des prêts privés américains à l'Eu- 
rope pourraient être utiles à certaines nations pour 
aider à la restauration financière et corriger les 
fluctuations des changes, alors que l'utilité de tels 
prêts serait douteuse pour d’autres pays. | 


Les droits sur les soïes importées. — Le projet 


du Chancelier de d'Echiquier, tendant à frapper 


RE ————— ———"—————————————"—….—.—" ’"’"-" …—  " —"’"”"-"’"”-<“—_—”"——— …….". "….— ——  — 
. 


d'un droit d'importation assez élevé les soies et 
soieries à leur entrée en Angleterre, a soulevé de 
très vives protestations, tant en Grande-Bretagne 
qu'à d'étranger. | 
Dans le but de rassurer l'opinion, un communi- 
qué officiel a été récemment publié, indiquant que 
des ‘mesures allaient être prises pour que la taxe 
projetée de 33 1/3 % ne soit pas perçue sur la va- 


“leur totale des'articles qui ne sont que partielle: 


ment en soie ; qu'en outre, le commerce de réex- 
portation, ainsi que les matières premières ser- 
vant à la fabrication des soieries en Angleterre 
seraient exemptés de droits. 

Plusieurs conférences ont eu lieu déjà entre les 
autorités et les représentants du commerce britan- 
nique de la soie en vue d'arriver à un compromis. 


La semaine de 48 heures. — Après une discus- 
sion animée, la Chambre des Communes a rejeté 
le 1% mai, par 228 voix contre 128, un bill travail- 
liste proposant l'application obligatoire de la 5se- 
maine de travail de quarante-huit heures. 


Les bénéfices industriels pendant le premier tri- 
mestre 1925. — Pendant le premier trimestre de 
l’année en cours, 425 bilans d’entreprises indus- 
trielles ont été analysés par l'Economist, et voici, 
par catégories d'entreprises, les résultats obtenus 
par la revue anglaise, comparativement à ceux 
de la même période de l'année précédente : 


Bénéfices résultant 
des rapports publiés 


pendant 
Nombre le 1°’ trimestre Différence 
Entre- de RD ee en 
prises Sociétés 1924 1925 1925 
(Livres sterling) ; 

Brasseries. 15. 885.084 1.017.652 + 132.568 
Electricité. 30 3.016.965 3.407.759 + 890.794 
GAZ 31. 2.484.840 ‘2.323.200 — 161.140 
Hôtels, res- 

taur., etc.. 10 378.512 646.793 + 268.281 
Charbon, fer É PEE 

et acier... 24 2.464.098 ‘1 902.506 = NP56P DIR 
Terrains se No 1.022.556 1.069.782 + 43.246 
Cycles etau- 

mobiles ... 7 438.741 619.813 + 181.072 
Caoutchouc. 29 350.332 466.255 +. 115.993 
Navigation . 5) 611.816 688.217 + 76.401 
Commerce. 81 3.187.092 8.356.621 +, 169.599 
née rase 7 192.857 ‘228.075 ‘+ :1 930.218 
Textiles .... 19. 5.734.985 . 6.856.968 "1.121.983 
Tramways.. 9 380.670 : 394.543 + 135.873 
HrustS et 834 2.187.608 2.400.551 + 212.943: 
AUX EME 13 596.776 563.784 — 32.992 
Diverses ... 140 17.610.473 19.872.850 1.762.377 
létiux: one 425 4115427410 45.806.369 + 8.763.629 


Aïnsi, après paiement des intérêts sur obliga- 
tions, etc., les” bénéfices nets des 425 entreprises 
considérées pendant le premier trimestre 1925 se 
sont élevés à- 45.806.369 liv. st., au lieu de 41 mil- 
lions 542.740 liv. st. pendant la période corres- 
pondante de 1924, soit une augmentation de 3 mil- 
lions 763.629 Liv. st., ou 9,1 %. Comparativement 


aux chiffres du premier trimestre de l’année der-' 


nière, les bénéfices du. trimestre écoulé sont tous 
en augmentation, sauf pour les charbonnages et 
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les entreprises métallurgiques, les sociétés de gaz 
et les compagnies des eaux. 

Les bénéfices ont été répartis comme suit : 
26.390.348 Liv. st., ou 58,7 % aux actions ordinaires, 
7.859.662 liv. st., ou 17,4 %, aux actions privilé- 


giées, et 10.856.359 Liv. st., ou 23,9 %, aux réserves. 


Le budget de l'Etat libre iriandais pour 1925- 
1926. D’après les renseignements officiels récem- 
ment fournis sur les finances de l'Etat libre irlan- 
dais, la nouvelle année fiscale a commencé pour 
cet Etat avec une dette totale de 13.360.353 liv. st., 
l'Echiquier disposant d’un solde créditeur de 
1.681.192 liv. st., les chiffres correspondants étant 
13.918.000 liv. st. et 3.795.000 liv. st. respectivement. 
au début de l'exercice précédent. Le rendement 
des impôts, à l'exclusion des autres sources de 
revenus, comme les recettes postales, les recettes 
diverses, etce., soit environ 3.718.000 liv. st. au total, 
a été, en 1924-1925, de 23.203.500 liv. st. Sur les 
bases de la taxation existante, les recettes pour 
l'exercice en cours ont été estimées à 25.980.110 
hv st. et.les dépenses à 30.128.900 liv. st., dont 
un montant de 24.012.471 liv. st. doit être acquitté 
sur les recettes courantes, la différence représen- 


-tant des paiements d’un caractère anormal à 


effectuer au moyen d'emprunts. 


Le rattachement de l’île de Chypre à la couronne 
britannique. — L'île de Chypre, occupée par les 
Anglais depuis de longues années, à été procla- 
mée le 2 maï colonie de la couronne britannique. 
Le haut commissaire qui représente dans l’île 
l'autorité gouvernementale prendra désormais le 
titre de Gouverneur. 


ETATS-UNIS 


Les finances publiques. — Voici comment se com- 
parent les recettes et les dépenses du Gouverne- 
ment des Etats-Unis pendant les neuf premiers 


.mois des exercices 1923-1924 et 1924-1925 : 


Neuf premiers mois 


7 1923192 1924-1995 
Recettes ordinaires : (Dollars) 
DORE. AL Per NUS 41.445.830 416.370.851 
Taxes sur le revenu et les TO t 
DPODLS PER dre et ne Le -1.402.560.521  1.296.172.246 
Revenus intérieurs divers.. 136.917.890 638.098.,693 
Recettes diverses........... 434.587.239 447.885.623 
Canal de PANAM A SE do de 20.239.047 17.158.816 
ROUE EP AR 8.005.750.023  2.815.680.729 


: Dépenses ordinaires : 
Dépenses générales......... 
Intérêts sur la dette publique 


1.998.728.519 
574.035.146 


1.387.978.574 
632.272. 802 


Frais de recouvrement...,.. 84.145.861 114.419.729 
Defict postale Lens re 12.476.314 23.206.051 
Canal de Panama .......... 5.953.817 6.752.871 
Opérations en- comptes cu 
spéciaux : 

Ghémins déferiy.:: tire 17.54%, 888 4.329.382 
War Finance Corporation 48.686.253 37.732.166 
Spin Board. AL. ANS 15.164.014 25.482.544 
Fonds de rachat des proprié- 

tés étrangères ..... PES 1.612.248 614.406 
Prêts aux chemins de fer... 11.071.000 » 
Fonds de retraites, d’assu- 

rance, etc. et divers...... 29.896.533 133.148:549 

CORRE TT DE 2.906.988.305  2.241.756.225 
Dette publique : 

Dépenses de la dette publi- 

que recouvrables sur les 

recettes ordinaires : 
Fonds d'amortissement..... 286 919.900 218.374.000 
Rachats provenant de rem- 

boursements étrangers... 38.209.150 889.500 


_ 


Reçu des Gouvernements 
étrangers, en règlements de 


dites RAR RRENRAPENS 91.858.200 90.950.000 
Reçu en paiement de droits L 
de Succession rene Ne 8.281.050 47.550 
Rachats de franchise de la 
taxe sur les récettes (Ban- 
ques de réserve fédérale et 
” Banques de crédit intermé- 
dlaires) né EU MNRAN es 3.634,550 : 794.159 
Remises, dons, etc.......... 64.650 187.903 
DORA TETE 429 .297.500 310.743.113 


Total ües dépenses recouvra- 
bles sur les recettes ordin. 2.635.535.809  2.552.499.338 


Les chiffres qui figurent aux comptes spéciaux 
représentent des montants nets. Les excédents de 
crédits sont mentionnés en italiques. 


Les opérations du Stock-Exchange de New-York 
pendant le premier trimestre 1925. — Les transac- 
tions effectuées au Stock-Exchange de New-York 
pendant les trois premiers mois de l’année en cours 
ont dépassé sensiblement les opérations traitées 


pendant la même période de l’année dernière. 


D'après les chiffres récemment publiés par le 
Commercial and Financial Chronicle, le nombre 
des actions traitées pendant Îc premier trimesire 
de 1925 a été de 112.659.392, au lieu de 65.894.859 
durant la période correspondante de 1924. 

Quant aux obligations, les opérations effectuées 
ont porté sur une valeur nominale de 995.149.250 
dollars pendant les trois premiers mois de 1925, 
dont 119.414.200 dollars pour les obligations du 
Gouvernement américain, 150.434.250 dollars pour 
les obligations des Etats, des municipalités, etc., et 
729.300.800 dollars pour les obligations de chemins 
de fer. Pendant le premier trimestre de 1924, les 
transactions en obligations avaient porté sur un 
montant nominal total de 841.544.000 dollars, dont 
222.602.000 dollars d'obligations du Gouvernement 
des Etats-Unis, 93.973.000 dollars pour Les obliga- 
tions des Etats, municipalités, etc., et 524.969.000 
dollars pour les obligations de chemins de fer. 


CHILI 


La situation budgétaire et commerciale. — Les 
dépressions politiques et l'incertitude du lendemain 
qui troublèrent l’atmosphère du Chili en 1923 con- 
tinuèrent à peser Sur ce pays-en 1924. Ces troubles 
n’ont, toutefois, pas eu de répercussions sensibles 
sur le crédit chilien. Au contraire, au point de vue 
budgétaire, le Chili a fait des progrès notables 


ainsi qu ‘il ressort du tableau ci-dessous : 


Années Recettes Dépenses Différence 
(Eu livres sterling) 
IR ARE NE ATE 13.714.269 12.395.582 +1.318.687 
DORA UE 10.454.153 12.961.959 —2.507.806 
SON EE RER 9.612.565 11.543.863 —1.931.298 
RIT RERERe 13.891.101 12.142.097 +1.749.004 
LMET ea 16.020.506 14.423.554 +1.597.042 
À NE 1 VS NC RE 18.748.250 16.621.209 +2.122.041 
OUR Tee 9.380.829 13.725.582 —4.344.753 
MSN RTE 16.522.000 19.812.860 —3.290.860 
1e Pi QUES 13.334.577 20.985.155 —7.650.578 
AR LPO 15.587.096 20.316.211 —4.7R9.115 
ONE 20.833.399 22.263.660 —1.430.261 
192% (1).0. 15.386.742 15.411.760 » 


(1) Evaluation, 


En 1923, la situation commerciale du Chili a été 
extrêmement favorable ainsi que l'indique le ta- 
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bléau ci-après : Feat 
Années Exportations Importations Différence 


(En livres sterling) | 
+ 4.628.954 


ile Pre R9.342.789 24.713.835 

LOPAPRREEEEE 28.074,105 20.031.752 + 1.842.353 
AUTRE 24.560.937 11.490.867 +13.070.070 
LICE RE 38.518.899 16.689.062 +21.829.798 
LIRE 53.421.677 26.630.777 +26. 790.900 
JANET 57.271.688 38.705 ,994 +24.566.154 
RASE ES 28.609.356 30.324.314 — 7.714.958. 
AJOUFEESANR, 58.416.392 34.130.920 +24.285.478 
AR PA RAT 32.931:897 28.597.687 + 8.934.210 
LR eee: 25.394.026 17.788.618 + 7.605.408 
LIRE 40 .R90. 795 24.698.250 +15.592.505 


Dans les exportations du Chili, le nitrate, le 
cuivre et le minerai de fer constituent la plus 
grande partie du trafic ; le nitrate et le cuivre en 
barres seuls y figurent pour environ 80 %,. 


La situation financière en 1924. — Le secrétaire 
d'Etat aux Finances vient de faire connaître, dans 
un communiqué exposé récemment, l'état des finan- 
ces chiliennes, et les mesures qui ont été prises 
pour arriver à leur assainissement, 

Dans cet exposé simple et méthodique, qui con- 
tribue, sans aucun doute, à augmenter la confiance 
dans les affaires, le ministre a signifié que le grave 
problème du déficit avait été résolu. On sait que 
le déficit laissé par l'exercice 1928 était de! 160 
millions, il avait été réduit ensuite à 110 millions, 
et il faisait l’objet de la préoccupation généräle, 
car il menaçait de servir de prétexte à de fortes 
émissions de papier-monnaie. Ce simple exposé ne 
nous permet pas d'entrer dans des détai's d'ordre 
numérique ,mais simplement d'affirmer que Île but 
poursuivi à été atteint et que le budget est équili- 
bré, 

Le change chilien qui, an début de septembre 
1924, se cotait à 45 piastres pour une livre, se 
maintient pratiquément aux environs de 40, soit 
6 pence pour ‘une piastre. 

La circulation fiduciaire, qui évolue autour de 
280 millions de piastres, est en effet largement ga- 
rantie par des 114 millions de piastres-or déposés, 
partie en Angleterre, partie à Santiago, au palais 
de la Moneda., La couverture du papier-monnaie 


chilien est donc supérieure au taux actuel de la 


piastre, laquelle représente seulement un tiers de 
sa valeur nominale. 

On sait que bon nombre d'hommes d’affaires 
d'Europe, des Etats-Unis et de Bolivie, n’attendent 
que le moment où la piastre chilienne aura atteint 
une cotation stable, pour acheter des actions des 
sociétés minières et nitratières cffrant les meil- 
leures perspectives, On a, paraît-il, de bonnes rai- 
sons de croire que le cuivre subira une grande 
réaction dans un avenir prochain et que le prix de 
l'argent et de l’étain (lesquels bien que boliviens 
intéressent ‘énormément le marché chilien des va- 
leurs) s’élèveront encore davantage. i 

En résumé, le Chili présente un champ d’expan- 
sion et un débouché très intéressant pour nombre 
de produits français, y compris ceux de la métal- 
lurgie qui ne s’y montrent que peu ou pas. 


Revue Commerciale 


Blé : Impori6tions des blés; La situation; les cours. — Vins: La 
situation; les cours ; les sorties du premier trimestre — Sucres : 
La situation ; les cours. — Cafés: La situation; les cours. — 
Textiles : La situation; les cours. — Soies : La situation; les 
cours; la production mondiale. — Métaux : Les cours. — 
Gaoutchoucs : Les cours. 

Blé. — L'administration des Douanes vient 8e pu- 


blier les documents statistiques sur lé commerce de 
la France pour les mois de janvier-mars 195. Voici, 
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d’après ces documents, le relevé de nos importations 
de blé, en commerce spécial, pour août-mars, huit 
premiers mois de la campagne 1924-1925, comparati- 
Yement aux mêmes mois de la campagne précédente : 


Mois 1923-24 1924-25 
(Quintaux) 
AOÛ 2 FN RAS NET ES UE 1.864.824 ‘1.742.133 
SÉDICNEB ASP ER ERA 1.229.694 L'RSE Den 
OCODTE SR TRS RE 1.900.257 :: :1,834.808 22 
Novembre 27 ee ee ER 1.080.418 1.178.005 | 
Décembre inserer 1.194.240 928.595 
TANVIOTE RNA TS Mrs et 534.737 238.974 
TP ÉNDIOT MR TR ne 543.849 392.047 \ 
NAT Lee RON PES ä 610.572 326.097 
Ensemble riiv.... à 8.300.591 7.271887 


Il résulte du tableau ci-dessus que pour les huit 
premiers mois, nos importations, en commerce spé- 
cial, ont été inférieures de 1.088.764 quintaux à celles 
de la même période de la campagne précédente. 

Le marché ne s'est pas modifié dans la semaine ; 
affaires calmes et cours peu soutenus, à la fin. i 

Le courant est à 130-130,50 ; mai-juin, 189. 

Farines-flèur, — Le courant est à 157. 


Vins. — Les stocks étant toujours très importants, : 
les prix ont encore fléchi. Ac UE 

A Béziers, on a coté les vins rouges de 8 à 1io de 
4i à 59 fr.; à Montpellier, ceux de 8 à 12° ont fait de 
41 à 60 fr.; à Narbonne, de 43 à. 68 fr.; à Nimes, les 
8 à 11° ont été cotés de 41 à 55 fr.; à Perpignan, les 
8 à 120 ont été payés de 43 à 60 fr. 

Par contre, dans le Centre, les prix 
tenus, au-dessus de 7 fr. le degré. | 

En Algérie, la cote porte : vins rouges extra 5,50 à 
6 fr. 25 ; premier choix, de 4,%5 à 5 fr. 25 ; secondiet. 
troisième choix, de 4,25 à 4 ‘fr. 50 ; vins de distille: 
rie, 3 fr. 25 : vins rosés, de 4,50 à 5 fr., vins blancs; 
de 5,50 à 6 fr. 25. h 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, des vins rouges” 
Midi 8° ont été payés de 70 à 73 fr, des 9° de 74 à 
7? fr., des 10° de 82° à 84 fr. Les quelques vins du 
Centre vendus l'ont encore été de 67 à 70 fr., Des Algé- 
rie ont vu les prix de 9% à 104 fr., suivant degré et 
qualité. Des Espagne, peu nombreux, ont été payés 
de 90-à 91 fr. 1 \ 

Alcools, — Les affaires sont très restreintes. 

A Paris, on tient l'alcool extra neutre de 530 à 560 | 
francs en disponible et 575 fr. sur quatre de mai. 

On cote, à Marseille, alcools pour emplois libres 
550 à 600 fr. Vhecto nu 100° ; à Narbonne, trois-six de 
vin 4 fr. 25 le degré ; eau-de-vie de marc, 4 fr 10% 


sont mieux 


Sucres, — Les prix ont été faiblement tenus et l'on 
temmine sur une baisse sensible et générale à toutes : 
les places. ; 

A Paris, le Courant se- traite à 195 fr.; juin, 197,85. 


Cafés. — Les nouvelles de New-York annonçant une 
baisse importante des cours, notre marché a suivi le 
mouvement et a fini en recul. 

Au Hâvre, on à coté (50 kilos) : mai, 41 ; juin, 414. 


Textiles, — Coton. — Marché 
sans variation. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : mai, 590 ; juin, 594. 

Laines. — En ce moment, le marché est calme et 
désorganisé, sous l'influence des nouvelles d'Australie 
disant qu'aux dernières ventes, les cours avaient flé- - 
chi et que des retraits considérables avaient eu lieu. 

La tendance générale reste à la. baisse. : : | 

Au Havre, on cote (100 kilos) : mai, 1.500; juin, 1.480 


sans animation et 


Soies. — Les demandes paraissent en voie d'aug- 


mentation. Depuis une semaine, les affaires semblent 
plus animées. Les cours sont en légère, avance. 
A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait:, 
Grèges : Cévennes extra 12/16, 285 fr.; premier ordre 


” 
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12/16, 270-280 ; Italie extra 12/16, 290-295 ; exquis 11/13, 
290-297,50 ; extra 11/13, 280-290 ; classique 12/16, 260-265 ; 
Syrie deuxième ordre 11/13, 225. 

Organsins : Cévennes extra 26/30, 340 ; Italie extra 
8/24, 0 ; premier ordre 19/21, 315-320 ; Syrie deuxiè- 
me ordre.20/82, 285. 

Trames : Italie extra 20/22, 330. - qe 

À Shanghaï, on est assez. ferme. On a coté : 

Grèges Chine filatures : Dah lun stork extra et I 9/11 
(disponible), 35 fr.; Gold double deer extra et I 13/15 
(flottant), 310 ; H:. P. extra 16/18 (flottant), 285 ; Red 
Pegasus extra et I 13/15 (flottant), 265. 

Au marché de l'étoffe, les prix sont en recul. 

Voici, de 1913 à 19%4, la production globale de la 
soie dans le monde : $ 


Levant Extrâme- 


Périodes Europe Asie: Centr. Orient Totaux 
(En milliers de kilogs) 

OR SERIE EE 4.245 2.315 20.760 27.380 
ANR ire 4.840 1.785 15.595 82.20 
GORE AR ET PER SES 2210 1.040 19.410 23.665 
HN ERP Re 4.072 1.040 22.013 27.185 
AA eee 218:245  : 1:040 22.480 26.765 
Rene 3.165 1.040 20.890 25.090 
LANTERNE. “..2:090 1.040 24.060 27.190 
LPO R RER ES 3.655 750 16.425 20.830 
OBS 0 = 8.460 550 25.885 29.295 
DONS au 4.010 700 26.950 31.660 
OR re 5:25 760 24.480 30.465 
LOT Lure 5.685 900 30.105 36.690 


Métaux, — Voici comment s'étabiissent, en üernière 


heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant 


Cuivre... 60. 1/3 c/ 61. 8/9 
Etain... 249 17/ 6 c/ 249.17) 6 


Terme 


61.1/3 c/ 62 6/3 
244.17) 6 c/ 251.17/ 6 


Plomb... 022) 16%0/1182.187:9 DL Nes 18119 
Hineÿoee ce. 00).b 20) 94,12).6.:533.18/ 9 ‘at: 88 .484:9 
Argent DS) GC Ole IT/T16 181.716 16/1:81.041/16 


Or MISE HLA/A cd) -FBA/1I 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
maïñ, 19 ;-juin, 19; 8 de juillet, 19 ; août, 18.60 ; 3 d’oc- 
tobre, 17.50 A.-17.75 V. 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque des Pays du Nord. — [Les actionnaires 
de la Banque des Pays du Nord ont tenu leur 
assemblée générale ordinaire le 80 avril, sous da 
présidence de M. Charles Laurent, président du 
Conseil d'administration. 


Le bilan au 31 décembre 1924 soumis à l’assem- 


blée se totàälise, actif et passif, par 294.122.531 fr. 38. 
Les créditeurs à vue y figurent pour 198.487.086 
francs 89 et les effets à payer et acceptation pour 
6.185.533. fr. 88, formant un total d’exigibilité à 
vue de 204.672.620 fr. 77. : 

En regard, le montant des disponibilités immé- 
diates s'élève à 186.053.980 fr. 05 se décomposant 
comme suit : 


Caisse et Banques ........... Fr. 62.086.562 45 
Effets én portefeuille... 42.4. 122.042.717 60 
HONOR OS EN Enn Te ES da 1.954.700 » 


La proprotion des ressources 


! liquides ressort 
donc environ à 90 %. 


Le rapport signale que le mouvement d’'opéra- 


tions avec l'étranger se ressent encore des varia- 
tions constantes des changes et de la crise qu'ont 
traversée les Pays scandinaves tandis que l’activité 
de la Banque a continué de se développer sur le 
marché français. 


Le total des bénéfices bruts atteint la somme de 
8.578.604 fr. 17. Les frais généraux sont en légère 
décroissance à 5,925.894 fr. 79 malgré l'augmen- 
tation des impôts. Le total des bénéfices nets s'é- 
lève à 3.052.709 fr. 38 qui, joints au report de 
l'exercice présent, soit 3.781.687 fr. 58, forment un 
total de 6.834.396 fr.° 96. 

L'assemblée a fixé à 20 francs le dividende brut 
payable à partir du 15 mai. 

L'assemblée a en outre ratifié les propositions 
du Conseil qui, après prélèvement de la réserve 
légale, 152.635 fr. 46 a doté la réserve générale de 
1 million de francs et Iles comptes de. provisions 
diverses de 2 millions de franés et effeciué, après 
un amortissement 306.325 fr. 80 pour dépenses 
complémentaires sur mobilier et installation de 


coffres-forts, un report à nouveau de 1.375.485 fr. 70. 


L'assemblée a procédé à la réélection de ,MM. 
Charles Laurent et Boris Kamenka. 

Le président, dans une courte allocution, a re- 
tracé les, caractéristiques de l'exercice tant au 
point de vue général qu'au point de vue de la 
Société. I1 a fait ressortir l'amélioration. constatée 
dans les résultats des profits et pertes et donné 
des explications sur leur répartition. Les proposi- 
tions du Conseil ont été ensuite adoptées à l’una- 
nimité. j 


Compagnie Générale des Gmnibus. — L'’assem- 
blée ordinaire qui s’est tenue le 5 mai, sous la pré- 
sidence du lieutenant-colonel Maurice Binder, à 
approuvé à l'unanimité les comptes de l'exercice 
192% qui font apparaître un bénéfice de 12.066.207 
francs. Le dividende à été fixé à 58 francs par 
action de capital et 33 francs par action de jouis- 
sance. Un acompte de 25 francs ayant déjà été 
versé aux actions de capital, le solde, soit 33 fr., 
sera mis en paiement le 11 courant, de même que 
la totalité du dividende des actions de jouissance. 
A cette même date aura lieu le remboursement 
des 2.893 actions à amortir, à raison de 500 fr. 
par titre avec remise d’une action de jouissance. 
L'assemblée a réélu M. Maurice Binder en qua- 
lité d'administrateur ; elle a ratifié la nomination 
de M. Coste dans la même fonction. Le président 
a signalé que le règlement des dommages pour 
accidents se poursuivait de façon satisfaisante. 


PETITES NOUVELLES 


mn Rente 4 0/0 1918, — En vue d'éviter tout retard 
dans le paiement de leurs coupons, les propriétaires 
de titres au porteur de rente 4 0/0 1918 doivent dépo- 
ser aux fins de renouvellement ces titres démunis du 
dérnier coupon à l'échéance du 16 avril 1985. 


, ‘ann Communales 6 0/0 1923. — Un versement de 7% 
francs (net 72 fr. 40) est appelé, du 15 au 22 mai, sur 
les Obligations Communales 6 0/0 1923 non libérées. 
En conséquence, lesdites obligations ne seront plus 
négociables, dès le 7? mai, qu'en titres libérés de 315 
francs.” 


aan Le traité franco-allemand et notre rhum colonial, 
— Au cours d’une séance plénière du Groupe de 
Défense des Rhums coloniaut de l'Institut Colonial 
Français, présidée par M. Louis Proust, député, mem- 
bre du Conseil Supérieur des Colonies, une impor- 
tante nouvelle a pu être enregistrée. 

Les délégués du Groupe pour le traité franco-alle- 
mand (Section rhum) ont rendu compte du résultat 
de leurs négociations avec les experts allemands. 
Grâce à leurs efforts, on peut envisager que des avan- 
tages spéciaux séront accordés pour l'introduction en 
Allemagne du rhum de nos colonies en fûts et en 
caisses, 


MARCHE FINANCIER 


Paris, le 7 mai 1925. 


Tandis que la tendance, au début de la période 
sous revue, était empreinte de calme, on a noté 
au cours des dernières séances une reprise géné- 
rale et même une réelle fermeté. 

Notre marché a attaché une grande importance 
aux déclarations faites par Djerjinski au Conseil 
suprême économique des Soviets, et suivant les- 
quelles le Gouvernement russe aurait l'intention 
de restituer leurs exploitations aux anciens con- 
cessionnaires étrangers et même de les exonérer 
d'impôts jusqu'à ce que ces concessions: soient 
redevenues productives. 

Les valeurs d'arbitrage ont également bénéficié 
de bonnes demandes provoquées par une légère 
tension des changes sur des bruits d'inflation qui, 
d'ailleurs, ne sont nullement confirmés. 

La hausse de ces deux catégories de titres a eu 
une répercussion favorable sur tout le rèste de la 
cote et on finit très bien orienté et actif. 

s MARCHÉ OFFIGIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes, 
comme les emprunts gagés et les bons: et obligations 
du Crédit National, se retrouvent aux environs de 
leurs cours de huitaine, 

Aux fonds étrangers, l'attention se porte sur les 
rentes russes : la Commission franco-russe des ex- 
perts poursuit activement ses travaux et de nombreux 
points en litige ont été à peu près définitivement ré- 
glés. Les rentes ottomanes conservent leur bonne Le= 
nue, tandis qu'au contraire le groupe mexicain est 
plus calme. 

Banques. — Ce compartiment est «encore peu actif. 
Ses titres s'inscrivent donc à des cours attrayants. 
On peut prévoir, en effet, que, si l'activité actuelle 
se maintient, et surtout s'accentue, les valeurs ban- 
caires ne manqueront pas de regagner leurs plus 
hauts Cours. 

Les banques d'émission sont d'ailleurs soutenues, 
mais les actions de nos grands établissements de cré- 
dit et de nos banques d'affaires sont simplement ré- 
sistantes, sans plus. 

L'action du Crédit Foncier est intéressante à 1.87. 
Le Conseil d'administration, au cours de ses deux 
dernières séances, a autorisé pour 15.515.200 francs de 
prêts nouveaux dont 11.374200 francs de prêts fon- 
ciers. 

Le versement de libération (68,76 net) est exigible 
du 5 au 12 mai sur les titres provisoires de l’emprunt 
communal 6 0/0 de 1922. 

Transports. — Les actions de nos grands Téseaux 
se présentent en légère amélioration, le Nord plus 
particulièrement, 

Les valeurs de navigation 
intérêt. 

Enfin, le Suez bénéficie en clôture de la reprise des 
changes. 

Valeurs diverses. — L'attention tend de plus en plus 
à se porter sur les valeurs d'électricité ; il est vrai 
que cette industrie est celle qui souffre le moins du 
marasme actuel. F 

Les charbonnages n'enregistrent que des variations 
de cours insignifiantes. 11 en est d’ailleurs de même 
des valeurs métallurgiques. 


n'ont toujours aucun 


Par contre, les valeurs minières sont très fermes et 


les demandes favorisent aussi bien les cuprifères que 
des plombifères. Les nitratières restent bien orientées. 

Aux sucrières, la Say est très soutenue, mais, en 
fin de période, ce sont surtout les Sucreries d'Egypte 
qui retiennent l'attention. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Dans l’ensemble, les pétrolifères sont mieux en clô- 
ture, en sympathie avec New-York, où l’on annonce 


“ 
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une sensible augmentation de la consommation qui 
dépasserait même la production. 


La hausse des 


caoutchoutières qui accentuent 


rieure. 


cours de la matière favorise 


les 


leur avance anté- 


P 


Les mines d’or sont plus calmes en raison de la dis- 
parition de la prime de l'or ; les diamantifères et les 
terriloriales progressent, par contre. : 

Sur cette partie de la cote, on a surtout recherché 
les valeurs industrielles russès sur la perspective que 


l'accord 


réalisé ‘avec la Lena Goldfields serait suivi 


d'arrangements du même genre. 
Derniers cours au Comptant cotés à la séance 


PARQUET Nord. 59e ReRAEE 1010 
J.010 RS Eten 49: OrlÉANns ETES 715 | 
3 0/0 amortissable.. BL NOUS Re ro 
3 1/2 0/0 amortis... 83 19 | Métropolitain....... 432 
D DO EE Re 54 50 | Nord-Sud... series OUR 
L'OJOMILTERRE ESS 46 95 | Ce Paris. de Distrib.. 880 
A OO AIS AN 46 50 | Thomson-Houston.. 385 . 
5 0/0 amort. 1920 lib. 68 .. | Penarroya..,....... 1550 , 
6 QUO RS 68 40 | Messag. Mart. ord. 131 . 
Bons Trésor 6 24 1922 480 .. — —  prio. 120. 

Br Tee" 410%. Omnibus.. 7100 603 . 

—  — Sept. 1923 466 .. | Transatlantique ord. 141 .. 

Crédit National 1919 327 — —  prio. 133 .. 
+ — 1920 336 .. | Voitures à Paris... 738 
— — 1921 404 50 | Raff. Say ord....... 1775 
— _ 1922 493 .. | Obl. Est anc. ...... 250 
_ _ 1922 445 .. | Obl. P.L.M.fus.anc. 228 © 
— — 1923 358 50] — Midi anc. ..... 230: 
—_ — Juin 23 351 ..| — Nord anc...... 238 . 
— —Janv.24 358 ..||\ — Orléans anc... 224 .…. 

Eglises dévast. 60,0 332 — Ouest anc..... 227: 

Grosse Métall. 6 0/0 344 Japon 5 0/0 1907... 296 
—  — nouv. 337. —  A(0/0 or 1910. - 221 30 

Caïl-Fives-L.-Th.6% 554 Russe 3 0/0 1891-94. où, 

Obl1. Houillères 6 °/. 346 æ— 50/01906.... 15 …. 

— _ 1922 360 Turc Unifié......... 61 80 
Iud. Sucrière 6 0/0. 337 Banque Ottomane,. 905 

— —— 1922 360 .. | Rio-Tinto........:.. 4045 
Industr. Alsac.6 0/0 331 ATOLO NE Etes RENE . 1210 

—— — 1922 337 . | Sucreries d'Egypte.. 1216 .. 

Métall. sinist. 6 0/0. 322 .. | Aciéries de France., 306 . 

Usines sinist. 6% % 952 Decauville.......... 216: 
Obl. Ville 1811...... 800 .. | Fives-Lille ......... 1590 . 

—  — 1898...... 200 Montbard-Aulnoye.. 119 ., 

—  — 1905...... 324 Creusot. LIOOE 

— — 1921...... 384 Soie artificielle..... 6200 

—  Foncières 1879, 445 — d'Izieux....... 2300%-. 

—- un 1 Fe Usines du Rhône... 445 .. 

— Commun. <= 399 ; 

DRE AIT MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6600 BakKOU: envers 0 

— de l'Algérie... 4575 Balia Karaïdin ..... 160 14 
— Nat.de Crédit. 649 Financ. des caoutch. 167% 
— ParisetP.-Bas 1257 Cape Copper ....... Toi 
— Union Paris.. 785 De Becrs ord......: 1089 

Comp. Algérienne.. 995 Lianosoff::...21 5AD-E 

Compt. d'Escompte. 920 Malaccan esse 208: ., 

Crédit Foncier....., 1275 Maltzoff. 0 RN Pioeere 
— Industriellib, 880 Mexican Eagle...... 93 75 
— Lyonnais... 1463 Modderfontein B.... 121 
— . Mobilier... 504 Rand Mines........ 309 .. 

Société Générale..., 767 HharBis 23 7200 SR OOGUTE 

Suez ri liens 9790 Utah Copper....... 1752 . 

Here ee ER 535 NVerminch:.:7.. 16000 

BLEM EN EE 4818 Royal Dutch ie 29600 . 

MALE RS PEAU 675 Shell Transport.... 417 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 


56 3/4; Emprunt 5 2% 100 
13 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 


du 7 mai 14925 


.!.. ; Emprunt français 8 0/0, 


65... ;:/4; De sBeers: 


11 7/16; Rio Tinto, 40 11/16; Royal Dutch, 31 1/4 ; Sbell 


Transport, 4 5/16. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


peka, 118 78 ; Calumet, 13 1/4 ; Canadian Pacific, 144 ./.,;, 


Louisville Nash, 1121/2;: Southern Pacific, 102 1/2; Uni- 


ted Steel com., 115 5/8; Royal Dutch, 50 3/8; Shell Trans- 
port, 40 7/8; Argent (américain) 67 5/8. \ 
ET 
L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 
I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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Edmond THERY 


(1854-1925) 


Il est mort vendredi dernier, foudroyé en pleine activité par une maladie de quelques heures. 
On a trouvé sur son bureau les fewillets épars de son dernier article... Celui qui fut le fonda- 
teur et, pendant trente-frois ans, le directeur de ce journal n’a pas démenti, même au dernier 
instant, la règle de toute son existence : le travæil. 

Car le travail semblait émaner naturellement de lui. Chaque jour il a fait la tâche méditée la 
veille, et il l’a faite entièrement. Il laisse derrière lui une œuvre considérable à laquelle il ne 
nous appartient pas de rendre hommage : d'autres, au demeurant, s’en sont chargés. 

On a vanté son intelligence lumineuse, la prodigieuse étendue de ses connaissances, l’en- 
vergure de ses conceptions, son inaltérable bon sens. On a vanté en lui l'homme d'action, le 
savant, le patriote. Edmond Théry fut tout cela : pour nous, il fut autre chose encore. 

Dans cette Maison, il n'a été directeur que sur la manchette. Plus nous l’entourions de 
reconnaissance et de respect, plus il $s s'attachait à rester. notre camarade. Ce grand journa- 
liste se montra toujours simple et bon, même pour ses adversaires : nous ARTUES ses adver- 

saires, car Edmond Théry s'en va sans avoir Jamais eu d’ennemi. 

Les mots nous manquent pour exprimer notre peine à Madame Edmond Thérv, digne ecom- 
pagne de sa vie, et à ses cina fils, qu'il éleva dans le plus noble esprit de famille. Promet- 
tons seulement, du fond du cœur, de garder fidèlement le souvenir de Celui que nous pleurons: 
nous poursuivrons sans défaillir son œuvre, groupés étroitement autour de notre rédacteur en 
chef. : 

Nous savons qu'Edmond Théry n'aurait rien souhaité de plus. 

à SES COLLABORATEURS. 


: 


Edmond Théry était né à Rogaac, dans les Bouches-du-Rhône, le 21 novembre 1854 L'indignation 
qu'il ressentit en voyant sa Patrie en proie à l'invasion l'incita d’abord à embrasser la carrière des 
armes : il s'engagea à dix-huit ans. Maïs la monotone vie de caserne du temps de paix pesa lourde- 
ment sur cette nature débordante d'activité : il démissionna, pour se jeter dans la « bataille des 
idées », et entra dans la presse. Son goût d'écrire s'était d’ailleurs déjà traduit par la publication, sous 
le: pseudonyme de Rhéty, de nouvelles militaires qui furent plus tard réunies en un volume intitulé 
« Sous l'uniforme ». 

Dès ses débuts dans le journalisme, en 1879, il collabora, en qualité de reporter, puis de critique dra- 
matique, à plusieurs grands journaux, notamment au Voltaire et à la Justice, avec Clemenceau, Ca- 
pus, Grosclaude, Millerand. Mais il devait très vite se tourner vers les questions économiques et trou- 
ver là sa véritable voie. 

I publie d'abord un ouvrage remarqué sur la question du gaz, puis fait campagne pour la revi- 
sion des conventions passées avec les Compagnies de chemins de fer. Peu après, il crée l'Encyclopédie 
Financière. Diverses missions du Gouvernement français l’appellent ensuite à l'étranger. Enfin, en 
1892, il fonde l’Economiste Européen, qu'il ne cesse de diriger jusqu’au jour de sa mort et dans lequel 
nos fidèles lecteurs avaient, depuis trente-trois ans? l'habitude de trouver chaque semaine les études 
si attachantes où il a traité tous les grands problèmes d'ordre économique et financier de l'époque. 

Faut-1l rappeler les campagnes qu’il poursuivit dans nos colannes en faveur du protectionnisme et 
du bimétallisme, et aussi la longue liste des ouvrages développant les idées déjà exposées dans ses 
chroniques ? Citons ici les plus marquants : Les réformes économiques nécessaires, La question de 
l'argent aux Etats-Unis, La crise des changes, Réfutation des objections présentées contre le bimé- 
tallismé international, Les valeurs mobilières en France, Faits et chiffres, La France économique el 
financière pendant le dernier quart de siècle, Le Péri jaune, La Paix armée, Les Progrès économiques 
de la France, et surtout La Fortune publique de la France, qui reste l'une des bases les plus solides 
de toute estimation de notre patrimoine national et qu'il devait compléter,, après la guerre, en écri- 
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vant Les Richesses Economiques de l'Alsace- Lorraine et les Conséquences Economiques de ta guerre 
pour la France. : - 

La part active qu'il prit avant 1914 à la préparation de la mobilisation financière lui valut da. di" 
gnité de grand officier de la Légion d'honneur. 

Attaché pendant les hostilités au ministère de la Guerre, il collabora efficacement. à l'organisation. 
du blocus et constitua les Services économiques qui furent d'un si précieux secours pour l’utilisation 
de nos ressources nationales. 

Président de l'Association de la Presse Economique et Financière, vice- pHésdett de l'Association. 
des Journalistes Républicains, membre de l'Académie d'agriculture et de nombreuses commissions, ‘ 
Edmond Théry avait déployé, dans toutes ces fonctions, l’activité la plus éclairée et la plus inlassable. 

La tâche sera lourde de ceux LR auront l'honneur de Tui succéder. 


SITUATION HEBDOMADAIRE 
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Le mouvement de hâusse des devises qui s'était 

. dessiné, en clôture, la Semaine dernière, ne s’est 
pas poursuivi très longtemps. Déclenché par des 
K achats de l'arbitrage, aggravé par les bruits pes- 
# simistes qui ont circulé sur notre place, il n'a pris 
KR - une certaine amplitude qu'en raison de Fétroitesse 
: du marché. La livre sterling, qui s'était négociée à 
93 francs le mercredi 6 mai, a atteint son point 
culminant pendant la matinée du jeudi avec le 

cours de 93,70, À ce moment-là, la spéculation pa- 

risienne était entrée en jeu. Ajoutant foi à la ru- 

meur d'un accroissement prochain de la circula- 

-: tion fiduciaire, elle avait pris position à la hausse 


dés changes étrangers. Pourtant, la situation de 


l'émission de la Banque de France devait faire 
douter du bien fondé d’une telle nouvelle. Néan- 
moins, il a fallu, pour enrayer la fermeté des devi- 
ses, qu'une note du ministère des Finances miît les 
choses au point. Cette note déclarait que les bruits 
qui avaient couru en Bourse, et qui n'étaient pas 
étrangers à la hausse de la livre sterling, étaient 

-. dénués fe fondement, et élle ajoutait qu'aucun pro- 
jet d'inflation monétaire n'était envisagé. La pu- 
blication de ce démenti à provoqué un fléchisse- 
ment sensible des changes. La monnaie anglaise a 
baissé aussitôt à 93,50 et, dans la soirée du jeudi, 
elle s'est traitée à 93,20:- 


Par la suite, la devise britannique a fait Preuve 
| d'une ylus grande stabilité, mais, en raison du vo- 
FN lume très réduit des demandes et des offres de de- 
rl vises, des déséquilibres assez fréquents se sont pro- 
duits, de sorte que l’évolution de la livre sterling 
a accusé ure certaine ifrégularité. Le vendredi 8 
mai, elle s’est maintenue pendant toute la Jour- 
née aux environs de 93 francs. Durant la matinée 
du samedi, on a constaté une légère tension qui a 
porté son cours à 93,20. La hausse s'est poursuivie 
< 3403 le lundi suivant, mais, dans la soirée, une appré- 
; ciation du franc est survenue et a ramené le niveau 
ESS du change anglais à 93,10. La tendance s’est main- 
s “tenue satisfaisante le mardi 12 au cours de la 
- séance officielle ; cependant, elle a été moins favo- 
rable en clôture. Après un début à 93,30, mercredi 
| dernier, elle a progressé à 93,36 pendant a séance 
LS boursière pour terminer à 93,25. 


Ë Durant ces derniers jours, le marché a présenté 

. peu d'intérêt. La question des dettes, qui à été un 
moment agitée, à exercé une action peu sensible 
sur l'orientation générale des cours. Le programme 
financier exposé par M. Caïillaux n'a pas influencé 
non plus la valeur du franc. Les cambistes sem- 
blent vouloir rester dans la réserve et, bien que la 
_période actuelle soit favorable à une appréciation 
de notre monnaie, l'incertitude les incite à conser- 
ver des soldes étrangers, de sorte que noùs ne bé- 
néficions pas de l'excédent de nos créances sur nos 
dettes extérieures. Il faut noter que l'étranger ma- 
nifeste aussi une grande hésitation, Depuis plu- 
sieurs semaines, il s’abstient de toute intervention 
notable sur le marché de notre devise. 


A New-York, la livre sterling s'est maintenue au- 
dessus du cours de &oll. 4.85, c’est-à-dire au-dessus 
du gold-point de sortie qui est de doll. 4.484 La po- 
sition du change britannique est moins favorable 
en ce qui Concerne la Suisse, La perte de la mon- 


naie anglaise par rapport au franc suisse à déter- - 


miné de nombreux envois d’or en Helvétie. Durant 


la semaine finissant le 6 mai dernier, plus de liv. st. 


020.000 d'or ont été exportées, dont liv. st. 320.000 
ont pris la direction de Berne. Cette disparition 
des espèces métalliques a déterminé un resser- 
rement monétaire au point que les financiers de 
Londres ont enivisagé la possibilité d’une élévation 
du taux de l’escompte. Désormais, l'influence de 
- cette mesure s'exercera pleinement. Pendant la pé- 
riode de transition que wa traverser la Grande- 
Bretagne, il est possible que la Banque d'Angleterre 
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ait à utiliser ce moyen pour soutenir son change. 


Les autres devises ont suivi les oscillations de la 
livre sterling, c'est-à-dire qu'elles ont clôturé à des 
cours assez voisins de ceux de la semaine précé- 
dente, Toutefois, il faut Signaler «la fermeté par- 
ticulière du leu roumain, qui s’est avancé de 8,80 
à.9.325. 


Cours des Changes de New-York sur : 


16 14 21 Pa 5 12 

Pair |Jjuillet | avril avril | avril nai Dai 

1914 1925 1925 1925 1925 1925 
Paris ....: 19 30 | 19 35| 5 13 5 22 5:92 | 276.94 5 20 
Londres ..| : 4 868] 4 814] 4785! 4 108| 4 835] 4 852| À 854 


Berlin ....| 23 82 | 23 76 23 81 23 81 | 23 80 23 80 23 80 


Amsterd. .| 40 195 » 39-88 39 92 40 10 40 15 40 14 
flalie :...1 1920 » 4 10 . 4 10 4 10 4 11 4 11 
Suëde:.:..| 26 80 -.» 26 96 26 96 26 90 26 78 26 74 
Norvège ..| 26 SÙ » 16 03 16 29 16 41 13 03 16 76 
Danemark.| 26 80 » 18 40 18 40 18 61 18 95 18 82 
Prague ..| 20 26 » 2:97 2 97 2 97 2.97 2 97 
Espagne ..| 19 29 » 14 24 14 33 14.39! 14 67 14 45 
Suisse .:..| 19 29 n 19 32 19 36 19 41 19 34 19 36 


Callmoney| +» | 3 0/0 3 1/2 % 3 1/2 gl 4 % |3 8/4 %'3 122 % 


Changes à Londres 


Doir 16 juill TAavril EL CTRE b mai 112 mai 

1914 1925 1925 | 1925 1925 1925 

PAM Erde: -25.924| 25.181] 98 025! 91 575! 92 70 | 92 575] 92 94 
New-Zorb.,:..| 4.868| 4.817914 78 &l4 79 4 | 4 80m) 4 85514 85 4 
Belgique ...,1 25.22 »_»| 95 » | 9% 775] 95 25 | 95 70 | 95 91 
Espagne ....) 25.92 | 25.90 | 33 61 | 53 515] 33 645! 33 10 | 33 53 
Hollande ....{ 12.109! 12,125/11 957] 14 997: 12 043| 12 074! 12 07 


Italie... .....| 26.22 | 95.268/116 72 |116 879|117 85 
Portugal.....! 53.28 | 46.19 | 2 1/8 |2 7/16 
Prague:::.:..| 24.02 » 161 1/41/1161 & 
Grèce... nes.) 26:28 » 263 » 1256 » 


118 1251118 09 
27/16|2 7/16] 2 7/16 
162 7/81163 34 |163 4 
255 1741964 [261 3/8 


Roumanie ...| 25.22 » 1052 £ 11055 » 11090 » 11065 »1989 » 
Yougo-Slavie | 25,22 » 296 172,296 1/21298 1/21305 »1300 » 
Bulgarie.....] 25.22 » _ [656 1/2/655 » [655 5 [656 1/2/655 » 
Turquie.....,1110 » » 925 » 1922 » 1922 y» [912 1/21887 1/2 
Finlande. ...| 25.22 ». [190 » 1190 » [191 & 1192 41/2/1192 5/8 
Suède ...,.-1 18.19:1.18.26 | 17 74 | 47.965117 91 | 18 195 18 145 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 29 894] 29 425| 29 675] 28 54 | 28 90 
Danemark. ..1 18.15 | 18,264! 26 015! 26 085| 26 04 | 25 675! 25 77 
Suisse …..:.| 25.22 | 25:18 | 94 76 | 24 961 24 895] 25 11 | 95 06 

Allemagne 124 — au pair, 20 085 reichsmarks, le 12 mai 
1225, 20.385 reichsmarks, à 

Autriche 12 — au pair, 24 585 schillings, le 12 mai 
1925, 34.45 schillings. as ' 

Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes, le- 12 m”i 


1925, 345.500 couronnes. : . 
Pologne 1 £ = au pair, 25.22 zlnty, le 12 mai 1925, 
25.225 zloty: : 


- Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


45 TRI 88 5 12 
É juillet avril . avril mai mai 
1914 1925 1925 1925 1925 
Valeurs à vue Re PS Proton les 


Ë 


Alexandrie.......:.1 97 21/32] 97 15 


182} 97 15,32! 97 15/32] 97 15/32 
Rio-de-Janeiro ...:.} 15 7/8 5:9:32 


5 19/64] 5 17/64] - 4 31/32 
Nalparaiso........|.24 71 | 4180 49» |-41 60 41 20 

Câble transfert 
-Montréalss...scss.! ». » |4.79 5/3214,89 7/8 | & 85 1/8| 4.£4 4 
BOMDAVI Rs -ssses ll. 113215 7,8 [1.5 7 8 1.5 & 1.6  » 
Calcutta :.,:...2.211.3-31/32/1.5 7/8 . [1.5 7/8 LORS 0 D 
Hong-Kong..:.....,11.10 5/16 2.3 3/16 2.3 3/32 [2,3 7:32 9.3 8/16 
Shanghaï......,...12:5 3/4 13.0 13/16 8.0 5 8 3,1 1/8 13,1 1/16 
‘Buenos-Ayres...,..| 47 11/16) 43 13/64}; 43 7/16 | 43 1/2 | 4% 5,16 
Montévidéo. | 51 8/32) 47 3/8 | 46 7/8 | 47 » | 47 1/4 
Singapour....5,...12.8 16/16 2,4 1/8 12.4 1/8. |9.4 5/32/9,4 589 
Yokohama......,.12.0 3/8 11,9 3,32 ;1.8 39/6411,8 13/16 1,8 49,64 
Manille 5%.» 1: 12.0 11/16 2.0:9/16 2.0 3/8 2,0 1/2 
MEXIBON asset «10 SJÆ 4 96 751 26 "D 26» | 26 » 
Bime-(}sii.esleue #4 16.1/2 444106 +17 1/4 1 17 


(1) La cote indique la prime 0/01(+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


31 8 i4 2i 28 5 12 
mars | avril k avril | avril avyri mai mai 
1925 | 1925 | 1995 À 1925 | 1925 | 1955 | 1995 
* dl (2) 
Covrs de l'or.| 86.7 | 865 [865 {866 | 86 » |S4 11 3184 114 
Cours del'arg.|31 4 [31 1/2 131 #4 31 7/16]81 1/4 [31 1,2 [24 474 
Es.horsbang. 4 13,32, 4 9/32} 4 5,16 4 5/16 |4-5/16 | 4 1/2 |4 23/32 


(2)Convertis en unités françaises an change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 12 mai 19% repré- 
sentent 12.581 fr. 59 par kilogr. fic d'or et 420 fr.24- par 
kilogramme fin d'argent. 
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QUESTIONS DU JOUR 


Les nouveaux Projets fiscaux 


M. Joseph Caillaux a exposé, inardi 12 AE e 
à la Commission des finances de la Chambre, “ 
premières conclusions de l'étude POP Re 
quelle il vient de se livrer sur la situation u ge 
taire du pays et ses perspectives de 
Fort claire, sa communication à volontairement 
laissé dans l'ombre un certain nombre de détails 
importants : on ne pourra apprécier définitivement 
le nouveau programme envisagé que lorsque des 
précisions complémentaires auront été apportées 
sur ces points, Nous sommes cependant fondés à 
observer dès maintenant que les déclarations du 
ministre « coupent court » aux bruits fantaisistes 
mis en circulation depuis quelques jours et parais- 
sent inspirées d'un esprit de prudence et d’un sens 
des réalités auxquels nous rendons volontiers -hom- 
mage. 2 

Trois étapes. paraissent, aux yeux de M. Caillaux, 
devoir être franchies successivement pour réaliser 
l'épuration nécessaire. La première, qu'il importe 
de parcourir sans délai, consiste à assurer stricte- 
ment l'équilibre budgétaire en déchargeant la Tré- 
sorerie de tout payement « hors budget » quel qu’il 
soit. La seconde tendra.à alléger le poids de notre 
dette en « consolidant le flottant » et en organisant 
l'amortissement. La troisième, enfin, aura pour .ob- 
jet l'assainissement monétaire et le retour à l'éta- 
lon d’or. 

Il serait prématuré de s'occuper tout de suite des 
deux “dernières. L'établissement, dès 19%5, d’un 


équilibre «exact entre les revenus et les charges pu- - 


bliques doit, au contraire, être poursuivi avec rapi- 
dité et énergie. 

Cet équilibre, selon M. Caillaux, ne sera obtenu 
que si : d'une part, les prévisions de recettes et dé- 
penses sont arrêtées de telle sorte que nul mécompte 
ne survienne dans leur! application pratique ; d'au- 
tre part, aucun « budget annexe » ne subsiste dont 
le déficit soit après coup couvert par des avances 
du Trésor ; en troisième lieu, les ressources atten- 
dues de Ja mise en vigueur du-plan Dawes ne sont 
pas détournées de leur destination normale, qui 
est d'assurer l’achèvement de la reconstitution des 
régions dévastées et de servir à l'extinction de nos 
dettes envers nos Alliés. re 

Les considérations ci-dessus résumées amènent 
le ministre à demander au contribuable un effort 
fiscal supplémentaire de 3 millards et demi ou 4 
millards : 1.150 millions sont à trouver pour que le 
total des dépenses afférentes à l'exercice 1925 soit 
égalé par des recettes permanentes sûres ; la réin- 
tégration des comptes hors büdget exigera 1.500 
millions (dont 1.250 pour alimenter la Caisse auto- 
nome des pensions et 250 pour améliorer l'outillage 
des Postes et Télégraphes) ; l'affectation des reve- 
nus du plan Dawes à leur fin rationnelle rendra 
obligatoire l’adjonction aux recettes propres de 
l'exercice de 1.240 millions d’autres ressources. 

Des: compressions pourront réduire à 3 mil» 
liards et demi le montant global à obtenir. Cette 
somme sera fournie par un relèvement des impôts 
cédulaires, par une répression plus énergique de 
la fraude en matière d'impôt global. de droits suc- 
cessoraux et d'évasion de capitaux, par la majo- 
ration des prix de vente du tabac et | «ajustement » 
des tarifs de divers impôts indirects, ainsi que 
la création d'une Caisse nationale xle-réassurances 
et Ta participation du Trésor « à certains superbé- 
néfices » (notamment de l’industrie du pétrole). 

Ces réformes accomplies, les seules dépenses 
non couvertes par des recettes d'impôts concerne- 
ront l'achèvement des réparations dans les terri- 


toires du nord et de l’est et la construction de li- 
gnes neuves ou l'exécution de travaux complémen- 
faires sur les chemins de fer appartenant à l'Etat. 


Les prochains efforts du Gouvernement seront 


orientés vers « la liquidation définitive du résidu 
des dommages de guerre » au moyen d'un emprunt 
dont le service sera garanti par les versements at- 
tendus de l'Allemagne. Une organisation nouvelle 
du régime financier des chemins de fer fera face 
à la charge, d’ailleurs minime, des constructions 
et travaux complémentaires. à 

Nous nous réservons d'analyser toutes ses parties 
de ce programme lorsque ses modalités d exécu- 
tion seront déterminées. Nous notons aujourd'hui 
avec satisfaction qu'il envisage l’ensemble du pro- 
blème financier posé à la Nation et cherche à le: 
résoudre sans bouleverses l'économie interne, sans 
recourir à des expédients utopiques, en restant dans 
la saine tradition classique. 

Assurément, le sacrifice requis est lourd : le pays 
y consentira vaillamment s’il en connait la limute 
dernière, et s’il comprend qu'on évitera Soigneuse- 
ment les mesures d’inquisition, de vexation, qui 
détruiraient à jamais la confiance indispensable 
au maintien du crédit public et privé. 

M. Caillaux a terminé son exposé en indiquant 
que, jusqu’au 31 décembre prochain, le Trésor sera 
contraint de faire honneur à de grosses échéances : 
il a exprimé la conviction qu'elles seront couvertes 
« à la seule condition que le concours de tous les 
Français soit acquis à l’œuvre de restauration pro- 
gressive de nos finances ». 

Ce concours ne sera pas marchandé si une poli- 
tique fiscale énérgique mais souple est pratiquée, 


simplifiant des formalités excessives, atténuant les . 


tracasseries, augmentant le rendement net des im- 
pôts, s'’abstenant de taux prohibitifs, et, Surtout, 
ne heurtant pas des sentiments intimes, profondé- 
ment ancrés dans l'opinion de la masse des épar- 
gnants. 

Dejà le ministre anronce le prochain dépôt de 
projets répondant à ces vues : s’il est suivi par le 
Parlement, il-rendra à tous (la foi dans les desti- 
nées de la race. 


RTE 


La Question du Chômage en Angleterre 
(Suite) (1) D 'E 


Cette étude, dont nous avons commencé la publi- 


calion dans notre précédent numéro, avait été ache- « 


vée par notre Directeur le 5 mai. Nous la reprodui- 


rons intégralement telle qu'il la laissa sur sa table 


de travail. — N. D. L. ER. PES 


La Conférence, dont nous avons signalé la réu- 


nion à la fin de notre précédent article, s’est 
ouverte sous la présidence de sir William Beve- 


ridge, directeur de l'Ecole d'économie politique de” 


Londres. L'ordre du jour comprenait les diverses 
questions suivantes, qui ont été examinées succes- 
sivement : 1° Le commerce international et le cho- 
mage ; 2° les facteurs financiers ; 3° le dévelop: 
pement des possibilités d'emploi ; 4° l'assurance 
contre le chômage ; 5° la durée du travail et les 
salaires ; 6° le chômage et l’émigration. 

Comme l'a fait observer le Président daris son 
discours d'ouverture, le chômage est, dans son en- 
semble, un problème vaste et compliqué, et certai- 
nes questions sy rattachant n'ont pu d'ailleurs 
être qu'effleurées au cours de la Conférence. Tel 


est, par exemple, le cas du travail occasionnel. El” 


est prouvé, depuis des années, que le travail inter- 
mittent est une cause de chômage, “et l'on est éga- 
lement d'accord que le remède certain s'en trouve 


dans la stabilisation de l'emploi. Il est évidemment 


(2) V. Economiste Européen n°70 


Fr Ve PR À. 
va 


(1732) 


L'ECONOMISTF, EUROPKEN 


309 


regrettable que cet aspect du problème, que l'on 
peut considérer comme réglé en théorie, n'ait pu 
ètre encore définitivement résolu en raison de diffi- 
cuités d'ordre pratique. 

Nous examinerons successivement les diverses 
questions que comportait le programme de la Con- 
férence, en suivant l’ordre adopté pour leur ana- 
lyse. : 

1° Le commerce international et le chômage. — 
La situation présente, en Grande-Bretagne, peut 
se résumer à peu près comme suit : une dépression 
cyclique avec complications d’après-guerre. Ainsi, 
le « boom » de 1920 a été suivi de la dépression de 


1921, 1922 et 1923. Les diverses théories prétendant, 


expliquer les crises périodiques les attribuent à 
des causes financières (structure ou répartition du 
crédit). En ce qui concerne les complicätions 
d’après-guerre, on peut avoir une idée de leur na- 
ture en observant l'étendue du chômage dans cer- 
taines industries. Si l’on prend comme base de 
comparaison l’année 1913, qui a été une bonne an- 
née, il y avait lieu de s'attendre, en raison des 
fluctuations cycliques, à une situation beaucoup 
plus mauvaise en 1922 et 1923. Or, on remarque 
qu'il y à quelques industries, comme l'imprimerie, 
le bâtiment, les tissages de laine et de coton, le 
vêtement et la icorroierie, dans lesquelles le chô- 
image, pour ces deux dernières années, représente 
moins du double du chômage de 1913. Certaines 
autres industries, comme l’ameublement, l'ébénis- 
terie et les textiles (laine et coton exceptés), se 
trouvent dans une position intermédiaire, avec 
deux ou trois fois le chiffre de 1913. Enfin, il existe 
_des industries où le chômage est au moins quatre 
fois plus élevé qu'avant-guerre : il est sept fois 

plus élevé pour les industries métallurgiques di- 

verses, douze fois pour la mécanique et les cons- 

tructions navalés en particulier, et dix-sept fois 
- même pour les mines de charbon. 

On peut ainsi se rendre compte de l’inégale inci- 

dence des dépressions économiques et du chômage 
. depuis la guerre. Alors que certaines industries 
ne se trouvent guère plus atteintes qu'elles ne le 
seraient normalement par la vague de dépression, 
quelques-unes sont même dans des conditions plus 
prospères, tandis que d'autres sont dans une si 
tuation beaucoup plus mauvaise. Si l’on étudie la 
composition de ces différents groupes d'industries, 
on constate que les unes, comme l'imprimerie et 
-le_ bâtiment, ont un caractère purement domesti- 
que, que les autres (métallurgie, mécanique, cons- 
tructions navales, mines) sont des industries d’ex- 
portation. La dépression dont souffrent ces der- 
nières industries permet de mesurer, d'une part, 
le contre-coup de la guerre, et, de l’autre, l'effet 
de la crise d'après-guerre. 

Le rapport entre le commerce international et 
le chômage ne saurait être mis en doute. L’expé- 
- rience montre qu'en période d'activité commer- 
ciale, les importations et les exportations  s’élè- 
vent, et le chômage diminue, alors que celui-ci 
s'accroît avec la diminution des importations et 
des exportations, quand survient la dépression. 
L'effondrement du commerce interhational est 
l'une des complications d’'après-guerre auxquelles 
est due la crise exceptionnelle actuelle. 


M. Wise, du Conseil économique de l'Union cen- 
trale panrusse des sociétés coopératives de consom- 
mation, estime que le rapport entre le commerce 
extérieur et le chômage dépend des conditions par- 
ticulières de chaque pays envisagé. Ainsi, l’'Angle- 
terre n'écoule actuellement que les trois quarts 
environ de la quantité de produits qu’elle expor- 
tait facilement avant la guerre. En raison de sa 
situation toujours plus dépendante de la capacité 
de consommation des marchés étrangers, il ne lui 
faut pas seulement songer à trouver des acheteurs 


-marchés de consommation 


pour le présent ou le proche avenir, mais elle doit 
consacrer ses ressources à la création de grands 
susceptibles de rem- 
plir, pour les industries britanniques, le rôle tenu 
durant le siècle dernier par les Indes, l'Amérique 
du Sud et les colonies. 

M. Gregory, chargé du cours du commerce à 
l'Université de Londres, a rappelé que le volume 
des importations britanniques est maintenant pres- 
que aussi grand qu'il était avant la guerre, tan- 
dis que celui des exportations n’est que les trois 
quarts tout au plus de ce qu'il était avant 1914. La 
répercussion directe du changement de volume des 
exportations sur le problème du chômage est tou- 


tefois difficile à préciser, car d’autres facteurs en- 


trent en ligne de compte, comme la question des 
prix, le passage des travailleurs d’une industrie 
à une autre, la question des tarifs douaniers et 
celle des changes. M. Gregory à signalé le fait, à 
son avis regrettable, de la réduction des place- 
ments britanniques à l'étranger, et il s’est déclaré 
opposé à toute intervention gouvernementale, esti- 
mant que pour résoudre le problème du commerce 
extérieur, la seule chose à faire est de laisser les 
choses se stabiliser d’elles-mêmes. 

M. Zimmern, président de la section de l'Amé- 
rique du Centre et du Sud à la Chamibre de Com- 
merce de Manchester, a souligné la relation du 
chômage tant avec les importations qu'avec les 
exportations, et il s’est efforcé de mettre en relief 
l’interdépendance des pays du monde. La recons- 
truction de l'Europe est la condition vitale d’une 
amélioration durable, et seule une collaboration 
mondiale peut remplir cette condition et mainte- 
nir cette amélioration. 


Le major Fletcher-Moulton aimerait voir la Com- 
mission des crédits d'exportation un peu plus 
entreprenante, même au prix de quelques pertes 
immédiates. L'industrie d'exportation ne peut espé- 
rer d'aide véritable du dehors, et ce n’est que par 
une sincère coopération du capital et du travail, 
coopération devant se traduire par un accroisse- 
ment du rendement de la production, qu'elle a 
quelque chance de se maintenir sur les marchés 
étrangers. 

Pour M. Pethick-Lawrence, la cause fondameën- 
tale du chômage est entièrement une question 
d'organisation financière. Il reconnaît que l’inter- 
vention gouvernementale exerce une influence nui- 
sible sur les rapports commerciaux du monde, et 
il- croit le moment venu de voir si les intérêts de 
la communauté dans Son ensemble ne doivent pas 
être servis par une organisation mondiale de cer-* 
tains facteurs tels que là production et la distri- 
bution des matières premières. : 


2° Les facteurs financiers. — M. Henderson, ré- 
dacteur en chef de The Nation and Atheneum, 
estime que l’un des principaux facteurs du chô- 
mage, le cycle économique, pourrait être considé- 
rablement réduit, et même entièrement éliminé, par 
une adaptation appropriée de la (politique moné- 
taire mationale, c'est-à-dire de la politique suivie 
par la Banque d'Angleterre en matière de circula- 
tion et de contrôle des crédits. M. Henderson mon- 
tre, après une brève description du éycle économi- 
que, que les facteurs monétaires y jouent à cha- 
que étape un rôle prépondérant, et il préconise un 
système de contrôle du crédit de façon que celui-ci 
ne puisse pas plus permettre la hausse excessive 
que !la baisse, en laissant aux banques, lorsque le 
point de pleine activité se trouve atteint, le soin 
d'y maintenir le commerce et de stabiliser le ni- 
veau des prix. 

M. Cannam, professeur ‘d'économie politique à 
l'Université de Londres, reconnaît que’ l’effondre- 
ment de la grande inflation, occasionnée par la 
mauvaise gestion des émetteurs de ‘papier-mon- 
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naie pendant et après la guerre, à marqué le début 
du chômage. Mais il est d'avis que Je facteur finan- 
cier n’en est pas la cause unique, et il cite comme 
autres facteurs le déplacement de la maïin-d'œu- 
wre, organisée aujourd'hui pour la production d’au- 
tres articles que ceux qui sont nécessaires à la po- 
pulation britannique, et les indemnités de chômage, 
qui ont diminué pour le chômeur le besoin de S'as- 
surer du travail, Le professeur Cannam arrive à 
la conclusion qu'il faut s'attendre dans l'avenir à 
une. moyenne plus considérable de chômeurs que 
dans le passé! 


Pour M. Keynes, l'importance du facteur finan- 


cier comme cause du chômage est incontestable, 
et il suggère une politique de contrôle du crédit 
qui consisterait, en dehors de l'élévation du taux 
bancaire, à faire varier le volume des dépôts déte- 
nus par la Banque d'Angleterre, et servant de base 
aux opérations de crédit des autres banques. M. 
Keynes estime en outre que le monde des affaires 
doit être bien persuadé qu’une telle politique sera 
appliquée avec,résolution, l'intervention de ce fac- 
teur psychologique devant s'opposer à l'abandon 
de leurs affaires par les industriels en prévision 
d'une baisse, ou leur réduction dans la propor- 
tion actuelle, 


Mme Wootton, du département des recherches 
du « Trades Union Congress » et du « Labour Par- 
ty », a cru devoir attirer l'attention sur les diffi- 
cultés matérielles que rencontrerait une politique 
de contrôle de la monnaie qui éliminerait réelle- 
ment le chômage, et elle a souligné le grand rôle 
joué par la confiance dans la mise à exécution d’un 
système de ce genre. Mme Wootton pense que le 
résultat désiré peut être atteint si l'on réussit à 
persuader Îles intéressés de sa possibilité. 


Considérant le rapport entre le mouvement des 
prix et le chômage, M. Bellerby, du Bureau Inter- 
national du Travail, a analysé brièvement les po- 
litiques de fprix adoptées par différents pays au 
cours des dernières années, et il a montré, par ana- 
logie avec la crise industrielle qui a sévi aux Etats- 
Unis jusqu'à l'été de 1922, qu'un relèvement de 
prix, suivi de la stabilisation, serait indispensable 
au réveil des affaires en Grande-Bretagne. Quant 
aux moyens dont on dispose pour provoquer un 
pareil mouvement des prix, M. Bellerby a souligné 
l'influence très générale du taux bancaire, au su- 
jet duquel il préconise l'institution d’un débat pu- 
blic auquel participeraient les deux éléments les 
plus intéressés à la solution du problème, lindus- 
trie et Île travail. 5 “4 

M. Hirst, ancien rédacteur en chef de l'Econo- 
mist, estime que, si l’on veut réduire le chômage 
au moyen d’un contrôle monétaire, on sera amené 
à provoquer une inflation à petites doses, accom- 
pagnée d'une hausse des prix, légère, mais conti- 
nuke, et qu’on ne pourra jamais s'arrêter dans cette 
voie sans rencontrer des plus grosses difficultés et 
s'exposer à la pire des catastrophes. M. Hirst est 
convaincu qu’un fort chômage est inévitable après 
une grande guerre, et qu’on souffre avant tout, à 
l'heure présente, d'un sentiment d'insécurité qui 
se manifeste dans toutes les nations par une course 
aux armements ; à cette crainte, qui détruit, dans 
le monde entier, la confiance publique, s'ajoute 
l’effroyable appauvrissement de nombreux pays, 
qui ne peuvent acheter dans les mêmes proportions 
qu'auparavant. Telles sont. à son avis, les causes 
du chômage actuel, qu'il serait peut-être possible 
de réduire par l'inflation, mais il est persuadé que 
la hausse des prix et la baisse des salaires consti- 
tuent un remède qu'il ne serait ni sûr ni sage 
d'adopter. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Mouvement de la Navigation maritime 
en France en 1924 
(Suite) (1) 


sn 


-1l convient maintenant de compléter les statisti- 
ques que nous avons reproduites la semaine der- 
nière par l'indication de la répartition de notre 
trafic maritime entre nos principaux ports. 

Des modifications assez importantes sont surve- 
nues à ce point de vue entre 1923 et 1924 corri- 
geant dans une certaine mesure les variations 
anormales qu'avaient 
dente, en raison ‘de l'occupation de la Ruhr, la di- 
minution des introductions de charbon allemand et 
l'accroissement corrélatif des entrées de combusti- 
ble britannique. s 

Mouvement total Ge la navigation maritime 

dans. les principaux ports français en 1913, 1922, 

1923 et 1924 (1) 5e s 
(Entrées et sorties réunies) 


1923 


Ports 1913 1982 1924 
(En milliers de tonneaux nets) 
Cherbourg 4,502 9.075 14.735 19.157 19.829 
NaTSelles ee 16.166 14.165 16.091 17.191 
Le Havre 7.013 7.Dbe 7.641 8.265 
Dunkerque ........ 2.878 9:4b9 205000 4.841 
Boulogne ‘is 6.71 4,251 3.830 4.286 
Bordentx:r.#2dre 8.962 : - 3.015 3314 3.588 
ROUËT' LL. Set oenee 2.062, 418.50 4.065 * 3.574 
La Rochelle-Pallice 651 1.172: 1.551 1.503 
Calais is nu sure 1.974 1.366 1.530 1.487 
DISDDE enr 1.000 1:13h- 138 do 
Cet. rh 125530 5 I P88 1.057 1.136 TUBES 
Saint-Nazaire ....,. 971 747 RU es ie 
Nantes rise 848 AL RES DA SON O7E 


(1) Navigation avec l'étranger et les colonies et pays 
de protectorat et grande pêche, à l’excilusion du cabo- 
tage et de da pêche côtière, (Chiffres définitifs pour. 


1913, 1922 et 193, provisoires pour 194, 


On note, de 1923 à 1924, des augmentations dans 
huit de nos treize plus grands ports. Proportion- 


nellement, là plus forte (12,5 %) est enregistrée à - 
Saint-Nazaire, qui a bénéficié de l'extension des. 


services de la Compagnie Générale Transatlanti- 
que sur d'Amérique centrale et de liaisons nouvelles 


avec le Maroc, l'Afrique occidentale et l'Angle 
terre ; Boulogne marque une avance presque égale 
(11,9 %), grâce, surtout, à la reprise des escales « 


des paquebots allemands ; viennent ensuite : Le 
Havre (8,2 %) et Marseille (6,3 %), dont le trafic 


s'est développé dans toutes les directions, puis - 
Didppe (43 %), favorisé par Île succès croissant de 
la ligne des chemins de fer de l'Etat français et de 


Brighton sur Newhaven, Cherbourg (3,5 %), tou- 


jours plus apprécié comme station d’escale par les. 


Compagnies étrangères, Nantes (3,5 % aussi), dont 
les relations avec l'Afrique du nord ét les divers 
pays d'Europe progressent régulièrement, et Bor- 
deaux (3,3%), qui a vu s'étendre surtout ses liai- 


sons avec le Maroc et les côtes occidentales de . 


l'Amérique. | 


Les réductions n'ont ‘affecté que cinq ports. ; 


Rouen, avec un fléchissement de 12,1 %, et Dunker- 


que, avec un fléchissement de 9,2 %, ont payé leur 


tribut au rétablissement de rapports économiques 


avec le Reich : leur trafic de 1924 reste supérieur. ; 


à celui de 1922, mais est sensiblement moindre que 
celui de 1923, exceptionnellement grossi pour les 
causes mentionnées plus haut ; Cette, en décadence 
depuis plusieurs années (par suite, semble-t-il, d'un 


déplacement vers le nord %u centre du commerce - 


(1) Voir Economiste Européen n° 1782, Sn 


entraînées l’année précé- 
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- des vins, probablement dû à l'élévation des tarifs 
de transports intérieurs) accuse un nouveau recul 
(de 5,2 %) ; La Rochelle-Pallice, dont le développe- 
ment avait été sensationnel après l'armistice, n’a 
pu, pour des circonstances probablement passagè- 
res (hausse excessive des matières premières im- 
portées par ce port) maintenir entièrement sa po- 
sition, et subit une baisse légère (de 3,1 %) ; .Ca- 
lais, enfin, de plus en plus atteint par la concur- 
rence de Boulogne et Dunkerque, supporte une di- 
mhution de 2, $ % qui s'ajoute à celles, plus sen- 
Sibles, observées au cours des exercices antérieurs: 

Par rapport à 1913, trois ports seulement ont 
témoigné en 1924 d’ une activité ralentie : Boulogne 
(36,5 % de fléchissement), parce que, malgré le 
mouvement noté durant l’année écoulée, toutes les 
escales d'avant-guerre n° 
blies, Calais (24,7 %) et.Gette. (22,1:%), 


pour les 
motifs ci-dessus énoncés. 


L'augmentation est générale dans les autres : 


ports, avec : 130,99.% au profit de La Rochelle- 
Pailice, 118,5 % pour Cherbourg, 68,5 % pour Dun- 
kerque, 38,2 % pour Dieppe, 343 % pour Rouen, 
21,2 (74 pour ne 17,8 % pour le Havre, 
15 % pour Nantes, 8,1 % pour Saint-Nazaire, et 
6,3 % pour Marseille. 
# 

*k * 

Si l'on veut apprécier exactement l'importance 
de notre trafic maritime, on est obligé, à côté du 
- tonnage des navires entrés ou sortis, de considé- 
rer de poids des marchandises qu ‘ils ont embar- 
quées où débarquées. Nos lecteurs savent que, mal- 
heureusement, les statistiques donnant ces détails 
ne sont publiées qu'avec un long retard par l’Ad- 
ministration des Douanes ; sans doute, le minis- 
tère des Travaux publics communique assez rapi- 
dement des chiffres intéressants : mais, ceux-ci ne 
discriminant pas le cabotage du commerce interna- 
tional, leur rapprochement avec les documents ci- 
_ dessus utilisés reste malaisé, Comme les années 
précédentes, pourtant, nous croyons pouvoir opérer 
- par approximation. ë 

Nous reproduisons d’abord, à titre indicatif, le 
tableau suivant, extrait de là PLIS TN des Tra- 
vaux publics : 


Poids total des marchandises manutentionnées 
dans leé5 principaux ports français en 1913 
et 1924 (1) 

(Entrées et sorties réunies) 


Différ. en 1924 


Ports 1913 1924 


totale 0/6 - 
-(Milliers de tonnes métriques) 
ÉMORT LS ne ee ne 5.598 7.789  +2.191 + 39. 
Marseillé ....,:...2. 8.939 7.191 © —1.768 — 19. 
ROMAN ONE dass 4.484 5.233 + 749 +-16. 
BOTABA LR SE rerrerts - 4,605 4.806 + : 201 4 
DHIRRENUEL NE ere 3.886 4.576 »* +. 690 A7 
Nantes ner 1.964 2.154 + 190 Æ 
Caen As Ti e 1.112 1077 +. 465 +41. 
Saint-Nazdire =... 1.743 1.566 — 197  — 10 
CH rer mn mt 15 1.041 —" 112 — 9, 
St-Louis-du- Rhône. 596 1.021 + 495 Sa 
La Rochelle-Pallice > 987 1.020 LA 30 dE 
POHIOS MES rares 1.099 925 — 1% — 15: 
BAMOLENES Musset 1.025 810 — 215 — 21. 
St-Malo-$St-Servan.. 402 = -667 CE2#260 ÉC0D: 
Diane Bite ste a 589 CHR 66 RTL 
Rrést 27e cer AR, 629 — + 137 + 27 
PARTIS etats 1119, 597 — 522 — 46.6 
CNETPONLEL Een, 266 307 NEA + 1974 


1) Navigation au long cours et cabotage, d’après les 
statistiques du ministère des.Travaux publics, 


Sur les dix-huit ports envisagés, douze ont enre- 


ont pas encore été réta- 


Lo 19 <O © Op Wo 00 23 29 O0 27 n7 Re = GO bi 


“avaient 


Cment dans ces dernières 


gistré en 1924, par rapport'à 1913, une äugmenta- 
tion de poids” des marchandises manutentionnées. 


En nomibres absolus, iles progressions [les plus for- 


tes sont à l'actif de Rouen (à cause du développe- 
ment du trafic charbonnier), du Havre (dont tous 
les marchés prennent de jour en jour une place 
plus importante aussi bien pour le commerce d'im- 
portation que pour celui d'exportation), de Dun- 
kerque (principalement, comme Rouen, en raison 
de l’accroissement de nos achats de charbon), de 


Caen (par suite de l'exploitation des minerais de 
1 


fer normands et de l’industrialisation de la région), 
de Saint-Louis-du-Rhône (comme conséquence de 
l'extension des usines installées à proximité), etc. 
Proportionnellement, l'avance est surtout considé- 
rable pour Saint-Louis-du-Rhône, Saint-Malo-Saint- 
Servan (qui profite de la prospérité grandissante de 
la Bretagne), Caen, Rouen, Brest, Dunkerque et 
Le Havre. 

. On note, par contre, une régression pour six 
ports. En nombres absolus, le recul le plus sensible 
affecte Marseille (à cause, notamment, de l’arrêt de 
nos échanges avec la Russie méridionale) et Ca- 
lais (concurrencé par Ses voisins), puis Bayonne, 
Boulogne, Saint-Nazaire et Cette. Proportionnelle- 
ment, ie port le plus atteint à cet égard est Calais, 
suivi de Bayonne:et Marseille. 

Comparativement à 1923, Rouen subit une. dimi- 
nution de 1.132.000 tonnes, entièrement imputable 
au fléchissement des. importations maritimes de 
charbon (lequel est dû à la reprise normale des ex- 
péditions de combustibles de la Ruhr) et Dunker- 
que (pour le-même motif) une diminution de 602.000 
tonnes ; on observe également une réduction ap- 
préciable (de 223.000 tonnes s) à Calais et une baisse 
minime à Marseille, Boulogne, Cherbourg, Bor- 
deaux et Bayonne. Tous les autres ports sont en 
augmentation, particulièrement Saint-Louis-du- 


Rhône (534.000 tonnes) et Le Havre (367.000 ton- 


nes). 

Au total, le poids manutentionné à l'occasion de 
notre mouvement maritime s’est élevé en 1924 à 
45.202.000 tonnes, contre 45.829.000 en 1923, 38 mil- 
lions 170.000 en 1922 et 42.186.500 en 1913. La régres- 
sion légère constatée l'an passé vis-à-vis de "1923 
tient uniquement à la limitation de nos achats de 
combustibles anglais, permise par Ia cessation de 
la « résistance passive » de l'Allemagne dans la 
Ruhr : elle porte, en effet, exelusivement sur les en- 
trées, une augmentation de 1.317.000 tonnes étant 
au contraire enregistrée aux sorties ; celles-ci, avec 
10.154.088, ont représenté 22,5 % du trafic maritime 
global, contre 19,2 en 1923, 20,9 % en 1922 et 
28,5 % en. 1913 ; il y à lieu de se réjouir de ce meil- 
leur équilibre, tout en regrettant que la part des 
embarquerents dans le tonnage total manuten- 
tionné ne soit pas encore revenue au niveau 
d’avant-guerre. 


(A suivre.) RENÉ THÉRY. 


Crédit Foncier de France 


L'assemblée générale ordinaire du Crédit Fon- 
cier de France a eu lieu le 4 avril dernier, sous 
ha présidence de M. Pierre Laroze, gouverneur. 

Malgré les limitations successives auxquelles cet 
Etablissement a dû recourir pour ménager ses dis- 
ponibilités, les opérations de prêts n’en sont pas 
moins demeurées très actives et elles présentent 
même, dans l’ensemble, un chiffre de réalisations 
supérieur à celui de l'exercice précédent. 

Les prêts hypothécaires, qui, déjà, en 1923, 
accusé une sensible reprise et s'étaient 
élevés à 3.415 pour 159 millions de francs, ont mar- 
qué une nouvelle progression en passant à 5.033 
pour 247 millions. 

Quant aux prêts communaux, dont l'accroisse- 
années a été si impor- 
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tant, ils restent encore fort élevés. Le Crédit Fon- 
cier en à consenti 3.379 pour 746 millions, au lieu 
de 2.768 pour 831 millions en 1923. Le taux d'inté- 
rêt des prêts hypothécaires a été de 8 % et celui 
des prêts communaux a été maintenu à 7,7 %. 

Bien que, pour la première fois depuis 1920, 
l'exercice se soit écoulé sans que le Crédit Foncier 
ait émis de nouvelles obligations, le service des 
titres, les versements de libération sur les em- 
prunts 1922 et 1923, le renouvellement des feuilles 
de coupons des obligations communales 1879, ainsi 
que les opérations courantes, ont maintenu l'acti- 
vité des services financiers. Il a, en outre, apporté 
son concours aux emprunts du Trésor, du Crédit 
National, de la Ville de Paris et du Département 
de la Seine, tout en souscrivant- pour près d’un 
milliard aux Bons de la Défense Nationale. 

Pendant l’année 1924, le Crédit Foncier a fait 
5.033 prêts hypothécaires pour une somme de 247 
millions 499.110 fr. 24 Pendant l’année 193, les 
prêts hypothécaires avaient atteint em nombre 
3.415 et en somme 158.611.479 fr. 24, soit une aug- 
mentation de 1.618 prêts et de 88.887.631 fr. 46 
come sommes prêtées. 

Le montant des remboursements anticipés a été 
inférieur à celui de l’année précédente ; il avait 
atteint, en 1923, 85.166.308 fr. 73 ; il s'élève, pour 
1924, à 71.794.638 fr. 32, en diminution de 13.371.670 
francs 41. 

En rapprochant le montant des prêts nouveaux 
les remboursements faits par anticipation, on 
irouve que les sommes prêtées sont supérieures de 
175.704.472 fr. 38 au chiffre des remboursements 
anticipés. Cet excédent était de 73.445.170 fr. 51 en 
1928 et de 15.150.599 fr. 95:eh 1%2: 

Les prêts réalisés au cours de cette année por- 
tent à 218.570 le nombre et à 7 milliards 939.953.037 
francs 08 le montant des prêts hypothécaires réali- 
sés par de Crédit Foncier depuis sa fondation jus- 
qu'au 31 décembre 1924. Sur ce capital, l’Etablis- 
sement a recouvré par l'amortissement et les rem- 
boursements 5 milliards 114.941.882 fr. 48, En con- 
séquence, le solde des capitaux restant dus sur les 
prêts hypothécaires, au 31 décembre 1924, est de 
2 milliards 825.011.154 fr. 60. j 

Le montant des semestres arriérés au 31 décem- 
bre 1923 était de 73.871.946 fr. 33. Les semestres 
échéant en 19%4 s’élevant à 179.643.59® fr. 60, Je 
total des annuités à recouvrer en 1924 était de 
253.515.538 fr. 93. Il a été recouvré sur ce chiffre 
207.151.382 fr. 68 ; de telle sorte qu'il restait dû au 
31 décembre 1924, 46.364.156 fr. 30. 

Pendant l’année 1924, le Crédit Foncier a fait 
3.379 prêts communaux pour. une somme de 746 
millions 766.824 fr. 64. Pendant l’année 1928, il en 
avait réalisé 2.768 pour une somme de 831.132.140 
francs 01. Le chiffre des prêts communaux de l’an- 
née 1924 présente donc, sur l’année précédente, 
une augmentation de 611 comme nombre et une 
diminution de 84.365.315 fr. 37 comme sommes pré- 
tées. D'autre part, le montant des remiboursements 
anticipés, qui, en 1923, avait atteint 17.044.684 
francs 12, s'élève, pour 1924, à 1a somme de 20 mil- 
lions 110.198 fr. 43. 

Les prêts nouveaux ont été aïnsi supérieurs aux 
remboursements (anticipés, pendant dexercice 1924, 
de 726.656.626 fr. 21. En 193, l'excédent des prêts 
nouveaux sur les remboursements anticipés avait 
été de 814.087.455 fr. 89. 

Le total des prêts communaux faits en 65 années 
par de Crédit Foncier, depuis la loi du 6 juillet 
1860 jusqu’au 31 décembre 1924, s'élève «en nomibre 
à 67.107, et, en sommes, à 9 milliards 601.536.265 
francs 71.Sur ce capital, il à recouvré par l'effet 
de l’amortissement semestriel 8 milliards 396 mil- 
lions 207.721 fr. 25. En conséquence, le solde des 
capitaux restant dus sur les prêts communaux au 


31 décembre 1924, 
francs 46. s 

Le total des annuités à recouvrer en 1924 était 
de 499.501.524 fr. 65. Il a été recouvré sur ce chiffre 
497,763.685 fr. 46 ; de telle sorte qu'il reste dû, au 
31 décembre 1924, 1.737.839 fr. 19, et, au 28 février 
1525, l’arriéré du 31 décembre 1924 es réduit à 
905.203 fr. 52. + : 

La récapituiation de l'ensemble des prêts fon- 
ciers et communaux faits pendant l'année 1924 
donne les résultats suivants comparés avec l’an- 
née 1923: | è 


est de 6 milliards 205.328.544 


Exercices … 
A 


1923 1924 


(En francs) 


247.199.110 70 


Prêts hypothécaires 158.611.479 24 
746.766.824 64 


Prêts communaux 


- 831.138.140 01 


ss... 


Ensemble. 
Remboursem. anticipés .. 


989.743.619 25. 994.265.935 34 
102.210.992 85 91.904.836 75 


887.532.626 40 902.361,098 59 


Parmi les prêts de 1924, ceux réalisés en Algérie 
figurent pour 99 prêts hypothécaires représentant 
7.895.500 francs et pour 34 prêts communaux repré- 


sentant 43.856.565 francs. En 1923, il avait été réa- 


lisé 77 prêts hypothécaires pour 11.074.189 fr. 5G et 
28 prêts communaux pour 6.738.974 francs. 
En Tunisie, il a été effectué, en 1924, 86 
fonciers représentant une somme de 1.788.505 fr. 
et 1 prêt communal pour 40 millions de francs. En 
1923, il avait été réalisé en Tunisie 65 prêts fon- 
ciers pour une somme de 3.302.214 fr. 55. 
Il ma été réalisé, en 1924; au Maroc, 180 prêts 
hypothécaires représentant une somme de 8 mil- 
lions 187.300 francs et 2 prêts communaux s'éle- 
vant à 11 millions de francs. En 1983, il avait été 
réalisé 114 prêts hypothécaires pour 8.425.400 fr., 
et 1 prêt communal pour 150 millions de franes: 
Le total des prêts réalisés en Algérie, en Tuni- 
sie et au Maroc, depuis qu’y opère le Crédit Fon- 
cier s'élevait, au-31 décembre 1924, pour les prêts 
hypothécaires, à 9.959 prêts formant un capital de 
242.768.965 fr. 16, aujourd'hui réduit à 74.449.875 
francs 96, et, pour les prêts communaux, à 1.089 
prêts formant un capital de 760.725.992 fr. 91 
aujourd'hui réduit à 641.449.269 fr. 14. 
En ce qui concerne le bilan, nous dirons simple- 


ment que les valeurs apartenant au Crédit Fon- 


cier et immédiatement réalisables représentent un 
total de 808.673.702 fr. 32. 


Au compte de profits et pertes, le montant. des. 14 


bénéfices nets de l'exercice 1924 s'élève à 43 mil- 
lions 287.635 fr. 76. En ajoutant le report de l’exer- 


prêts 


cice 1923, soit 486.527 fr. 99, "on obtient un total de 2 


43.774.163 fr. 75 dont la répartition a eu lieu com- 


parativement avec l'exercice 1923, de la manière | 
suivante : ARE 
Exercices 
De 2 . . ne en 
Répartition 1923 1924 
(En francs) à | 
Réserve obligatoire 5 %.. 1.110.497 48 1:414,381 79 
Dividende 4 Die: 36.000.000 > 42.000.000 » 
Report: à nouveau .......… 486.527 99 359.61 96 
37.597.085 47 43.774.163 % | 


Le dividende attribué aux actions pour l’exer- 
cice 1924 ressort ainsi à 70 francs, contre 60 francs 
pour l'exercice 1933. Il a été payé, le 1% janvier 


1925, un acompte de 30 francs, le solde, soit 40 


francs par action, sera mis en paiement le 1° juil- 
let prochain. : Sa" 
La situation du Crédit Foncier de France, telle 
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qu'elle résulte des chiffres que nous venons d'’ex- 
poser, apparaît donc aujourd'hui comme aussi 
forte que les remarquables progrès des années pré- 
cédentes permettaient de l’espérer. En présence 
des résultats de l'exercice, et après avoir doté dans 
la plus large mesure ses fonds de prévoyance, elle 
justifie la plus entière confiance. x 

F: Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 
Situation hebdomadaires de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 7 mai 1925 14 mai 1925 
È ACTIF Ù F F 
Encaisse de la Banque : Tam Re 
en Caisse ....... énromsvsce set | 8:081.974.287 | 3/682.038.449 
or 4 à l'Etranger....... ssceressese | 1.864.320.907 | 1.864.520.907 
Total. .................| 6.546.295.195 | 5.546.359.356 
ATRORt. Mise esete dora t eee 317.359,258 317.440.408 


>» 


Disponibilités à l'étranger ...… 


5.863.684.453 


518.496 .869 578.246.555 


se 


&ifets échus hier à recevoir ce jour... 3.095.923 1N 5252725 
Eftets Paris..... 2.161.925.135 | 2.468.857.092 
Portefeuille Paris { Effets Ktranger.. 25.211.180 23.068.729 
Effets du Trésor. 104.116 174.120 
Portefeuilles des Aer DU Ses 2.211.821.418 
: ariBs 2 Suns se 965.847 965.847 
Sflets prorogés Succursales ....... 5.160.929 5.110.875 
Avances sur lingots à Paris ......... » » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur tit'es à Paris........... 269.606 749 352.418 .204 
Avances sur titres dans les succursl®| 2.816.407.082 | 2,732.284,254 
Avances 4 LKRial.57. 1.120: 200.000 .000 200.000 ,000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.850.000.000 123.950.000,000 
Bons du Trésor français escompuiés 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrangers........ ge 4.980.000.000 | 5.009.000.,000 
Rentes de la Réserve...... :......., 10,000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lanques) .. 2.980.750 2.980,750 
Rentes disponibies .................. 196.872.719 193.201.552 
Rentes immobiligées ................ 100. 000.000 100,000 .000 
Hôtel et mobilier de la Banque... 4.000.000 4,000 ,000 
Immeublesdes succursales .......... 169.876 ,445 169.876.985 
Dépenses d'administration de la Ban-| . 
que:et des succursales............. 69.590.241 74.028.557 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
Divers ..... D Hrulesenemascerc ones | 04, DDR 4480 | 12809, 1482807 
Totak :... Rime .148.148.612.295 |47.764.914,178 
PASSIF METEO PRE 
Capital de la Banque ............... | 182.500.000 182.500.060 
Bénéfices en addition au capital..... 106.784.321 | 106.784,821 
Réserves Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
inobiliâres rt a département. 2.980.750 2.980.750 
À Loi du 9 juin 1857 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réserve.spéciale 12.24... 0... 8.407.444 8.407.444 
Compte d amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc 1917, art.5 505.214.144 505.164.090 


Excéd.aff. à l’'amort. des av. à l'Etat. 
Compte ann. d'int. au compte d'amort. 
Billets au porteur en circulation .... 


308.809.773 328,000 .312 
15.994600 15.994.600 
43,408.812.885 |42.991,216.250 


Arrérages de valeurs déposées ....... 72.548.148 59.515.837 
Billets à ordre el récépissés......... 350.055 341.921 
Compte courant du Trésor........... 12.156.552 42.974.269 
Comptes courants dé Paris... ...... 957.711.460 999.415.045 

. Comptes courants dans les succursales 954.101.142 | 1.000.195.565 
Dividendes à payer .:... OP O NE DELE 3.168.188 3.092.953 
Escompte et intérêts divers .......... 163.095.733 169.213 .938 
Réescompte du dernier semestre .... 23.796.838 23.196.838 
Liver s sn eee so toc scies |/1.399:060:256 M 1.301.523 .039 
Totale se s.... [48.148.612.295 147.764.914.178 


_Gomparaisou avec les années précédentes 


80 juillet} 18 mai | 17 mai! 15 mai | 14 mai 
1914 1922 1923 192470161925 
: millions |millions | millions | millions | millions 
Circu!atian ........ 6.683.1 |3S.847.1 |36.692.0 |39.739.2 }42.991.2 
Encaisse or........ 4.141.383 | 5.527.4 | 5.537.1 | 5.542.6 |-5.546.8 
— argent ae 625,3 283.3 292.1 299.0 317.4 
Portefeuille........ 2.444.2-| 2.385091 .2.424.0 | 4.377.5 |V4.T1L5 
Avances aux partic. 148,8 | 2.275.8 | 2.178.2 | 2.610.0 | 8.084.7 
—  àl'Etat.... 200.0 |122.800.0 |23.090.0 |22.900.0 |24.150.0 
Compt. cour. Trésor 382.6 14,8 57.9 1872 43.0 
— partic 547.6 | 2.430.2 | 2.098.7 |.1.916.6 | 1.999.6 
Taux d’escompte...[4 1/2 0/0] 5 0/0 1! 5 0/0 6 0/0 7 0/0 


Le budget de 1925. — A la Commission des Finan- 
ces de la Chambre. — Le 12 mai dernier, la Com- 
mission des finances de la Chambre a entendu M. 


5.863.799.704 


Caïllaux, ministre des Finances, qui lui a exposé 
ses projets financiers que notre Rédacteur en chef 
analyse d'autre part. 


Les éiections municipales. — Le 10 mai dernier 
ont été définitivement renouvelés les conseils muni- 
cipaux des villes et communes de France. -Voici, 
d'après la statistique officielle du ministère de 
l'Intérieur, comment se répartit la majorité dans 
les cheîfs-lieux d'arrondissement, 


Départements sauf la Seine 
Nombre des chefs-lieux d’arrondissement.......... 379 


Avant le Après le 
renouvel- renouvel- 


lement lement Différence 
HOMMTNUMISTESS ie Res 5 1 1 
Socialistes (SF /E.:0;:); 24 42 +18 
Républicains «socialistes. 5 8 BNC 
Radicaux socialistes .... 135 192 57 
Républicains radicaux .. 20 13 — 7 
Républicains de gauche. 84 51 —33 
Républicains (U. R. D.).. 89 62 or À 
CONSEEVATEUTS 2 LL 21 10 —11 
379 379 +78 —78 


A Paris et dans le département de la Seine, fa 
répartition des sièges s'établit ainsi 


Paris (80 sièges) 


COMMUNISTES AE ER RE 7 8 +1 
Socialistes (SF 10 ;): 14 14 
Républicains socialistes. 4 5 + 1 
Radicaux socialistes .... 5 6 RE | 
Républicains radicaux .. 6 6 
Républicains de gauche. 17 1h) — 1 
Républicains (U. R. D.).. in) 18 — 1 
Conservateurs .:,4.,::.. ‘8 8 

80 80 + 3 — 3 

Communes du département de la Seine 

Gomiunistes tree 6 9 EN 
Socialistes (S: F. L' O.).. 1% 21 + 7 
Républicains socialistes. 5 4 + 1 
Radicaux et radic. social. 23 24 PEL 
Républicains radicaux 6 4 — ? 
Républicains de gauche. 21 12 — 9 
Républicains (U. R. D.).. 2 8 
CONSÉNVATUTS EPS 8e 4 3 — 1 

79 HO +12 —12 


Les parlementaires élus, réélus ou nouvellement 
élus, après ile 2° tour-de scrutin, se répartissent 
ainsi dans les deux chambres : 


Sénateurs 
SR EME 76 OP RE Rs DE es 6) 
ÉRÉRUS R M MRR Non eue Lin MENU ENS 130 
SUPER me NN ee EE a RER 2 10 
En ballottage, où qui ne se sont pas repré- 
SÉNLÉS. QU'A TOUL de SEULS LE SA 4 
149 
Députés 
HIUSSAOUMEAU Ce EL UM OR AE “ANA? 
RÉGLUS OST TE TT Ne De TE te E VO 220 
ÉD OEULS pr RAS RC RIRE A PA RE 34 
En ballottage, où qui ne se sont pas repré- 
sentés-au 268 tour deuSscrutins. 4.4.0 14 
345 


Les statistiques ci-dessus montrent que les-résul- 
tats du ballottage ont accentué les téndances déjà 
constatées ‘lors du premier tour de scrutin, 
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Le rendement des impôts en avril 1925. Le ren- 
dement des impôts indirects et des monopoles a at- 
teint, en avril dernier, 2.104.513.000 francs, en aug- 
mentation de 233.606.000 francs comparativement 
à avril 1924 et en plus-value de 390.533.500 francs 
sur les évaluations budgétaires. Æ 

Les recouvrements opérés pendant le mois d'avril 
dernier au titre du budget général (abstraction 
faite par conséquent des recettes de l’administra- 
tion des postes, rattachées au budget annexe) se 
sont élevés à la somme globale de 2.976.682.000 fr. 
au dieu de 2.084 millions en mars, de 1.952 millions 
et demi en février, de 2.749 millions et demi en jan- 
vier. 


divers entrent pour 134.704.000 francs, dont 90 mil- 
lions 198.600 francs pour dla contribution extraordi- 
naire sur les bénéfices de querre. 

Les recettes normales et permanentes ont ainsi 
atteint en airil la somme de 2.841.978.000 fr. — au 
lieu de 1.980 millions en mars, 1.869 millions et demi 
en février, et 2.676 millions en janvier. 

Le total de 2.841.978.000 francs qui représente 
les recettes normales et permanentes encaissées 
par de Trésor en avril 1925 se décompose ainsi : 

1° Produit des impôts directs perçus pour le 
compte de l'Etat : 726.637.400 francs, en augmen- 
tation de 413.295.400 francs sur le rendement 
d'avril 1924 ; 

2° Revenus du domaine 
augmentation de 1.601.800 francs par rapport aux 
évaluations budgétaires et en moins-value de 
1.323.500 francs par rapport à avril 1924 ; 

3° Montant des impôts et revenus indirects et 
des monopoles : 2.104.513.000 francs, en augmen- 
tation de 176.905.000 francs sur les évaluations bud- 
gétaires et en plus-value de 233.606.000 francs par 
rapport aux rendements d'avril 1924. 

Si l'on considère l'ensemble des quatre premiers 
mois de l'exercice en cours, on constate que le total 
des recouvrements effectués au titre des ressour- 
ces normales et permanentes atteint 9:367.726.500 
francs. Cette somme dépasse les recouvrements des 
quatre premiers mois de l'année précédente de 
1.310.026.300 francs, provenant : de 631.492.300 fr. 
pour les contributions directes, de 684.175.000 fr. 
pour les contributions indirectes et les monopoles, 
de 5.641.000 francs pour les produits du domaine. 

Les produits recouvrés par l'Administration des 
Postes, qui sont encaissés au titre de son budget 
annexe, ne figurent pas dans des chiffres ‘ci-dessus. 
Is ont atteint, en avril dernier, un total de 125 rmil- 
lions 991.000 francs, en diminution de 8.087.000 fr. 
sur les évaluations et en diminution de 1.153.000 
francs sur les recouvrements d'avril 1924. 


La production sidérurgique en mars 1995. — 
L’après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu, à la date du 
1% avril 1995, s'élevait à 136, soit un de plus qu'un 
mois auparavant. 

La production de la fonte en 


E é mars dernier se 
répartit de la façon suivante : 


Tonnes 

Fonte Sd'affinagé miss tee 38.300 
+. AB: PTOULADO NT dt 138.903 
A Béssbmel STE 3.844 
4 TRES 8 LIT NT NAS 491.878 
F'onter-spécialas is: 23,0 eue 20.946 
HORALN SERRE RES 688.871 


Ce chiffre présente une augmentation de 52.937 
tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

. La production de l'acier accuse, par rapport à 
février dernier, une majoration de 38.064 tonnes : 
elle s'est élevée, en mars 1925, à 607.071 tonnes, 


dont 593.150 tonnes d 


Dans ce total de 2.976.682.000 fr., les ressources 
exceptionnelles, les recettes d'ordre et les produits 


10.827.600 francs, en. 
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moulage. . 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois de mars 1925. — La statistique de 
la production, par arrondissement minéralogique, 
des combustibles minéraux pendant le mois de 
mars 1925 s'établit ainsi : : 

Extraction des mines 

(Déchets inutilisables non compris) : 


Arrondissements minéra- 


logiques avec indication 16e È 
des principaux bassins Houille Lignite Total 
(En tonnes) 


Arras (Pas-de-Calais). 1.791.915 


1.791.915 » e 
PAL END Eee 654.529 » 654.529 
Strasbourg (Moselle)..... 460.497 » - 460.497 
Saint-Etienne (Loire)... 340,941) » -340.940 
Lyon (Blanzy-La Mure). 271.235 297 
Alais (Alais, Graissessac) 192.160 1.605 193.765 
Toulouse (Carmaux, Au- RU: 

DIRE SRE. 186.712 204 186.916 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Eloy, Brassac)...,..... 133.846 227 134.073 
Marseille (Fuveau) ...... 2.694 84.701 87.395 
Nancy (Ronchamp)...... 11.944 » 11.944 
Bordeaux (Ahun) ...,... 4.362. 024 4.886 
Nantes (Vouvant. Le RS 

Maine) ZE se 4.860 » 4.860 

..-Totaux.., 454,40 4.055.694 87.568: Mes 
Février 1995........./,.. 3.780.508 78.903 . 3.809406 
- Productions annexes = 
= Coke Agglomérés Total 

« Huet (En tonnes) | 
Arras (Pas-de-Calais)... 107.238 87.187 145.025 
Doual {Nord es 16.584 118.754 195.838 
Strasbourg (Mosellé).….... FL  ÆA1T608 
Saint-Etienne (Loire)... 29.646 15.29%: 40:50 
Lyon (Blanzy-La Mure).. » 15.251 15.251 
Alais (Alais, Graissessac) » : 53.808 58.808 
Toulouse (Carmaux, Au- ; 

eLbin} re ARE et OA 8.719 21.183 
Clermont-Ferrand (Saint- 

Éloy, Brassac}. rene 8.205 8.205 
Marseille (Fuveau)...... » 1.070 1 050 
Nancy (Ronchamp})...... 8:272 » 3.272 
Bordeaux (Ahüñ}).:,:::.. 00272 79% 3.805 8.505 
Nantes (Vouvant, Le 7 

Mains} ressent Qu RE » 150 170 

IRLORAURE STE 240.826 267.798 508.824 
Février 1995.:5..,.....2 215.444 230,583 446.027 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois de mars 1925 de 313.360, dont 
223.521 pour le fond et 89.839 pour de jour. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 16 au 22 
avril, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
mons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Elat, 28.836.000 francs (+ 626.000 fr.); P.-ZL.-M., 
réseau français, 47.580.000 francs (— 1.140.000 fr.), 
réseau algérien, 1.357.000 fr. (+123.000 francs); Nord, 
27.160.000 fr. (— 628.000 fr.); Orléans, 24.597.000 fr. 
(4-1.768.000 fr.) ; Est, 24.264.000 fr. ( — 359.000 fr.); 
Midi, 11.258.000 fr. (41.665.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.519.000 fr. (1.751.000 francs). 4 el 


ALLEMAGNE 


La situation. — Ie président maréchal Hinden- 


burg est installé et a prêté serment à la Constitu- 
tion. Berlin à déjà recu des Gouvernements alliés 


l'assurance qu'il ne Sera pas adressé au nouveau 


président les félicitations d'usage et cela semble 


271.582 . à 


e lingots et: 13.921 tonnes de É 


RES 7 LR 


SE 


LT 
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confirmer dans leurs craintes tous les Allemands 
qui attendaient de l'élection un changement dan- 


gereux dans la situation internationale de leur 


pays. Aussi, les journaux de gauche s’efforcent-ils 
de persuader au monde que la politique de conci- 
liation actuelle ne sera pas modifiée. Toute une 
campagne est faite pour rassurer l'étranger et le 
convaincre qu'Hindenburg n’est pas l'homme de la 
revanche. Qu'en sait-on ? Il est déjà démontré 
qu'Hindenburg n’estqu'un paravent derrière lequel 
se dissimulle une camarilla audacieuse «et sans scru- 
pules. Le fait est si patent que le Vorwaerts s'en 
indigne déjà. Il signale que le Reich n'entend pas 
permettre que l’ancienne « clique » de la cour im- 
périale soit remplacée par celle du maréchal, Mais 
Il a beau répéter que « c’est une guerre au cou- 
teau » entre le Reichstag et le nouvsau personnel, 
on ne voit pas comment cette guerre peut: se termi- 
ner. La Gazette de Voss et la Glocke, sociale démo- 
crate, conviennent, en termes identiques, que l’élec- 
tion de Hindenburg ne pourra avoir que des consé- 
quences néfastes en politique extérieure, notam- 
ment dans les questions de désarmement et de 
lPévacuation de la Ruhr. Et l’on juge, d'après ces 
indications, que la presse libérale du Reich ne s'ef- 
force tant de rassurer &'étranger que parce qu'elle 
entrevoit nettement les répercussions désastreuses 
de l'événement. 


Banque d’Allemagne. — Le bilau de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 30 avril 1925, 
5 comparaison avec celui de la semaine précé- 
aente : 


28 avril 30 avril Com- 
1925 1995 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en caisse ..... rence 879 896 + 91 
Nr à Létréneer: ss". 129 118 — il 
MORE tres mrel:00% 2 F0 + 10 
Couverture en devises...... 835 388 + 8 
Argent et billon.....,...... 66 66 » 
Portefeuille d'escompte ..….. 1.267 1.496 + 229 
Avances sur gages,.....,.. 6 éd vil 
Portefeuille-titres ......... 200 200 » 
Actifs divers ....... See 1.412 1.128 — 289 
Passif 
SOON FR DRE RUE DOS 90 » 
Billets en circulation. ..…, 2.022 COPASCES + 4380 
Exigibilités à vue......... 975 706 — 269 
Emprunt à la Rentenbank. 836 29 _ 11 
Eftets réescomptés......,.. 683 607 — T6 
Passifs divers ..........…... 292 224 — 68 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or 2 La ‘ 


8sll<|£e [ul S # &| © 
|SSNESRSS Sos = loa| <= 
Dates | == | S|ES|82| 88 |88) S | 3 $éle 
AE |«S|S32&s| £8 [£s| 8 | 2 (GS ss 

CAES PE) ee, ES ET MUR SIEE 
23juil.1914/1.357 | »] » | 355] 7511 16 | 4.891] 944 | » | 4 
7 mars 25] 716 | 269| 328] 63] 1.638| s | 2:036| 925 | 566! 9 % 
4 — | mi 264) 828] 64! 1.583) 8 | 1.068] 902 | 586] 9 4 
23 — | 167 | 220] 332] 67! 1.438) 6 | 1.866/1.018 | 597| 9 € 
31 — ,.| 798 | 205) 335] 65! 1.518] 27 | 2.315) 743 | 5%6| 9 & 
Tavril.:.| 843 | 160| 335 641 1.487| 7 | 2.293 733 | 582| 9 4 
15 — ..| 854 | 150! 335] 64/-1.422| 17 | 2.188] 860 | 617| 9 © 
23 — ..| 875 | 129| 335] 66| 1.267| 6 | 2.022] 975 | 683] 9 
30 —"..| 896 | 1181 3381 661 1.4961 7 | 2.452! 706 | 607 9 $ 


La vie économique et la « valorisation ». — Le 


mois d’avril n’a apporté aucun élément nouveau 
dans la situation économique de l'Allemagne. Nous 
avons publié, dans le précédent numéro, les chif- 
fres du commerce extérieur du Reich pendant le 


premier trimestre de 1925. On a pu constater que 


pendant cette période les importations (or et argent 


non compris) avaient été de 3.388.788.000 marks et 


les exportations de 2.034.190.000 marks : les premiè- 
res ont donc excédé les secondes de 1.354.500.000 


publics, le baron Ruzette, conservateur flamand 


marks. Cette constatation a jeté un vif émoi bien 


que ce déficit commercial ait été déjà dépassé en de 
récentes périodes. La majorité des journaux en 
prend prétexte pour insister sur !le fait que tout 
l'effort de l'Allemagne doit être tendu vers le dé- 
velappement de sa production. C'est d’ailleurs un 
conseil suivi avant d’avoir été donné, et la volonté 
de produire paraît portée au maximum dans le 
pays. 

Mais les deux grandes questions qui tiennent 
toute la vie économique en suspens sont celle des 
crédits et celle de la « wWalorisation ». 

On se montre généralement inquiet de l’hésita- 
tion récente des financiers américains à accorder 
de nouveaux crédits. Le fait n’est que trop certain, 
Et voilà que l'Allemagne se retourne désespéré- 
ment vers les financiers de la Grande-Bretagne. Y 
sera-t-elle plus heureuse ? 

Plus aiguë encore est la question de la « valori- 
sation », Elle menace de couper l'Allemagne en 
deux camps, Car la politique s’en mêle. 

Voici, en définitive, Comment le Gouvernement 


“l'envisage : il y aura deux séries de valorisation, 


les emprunts publics et les hypothèques privées. Les 
emprunts publics seront valorisés à 5 % (avec cer- 
taines faveurs pour des vieillards et Îles nécessi- 
teux), Mais comme un traitement différent est en- 
visagé pour les anciens porteurs et les nouveaux, 
cette distinction va déclencher une immense spé- 
vulation. Les hypothèques privées seront valorisées 
À 19%: 

Le Gouvernement s'était imaginé créer par ces 
dispositions la stabilité dans la vie économique. Il 
s’est trompé du tout au tout. Les banques se déso- 
lent en déclarant que ces mesures créeront, pour 
l'économie allemande, des charges écrasantes et in- 
tolérables. Le publie et tous les partis de gauche 
les trouvent au contraire insuffisantes et vont faire 
campagne pour les aggraver. 

Voici la vie économique plus ,instable et plus 
troublée que jamais. 


BELGIQUE 


La crise ministérielle. — Le Ministère Van de 
Vyvere. — M. Van de Vyvere, leader du parti ca- 
tholique, appelé une seconde fois par le roi, a pu 
former le nouveau Cabinet belge dont voici la com- 
position : 

Présidence du Conseil et Finances, M. Van de 
Vyvere, ministre d'Etat catholique flamand ; Jus- 
tice, M. Theodor, catholique indépendant, n’ap- 
partenant plus au Parlement ; Intérieur, M. Poul- 
let, démocrate flamand ; Agriculture et Travaux 
? 
Industrie et Travail, M. Tschoffen, démocrate chré- 
tien ; Colonies, M. Carton, conservateur wallon : 
Ajjaires économiques, M. Moyersoen, démocrate 
flamand ; Défense nationale, le général Heliebaut. 

Seront chargés de l'intérim : des Sciences et des 
Arts, M. Theodor ; des Chemins de fer, M. Tschof- 
fen ; des Affaires étrangères, M. Ruzette, ministre 
de l'Agriculture. 

Gomme on le voit, le ministère ne comprend que 
des éléments. catholiques, les plus influentes per- 
sonnalités du parti libéral se sont, en effet, récusées 
à l'appel de M. Van de Vyvere. Aussi, comme le 
parti catholique, bien que le plus important, est 
loin d’avoir la majorité absolue à la Chambre, il 


est à prévoir que le Cabinet n'aura qu'une durée 
éphémère. 


FINLANDE 


Le commerce extérieur en 1924. La Finlande 
a importé au cours de l’année écoulée pour 


4.713.300.000 mark F. de marchandises, et elle en 


a exporté pour 4.965.600.000 mark EF. ; l'excédent 
des exportations atteint done 252.300.000 mark F 
contre 207.800 mark EF. à la fin de 1923. 

Pendant le mois de décembre dernier, les impor- 


QE} 
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tations ont atteint 319.400.000 mark F. et les expor- 
tations 406.900.000 mark F., contre respectivement 
404.300.000 mark F. et 522.800 mark F. en novem- 
bre. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine LEE 


le 6 mai, s'établit comme suit : = 

Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis........ sonsressesestesosese 1796067129 
Dette.de l'Htat::., 4 5esmessseesacedensn tr 0I0 UN 
Autres -parantiés 511 reseau is 8.734 :900 


Gr monnayé et eu lingots...... . 152.856.125 


*Lvoess.e 


Département de Banque 
Gapitalsociali. Are 2 RUES Me nm 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)..... 
DépOts dIVÉTS EE nn rte rer ttotee 
Traites à sept jours et diverses, 
Solde en excédent... ... 


14.553.000 


11.021.469 
107.716.551 
3.697 
3.195.791 


*e0t-6es 


terres vere 


136.490.508 


Garanties en valeurs d’'Htat.....,....... 37.609.815 . 
Autres garanties ..... sie sr nes Parce est JE Je AI 
Billets'en réservé; RE ART 24.318.405 : 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.827.138 


136.490.508 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling) 
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25 — ...1128.620/124.378/121.405 115.698,23.992! 19.76! » 
1er avril ..|128.721/121.310/136.308 127.430 27.160! 19.92] » 
8 — ...1128.708,122. : .37425.073| 21.18] » 

15 — ..198.721/121.863/195.113 115. 79827. 108| 21.67| » 

22 — .,.1128.733/120.279/122.898,112.841/28.204) 22.96] » 

99 — ...1155.742/148.887/122.529 113.097197. 105] 22.19] » 
6 mai ...1154.683 148.988 118.738 110.345 26.146! 22.02] » 


L'exposition de Wembley. — L'exposition impé- 
riale de Wembley pour 1925 a été inaugurée solen- 
nellement le 9 mai par les souverains britanni- 
ques, en présence d'une assistance nombreuse. 

Le duc d'York a exposé les raisons pour les- 
quelles le Comité avait décidé de renouveler lex- 
position pour une année. Dans sa réponse, le roi 
d'Angleterre a fait ressortir les avantages que pré- 
sente cette réouverture. 

Les nouveaux droits sur la soie. — La résolu- 
tion budgétaire relative à la soie, naturelle et arti- 
ficielle, a été déposée le 11 mai à la Chambre des 
Communes par le Chancelier de l'Echiquier. 

Le parti travailliste a présenté un amendement 
proposant, comme date d'entrée en vigueur des 
nouveaux droits, le 1% décembre au lieu du 1% juil- 
let prochain. 

Un député conservateur à déclaré que l’Associa- 
tion des fabricants de soie était favorable aux 
nouveaux droits, sous la réserve de quelques mo- 
difications légères. 

Le parti libéral s'est, par Contre; montré Opposé 
aux droits proposés, car il estime que ces droits 
constituent non seulement une taxe sur la soie, 


ere, voix contre 18, 


mais aussi sur les textiles, la soie éntrant dans 
la fabrication de nombreux articles. 

M. Churchill a fait savoir que les droits avaient 
été établis de manière à favoriser les industriels 
anglais, mais que le tarif proposé pourrait être 
néanmoins modifié, dans le cas où seraient lésés 
les intérêts du commerce et de l’industrie de la 
soie en Angleterre. - 

De son côté, en réponse à certaines questions 
posées, le secrétaire financier .à la Trésorerie à 
déclaré à la Chambre.des Communes que les tis- 
sus de soie végétale ou artificielle seraient frap- 
pés d’une taxe, mais que le coton mercerisé en 
serait exempt. 

Finalement, 
la Chambre des Communes, les droits de douane, 
par 330 voix contre 166, et les droits d’accise, par 328 
la Trésorerie se réservant la 
faculté d'en discuter les modalités d'application 
avec les représentants des industries britanniques 
de la soie-et de la soie artificielle. 


L'enquête sur la cherté de la vie. — La Commis- 
sion présidée par sir Auckland Geddes, qui avait. 


été convoquée en novembre dernier pour enquêter 
sur la cherté de la vie, vient de publier son rap- 


port. Elle y recommande la création d’une com- 


inission de contrôle de douze membres pour régle- 
menter-les prix des denrées alimentaires, et nren- 


dre la défense des consommateurs, dont les griefs: 


pourront être exposés à la Chambre des Commu- 
nes par l'intermédiaire du président du Board of 
Trade, la Commission projetée devant faire partie 
de ce département ministériel. 

Le cabinet britannique compte examiner très 


: prochainement le rapport dé sir Auckland Geddes. 


. Les conditions du travail. — D'après les statis- 
tiques officielles récemment publiées, il s’est pro- 
duit en mars dernier une légère diminution du 
chômage, le pourcentage des ouvriers sans travail, 
parmi les membres des Trade-Unions, s'établis- 
sant, à la fin de mars 1924, à 9.0, comparative- 
ment à 9.4 à la fin de février, 9.0 à la fin de jan- 
vier: 1925, et 9.2 à la fin. de décembre 1924. 

La demande de main-d'œuvre est bonne dans les 
industries du bâtiment pour les ouvriers spéciali- 
sés, ainsi que dans certaines branches de l’indus- 
trie cotonnière ; elle est mauvaise dans les char- 
bonnages, dans les industries du fer et de l'acier, 


du LS blanc, des machines, des constructions na- 


vales et: dans les industries de la laine. 


Le nombre des travailleurs recevant une indem= 
arrivait AU 
1.249.000 au lieu dem 
1.287.000 au 23 février. Le pourcentage du ChÔMALE 
parmi les ouvriers assurés était de 11.4 à la fin 
de mars dernier, comparativement à 11.6 à la fin 


nité pour chômage, total ou partiel. 
30 mars dernier à enñviron 


de février, etrà.9.9 à-la fin de mars 1924. 


Le commerce extérieur de la Malaisie beta % 


que en 1924. — D'après les statistiques récemment 
publiées, de mouvement commercial de la Malaisie 
britannique. a atteint 161.777.9413 liv. st. en 1924, 
dont 77.579.684 liv. st. aux importations, et 84 mil- 
lions 198.229 Hw. st. aux exportations. 

Le tableau suivant donne le 
échanges pendant les quatre dernières années 


; Commerce 

Importations Exportations total 
(Livres sterling) £ 
PA RES da 58.574.396 90.587.849 109.161.738 
1922 EE RSS 54.948.022 58.347.883 113.295.405 
1995 EEE 69.931. 63€ 78.714.225 147.945 860 
LIL CR 77:519.C84 84.198.229 161.777.918 


On remarquera l'augmentation progressive en va 
leur du commerce extérieur au cours des ques 


les droits proposés furent votés par. 


mouvement des # 
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dernières années,- l'accroissement ayant été parti- 
culièreñent sensible en 1923. L'augmentation des 
exportations à été d’ailleurs plus rapide que celle 


des importations, et alors qu'en 1921, lès importa-, 
tions avaient été supérieures aux exportations d'en- 


viron 8 millions de liv. st., les exportations ont dié- 
passé les importations pendant les trois années 
suivantes, cet excédent ayant atteint environ 3 mil- 
lions et demi de livres sterling en 1922, 9 millions 
et demi de div. st, en 1923, et 6 millions et demi de 
liv. st. en 1924: 


ITALIE 


Le commerce extérieur en 1924. — On vient de 
publier les données complètes du commerce exté- 
rieur de 1924 avec la comparaison des années pré- 
cédentes. Nous en extrayons ce tableau : 


Importa- Exporta- Exec. des 

tions tions importat. 
ÉTÉ MONET 3.631.8 2.508.9 1.133.9 
LOSNERR TONER SR. 12.825.2 5.1788.9 7.036.383. 
RO re 17.266 6 8.275 .0 8.991.6 
ETAPE 15.728.2 9:292:9 6.435.838 
CLR ee PRRNE 17.189.2 11.085.6 6.103.6 
MORAEE Sens RES 19:387.2 - 14.309.6 5.077.6 


Le passif de la balance commerciale a eu son ma- 
xinrum en 1921, comme on voit. Depuis, lamélio- 
ration à été constante. 


La production des métallurgies et instituts miné- 
raiogiques en 1924. — Voici la statistique officielle 
de cette production, avec la comparaison des 
années précédentes. (Les chiffres de 1924 ne sont 
encore que provisoires) : 


1913 1921 1922. 1923 1924 
(En tounes) 
Fonte 426,754 61.381 157.599 236.253 _ 266.960 
Acier... 998.500 700.433 982.519 1.219.457 1.179.200 
Etain >. 2.091 92 » 184 . 400 
Plombier. 21.674 _12.494 10.709 17.151 20.400 
Argent..Kg. 13 094 6.878 6.368 * 9.942 13.300 
OT: Kg. » 2 Hi 38 540 
HAN CRE En » » 5927. 3.082 3.681 5.800 
Antimoine.. 76 28 209 295 910 
Sluminium. 814 7h 810 1.473 1.975 
Blanc dezinc PATTS » » 1.009 1,200 
Coke métall. 498.442 34.022 167.953 » » 


Le mouvement du port de Gênes en 1924. — Le 
mouvement du port de Gênes a pris un grand essor 
pendant 1924, surtout à d'entrée, comme on cons- 
tatera par le tableau suivant : 


Total 1923 Total 192# Différences 
Entrées : 
Nombre de navires... 4,363 4.879 +. 916 
Tx de jauge nette... 6.993.719 7.955.793 + 962.074 
Marchandises (tonnes) : 
CAT ONMEET EE 2-515.1282%:53-2013-906 + 698.778 
Céréales Er En. 1,491:405 1.181.075 —310.330 
er er ete de …. 132:505 161.917 + 29,412 
AUTRES SEA RE re à 1.611.065  2:038:416 +447.351 
Sorties : 
Nombre de navires... 4.428 4:728 + 300 
Tx de jauge nette..: 7.021.450 7.796.500 +775 .050 
Marchandises (tonnes) 650.642 839.780 4.189.138 


L'entrée des marchandises s’est donc élevée à 


6.615.314 tonnes contre 5.750.105 en- 1923. 


La production de la soie artificielle. — Le récent 
rapport présenté aux actionnaires de la Société 
« Snia Viscosa » montre quel a été le développe- 
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ment rapide de la production de soie artificielle 
en Italie : 


Kilogrammes Kilogrammes 
IR0 EE 538.035 TL ESA 2.994.274 
1921 914.143 LEA" 9.801.421 
ÉD ere 1.676.719 


On estime qu'elle s’élèvera en 1925 à 12.500.000 
kilos. Alors que l'Italie occupait le 7 rang parmi 
les pays producteurs, elle passera au 2° rang en 
1925: 


/ 


ETATS-UNIS . 


Le stock monétaire ét la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, au 1% avril 
1925, à 8.338.021.645 dollars (4.405.164.345 dollars de 
monnaies d’or et de lingots), dont 1.363.754.386 dol- 
lars détenus par les banques et les agents de la 
Réserve fédérale, et 4.163.576.970 dollars détenus 
par le Trésor, y compris une somme de 1 mil- 
liard 965.576.853 dollars, représentant des espèces 
d’or et d'argent dont la contre-partie en certificats 


d'or et d'argent et billets de 1890 du Trésor figure 


sous d’autres rubriques. La différence, compte tenu 
de cette dernière somme, donne le montant moné- 
taire en circulation, soit 4.776.167.142 dollars, se 
répartissant comme suit : monnaies d'or et lingots, 
469.447.591 dollars ; certificats-or, 914.968.019 dol- 
lars ; monnaies d'argent, 312.224.849 dollars ; cer- 
tificabs-argent, 371.228.975. doillars ; billets de toutes 
catégories, 2.708.297.708 dollars. 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 113.749.000 habitants au 1% avril 1925, le 
montant monétaire en circulation s’établissait à 
cette même date à 41 doll. 99 par habitant. 


Le commerce extérieur pendant les neuf premiers 
mois de 1924-1925, — D'après les chiffres publiés 
par le Bureau de statistique de Washington, voici 
comment s'établit le mouvement. du commerce ex- 
térieur américain pendant les neuf premiers mois 
de l'exercice 1924-1925, comparativement aux chif- 
fres correspondants des trois exercices précédents 
et de 1913-1914 : 

9 premiers mois 


des exercices Importat. 


(En milliers de.dollars) 


Excédent des 
Exportat. exportations 


LISE 1.398.353 1.883.222 484.869 
EOMEII22 ET, 1.877.778 2.810.001 932.223 
1922119858... ?. 123.928 2.994.925 210.937 
1923-1924... 2.692.758 3.922.636 669.838 
1024 19202 2.825.217 3.770.431 945.214 


Quant au mouvement des métaux précieux, il a 
été le suivant pour les neuf premiers mois des 
trois derniers exercices : 


: . Or Argent 
9 premiers inois ER 
des exercices Import. Æxport. Import. Export. 


(En milliers de dollars) 


1922 1993... 209.311 46.994 50.158 44.490 
1993-1994. 309.93 7.955 65.522 72.649 
1924-1925... 109.456 207.023 58.354 84.448 


On remarquera que l'excédent très important des 
importations d’or qui avait été enregistré pendant 
les neuf premiers mois des exercices 1922-1923 et 
1923-1924 a fait place à ‘un excédent des exporta- 
tions pendant la même période de l'exercice en 
cours, En ce qui concerne l'argent, l'excédent, d’'ail- 
leurs assez faible, des importations des trois pre- 
miers trimestres de l'exercice 1022-1923, a été rem- 
placé, pendant là période correspondante des deux 


exercices Suivants, par un excédent des exporta- 


tions. 


/ 


Les animaux domestiques au début de 1925. — 
D'après une commiunication officielle du Minis- 
_tère de l'Agriculture ‘des Etats-Unis, on comptait 
dans ce pays, à la date du 1% janvier dernier, 


17.569.000 chevaux, en diminution de 3,7 % ; 64 mil. 


lions 928.000 bovidés, dont 25.319.000 vaches laitiè- 
res, soit une: augmentation de 2,6 % pour celles-ci, 
et une diminution de 5,9 % pour les autres _bo- 
‘vins ; 39.134.000 moutons, en augmentation de 2 


pour 100 ; 54.234.000 porcs, en diminution de 17 %, 
étant faite avec les chiffres COT-_ 


Ja comparaison 
Fee au début de 1924. & 


ARGENTINE 


Le budget de 1925. — Des prévisions budgétaires 
pour l'exercice 1925, il ressort que les recettes éva- 
luées à 588.641.067 pesos permettront de couvrir les 
dépenses ordinaires dans lesquelles figurent 22 mil- 
lions 855.750 mesos affectés à des travaux d'utilité 
publique : le « Credito Argentino Interno » émet- 
tra, en outre, en vue d’autres travaux analogues, 
pour 82 millions de pesos d'obligations. 

En présentant le budget, le Gouvernement si- 
gnala que pour obtenir l'équilibre budgétaire, il 
avait dû ‘comprimer des dépenses et spécialement 
dans de domaine des travaux d'utilité publique. 


Le pouvoir exécutif cherchera à réduire la dette 


flottante par voie de conversions et d’amortisse- 


ments ; à cet égard, il à été porté au budget 8 mil-. 


Hons 300.000 pesos à utiliser en 1925 aux amortis- 
sements ; cette façon d'agir renforcera Île prestige 


de l'Argentine à l'étranger et lui assurera les ca- 


pitaux nécessaires à la mise en valeur de ses res- 
sources naturelles. 


Quant aux prévisions budgétaires, elles sont éta 
blies comme suit : 


Hat ordinaires  : È 


Gongrès national Ecurie. 5.962.800 00 
IMÉÉTIOUT re mena re EL SR CS 105.725.613 00 
Affaires extérieures «et services publics. . 7.161.859 24 
FINANCES AS RAR NES ere 26.213.398 00 


D'étre VOUDEMNÉE LR PR an 
Justice et Instruction 


. 149.063.250 44 
121.010.672 88 


CC 


GUETTE. RAISON AUS EN ET 63.937.225 "00 
MATINÉE AL NET TS TAN NT RIRE 45.690.647 00 
A DTICULULLE TER Us de enr 17.482.800 00 
TrAVaUX DODNCS ESS. Pie aie 28-805 .750:00 


Annuités et pensions 


CC 


23.537.052 36 


HObALS Te TNETRT pe cour 588.641.067 9 
Recettes ordinaires 

Douanes the sen er Ait. riens 240600 000 COUR 
Taxes AndiTeCTES PR Ti mA SN it 119.188.566 84 
Taxes directes ns nee rer 99.670.000 00 
Taxes pour services publics....., ne Uee 55.120.000 00 
Domaines industriels = rer... 57.877.893 00 
Autres UÜMANES TE NT eee. 850.000 00 
Contributions Drovinciales, etc. ....... 9.384.608 08 
DIMELSOS ENT EMA SLR ERR RENNES SET 


- 588.641.067 9 


D'autre part, le Gouvernement demande au Con- 
grès l’autorisation de vendre, par contrats privés, 
tout lle pétrole et sous- -produits du bassin. de Como- 
doro Rivadavia et d'utiliser jusqu'à 80 % du pro- 
duit net de ces ventes pour des études additionnel- 
les, nouveaux développements et amélior ations sur 
les propriétés de l'Etat. ; 


La production agricoie en 1922-23, —— Voici, d’a- 
pres les statistiques de l'Institut International 
d'Agriculture de Rome, comment se comparent, Les. 


chiffres de la production agricole argentine en le 


. Tabac 


. de 13.850 quintaux de graines. Ë es 


11.800.000 00 
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1922-28 et 1921-28 : ER 
” « CE Le 
Catégories Superficie ‘ Production 
« et cultures ‘1921-28 192-235 1921-22 | Du RAS. 
(Hectares) Quintaux) 
Alpiste ......... 16.500 13.330 ; 85.980 
AVDINE 422% 852.000 1.059.350 4.442.510 8.069.960 


51.985.560 53.299. 950 à 
44.750.000 44.732. 620 
1.302.540 1.685. 500 
257.592 — 152. 040 
429.780 895.710 
136.059 145.940 8.640.000 9.048.280 
MÉRHDREMSS se 15.615 22.864 37.470 M 2. 
“Arachide ...... 37.48% 33.459 » :21,808:049 
Lin (graines) .. 1.575.000 1.747.000 9.156.180 12. 085. 190, 22 
a 1.100.427, RC — 
Canne à sucre. 95.500- 105.972 27.927.251 29/082:620 ue À 
Sucre de canne » 1.912.990: a 
Ro 14.471 173.650 80.400 
120.875 “4.968.126 HE 


5.763.000 6.578.000 
2 971.850°3 #77. 195 
250.972 242.470 
10.733 6.335 
97.820 148.050 


Froment 
Maïs 


ss. 
ER DOE HCETE 1) 
ss. 


ss ss 


Pomm. de terre "e- 


L 


» 
6.700 
125.916 


.….... 


*Hectolitres dé vin. — (1) Quantité d'huile obtenue - 


Comipte tenu de quelques a dont: les Ta 
Chiffres sont incomplets et qui, pour cette. raison, | LES 
ne figurent pas ci-dessus, de total des terres agrie 
coles | s'établit à 22.074. 892 hectares pour 1922-23. ES Ge 
es 21.201.901 pour 1921-22. FA 7 ; ré 


— 1 or - Ve D. 
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| Revue Commerciale  … 


Blé: La: Soubbn: les cours. — Vins; La production des vins 
et cidres en 1924 : La situation; les cours. — Sucres: La situa- 
tion ; les cours. É Catése La situation; les cours. — Textiles : 
La situation; les cours. — $Soies : La situation; les cours. — 
Métaux : Les cours. — Caoutchoucs : Les cours. > 


Blé, — Les affaires n’ont présenté que peu d'inté FL 

rêt et les cours; qui n’ont marqué aucune fermeté au 

_ début de la sémaine, se sont raffermis dans la suite, 

_à cause de la rareté de la marchandise. 

- La base de la liquidation a été.134,7. ; 4 
Le courant fait 131,75 ; juin, 131. NP 
Farines-fleur. — Le courant se maintient à 160 fr. M 


Vins. — Le Ministre des Finances viènt de publier, 
en une série de tableaux, au Bulletin de Statistique, 
es chiffres des récoltes vinicole et cidricole Det la 
France et l'Algérie en 1924. : 

La production des vins, dans la Métropole, a été, 
pour 1%4, de 67.312.236 hectolitres. ; 

D’après les indications recueillies sur la force alc00- 
- lique des vins en 194, la récolte déclarée se subdivi- Re 
serait comme suit : L ÈS 


Vins titrant moins de 110.,...... 56.651.761 hectol. 
éS Fin RER ee 6.194.721 
plus de SERA Me 4.465.754  — 


La Re des cidres est- évaluée, pour 1924, à = 
8.525211 hectolitres, contre 16.011.840 hectolitres en 
193, soit une. augmentation de 12.513.371 hectolitres, 
Par rapport à la moyenne des dix années antérieu-. 
res, 17.289.8%6 _hectolitres, il ressort une augmentation 
de 11.244.335 hectolitres. - $ 

La situation vinicole n'a pas changé depuis huit 
jours. Les cours sont toujours faiblement tenus 

A Béziers, les vins de 8 à 11° ont fait de 41 à 56 
“francs ; à Montpellier, les S à 12° ont été payés de - 
40 à 60 fr.; à Narbonne, ces mêmes degrés l’ont été 
de 43.à.60-fr.; à Nîmes, les 8 à 11° ont été notés de 
40 à 54 fr.; à Perpignan, les 8 à 12° n'ont pas ROBES + 
de 43 à 65 fr.  - = < 

En Algérie, la Cote porte : vins rouges Era ne 
nominal de 5 fr. 50 à 6 fr. 25 ; premier choix, de 
4 fr, 50-45 fr.;: second et troisième choix, de 4 fr. à 
4 fr. 25 ; vins de distillerie, nominalement 3 fr. rosés, 
de 4 fr. 25 à 4 fr. 7%; blancs, de 4 fr, 75 à 5 îr. 15, 


(1732) 


A Paris, à 
à été satisfaisant, On a payé des vins rouges 8° du 


l’'entrepôt de Bercy, le courant d’affaires 


Midi de 70 à72 fr. des 90 .de 74 à 76° fr. des 10° de 
8e à 83 fr. Des vins d’Algérie ont été payés de 93 à 
103 fr., suivant degrés et qualités. Le tout pour l'hecto 
nu et sur gares Paris, Quelques petites parties de 
vins d’Espagne ont été offertes de 90 à 92 fr. 

Alcools. — Affaires cales. A Paris, on fait les al- 
Coo1s neutres disponibles de 500 à 525 fr.; pour le 
livrablé on est à 540 fr. l'hectolitre 100. A la Bourse 
on cote les alcools libres de 500 à 520 fr, sur mai et 
juin, 535 francs sur juillet-août, l'hectolitre 100°. Le 
Syndicat des rectificateurs porte le disponible extra- 
neutre de 530 à 560 francs. 


Sucres.— Le sucre cristallisé disponible à la Bourso 
de Commerce de Paris avait valu, en septembre 1924, 
premier mois de la campagne, jusqu'à 254 francs les 
100 kilos. Au mois de décembre, du fait- de l’abon- 
dance, il fat Gédé à 162 francs, Depuis lors, une 
hausse lente et progressive se produit, et en mars la 
cote officielle atteint 218 fr. 25. Puis c’est de nou- 
veau la baisse, le disponible ne valant plus, à un 
moment donné, que 19% francs en avril et 193 le 5 mai. 
* Aujourd'hui, mai fait 195 ; juin, 197,50. 


Cafés. — Les affaires sont calmes et normales, 
Les cours marquent une tendance à fléchir. 
Au Havre, on à fait (50 kilos) : mai, 387; juin, 383. 


Textiles. — Coton. — Les perspectives de la récolte 
s'améliorent et le marché en est influencé dans le 
sens de la baisse des cours. 

I faut reconnaître que la température a été, dans 
l'ensemble, favorable à la culture et a permis l’ense- 
mencement de nombreux terrains, dans lesquels les 
travaux des champs avaient, jusqu'à présent, été ren- 
dus presque impossibles par la trop grande séche- 
resse. 

Cependant, les statistiques publiées à la fin de la 
quarantième semaine de la saison indiquent que la 
consommation atteint maintenant 12.169.000 balles con- 
tre 9.553.000 l'an dernier. Les débouchés restent tou- 
jours supérieurs à ceux de l’an dernier à pareille 
“poque et portent maintenant avec certitude des 
prises de la filature totales pour la saison de plus 
de 14 millions de balles. C’est dire qu'en fin de sai- 
Son, les stocks vont se trouver pes réduits encore 
qu'ils ne l'étaient l'an dernier à même époque, puis- 
que la récolte, qui atteint 13 millions et demi de bal- 
les, va être plus qu'entièrement absorbée. 

Les ventes qui viennent de se produire ont créé sur 
tous les marchés à terme um découvert qui doit être 
important, 

Au Havre, on cote (50 kilos) : mai, 586 ; juin, 590. 

Laines. — Le marché reste calme et sans entrain — 
et toujours un peu désorienté. Les cours ont encore 
fléchi. - 


Au Havre, on a coté (100 kilos), courant, 1.350. 


Soies. — La tendance est plus active et les deman- 
des sont assez suivies. Les cours sont soutenus. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on acfait: 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 295 fr.; premier ordre 
12/16, 27%2,50-280 ; Italie grand exquis 11/13, 297,50 ; 
exquis 12/16, 280-290 ; extra 9/11, 280 ; classique 11/13, 
269 ; Semi reale: 11/13, 263 ; Syrie premier ordre 9/11, 
235 ; deuxième ordre 9/11, 230. : 

Orgänsins : : Cévennes extra 22/24, 995 : Italie ent 
19/21, 325 ; premier ordre 20/22, 310-320 ; Syrie premier 
urdre 20/22, 2% ; deuxième ordre 20/22, 28 

Au marché de l'étoffe, l’activité est a de et 
les cours sont soutenus. 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

_ Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
mai, 23.40-V. (22 A.) ; juin, 22 (22 A.-22.20 V.) ;: 3 de 
juillet, 21.50°V. (21.25 A.-21.50 V.). 
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Métaux. — Voici comment s'étakiissent, en äernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Gomptant Terme 
Cnivrers © 60:#6/28.- 01760, "1/8 61. 6/3. e/ 61, 1/ 3 
Etain..:,..248 "17 6 c/ 242.17/ 6. 945; 7/ 6, c/.244.177 6 
. Plomb... : 32.819 c/1:382. 2, 6  31.16/ 3 .c/ 81.10/ : 
Zinc... 846 Le ce 84: 61.8. 83, 8/9 .c/398;: 8/9 
Argent,. 81. 1/16 c/ 31.3/ 8 D15 1/18 07918 T6 
(7e 84/11 1/2 c/ 84/11 1/4 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque d'Etat du Maroc. — L'Assemblée du 11 
courant à approuvé les comptes de 1924, se soldant, 
après amortissement complet des créances douteu- 
ses et des dépenses diverses de l’année, frais de 
premier établissement, etc., par un bénéfice net de 
9.055.484 fr. contre 8.456.246 fr. en 1923. Le dividen- 
de à été fixé à 125 francs par action. En outre, le 
fonds spécial pour libération des actions, dont de 
montant atteint le quart du capital social restant 
à verser, sera appliqué à là libération du capital. 

Le rapport du Conseil précise que L'on peut con- 
clure que le Maroc ést sorti de la crise de croiïs- 
sance dont il a souffert après la guerre et qu'il 
paraît entré en période de développement normal. 
En outre, le rapport signale l'accord définitif de- 
puis le 1# janvier, entre la Société et la Banque de 
l'Algérie. La Banque d'Etat du Maroc exercera 
donc désormais l'intégralité de son privilège d’émis- 
sion dans la zone française de l'empire chérifien, 
ainsi que dans celle de Tanger. 


PETITES NOUVELLES 


van Banque Nationale du Commerce Extérieur. — 
Nous apprenons avec plaisir que M. Albert Buisson, 
ancièn chef de cabinet de M. Clémentel au Ministère 
des Finances, vient d'être nommé, par décret, prési- 
dent du Conseil d'administration de la Banque Natio- 
nale Française du Commerce Extérieur, en rempla- 
cement de M: Charles Petit, démissionnaire. 


van Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Malgrat Directeur de l'Office Commercial Fran- 
cais à Bucarest, recevra à l'Office National du Com- 
merce Extérieur, 22, avenue Victor-Emmanueël-IIl, 
Paris Se, les personnes désireuses d'obtenir des ren- 
seignements sur le pays de sa résidence, le mercredi 
de 14 heures à 16 heures, 

nan Le rendement des mines d'or en avril 1925. — 
Le Crédit Mobilier Français a reçu de la Chambre des 
Mines du Transvaal un télégramme lui annonçant que 
le rendement du mois d'avril a été de 767.997 onces 
d'or fin pour les mines du Witwatersrand, 19.522 onces 
pour les mines des autres districts, soit un total de 
787.519 onces d’or fin, contre 825.479 onces pour le 
mois de: mars 1925, qui se décomposaient comme 


suit : 804.619 onces d'or fin pour les mines du Witwa- 
tersrand et 20.360 onces pour les mines des autres 
districts. 


D'autre part, le nombre des indigènes employés pat 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwatersrand et par les entre- 
preneurs a.été de 176.188 dans les mines d’or, 15.883 
dans les mines de charbon et 3.071 dans les mines de 
diamant, soit, ensemble, 195.032. 


va Nécrologie. — Nous avons appris avec un vif 
regret le décès du général Mangin, survenu le 12 mai 
dernier. Le général Mangin avait acquis non seule- 
ment au point de vue militaire, mais aussi au point 
de vue colonial, une autorité indiscuüutée. Nous adres- 
sons à sa famille nos respectueuses condoléances. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 14 mai 1925. 
Tout d'abord hésitantes et parfois même irrégu- 
lières, les dispositions de notre marché se sont 
rafférmies en clôture sous le double effet die la re- 
prise des changes et des projets financiers exposés 
par M. Caillaux, à la Commission des finances de 
Ja Chambre. 


En effet, il faut bien reconnaître que les décla-. 


rations du ministre ont généralement été bien ac- 
cueillies tant en France qu'à l'étranger ; on ap- 
prouve surtout les directives basées sur la sincé- 
rité dans les comptes et le réel effort accompli dans 
le but d'assurer ! assainissement de notre monnaie. 

Néanmoins, on est quelque peu inquiet dans les 
milieux boursiers de la nouvelle augmentation des 
impôts qui grèvent déjà ï lourdement nos valeurs 
mobilières. Cependant, c nouvel effort demandé 
aux capitalistes n’est pas re exception : les béné- 
fices agricoles et industriels -devront participer, 
dans les mêmes proportions, aux charges que né- 
cessite la liquidation définitive des dépenses de 
guerre. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Les fluctuations du reste de la cote 
n’ont aucune répercussion sur la tenue de nos rentes, 
non plus que sur celle des Bons du Trésor, des obli- 
galions décennales ou sexennaäles et des emprunts 
gagés, 

AUX fonds étrangers, les rentes russes sont bien 
impressionnées par lé rappel à Moscou du secrétaire 
d'ambassade Voline, Cette mesure ayant été interpré- 
tée comme une manifestation conciliante de la part 
des Soviets. Les rentes otlomanes sont, une fois de 
plus, très calmes, Farbitre s'étant déclaré incompé- 
tent pour désigner en quelle monnaie doit être fait 
le service de la dette, 

Banques. — Ce compartiment reste encore quelcon- 
que, malgré cependant une meilleure orientation en 
clôtüre en symipathie, il est vrai, avec le reste de la 
cote. 

Les banques d'émission do soutenues et les actions 
de nos grands établissements de crédit et de nos ban- 
ques d'affaires en légère reprise. 

L'action du ‘Crédit Fôoncier est_ferme à 1.295. 

Le marché des Obligations foncières et communales 
conserve son Orientation favorable : ces titres permet- 


tent, avec un capital des plus modestes, de participer 


aux 108 tirages annuels et à la répartition de 33 mil- 
lions de lots. 

Le tirage du 22 mai intéresse les Communales 1912 
et comporte 114 1ots dont 1 de 100.000 francs. Montant 
des lots : 172.000 francs. 


Transports. — Les actions et obligations des grands 
réseaux français n'offrent que des variations insigni- 
fiantes. 

Les valeurs de navigation Sont également inchan- 
gées. ; 

Enfin, lé Suez oscille, en sympathie avec la tenue 
de la livre et du dollar. 


Valeurs diverses. — Les valeurs d'eau et de gaz sont 
généralement bien orientées, mais l'attention se porte 
ot sur les titres d’ électricité... / 

Les charbonnages, comme les valeurs MÉAUUrDT 
ques, se retrouvent aux environs de leurs cours arnté- 
rieurs. 

La tenue du marché des métaux me leur étant d'au- 
cun secours, les valeurs minières suivent les directi- 
ves de l'arbitrage. | 

Aux sucrières, la Say supporte un certain tasse- 
ment, auquel ne sont pas étrangers les projets finan- 
ciers du ministre des Finances. 

Les valeurs russes restent demandées. 


MARCHÉ EN BANQUE 
Si nous faisons exception en ce qui concerne les 
russes, les pétrolifères ne, varient pour ainsi dire pas. 
Les caoulchoutières terminent plus discutées. Il est 
vrai que les perspectives favorables, en ce qui con- 
cerne la matière, sont contrebalancées par une. posi- 


| tion spéculative très chargée. 


Parmi les valeurs sud-africaines, seuls les titres 
intéressés dans les découvertes de platine offrent 
quelque intérêt. Les diamantifères sont sans change- 
ments. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 14 mai 1925 


PARQUET NOT Guerre e:1 9000 
DOM NE et 4490 Orléans Rs MO 
0/0 amortissable.…. 58 19 | Ouest. ES CSSS OT DER 
1/2 0/0 amortis... 83 69 Métropolitain. stat 480 .. 
APE SAT PERS SEE 54 50 | Nord-Sud........, 179 
(FALSE SERRE 46 25 | Ce Paris. de Distrib.. 882 .. 
070-1918: .5.:5.:.. 45 70 | Thomson-Houston.. 366 .. 
0/0 amort. 1920 lib. 67 70 | Penarroya.......... 1486 
OO POELE NT. 68 10 | Messag. Mart. ord. 132 .… - 
Père rue D He 482 — —  prio. 121 50 
1923 172 Omnibus:7.647 DR? . 


—  — Sept. 1923 463 .: | Transatlantiqueord. 139 


Crédit National 1919 357 50!  — —  prio. 139 .. 
_— — 19207 340. Voitures à Fan 11072, 
— 1921  4UB .. | Raff. Say ord.. 1740 
— — 1922 450 ,. | Obl. Est anc. ..... PERS 
_ _ 1922 442 . | ObL. P.L.M.fus.anc. 219 50 
— — 1998 357 50| — Midi anc. ..... 222 
_— — Juin 23 3957 .,| — Nord anc...... 220.2 

—Janv.24 359 ,.| — Orléans anc..…. 215 .. 

Eglises dévast. 60,0 335 ..| — Ouest anc..... 217 50 

Grosse Métali. 6 0/0 347 ,. {Japon 5 0/0 1907:.. 296 

= TOUT 410 — 40/0 or 1910. 222 50 

Cail- Fives-L.-Th.69% 356 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 9 25 
Ob1. Houillères 6 die 308 .. — 5 0/0 1906... 16 20 
868 50 | Turc Unifié....,.... 61 10 

Ind. Sucrière 6 0/0. . 997 50 | Banque Ottomane,, 890 …. 
1922 398 .. | Rio-Tinto......... re 291802 

Industr. “Alsac. 6 di DO nel ZOO. eee Ve 11755 
1922 -342 .. | Sucreries d'Egypte.. 1220 … 

Métal Subee 6 0/0. 332 . | Aciéries de Fur 2OS TE 

Usines sinist. 6 # 7 352 50 | Decauville.. M ee 

ObI. Ville es -... 800 50 | Fives-Lille ..,... A 

—  — 1898... + 205 .. | Montbard-Aulnoye.. 118 ., 
—  — 1905...... 816: 90 | Creusot :.,......... HSE 
—  — 1921...... 388 .. | Soie artificielle...., 5760 .. 
— Foncières 1879. : 440 ..| — d'Izieux....... 2190 1e 
— û — nu 72 50 | Usines du Rhône... 435. 
— Commun. SL) re É 
A BE 1891. 199 95 MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 63800 ;; | Bakou.............. 1745 .. 
de l’Algérie.:. 4550 .. | Balia Karaïdin.,... 167 50 
— Nat.de Crédit. : 637 .. | Finance. des caoutch. 175 .. 
— ParisetP.-Bas 1235 ., | Cape Copper ....... 19e 
— Union Paris.. 773 ., | De Beers ord....... 10702 

Comp. Algérienne... 980 ..| Lianosoff...:....... 512% 

Compt. d’ Escompte. O80 A Malacca..# 2, ALGER 

Crédit Foncier... 10924 A IEMaitzoffi 1. 05e 
— Industriel b. 885 .. | Mexican Fagle...... O0 
—  Lyonnais., 1460 .. | Modderfontein B.... 117 50 
— Mobilier... 502-.. [Rand Mines........ 297-., 

Société Générale TARN PhATSIS Se, 20 47. 250 ,: 

SUEZ DÉLITS 10 ANUtaE Copper... 140 

Este Ra PS 599% A Vérminck.:.....:..: 11e 

PÉLEME ere Royal Dutch. 122 RAU00 

Midis er 421009] Shell Transport..." 1e 


Marché de Londres (derniers cours\l. — Consolidés, 
56 1/2; Emprunt 5 % © 11/16; Emprunt français 8 0/0, 


12 1/2; Utah, 18 5/16; Rand Mines, 63 1 1/2; De .Beers, 
11 8/8, Rio Tinto, 40 1/4; Royal Dutch, 50 7/8 ; Shell 
Transport, 4 3/8. AR 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka,; 119 1/2 ; Calumet, 13 1,8 ; Canadian Pacific, 142 1/2; 
Louisville Nash, 110 ./.;: Southern Pacific, 103 ./.; Uni- 
ted Steel com., 115 ./.; Royal Dutch, 50 1/8; Shell Trans- 
port, 89 1/2; Argent (américain) 67 1/8. | 


L’aëministrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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ABONNEMENTS 
à partir du 1+* de chaque mois 
Franceet Coionies: Un an... 45fr. 
io _ Six mois, 25 fr. 
Etranger (U.-P.): Un an..... 55 fr. 
_ — Six mois.. 30 fr. 


Directeur-Fondateur : Edmond THÉRY 


Adresse lélégraphique : 


Paraissant le Vendredi 
Central 46-61 
ÆEconopéen-Paris 


Prix DE CHAQUE Numéro : ‘ 
France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 


TÉLÉPHONE : 


INSERTIONS 
LA LIGNE 


Annonces en 7 points... & > 
Réclames en 8 points.oecscsses 17 > 


Ce tarif ne s'applique pas aux annonces 
et réclames d'émission. 


Rédacteur en chef : René THÉRY 


Vendredi 22 Mai 1925 


N° 1733. — 67° volume (1) | Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) | 


Dans. l'impossibilité de répondre indivi- 
duellement aux nombreuses marques de sym- 
pathie qui leur ont été prodiguées, Mada- 
me Edmond Théry, M. et Mme Marcel Théry, 
M. et Mme René Théry, M. André Théry, 
M. et Mme Pierre Théry, M. Jacques Théry, 
toute la famille de notre regretté Directeur 
et la collaboration de l’Economiste Européen, 
prient les personnes qui se sont associées à 

“leur deuil de vouloir bien trouver ici l’ex- 
pression de leurs remerciements très. émus. 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


des Banauës d'Emission de l’Europe (En millions de francs) (1) 


Encaisse PRINCIP. CHAPITRES 


= 1 & 
métallique 2È RARE ae EE 
? CRE NSP ee ot DE nllue 
DATES 59 Nses|Sr ao selze 
or | Ar | Es SS5E|Ss6S les 
gent || © GS. NE +2 cn 
FRANCE — Banque de France 
1914% 18 juillet....1 4.104) 640 5.912|| 943| 1.541, 739 3% 
1925 cmai 0: 5.864! 317 || 43.409,] 1.912] 4.876|3.176 7: 
1925 : 15 ma ...:.... 5.046|. 317 || 42.991|| 2.000! 4.710|3:085 7° 
1925 22 mai...... 5.546] : 317 |] 42.750] 1.9231 427913 063 || 7 
ALLEMAGNE — Bangue de l'Empire 
LOPEMOS UE 1.696, 41 2.364] 1.180 939, 14 4 
1925 23 avril... ..| 14.259! 81 2.528,[1.21 8 | 1.583 8 9 
r0?6 30 avril ..:,..: 41.268) 82 3.065 882 | 1.870] 96 9 
1 925 Gi ANT ET RC RER 1.268| 83 2.983 943 | 1.865110 9 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 
1914 3 juillet...) 1.004 » 133 || 1.055 841 » 3 
1925 29 avril .....| 3.893 » 3.710 || 2.637! 1.956|  » 5 
1925%-6 mai. :....| 3.867 » 3.707 || 2.693| 1.818 » 5 
1925: 13 nai... | 3.840 ». [1 3.690 |[ 2.554| 1.958 » 5 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
1924 30 juillet....| 262 56 1.149 109 837 96 5 
1925 30 avril.….,.,| 27% 75 7.665 224 11.404 | 350 5% 
L029!:27 Malin ee le 072 75 7.560 204115298345 5% 
1925 0imais 41272 15 1.530 213 |1:310 |. 294 5% 
HOLLANDE — Banque Néeriandaise 
191% 12 maïi.......| 340) 20 652} 10} 185 | 283 || 4% 
1925 27 avril.:.:.! 1.007| 44 1.881{|- 84 508 318 q' 
6925 4 mai... 1.007! 44 1.987 5û 537 | 375 4 
2925 11 mali, 1.007| 44 1924 49 550 999 4° 
ITALIE — Banque d'Italie 
191% 31 juillet... 1.105] 89 1.736 245| 586 115 5 
*92% 81 mars...... 890| 84 |13.695|11.87713.934 |2.509 6 
1925 10 avril...... 890| 84 |13.7621[1.67013.809 [2.110 6 
19265:-20:avril.....,: 8901 84 1/13.440111.77213.709 [2.188 G 
NORVEGE — Banque de Norvège 
1914 31 juillet: :.. 61 2 173 20'| 109 6 5 
1924 30 novembre .| 206 | 10 527) 11.155 | 869 | 68 || 64 
1924 28 février....| 206 8 515 140 291 21 6% 
1925 31 IATrS:..... 206 9 531 151 219 27 6% 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
1914 22 juillet.....]! 44 52 457 26/1 122 9 5% 
1925 8 ayril...... 48 » 9,668 370 989 54 92 
1925 15 avril... :| 48 » 9.509 380 986 54 9 
1925 22.avril..7,..| "48 » 9.377 394 962 93 9 
ROUMANIE — Banque Nationale 
1914 18 juillet ..,,] 154 1 414 14 2671: 47 5% 
1925: -11 avril. 563 9 119.100 1401 7.325| 4473 6 
1025: 18-ayrils 0 563 9 119.102 672! 7.325| 453 6 
1925 25 avril...... 563 |- 9 |[19.089 732 | 7.355|-461 6 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 
au par de la monnaie de chaque pays. 


La 


Encaissé (= He, PRINCI?. CHAPITRES mn] 
métallique || 2£ || #1 Slynalee 
DATES | si 325125 :1282|38 
Ar- 23 ||S221535|5$<zlse 
Or |éentlos |SEslrées|srelrs 
M A Re RON LC ue ON A || 
SUËDE — Banque Royale 
1914 31 juillet ... 146 8 320 109 238 11 5 # 
1925 28 février....| 328 10 691 371 529 52 5 # 
1925 3Lmars ..... 321 10 729 334 569 PA 5 # 
4925 80 avwril......l 327 10 690 3517 571 60 o % 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 923 juillet... 180 19 268 51 94 14 8 
1925: 23 avril... 481 90 773 100 242 50 4 
1925 30 avril..... .| 480 90 830 16 261 52 4 
1925 7 mai.......| 482 89 803 86 256 55 4 
ETATS-UNIS . 
Banques de Réserve Fédérale 
1914 31 décembre .|] 1.445] 101 80 || 1,298 55 a % 
1925 1 avril..+.4..114.197| 686 || 8.574 |110.807| 3.582 3 
192B 408 IANETl RTC 14.223|. 705 || 8.491 \110.826| 3.510 3 % 
1925 22 avril... 14.221| 708 || 8.439 |110.855| 8.347 3 % 
1925 29 avril...... 44.256|° ‘710 || 8.420:1110.802| 3.334 3% 
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REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Change de Paris sur (papier court) 
F Pair 16 juill 22avril 29avril, 6 mai 13 mai:20 mai 


1914 1925 1925 1925 1925 1925 
Londres......| 25.224| 25.13\| 92 065! 92 50 | 93 y» | 93 285] 94 47 
New-York...., 5,181 5.16 | 19 185| 19 11 | 19 17 | 19 235| 19 45 
Argentine....1220 » » » » » » 1» » » » » » » 
Belgique .....|100 » [ 99,50 | 96 81 | 96 925| 96 56 | 96 99 | 96 975 
Berlin..,.....1123.46 |122 # » _» [458 75 [454 » |458 75 |460 » 
Bulgarie.....1100 » | y» » » » » » » » | » » » » 
Canada .....… 5.184| 5.16 » » » » » _» » » ” » 
Espagne .... 100 » | 96.55 [275 25 |274 6251280 25 | » » 1982 06 
Finlande.....1100 » » D » » » » »  » » _» » » 
Grrécers.st st: )100;1 » » » » » » » » | 35 25 » _» 
Hollande -...1208,30 1207.56 |768 50 1767 75 1771 25 |773 375182 » 
Hongrie {1).,..| » » » » ».», | 126.50 | 26 50.1 27 »° | 26 7 
tale Sri 100 » | 99.62 | 78 65 | 78 225] 78 715| 78 80 | 78 65 
Prague....... 105.01 |104 & | 57 » | 56 80 | 56 90 | 57 05 | 57 25 
Roumanie .,.1100 » | » -y» 8 65 | 8 55 8 115} 9825) 9 195 


Yougo-Slavie. 
Suêde........|138.89 
Norvêge...... 
Danemark 


31 80 » » 30 80 | 30 7% » » 
518 » 1512 25° 1512 512 50 |520 25 
3147 » 1312 75 [322 » |322 6251825 : 
34 50 » » 360 25 
Suisse ..... de 100.03 1371 » |369 75 ,370 815 02 50 
Vienne (1).:.|— — | » D » | o » 1369 50 » » 
(1) Jusqu'au 2? mars 1925, Ja cote à indiqué la valeur de 100.900 
couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 
104.187 fr. 50. Dépuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
schillings valant an pair, 72 fr. 93. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


4.116 juill 22avril 29avril, 6 mai 13 mai 20 mai 
Unités 4914 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 192 
Londres....1100 liv.| 99.72 1365 03 1366 75 368 73 369 86 1374 56 
New-York..| » dol.| 99.56 |370 18 1368 66 | 369 89 | 371 14 [375 29 
Argentine. » pes. JR. » » | » » » y» » » 75 
Belgique...| » fr..1.99.50 | 96 81 | 96 925 96 56 96 99 | 96 955 
Berlin......| » mk.| 99.48 » » 8371 59 3067 74 871 59 1372 60 
Bulgarie ...| » leval » » 1e NL NEE ». » D 10» » 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » » » » » 
Espagne ...| » pes.| 96.55-1275 25 [274 625] 280 25 | 277 625/282 06 
Finlande:..| » mar! » » Pptp ES » » » » | :» y» 
Grêce ...,,.| » drac| » » * » » » » » 35:25 » » 
Hollande ..| » flor.| 99.641768 50 |368 54 310 22 &7t 24 1875 38 
Hongrie....| » cou'| » » » _» 0 03 0 03 0 03 0 03 
ftalié. 75. » lire! 99.62 | 78 65 | 78 225 78 7175 78 S0 | 78 65 
Prague..... » cou'| 99.22 | 54 28 | 54 09 54 19 64 34 | 54 52 
Roumanie..| » lei » » ŸT8 651: 8:55 8 715 9 325} 9 125 
Yougo-Slav| » din.| » » | 31 80 |.» » 30 80 30 75 | » » 
Suêde. ....| » cou'| 99.46 [372 96 1368 82 | 369 27 | 369 » 1374 58 
Norvêge....| » cou'| 99.46 1226 08 |225 18 231 84 232 29 |234 09 
Danemark..| » cou'| 99.46 |255 24 » » » » 259 38 [261 » 
Suisse .....| » fr../100.05 1354 50 369 75 | 370 875 372 50 [975 75 
Vienne.....l » eou'! 99.29 s | » » » » 1 369 56 FR 
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Au cours dé la huïitaine écoulée, le marché des 
changes a ressenti diverses influences qui, dans 
l’ensemble, n'ont pas été favorables à la devise 
française. La livre sterling a marqué, en effet, une 
progression notable, passant de 93,30 à plus de 94,50. 
La hausse a même été plus sensible si l'on tient 
- compte de l'amélioration du franc qui est survenue 
au début de la semaine et qui à ramené le change 
anglais, le jeudi 14 maï, aux environs de 93 franes. 
Le redressement passager de notre monnaie résul- 
tait de l'excellente impression produite par l’ex- 
posé du ministre des Finances devant la Commis- 
sion du budget : la demande de nouveaux impôts 
destinés à équilibrer d’une façon définitive et com- 
plète le budget français avait été interprétée comme 
la manifestation d'une ferme volonté de restaura- 
tion financière. Malheureusement, la bonne ten- 
dance du franc ne s'est pas maintenue longtemps. 

Dès le vendredi 15 mai, le marché des changes 
‘à accusé à nouveau une fermeté qui est allée en 


s'accentuant pendant les jours suivants. La devise 


anglaise s'est élevée à 98,195 le vendredi 15, 93,589 
le lundi 18, 93,87 le mardi 19 et 94,47 le mercredi 
20 mai, La baisse du franc, provoquée par des m0- 
tifs psychologiques, a trouvé un terrain propice à 
son développement dans l’étroitesse de notre mar- 
ché, L'accroissement du volume des demandes n'a 
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pas été très considérable, mais, se produisant en. 


face d’une offre très réduite et de disponibilités en 
devises extrêmement restreintes, il a déclenché 
une avance marquée de toutes les devises étran- 
gères. ke ; 

Cette avance à eu plusieurs causes. IL convient 
de signaler tout d’abord que les informations con- 
tradictoires et incertaines relatives au règlement de 


la dette française à l'égard des Etats-Unis ont fait | 


naître un sentiment de nervosité qui, naturellement, 


s'est traduit par une plus mauvaise tenue de no- | 


tre devise. Cependant, la mise au point qui est in- 
tervenue ensuite et qui a précisé la position prise 
par l'Amérique aurait dû dissiper le malaise injus- 
tifié qui s'était manifesté ; maïs avant qu’une amé- 
lioration du franc ait pu se produire, des bruits 
divers ont circulé sur le marché et empêché tout 
fléchissement du cours des devises. 


On a commencé par parler d’un « plafond uni-. 


que » pour da circulation des billets et des bons de 
la. Défense en prétendant que la mobilisation d'un 


bon en billets de banque me constituait pas une : 


véritable inflation. Ce raisonnement ne pouvait pas 
tromper les gens avisés qui connaïssent la diffé- 


rence fondamentale existant emtre le billet-monnaie, 


créateur d'inflation, et le bon de la Défense. Aussi, 
bien que ce bruit n'ait reçu aucune confirmation 
et qu'il fût plutôt démenti par les déclarations am- 
térieures du ministre des Finances, a-t-il provoqué 
une baisse du franc, augmentant ainsi, au lieu de 
la diminuer, la nervosité du marché des changes. 
Au même moment, celui-ci a ressenti une autre 
influence dont l’action semble avoir été beaucoup 
plus profonde et beaucoup plus fâcheuse pour la 
tendance de motre monnaie. Il s'agit de l’interven- 
tion du facteur politique. 

Om sait que le Gouvernement actuellement au 
pouvoir avait été bien accueilli par les milieux f- 
nanciers. Au lendemain des élections municipales, 
ceux-ci Iui avaïent conservé leur sympathie, car 
on ne pensait pas que le résultat du scrutin entraf- 
merait une modification de la politique générale .ou 
un changement de ministère, Or, d’après des bruits 
qui ont circulé sur le marché, il semblerait que les 
éléments avancés du (Cartel veulent appliquer au 
problème financier des solutions qui ont été répu- 
diées par le présent Cabimet, Nous me savons pas 
Jusqu'à quel point ces bruits concordent avec la 
réalité, mais nous devons constater que la spécu- 
lation française et étrangère n'a pas témoigné 


d'un grand enthousiasme à l'égard d'un change- 


\ 


ment éventuel dans la politique financière, La 
crainte d’un impôt sur le capital hante à nouveau 
l'esprit de quelques cambhistes. Ce remède, rejeté 
par la science, à été pourtant condamné maintes 
fois par l'expérience. Certains partis ont le droit 
de le déplorer, seulement ‘ils devraient s'incliner 
devant la réalité brutale des faits et ne pas tenter 
un essai qui est voué à l'échec. n) 


Gours des Changes de New-York sur : 


16 4" 01 28 5 12 49 
Pair Jjuillet | avril | avril mai mai | mai 
1914 1925 1925 1925 1925 | 1925 
Paris su 19 35] : 6 22 0:22 | 4 0:04 NE 2000. LD 
Londres . 487$] 4108] 4 835| 4 S55l. 4 85H 4 858 
Berlin .... 23 16 23. 81 23 80 | 23 80 23 80 | 23 80 
Amsterd.. » 39 92 | 40 10 |: 40:15 | 40, 14 | 240 16 
Haie.,..< » 410 4401: 4411 44/00 
Suède ... ». 26 96 | 96 96 | 26 78 | 26 7% | 96 % 
Norvêge .. » 16.29.17 16 41 | 17.03 1.16 70.110,89 
Danemark. » 18 40 | 48 61 1:18 95 | 18 82 | 048 $£ 
Prague » 2 97 2:97 415207 2:97 108 20 00) 
Espagne. Vos TES: 14 39 14 67 14 4 14 52 
Suisse ..… » | 19 36 | 19 41 | 19 34] 49 36 À p 8 
Gall money! 13 0/0. 18 1/2 %1 4 % 18 8/4 W°8 1,2 9 88/49 
Changes à Londres 
pair 16 juill{21ayril Revril] 5 mai 412 mai 19 Mai 
| 1914 | 1925 | 49% ! 41995 | 1995 d 19h" 
MSATABE ee 25.224| 25.181) 91 575! 92 70 | 92 575| 9294 94'p, 
New-York....| 4.868! 4.817414 79 4 | 4 s02| 4 8551485 4 |4 85 € 
Belgique :-,.. 25.22 .» »| 94 715] 95 25 | 95.70 | 95 91 | 96 8 
| Espagne ...….. 25.22 | 25.90 | 33 515] 33 645] 33 10 | 33 53 | 33 545 
| Hollande ....| 12.100, 19,195| 11 9951 12 048] 12 074] 12 07 | 12108 
Italie .. ...,.| 25.99 { 25.2681116 876117 85: 1118 1951118 09 |119 78 


46.19 |2 7/16 


Prague.......| 24.02 | » 1161 5 |162 9/81163 34 163 4° 1163 7/S 
Grece... .....| 25.22 » 256 » 1955 1,41964 ‘»|[261 3781273 » 
Roumanie... 25.22 | » 1055 » 11090 » [1065 »1989 » 1052 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » 296 1/21298 1/21305  »|300 » [299 » 
Bulgarie.,...| 25.22 » |655 » 1655 » 1656 1/2/655 » [665 » 
Turquie......[110 »] » 1922 » |922 » |912 1/2|887 4/21887 12 
Finlande ....| 25.92 | » 1190 » 1191 Z [192 1/2/192 5/8/192 
ISuBde ve. | 18.15 148,26 | 17766 1791 LAS 19518145 18198 
Norvège......|] 18.15 | 18.26 | 29 4251 29 675] 28 541 28 90 1-29 02. 
Danemark ...| 18.15 | 18.264, 26 085| 26 04 | 25 675! 25 1} 25 876 
Suisse …...| 25.22 | 25:18/1 24 46) 24 805| 95 41 À 25 06 lesaE 
Allemagne 1£ — au pair, 20.085 reichsmarks, le 19,mai… 
1929, 20.395 reichsmarks. : : NT ten 
° Autriche 1< — au pair, 24.585 sclillings, le 19 mai 
1929, 34.45 schillings. ; EAN 
Hongrie 1+— au pair. 24.02 couronnes , le 19 mp: 


1925, 345.500 couronnes. $ à 
Pologne 1£ — au pair, 25.22 zlnty, le 19 mai, 1925, 
26.275 sloty. ARRET ee : 


Changes sur Londres à 
(Gours moyens du mardi) 


15e 2 US 12 19 
juillet | avril | mai | mai mai 
0 Ms 1914. | 1995 -) 1995 1925 1995 
Naleursamyue | 2m ere ere RAR 
Alexandrie....s.,..| 97 21/82] 97 15/32! 97 15/32] 97 15/32] 97 15/32 
‘Rio-de-Janeiro..…….| 15 7/8 | 5 19/64] 5 17/64] 4 31/32) 5 >». 
Valparaiso......,...| 24 71 |42 » | 41 60 4120 | 4150 
Câble transfert Æ LE 
Montréal, ssssesecsrl 7 » 14.89 7/8 |4 85 1/8| 4.64 45 4.85 
Bombay: -......:..11.3 1/3211.6 718-1 41:5 & 11.6...» \1.5,07Y04 
Calcutta ..4:.,2.5.. 1128 31/82/45 7/8 4464 116 » 561464 
Hong-Kong....,....11.10 5/1612.8 3/32 |2.8 7/32 2.3 3/16 2.3 3/32 
Shanghaï ..........12.5 8/4 [3.0 5/8 | 3.1 1/8 13.1 1/16 |3.0 13/16 
Buenos-Ayres......| 47 11/46] 43 7/15 | 43 1/2 | 44 5,16 | 44 1116 
Montévidéo ........| 51 3/82| 467/8 | 47 » | 47 1/4 | 47172. 
Singapour .... 2:83 15/4012.4 1/8 12.4 5/32192.4 5488 (2.4 5,88 
Yokohama 12.0 818 11.8 39/64)1.8 13/16]11.8 49/64 M1,8 3/4 
Manille... 1» :». [9.0 9/16 | 2.0 3/812,0 4/2 19-0472 
Mexico each SA") 26.) 26: 2 | 261 PRES 
Lima} tee D AL +17 1/4 1+ 17 HAT AR 


(1) La coteindique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. ‘ 


78 14 RAS 28 EAPNODMETEME 19 
avril | avril | avril | avri | mai {À mai} mai 
Of 1985 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 1925 | 4925 
1" Mt nin Al AO VE EL ul 0 RE Fra MATE PA MER 


Covrs de l'or! 865 1865 {866 | 86 » |se at 4ls4 114 ls11 4 
Cours del'arg.|81 1/2 131 4 131 7/16 31-174 131 1/2 181 1/4 |31 1/8 
Es.horgbanq.l 4 9/32! 4 5,16 4 5/16 !4 5/46 | 4 1/2,[4 23/32 4 49/8 
(2)Gonvertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 19 mai 1929 repré- 
kilogramme fin d'argent. È 


27/1612 7/16] 2 T/16| 27/16 


FE 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres : 


sentent 12.773 fr. 66 par kilogr. fin d'or et 425 fr.83 par 


QUESTIONS DU JOUR 


Confusion 


On ne saurait dissimuler qu'après un léger ré- 
veil d'activité la Bourse de Paris traverse de nou- 
veau une période de marasme intense : le volume 


des affaires y est réduit au minimum, la clientèle 


se tient sur une réserve absolue, et, tandis que les 
cours des valeurs à change maintiennent tout juste 
leurs positions, ceux -des titres nationaux recom- 
mencent à fléchir de façon inquiétante. 

Une telle situation est incontestablement fort 
dangereuse, aussi bien pour la réalisation immé- 
diate de l'équilibre budgétaire, l'avenir prochain 
du crédit public, et le succès des opérations de con- 
solidation de la dette qu’il faudra aborder dans 
quelque temps, que pour l’évolution future de l’en- 
semble de notre vie économique. 

Elle est due principalement, selon nous, à la con- 
fusion qui ne cesse pas de persister sur la solution 
que recevront une série de problèmes essentiels. 

- Assurément, nous l'avons noté ici même, la pu- 
-blication des grandes lignes du programme finan- 
cier de M. Caïllaux a produit dans le pays une im- 
pression favorable. Certaines de ses dispositions, 
. cependant, inquiètent les intéressés, particulière- 
ment le projet de majoration de l'impôt cédulaire 
sur les revenus mobiliers. Trop de points, d'autre 
… part, en demeurent encore imprécis pour qu'en 
puisse dès maintenant résulter lapaisement désira- 
| blé. : on se méfiie, à tort ou à raison, des mesures 
qui seront adoptées en vue de rendre plus efficace 
l& répression des fraudes et d'empêcher les éva- 
sions de capitaux ; on s'inquiète des modalités se- 
lom lesquelles ïl sera procédé ultérieurement à 
«l'aménagement des engagements de l'Etat envers 
ses créanciers ». Une campagne politique insidieu- 
sement conduite a, d'ailleurs, augmenté le désar- 


roi des esprits, en donnant à entendre, d'abord, que 


les idées du ministre se heurteraient à l'opposition 
de la majorité de la Chambre, ensuite que le Gou- 
vernement serait, bon ou mal gré, contraint d'orga- 
niser un prélèvement sur la fortune acquise, de 
proroger ses échéances, de convertir en billets la 
totalité des Bons de la Défense ou de transformer 
ceux-ci en obligations à long terme, etc. Les polé- 
miques prématurément entamées sur la question 
de l'assainissement et du retour éventuel, dans 
des conditions à déterminer, à l’étalon or ont éga- 
lement jeté le trouble dans beaucoup de milieux. 
On à été, au même instant, désagréablement sur- 
pris par l'attitude que semblent vouloir prendre les 
Etats-Unis au sujet du règlement de notre passif 
de guerre, et. l'on a exprimé la crainte que leur 
intransigeance ne provoque des complications in- 
ternationales fâcheuses. À 
Les relations diplomatiques elles-mêmes sont 
actuellement un motif de préoccupations, parce 
que nul n’aperçoit clairement les conséquences de 
l'élection du maréchal Hindenburg à la-présidence 


du Reich, ni de sort qui sera réservé à diverses 


revendications pangermanistes (principalement cel- 
les concernant les frontières orientales de l’Alle- 
magne). 

Enfin, les événements du Maroc et leurs réper- 
cussions possibles ne sont pas sans occasionner 
quelque émotion. ; 

On a, dans tous les domaïnes, le sentiment que 
le monde en général et la France spécialement 


marchent « à tâtons », dans « Le noir ». Sans dou- 
te, il ne dépend malheureusement pas entièrement 
de nos hommes d'Etat que soit dissipé le « brouil- 
lard » qui nous oppresse. Ils peuvent, pourtant, 
l'atténuer sérieusement. 

Nous 


leur demandons instamment de saisir 
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l'opinion sans tarder de tous les détails, encore 
mystérieux, de leurs conceptions fiscales ; nous 
les adjurons de couper court aux bruits ridicules 
mis en circulation, en affirmant que, quoi qu'il 
advienne, les Bons de la Défense seront  exacte- 
ment remboursés, sans être en aucun cas assimi- 
lés aux billets de banque, dont ils n'ont ni les 
caractéristiques ni les fonctions ; nous insistons, 
enfin, pour qu'ils confirment nettement les inten- 
tions, manifestées dès leur arrivée au pouvoir, de 
franchir les passes délicates de l'exercice en cours 
sans tenter d'aventures, en cheminant prudem- 
ment, en s'appuyant sur la collaboration de cette 
épargne si féconde qui à toujours sauvé notre 
Patrie. 
En rassérénant de Îa sorte les esprits, ils res- 
taureront la confiance de nos compatriotes, grâce 
à daquelle ils surmonteront tous les obstacles. Is 
regagneront aussi la confiance de l'étranger, et 
mettront ainsi un terme aux frictions que nous 
constatons présentement. 

Le revirement nécessaire est relativement aisé 
aujourd'hui : il a faut pas perdre une heure 
pour le provoquer ! 

P P que R. T. 


La Question du Chômage en Angleterre 
(Suite) (1) 
3% Le développement des possibilijés d'emploi, — 


Miss Margaret Bondfiéld, membre du Parlement, 
secrétaire parlementaire du ministre du Travail, 


_a rappelé que le problème du chômage a atteint en 


Grande-Bretagne son (point critique en 1921, et a 
souligné la lenteur avec laquelle s’est opéré le mou- 
vement de régression : le nombre total des chô- 
meurs, qui atteignait 1.735.000 en février 1922, arri- 
vait à 1.328.000 en février 1923, et il était ericore de 
1.119.000 en février 1924. La considération de ces 
chiffres montre que l'absorption normale des chô- 
meurs par l’industrie n’est pas seulement une ques- 
tion de temps. Il est d'autres facteurs qu'il convient 


. de prendre en sérieuse considération, comme l’ac- 


croissement énorme de la capacité productive des 
machines, les modifications survenues dans le vo- 


 lume et la direction du commerce d'exportation 


britannique, etc... 

Lady Astor, membre du Parlement, juge que la 
question du chômage de la jeunesse est celle sur 
laquelle doit se porter l'attention immédiate, et 
elle déplore la décadence de Fapprentissage : au 
21 janvier 1924, 80.000 jeunes gens de 14 à 18 ans 
étaient enregistrés comme chômeurs, chiffre qu'il 
convient d'augmenter d'au moins 50 % pour avoir 
une idée du mombre réel de ceux qui se trouvent 
sans travail entre ces deux âges, un petit nombre 
d'entre eux seulement étant portés sur les regis- 
tres. L'extension de l'application de la loi sur l’as- 
Surance contre le chômage à tous les enfants sans 
travail de 14 à 18 aus (et non plus seulement à 


._ ceux de 16 à 18 ans), serait ume mesure qui paraît 


imprudente à lady Astor, qui préférerait voir rele- 
ver âge de la fin de la scolarité. 

‘ Miss Mary Phillips s’est occupée plus particuliè- 
rement du chômage parmi les ouvrières, dont le 
nombre (femmes et jeunes filles) sollicitant un em- 
ploi, par l'intermédiaire de bureaux de placement 
atteignait 350.000 en février 1921. Le nombre des 


- chômeuses était encore de 227.000: en mars 1924. Les 
remèdes actuels au chômage féminin — allocation 


: nagers et 


de chômage, bureaux de placement, comité central 
pour dla formation professionnelle et le placement 
des femmes, centres d'instruction pour travaux mé- 
à domicile sont insuffisants. Miss 
Phillips est persuadée qu'on trouverait du travail 


(1) V. Economiste Européen n°*° 1731 et 1732, 
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pour tous, si, dans chaque nation, on cherchait à 
pourvoir aux besoins de ceux qui manquent du né- 
cessaire. * 

M. Creech Jones, secrétaire national du groupe 
des employés et techniciens de la « Transport and 
General Workers Union: », à envisagé plus spécia- 
lement le travail intermittent dans les ports, où le 
nombre des employés permanents est Jimité, les 
ouvriers des ports ne trouvant guère de travail 
qu'environ deux ou trois jours par semaine. Or, 
les résultats, maintes fois signalés, du travail oc- 
casionnel, sont néfastes, non seulement pour lin- 
dividu intéressé, mais pour dla vie de famille. aussi 
bien que la vie sociale. L'Union des ouvriers du 
transport à présenté un projet pour remédier à la 
situation. L'industrie des ports doit pouvoir trou- 
ver sur place ouvriers et machines pour répondre 
aux besoins du moment, mais il faut aussi que ces 
ouvriers soient convenablement payés, afin d'être 
aussi convenablement vêtus et nourris. 

Sir ‘Ernest Benn a signalé le danger que les pro- 


ducteurs et les employés, entraînés par l’organisa-. 


tion croissante de l’industrie, en arrivent à consi- 
dérer l'emploi comme un but en soi, et le travail 
comme quelque chose qui les concerne seuls, et ou- 
blient son véritable objet ; il croit qu'il pourrait 
n'être pas inutile, en envisageant le chômage, de 
tenir compte du travail qui est fait pour les con- 
sommateurs. \ 
Parmi les autres membres ayant pris part à la 
discussion, nous signalerons encore M. Leslie, qui 
croit que le monopole de la terre est la cause pri- 
mordiale du chômage dans le pays, le nombre 
d'ouvriers employés aux travaux agricoles étant in- 
férieur d’un million à celui d'il y a soixante ans ; 
M. Beresford Ingram, qui demande une revision 
de la loi de 1918 sur l'éducation, afin qu’elle ré- 
ponde aux problèmes que pose le chômage des 
jeunes gens, et qu'elle sauvegarde les résultats 
acquis à grands frais par l'enseignement pri- 
maire ; enfin, M. Lock, qui propose la création 


d’un Comité national du travail pour s'occuper . 


du problème du chômage, et conseiller le Gouver- 


nement sur les moyens à adopter pour le résoudre. 


4 L'assurance contre le chômage. — M. Phil- 
lips, premier secrétaire adjoint au Ministère du 
Travail, a fait un intéressant exposé du systèmèe 
national d'assurance contre le chômage en vigueur 


en Angleterre, et sur lequel nous aurons l’occa- 


sion de revenir par la suite. 
M. Cohen, membre du Comité consultatif d’assu- 
rance sociale du Bureau international du Travail, 


a fait l'éloge de ce système, mais il estime, qu'en 


matière d'assurance sociale, il faut viser surtout 
à l'unification et à la simplification, et, alors 
même que des trade-unions, qui ont pour elles une 
expérience d’une centaine d'années dans ce do- 
maine, continueraient à administrer l'assurance 
contre le chômage, il est indésirable et indéfen- 
dable que des associations, qui ne sont en réalité 
que des caisses patronales, soient autorisées à le 
faire. Leur système pour procurer du travail aux 
chômeurs est d’ailleurs peu recommandable, puis- 
qu'il tend à détourner les ouvriers de leurs syndi- 
cats professionnels, fait double emploi avec l’or- 
ganisation existante, et augmente les frais d'ad- 
ministration. En matière d’âssurance-chômage, il 
serait souhaitable qu'une commission fût nommée 
en vue d'étudier la meilleure méthode d’incorpo- 
rer cette assurance dans un système unifié et com- 
plet d'assurance sociale. | ; 

M. Lesser, président de la « National Federation 
of Employees’ Approved societies », s’est efforcé 
de démontrer que l'administration de l'assurance 
par chaque industrie devrait être encouragée pour 
le plus grand avantage des intéressés et du pays 
en général. Le système d'Etat a le défaut de vou- 
loir trop faire sur un plan uniforme, sans tenir 


Jesse la portion de la cotisation actuelle qui ser2 


suffisamment compte des conditions’ variées des. 
diverses professions ; les allocations pouvañt être 
accordées sur la base d’une cotisation uniforme 
sont insuffisantes, et elles imposent, d'autre part, 

des charges inégales et mal réparties aux uiffé- 
rentes catégories de travailleurs, aux employeurs 
et aux contribuables en général. C’est pourquoi | 
M. Lesser insiste d'une façon pressante sur la né- 
cessité de développer l'assurance autonome par 
industrie, dans laquelle il voit un élément impor- p' 


tant de da solution du problème du chômage.» 


M. Hayday, président de la « National Union à 
of General Workers », à montré que l'industrie 
organisée, au point de vue capitaliste, n'est pas” 
divisée en compartiments étanches, et que cha- 
cune de ses branches a des intérêts solidaires. 
west ainsi que les capitaux des gros industriels 
sont en géneral investis dans de grandes combi- ‘4 
naisons englobant plus d'un type d'industrie, et 
que leurs obligations doivent donc être les mêmes 
quel que soit le risque de chômage dans chaque 
industrie particulière. D'autre part, la graduation 
des cotisations serait une tâche extrêmement ma- 
laisée, sinon impossible. Tout en rendant hom- 
mage aux résultats obtenus par le personnel admi- 


nistiratif du Ministère du ravail, dans des cir- 


constances exceptionnellement difficiles, M. Hay 
day aimerait voir s’humaniser davantage les me. 
thodes administratives des bureaux de placement. 

M. Lock est d'avis que les lois sur l'assurance. 
chômage, l’assurance-maladie et les pensions de 
vieillesse devraient être fondues en une seule, et 
qu'un homme devrait pouvoir toucher l'indemnité 
en vue de laquelle il a fait ses versements sans 
qu'il soit question pour lui d'assistance publique. 

Miss Mannicom, organisatrice à la « Workers’ 
Union », estime que le seul moyen de résoudre le 
problème du chômage consiste à développer Pas- 
surance, et à incorporer dans le système les. deux 
ou trois catégoriés importantes d'ouvriers qui ont 
été laissées en dehors. 

M. Macnamara, conseiller privé, membre du 


“Parlement, a fait ressortir l'importance du rôle. 


joué par da loi sur l’assurance-chômage durant la 


longue période de dépression qui dure encore, et 


il a justifié les dispositions exceptionnelles ajou- 


_tées après-coup, en raison des circonstances, pour 


payer des indemnités extra-conventionnelles eu 
avance sur les cotisations. Il demeure encore à. 
englober, d'une façon ou de l'autre, les Ouvriers 


agricoles dans le système d'assurance contre le 


chômage. M. Macnamara a émis, en outre, l’idée +210 
d'utiliser à l'accroissement des pensions de vieil 


rendue disponible après libération des dettes du 
système d'assurance. 
(A suivre.) EDMOND THÉRY. 

IAA ; ae 
Le Mouvement de la Navigation maritime … 
én France en 1924 * : F4 S ee 


(Suite et fin) (1) 


Nous avons eu soin d'observer, dans notre arti- 
cle de la semaine dernière, que les statistiques du 
ministère des Travaux publics indiquant le poids 
des marchandises embarquées et débarquées dans 
nos ports concernent non seulement de trafic inter- 
national, mais aussi le cabotage. Pour juger de =” 
l'activité utile dont ont fait preuve les bâtiments 


“engagés dans la navigation au long coùrs entre " 


notre pays et lPétranger et les colonies, il convient = 


de déterminer le poids de la part de notre Com- 
-merce international qui s’est effectuée par la voie "4 
Dar 


maritime. 


{1) Voir Economiste Européen n°: 1782 et 1733, | 


> < 
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Ainsi que nous l'avons déjà remarqué, le retard 
des publications de l'Administration des Douanes 
ne permet, en cette matière, que de donner des 
approximations pour 1925 et 1924. La méthode dont 
nous nous étions servi l’an passé à l'effet de les 
déterminer s’est révélée exacte, puisque, pour 
l'exercice 1922, nous étions arrivé à une‘estimation 
de 37 millions de tonnes, alors que les relevés dé- 
finitifs des Douanes ont accusé 36.970.943 tonnes : 


il paraît donc rationnel d'employer encore les 
mèmes procédés de calcul. 
En 1913, le poids total des produits de toute 


sorte importés en France et exportés de France 
au titre du commerce général atteignit 74.811.493 
tonnes, dont 40.053.541 reçues ou expédiées par 
mer, le poids total du commerce spécial s'étant 
élevé à 66.294899 tonnes. Le poids du commerce 
général monta donc à 112 % du poids du com- 
merce spécial, et le poids du commerce maritime 
fut de 54 % du poids du commerce général. Les 
proportions correspondantes se fixèrent en 1920 
respectivement à 110 et 54 %, maïs tombèrent en 
1921 à 45 % pour le rapport du commerce mari- 
time au commerce général, le rapport du com- 
merce général au commerce, spécial restant de 
110 %. Ce dernier rapport fut encore de 110 % en 
1922, et le rapport de 4 % entre le poids du com- 
merce maritime et celui du commerce général se 
trouva maintenu, comime nous le supposions. Pour 
1923, nous avons été conduit à admettre que la 
part prise dans notre commerce global par le trañc 
_ maritime s'est relevée à. 50 %, par suite des évé- 
nements de la Ruhr, ce qui — en considérant 
comme immuable le rapport de 110 % du commerce 
général au commerce spécial — donnait un trafic 
par mer de 44 millions de tonnes. Il est probable 
que la situation de 1922 et 1921 s’est rétablie en 
1924 : le poids du commerce spécial ayant, pour 
l'exercice écoulé, été de 85.877.587 tonnes, on en 
déduit que le poids du commerce général a dû 
atteindre 94.500.000 tonnes et le poids du commerce 
maritime 42.500.000 tonnes. 

Cette conclusion est sensiblement confirmée par 
« recoupement » au moyen de la statistique du mi- 
nistère des Travaux publics. Celle-ci, en effet, pour 
1922, a accusé un poids global des marchandises 
manutentionnées de 38.170.000 tonnes ; le poids du 
traific maritime au long cours ressortait donc à 
96,9 % de ce montant : en appliquant le:même coef- 
ficient aux 45.202.000 tonnes signalées pour 1924, on 
obtient 43.500.000 tonnes. Nous pouvons donc rete- 
nir le chiffre de 43 millions de tonnes pour le trafic 
maritime au long cours de 1924 Une correction 
analogue nous avait incité pour 1923 à forcer de 
1.500.000 tonnes le résultat initialement obtenu, et 
à adopter le total de 45.500.000 tonnes, que nous 
n'avons jusqu’à nouvel ordre pas de motif 0e juger 
inexact. 

Si l’on accepte nos hypothèses, on exprimera 
comme suit l'utilisation, au point de vue des mar- 
chandises transportées, des navires à destination 
ou en provenance de notre pays avant la guerre 
et depuis 1922 : 


Utilisation pour le transport des marchandises des 
navires à destination ou en provenance de la France 
en 1913, 192, 193 “et. 194, (1). 


1913-1922 1 1923, 1994 
Poids total des marchand. 
transportées par mer (mil- 
lions de tonnes métriques) 40 37 45.5 43 
Jauge totale des navires les 
ayant transportées (mil- 
1) À l'exclusion du cabotage, Chiffres aproximatifs 


pour 1923 et 1924, 


lions de tonneaux de jau- ' 

CO Tette M SRE ee de 61 62 73 75 
Nombre total des navires 

(UT erS he RE AN. Ga 46 50 49 
Poids moyen des marchand. 

transport, par 1.000 tx de 

jauge (tonnes métr.) ,..... 656 997 623 073 
Poids moyen des marchand, 

transport. par navire (ton- 

TEST DURE) VE Nes PAR Le 760 804 910 878 


Il ressort de ces chiffres que l’utilisation du ma- 
tériel flottant a été moins satisfaisante en 1924 
qu'en 1923 et, surtout, qu’en 1913, et peu différente 
de celle de 1922. On ne saurait toutefois en tirer 
de jugement absolu, parce que, en raison de la 
grande part prise par les bâtiments étrangers 
dans notre mouvement maritime, la totalité du 
tonnage touchant nos ports n'est pas disponible 
pour les marchandises à destination ou en prove- 


nance de France. 
*k 


% 

“D'autres éléments, au surplus, doivent entrer en 
ligne de compte pour permettre d'apprécier si la 
situation des armateurs assurant des services au 
départ de notre pays ou vers notre pays s’est, ou 
non, améliorée en 1924. 

Le mouvement des passagers n'est pas négligea- 
ble à cet-égard. Il s’est élevé (déplacements locaux 
compris) à 83.136.529 unités l'an , passé, contre 
3.033.052 ‘en 1923, 2:494168 en 1922 et moins de 
3.050.000 en 1913 : cette progression est incontes- 
tablement encourageante. 

Il faut aussi tenir compte des fluctuations du 
marché des frets. Celui-ci à témoigné de quelque 
faiblesse vers la fin du premier semestre : en gé- 
néral, il à été cependant plus ferme qu’en 1923. 
La dépréciation croissante du franc a, d’ailleurs, 
avantagé dans une certaine mesure nos arma- 
teurs, dont une importante fraction des recettes 
sont encaissées en livres et en dollars et dont tou-: 
tes les dépenses n’ont pas été majorées propor- 
tionnellement à la hausse des changes. 

On doit noter, enfin, parmi les produits trans- 
portés, une augmentation de la part des marchan- 
dises de luxe, qui, à poids égal, payent des tarifs 
supérieurs à ceux des objets de moindre valeur. 

Ces diverses circonstances ont contribué à une 
amélioration relative de la situation de la plupart 
de nos entreprises maritimes. Aux pertes subies en 
193 par quelques-unes ont fait place de légers 
bénéfices ; d’autres ont vu leurs profits s’accroître 
assez pour permettre à la fois une sérieuse inten- 
Sification de ieurs amortissements et un relève- 
ment minime du dividende servi aux actionnaires. 

Un symptôme favorable est encore fourni par 
l'examen de la statistique du tonnage total de 
notre marine marchande et du tonnage désarmé. 
Nous comptions, en janvier 1924, 3.408.000 ton- 
neaux (de jauge brute) de navires de commerce 
de tous modèles, dont 351.000, soit 10,3 %, étaient 
immobilisés dans nos ports. Au commencement de 
19%5, le tonnage de notre flotte est passé à 3 mil- 
lions 498.000 tonneaux et celui des unités désar- 
mées a. fléchi à 331.000 tonneaux, ne représentant 
plus que 9,5 % de l'effectif total. Un double ensei- 
gnement se dégage de ces chiffres : d'abord, que 
les constructions neuves et les achats de vaisseaux 
étrangers modernes ont plus que compensé d’im- 
portantes démolitions devieux bateaux et plusieurs 
ventes à l'étranger de bâtiments jugés impropres 
au service chez nous ; ensuite, que le «poids mort» 
constitué-par les unités désarmées a heureusement 
diminué. 

On observera également avec satisfaction que les 
mises en chantier ont progressé en France au 
cours du dernier - exercice, le tonnage brut en 
construction dans notre pays étant passé de 137.210 
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tonneaux au 1% octobre à 197.170 au 1% janvier, 
alors que, durant le même laps de temps, le ton- 
nage global en construction dans le monde bais- 
sàit de 2.581.012 à 2.470.486 tonneaux. Ce résultat 
est dù pour partie à des ordres très intéressants 
reçus par nos principaux établissements d'arma- 
teurs étrangers qui, jusqu'ici, n’avaient pas cou- 


tume de s'adresser à nous ; il est aussi imputa- 


ble à des commandes de sociétés françaises (110- 
tamiment la Compagnie Générale Transatlantique, 
les Messageries Maritimes, les Transports Mariti- 
mes et la Compagnie Paquet) qui poursuivent vaïl- 
lamment l'exécution d’un programme méthodique 
dé renforcement et d'assainissement de leur ma- 
tériel et dé développement de leur exploitation. 

Cet effort, auquel il convient d'associer les Char- 
geurs Réunis, dont la flotte s'est accrue récemment 
e superbes unités commandées pendant la guerre, 
portera peu à peu ses fruits. Il ne faut point dis- 
simuler, toutefois, que bien des obstacies restent 
à vaincre pour assurer à nos entreprises mariti- 
mes la prospérité et la sécurité désirables ; leur 
position ne deviendra réellement satisfaisante que 
lorsque leurs recettes seront suffisantes à la fois 
pour rémunérer largement leur capital et rendre 
possible, sans recours à des opérations de crédit 
onéreuses, le renouvellement régulier de leurs 
navires avant qu'ils aient atteint un âge trop avan- 
cé ; elles ne peuvent, pour l'instant, pas prétendre 
à une telle « sérénité ». Nous avons la conviction 
qu’en persévérant dans la voie de sagesse et de 
prudence où elles se sont engagées elles arriveront 
a se mettre définitivement à l'abri des vicissitudes 
qu'elles ont connues au lendemain de la guerre. . 

Elles n’y réussiraient pourtant pas si les Pou- 
voirs publics, qui ont l'imipérieux devoir de les 
soutenir, entravaient leur essor par des mesures 
inopportunes, les grevant de charges intolérables 
qui seraient épargnées à leurs concurrents étran- 
gers. Les modifications récentes apportées au ré- 
gime de da loi de huit heures nous causent à ce 
sujet de vives appréhensions, et nous déplorons 
le retard survenu dans l'organisation rationnelle 
du crédit maritime. 

Notre économie nationale tout entière est trop 
directement intéressée à l'existence d’uné marine 
marchande puissante pour que ces problèmes puis- 
sent être tenus pour secondaires ; nous formons 
donc le vœu que leur étude soit menée impartia- 
lement et activement, avec le souci de défendre, 
comme il est nécessaire, le pavillon du commerce 


français. | 
René THÉRY. 
FIN 


Le Budget « ferme » des Soviets 
pour Île 
second semestre de l'exercice 19241925 


Depuis leur arrivée au pouvoir, les Soviets n'’a- 
vaient jamais élaboré de budget au sens que les 
Etats d'Occident attachent à ce mot. L’instahilité 
des conditions économiques du pays que leur poli- 
tique bouleversait sans cesse et l’incohérence de 
leur administration rendaient, en effet, toute pré- 
vision parfaitement illusoire, On dréssait bien des 
budgets dits « d'orientation » : ce n'étaient que 
des évaluations vaguement approximatives, pour 
ne pas dire fantaisistes, auxquelles lé « Conseil 
des Commissaires du peuple » ne donnait son 
approbation que pour la forme. En fait, ellés ne 
se trouvèrent pas vérifiéés une seulé fois, et nulle 
communication officielle ne parut à aucune époque 
sur les modalités de leur exécution, pas plus que 
sur les causes de diminution chronique des re: 
cettes et d'augmentation non moins chronique 
des dépenses par rapport aux estimations initiales. 
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budget 1923-24, lequel avait été reporté sur l'exer- 
cice suivant. 


| exécutif » a accepté ce budget, arrêté en recettes 
| et en dépenses, pour six mois, à 1.311.384.000 rou-- 
_ bles tchervontzi. Nous le reproduisons ci-dessous; «" 
| en mettant en regard les chiffres rectifiés du bud 

. get « d'orientation » afférents au premier SEMES 
UE DS (Br R 


| Impôts directs 


KES 


Cette façon d'opérer n'à& pas peu contribué à 
ruiner définitivement le crédit du Gouvernement, 
bolchevik. Soucieux, aujourd'hui, d'appâter les” 
capitalistes étrangers, sans le concours desquels 
il se sent imjpuissant à rétablir une situation qu'il 
a si gravement compromise, il a annoncé qu'il 
changera désormais de procédé et élaborera des 
budgets «:ermes ». : Fe 

Et, sans plus tarder, il a publié, dans la Vie 
économique du 29 avril dernier (n° 96), des prévi- 
sions nouvelles de recettes et dépenses pour le 
second semestre de l’exercicé en cours. Celles-ci 
sont accompagnées d’un exposé dès motifs suc- 
cinct, déclarant que, pour le premier trimestre, 
les rentrées effectives de revenus ont dépassé les 
estimations du budget d'orientation. Il observe, 
notamment, que les impôts agraires ont produit, 
durant les trois premiers mois de l’année fiscale, 
217 millions 1/2 de roubles tchervontzi,- ajoutant," 
il est vrai, qu'il a fallu prélever sur ce montant 
les sommes nécessaires à combler le déficit du 


La « Commission budgétaire du Comité central 


Budget des Soviets pour 1924-25 RD. 


let semestre 2° semestre 


= LT 


x 


RU 
14 A 
ŒA 


. I, — RECETTES. 
a) Ordinaires : 


{Millions de roubles tcherv.) 


* 309.5 


DOS MPÉCIS ......ssmeet 1" 48% 
Impôts indirects ....... ; SR 204.5 32h 
L'Taxes diverses .....,: AS 43.2 57.5 
Postés et Télégraphées....9..0 40.3 48.1 
. Chemins de fer et transports.. ‘Ÿ 390 465 
Produits divers ....... 5e re 98.1 193.1 

d. Total... 4. Dolce 1086.60 IDE 
_b) Extraordinaires : 
Réalisation de fonds d'Etat... 8.5 15 
Opérations de--CTÉUIL Ne NES 37 103.5 4 
| Recettes «. monétaires »....,.. 35 45 
DH] ENT 80.5 163.5 


“Total général... 1.061 | SL 
IT. — DÉPENSES. : J 
a) OTdinaires : 


Chemins de fer et transports. 390 465 
LIAISON Re een de...1, 1 ‘FA0ES 48.1 
Guerre et Marine... neue 210.8 215258 
Administration courante ...... 79.9 91.9 
Instruction publiqué ,.:...:.... 74.4 as nes 
Institutions législatives et admi- LT CAES OP 
nistration supérieuré ..,..... + 52 D NT 
TTÉSOTE TION PP MANS he 90.1 . 85.8 > 
Fonds des réserves ..... RUE 41.6 43.2 
Fonds dés subventions ........ 17.4 30,6 + 
# 
sie, FER PHARES 996.5 1 FIG LS RES 
b) Extraordinaires : NES 
Aide à l'industrie et électrifi- LE SRE 
A M EN es ci 68 2:60 & 
ASTRA MR UN Le 6 à due a 81.8 56.2 7 
COODÉTAIVES Le... SR à à » lors. 
Crédit communiste 2.4... 008 6.5 
DIV en, en 14.3 
DODALE IC 22, AN AT 170,6 
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Les commentateurs officiels font ressortir que, 
vis-à-vis du budget d'orientation primitif, le bud- 
get rectifié accuse, pour l'ensemble de l’éxercice, 
aux recettes, une majoration de 55 millions 3 de 
roubles tchervontzi pour es rentrées d'impôts, de 
915 millions pour les produits divers, 6,3 millions 
pour des réalisations de fonds d'Etat, et 41 mil- 
lions pour les « opérations de crédit » (c’est-à- 
dire les emprunts intérieurs) ; aux dépenses, un 
supplément de charges de 28,6 millions de roubles 
pour aider l'industrie soviétique, 8 millions pour 
combler le déficit de la caisse de la Banque Com- 
munale, 5 millions pour construire des routes et 
des écoles, 2 millions pour exécuter des travaux 
publics destinés à occuper 1.300.000 chômeurs, et 
4 millions pour soutenir les coopératives. 

11 est permis de se demander si ces prévisions 
ont été établies avec la rigueur qu'y apportent 
lès pays d'Occident. En particulier, la réalisation 
‘des fonds d'Etat et l'émission d'emprunts inté- 
rieurs nous paraissent devoir occasionner de sé- 
rieux imécomptes. 

On ne peut, d'autre part, manquer d'être sur- 
pris dé voir, aux dépenses, l'importance de cré- 
dits non affectés à des services précis, mais attri- 
bués à des œuvres de propagande (« crédit com- 
muniste », « fonds de subvention ») ou des em- 
plois mal définis (« fonds de réserve »). De même 
encore, il faut bien noter que toutes les branches 
de l'activité économique nationale sont à la charge 
de l'Etat. ; 

Enfin, nous ajouterons que la désorganisation 
dé la production, la paralysie du commerce, l’ab- 
sence totale de confiance de tous les éléments ac- 
tifs intérieurs dans la politique générale du Gou- 
vernement sont autant de facteurs susceptibles 
d'entraver singulièrement le recouvrement des 


revenus escomptés et de provoquer des surcroits 


inattendus de dépenses. 

Tel qu’il est arrêté « sur le papier », le budget 
« ferme » des Soviets pour 1924-1925 semble équi- 
libré : qu'en adviendra-t-il en pratique ? Serons- 
nous Etes fixés sur ses résultats réels ? . 


MARTCHENKO, 
Membre de la Société 
Royale belge dé Géographie. 


Société Générale 
_ Pour favoriser le développement ‘du Commerce 
et de l'Industrie en France 


L'assemblée ordinaire des actionnaires de la 
LM Générale a eu lieu le 6 avril dernier, sous 
la présidence de M. André Homberg, président du 
Conseil d'administration. 

Au point de vue de l’activité des établissements 
de crédit, l’année qui vient de s’écouler a été ca- 
ractérisée par une notable diminution des opéra- 
tions financières, compersée cependant par un 
développement marqué des affaires de banque. Le 
fléchissement qué l’on constatait depuis longtemps 
dans toute la cote des valeurs à révenu fixe s’est 


accentué au point dé rendre singulièrement diff: . 


cilé le placement de nouvelles obligations. 

Les pouvoirs publics oni pu cependant réaliser 
deux emprunts : l'un en Bons 6 % nets du Crédit 
National ; l’autre, en Bons du Trésor 5 % nets, 
remboursables avec prime. Comme précédemment, 


les guichets de la Société Générale ont recueilli un 


chiffre de souscription dort l'importance a été par- 
ticulièrement élevée. 

Les grandes Compagnies ‘de chemins de fer ont, 
à diverses reprises, recouru au crédit public, sous 
forme de placements de Bons à court terme (5 ans 
et 10 ans). De concert avec les principaux Établis- 
sements de la place, la Société Générale a pris 


$ 


| Comptes courants divers 1.232,586.568 89 


une part active à ces opérations. Les principales 
émissions dans lesquelles elle est intervenue sont : 
obligations 6 1/2°% de la Ville de Paris, Bons 
décennaux 6 % de la Ville de Paris, obligations 
6 1/2 % de la Régie Immobilière de la Ville de 
Paris, ‘obligations 6 1/2 % du Département de la 
Seine, obligations 6 1/2 % du Gouvernement de 
l'Afrique Occidentale Française, obligations 6 1/2 
pour 100 de Ja Compagnie Parisienne de, Distribu- 
tion d'Electricité, obligations 7 % de l’Union d’Elec- 
tricité, Bons 7 4 de la Compagnie Généralé Trans- 
atlantique, obligations 7 % de la Société des Acié: 
ries de Micheville, obligations 7? % de la Société 
Métallurgique de Senelle- Maubeugé. 

Pour se procurer les fonds dont elles avaient 


besoin, de nombreuses sociétés ont été amiénéés à 


augmenter leur capital ; elles ont trouvé auprès 
de “a Société Générale le concours heureux de ses 
services et de ses agences. « Le public — dit le rap- 
port — ést resté fidèle aux Bons de la Défense Na- 
tionale qui continuént eh toutes circonstances à 
s'affirmer comme un instrument dé crédit de pre- 
mier ordre. Les souscriptions reçues à nos caisses 
en 192% sont notablement supérieures aux mon- 
tants dés années précédentes. D'autre part, dans 
presque toutes les branches de l'industrie et du 
commerce, l’activité économique a été grande du- 


“rant la majeure partie de l’année ». 


Le mouvement d'entrée et de sortie des effets de 
commerce pendant tout l'exercice a porté, pour la 
première fois depuis la guerre, sur un nombre 
d'effets très sensiblemeñt supérieur à celui qui 
avait été enregistré en 1913, et pour un montant 
total. en valeur de trois fois et demie plus élevé. 

Une -augmentation importante apparaît égale- 
ment en fin d'année au bilan dans le chiffre des 
comptes courants débiteurs et avances garanties. 
Ces considérations doivent être mises «en valeur 
pour faire ressortir l'effort des banques et de la 
Société Générale en particulier, en vue de soutenir 
l’industrie nationale. 

En ce qui concerne les participations, au cours 
de l’année 1924, la Société Alsacienne de Banque 
à obtenu des bénéfices très satisfaisants. Elle pour- 
suit méthodiquement la réalisation de son pro- 
grafnime d'extension. Elle vient de prendre une 
participation dans le capital de la Société Fran- 
çaise de Banque et de Dépôts, qui pourra lui ap- 
porter désormais un concours amical et plus actif 
à Bruxelles et à Anvers. 

La Société Française de Banque et de Dépôts a 
ouvert le 1% juillet dernier une succursale à Char- 
leroi. Le développement continu de ses affaires l’a 
amenée à décider une augmentation de capital de 
25 millions à laquelle elle vient de procéder avec 
succès. 6 

La Société Générale de Banque pour l'Etranger 
et les Colonies maintient son activité, ainsi que la 
Banque Française de Syrie, dont les sièges favo- 
risent les échanges commerciaux entre la France 
et les Etats libanaïs et syrien. 

Le tableau suivant compare le bilan de l'exer- 
cice 1923 avec celui au 31 décembre 1924 : 


Bilan au 31 décembre 
1993 1924 


Actif (En francs) 
Espêces en Caisse et à la 

Banque de France...... 
Avoir dans les banques, 

chez les correspondants 
Portefeuille: Affets et Bons 

- de la Défénse nationale. 3.484.294.394 49 
Coupons à encaisser. .:.. 16,563.320 49 
REDOrtS;. AH Ia ou L 22,540.801 75 
Avañcés sûr garanties. : 272.089.550 96 


093.978.032 99  645.770.508 55 


91.623.519 27  171.664.948 58 
3.199.086.944 82 
88.397.059 29 
32.449.798 74 
402.345.195 18 
1.336.981 ,119 45 


Rentes et Actions, Bons et 
Obligations. DR ELA 

Participations financières 

Immeubleset Immobilière 
parisienne et départe- 


37.956.207 21 
28 280.210 40 


38.118.881 33 
30.190.669 91 


mentare ts CGR ere 56.397.038 75 56.397.038 79 
Comptes d'ordre .....,.. 112.226.784 67  104.786.327 64 
Appels différéssuractions 250.000 000 » 250 .000.000  » 

Total de l'actif ...... 6.260.609.286 43 6.358.9:5.221 61 
ETS —————_—_— 

Passif > fo 
Capital tone RU 500.000.000  » 500.000.000  » 
RéSérve ke Rens 55.601.882 16 57.026.002 29 
Comptes de chèques....: 1.972.983.432 01 1.390.277.179 17 


Dépôts à échéance fixe ..  101.711.100 » 
Acceptations à payer ....  103.258.485 37 
Comptes courants divers. 8.999,377.907 86 


138.620.300 » 
159.379.849 92 
3.823.082.608 04 


Comptes d'ordre....,.... 192.198.528 69 218.948.618 48 
Intérêts et dividendes à = ! 
payeraux actionnaires. 1.819.980 77 1.797 676 26 
Solde du dernier exercice 5.225.607 02 5.828.111 20 
Profits et Pertes (frais gé- | 
néraux déduits)....,.. 28.482.402 55 33.589.876 25% 
Total du passif...... 6.260.609.286 43 : 6.398.995.221 GL 


Dans l'exposé des chiffres ci-dessus, nous remar- 
quons que le total général du bilan est en aug- 
mentation d'environ 100 millions de francs «et les 
disponibilités immédiates toujours maintenues à 
l’état permanent de parfaite liquidité. d 

Au sompte de profits et pertes, les bénéfices nets 
de l'exercice 194 s'élèvent à 33.539.876 fr. 25, con- 
tre 28.482.402 fr. 55 en 1923. En ajoutant à cette 
somme le report à nouveau de l'exercice 1923, soit 
5.828.111 fr. 20, on obtient un total de 39.367.987 
francs 45 dont la répartition peut être comparée 
à celle de l’année dernière de da façon suivante . 


Exercices 
Répartition 1923 1924 
(En francs) 
Réserve légale. cms 1.424.120 18 1 676.998 81 
Intérêt et dividende ,....... 25.000.000 » 27.500.000 » 
Tantième au Conseil....... 1.455.828 24 1.936.288 24 
Report à pouveau.......... 5.828.111 20 8.254.705 40 


33,708.059 57 39.367.987 45 


En conséquence, le dividende pour l'exercice 1924 
a été fixé à 27 fr. 50 bruts par action, soit 24 fr. 20 
nets d'impôts, contre 22 fr. 125 pour l'exercice pré- 
cédent. Un acompte de 6 fr. 25 ayant été mis en 
paiement le 2 janvier dernier, le solde, soit 17 fr. 95 
nets par action, sera distribué à partir du 1% juil- 
let prochain. 

F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE. 


Le trafic des ports en mars 1925. — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 
comparer le trafic des ports, pendant le mois de 
mars dernier, avec celui réalisé le mois précédent : 


Fév. 1925 Mars 1925 
Nombre de navires entrés........,... HN BONE 40188 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 2.629.400 2.946.100 
Tonnage de charbon débarqué (tonn.). 1.352.800 1.474.900 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 811.000 883.500 


Le trafic des principaux ports s'établit ainsi : 
Rouen, 603.000 tonnes débarquées, 22.900 t. em- 
barquées ; Marseille, 443.700 t. débarquées, 187.600 
tonnes embarquées ; Bordeaux, 295.800 t. débar- 
quées, 131.700 t. embarquées ; Le Havre, 279.800 t. 
débarquées, 94500 t. embarquées ; . Dunkerque, 
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239.400 t. débarquées, 80.800 +. embarquées ; Nan- 
tes, 186.700 t. débarquées, 16.600 & embarquées ; 
Caen, 107.190 t. débarquées, 64.300 t. embarquées. 
Situation hebdomadaire de 1s BANQUE DE FHANCE 
PARIS ET SUCCURSALES 


14 mai 1925 22 mai 1925 


ACTIF DR 
Encaisse de la Banque : Far -LORee Francs 
\ en Caisse ......... Craie ie 3.682.038.449 | 3.682.199,667 
Or à l'Etranger ............... «..| 1.864.320.907 | 1.864.820.907 
) TOTALE reve nor eee 5.646.359.356 | 5:546,520.57# 
Argent. ere este 317.440 .408 317.478.491 
5.863.799.764 | 5.863.999.065 
Disponibilités à l'étranger ..... Dreues 578.246.555 518.333 .055 
Éffets échus hier à recevoir ce jour... 1.525.728 17,704.70 
Kftets Paris..... 2.468.857.092 | 2.250.281.20 
Portefeuille Paris { Effets Etranger. 23.068, 729 19.542.803 
Effets du Trésor. 174.120 146.406 
Portefeuilles des Ru Ne eue 2.002.494 .722 
CE DV PARA A 965,847 = 965.847 
Eflets prorogés Succursales .:..... 5.110.875 5.045.375 
Avances sur lingots à Paris ......... » À » 
Avances sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris........... 352.418.204 -340.632.685 
Avances sur titres dans les sucours!| 2,732,984.2954 | 2.722.756.900 
Avances à l'Etat: :.:. 0000 200,000, 000 200.000 .000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.950.000.000 |24.100000.000 , 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 


5.009.000. 000 


nements élrANgers......ssuses nes e 5.010,000.000 
Rentes de la Réserve...... -........ 10.000.000 -40.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-vanques) .. 2.980.750 2.980.750 à 
Reutes disponibies .......:.::.:..:., 193.201.552 193.204.552 ! 
Rentes immobilisées ...........:.... 100.000.000 100.,000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... . 4,000.000 4.000.000 
Immeubles\des succursales .......... 169.876.985 169.877.703 
Dépenses d'administration de la Ban- : 
que:et des succursales............. 74.028.557 71.096.075 
Emploi de la réserve spéciale......…. 8.407.138 8.407.438 
HONOR pence ces ver sesedemesenle 2.805.143.307 | 3.847.988.058 
HU. Total .....:. sos .147.764.914.178 |47.525.456.848 
ne PASSIF : 2 
Gapital de la Banque ................ 182.500.060 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital. ..... 106.784.321 106,784.321. 
Réserves { LOÏ du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobiliéres } FÆ-Panques département. 2.980.750 2.980.750 
28 | Loi du 9 juin 1857 ..…... = 9.125: 000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... . 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ................:..., 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 191%). 
Gar. d'am. (Conv. 26 oc:, 1917, art. 3 605.164,090 505.098 .590 
Excéd.aff. à l’amort. des av. Al'Etat.|  328,666.812 384.908 ,177 
Compte arn. d'int. au compte d'amort. 15.994.600 | 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....142.991.216.250 |42,749.847.060 
Arrérages de valeurs déposées ....... 59.515.837 59.745.781 
Billets à ordre et récépissés...:...... 347.921 360.417 
(jompte courant du Trésor....-....., É . 5.534.075 


Comptes courants de Paris... 


TR 968.678.607 
Comptes courants dans les succursales 


- 954.072.750 


Dividendes à payer .................. 3.092.953 -2,998. 728 
Escompte et intérêts divers .......... 169.213.938 173.501.968 
Réescompte du dernier seméstre .... 23,1796.838 23.196.838 
Diverses se sus doses ee °....| 1:301.523.039 | 1.407.121. 739 

Total...... vetvoeve 147.764,914.178 |45.525.456,884 


Comparaison avec les années précédentes 


30 juillet} 26 mai | 24 mail 22 mai 
1914 1922 1923 1924 1925 


—___—_— | —————— | ——— | ————— | ——— 


millions |millions | millions | millions |millions 


Circulation ...... | -6.683.1 |352674.1 |36,386.1 |39.402.9 |42.749.8 
Encaisse or........| 4.141.3 | 5.527.6 | 5.537.2 | 5.542.7 | 5,546.5 
_ argent ... 625.3 283.0 292.2 2994 317.4 
Portefeuille........ 2.444.2 |-2.357.1 | 2.434.6 | 4.065.383 |‘4:296,1 
Avancesauxpartic.| 743.8 | 2.223.5 | 2.122,83 | 2.611.0 | 3.063.4 
—  àl'Ætat....| 200.0 |22.650.0 |22.800.0 |22.900.0° |24.300.0 
Compt.cour. Trésor|. 382.6 42.6 33.9 18.7 43. 
— partic. 647.6 |:2.294.8 | 2.172.9 |1.995.0 | 4.922/7 
Taux d'escompte...{[4 1/2 Q/0| 5 0/0 5 0/0 | 6 0/0 7 0/0 
Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 23 au 29 
avril, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, entre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : peint 


Etat, 26.119.000 “francs (+1.857.000 fr.); P.-ZL.-M., 
réseau français, 50.310.000 francs (+ 5:410.000 fr.), 
réseau algérien, 1.429.000 fr. (+189.000 francs); Nord, 
27.000 000 fr. (+ 478.000 fr.); Orléans, 24.678.000 fr. 
(41.838.000 fr.) ; Æst, 24.475.000 fr. (1.549.000 fr.); 
Midi, 11.133.000 fr. (41.096.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.761.000 fr. (+-910.000 francs). di PE 
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Est-Algérien, 378.100 fr. (+ 21.200 fr.); Bône- 
Gueima, 716.800 fr. (+170.600 fr.); Reseau oranans, 
404.800 fr. (36.800 fr.). 


L'état de notre dette de guerre au 31 décembre 
1924, — D'après le rapport présenté par M. Louis 
Dausset, aù nom de la Commission sénatoriale 
des Finances, voici comment se répartissent les 
émissions effectuées par l'Etat depuis le début de 
la guerre jusqu’au 31 décembre 1924 : 


Emprunts à court terme 


Montant Montant Montant Charge 
émis remboursé en-circul. annuelle 


(En millions de francs) 
Bons de la: Défense Harpe En 
| Nationale 
Opérations antérieu- 
res au 31 décembre 
556.600 54.723 


DO PES Te RS ES 611.323 9572 
Fin de mois : à 

Janvier 19924: 45... 7.586 7.420 54.889 2.579 
Février... 6.773 6.980 54.682 2.570 
Mars En pale Ses ets 7.69 7.882 54.508 2.564 
Avril EE SE PRES 7.825 *' 6.183 56:194 2.641 
Mai CR ES AR ARE 7.567 6.981 56.780 2.669 
Juin LR NL de 7.783 8.220 56.343 2.648 
Juillet PO EE Les 7.722 EE 56.288 2.646 
Août EE PP a 7.446 7.136 56.598 2.660 
Septemb. — ......... 7.518 6.936 57.180 2.687 
Octobre — ......... 6.684 6.683 57.181 2.687 
MENovemb, —"11:%%. 5.612 5,746 57.047 2.681 
Décemb. — ......... 5.941 8.450 54.538 2.563 
TO: X 697.472 642.934 54.538 2.563 

Oblig. de la Défense 

Nationale 

Décennales 1945 .... 6.463 6.130 00 17 

Quinquennales 1917. 4:50 450 » » 

Sexennales 1919 .... 1.515 1.009 706 - 39 

Décenn. 1919, 1re ém. 648 530 118 6 
— 1919, Domm. 

de guerre. 6.519 » 6.519 326 
— LOPDLL ER", 234 » 234 AT 
Totaux. ...... 16.029  S119 7.910 39% 
Bons du Trésor à p.us | 
d'un an : 

Bonsà 2ans .....:.... 5.665 5.663 | 9 as 
Mere ans AUS. 8.937 — 8.237 49% 
— 3,6et10ans l**ém. 10, 090 — - 10.090 605 
— 3,6etl0ans,? ém. 6.190 — 6.190 311 
— à 10 ans, 5 % 1924 4 912 PSE 4.912 246 

Totaux... 36.094 5.663 29.431 1.716 
Emprunts à long terme 
di Je Emission Emission 
} en valeur nominale en rente 
(En francs) 

Emprunt 5 06 1915.....:., 15.205.627.660 760 281.383 
— 00 DER PRE 11.514.327.920 575.716.396 
COS AO ENT 14.883:042.600 595.821.704 
2 DARK) Pere ee 81.348.655.550  1.253.946.929 
— (EAU PIS PE CENXE 16.141.916.500 807.097.325 . 
— OPA AA DEEE LS 28.137.856.800  1.688.271.408 

Totaux rene 117.231.457.080  5.680.634.488 


Il ressort de ces tableaux que l'épargne française 
a apporté au Trésor, en onze ans, 697 milliards de 
Bons de la Défense nationale, 16 milliards d’obliga- 
tions de la Défense nationale, 35 milliards de Bons 
du Trésor à plus d’un an et enfin plus de 117 mil- 
liards d'emprunts perpétuels et amortissables en 
valeur nominale. 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
quatre premiers mois de 1925. — L'administration 
des Douanes vient de publier le chiffre de notre 
commerce extérieur pour les quatre premiers mois 
de l'année 1925. Voici comment ils se comparent 
avec ceux de la période correspondante de 1924 : 


4 premiers mois 


IMPORTATIONS 1924 1925 


Différence 
pour 1925 


(En milliers de francs) 


Objets d'alimentation 2.598.271 2.591.324 — 206.947 
Matières nécessaires 
à l'industrie....... 9.172.435 8.737.586 — 434.849 
Objets fabriqués .... 1.719.641 1.747.698 +1 28.057 
Potauxemen. 13.490.847 12.876.608 — 613.739 
D mA) REP ON D MARY) PRADA LS A Re 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation 1.445.178 1.100.810 — 284.868 
_ Matières nécessaires 
à l'industrie. ...... 4.093:522 4.000.517 — 93.005 
Objets fabriqués..... 8.831.376 8.664.163 — 167.213 
Colis postaux........ 620.125 652.174 + 32.049 
Totaux..... .. 14.990.201 14.477.664 — 512.587 


Cette statistique montre que la valeur de nos im- 
portations se présente, pour les quatre premiers 
mois de 1925, en diminution de 613.739.000 francs 
ou de 4 1/2 %, par rapport à la même pérode de 
l'année dernière. Ce fléchissement affecte les en- 
trées de denrées alimentaires et de matières premiè- 
res ; il atteint près de 207 millions, soit environ 8 % 
pour les premières, et pour les secondes 435 
millions ou 4 3/4 %. En revanche, une aug- 
mentation de 28 millions est constatée sur les im- 
portations d'objets fabriqués. 

Un recul, moins accentué, il est vrai, est aussi 
enregistré dans (la valeur des exportations. Celles- 
ci ont fléchi, par rapport aux quatre premiers mois 
de 1924, de 512 millions et demi ou de 3,4 %. La 
diminution porte sur toutes les grandes catégories 
de marchandises, exception faite des sorties de 
colis postaux, pour lesquelles on note une plus- 
value de 32 millions. 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les quatre premiers mois de l'année 
en cours un excédent d'exportations de 1.601.056.000 
francs. Du 1° janvier au 30 avril 1924, les sorties 
avaient dépassé les entrées de 1.499.854.000 francs. 

Voici, d'autre part, le poids des marchandises 
importées et exportées pendant Îles quatre premiers 
mois de 1925, ainsi que la comparaison avec la pé- 
riode correspondante de 1924 : 


4 premiers inois 
LS 


ë Différences 
fMPORTATIONS 1924 1995 pour 1925 
é os ÿ (En tonnes) 
Objets d'alimentation. 1.637.572 1.385.820 — 301.752 
Matières nécessaires à ’ 
industries ess 15.897.154 13.328.726 —2.568.428 
Objets fabriquès...... 514.589 484.056 — 80.533 
DOTA RE mens e 18.049.815 15.098.602 —2.950.713 
EXPORTATIONS 
Objets d'alinentation. 491.613 444.578 — 47.035 
Matières nécessaires à 
l'industrie.......... 7.824.654 —8.406.454 1.081.800 
Objets fabriqués..... 1.248.849 1.316.776 + 67.927 
Colis postaux......... 11.846 12.195 + 809 
Lotaux.-. 07 9.076.462 10.179.963  +1.103.501 


A l'importation, le recul affecte les trois grandes 
catégories de marchandises, en particulier les im- 
portations de matières premières qui ont diminué 
de plus de 2 millions 1/2 de tonnes ou de 14 %. Ce 
fléchissement provient principalement de la dimi- 
nution de nos importations de houille , qui sont 
passées de 10.467.119 tonnes, chiffre constaté pour 
les quatre premiers mois de 1924, à 8.027.579 tonnes 
pour la période correspondante de l’année en cours, 


3930 M 
A l'exportation, l'accroissement porte sur les ma- 
tières nécéssaires à l'industrie (41.081.800 tonnes) 
sur les objets fabriqués (+67.927 tonnes) et sur les 
colis postaux (+809 tonnes) ; les sorties de denrées 
alimeritaires ont, seules, diminué de 47.035 tonnes. 


Une conséquence fâcheuse de la loi du 3 avril 
1918 sur l’exportation des capitaux. — Un incident 
vient de se produire, qui justifie toutes les critiques 
adressées dans ce journal au maintien en vigueur 
de la loi du 3 avril 1918 sur l'exportation des capi- 
taux et appuie la campagne que nous menons de- 
puis longtemps en faveur de son abrogation. 

Le Crédit Foncier de l’Indochine, dont nous 
avons, en son temps, signalé dans notre Supplé- 
ment Colonial la création et l’heureux développe- 
ment, avait résolu récemment d'augmenter ses dis- 
ponibilités pour, accroître ses (possibilités de prêt 


dans notre possession d'Extrême-Orient, qu'il li-. 


bère peu à peu de l’usufe pratiquée par les Asiati- 


ques. Il avait, à cet effet, décidé l'émission de bons : 


libellés en piastrés indochinoises, mis en Ssouscrip- 
tion à la fois dans da Colonie et la Métropole. L'opé- 
ration, préparéé après consultation des plus émi- 
nents conseils juridiques, s’annonçait déjà comme 
un immense succès, quand « un avis autorisé » 
éxprima à la Société la crainte qu’il fût ainsi créé 
un précédent susceptible de pousser à des infrac- 
tions à la loi du 3 avril 1918 ! Justement soucieux 


de travailler en plein accord avec lès pouvoirs pu- 


bliés, le Conseil d'administration a préféré suspen- 
dré l'émission en cours ét rembourser intégrale- 


ment, avec intérêt à 6 %, les vérsements déjà ef- 


fectués, jusqu'à ce que « la question controversée 
ait été officiellement élucidée ». 

Nous rendofs hommage aux scrupules qui ont 
dicté ce geste. Mais nous avouons ne pas compren- 
dre les raisons qui ont pu motiver « l'avis auto- 
risé » auquel l’est cidessus fait allusion. Il est 


clair, en effet, que des envois de fonds de France. 


dans une colonie française ne sauraient aucüne- 
ment être tenus pour une exportation de capitaux, 
pas plus qu'il n’est possible d’assimileér à une mon- 
näie étrangère [la piastre d'Indochine, dotée du 


cours légal Sur un territoire où flotte notre pavil-- 


lon, et expressément qualifiée dans des textes offi- 
ciels (cotime le décret du 14 avril 2898) de piastre 
française commerciale. Prétendre que la loi du 3 
avril 1918 peut empêcher l'opération envisagée par 
le Crédit Foncier d'Indochine équivaut à soutenir 
à la fois que l’Indochine n'est pas une colonie fran- 
çaiseé et que sa monnaie doit être mise aux yeux 
dé l'Administration sur le même pied que les unités 
de pays étrangers : c'est tout bonnement une ab- 
surdité. Pis encore : c’est une entrave à l'expansion 
d’une région dont la richesse est indispensable à 
l'essor de l'économie nationale ! 

Il est certain que la « solution officielle » deman- 
dée par la Société donnera satisfaction aux inté- 


rêts généraux ainsi compromis par l'interprétation. 


abusive d'urre disposition désuète, Mais nous ne 
pouvons nous empêcher de conclure qu'une loi sus- 
ceptible d'aboutir à de pareilles sottises est tout 
bonnément néfaste, Ce n’ést pas elle qui empêchera 
les évasions de capitaux, maïs elle achèvera, si on 
la conserve telle quelle, la ruine de notre crédit ! 


ALLEMAGNE 


La situation. — Le président Hindenburg prend 
possession du pouvoir et, pendant qu'il se prodi- 
gue en’assurances pacifiques, les manifestations de 
ses partisans précisent le sens et la portée de son 
élection. La Berliner-Borsen-Zeitung écrit qu'il 
vient commé le représentant’ du gerrmanisme, le 
type même du devoir, l’incarnation de l'officier 
de la vieille Prusse. En même temps, on cherche 
à rassurer l'étranger en le déclarant incapable. de 
violer son serment dé fidélité à la Constitution. 
Mais les journaux socialistes, et même démocra- 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN À. 


80. avril * 7 miai Com- 
1925 1925 paraison 
Actif (En millions dé reichsmarks) 
Or en caisse ...... en 896: 896 is 
Or a l'étranger ane 113 118 ER TEE | 
Total, UReRS 1.014 ‘1.014 ie 
Couverture en devises...:.. 833 838 CAR 
Argent et billon. .... rie 66 66 » 
Portefeuille d'escompte ..:. 1.496 1.492 — 4 
Avances Sur gages, ..::..., 97 8 — 69 
Porteleuille-titres ..,:,.:.. 200 . 200 » 
AGtiis divers: ,,:csarss 1282511108 +. 40 
Passif 
GAPHAL 3.120 ie mate : 90 90 HE 
Billets en circulation...,., 9.459 2.887 — 65 
Exigibilités à vue....:.4,. 706 74 + 48 
Emprunt à la Rentenbank. 25. 19 Re 
|_Eftets réescomptés..;:...4:; 607 547 — 60 
Passifs divers...,....,,.., 224 278 + 54 


‘tout, le chômage est en décroissance. Mais cette 


tion générale soit satisfaisante, Les informations 


FER 
Fee 


x ; u A = w s F : 


tes, ne cessent d’invoquer le précédent de Louis- N. 
Napoléon Bonaparte qui avait, lui aussi, juré FIU6= EPS ES 
lité à la Constitution républicaine. 00 € OR 


Et, comme si les conséquences de l'élection se. 
développaient logiquement, le ton de la diplomatie 
allemarde a déjà changé. M. Stresemann vient de 
prononcer un grand discours Sur la pojitique exté- 
rieuré. du Reich. Il respire ue arrogance nou- 
velle, Il demande nettement je désarmement géné- 
ral et avoue que l'Allemaghe n'acceptera jamais 
le tracé de sa frontière de l'Est. 

Une ère nouvelle commeéncerait-elle ? 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne  s'établissait ainsi au 7 mai 1995, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
denté : | Ù 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la. 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or | 2 | 


28 Se le E | £| 
.SÈSE| SE 188 £ 5 [22 
Dates se | SlSsl2s| Ss |S7) 3 | SUSENSS" 
AS IfÈlSsl<s| Es 25 SL | ne 
o s |e © à sa © ÿ ra à 
23 juil. 1914/1.357 | » »°| 335| 76511 16 | 1.891] 9441 » | 4% ; 
14 mars 25] 721 | 264| 328] 64] 1.583] 8 | 1.948) 1992 | 586, 9 
28 — ..| 767 | 229) 332] 617] 1.438! 6 | 1.866/1.018 | 597) 9 ge 
SEA 198 | 205! 335] 65] 1.578] 27 | 2.315] ‘943 | 536| 9 © 
%avril..:| 813 | 160| 33] 64] 1,487| 7 | 2995] 733 | 58) 9 
LEA 854 | 150) 335] 64] 1.422] 17 | 2.188] 860 | 617] 9 à 
23. — 75 | 129] 835| 66| 1.267 6 | 2.022] 975 | 683! 9 % 
She 806 | 118| 358] G6| 1.496] 77 | 2.452] 706 | 607| 9 #2 
‘1 mai. 896 1181 8881 661 1:4921 8 | 2.887 764 | 547 9%: 
La situation économique. — Les crédits améri- | 


cains. — Tous les rapports des centres industriels 
sont concordants sur l'amélioration continue des M 
conditions économiques. La marche du travail se M 
développe surtout dans l’agriculture, les transports, 
toutes les industries du bâtiment et du textile. Par-. 


amélioration ne signifie pas cependant que la situa- 


du mois d'avril nous montrent que 28 % des indus- 
tries du Reich signalent encore que leurs affaires « 
sont mauvaises. NA et > 
Là principalé cause en est toujours la pénurie de 
capitaux et le manque de crédits. Et cette pénurie 
s’accentue de jour en jour. Si bien que la crainte # 
de d'inflation recommence, justifiée ou non. On à 
constaté, à la Bourse de Berlin, que les achats de 16 
dollars augmentent. ie 
On y est hanté aussi par la crainte de l4 céssa- "2 
tion des crédits étrangers, surtout des crédits amés 
ricains. Depuis l'élection de Hindenburg, les rap- … 
ports financiers entre les Etats-Unis et le Reich ET 
sont visiblement gâtés. Et la première manifestation = 
de cet état de choses à été le refus des financiers … 
américains de prolonger leurs crédits déjà conver- "un 
tis. Les commentaires des journaux américains 
sur l'élection présidentielle prouvent surabondam 


(2: 


8 


" 
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ment à quoi l'on doit attribuër cette évolution. Et 
les industriels et financiers de l'Allemagne s’en in- 
quiètent d'autant plus qu'ils sont persuadés que 
l’idée de l'insécurité polilique, en Allemagne, s'ac- 
crédité au delà de l'Atlantique et aura des réper- 
cussions méfastes sur l’économie du Reich. 

A tous les motifs de dépression industrielle et 
économique s'ajoute donc l'impression faite en 
Amérique par le choix de Hindenburg. 


La production sidérurgique en 1924. — Voici les 
chiffres de ia production sidérurgique de d’Allema- 
gne dans des cinq dernières années, avec la compa- 
raison avec 1913 (limites actuelles) : 


Production Par rapport 
de-la fonte à 1913 
(Tonnes) 
D RS NC ES 10.910.000 100 
IASUO PRET Re TARN er 6.400.000 58.66 
TEE ASE SE DAME 7.850.000 71.95 
D at SET ER SAT NREE 9.090.000 86.07 
JA ES FAN re 2e NAME PE 4.720.000 43.26 
SR et ee a 7.810.000 71.59 
Production de Par rapport 
l'acier brut à 1913 
(Tonnes) 
RAS AURAS A ea 12.230.000 100 
EU RCA CNT NOR A 6.510.000 53.98 
ROSE ARR Qt 7.980.000 65.25 
ED ARR Let Are 9.540.000 18.00 
LORS AS OR se a ar 5.990.000 48.98 
POP Re le ee ae 3 8.620.000 70.48 
GRANDE-BRETAGNE 
La Ghambre de Commerce française de Lon- 
dres, — La Chambre de Commerce française de 


Londres a donné, le 18 mai, son banquet annuel, 
sous la présidence de l'ambassadeur de France, 
M. de Fleuriau. M. Chaumet, ministre du Com- 
merce et de l'Industrie, et sir Philip Cundiffe-Lis- 
ter, président du Board of Trade, assistaient à 
ce bänquet, à l'issue duquel l'ambassadeur de 
France porta la santé des deux ministres. 

Lé président du Board of Trade exprima l'opi- 
nioh que le commerce est le plus grand des ci- 
ments pacifiques du monde, et il déclara que la 
Graände-Bretaghe et la France devaient collaborer 
intimement et marcher la main dans là main. 

Le ministre français du Commerce et de l’Indus- 
trie fit remarquer à son tour que c’est l'union qui 
avait permis aux Alliés de gagner la guerre, et 
que c’est elle encore qui leur permettrait mainte- 
nant de gagner la paix. Le ministre a ajouté que 
l'entente cordiale entre la France et la Grande- 
Bretagne était la garäntie la plus certaine de la 
paix, comme l’accord commercial entre les deux 
pays est aussi la condition nécessaire du rétablis- 
sement de l’ordre économique en Europe. 


Le rétablissement de l’étalon d'or. — La Cham- 
bre des lords à voté lé 13 rai en troisième lecture 
le bill rétablissant l’étalon d’or. Le bill a été en- 
suite approuvé par le roi. 


La mort dé lord Milner. — Lord Milner est dé- 
cédé däns les énvirons de Canterburÿ, le 13 mai, 
après une couïte maladie. Il avait été successive- 
ment Gouverneur de la Colonie du Cap en 1899, 
du Transvaal êt de l’Orange en 1901, puis secré- 
taire au War Office vers la fin de la grande guerre, 
et ministre des Colonies en 1919. Le défunt avait 
été nommé chevalier de la Jarretière en récom- 
pense des grands services rendus à son pays. 


Lé commerce extérieur en avril. — D'après les 
statistiques publiées par « Board of Trade », les 
importations du Royaurne-Uni se sont élevées en 
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avril dernier à 110.358.208 liv. st., en augmentation 
de 24.194.200 liv. st. sur je chiffre correspondant 


“d'avril 1924, les exportations à 60:877.328 liv. st., 


en diminution de 1.989.598 liv. st., et les réexpor- 
tations à 12.410.220 liv. st., en accroissement de 
639.299 liv. st. Les importations nettes s’établissent 
ainsi à 97.947.988 liv. st., en excédent de 37.070.660 
liv. st. sur les exportations domestiques. En avril 
1924, les importations nettes, avec 74.393.087 Liv. st. 
avaient dépassé de 11.526.161 liv. st. les exporta- 
tions domestiques. 

Pour les quatre premiers mois de l’année en 
cours, les importations ont atteint 462.274.246 liv. 
st., en plus-value de 74.543.394 liv. st. sur le chiffre 
correspondant de l’année dernière, les exportations 
269.561.496 liv. st, en augmentation de 13.381.814 
liv. st., et.les réexportations 52.349.904 liv. st, en 
accroissement de 1.336.481 liv. st. 

Quant au mouvement de la navigation, le ton- 
nage des navires chargés ‘entrés dans les ports 
britanniques pendant les quatre premiers mois de 
l'année courante a été de 16.838.799 tonneaux, et 
celui des navires sortis dé 20.180.787 tonneaux, 
contre respectivement 15.542.841 tonneaux et 20 mil- 
lions 391.436 tonneaux pendant les quatré premiers 
mois de 1924. 


Bilan de la Banque d’Angleterré. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la Semaine finissant 
le 13 mai, s'établit comme suit : 


Départément d'émission Liv. sterl. 


Billets LUE TS EN ER dE EP PES AS SE ARE 1471.580.640 

= ——— 
Dette de l'Etat....:..:.:. idtiavesses ca 41:015:400 
Autres garanties .:........ LXENS 08 Vous 8.734.900 


151.830. 640 
171,580.640 
= 


Or monnayé et en lingots..,... ., 


éesses 


Départèmenht de Banque 


Capital social, ou CAR AERE de OS 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caissés d'épargne, des 
agents de ia Dette nationale, etc.)...., 


14.558.000 


17.495.513 


Dépôts divers.......... enter ee bte dense LOT ID UOE 
Traites à sept jours st diverses, ..,...., 4.059 
Solde en excédent., ss... oi sus. 16 3.253.088 
137.394.771 

a — 

Garanties en valeurs d'Htat....,......,. 33.802.144 
Autres garanties ..... PÉTER Ptit . - 78.331.998 
BLéls Ah résétve 24h El ur :.. 23.974.406 


1.786.224 
137.394.771 


Or et argent monnayés en réserve.,..... 


ÿ 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


pe 8 E 4 | 
ca A LS HN! © 
à ge | & | = |S2s| 8 |S6:}sx 
a ® S «Q À à Eel e 2 # Fe] 
Dates 6.4 5 A SSP) à [SE ls eo 
#4 © a O & © e Au LE © 
(a) [) A SE SAS| — 
Gaoût1914| 27.622) 56.105! 68.240| 76.308] 9.987 14-6016 ©, 
25 mars(9%5,128.620,124.378,121.405 115.698/23.999) 19.76 5 0 
der avril ..|128.7211121.810/136.808 127.430 27.100] 19.92) 
8 — .../128:708/122.485/122.682:114.974/25.078) 21.18] » 
15 — .../128.721/121.863/125.113 115. 79897, 108] 21.67| » 
99 — !..1128.733/120.270122.8281112.841/28.204] 22.96] » 
29 — ...1155.742/148.987/122.529 113.097/27.105] 22.19 » 
6 mai ...[154.683/148.288/118.738 110.345/26.146| 22.02] » 
13 — .../153.6171147.606/119.585.111.634/25.761| 21.54) » 


La situation agricole en Irlande, — D'après les 
renseignements fournis par le Ministère de l’Agri- 
culture, voici comment se compare, pour les deux 


dernières années, la Superficie consacrée aux prin- 
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cipales cultures dans J'Etat libre irlandais et dans 
l'Irlande du Nord : 


Etat libre irlandais 


1923 1%4 1923 1984 
(Acres) (Acres) 
AvVoine ,..:..., 785.939 756.313 332.903 351.546 
OFPSEN LS ARE 151.309 163.642 2.391 2.149 
Pom. \de terre 391.399 383.39 157.220 162.559 
Navelsiiiineee 198.218 201.971 50.581 49.241 
Betterav. et au- 
{res racines 
fourragères.. 76.343 74.666 1.684 1.873 
Choux: NET 32.535 29.616 2.158 8:DT1 
LB u 0 RENE UE 8.066 10.499 42.838 42.712 
ÉLUS era 10.795 , 10.652 10.450 9.808 
FORMES PE RAT 2.026.841 2.099.639 47.297 460.847 


L'augmentation de la superficie en 19%4, par rap- 


port à 1993, est de 8,2 % pour l'orge, de 2,1 % pour 
les navets, de 5 % pour le lin, de 3,4 # pour le 
foin, de 2 4 % pour les fruits ; il y a diminution 
de ë, 2 % pour l'avoine, de 2,4 % pour les pommes 
de terre, de 2,4 % pour les racines fourragères, de 
12 % pour les choux. 

Le te bétail a diminué de 0,7 %, avec. 4.929.811 
tètes au lieu de 4.962.871, et les porcs de 20,3 %, 
avec 1.077.592 au lieu de 1.351.694, tandis que les 
moutons ont augmenté de 5,2 %, avec 3.637.326 au 
lieu de 3.458, 391. DE SD 


L’étalon d'or dans l'Afrique du Sud: — Le mi- 
nistre des Finances de l’Union sud-africaine vient 
de faire connaître au Parlement de l’Union que de 
Gouvernement de l'Afrique du Sud avait désidé le 
retour immédiat à l’étalon d’or, au lieu d'attendre 
jusqu’au 1% juillet, comme il se l’était tout d’abord 
proposé. Le ministre à ajouté que de métal jaune, 
qui n’est utilisable actuellement en Angleterre que 
pour les payements étrangers, servirait, en Afri- 
que du Sud, aussi bien aux payements intérieurs 
qu'aux règlements extérieurs. 


POLOGNE 


Le conflit postal avec la Ville libre de Dantzig. 
— Le Conseil de la Société des Nations avait sou- 
mis, à la (Cour permanente de justice internatio- 
nale, diverses questions au sujet du service postal 
polonais dans le port de Dantzig. 

La Cour de La Haye vient de donner son avis 
consultatif sur les questions posées. D'après les 
renseignements publiés par l'Agence Havas, la 
Cour estime notamment qu'il n "existe aucune dé- 
cision en vigueur tranchant les points en litige 
concernant ce service postal ; que, 
de Dantzig, le service postal polonais est fondé à 
installer des boîtes à lettres et à recevoir et à dé- 
livrer des envois postaux en dehors de ses locaux 
du Havelins Platz, 
opérations qui peuvent s'effectuer entièrement à 
l'intérieur desdits locaux ; que ce service enfin est 
accessible au public et que son .utilisation n’est 
pas réservée aux autorités et fonctionnaires polo- 
nais. 


Le commerce extérieur en 1924. — D'après les 
renseignements statistiques récemment publiés, les 
importations polonaises se sont élevées, en 1924, à 
1.480.108.000 zlotys, et Îles exportations à 1 mil- 
liard 263.442.000 zlotys, suivant la DÉDARAEIUR men- 
suelle ci-après : 


vi 


Excédent 
Impor- Expor- des export. (+)ou 
tations tations des import. (—) 


(Millions de Zlotys) 


Janvier 1924..... 80.9 96.8 141929 
Février — ..... 107.1 112.6 A PS) 
Mars Re à Le 12922 113.2 — 10,0 


Irlande du Nord 


dans le port. 


et qu'il n’est pas limité aux 


Avril — ..... 141.4 121,4 — 20.0 
Mai Free 147.1 195.0 — 22.1 
Juin — ous 112.4 89.5 — 28.9 
Juillet 10... 96.8: 80.6 — 16.2 
Août — os 81.2 63,4 — 17.8 
Septemb. —:..1,, 1128 934 — 19.4 
Octobre — ..... 1588 109.1 — 43,1 
Novemib. — ..... 145.1 123.0 — 98.1 
Décemb. — .,.... 179.9 135.6 — 44,3 

Motaux 0e 1:480.2  1.263.4 —216.8 


Parmi les principaux articles d'importation, on 
trouve : le coton, avec 42.847 tonnes «et 152.554.000 
Zlotys ; da laine, 17.424 tonnes et 114.922.000 z1. ; les 
tissus de coton, 4.941 tonnes et 61.327.000 z1. ; les 
peaux ouvrées, 7.481 tonnes et 55.127.000 zl ; les 
fruits, frais et secs, 66.964 tonnes et 43.715.000 zL. ; 
la farine de froment, 116.268 tonnes et 42.859.000 
zlotys ; puis les chaussures 35.005.000 z1., des graïs- 
ses comestibles animales 32.460.000 zl., le tabac 
27.906.000 zL., les tissus de soie 25.435. 000! zZ1., le pa- 
pier et les articles en papier 24.512.000 z1., les tis- 
sus de daïine 22.742.000 zl., la bonneterie 22.494.000 
zlotys, les vêtements confectionnés 21.441.000 z1., etc. 

Aux exportations, on trouve surtout 
11.173.843 tonnes et 257.316.000 z1l., le sucre 246.319 
tonnes et 163.056.000 zl., les bois, bruts, semi-ou- 
vrés et articles en bois 140.728.000 71., le zinc 38 mil- 
lions 496.000 z1., les porcs 24.687. 000! zl., la benzine 
22.471.000 71, le fer 21.678.000 Zi; l'orge 21.351.000 
zlotys, les tissus de laine 18.591.000 2. les huiles 
de graissage 16.791.000 z1l., le seigle 16.511.000 ZL:, 
les œufs 16.177.000 zL, etc. 

Au total, la Pologne a importé, en ce qui con- 
cerne les quantités, "2.408. 995 tonnes de marchandi- 
ses en 1924, contre 3.194207 tonnes en 1998, et elle 
en a exporté 15.739.762 tonnes au lieu de 17.642758 
tonnes. 

Aux importations, il y à eu en poids diminution 


pour les peaux ouvrées, le coton, la laine, les filés 
de laine, les vêtements confectionnés, le papier 2t" 


articies en papier, ke minerai de fer, la fonte, etc, 


et augmentation pour le riz, la farine de froment, 


les fruits frais et secs, les graisses comestibles ani- 
males, le tabac, les peaux brutes, les chaussures, 


les filés de coton, des tissus de coton, de! laine et. 


de soie, la bonneterie, la lingerie, le” coke, etc. 

En ce qui regarde enfin les quantités exportées, 
il y a eu fléchissement pour Îles bois bruts, les tis- 
sus de coton et de laine, le charbon, le fer, le zinc, 
le coke et les briquettes, etc., et accroissement 
pour le seigle, l'orge, le bétail, les porcs, le sucre, 
les œufs, l'alcool, les articles en bois, le lin, les 
allumettes, le pétrole, etc. 


SUISSE 


Le commerce extérieur en 1924. — D'après les 
chiffres publiés par la Direction du Commerce du 


département de l'Economie publique, voici com- 
extérieur de la - 


ment Se compare le commerce 
Suisse en 1924 avec celui de l’année précédente : 


1923 1924 

(Millions de francs suisses) 
IMDOrIATIONS APAPPERE EEE N 2.843 2.504 
ExXDOrATLODS ME RESERRE 1.716 2.009 
Commerce total... ” 8.959 4.513 


La balance déficitaire qui s'élevait à 527 millions s 


de francs en 1923, a donc été ramenée l’année der- 
nière à 495 millions de francs. Ce résultat est d’au- 
tant plus encourageant que cette différence est lar- 
sement compensée par d’autres éléments comme 
l'apport des touristes étrangers et, surtout, les re- 
venus du portefeuille étranger, 


: le charbon 


LL 
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L'utilisation des forces hydrauliques. — Les 
usines hydrauliques suisses représentaient au 
31 décembre dernier une force de 1.570.000 CV pou- 
vant fournir 5.2 milliards de kw-h annuellement. 

Voici d'ailleurs comment se répartit cette produc- 
tion parmi Îles différentes catégories d'usine : 


(Cv) (2%) 

Usines privées (coopératives comprises). — 558.977 48 

Usines communales ........., Fer: Brent 283.420 15 

Usines cantonales et mixtes......,..... 359.482 25 

Gonfédérationt(O EN Ter ue 183.500 19 
- FSC RE MECNRETe 1.570.319 100. 


D'autre part, on estime que lorsque les usines 
nouvelles en cours de construction ou les agrandis- 
sements actuellement envisagés auront été menés 
à bonne fin, la force atteindra 1.977.000 CV et la 
fourniture d'énergie électrique près de 6 milliards 
de kw-h. 


ETATS-UNIS 


La question des dettes interalliées. — Les débi- 
teurs européens des Etats-Unis, à t'exception de 
l'Angleterre, qui a consolidé sa dette depuis 1923, 
et de la Russie, dont le Gouvernement n'est pas 
reconnu, ont reçu de Washington une invitation 
à envisager et à négocier les conditions d’un règle- 
ment de leur dette, Cette communication a été 
adressée à la France, à l'Italie, à la Belgique, à la 
Roumanie, à la Tchécoslovaquie, à la Grèce, à la 
Yougoslavie, à la Lettonie, à l'Esthonie. 

D'après un communiqué officiel publié par le se- 
crétaire d'Etat à Washington, c’est la Gommission 
américaine pour la consolidation des dettes inter- 
alliées, qui dispose de pouvoirs spéciaux (pour cette 
question, qui a pris l'initiative de rappeler aux di- 
vers Gouvernements débiteurs, par l'intermédiaire 
du sécrétaire d'Etat, qu'il serait désirable qu’une 
solution intervint jpromptement. 

On croit savoir que, dans un assez court délai, le 
Gouvernement français présentera à ses alliés 
créanciers, les Etats-Unis et la Grande-Bretagne, 
un plan et des propositions fermes en vue d’un rè- 
glement des dettes de guerre. 


La situation monétaire. — La Revue mensuelle 
de la Guaranty Trust C° de New-York signale que 
le relèvement du taux d’escompte de la Banque de 
Reserve fédérale de New-York, de 3 à 3 1/2 %, le 
27 février dernier, n'a pas été interprété comme 
devant indiquer un changement marqué dans la 
situation financière ” ce taux de 3 % était inférieur 
aux taux des autres banques de Reserve fédérale, 
et depuis août dernier, le loyer de l'argent s'était 
légèrement élevé. Pendant la période de quatre se- 
maines qui a précédé le relèvement du taux, sur 
une augmentation totale de 160 millions de dollars 
des effets escomptés par iles douze banques de Ré- 
serve, la Banque de Réserve de New-York n'inter- 
venait que pour 18 millions de dollars ; d'autre 
part, le total de l’encaisse-or des douze banques 
présentait une diminution nette de 46 millions de 
dollars, alors que l’encaisse de la Banque de New- 
York, à elle seule, avait diminué de 93 millions de 
dollars. Ces modifications indiquaient, non seule- 
ment une exportation d’or, mais le retrait de fonds 
de la part des banques de l’intérieur pour faire 
face à des besoins saisonniers, et ces facteurs, à 
eux Seuls, étaient suffisants pour justifier le relè- 
vement du taux de l’éscompte. 

Depuis lors, ajoute la revue précitée, après la 
période de grand besoin de disponibilités pour le 
paiement des impôts, l’argent commence à revenir 
», New-York en quantité considérabile. 


Les Clearing-Houses pendant ie premier trimes- 
tre 1925, — Le tableau ci-après, établi conformé- 
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ment aux chiffres publiés par le Commercial and 
Financial Chronicle, résume les opérations des 
Clearing-Houses des Etats-Unis pendant le, pre- 
mier trimestre 1925, comparativement aux chiffres 
de la même période de 1924 : 


Premier trimestre 


Districts fédéraux 1924 1925 
(En dollars) 
Boston (13 villes)......... 5.990.963.8t5 : 6:229.745.913 
New-York (14 villes)..... 60.136.733.038  72.817.998.108. 
Philadelphie (14 villes)... 6.764.723.330  7.546.308.452 
Cleveland (15 villes)...... 4.157.588.388  D.001.828.753 
Richmond (10 villes)..... 2.443.827.074 2.516.388.769 
Atlanta (17 villes)........ 2.638.859.152 : 2.924.221.250 
Chicago (29 villes)........ 11.137.279.078  12.333.879.406 
Saint-Louis (10 villes)... 2.745.139.656 - 2,952.235.609 
Minneapolis (13 villes)... 1.434.692.351 1.661.291:432 
Kansas City (15 villes)... 3.170.629.191-  3.521.188.211 
Dallas (12 villes)... ..2... 1.384.132.746 1.670.190.021 
San Francisco (27 villes). 6.200.747.452 6.368.594.397 


Total (189 villes)... 108.807.911,271 125.543.815.816 


Pour le premier trimestre de 1925, le montant 
total des sommes compensées est supérieur de 
15,4 % au chiffre correspondant de 19%4 A New- 
York, le montant des compensations pendant les 
trois premiers mois de l’année courante a été de 
71.126.763.988 dollars, contre 58.459.465.480 dollars 
pour la même période de 194, soit un accroisse- 
ment de 21,7 %. 


AMÉRIQUE CENTRALE 


La situation financière et commerciale du Hon- 
duras. — Voici, d’après le South American Jour- 
nal, quels ont été [les résultats budgétaires et com- 
merciaux du Honduras pendant les onze dernières 
années : 


Recettes Dépenses 
Années budgétaires budgétaires Différence 
(Livres sterling) 
NUE MAT RAS 607.752 ere + 79.775 
ILE ue 522.146 529.811 — 7.665 
DA AR 478.627 534.440 — 55.813 
LME E 549,164 567.673 — 18.509 
LOL STE 495.441 559.079 — 63.638 
1918-19... 545.783 566.165 — 20.382 
1HIAOEES EN 836.122 991.323 —135.201 
10 Ur 951.491 960.546 — 9.055 
RARES EEE 93.372 889.237 + 34.135 
1902528 RES 894.171 834.701 + 59.470 
19232413. a Le 010260 AT EE 00:20! » 
Excédent 
Importations Exportations des export. 
(Livres sterling) 
19191 1.026.399 1.987.479 961.080 
STATS LE. 1.037.354 1.752.439 715.085 
1919-16: 20 51.257.169 1.335.632 _ 78.463 
196 LT RSS 1.606.035 1.887.948 281.913 
s LME En 1.376.079 1.485.334 54220 
AOAGE TON LE HN 11.299322 2.079.412 280.090 
CHOEUR 2.083.418 3.858.228 1.774.815 
1920-2144: 1:357.147 4.180.675 2.823.528 
AMTRR +... 1.346.601 3.201.065 1.854.464 
HD D En sr 2.504.067 :3:080+059 1.081.492 


Le Honduras jouit done d'une situation commer- 
ciale de premier ordre, malgré l'augmentation des 
importations au cours de l'exercice 1922-28. 


La situation budgétaire du Nicaragua de 1914 à 
1923. — Voici, d’après [le Moniteur des Intérêts Ma- 
tériels, quels sont les résultats budgétaires du Nica- 


+ 
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ragua de 1914 à 1923 : 
Années Recettes : Dépenses Différence 
(En livres sterling) 

LR A D PAR ME ASAe 772.159.  1:014.714 —242.555 
AOL RACE RTE 430.948 368.951 + 61.997 
LOGS EP ET MERE 474.720 408.408 + 66.312 
HOTPÉRER CRE ETES 295.175 368.486 +132.749 
LAB ASS Rte A UE 493.605 457.014 + 38.09 
LOLO MEN RSR 524.335 » 1» 
TOOLS. TLSL US 916.383 918.844 — 9.461 
ADI Re 576.088 572.890 ATS 108 
TOPRU TRS RME et D48.388 543.989 + V4990 
HAE RENE Ar RSS 783.027 780.406 d#2 081 


(1) 18 mois au 15 juin. 


Par les 


rable. 


chiffres 
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ci-dessus, on peut se rendre 
compte que la situation budgétaire du Nicaragua 
pendant la décade de 1914 à 71923 a été très favo- 


en plus 


Le commerce extérieur du Nicaragua. — Voici 
comment se présente le commerce extérieur de 
1913 à 193. Si l'on prend le cours du Cordoba à 
4,85 pour 1 livre sterling, les Statistiques com- 
merciales du Nicaragua permettent d'établir le 
tableau ci-dessous : 


Années Importations Exporiations Différence 
(En livres sterling) - 

TRAD ee 1.590.112 1.189.691 + 400.421 
OPA 1.021.660 852.437 + 169.223 
1910. ete 941.690 651.385 + 290.305 
IG ARr 1.089.662 985.072 + 104.590 
lo? ere 1.232.011 1.318.158 —. 00.147 
OISE T ENS ES 1.598.956 1.222.639 + 376.217 
1919500 2.008.654 1.631.474 + 927.180 
1 PAM 0 ER 2.884.889 2.859.5 — 684.640 
RE ele 1.664.111 1.094.825 + 569.286 
LORS 1.629.576 1.056.392 + 573.184 
LE PAR RTE 8.487.877 1.497.673 + 990.204 


La situation budgétaire du Salvador de 1913 à 
d’après le « Moniteur des Intérêts 
Matériels », quelle a été la situation budgétaire du 


1923, — Voici, 


Salvador de 1913: à 1923": 


Années Recettes Dépenses Différences 
(En divres sterling) 

MB. HR EN 1.144.511 1.348.242 —203.731 
TEE RE 1.035.312 1.257.101 —?21.789 
FAR ER QUeS 885.431 1.109.312 216.881 
ATOS MAMAN, 1.064.923 1.039.007 + 25.916 
JOUER ERREURS 1.040.427 1.056.085 — 15,658 : 
LOS RER ri eR 867.417 974.981 —107.564 
ISO ESSAIS 1.492.333 1.522.696 — 30.363 
ARS AT ARE at A 1.950.968 1.783.463 +167.505 
15 PERRIN da 1.279.471 < 1.306.025 — 26.954 
1929650 Rem Rene 1.296.815 1.375.386 — 78.571 
(EL le SR En 1.503.802 1.605.310 —101.508 
Voici, d'autre part, et d’après la même revue, 


quelle a été la situation commerciale de ce pays 
pendant la même période : 


Années Exportations Importations Différences 
(En livres sterling) 

ADS SES 857.961 1.257.419 + 600.542 
AOL RS 206.081 1.022.396 +1.203.685 
ST MN ES 2.178.076 829.313 41.348.763 
AO 2.398.732 1.200.746 . 1.191.986 
ER RTE 2.206.240 1.416.345 + 789.895 
LL NN EE 2.556.660 1.266.536 


+1.290.124 


3.083.752 


THIAIS 3.499.845 +. 416.093 
100: RTE 8.699: 758 2.603.987 "1 1.095.97E 
ODTES RENE 1.748.360 1 VAG OSEO RUE 
A RS PRE UT 3.843.052 1.531.290 +1.811.762 
OBS 2.196.271 1.929.065: + 267.206 
Par les chiffres ci-dessus, il est facilé de se, 


rendre compte de l'excellente situation du PRE 
dor, au point de vue commercial. 


Revue ee 


Blé: La situation: les cours, 
Sucres: La siluation; les cours. — Cafés: La situation, les 
cours. — Textiles : La situation; les cours. — Soies : La, situa- 

. tion; les cours. — Métaux : Les cours. — Caoutchoucs: Les 


cours. 
Blé. — Sur nos marchés, les demandes, sont impor-. 
tantes. Et comme les vendeurs se montrent de plus 


réservés, les cours accusent de la fermeté. 
Cette tendance s'accentue encore à la fin. 

A Paris, le courant se traite de 137 à 137,25. 

Le prix du pain vient d'être élevé, à Paris, à 1 fr. 60. 


Farines-fleuwr. — Les offres sont presque nulles, 
Le courant fait 165. 
Vins. — Les affaires sont toujours sans animation 


sur les marchés et les cours. sont faiblement tenus. 
À Béziers, on a coté les vins rouges de 8 à 119 de 
41 à 54 fr, marquant seulement ainsi une légère 
diminution sur les hauts degrés ; à Montpellier, les 
vins de 8 à 12° demeurent de 40 à 60 fr.; à Narbonne, 
les vins titrant ces degrés extrêmes sont restés de 43 


à 60 fr. avec quelques écarts sur les degrés intermé- 


diaires ; à Nîmes, les vins de 8 à 11° ont fait de 40 
à 54 fr. 

Dans le Bordelais, les affaires sont rares et la ma- 
turation en retard. 
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En Bourgogne, c’est le même calme. Les vins blancs 


sont à 110 fr. la feuillette : les rouges de 70 à 90 fr 

En Aügérie, les transactions ont été assez actives. 
On a traité, suivant qualité, 
degré ; 
francs. 

Vin rouge premier choix, 4 fr. 85 à 4 fr. wi second 
et troisième choix, 3 fr. 75 à 4 fr. le degré, 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les acheteur: ne Ppa- 
raissent guère empressés. SEP 

On a traité des vins du Midi 8° de 68 à vw fr., ceux 
faisant 9 l'ont été de 72 à 75 fr. Des Algérie 10°5 ont 
été offerts de 89 à 100 fr..suivant qualité. 1 Du côté des 
vins blancs, des provenances du Centre ont vu le 
prix de 70 Îr. pour des 8°; d’autres de la Gironde, 
ceux de 95 à 100 fr. suivant degrés : des Algérie 11° 
ont été payés 100 fr., des 13°. de 112 à 415 fr. 

Alcools. — Cours faibles. Les! affaires sont languis- 
santes : On ne passe aucun marché. On fait les alcooïs 
neutres à Paris de 500 à 510 fr., les trois de juin sont 
offerts à 510 et jusqu'à 55 fr. Le recul des prix des 
matières premières, 
les places du Midi et en Algérie, a évidemment une 
action fâcheuse sur la cote des spiritueux, 


Sucres. 


7.000 hectos vins rosés 1201 ont été us à 


nus, malgré la faiblesse des places américaines. 


Les nouvelles des récoltes betteravières sont favo-… 


rables, dans le monde entier. 

À Paris, le corant évolue de 195 à 196 ; juin, 108,50. 

Cafés. — Les cours se sont raffermis constamment, 
cette semaine. 

Au Havre, on à coté (50 kilos) 

Textiles. — Coton. 
peu soutenus. 

On écrit de New-York : 

« Des pluies générales dans la presque totalité de. 
la zone cotonnière ont provoqué, pendant la semaine, 


: mai, 413; 
— Les cours sont généralement 


une baisse importante, amenant les Cour aux envi 


de 3 fr. 25 à 4 fr. 15 le 


et particulièrement des vins sur 


he marché de Paris est sans affaires et 
depuis quelques : jours, les cours ont été plus soute-". 


juin, 409,50. 


(1733) 


rons de 21 cents à New-York, c’est-à-dire aux prix les 
plus bas cotés depuis plusieurs mois. L'amélioration 
des perspectives de la récolte a créé en Amérique 
tout particulièrement un sentiment d'optimisme qui 
s’est traduit par des ventes considérables et par la 
création d'un découvert important. Le marché semble 
cublier entièrement les inquiétudes qu'il manifestait 
il y à quelques semaines, alors que l'on faisait re- 
marquer avec juste raison combien était dangereuse 
pour l'avenir la sécheresse continuelle qui n'avait 
cessé de régner en hiver dans tous les Etats de l'Ouest 
ét du Centre; 

« 11 semble difficile que les pluies tombées actuelle- 
ment, alors que la température est beaucoup plus 
chaude, aient pu en quelques jours donner au sous- 
sol là réserve d'humidité qui lui manque, 


« La forte consommation va laisser, en fin de sai- 


son, des stocks aussi réduits qu'ils l’étaient En der- 
nier, » 
* Au Havre, on cote (b0 Kilos) 
courant ; 573 pour juillet. 
_ Laines. — Les affaires sont, très calmes et, depuis 
la précédente baisse, les cours semblent ne plus va- 
rier. Des tentatives de hausse, venues surtout des 
_ marchés étrangers, paraissent n'avoir eu aucune 
influence sur les prix. ÿ 


: environ 567 pour le 


Au Havre, on a coté (100 kilos) “mai, 1.850-; juin, 
1.350. 
_Soïes. — Le SU PChE est très ému par une résolution 


des Chambres dés Communes autorisant Ie Gouver- 
mement britannique à établir des droits de douane 
Sur les soies et soieries. 

- La tendance des prix est tout de même à la fer- 
meté et les transactions restent assez importantes. 

«A Lyon, on a fait : 

. Grèges : Cévennes extra 9/11, 310 fr.: premier ordre 
11/13, 285 ; Italie. grand exquis 9/11, ‘815- 320 ; exquis 
12/16, 290- 2m, a0es extra 12/16, 275-285 ; Semi reale 11/13, 
265-268 : Brousse premier ordre 13/15, 220-250 ;» Syrie 
premie” ordre 11/13, 240245; deuxième ordre 11/13, 230. 

Organsins : Cévennes extra 20/22, 325 ; Italie extra 
20/22, 320-325 ; Syrie deuxième ordre 22/26, 280, 

Trames : Italie extra 20/28, 315. 

Shanghaï est très ferme. On a payé : 

Grèges Chine filatures : Dah lun stork extra et I 9/11 
(disponible), 330 fr.; Rayon d'or extra 9/11 (disponi- 
ble), 307,5: ; Double Eagle extra et I 11/13 (disponi- 
ble), 305 ; Sphinx extra 11/13 (disponible), 305 ; Dou- 
ble Eagle extra et I 13/15 (disponible), 295 ; Eagle 
Stork extra et I Se (disponible), 285 ; F. L. extra 
13/15 (disponible), 28 


Métaux. — Voici ou s'étabtissent, er, Gernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Comptant . Terme 
Cuivre... 60. 6/ 8 c/ 60. 6/3 CES 9%cETOGL..:0)/.3 
Etain... 215: 1/ 3 e/ 223. 11.6. 247. 1, 8 c/ 245. 71 6 
Plomh.…. 3212/ 6. c/ 89.819 32. 2/ 6 cl 31.16/ 3 
Zine,2..7  ot Pc C0), 84 TN 33, 7/ 6 c/ 33. 8/9 
Argent.  51.4/ 4 ç/ 81. 1/16 : 81:1/ 4 °c}: 31. 18 
Or...... 84/11 1/4 c} 84/11 1/2 j 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris -: 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
mai, 29.50 V, (26. A.) ; juin, 29: V. (26.50). 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque Transatlantique. L'assemblée annuelle 
du 15 courant à approuvé Îles comptes de l'exercice 
1924, qui se soldent par un produit brut de 10 mil- 
lions 370.741 francs et un bénéfice net de 5.684.751 
francs après ee larges amortissements. Le divi- 
dende, fixé à 9 9 contre 8 % précédemment, soit 
22 fr. 50 brut, “AR payable à RApur du 25 mai, 
sous déduction de l'acomipte de 6 
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amélioration motable de 


“tibuable. de 11.051.799 fr. 


fr. 35 déjà payé. 
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en janvier, soit 16 fr. 25 par action. La part rece- 
Vra, Le fr 20 brut. D'une façon générale, toutes les 
branches des opérations sociales et plus particu- 
lièrement les affaires courantes de banque ont été, 
durant l'exercice, actives et en progression notable. 

Imdépendamment des nombreuses émissions aux- 
quelles la Banque a participé, elle à contribué à la 
création de la Banque Commerciale Africaine qui, 
par ses agences du Sénégal, du Congo et du Daho- 
mcey, à pris une place importante dans le mouve- 
ment des transactions commerciales de l'Afrique 
occidentale. 

La Société espère pouvoir s'installer dans quel- 
ques mois dans son nouveau siège sociat du boule- 
vard Haussmann. 


- Banque Générale du Nord. — L'assemblée tenue 
le 18 mai dernier à Lille a approuvé les comptes 
du dernier exercice social qui se soldent par un 
bénéfice met de 4.889.465 fr. 89, et voté un dividende 
de 8 %. Ce dividende ressort à 20 francs par action 


non libérée et à 32 fr. 50 par action libérée. Un 


acompte de 10 fr. ayant été distribué en janvier 
dernier, le solde sera payable à partir du 30 juin 
1925, sous déduction des impôts, soit net 8 fr. 80 
par action non libérée, 17 fr. 35 par action libérée 
au porteur, et 19 fr. 80 par action libérée nomina- 
tive. Le rapport du Conseil signale que le volume 
d’affaires de la Société s’est sérieusement accru au 
cours de l’année écoulée en dépit des divers fac- 
teurs qui ont contrarié l'activité économique du 
pays. Sans se départir-de ses principes de prudence, 

la Banque Sest fait un devoir d'élargir son con- 
cours à l’industrie et au commerce dans les pro- 
portions rendues nécessaires par l'augmentation 
du prix des matières premières indispensables à 
Fapprovisionnement du pays. L'assemblée a élu 
comme administrateurs MM. Robert Decroix, 

Emile Francqui, Pierre Verley-Bigo, Paul Barbe, 
Edouard de Brabander, Gaston Catoir, Lucien Cre- 
by-Saint-Léger, Ernest ’Cuvelette, Alfred Descamps, 

Frédéric François- -Marsal, Emile Hénin, Georges 
Georges Masquielier. 


PETITES NOUVELLES 


mana Nécrologie. — Nous avons appris avec un vif 
regret la mort de M. Maurice Maunoury, ancien mi- 
nistre de l'Intérieur, décédé subitement à Paris. 


ann Chambre de Commerce Internationale. — Le 
Comité des Transports par fer de la Chambre de Com- 
mernce Internationale s'est réuni pour arrêter le texte 
des résolutions à soumettre au Congrès de la Cham- 
bre qui aura lieu à Bruxelles le mois prochain. Il à 
été décidé dé recommander à tous les Etats signatai- 
res de ratifier d'urgence la nouvelle convention con- 
cernant le transport des marchandises qui a été si- 
onée à Berne le 23 octobre 194 et qui constitue une 
l'ancienne convention de 
Berne actuellement en vigueur ét qui date de 1890. 
On demandera également à la Chambre de continuer 
son effort pour développer l'emploi des tarifs ferro- 
viaires internationaux ainsi que toutes mesures faci- 
litant les expéditions directes. Le Comité a également 
recommandé l'adoption par les compagnies de Che- 
mins de fer de carnets combinés de voyages FAIRE 8r 


s tionaux. 


van Distilleries de l’'Indochine. — Aïinsi qu'il a été . 
annoncé, le bénéfice met de l'exercice 1924, soit 10 mil- 
lions 512.837 francs contre 7.863.221 fr. en 1923, donne, 
avec.le report de l'exercice antérieur, un montant dis- 
en augmentation de 2 mil- 
lions 598.920 fr. sur celui de l'exercice précédent, IL 
sera proposé à l'assemblée du 3 juin de porter le divi- 
dende de 175 fr. à 220 fr. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 20 mai 1925. 

Notre marché est retombé dans le même marasme 
qu'il y a quelques semaines. Sans doute, la tension 
des changes a favorisé les valeurs internationales, 
mais seulement dans une mesure assez restreinte ; 
par contre, nos valeurs nationales sont faibles et 
parfois même lourdes. 

Cette reprise de la livre et du dollar peut trou- 
ver son explication dans le désir exprimé par les 
Etats-Unis de voir, une fois pour toutes, définitive- 
ment réglée la question des dettes interalliées. D’au- 
tre part, en ce qui concerne nos valeurs métropoli- 
taines, leur mauvaise tenue doit être imputée à 
tx agitation politique qui semble se manifester à la 
veille de la rentrée des Chambres, et qui pourrait, 
dit-on, amener une nouvelle crise ministérielle : si 
cette éventualité se réalisait, on verrait réduits à 
néant les projets de M. Caillaux qui, malgré cer- 
taines critiques, avaient cependant ramené un peu 
de confiance dans les milieux financiers. 

L'argent reste cependant suffisamment abondant, 
puisque le taux des reports, lors de la liquidation 
de quinzaine au Parquet, n'a atteint que 4 5/8, ce 
qui m'a rien d'excessif. 


Il faut obsenver aussi que les avis des places 


étrangères me sont pas très encourageants actuelle- 
ment, ceux de Londres surtout ; en conséquence, 
la spéculation demeure prudente et inactive. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
restent délaissées et sont, dans l’ensemble, faiblement 
tenues. Notons cependant quelques achats en Bons 
février 1923 qui se capitalisent à plus de 15 %, compte 
tenu de la prime d'amortissement et des deux cou- 
pons à échoir avant le remboursement, À ce sujet, 
nous croyons intéressant de signaler le démenti du 
Ministère des Finañces en ce qui concerne l'échange 
obligatoire des Bons du Trésor, arrivés à échéance, 
contre des obligations à lots. 

Les fonds étrangers ont également souffert du ma- 
rasme général ; les rentes ottomanes Comme les rentes 
Tusses clôturent en recul. 


Banques. — L'ambiance assez défavorable qui pèse 
depuis quelques jours sur nos valeurs nationales sem- 
ble surtout s'être répercutée sur ce groupe que nous 
retrouvons à niveau exagérément bas, 

Les banques d'émission sont peut-être un peu plus 
résistantes, mais les actions de nos grands établisse- 
ments de crédit, 
s'inscrivent sans contredit à des cours qui offrent des 
chances de plus-value sensible. 


Transports. — [Les actions et les obligalions de nos 
grands Tréseaux.se présentent sans changement ou 
presque, Très prochainement, la Compagnie d'Or- 
léans va procéder à l'émission de bons 7 %. 

On remarque un peu plus de résistance 
valeurs de navigation. ï s 

Le Suez est très. favorisé par la hausse des chan- 
ges et, aussi, par l'augmentation du dividende qui 
seia proposé à la prochaine assemblée. 

Valeurs diverses. — Les valeurs d’eau, de gaz et 
d'électricité n'ont que faiblement résisté à l'ambiance. 

Les charbonnages et le groupe mélallurgique sont 
également absolument inactifs. 

Seule la tenue du marché des changes a constitué 
un facteur de fermeté pour les valeurs minières: En 
effet, les. cours des métaux tant à Londres qu’à New- 
York sont sans changement. 


sur les 


En clôture, signalons le recul de Mokta el Hadid. 
Les 


sucrières sont diversement traitées: 


Say œquel- 
conque, Sucreries d'Egypte fermes. 


comme celles des banques d'affaires, 


MARCHÉ EN BANQUE 

Les pétrolifères ont sensiblement amélioré leurs der- 
niers cours sur des avis favorables de New-York. On 
envisage, en effet, sur cette place’ une augmentation 
du prix du produit consécutive à de plus fortes 2e 
mandes de la part de la consommation. , 

Malgré l’accentuation de la hausse de la marrer 
les caoutchoutières se retrouvent à leur niveau pré- 
cédent. Il est vrai que le prix actuel de 3 sh. prati- 
qué à Londres était escompté. : 

Les valeurs sud-africaines, mines d'or, territoriales, 
diamantifères, sont bien tenues, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance | 
du 20 mai 4925 


565 8 ; Emprunt 5 %% 100 ./..; Emprunt français 8 0/0, 
12 1/2; Utah, 18 5/16; Rand Mines, 63 1 1/2: De  Beers, 
11 7/16; Rio Tinto, 40 1/8; Royal. Dutch, 82 ./. ; Shell 
Transport, 4 5/16. 

Marché . en York (derniers cours).— Atchinson To- 
peka, 119 1/2 ; Calumet, 13 ./. 
Louisville Se 111 1/4: Southern Pacific, 102 1/8; Uni- 
td Steel com., 118 5/8; Royal Dutch, 51 718; Shell Trans- 
port, 40 7,8; Argent (américain) 67 1/2. 


D 
« 


PARQUET Nordir 0. ere 960 .… 
HONOR ER urseet ane 4 80 | Orléans ...:.., Abe ae TOUTE 
#3 0/0 amortissable.. 58 90 | Ouest SE DIS . 
3 1/2 0/0 amortis... 82 05 | Métropolitain....... 421 . 3 
DORE Li Lee 54 35 | Nord-Sud... HENTAI >] 
AO OTO IAE AUX 46 25 | Ce Paris. de Distrib.. 852 .. 4 
AROPOMTIS ET RTE 45 60 | Thomson-Houston.. 360 . (4 
5 0/0 amort. 1920 lib. 67 50 | Penarroya.......... 1885 . : 
GO UD ne 67 40 | Messag. Mart. ord. 12% .. { 
Bons ATPPOUE VA ee 476 50 — —  prio. 121 50 F4 
— 1923 457 25 | Omnibus..... . 570, ) 
_ Sept. 1923 460 . Transatlantique ord. 137 
Crédit Nâtional en 92). _— ue 139 .. 
—_ — 1920 339. Voitures à Paris. 633 .. 
— — 1921 401 .. | Raff. Say ord..., ... 1655 . A 
— — 1922 427 Obl1. Est anc. ..... 245 . à 
. — 1922 440 Obl. P.L.M.fus.anc. 209 .. Li 
— — 1993 360 ..| —, Midi anc. .. 206 ,. 
[En — Juin 28 351 50] — Nord anc...... ‘294 . j 
Janv.24 350 ..| — Orléans anc... 203 25 pt 
Eglises dévast. 60,0 335 ,.| — Ouest anc. 206 … 4 
Grosse Métall. 6 0/0 345 .. | Japon 5 0/0 1907 . 300 D 2 
-— nouv. 946 ..| — 40/0or 1910. 22 50 11 
Cail- Fives-L.-Th.6%% 355 .. | Russe 3 0/0 1891-94, \ 
Obl. Houillères : °/o 302... | — 50/0 1906... 
1922 368 .. | Turc Unifié., ...... s 
Ind. Sucrière 6 0/0. 340 .. | Banque Oitomane., # 
192 338 50 | Rio-Tinto........... ; e 
fadustr. “Algac. 6 cu SL: PAZOE:ES PIRE PT « 
1922 335 . | Sucreries d'Egypte. ce 
Métall, nil 6 0/0. 322 50 | Aciéries de Foie 281 -.: 
Usines sinist. 6 % %. 356 .. | Decauville....,..... "9210. 
Obl. Ville 1871...... 300 -.. | Fives-Lille ....... Re 1449 ., 
— — 1898...... 200 Montbard- -Aulnoye.. SEP 
—  — 1905... 312 Crensot::..130008 DE | 
— . — 1921...... 9384 .. | Soie artificielle. . “e., 
—. Foncières 1879, 444 .. | — d'Izieux.. a | 
_ ; — es 218 50 | Usines du Rhône. . 5 7496 
— Commun. DAT de 
ER tt de ” MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6300 Bakou....42...... 1730 … 
— de l'Algérie... 4400 Balia Karaïdin.. 161.50 40 
— Nat.de Crédit. 620 .. | Minanc. des caoutch. 176 50 3 
—. Pariset P.-Bas 1185 .. | Cape Copper :...... 134 
— Union Paris.. 740 De Beers ord..,.... HS 
Comp. Algérienne... 985 Tiamosofts" 4,03 475 . 
Compt. d' Escompte. 8954. Malacen........... ?21 
Crédit Foncier... 1265 .|Maltzoff. ........ 25 : SRE 
—. Industriellib. 875 .. | Mexican Kagle...... 93e Fa 
—. Lyonnais... 1440 .. | Modderfontein B.... 119 50 
—  Mobilier...., 260 and Mines..." 306 . à" 
Société Générale MOD PERArSIS 0... 805 4 
SUCZS Tous Et 9975 .. | Utah Copper....... 1785 . 
BSDE NE SR En A 615 Verminck...... NON 
Po EsM,: ee . 780 Royal Dutch ..... 3 3055020004 
Miqt are . 650 Shell Transport... 425. à} 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


“|  Encaisse CR PRINCI?. CHAPITRES & 
es Banques d’'Emission de l’Europe (En millions de franer\ (1) métallique o alrogrr em liSie 
5 Ad re "NS un P © < 
; 1 > 15 Le LS |Lsildeal2sésline 
Fhéaiéso SL [PRINCIP. CHAPITRES ë DATES ALI So 22 EE 2e a 28 5 8 
métallique | ZE [et Es Or _ | £g I£SEILSSIESEIRS 
, A RE RE sent re Ness ns ere Ur 
DATES 22 |=25|£ en Rte Len Re ER TEA Le 
“ Ar ETS SLA © : 
OR CS es = | SUEDE — Barque Royale 
| EE COR SE US 1914 31 juillet ., 146 8 320 109 238 11 5 # 
À 1925 28 février....| 328 | 10 691 || 377 529 | 52 || 5 # 
FRANCE — Banque de France 1925 31 mars... 327 | 10 729 || 334 569 | 652 || 6 % 
Loan 18 julie AM) G I So ous 4 Aie 780 ou 92620... | S2T 10. Il, 68 IT 857 SANS GE ALES % 
1925: 15 mai... 5.546] 817 || 42.991,) 2.000! 4.710)3.085 || 7 SUISSE — Banques Nationale 
1a2b 22 Mani. 5.546! 317 || 42.750!| 1.923) 4.27913.063 || 7 1944 923 juillet....| 180 | 19 268 51 94) 14 ||[8 
1925 29 mai......| 5.547| 315 || 42.703] 2.124[ 4.60112.989 || 7 1925 30 avril..…,...| 480 | 90 830 16 261 | 52 || 4 
: LOPEAAENAN TENUE 482 | 89 803 86 256 | 55 |l4 
ALLEMAGNE — Banque de l’Empire 1925 15 mai... 482 | 90 || 782 |laoo | 247 | 52 [la 
814 23 juill.......11.696| 41 2.364|| 1.180 9391 14° 4 - 
4925. 30 avril :....…. 1.268| 82 S 06e) 882 | 1.870| 96 | 9 ETATS-UNIS : 
MD 51 "7 mai.#2e4.., 1.268! 83 || 2.983|: 943 | 1.865|. 10 | 9 Bauques do Réserve Fédérale < 
925 15 mai....... 1.269 84 || 2.837] 984 | 1.771| 20 9 1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 | 1.298 55 5 % 
| 1925  S avril......114.223| 705 || 8.491 [10.826] 3.510 8 4 
EL ANGLETERRE — Banque d'Angleterre to2e 2 dent di étain) vios lle 280 lAO'asel 0 out 8 
1914 3 juillet,,...| 1.004[ » 733 11 1.055) SAM] » 8 1925 29 avril...:..114.256| 710 || 8.420 ||10.802| 3.334 3 % 
1025 G mai... 3.867| » || 3.707 || 2.693] 1.818] » 5 1925. (6/Maise ee, 14.228| 709 || 8.415 |[11.042| 3.446 8.3 
4925. 13 mai …..…. 3.840|  » || 3.690 || 2.554] 1.958| > 5 mm 
1925 20 mai... 3.892| » 11 3.681 | 2.556| 1.501|  » 5 
BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
1924 30 juillet... 262 56 1.119 409 837 96 5 re À 
1926007 mai... 2172 | 75 || 7.566 || 204 |1.298 | 345 5% Change de Paris aur (papier court) 
1925 14 mai....... 272 75 7.530 213 [1,310 | 294 5% | pai 16 juill ,29avril, 6 maïj13 mair20 mai,27 mai 
1925 20 mai..:.... 272.01 95. || 7.483 |] 190 ° 1.262. | 276 5% AT À'oaga4 | 1995 | 1925 | 1925 | 1925 | 195 
,. DANEMARK — Banque Nationale Londres... Fi 25.13 92 50 Fe , Er 7 1 |O97 ST 
Œr ; New-York... 184%! 5. ALAIN 19 235 5 | 20 01 
-914 31 juillet Cat 110 à 219 24 &, 94 15 6 Argentine....1220 » Î » 2» » °» ». »  » » » » » 
1925 28 février. ...| 293 | 23 685:|| "89/20 + 65 Belgique .…...|100 » | 99,50 | 96 925) 96 56 | 96 99 | 96 975! 98 85 
1924 31 mars...... 293 | 25 634 ||  G5,| 284 | 56 || 7 Berlin. .....|128 46 [192 4 [458 75 454 » |458 75 [460 » [476 75 
1925 30 avril...... 295 245) 651 42 PA 50 7 Bulgarie... 100 » » » »  » » ‘p » _» OR » }» 
PAGNE — : d'Espagne Canada ss 5.18f| 5.16 » » » » » » » » » » 
LEE À RU Rent D El Érpagne …... 100 :» | 96.55 |274 6251280 25 | » » [282 06 289 94 
1914 24 juillet... 543] 730 || 1.919 498 | 446 170 || 4% Finlande... LORS ». » » » » » | » » 
DORE) Malcntrss 2.536! 645 || 4.386 ||1.134 | 927 [1.142 || 5 ER LA LAS PTT DANCE PUUE-ABMES re ae FO ETES LR a PE 
PO2BEA16:MAai,.. ie, 2.580!  645.|| 4.359 ||1.129 935 |4.115 5 Holiande 208.30: (207.56 1767 75 |774 25 1773 3751182 » |[S05 50 
1925 25 maïi.......| 2.536! 648 || 4.315 ||1.153 931 |1.110 5 Hongrie {1)...| » » PA IO660 96 50 or, l'on re LATE 
| Ù | Italie ......../100 » | 99.62 | 78 225|78 775| 78 80 | 78 65 | 79 375 
.  GRÈCE — Banque Nationale Prague... 105.01 |104 & | 56 80 | 56 90 | 57 05 | 57 25 | 59 G0 
1914 31 jillet.....| 31 » 229 239 46 38 6 Roumanie ...[100 » »_» 8 55 8 .715):09 325109 12017, 9475 
1925 14 mars...... 50 » [5.072 |12.458 |1181 2591|| 8% | Yougo-Slavie.|100 » | ».» | »n | 30 80 | 30 75 | » » | » » 
1925 31 mars... 55 » 115.122 [12.598 |1195 265 || 8% | Suêde. [138.89 [138.25 1512 25 [512 875 512 50 |520 25 [536 » 
1925 15 avril. À. 55 » 115.389 |2:521 |1245 295 || :8% | Norvêge......1138.89 1138.95 |312,75 1322 » |392 6251325 1251340: » 
Re ù Danemark ...1138.89 |138.25 » » » » 1360 25 [362 50 [377 25 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise Suissels.2. 100 » |100.08 |369 75 ,370 875 372 50 1375 75 [387 7 
1914 12 mai.......| 340) 20 65] 10) 1851 2834 ag | Vienne (1) .{— — |" | , , | + » 1369 50 D» x 1» » 
192614 Mae 1.007| 44 1.987 56 537 375 4 (4) Jusqu'au 2 mars 1925, la cote a indiqué la valeur de 100,000 
692511. mal. 5% 1.007! 44 1.924 49 | 550 39) 4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 
1929. 18 Mans 4.007| 45 1:874 62 536 333 4 104.187 fr: 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
} schillings valant an pair, 7 fr. 93. 
ITALIE — Banque d'Italie, NES LR Au 4e CU ts 
1944 31 juillet... 1.105) 89 || 1.730|) 2451 586] 11511 5 Pre ART UN US PÉTBRRSrES 
1924 31 mars... 896| 84 1113.695|/1.877|3,934 |2.509 6 Unités 16 juill 29avril 6 mai 13 mai 20 mai27 mai 
1925 10 avril... 890! 84 |13.762||1.670)3.809 12.110 || 6 1914 | 1925} 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
1926 20 avril......l  890| 84 1/13.440111.77213.709 [2.188 || 6 Londres....|100 liv.| 99.72 |366 75 | 368 73 | 369 86 |374 56 [385 73 
NORVEGE — Banque de Norvège ne » 99,56 Fe Le 369 4 371 14 |375 29 [386 05 
Se Es 2 on » . » » )] ) » D':22 »  » » ._ » 
1914 531 juillet. ..}. 61! 2 || 173 20 | 109 | 6 || 5 | Belgique...| » fr..| 99.50 | 96 925) 96 56 | 96 99 | 96 975) 98 85 
1924 30 novembre .| 206 |. 10 || 527 || 155 | 369 | 68 || GX | Berlin. .…..| ».mk.| 99.48 371 59 | 367 %4 | 371 59 [372 60 [386 17 
1924 28 février... 206 8 515 140 | 291 | 27 6% Bulgarie..,| »leval » » | » » » » DA ED UE TS 
1925. 31 mars...... 206 5 531 151 219 | 27 6% Canada ....| » dol.| 99,56 | » » » » sn OURS 
PORTUGAL — Banque de Portugal | ; HE : A4 RU de de “0 25 7 ie rÊ 289 94 
ME . sèr » » )] ) », } 
1914 22 juillet.....] 44 52 457 -26 122 9 5% * Anécer ay dracl stp NES LS 95 95 Rice R 8 
1925 15 avril... ee DAASOP IR 880-886 | 7 SANTE Hollande .:| »flor.| 99.641368 54 | 8370 22 | «7 21 [ans 38 1586 66 
1925 28 AND IRAN 48 » 9.377 394 -962:|" 58 9 Hongrie »'coù’l 75% 0 03 0 03 0 03 û 03 “ 
e RE c Ê FE FE y Le dr ss. û G » 
1926 L29 ANNE . » 1P9:868 117 49415987 |: 3e IL- 8 [talie ..:... » lire 99.62 | 78 225): 18 775| 18 80 | 78 65 | 79 875 
ROUMANIE — Banque Nationale a Aa frs Es 99.22 # Ê Le : S Le de ; se # 
Mi $ Le oumanie.,| » lei », » ê 775 RD 25 75 
OR EE TR la n.dineh ne Noa EE 0 80 | — 50 15 Li »irs fins 
1925 11 avril ss. ‘ 19.100 740 1.92: 4y3 6 Suêde. ; » cou'| 99.46 |368 82 369 27 369 374 58 1385 9 
1925 18 avril...... 563 | - 9 [19.102 || 672! 7.325] 458 || 6 à Tr ours "4 Dan LEA MRC UE DIR 
1925 25 avril 563 9 [19.089 | 132 | 7 365! 461 6 Norvège....| » cou’| 99,46, 1295 18 | 231 84 | 232 29 |234 09 [214 $0 
ee ù ë , ù ù ; Danemarx..! » cou’| 99.46 | » » ° »  » | 259.38 1261 » [274 62 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites | Suisse .....| » fr..[100.05 1369 75 | 370 875 872 50 [375 754387 % 
au vair de la monnaie de chaque pays. Vienne.....l » oui 88.22 | » »l  » »1 369 56| + » a 
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Depuis longtemps, nous n'avions pas assisté, sur 
le marché dès changes, à une tension des devises 
si soudaine et si marquée que celle que nous avons 
eu à enregistrer cette semaine. La livre sterling a 
progressé, en effet, de 94,47 à 97,50 au cours de la 
dernière huitaine. La hausse à été presque inin- 
terrompue. Cependant, durant les premiers jours, 
elle à été relativement modérée. De 94,47, le mer- 
credi 20 mai, le change sur Londres a progressé à 
94,635 le vendredi 22, Dans la matinée du samedi, 
il a subi une avance plus sensible, dépassant légè- 
rement le taux de 95 francs, mais il s’est maintenu 
aux environs de ce cours toute la matinée du Jundi 
suivant, Pendant la séance boursière de ce dernier 
jour, une détente a même ramené la livre à 94,90. 

Ce n’est qu'après la séance officialle de lundi que 
le mouvement de hausse a pris une allure beaucoup 
plus rapide. En deux heures, le change anglais 
s'est élevé de 94,90 à 95,50 et, par la suite, ïl a: 
poursuivi son avance, s'inscrivant à 96,175 le mardi 
26- mai et à 97,50 le mercredi 27. Pendant ces deux 
jours, la fermeté ne s’est pas démentie un seul ins- 
tant, sauf dans la soirée de clôture où, par suite 
de quelques ventes de devises, le change anglais a 
fléchi à 97 francs. 

Depuis plusieurs semaines, nous signalions l’étroi- 


tesse de notre marché. Celle-ci constituait une grave 


menace pour notre monnaie, car nous étions expo: 
sés à un déplacement notable des cours s’il surve- 


nait un déséquilibre dans l'état de l'offre et de la: 
demande. Or, cette semaine, nous avons eu à sup- 


porter des ventes étrangères de francs conjuguées 
avec une multiplication des achats de devises sur 
notre place. En effet, l'étranger, qui, jusqu’à pré- 
sent avait, sinon soutenu notre monnaie, tout au 
moins observé une attitude réservée à notre égard, 
s'est mis à réaliser une partie de ses disponibili- 
tés en francs. New-York, notamment, a, à plusieurs 
reprises, largement contribué à l’affaiblissement de 
notre monnaie. On ne sait pas quelle.est la raison 


précise de son intervention, En raison des besoins | 


des touristes, il aurait dû plutôt se porter ache- 
teur de francs. Toutefois, il est possible que les 
événements du Maroc soient pour quelque chose 
dans son changement d'attitude. 

La baisse du franc, provoquée”par les ventes 
étrangères, a été accentuée par les achats de devi- 
ses effectués sur notre place. Leur développement 
a été la conséquence des importations de blé desti- 
nées à assurer la soudure. Si le marché des chan- 


ges fonctionnait dans’ des conditions normales, ce 


surcroît de besoins n'aurait eu aucune répercus- 
sion sur la tenue de notre monnaie en raison du 
large excédent de notre balance commerciale et de 
J’appoint complémentaire procuré par les approvi- 
sionnements de francs faits par les touristes. Mais 
les exportations de capitaux et le non rapatriement 
des avoirs étrangers absorbent, depuis plusieurs 
mois, le surplus de nos créances sur nos dettes exté- 
rieures de sorte que notre change ne bénéficie, de 
ce côté, d'aucun soutien. Ces mouvements de fonds 
semblaient s'être ralentis, maïs l'approche des gros- 
ses échéances de 1925 à ravivé les inquiétudes de 
certains capitalistes. Le marché des changes s'est 
montré préoccupé du projet consistant à faire face 
au remboursement des obligations arrivant à éché- 
ance à l’aide d’une émission spéciale de billets de 
banque. (Celle-ci seraït entourée de garanties parti- 
culières et aurait un caractère provisoire, car on 
escompte que les billets émis rentreront aussitôt 
dans les caisses du Trésor, grâce à un développe- 
ment des souscriptions aux Bons de la Défense. La 
politique d’apaisement du Gouvernement et sa VO- 
lonté d'assainissement financier permettent d’espé- 
rer le succès de cette opération. Cependant, on sem- 
ble redouter que la résorption soit incomplète ou 
tardive et qu'ainsi notre circulation fiduciaire su- 
ER 0 un accroissement qui se ferait sentir sur les 
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Le dollar a également fait preuve d'une grande 
fermeté en passant de 19,45 à 20,01. Toutefois, sa 
hausse a été proportionnellement plus faible que 
celle de la livre sterling car, à New-York, celle- 
ci. à fait de ‘nouveaux progrès, Elle a clôturé, 
le 26 mai, à doll 486 3/8 contre doll. 4,85 3/4 la se- 
maine précédente. Elle a donc presque atteint le: 
pair monétaire intrinsèque qui est de doll. 4,86 5/8. 


Gours des Changes de New-York sur: ar 


16 28 5 12 19 26 
Pair juillet | avril- mai mai mai mai 
1914 1925 1925 1925 1925 1925 
PRaris.:0se 19 30 | 19 35] 5 22 5 24 15/20 5 46 4 94 
Londres ..| 4 866| 4 814| 4833] 4 853] : 4 8541 4 85?) 4 865 
Berlin ....| 28 82 | 25 76 | 23 80 | 23 S0'| 23 80 | 23:80}: 23 60 
Amsterd. .| 40 195 » 40 10 40 15 40 14 40 16 40 14 
Halier. 27% 19 20 » 4 10 4 11 4 11 k 4 06 3-97 
Suède ....| 26 80 » 26 96° |" 20 78 | 26 74 l'2R6072 260 
Norvège ..| 26 80 » 16 41 17 03 16 76 16 83 16 94 
Danemark.| 26 80 » 18 61 | 18 95 | 18 82 | 18.84 | 18 82 
Prague .,| 20 26 » 2.97 2-97 2 97 2 96 2 97 
Éspagne ..| 19 29 » 61/4480: 14207 MAX AE AL ENS 
Suisse. :,.1 19:29 » 19 41119 84 [19736 | "19:35 1019835 
-Callmoney| » 3 0,0 


4.9 |3 3/4 w!3 1,2 % 3 3/4 @l 4 070 
Changes à Londres | 


16 juill 28 avril, 5 mai 112 mai{19 mai 26 mai : 
l'a995 | 1925 | 1925 | 19250 | 


Pair | 4514 | 1925 


ENTER 25.2n| 25.181] 90 70 | 02 815) 02 où | 704 5 |06 285 
New-Yorr 18081 4.818) 4 822 | 4 85214 85 à [1.85 & |4 86 
Belgique... 25.29 | » »| 95 2% | 95 10 | 95 91 | 96.85 | 97 90 
Espagne .....| 25.92 |'25.00 | 33 645| 33 10 | 33.53 | 83 515| 33,625 
Hollande | 12.109! 42,195: 12 042| 12 074| 12 07 | 12 08 | 12 40 
lalie. ...,| 25.99 


25.268|117 85 |118 1251118 09 [119 98 |122 06 
Portugal.....| 53.28 |"46.19 | 2 7/16,2 7/16] 2 7/16] .2 7/16 ,2,7/16 
Prague.....,.! 24.02 » 162 7/81163 3%, [1635 Æ |163 7/51/4164 1/8 
Grèce. . ...,.,1 20-82 » 255 1/A41264 »1261 3/81273 » [279 » 
Roumanie ... 1065 »[989 » 11052 » |1050 » 
Yougo-Slavie 305 »1[300 » 1299 ». [289 50 
Bulgarie....,| 25.22 9 655 » 1656 1/21655 » 1665 >» |660 » 
Turquie.....,1110 » » 922 » |912 1/21887 1/2/887 1/2 887 4/2 
Finlande ...,] 25.22: » [191 Æ 1192 1/21192 5/81192 # 1193 > 
Suède .......1 18.15 | 18.26 | 47 91 | 18 125! 18 4451 48 155| 48 465 
Norvège......| 18.15 | 18,26:| 29675] 28 54: 28 90 29 02 28074 
Danemark ..| 18.15 | 18.264| 26 04 | 25 675 ÿ 2 | 
Suisse ......,| 25:22 1 25.18 | 24 8951 25 11 | 25 06 | 25 141 2542 


- Allemagne 1£ — au pair, 20.085 reichsmarks, le 28 mai 
1925, 20,425 reichsmarks, 


Autriche 1+£ — au pair, 24.585 sclillings, le 26 mai 
1925, 34.50 schillings. ROBE % 
Hongrie 1.£ — au pair. 24.02 couronnes , le ?6 mai 


1926, 345.500 couronnes. : > À 
Pologne 1 £ — ‘'au pair, 25.22 zlnty, le 26 mai 1925, 
25.325 zloty. E 
Changes sur Londres à 
£ (Cours moyens du mardi) 


45 5 12 19 R6 
juillet mai mai mai mai 
< 1914 1925 1925 1925 19957624 
Vateurai vue 17 | end leuars 


Alexandrie........e% 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32] 97 15/32] 97 15,382 4 


Rio-de-Janeiro ..e..| 15. 7/8 
Valparaiso.....,...| 24 71 


Câble transfert 


5 17/64] Æ 31/82) 5 » 
41 60 | A1 20. | 41 50 


181 4.84 


Montreal tele]. » 957] 41850 4.85 4 |4.86 
Bombayt esse: lt.8 1/90l 16 NM IG A 161} .5 
Calcutta ...%.,...:11.3 31/3891 1.5 2% 11.6: » [1.5 61! D 
Hong-Kong.........|1.10 5/1612.8 7/82 2,8 3/16 2.3 3/ 8 
Shanghaï .....:....|2.5 8/4 | 8.1 1/8 18.1 1/16 |3.0 13/1618.0 
Buenos-Ayres...…..| 47 11/16| 43 1/2 | 44 5/16 | 44 11/16| 45 
Montévidéo..,.....| 51 3/32| 47 » | 47 1/4 | 47 1/2 À 48: » 
Singapour :..:..:.12.8 19/1612.4 5/3212.4 5,382 12.4 5138 12.4 5/82 
Yokohama...s.sces. 12.0 8/8 11.8 13/1611.8 49/641.8 3/4 41.8 19/32 
Manile,:525%,.:....17%0»": 4112:03/819.0 1/2 12.0 1/2: 42.088 
Mexico Pari 46-806 En" 26 *°» 26 ‘»196 Myr 
Lima (IS Reset +17 1/4 + 27 +17 1/4 | + 17 14 


(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 
la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. . + 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


14 21 28 (5 12 19 "26 
avril | avril avril mai mai mai mai 
° 1925 1925 | 1925 1925 1925 1925, |: 1925 


Cours de l'or. 865 866 | 86 » [ga 11 3l8u 414 |su.11 4 84 414 
Cours del'arg.!31 4 (31 7/16:31 1/4 [31 4,2 |21 174 181 1/8 |31 3/8. 
Es.hors banq.| 4 5/16 4 5/16 l4 5/16 | 4 1/2 |4 23/32 4 19/39] 4 9716 

(2)CGonvertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la dafe du 26 maï 1925 repré- 


sentent 13.184 fr. 92 par kilogr. fin d'or et 437 fr. par. 


kilogramme fin d'argent. 


‘ 


25.77 | 25 LL 25.83. 


plus sévère des déclarations des contribuables et 


_ qués ainsi retenues, nous croyons utile de souli- 
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QUESTIONS DU JOUR 


Projets fiscaux et stabilité politique 


Les projets déposés lundi dernier sur le bureau 
de le, Chambre par M. Joseph Caïillaux « en vue 
d'assurer le plein équilibre budgétaire au moyen 
de nouvelles ressources fiscales » sont exactement 
conformes au programime que nous avons récem- 
ment résumé. Nous aurons prochainement à ana- 
lyser dans le détail les mesures nouvelles  des- 
quelles le ministre compte obtenir 1.600 millions 
dans le second semestré 1925 et « par le jeu même 
de leur pleine application » 3.500 millions en 
1926 :° on sait qu'elles consistent essentiellement 
en une majoration dès maintenant réalisée des 
prix de vente du tabac, en quelques remaniements 
des modes de perception de diverses contributions 
indirectes, dans le relèvement de certains tarifs 
postaux, et, surtout, dans l'augmentation sensible 
des impôts cédulaires sur le revenu, dans la par- 
ticipation de l'Etat « aux super-bénéfices » de l'in- 
dustrie du pétrole, dans la création d'une Caisse 
nationale de réassurances, enfin dans un contrôle 


une répression plus efficace ues fraudes fiscales et 
des évasions de capitaux. 
Sans vouloir encore examiner les solutions prati- 


gner plusieurs passages du très remarquable 
« exposé des motifs » précédant le texte des arti- 
cles de loi soumis au Parlement. 

M. Caïllaux y insiste, d’abord, avec raison, sur 
labsolue nécessité d'établir un strict équilibre 
budgétaire de fait : « IL n'y à pas de saines finan- 
ces possibles pour un pays, dit-il, surtout quand 
il est accablé de dettes, si ses représentants ne 
s'imposent la loi rigoureuse de comprendre toutes 
les dépenses publiques, sans exception d'aucune 
sorte, dans un budget unique, et de couvrir par 
l'impôt, rien que par l'impôt, les charges de ce 
budget ». Nulle opération d'assainissement défini- 
tif ne saurait être entreprise avant que, par cette 
méthode, « l'ordre règne dans le budget », car il 
n'est pas de construction solide quand « les fone- 
ments en reposent sur le sable ». Il faudra, cer- 
tes, faire largement appel à la confiance de nos 
compatriotes : celle-ci ne sera vraiment détermi- 
née que si l’on prouve « à la nation que son train 
de vie est réglé: ». 

Ces principes, que nous avons nous-mêmes fré- 
quemment défendus, ont incité le ministre à s’oc- 
cuper «toute affaire cessante » de l'équilibre bud- 
gétaire. Il s’est appliqué, afin de le réaliser au 
plus tôt, à s'abstenir d'expériences douteuses et à 
mettre en vigueur non des conceptions doctrinales 
originales, mais des procédés simples, de rende- 
ment prompt et assuré. Là encore, sous réserve 
de certaines objections portant sür quelques mo- 
dalités, nous sommes en complet accord avec lui. 

Nous n'apprécions pas moins les directives qu'il 
esquisse d’une politique financière future de large 
envergure. Après avoir, assis fermement ses Comp- 
tes, il se préoccupera de doubler le cap des échéan- 


ces des prochains mois. Convaincu que « les obli- 


gations à court terme dont on réclamera le rem- 
boursement seront renouvelées sous une forme ou 
sous une autre, de même que les fonds réalisés 
par la présentation aux guichets de Bons de la 
Défense nationale rentreront, tôt ou tard, dans les 
caisses de l'Etat », il s'inquiète simplement d’un 
« décalage » possible entre les sorties et les re- 
tours : un projet de loi, qui sera ultérieurement 
déposé, permettra de surmonter la difficulté, par 
des appels au crédit soigneusement limités, en- 


tourés de toutes les garanties souhaitables, et pu- 
rement temporaires. 

Là s'arrêteront les accroissements des engage- 
ments die l'Etat, Tout de suite après, leur abaïisse- 
ment progressif sera recherché. « Il serait vain, 
remarque M. Caiïllaux, de tracer un plan, même 
schématique, de la refonte qui doit intervenir ». 
Quelques idées en sont exprimées, de facon d'ailleurs 
sibylline : « Transformation des engagements de 
l'Etat en engagements or, aménagés de telle sorte 
que le prêteur dont le titre sera définitivement con- 
solidé trouvera son profit dans un capital amé- 
lioré, dans un revenu moindre mais certain, dont 
la réduction sera exclusivement employée à amor- 
tir, à rehausser le crédit public... Impôts successo- 
raux construits Sur un nouveau modèle, etc. ». 

Ces suggestions ‘mériteront d'être étudiées de très 
près. Elles ne sont indiquées présentement que 
parce que le ministre a « le sentiment profond 
qu'on ne peut plus faire de, budget et de finances 
limités ‘dans l’espace restreint d’un exercice », 
estime qu'il faut « embrasser du regard une pé- 
riode de plusieurs années », et, aussi, juge qu'il 
n’est point de formule magique permettant des 
transferts soudains de capitaux, et que la solution 
du problème offert au Gouvernement réside dans le 
travail, l’économie, les contributions multiples, la 
taxation inexorable de tous les revenus. 

Tout cela est sainement pensé et fort bien dit. 


._ Il reste à réaliser les plus vite possible la première 


partie du prograrime, pour exposer aussitôt après 
Je plan méthodique et clair d'action de longue du- 
rée qui vient de nous être annoncé Le pays a 
hâte de connaître ce plan : l'incertitude où il de- 
meure sur les réformes qu'il aura à subir et les 
voies par où il sera contraint de passer avant d’ar- 
river au redressement final entre pour une large 
part dans le marasme actuel des affaires, dans la 
maussaderie de la Bourse et la tension anormale 
des changes, Savoir de quoi demain sera fait est 
le souci d'un grand nombre de Français et, aussi, 
de beaucoup d'étrangers ; l'incertitude, en se pro- 
longeant, aggrave la nervosité et précipite des mou- 
vements psychologiques analogues à celui, si fâ- 
cheux, qui se manifeste en ce moment même. 

M. Caillaux a nettement compris le besoin de 
clarté qui ‘oppresse la nation. Nous croyons qu'il 
est résolu à le satisfaire, et nous sommes sûr qu’une 
amélioration immédiate de notre crédit résultera 
des précisions qu'il fournira sous peu sur notre 
avenir financier. 

Encore faut-il que la politique permette une ac- 
tion gouvernementale rationnelle et suivie. Chaque 
changement de ministère retarde les solutions indis- 
pensables, amène la « remise sur le métier » d’étu- 
des qui ne sont jamais conduites à leur terme, pro- 
longe à notre grand détriment le règne désastreux 
du « provisoire ». 

Nulle réforme financière féconde ne pourra être 
accomplie sans une stabilité politique suffisante. 
Nos parlementaires le comprendront-ils ? Voudront- 
renoncer à Jleurs stériles querelles de personnes ? 


BR: T 


La Question du Chômage en Angleterre 
\ (Suite) (1) 


9° La durée du travail et les salaires. M. Bar- 
nes, conseiller privé, réconnaît que le problème du 
chômage, en tant qu'il signifie « procurer de l’em- 
ploi à tous et pour toujours » est insoluble, et que 
la question qui se pose est de savoir comment 
réduire le chômage et commenten répartir le poids 
Sur le plus grand nombre d’épaules. Afin d’assu- 
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rer la continuité de l'emploi, pour autant que la 
chose soit possible, il est nécessaire de produire 
le maximum de marchandises, en maintenant 
entre leurs quantités des proportions convenablies, 
et en tenant compte des nécessités du commerce 
exposé à la concurrence étrangère. Dans la me- 
sure où le problème dépend de facteurs nationaux, 
la cause maîtresse du chômage britannique paraît 
résider dans le défaut d’ organisation et de colla- 
boration entre ouvriers et employeurs. I a été 
pérdu, en grèves et en lock-outs, 20 millions de 
journées de production en 1922, et quatre fois au- 
tant en 1921, C'est dans l'industrie d'exportation 
que le chômage est le plus général. Pour réduire 
Je chômage dans les industries métallurgiques, de 
la construction mécanique et navale, et “autres 
industries qui sont aux prises avec la concurrence 
étrangère, il conviendrait d'améliorer les métho- 
des de production, d'instituer une entente plus 
étroite entre patrons et ouvriers, d'apporter quel- 
ques modifications à la répartition des .charges 
fiscales, et enfin de réduire, d’une 
d’une autre, le coût des industries domestiques qui 


pèse si lourdement sur celles qui sont soumises à 


la concurrence extérieure. 

M. Bowley, professeur de statistique à l’Univer- 
sité de Londres, a étudié quelques aspects géné- 
raux du problème de la durée du travail et des 
salaires. Le montant des salaires, dans l’ensemble 


de l’industrie comme dans chacune de ses bran- | 
: 1: valeur. de 14 


ches, dépend de deux facteurs 
production nette, et la part de cette valeur qui est 
payée en salaires. 
peut provenir, soit d’un accroissement de la va- 
ieur de la production nette, soit de la distribution 


aux salariés d’une part plus forte de cette valeur. 


En groupant salaires et traitements, les deux tiers 


environ de la valeur de la production nette des. 
industries manufacturières et minières du Royau-. 


me-Uni allaient, avant la guerre, à la main-d'œu- 
vre. À l'heure actuelle, les salaires réels, c’est-à- 
dire réduits à leur équivalent par rapport aux 
prix de 1914, sont, dans l'ensemble, les mêmes que 
pendant cette même année ; quant au chômage, il 
est au même point qu'en 1908, année de dépres- 
sion marquée. La réduction de la durée du travail 
entraîne une diminution de la production ; or, les 
salaires réels ne peuvent être maintenus au même 
niveau que si la production n’est pas diminuée, 
à moins d'envisager la possibilité de réduire de 
façon permanente la part du profit attribuée au 
capital, ce qui paraît difficile. D'où nécessité d’ac- 
croître la production horaire, augmentation qui 
ne peut être obtenue que par une: collaboration 
active entre la direction «et la main-d'œuvre. 


M. Hichens a rappelé le fait fondamental que |. 


la situation de l’industrie britannique tout en- 
tière dépend dans une large mesure du Commerce 
extérieur. Or, celui-ci, loin de s'être développé, est 
aujourd'hui d'un volume très inférieur à celui de 
1913. Le problème du chômage semble donc devoir 
consister à rétablir et à étendre les échanges avec 
l'étranger, résultat qui pourra être atteint, non 
par un programme politique quelconque, mais 
par une réduction du coût de production, dont la 
main-d'œuvre est le principai élément. 


. Pybus a attiré l'attention sur l’inégalité des 
salaires, l’une des causes les plus importantes des 
conflits-qui nuisent tant à la confiance, si indâis- 
pensable à une reprise durable des affaires. Cette 
inégalité provient de la différence des méthodes 
de calcul du prix de vente des produits, suivant 
qu'il s’agit d'industries travaillant pour le mar- 
ché intérieur, ou d'industries d'exportation, Pour 
les premières, on ajoute, à une rémunération suf- 
fisante pour l’ouvrier, le prix des matières pre- 
mières, les frais d'administration et le profit, et 


manière où. 


L'augmentation des salaires 
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une 


coûteux des 
prix auquel 


l'enäroit de production et celui auquel ces articles 
sont achetés au lieu de consommation. M Pugh 


pour obtenir ce résultat 
loir et la justice. Or, en ce qui concerne la con 


.dement responsables du malaise industriel actuel. 


on établit ainsi le prix de verite du produit. Pons 
les autres, le prix mondial de vente est le. point . 
de départ ; on en déduit les impôts et contribu- 
tions, les frais de vente et dépenses d'administra- 
tion, le surplus seul pouvant être COnSacré à" 
l'achat des matières premières'et à la rémunéra- nu 
tion de la main-d'œuvre. Un ajustement des con 
ditions du travail dans les industries pour 1e Mar 
ché intérieur, pouvant permettre un relèvement 
du niveau d'existence dans les industries d’'ex- 4 
portation sans accroître le prix des produits DIE 
tanniques sur le marché mondial, ferait disparaî- 
tre, ou, tout au moins, atténuerait grandement 
les menaces de conflits industriels, et, en favori- 
sant en outre de développement, du commerce exté- 
rieur, ne pourrait qu'avoir la plus heureuse ré- 
percussion sur le problème du chômage. 

M. Mallon, de l’Université de Manchester, s'est 
efforcé de montrer que, dans les différentes indus- 
tries, le rendement s’est élevé parallèlement. aux 
salaires, et que cette constatation peut. être faite 
dans' tous les grands pays industriels. Il prévoit, 
pour l'avenir industriel immédiat de T'Angletehne 
période sombre et troublée ; sans \jeterdle 
blâme sur les seuls employeurs, ïl les croit gran 
dement responsables de la fâcheuse disposition 
d'esprit qui règne actuellement dans l'industrie: 
M. Mallon est persuadé qu’à la longue, lNaccrois- 
sement des salaires et la réduction de la durée“du 


‘travail sont bienfaisants au point de vüe écOn0. 


mique comme sous d'autres rapports, et que Pins 
dustrie a gagné en productivité dans la mesure ee 
où les salaires se sont élevés et les heures de tra, 5 Le 
vail ont été ‘diminuées. Re. 


M. Pugh, secrétaire général de la Confedérationl 
des industries du fer et de l’acier, à attiré l’at- 
 tention sur l'importance du marché intérieur bri- 
tannique, avec les 45 millions d'habitants énvi- 
ron dont se compose la population, et sur le rôle nt: 
intermédiaires. I estime qu'il y a 
une différence beaucoup trop marquée entre Le 
les articles peuvent être obtenus à 


attend beaucoup, comme remède au chômage, 


d'une collaboration entre le capital et le travail, 


mais une telle collaboration ne sera possible que 
lorsque toute politique industrielle sera basée &ur 
l'idée que l’industrie doit être administrée comme 
« un service destiné à produire les richesses dont 
la communauté a besoin pour son bien-être, ». IL 
préconise l'exemple de l'Amérique, qui conserve à . 
ses ouvriers, dans des limites raisonnables, les 
moyens de maintenir un niveau d'existence élevé. 
. M. Elvin, secrétaire général de la « National 
Union of. Clerks », est, Jui aussi, d'avis-que le 
relèvement de Jindustrie implique la collabora- 
tion la plus étroite possible entre employeurs et 
ouvriers. Trois facteurs essentiels sont nécessaires 
: la confiance, le bon vou- 


fiance, M. Elvin estime, en appuyant son Opinion 
par des exemples, que les employeurs sont gran- 


Quant au bon vouloir de l’ouvrier, il ne fera pas. 
défaut lorsqu'il verra régner plus ‘de justice dans | 
l'industrie, qui ne doit pas être uniquement un 
moyen de profit pour quelques-uns, mais doit ASSu: 
rer à tout son personnel au moins un minimum 
d'existence. SA 
A l'appui de l'opinion exprimée par. tin à : 
uns des membres précédents, M. Ogden, président 
de 1 « Amalgamated Weavers' Association », AU d 
montré, en ce qui concerne l’industrie cotonnière S 
britannique, l'échec de la réduction des salaires. 
comme méthode d'amélioration des affaires. 


_ (A suivre.) EDMOND THÉRY.. 
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Réponse à une doctrine néo-inflationniste 


Nos lecteurs savent quelle émotion a provoquée 
dans les milieux d’affaires une suggestion tendant 
à convertir purement et simplement en billets de 
banque l’ensemble des titres de toute nature dont 
est composée notre Dette flottante intérieure. Pré- 
sentée sous cette forme ingénue, l’idée a sans 
doute peu de chances d'être appliquée pratique- 
ment : l’accueil favorable qu'elle a reçu de cer- 
tains journaux politiques nous incite cependant à 
penser qu'elle sera évoquée devant le Parlement, 
et qu'il en pourrait finalement résulter quelque 
solution intempestive ; il convient donc, à notre 
sens, de la discuter soigneusement, pour mettre 
les esprits impartiaux en garde contre des consé- 
quences qu'ils n’apercevraient pas au premier 
abord. 

Les promoteurs de cette solution se défendent 
énergiquement d'être des inflationnistes. Ils décla- 
rent que les Bons de la Défense ‘nationale, les 
obligations de la Défense, et les Bons du Trésor 


à 2, 3, », 6 et 10 ans, constituent des instruments 


d'échange dès maintenant comparables à da mon- 
naie proprement dite, en raison des immunités fis- 
cales et des facilités de transmission qui leur sont 
conférées ; de cette observation liminaiïire ils dé- 
duisent que, pour : mesurer la masse monétaire 
actuelle dont dispose le pays, il faut ajouter la 
valeur de ces « papiers divers » au montant de la 
circulation fiduciaire de l’Institut d'émission. 

Ce principe accepté, il est aisé d'en conclure 


qu'aucune perturbation ne surviendrait, dans le. 


cours des changes et le niveau des prix, si l'on 
substituait des billets de banque ordinaires aux 
coupures multiples qui ont ,depuis la guerre, drai- 
- né l'épargne nationale Vers les caisses publiques : 
l'opération se réduirait à “1n changement d'aspect 
- des « vignettes » auxquelles nos compatriotes sont 
accoutumés. 

Elle offrirait, par contre, trois avantages immé- 
diats extrêmement sérieux : 1° Le « cauchemar » 
des échéances serait définitivement écarté et la 
confiance du monde entier dans la solvabilité de 
l'Etat français s’en trouverait consolidée ; 2° Une 
économie annuelle de 4 milliards et demi de francs 
serait obtenue dans le service de la Dette, grâce 
à la suppression des intérêts que l’on paye aujour- 
d'hui aux porteurs de Bons et obligations à court 
terme, et une diminution équivalente de nos char- 
ges budgétaires s’en suivrait ; 3° Les capitalistes 
(sociétés, banques ou particuliers) à qui des bil- 
lets seraient donnés en échange de titres leur rap- 
portant net 4 ou 5 %, ou plus, seraient amenés à 
remplover les fonds ainsi libérés, et leurs initia- 
tives détermineraient à da fois un abaïssement du 
loyer de l'argent et une reprise de l’activité éco- 
mique générale. 

Pour séduisante qu’elle puisse paraître si on ne 
l’examine que superficiellement, la thèse n’en est 
pas moins absolument spécieuse : partant de pré- 
misses fausses, elle abonde en affirmations contes- 
tables et aboutit à des contradictions flagrantes. 

L'asshnilation rigoureuse qu’elle suppose initia- 
lement entre les titres de la Dette flottante et les 
billets de banque procède d’une analyse incomplète 
des fonctions respectives des uns et des autres. 
Certes, il est exact que les Bons de la Défense ou 
du Trésor et des obligations à court terme. sont 
susceptibles de servir. de moyens de payement : 
mais cela est vrai de toutes les valeurs mobilières 
dès lors qu’elles jouissent à la Bourse d’un mar- 
ché suffisamment: ample, et l’on est fondé à attri- 
buer un rôle analogue à tous les instruments de 
crédit modernes. Aussi, la logique. commanderait 


elle, si l’on voulait pousser jusqu’au bout l’argu-. 


mentation que nous avons résumée, de soutenir 


que, « pour mesurer la masse monétaire dont dis- 
pose le pays », il faut totaliser non seulement la 
circulation fiduciaire et la Dette flottante, mais 
encore toutes les rentes, perpétuelles et amortis- 
sables, les actions, les obligations, et, en outre, 
le portefeuille commercial, les comptes en ban- 
que, etc. Nul ne saurait songer à annuler ces dif- 
férents crédits pour remettre à leurs bénéficiaires 
une somme égale de billets : or, on ne voit pas 
pourquoi la conversion envisagée se limiterait 
arbitrairement aux seules valeurs du Trésor à 
court terme. 

Cette première objection est peut-être un peu 
théorique : une remarque pratique s’y rattache 
aussitôt. Contrairement à ce qu'imaginent les par- 
tisans du « bloquage » (c’est le terme dont ils ont 
usé) des billets et des Bons, les titres d'Etat ne 
font que très subsidiairement et dans une faible 
mesure office de monnaie : aucune statistique ne 
permet de discerner la proportion qui en est affec- 
tée au règlement de transactions, mais il est hors 
de doute qu'elle est excessivement minime, parce 
que la grande majorité des possesseurs de ces 
titres les ont acquis uniquement dans le but de 
tirer un revenu de leurs capitaux, c'est-à-dire 
dans un dessein d'épargne, de placement. 

Le fait est d’ailleurs implicitement reconnu par 
les champions de la doctrine que nous discutons, 
puisqu'ils indiquent (et c’est une de leurs contra- 
dictions) que leur système obligerait au remploi 
ultérieur des fonds qu'il aurait libérés. 

À da vérité, la substitution préconisée aurait 
pour résultat brutal de transformer en instru- 
ments purement monétaires, ne pouvant plus ser- 
vir qu'à des payements, quelque 90 milliards de 
papiers qui, actuellement, restent en majeure par- 
tie immobilisés hors de la circulation active. Nous 
avouons ne point comprendre comment une pa- 
reille avalanche pourrait n’amener aucune pertur- 
bation sur le marché des changes et sur le coût 
de l’existence. 

Nous considérons, à l'inverse, comme évident 
que les personnes morales (sociétés et particuliers) 
pourvues soudain d'un 'tel supplément d'espèces 


seraient inévitablement contraintes de les em- 
ployer : sous peine de laisser désormais une im- 
portante fraction de leur fortune improductive, 


elles devraient « faire travailler » ce surcroît im- 
prévu de disponibilités ; elles ne le pourraient 
qu'en engageant elles-mêmes des dépenses nou- 
velles, ou en prêtant leurs fonds à des entreprises 
qui se chargeraient de ce soin à leur place. De 
toute facon, la circulation monétaire effective se 
trouverait en un clin d'œil anormalement gonflée. 

On répond à cela que, sous l'empire de la con- 
currence, le loyer de l'argent s’abaisserait et que 
l’activité économique générale s’accroîtrait. La 
réflexion n'est pas originale ; tous les inflation- 
nistes l’ont produite chaque fois qu'ils ont tenté 
de justifier leurs demandes d'augmentation des 
signes monétaires. Ennemis du sectarisme, quelque 
forme qu'il revête, nous ne méconnaissons pas 
que l'abondance de la monnaie soit un stimulant 
efficace. Mais elle ne peut être un animateur 
fécond que si elle se développe lentement, progres- 
Sivement, en harmonie avec tous les autres élé- 
ments de la vie nationale, si elle est accompagnée 
pas à pas d’uné extension parallèle de la produc- 
tion et du commerce, et, en même temps, si elle 
ne porte point atteinte à la qualité intrinsèque 
des instruments d'échange. Si, par malheur, elle 
intervient prématurément, elle provoque sans tar- 
der des désordres qui compromettent à jamais 
l'évolution espérée : l’exagération des demandes 
qu’elle entraîne fatalement n'ayant pas de contre- 
partie dans les offres, une vive hausse de tous les 
prix se manifeste brusquement ; celle-ci détermine 
un stockage général, qui fait naître de nouveaux 
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besoins de crédit ; par là est arrêtée la détente 
attendue du loyer de l'argent ; simultanément, la 
crainte d’une accentuation du « renchérissement 
de la vie », ou, si l'on préfère, d'un avilissement 
plus marqué du pouvoir d'achat de la monnaie 
nationale, précipite la course aux « valeurs réel- 
les », qui souvent sont des valeurs étrangères, et 
agit instantanément sur la cote du change. Les 
facteurs psychologiques entrent alors en jeu, et, 


ces nombreux phénomènes s’enchevêtrant, la dé-- 


bâcle s'accélère. 
Ce tableau n’a pas été inventé : nous avons pu 
le contempler depuis la guerre dans beaucoup 
d'Etats, notamment en Allemagne. Des expériences 
récentes doivent sans hésiter nous détourner d’une 
semblable aventure : c'en serait une que de «muer » 
en monnaie des valeurs mobilières qui, quoi 
qu'on puisse dire, sont avant tout et principale- 
ment des agents de conservation de la richesse 
individuelle, non des instruments de circulation. 
On voit que le projet que nous combattons dé- 
rive, au fond, d'idées inflationnistés inavouées, 
peut-être inconscientes : nous n'exagérons donc 
pas en qualifiant ses auteurs de « néo-inflation- 
nistes ». Les inconvénients de son application se- 
raient indentiquement ceux du recours à la plan- 
che aux assignats le bouleversement de notre 
économie et le malaise social qu'elle engendrerait 
paralyserait bien vite le réveil factice d'activité 
qu'elle aurait d’abord déclenché ; l'allègement du 
service de la Dette de 4 milliards 1/2 pèserait peu 
au regard des charges qui naîtraient de la hausse 
de tous les prix et que dés majorations d'impôts 
ne réussiraient pas à compenser avant un « batte- 


ment » considérable ; quant à la solution du pro- 


blème des échéances, elle sérait franchement désas- 
treuse pour les créanciers de l'Etat, puisqu'elle 
consisterait à les rembourser en un panier lamen- 
tablement déprécié. 

Ce ne sont pas ces procédés romanesques qui 
nous sortiront d’embarras : une politique ‘de stricte 
compression des dépenses, de rigoureux équilibre 
budgétaire et de clarification de la Trésorerie y 
conduira seule, à condition que des menaces mala- 
droites n’effrayent pas inopportunément l'épar- 
gne, «et qu’un programme précis d'assainissement 
progressif rassure l'opinion sur notre avenir finan- 
cier. Cet assainissement impliquera au premiér 
chef le respect des engagements de la France à 
l’intérieur comme à l'extérieur : ceux-ci ne sau- 
raient être tenus par l'inflation, ouverte ou déguüi- 
sée ; il n'y sera satisfait qu'au moyen d’opéra- 
tions de consolidation de vaste envergure, habile- 
ment nuancées et librement acceptées par tous 
les intéressés. De telles opérations, d’ailleurs, au- 
ront à être étudiées séparément pour chaque caté- 
gorie de titres à court terme, les Bons à 1, 3, 6 ou 
12 mois ne devant évidemment pas être traités de 
la même manière que ceux à 2, 5 ou 10 ans. 

Il nous faudra revenir sur ces questions impor- 
tantes. Nous avons voulu, aujourd'hui, signaler 
le danger d’une doctrine insidieuse, qui, si elle 
édulcore les anciennes thèses d'augmentation sys- 
tématique de la circulation, ne s’en éloigne pas, 
en réalité, beaucoup, et nous paraît tout aussi 


nocive, 
René THÉRY. 


L'Exploitation des Chemins de fer 
aux Etats-Unis en 1924 


L'activité du trafic sur les chemins de fer amé- 
ricains à été, dans l’ensemble, sensiblement moin- 
dre en 1924 qu'en 1993, mais malgré la diminution 
des recettes brutes qui en a été la conséquence, 
les recettes nettes ont enregistré néanmoins une 
légère plus-value, grâce à une réduction sérieuse 


des dépenses. Comparativement aux chiffres cor- 
respondants de 1923, on constate en 1924 un flé- 
chissement de 371 millions et demi de dollars des 
recéttes brutes, une diminution de 386 millions de 
dollars dés dépenses, et un accroissement de 14 
millions et demi de dollars des recettes nettes. 

Voici, pour 191 lignes ou systèmés de lignes, 
ccinment se comparent les résultats d'exploitation 
pour les deux dernières années : 


Diff. en 1924 


‘1993 1924 ” :Totales 9% 
Longueurexpl. (milles) 234.622 234.795 + 
Récettes brutes (mil- 

liers de dollars)..... 
Dépenses d'exploitation 


(milliers de dollars).. 4.923.441 4.537.330 —386.111 —7.85 


173 +0.02 
6.332.875 5.961.350 —371.525 —5.87 


Recettes nettes (milliers 
de dollars) 


true ss 


Le ralentissement du trafic observé l’année der- 
nière, par rapport à d'année précédente, trouve 
son explication dans là dépression industrielle, et 
cornmerciale qui s’est manifestée notamment vers 
lé milieu de l’année: La production des combus: 
tibles minéraux, charbon bitumineux et anthra: 
cite, qui avait atteint 657 millions de tonnes en 
1923, est descendue à 557 millions de tonnes en 
1924. En outre, la production de la fonte, en né: 
gligeant le chiffre, d’ailleurs faible, de la fonte au 
charbon de bois, a rétrogradé de 40 millions à 
31 millions de tonnes, et celle de l'acier, de plus 
dé 43 millions à moins de 37 millions de tonnes. 
Quant aux 
après transport par eau des lacs supérieurs vérs 
les lacs inférieurs, est ensuite dirigé par voie fer- 
rée vers les districts métallurgiques où il est traité, 


expéditions de minerai de fer, qui, 


1.409.484 1.424.020 + 14.586 +1.04 : 


elles n'ont pas atteint 43 millions de tonnes dans 3 


les ports des Grands Lacs, alors qu'elles avaient 
dépassé 59 millions de tonnes en 1923: 


Le transport du bétail a également fléchi :"si, 


à Omaha, les réceptions accusent une légère aug-. 


mentation, avec 129.798 wagons au lieu de 125.585, 
elles sont par contre en diminution à Chicago, 
avce 298.966 wagons contre 303.228, et surtout à 
Kansas City, avec 135.478 wagons au lieu de 
148.508. Ë 

Le mouvement des grains, très calme durant 
le premier semestre, a été stimulé par la hausse 
des prix pendant la seconde partie de l’année, de. 


sorte que les quantités de céréales transportées” 


ont été finalement supérieures à celles de l'année 
précédente. Le mouvement vers les 


vêénte ou d’approvisionnement de 


centres den 
l'ouest se COM we 


£ 


pare comme suit pour les deux dernières années 


pour le blé, 490 millions de bushels en 1924 au lieu 


dé 384 millions en 1923 ; pour le maïs, 278 millions 


de bushels au lieu de 262 millions ; pour l’avoine, 


263 millions de bushels au dieu de 237 millions; 


pour l'orge, 57 millions de bushels au lieu de 


41 millions ; pour le seigle, 62 millions de bushels. 


au lieu de 4 millions. 
Au total, les quantités transportées des cinq 
principales céréales, blé, maïs, avoine, orge et sel- 
gle, vers les marchés de l’ouest, ont enregistré une 
augmentation appréciable, avec 1.151 millions de 
bushels contre 967 millions, et le mouvement vers 
les ports de chargement a été également plus actif, 
avec 451 millions dé bushels contre 410 millions. 
Il en a été de même pour la farine, sur les réseaux 


de l'ouest et de l’est. € 


Les expéditions cotonnières sur les ports d'em- 


barquement ont été aussi supériéures à celles de 


l'année précédente, avec 7.958.000 balles, au lieu de : 


6.318.000. É 
D’après les statistiques du Bureau des chemins 


de fer, à Washington, le nombre de tonnes de 


3 


L 


d: 
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marchandises transportées en 1924 à la distance 
d’un mille a été de 429.453 millions, en diminu- 
tion de 6,2 % sur le chiffre correspondant de 1923, 
et les recettes découlant de ce trafic ont atteint, 
pour tous les chemins de fer des Etats-Unis, 
4.347.916.000 dollars, au lieu de 4.625.786.000 dol- 
lars, soit une différence en moins d'environ 6 %. 
Pour les recettes provenant du transport des voya- 
geurs, le fléchissement est également d'environ 
6 %, avec  1.076.615.000 dollars au lieu de 1 mil- 
liard 147.578.000 dollars. 

Malgré cette diminution du trafic et, comme con- 
séquence, des recettes brutes, nous avons vu que, 
grâce à une forte réduction des dépenses, facilitée 
d'ailleurs par des conditions climatiques favora- 
bles, l'hiver ayant été beaucoup moins rigoureux 
que le précédent, les recettes nettes de 1924 avaient 
pu bénéficier d'une légère augmentation par rap- 
port à celles de 1923. 

Le tableau suivant. dont nous empruntons les 
chiffres au Commercial and Financial Chronicle, 
permet de suivre les recettes brutes et les recettes 
cd des chemins de fer des Etats-Unis depuis 
918: 


Recettes brutes Recettes nettes 


STE ET 2 HR se pee à LS 
Année Année | Année Année 

consi-# précé- Diffé- consi- précé- Diffé- 
dérée dente rence dérée dente rence 


. (Millions de :dollars) : 
“= 199.0 


1913... 3.162.4 °3,019.9 + 142.5 907.0 940.5 

1914. 2,972.6  3.180.8. -— 208.2 . 828.5 904,4 — 75.9 
1915..: 3.166.2 ° 3:013:7. :+ 152.5, -1:040.3 828.7  +211.6 
1916... 3.708.9  3.155.3 + 547.6 1.272.6  1.036.0. +236.6 
1917... 4.138.4  3.707.8 +:430.6 1.215.1 12752 — 60.1 
1918... 4.900.8 4.036.9 + 863.9 905.8. 1.190.6. —284.8 
1929. 5472:6 4.915.b +; 058 764.6 908.1 —143.5 
1920... 6.2048 5.178.6 +1.0862 461.9 765.9 —304.0 
191... 5.552.0 6.216.0 — 664.0 958.7 402.2  +556.5 
1922.::9.522:5 5.478.8 + 43,7  1.141.6 951.5 :+190.1 
1923... 6.342.1 5.608,4 + 733.7 1.410.9 1.16:2 +249.7 
194:.:5961.3 ‘ 6.332.8 —/3715 14240 14094 + 14.6 


Dans le tableau qui précède, Les résultats, pour 
être rendus comparables, ont été rapportés à un 
même nombre de lignes pour chaque année con- 
sidérée et l'année immédiatement antérieure, les 
longueurs exploitées sur lesquelles porte la com- 
paraison étant ainsi sensiblement les mêmes. Pour 
1924, en particulier, la longueur des lignes dont 
les résultats figurent au tableau est de 234.795 


milles pour l’année considérée, et de 234.622 milles. 


pour l’année précédente, sur une longueur totale 
en exploitation d'environ 250.000 milles. 

Groupés par grands divisions géographiques : 
Nouvelle-Angleterre, Est et Centre, Sud, Nord- 
Ouest, Sud-Ouest, Côte du Pacifique, les chemins 
de fer américains enregistrent des augmentations 
dans deux régions pour les recettes brutes, dans 
trois régions pour les recettes nettes, «et des dimi- 
nutions plus où moins marquées dans toutes les 
autres. En ce qui concerne les recettes brutes, 
l'accroissement est relativement assez faible, Soit 
1,61 % pour les lignes du Sud-Ouest, et 0,07 % 
pour celles du Sud, tandis que le fléchissement est 
sérieux, puisqu'il dépasse 10 %, pour les lignes de 


l'Est et du Centre, régions où les effets de la dé- 


pression des affaires se sont fait particulièrement 
sentir. L'amélioration, pour les recettes nettes, est 


très appréciable pour les lignes du Sud, avec 9,3 %, |. 


pour celles du Sud-Ouest, avec 13,7 %, et surtout 
pour cellès de la Nouvelle-Angleterre, avec 17,5 %, 
grâce notamment aux conditions climatiques favo- 
rables de 1924, qui ont permis une réduction des 
dépenses, alôrs que les frais d'exploitation des pre- 
miers mois de 193 avaient été considérablement 
grossis du fait des rigueurs de l'hiver. 

Un examen des résultats mensuels montre que 


la dminution des recettes brutes s'est manifestée 
durant l’année tout entière, les mois de février et 
de décembre exceptés. Encore convient-il d’obser- 
ver qu'en 1924, année bissextile, le mois de février 
a eu un jour de plus que le même mois de 1923. 
La diminution des recettes brutes a été surtout 
sensible pendant les mois de mai, juin, juillet et 
août, c’est-à-dire pendant la période durant 
laquelle la dépression commerciale a été la plus 
marquée. Quant aux recettes nettes, si l'on fait 
également exception du mois de février, qui pré- 
sente une augmentation pour des raisons Sspécia- 
les, et notamment par suite de conditions d’ex- 
ploitation plus faciles grâce à un temps plus clé- 
ment, on constate qu'elles ont fléchi jusqu’en sep- 
tembre, pour bénéficier ensuite d'une amélioration 
pendant les quatre derniers mois de l’année. 

Nous avons vu qu'au total: pour les 191 lignes 
ou systèmes de lignes considérés, l’augmentation 
des recettes nettes de 1924, par rapport à celles 
de 1923, a été d'environ 14 millions et demi de 
dollars. Cette augmentation à été insuffisante 
pour contre-balancer l'accroissement des charges. 
D'après des statistiques officielles, le revenu net 
des chemins de fer des Etats-Unis, obtenu après 
déduction des dépenses d'exploitation, des impôts 
et locations, et qui doit servir à faire face aux 
intérêts et autres charges fixes et aux dividendes, 
a été en effet l’année dernière de 987.133.650 dol- 
lars, soit 4,35 % du capital investi, comparative- 
ment à 983.736.200 dollars, avec un rendement de 
4,49 % en 1923. Bien que ces chiffres accusent 
une amélioration sérieuse sur ceux de 1922, qui 
avaient été respectivement de 776.880.592 dollars et 
4,14 %, le rendement actuel est assez loin encore 
du taux de 5 3/4 % admis comme raisonnable par 
l'Interstate . Commerce Commission. Il est dans 
tous les cas intéressant de souligner l’abaissement 
graduel du coefficient d'exploitation, qui, de 93,53 
pour 100 en 1920, est descendu successivement à 
82,63 % en 1991, à 79,30 %-en 192, à 77,74 % en 
1923, et à 76,11 % en 1924. Cette constatation, qui 
met en lumière les heureux effets de la politique 
d'économies suivie par les Compagnies, est des 
plus encourageantes pour l'avenir. 

Edmond BouCHERY. 


La Société du Port de Rosario 
et ses Obligataires 


Les obligataires de la Société du Port de Rosario 
— qui sont nombreux —, groupés en Comité de 
défense par les soins vigilants de l'Association 
Nationale des Porteurs Français de Valeurs Mobi- 
lières, vont faire un procès à cette Société. 

Ils réclament d'elle, qui s’y refuse, de toucher 
au Rosario, en Argentine, -leurs coupons d'inté- 
rêts et le remboursement de leurs titres amortis 
en monnaie d’or. 

Pour le maintien de leurs droits, les obligatai- 
res se basent tout à la fois sur les publications 
faites par la Société au moment de l'émission de 
l'emprunt et sur les lieux de paiement indiqués 
sur les titres. 

On lit, en effet, Sur le prospectus d'émission de 
la première tranche d'obligations les mentions sui- 
vantes : 

Société du Port du Rosario 
(République Argentine) 

Emission de 37.500 obligations dé 500 francs 5 0/0 or. 

Rapportant 25 francs par an. 

Payables en or les 17 janvier et fer juillet. 


: Ces indications sont reproduites sur le prospec- 
tus d'émission de la deuxième tranche. 

Le libellé du bulletin de souscription de la pre- 
mière tranche indique qu'il s’agit d’une émission 
d'obligations de 500 francs 5 % or, É 


/ 
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C'est également en or qu'ont été prévues les 
annuités nécessaires au service de la dette. L'ar- 
ticle 6 du contrat de concession stipule même que 
« les obligations seront garanties spécialement par 
le port et ses produits, pour un montant total 
dont le service moyen annuel des intérêts ne dé- 
passera pas 660.000 pesos or pendant les dix pre- 
mières années et 972.000 pesos or pour le service 
des intérêts et de l'amortissement pendant les 
trente années suivantes ». é d 

Le libellé des, obligations indique, d'autre part, 
que « lé paiement des coupons et le rembourse-- 
ment des titres amortis auront lieu au Rosario et 
à Paris ». 


Par conséquent si, en vertu de la loi du cours 


forcé, les coupons d'intérêts et les titres amortis 
présentés à l’encaissement à Paris ne sont paya- 
bles qu’en francs français (billets de la Banque 
de France), affectés de la perte du change par rap- 
port à Por, il ne saurait en être de mème de ces 
paiements effectués au Rosario, en Argentiñe, où 
le droit des obligataires d'être payés en monnaie 


d'or nous paraît incontestable et résulter de l'en: 


gagement formel pris par la Société du Port de 
Rosario dans les prospectus qui ont précédé son 
emprunt et dans le bulletin de souscription qui 
a déterminé la confiance de ses prêteurs. 


Les obligataires de la Société du Port de Rosario. 


ont stipulé des francs-or que la Société leur a pro- 
mis. C'est la convention des parties. : 
Nous serions bien surpris que le droit des obli- 


gataires ne fût pas sanctionné par les tribunaux. 


M. J. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


Le budget de 1925, — La Chambre et le Sénat 
ont repris leurs travaux le 25 mai dernier. M. Cail- 
laux, ministre des Finances, a déposé sur le bureau 
de la Chambre, qui l’& renvoyé pour étude à la 
Commission, un projet tendant à assurer, par des 
ressources nouvelles, l'équilibre sévère du budget. 

Le Sénat à repris la discussion du budget des 
dépenses. Le 25 mai, il avait adopté celui du mi- 
nistère des Finances. Le lendemain, le budget du 
ministère des Affaires étrangères était voté. Signa- 
lons à ce sujet que le maïntien de l’ambassade au 
Vatican a été décidé par la Haute-Assemblée. 


Le Comité de la Restauration Economique de la 
Chambre de Commerce Internationaie. —— Le pré- 
sident de la Chambre de Commerce Internatio- 
nale, M. Willis H. Booth, a fait récemment des 
déclarations intéressantes sur les travaux du 
Comité de la Restauration Economique, qui émane 
de cette Chambre. 

L’éminent président estime que le facteur le plus 
important de la restauration économique de l'Eu- 
rope est la bonne foi et 1a bonne volonté de l’Alle- 
magne, qui, si elle en à vraiment le désir, peut, 
sans astreindre son peuple à des rigueurs exces- 
sives, accomplir la tâche que lui impose l'accep- 
tation du plan Dawes. 

La Chambre de Commerce Internationale s’ef- 
force actuellement de trouver des moyens prati- 
ques pour transférer les 2.500 millions de marks-or 
que l'Allemagne, quand le plan Dawes donnera 
tout son rendement, devra verser annuellement 
aux Alliés sans faire tort à leurs industries. Si ce 
problème peut être résolu, un très grand pas sera 
fait vers la restauration économique de l’Europe. 

Le Comité qui étudie cette question à pu s’aider 
d'un intéressant rapport sur Îles conséquences éco- 
nomiques du payement des réparations, qui a été 
rédigé par deux des experts du Comité Dawes, sir 
Josiah Stamp et M. Alberto Pirelli, et par M. An- 
dré de Chalender. 


La Chambre de Commerce Internationale vient 
également de faire établir par un certain nombre. 


d'experts des études. sur la situation économique 
et financière de tous les pays d'Europe depuis la 
guerre. Ces études sont aussi consultées avec fruit 
par le Comité de la Restauration 


vons les noms de quelques-uns de nos compatrio- 
tes ,et notamment de M: J. Chevalier, directeur 
de la Banque de Paris et des Pays-Bas, de M. Dé- 
camps, l'éminent directeur des Etudes Economiques 
de la Banque de France, de M, Maurice Lewan- 
dowski, directeur-administrateur dü Comptoir Na- 
tional d'Escompte de Paris, de M: Louis Nicolle, 
président de l'Association Industrielle du Nord, et 
de M. Henri de Peyrimhoff, président du Comité 
Central des Houillères de France. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


._ , PARIS ET SUCCURSALES 
ACTIF 


22 mai 1925 |- 28 mai 1925 


_ Encaisse de la Banque: Francs Francs 
; en Caisse ........ ssnsssses sen || 3:682:199.667 | 5,682.241:798 
Or à à l'Etranger .................. 1:864.320.907 | 1.864.520.907 
Total mama ...| 5.546.520.574 | 5,546.562.705 
AIRBNÉ route et 317.478 .491, 314.484,140 
: 5.863.999.065 | 5,861.046.845 
Disponibilités à l'étranger ........ BE 518.333.055 578.381.659 
Eifets échus hier à recevoir ce jour. 17.704.700 1.059.479 
È Eftets Paris..... 2.250.281.209 |.2.485.490.333 
… Portefeuille Paris 4 Effets Ktranger.. 19.542.803 |+ : 17.830.702 
FENTE Effets du Trésor. 146.406, 123.388 
Portefeuilles des SUR soso. | 2.002.494722 |"2:091886:567 
aris Sas eee 965.847 965.847 
De ClNPpROrOEés | Sucourestes D = 6.045.375 5.044.345 
Avances sur lingots à Paris ......... » TE 
_Avances sur lingots dans les succurs. » j Que 
Avances sur titres à Paris........,.. 340,632,685 341,399. 002. 
Avances sur titres dans les succursl®| 2,722.756.900 | 2.647.357.986 


PAvances ail Etat.:...:.....: Mme 200,000 .000 200.000, 000 
Avances à l'Etat (Lois de 1814 à 1920) |24.100.000.000 |23.850.000.000 
Bons du Trésor français escompiés : Ë Fe 

pour avances de l'Etat aux Gouver- < 


-nements étrangers.................|5.010.000.000 | 5.013.000.000 
Rentes de la Réserve...... ....... Li 10.000.000 | 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-banques) .. 2.980.750 22000: 1b0 00 
Reutes disponibles ......... ARR NE A 193.204.552 1938005020 
Rentes immobilisées ...... AE PR D 100.000 .000 100 000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... ‘4.000.000, 4,000.000 
Immeubles.des succursales ........ ci 169.877.703 169.878.784 

Dépenses d'administration de la Bar-| : Ÿ 
que’et des succursales. .... rudes 77.096.075 80.402.723 
Emploi de la réserve spéciale........ 8.407.438 8.407.438 
DANPER AL... SAS IA PÉAERTE +. | 3.847.988.058 | 2,994.413.529 
MA) | Total, fesses |47.525.460.848 |47.656.873.997 
; ne PASSIF A NN AE 
Capital de la Banque ....... A SE | 182.500.000. 182.500.060 
Bénéfices en addition au capital...... 106.784.321 106.784.821 

Récerves: por du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
mobilières) F*-banques département. .2.980.750 2.980.750, 

1obiHéres] Loi du 9 juin 1857... 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 . 4,000.000 
RÉBRENOBDODIQIE Sarpeuse sodomie 8.407.444 


8.407.444 
Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1913). ce Pr 


Gar. d'am. (Conv. 26 oc'.1917, art. 3 505 .098.590 
Excéd.aff. à l'amort. des av:Al'Etat.| 384.908 177 


Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994.600 15.994.600 
Billets au porteur en circulation ....142,749.847.060 [42.702.589 9415 | 
Arrérages de valeurs déposées ....... 59.745.781 70.995.689 
Billets à ordre et récépissés......,... 360.417 355.242 
Compte courant du Trésor..........… H5-b32/07 52.262.990 
Comptes courants de Paris... ...... 968.678.607 | 1.096.847.934 
Comptescourants dans les succursales |. 954.072.750 | 41.027.227.907 
Dividendes à payer .................. 2.998.728 : 2.902.248 
Escompte et intérêta divers .......... 173.501.908 | 177.165.620 
Réescompte du dernier semestre .... 23.796.838 23.796.838 
Divers......:.....4u,.... 4er] 1,407.121.739 | 1.316:9430753 


0 D Total... /15.525.156,884 |47.650.84B0 
Comparaison avec les années précédentes 


EE —————_— "| 
EE 


30 juillet| 1er juin | 31 mai | 20 mai | 28 mai 
1914 1922 1923 1924 1925 


millions |millions 


Circulation ........| 6.683.1 |35.989.1 |36.740.9 39.556.2 |42:702.6 


Encaisse or..-..:.| 4,141.8 | 5.527.8 | 5.537.3 | 5.542.8 | 5.546:5 
— "argent LEE 625,3 284.0 292.3 299%2 314.5 

Portefeuille:..:.2..| 2.444,92 ! 2,582,5 | 2. 828.6 | 4:495.5/| 4 602.4 

Avances aux partic. 743,8 | 2.265.9 | 2.142:7 | 2.510.5 | 2.988.974. 


— à l'Etat... 


Compt.cour. Trésor| 382.6 20.54 68.6 15.6 52.3 
—  partic. 547.6 | 2.282.2 |/2.181.11 2209/80/92: 124040 
Taux d’escompte... (4 1/2 0/0] 5 0/0 


L 


5 0/0 | 60/0 | 7 où 


xs. ON 


é 


à Economique, 
composé de 27 membres, parmi lesquels nous rele- : 


505.097.560 
310,896.722 : 


millions | millions |millions | 


200.0 |23.300.0 |23.200.0 |22.900.0 |24.050.0 . 
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Les prix de gros et de détail en avril 1925. — 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Statistique Générale de la France, 
pour de mois d'avril dernier, font ressortir une 
légère diminution par rapport à ceux du mois pré- 
cédent, sauf pour les aliments végétaux, les miné- 
raux et métaux et les textiles : | 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
.de la France 
(Base 100 en juillet 1914) 


1925 
°Finmars Finavril 
rectifiés provisoires 
Indice général, 0.21 (45) 524 523 
Denrées alimentaires : 
Eusemble....... SEAT (20) 450 449 
Aliments végétaux ..... ( 8) 465 469 
Aliments animaux...... ( 8) 433 429 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 452 448 
Matières industrielles : Ë 
Ensemble. ....…. RUES (29) 590 D89 
Minéraux et métaux.... ( 7) 509 508 
Textiles MECS (6) 724 731 
| BAC LE VOOR PAL AE ES (12) 561 553 


Quant aux prix de détail, ils ont été en avril: 


dernier l’objet d'une légère baisse. En effet, à 
Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité n'accuse qu'une augmentation moyenne de 
309 % en avril sur 1914 alors que la proportion cor- 
respondante avait été de 315 % en mars dernier. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 
Bourse de Paris pendant le mois d'avril 1925. 
— Nous reproduisons ci-dessous, d'après le Pulle- 
tin de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des cours pratiqués sur les valeurs mobi- 
lières, à la Bourse de Paris, pendant le mois 
davril dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : 


Indices des cours des valeurs à revenu fixe 
(la moyenne 1901-1910 =: :00) 


Mars Avril 
1925 1925 

Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes ra | 
CAD RONVEIES PES TERMES An ie 53.4 53.0 


Indices des cours des valeurs à revenu variable 
(la moyenne 1901-1910 — 100) 


Mars Avril 

1925 1925 
Banques (13 valeurs).......... RSR 1551 152 
Houillères du Nord (10 valeurs)....,,.... 251 246 
Métallurgie (10 valeurs). ..,.........:.. 115 112 
Matériaux de construction {6 valeurs).... 424 414 
Chemins de fer (5 valeurs).,...:....,... 60 59 
Navigation Valeurs) EE Re NRA 208 189 
Produits chimiques (12 valeurs)..,...... 249 240 
Hiectricté (27 vale hrs) ET 261 257 
Easemble (25 groupes)........:.......... 254 258 


Les valeurs à revenu fixe comme celles à revenu 
variable font ressortir une légère diminution sans 
aucune exception. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 30 avril au 
5 mai, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous don- 
nons, exïtre parenthèses, la comparaison avec la 
période correspondante de 1924 : 

Etat, 25.0°1.000 francs (42.100.000 fr.); P.-L.-M., 
réseau français, 4*.990.000 francs (+ 5.030.000 fr.), 
réseau algérien, 1.630.000 fr. (528.000 francs); Nord, 


PR 
PE) 


7.030.000 fr. (+ 671.000 fr.); Orléans, 20.931.000 fr. 

(+ 869.000fr.); Est, 24.155.000 fr. (— 185.000 fr.); 
Midi, 10.588.000 fr. (+ 900.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.041.000 fr. (+ 579.000 francs). 


Est-Algérien, 969.100 fr. (+ 154.100 fr.); Bône- 
Guelma, 698.400 fr. (+198.000 fr.); Reseau oranais, 
434.600 fr. (--69.400 fr.). | | 


INFORMATIONS INTERNATIONALES 


Les relations aériennes internationales. — Les 
Etats-Unis et la France viennent de conclure un 
accord pour la perception, par l'Administration des 
Postes françaises, de surtaxes aériennes sur les cor- 
respondances en provenance de France et à desti- 
nation des Etats-Unis, ou transitant par ce demier 
pays, qui seront acheminées par voie aérienne en- 
tre New-York et San Francisco, ou sur un point in- 
termédiaire de cetté grande ligne d'aviation postale, 

Aucun accord similaire n'existe encore entre la 
France et la Grande-Bretagne, et ce fait regrettable 
a retenu l'attention du Comité de l'aéronautique 
commerciale de la Chambre de Commerce Interna- 
tionale. Dans des résolutions qui seront soumises 
au prochain Congrès de Bruxelles le Comité, que 
présidait M. Pierre Etienne Flandin, ancien sous- 
secrétaire d'Etat à l'aviation, et qui comptait parmi 
ses membres le général Duval, M. Louis Bréguet, 
M. Pierre Comez, et d’autres experts universelle- 
ment connus, à préconisé, d’une part, entre les 
Etats membres de l'Union postale universelle, une 
entente générale sur l’acheminement du courrier 
postal aérien pour toutes destinations ; et d'autre 
part, des ententes entre les Etats'et les Compagnies 
de navigation aérienne pour l'étude de lignes 
aériennes postales qui suivraient les grands cou- 
rants d'échanges mondiaux, comme, par exemple, 
la ligne des Indes. 

Le Comité proposera également au Congrès de la 
Chambre Internationale, à Bruxelles d'appeler l'at- 
tention des Gouvernements sur la nécessité d’une 
entente générale entre les Etats au sujet du droit 
aérien et de joindre ses efforts à ceux es autres 
organismes aéronautiques internationaux pour que 
soit convoquée d'urgence une Conférence interna- 
tionale en vue de fixer les bases de la législation 
aérienne-internationale, en ce qui concerne les per- 
sonnes et les biens privés. Cette convention complé- 
terait l’œuvre réalisée dans le droit public par la 
convention de 1919, et empêcherait la divergence 
des législations nationales concernant la naviga- 
tion aérienne. 


ALLEMAGNE 


La situation. — M. Stresemann vient de pro- 
noncer un grand discours au Reichstag. C'est plu- 
tôt un long discours qu'un grand, Il s’est borné à 
dire, d'un ton monotone, des banalités courantes. 
Toute la presse en marque son désappointement. Le 
Berliner Tageblatt à résumé l'opinion générale en 
déclarant que le Reichstag aurait pu se passer de 
ce discours sans que le pays y perde rien. 

Nous n’en retiendrons donc que ce qui a trait aux 
négociations commerciales en cours. On y trouve 
l'affirmation nette que l'Allemagne évolue rapide- 
ment vers un protectionnisme renforcé. On le soup- 
connait ; maintenant, on en a l’aveu. Cependant, 
le ministre annonce qu'avec les Etats-Unis, la Bel- 
gique, l'Angleterre et l'Italie, la situation est claire : 
c'est le régime de la nation la plus favorisée. Mais 
de grandes difficultés susbistent avec la France, la 
Russie et la Pologne. On ne peut même prédire ce 
qui sortira des négociations en cours. Et M. Stre- 
semann, arrivé à cet endroit, à donné nettement à 
entendre que l'Allemagne préparait d'assez sévè- 
res tarifs douaniers, Il en a annoncé la discussion 
prochaine. 
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Banque d'Allemagne. de Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 15 mai 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : : 


7 mai 15 mai Com- 
"1995 1925 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Of en Caisses ee as ae 896 928 + 82 
Orra l'étranpér rest. 118 87 — 81 
POAÉP S rene HO LE EL 01870 A RTE 
Couverture en devises...... 338 338 an 
Argent et billon............ 66 63 + 2 
Portefeuille d'escompte .... 1.492 1.417 — 15 
Avances sur gages, ....,... 8 16 + 8 
Portefeuille-titres ..:...... 200 200 » 
Actifs divers /:5:..7.., 3je LE08 014128 — 14 
Passif 
CAPTER US 90 90 VE: 
Billets en circulation.,.... 2.387 2.27 — 117 
Exigibilités à vue......... 754 787 + 33 
Emprunt à la Rentenbank. 19 14 — 35 
Eftets réescomptés........, 547 592 + 45 
Passifs divers ....,,.,.,.., 218 259 — . 25. 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks), 
Or 


pslshtsse tetes 8 ses 
32|£Ss|5:e ES = = [LE SE 
Dm | <z | ESS Ia) £S |£] 5 | à ÉSl 38 
2 |« …— 3 |25 CA x 2 2 
Fes PÉssts| Es 43, Ë£ | à | £les 
23 juil. 1914/1857 | »] » | 335! 751! 16 | 1.891] 944 | » | 4% 
23 mars 25| 767 | 229| 332] 67| 4.438| 6 | 1.866|1.018 | 597! 9 
— | 798 | 205! 335] 65| 1,578] 27 | 2.315] 743 |'536| 9 © 
9 avril..:| 843 | 160! 335| 64| 1.487| 27 | 2:993l “733 | 58 9 
La 54 | 150! 335] 6G4| 1.422] 17 | 2.188] 860 | 617] “9 # 
28e 815 | 129] 335 66] 1.267| 6 | 2.022| 975 | 683| 9 4 
sé Ce 896 | 118| 338] 66| 1.496! 97 | 2.459! 706 | 607! 9% 
7 mai 896 | 118/ 338] 66] 1.492] 8 | 2:287| 754 | 547] 96 
SEE 928 | 871 3381 681 4.417 16 | 2.270 787 | 591 9 & 


Un exposé du budget. — Le ministre des Finan- 
ces du Reich vient de présenter au Reichstag le 
projet de budget pour 1925-26. En voici les princi- 
pales données : 

Au cours de l'exercice 1924-25, les excédents de 
recettes ont été considérables : 1.922 millions de 
marks. Mais pour ne pas être induit à en tirer des 
conclusions trop favorables, le ministre transforme 
cet excédent de recettes en déficit, En effet, les 
obligations qui incombent au Reich sont à payer 
là dessus — soit : 348 millions du budget extraor- 
dinaire ; 577 millions d’indemnités aux industriels 
de la Ruhr ; 136 millions pour rachat de l’emprunt- 
or ; 927 millions pour dommages de guerre, etc... 
— il ne restera plus qu'un excédent de 334 millions, 
déjà employé. 

On voit, par là, que le ministre des Finances a 
mis tous ses soins à faire tordre Vexbedhs des re- 
cettes. 

En 1925-26, les dépenses totales sont prévues pour 
4.900 millions de marks ; les recettes, pour 4.600 
millions. Afin de couvrir ce déficit, le ministre pro- 
pose d'augmenter les droits sur le tabac et la bière 
et de créer des impôts nouveaux. 

En somme, le ministre a voulu être très pessi- 
miste, Néanmoins, il a présenté les projets de « wa- 
lorisation ». Sans entrer dans le détail, disons quéon 
ne prévoit de ce fait qu'une dépense annuelle totale 
de 150 millions de marks. 


BELGIQUE 


Une nouvelle crise ministérielle. — La chute du 
cabinet Van de Vyvere. —— Aïnsi qu'il était facile 


de le prévoir, le Cabinet Van de Vyvère n’a été: 


que de courte durée. Le 22 mai dernier, il était mis 
en minorité par la coalition des socialistes et des 
libéraux. 


M. Max, leader du parti libéral, appelé par le : 


roi, S’efforce de constituer un ministère extra-par- 
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lementaire et réunissant, dans la mesure du possi- 

ble, des ‘personnalités ayant des attaches avec = 
chacun des trois groupes. Toutefois, d'après les 
dernières nouvelles, il semble difficile que M. Max - 
parvienne à dénouer la crise. Le parti catholique 

a, en effet, officiellement fait savoir qu'il refuserait - 

son appui. | à 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 20 mai, s'établit comme suit : 


Liv. sterl. 


Département d'émission 
Billets émis, 726,360 sonsrenssse 173.829.130 # 
Dette de l'Etat........... Dia sde 11,015.100 7 A 
Autres garanties :........ ARS A CE 2e 8.734.900 64 
Or monnayé et en lingots...... ........ 154.079.130 1 
{ 


173.829 .130 
on 


Département de Banque 


Gapital Social #20 2 ARE dis ee 0 OÉDES 000 


Dépôts publics (y compris les comptes 


du Trésor, dss Caisses d'épargne, des 


agents de ia, Dette nationale, etc.)...:, 45.747.690 je 


Dépôts divers. Sssssi4 28 %se.secs 2 08 JO OURS 
Traites à sept jours et diverses, ........ 55 460608 
Soide en excédent. nee 3.297.535 
135.795.341 
ASS x 
Garanties en valeurs d'État.........,... 35 851.783 
Autres garanties ....:5..... Srssvscsesse  72:026,7R : 
Billets en réserve....:...,,.... sun se do 96 08/00 NES 
- Or et argent monnayès en réserve... ..., | 


1.807.061. 0 
185.795.841 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 
; È el 


r monnayé 
et lingots 
Cireulation 

épôts 
Portefeuille 
avances et 
effets public 
éserve 
Rapport de la 
réserve aux 
engagemt% 


à 
| 
| 
| 
| 


— ...l128.708/122.485/122.632/114.374/25.278{ 91.18 
!..198.7211921.863/125.113115. 70827. 108! 
.:1128.7330120.279/122.89811 12. 341108.904| 95.66 
2 H55.742H48.387/122,529113.097|27. 105 
…. h51.683/148.2881118.7381110.345/26.146| 22.02 
.53.6171147.606/119.586/111.634195.761 
90 — ...155.908147.241[117.980/107.379.28.417| 24.09 


La question de sécurité. — [Le Foreign Officew 
ayant demandé au Quai d'Orsay quelques éclaircis: 
sements au sujet de son projet de réponse aux pro 
positions allemandes pour un pacte.de garantie 
mutuelle, des explications ont été adressées \à ON 
dres le 25 mai par M. Briand, et celles-ci ont été 
portées le jour même à la connaissance ‘de M: 


2 

© 
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.Chamberlain par l'ambassadeur de France, M. de 


Fleuriau. = DSP 
Une conférence sur « da nécessité d’une entente. 


. franco-britannique à Genève » a été faite cette se- 


maine dans üne salle de la Chambre des Commu- 
nes par M. Hehry de Jouvenel, sénateur, ancien 
ministre, venu à Londres sur l'invitation du Co- 
mité parlementaire pour la Société des Nations. 
Après un historique des diverses réunions et assem- - 
blées de cette Société, M. de Jouvenel souligna l’ac- 
cord constant entre les délégations de la France et 
de la Grande-Bretagne. Puis il insista sur l'étendue 
des obligations des différents signataires ‘du proto: 


cole de Genève, particulièrement en ce qui com 
cerne la réduction des armements, s'appliquant à 
faire ressortir que le désarmement doit s'appuyer 


sur la sécurité, et non la sécurité sur le désarme- 


+ 
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ment, la seule chose pouvant arrêter un agresseur 
étant la certitude d'être châtié par les autres na- 
tions du monde. 


L'Empire Day. A l'occasion de l'Empire Day, 
qui a été célébré solennellement en Angleterre, des 
télégrammes cordiaux ont été échangés entre le 
Président de la République française et le roi 
George V. ; 


La mort du maréchal French. — Le maréchal 
lord French, comte d'Ypres, est décédé le 22 mai 
au château de Deal. Les obsèques ont eu lieu le 26 
mai, Le maréchai Joffre assistait comme délégué 
du Gouvernement français aux funérailles de l’an- 
cien commandant en chef du corps expéditionnaire 
britannique, et un détachement de vingt-cinq hom- 
mes de troupe y représentait l'armée française. 


Les prix de gros. — Un nouveau fléchissement 
du niveau général des prix de gros à été enregis- 
tré en Grande-Bretagne en avril dernier. L'index- 
number de Sauerbeck, publié par le Statist, s’ins- 
crivait,. à da fin d'avril 195, à 137.5, soit un recul 
de 1,8 % Sur de niveau du mois précédent, suivant 
trois autres fléchissements mensuels successifs, soit 
2,1 % eh mars, 1,1 % en février, et 2 % en janvier, 

Le tableau ci-après permet de comparer quel- 


ques index-numbers pour les diverses catégories 


de marchandises : 
Tableau comparatif de quelques index-numbers mensuels 


Index-numbers Différ. en avril 1995 
mensuels par rapport à 
— RS GE 2 
. 30 30 31 30 juin avril mars 
juin avril mars avril (1914 1924 1995 
1914 1924 19925 1995 — — — 
Produits ali- — _— — — 0/0 0/0 0/0 
mentaires: 
Végétaux.... 66.5 115.9 120.4 120.5 + 81.94 89— » 
Animaux.... 97.5 151.6 171.2 165.4 + 69.6 + 9.1 — 3.4 
Sucre, café, 
La 1 RPS SE 51.8 105.4 948 89.8 + 73.8 —14.8 — 5,8 


© ———© © 2 —————  —————— —— 


Moyen. Prod. 
alimentaires 74.8 126.8 133.7 130.6 + 74.6 + 3.0 — 23 


Minéraux... 96.7 160.4 152.6 151.9 + 57.0 — 5.8— 0.5 


Textiles... .: 80.6 164.0 169.1 164.4 <+104.0 + 0.3 — 2.9 


Prod, divers. 82.5 119.2 122.83 120.7 + 46.3 + 1.8 — 13 
Moyén. Mat. 
premières... 85.7 144.1 144.8 142,5 + 66.3 — 1.1 — 1.6 


Moy. génér.. 81.2 136.8 140.1 137,5 + 69.3 + 0,5 — 1.8 

Pour la première fois depuis la guerre, les prix 
en monnaie anglaise représentent également main- 
tenant des prix-or. L'’index-number de Sauerbeck 
à la fin d'avril accuse pour la Grande-Bretagne 
pour les prix de gros un accroissement de 61,8 % 
sur le niveau d’avant-guerre, comparativement à 
une augmentation de 55 % pour la Hollande (fin 
mars), 60 % pour la Suède, 56 1/2 % pour le Ca- 
nada, 63 % pour la Suisse, et 69 % pour les Etats- 
Unis (fin mars). ( 

Pour en revenir à l'Angleterre, l’index-number 
a rétrogradé en avril de 2,3 % pour les produits 
d'alimentation et de 1,6 % pour les matières pre- 
mières. 

Si l’on considère individuellement les différents 
articles, on note une hausse saisonnière impor- 
tante pour les pommes de terre, compensée par 
dts fléchissements dé tous les autres produits ali- 
mentaires végétaux. Les produits d'alimentation 
d’origine animale sont également en baisse, à 


eee 


+ 


l'exception du porc et des meilleures qualités de 


bœuf, qui démeurent sans changement. Le sucre, 
le thé et le café ont aussi rétrogradé. Parmi les 
substances minérales, ‘on observe une reprise du 
cuivre et de l’étain, mais un nouveau fléchisse- 
ment (du plomb. La laine à enregistré en avril 
une baisse sensible, et le coton brut, le lin et le 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 347 


chanvre de Livonie ont continué à fléchir. Dans 
le groupe. des produits divers, les peaux, le cuir 
d'importation, le suif, les huiles végétales et le 
nitrate de soude, se retrouvent à des cours “plus 
bas, tandis que les bois d'importation ont: bénéfi- 
cié d'une certaine avance. 


Les nouveaux droits sur la soie. — A la suite de 
nombreuses démarches faites par les industriels 
intéressés auprès du Chancelier de l’Echiquier, ce- 
lui-ci a annoncé, le 20 mai, que les droits de douane 
sur la soie grège seraient réduits de 4 sh. à 3 sh. 
par livre, et les droits sur les déchets de soïe natu- 
relle, de 1 sh. 6 d. à 1 sh. par livre, Il a ajouté que 
les droits sur les articles de confection seraient 
abaissés de 33 1/3 à 10 % ad valorem pour tous les 
tissus ne contenant pas plus de 20 % de soie, et à 
2 % ad valorem pour ceux qui n’en contiennent pas 
plus de 5 %. | 

Quant aux droits d’accise sur la soie artificielle, 
proposés, comme les autres droits qui précèdent, 
dans le projet de budget pour 1925-1926, ils seraient 
maintenus à 3 sh. 6 d. par livre. 


Les hauts commissaires britanniques en Egypte 
et en Palestine. — M, Chamtberlain à annoncé à 
la Chambre des Communes, le 20 mai, la démission 
de lord Allenby et la nomination de son successeur, 
sir George Lloyd, comme haut commissaire britan- 
mique en Egypte. Le ministre des Affaires étrangè- 
res a déclaré que la démission de lord Allenby, qui 
avait exprimé dès l'automne dernier le désir d’être 
relevé de ses fonctions, n’apporterait aucune modi- 
fication dans la politique britannique vis-à-vis de 
l'Egypte ou du Soudan. L : 

Il a été en outre annoncé officiellement que sir 
Herbert Samuel, dont la mission doit prendre fin 
le 1 juillet, sera remplacé en Palestine par le ma- 
réchal Plumer, nommé haut commissaire et com: 
mandant en chef des troupes. 


SUEDE 


La dette publique. — D'après les chiffres publiés 
récemment par d'Exchange Telegraph, 1a dette 
publique de la Suède s'élevait, à la fin de mars 
1925, à 1.737 millions de couronnes, comparative- 
ment à 1.744 millions à la fin de février, soit 1.719 
millions pour la dette consolidée, et 17.850.000 cou- 
ronnes pour [la dette non consolidée. Dans la ré- 
duction de la dette non consolidée intervient une 
diminution sensible des Bons du Trésor, dont le 
montant-est tombé de 13.840.000 à 7.200.000 couron- 
nes. 


La couronne suédoise. — Le Bulletin de la 
« Société de Banque Suisse » a consacré récemment 
un article intéressant à la couronne suédoise. 
Après avoir rappelé la fondation de l'Union moné- 
taire scandinave en 1873 et son maintien en fait 
jusqu'en 1924, le Bulletin suit l'évolution de la de- 
vise suédoise depuis 1914. 

Du début de la guerre au mois de novemibre 1915, 
le dollar cote à Stockholm une prime d’abord très 
légère, mais qui s'élève jusqu’à 9 1/4 % au com- 
mencement de 1915 pour tomber à zéro au mois 
de novembre suivant. La période allant de la fin 
de 1915 au printemps de 1919 est caractérisée par 
la baisse du dollar et des autres devises étrangè- 
res. Pendant le second semestre 1919 et les années ” 
1920 et 1921, le dollar fait constamment prime, cette 
prime atteignant 53 % en février 1920. Pendant la 
quatrième période, comprenant les années 1922, 
1923 «et 1924, le dollar ne fait plus qu'une prime 


minime, tombant même parfois légèrement au-des- 


sous du pair. 

Après deux ans de stabilité relative de la cou- 
ronne, le Riksdag jugea le moment opportun de 
rétablir l'état monétaire d’avant-guerre, et, en mars 
1924, il décréta l'abolition du cours forcé et le re- 
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tour à l’étalon d'or effectif, comportant la liberté 
d'exportation de l'or à dater du 1* avril 1924. 
L'exportation des monnaies d’or fut aussi autori- 
sée à partir du 1* juillet de la même année. Le 


Gouvernement et la Direction de la Riksbank au- 


raient préféré attendre encore quelques mois pour 
décider le retour à l'étalon d'or, pour pouvoir 
mieux envisager les possibilités et les effets d’une 
pareille décision. 

Après avoir examiné [la balance des paiements 
de la Suède, le Bulletin remarque que cefte ba- 
lance n'offre aujourd'hui aucun danger apparent 
pour son change, et croit pouvoir répondre affir- 
mativement quant à la possibilité pour la Banque 


Royale de Suède de maintenir l’étalon d'or effec- : 


tif. Mais il se demande si la mesure votée par le 


Riksdag n'a pas été prise trop tôt et si le Gouver- 


nement et la Direction de la Banque n'avaient pas 
raison de vouloir la retarder. 

La Suède a été la première nation européenne 
qui soit revenue à la convertibilité des billets de 
banque ; les autres pays n’ont pas terminé, et 
certains n’ont pas même commencé l'évolution 
monétaire qui les conduira à l’étalon d'or. Il sem- 
ble que, peu à peu, une lutte se fera pour la pos- 
session du métal jaune et que la Suède aura à dé- 
fendre son encaisse métallique ; des circonstances 
adverses peuvent aussi survenir qui détériorent la 
balance commerciale et nécessitent l'envoi de ca- 
pitaux à l'étranger. La Banque Royale de Suède 
a deux moyens pour faire face à une telle situa- 
tion : l'emploi de crédits de change, en particulier 
aux Etats-Unis, et l'élévation de son taux d'es- 
compte, Mais l'obtention de crédits extérieurs n’est 
qu'un palliatif tout à fait temporaire et parfois 
dangereux ; l'élévation du taux d’escompte, si effi- 
cace soit-elle, peut apporter, lorsqu'elle se répète 
et s’accentue, un trouble profond dans la vie éco- 
nomique d’un pays. - 

En vérité, conclut le Bulletin, on peut penser que 
la Suède s'est un peu trop pressée de décréter la 
convertibilité en or et sans limite de ses billets de 
banque ; le cours de sa devise n'y a pas gagné 
grand'chose, et il eût été peut-être plus prudent 
d'attendre encore en laissant se stabiliser davan- 
tage celles des monnaies d'Europe qui sont à peu 
près saines. 


Les prévisions budgétaires pour 1925-1926. — 
D'après le projet gouvernemental, déposé au dé- 
but de da session parlementaire, et dont les princi- 
paux chiffres ont été récemment publiés par la 
Revue Economique #de Suède, le budget de l’exer- 
cice 1925-1926, exercice commençant le 1% juillet 
prochain, s’élèvera à un total de 713.340.000 cou- 
ronnes, Sur ‘ce montant, 623.270.000 couronnes ont 
été affectées aux dépenses réelles, et 90.070.000 cou- 
ronnes, aux dépenses pour laugmentation de l’ac- 
tif, L'augmentation par rapport au budget de 
l'exercice précédent ressort à 41.640.000 couronnes 
pour les dépenses réelles ; les dépenses pour l’aug- 
mentation de l'actif ont par contre diminué de 
2.740.000 couronnes. 

Un montant de 54.260.000 couronnes sera couvert 
par des emprunts. Les autres dépenses, tant les 
dépenses réelles que celles pour ‘’augmentation de 
l'actif, seront couvertes par des impôts et autres 
rentrées réelles. 


EGYPTE 


Le trafic du Canal de Suez en 1924. -- Tes ren- 
seignements récemment publiés par le Bulletin dé- 
cadaire de la Cie Universelle du canal maritime 
de Suez montrent que le trafic du canal a dépassé 
en 1924 tous les résultats antérieurs, avec 25 mil- 
lions 110.000 tonneaux de jauge nette, en augmen- 
tation de 2.380.000 tonneaux sur le chiffre de 1923. 

Le tableau suivant fait ressortir la reprise du 


sur ile chiffre de 1923 ; 


transit qui s’est manifestée au cours des dernières 


années : | ; 
| Tonnage  Tonnage e 
Années Traversées brut net Recettes 
* (Milliers de 

francs| 
RO SRE 6 ou 5.085 27137 20.034 126.651 
CF TEN SRE . 3.986 21.925 16.014 144.984 
MEL ARR 4.009 24.244 17.575 151.868 
HO RAU. 3.975 24.956 18.119 149.251 
AO SA LS 4.345 28.611 20.743 166.857 
JET LP 4.621 31.329 22.780 174.390 
JAPAN Ars Ce 5.122 84.652 25.110 185.160 


La moyenne de la jauge nette des transiteurs 
s’est établie l’année dernière à 4.902 torineaux, com- 
parativement à 4.919 tonneaux en 1923, à 4.774 en 
1922, et 3.940 seulement en 1913. 

Parmi les divers pavillons, la première place 
revient au pavillon britannique, avec 14.994.681 
tonneaux, soit. 59,7 % du mouvement total, au lieu 
de 62,8 % en 1923. La seconde place reste au pawil- 
lon néerlandais, avec 2.488.389 tonneaux, soit 9,9 %, 
au dieu de 9,6 %. Le pavillon allemand, passé déjà 
en 1923 ,du sixième rang au quatrième, se place au 
troisième rang en 1924, avec 1.646.872 tonneaux, ou 
6,6 %, au lieu de 5,4 %. Le pavillon français est 
descendu du troisième rang au quatrième, avee 


1.497.487 tonneaux, ou 6 %, au lieu de 5,7 %. Le 


cinquième rang est conservé par le pavillon ita: 
lien et le sixième par le pavillon japonais. 

Le transit nord-sud s'est élevé à 11.648.000 ton: 
neaux de jauge nette, en progression de 10,4 % 
le transit sud-nord, avec 
13.462.000 tonneaux, s’est accru de 10,5 ‘,. ; 

Le tableau suivant montre que le progrès a été 
général, Sauf en ce qui concerne les opérations 
militaires : 

1922 1923 1924 


k (Milliers tonneaux de jauge nette) 
Opérations commerciales...... 15.095 15,727 15.750 


— \ postales........... 3.858 4.680 6.778 

— ses... 4, AVS 948 2.044 2.807 

— HANIEAROS 50 sa 447 219 275 
Pransit total : ce 20.743 22.130 25.110 


Les régions’de l’au delà de Suez qui ont le plus 
contribué à l'augmentation du trafic du canal en 
1924 sont l'Inde anglaise, alvec 36,4 % du tonnage 
total de jauge nette transité ; puis l’Asie orientale 


et les Philippines, avec 22,6 %, les ports du, Golfe 


Persique, avéc 10,8%, etc. | 
L'amélioration du mouvement des marchandises 
par le Canal, qui n’a cessé de s'affirmer depuis 
1919, a marqué un nouveau progrès en 1924, ainsi 
qu'on peut S'en rendre compte par le tableau sui- 
vant : : 
Mouvement des marchandises par le Canal de Suez 


Années , Sortie Retour Total 


à (Milliers de tonnes) 
LOIR, LES AN AEELE 11.320 14.456 25.776 


LITRES EEE 9.762 10.211 13.973 
LIROMPRS PRE 6.318 10.729 17.047 
TORRES RAR 6.576 10.933 17.509 
1922 ARE RENE 8.192 13.168 21.260 
LODHNA EIRE 7.704 15.073 22.711 
TOSASN ES RE . 8.818 16.711 25.529 


Le trafic de sortie, qui avait rétrogradé en 1923, 
est en reprise sensible, et excède son chiffre de 
1922, qui était le plus élevé de l’après-guerre ; 
mais il est encoré au-dessous de celui de 1918. 
Quant au trafic de retour, il a atteint en 1924 un 
chiffre record, même par rapport aux résultats 
d'avant-suerre. : 


La production agricole en 1923. —— Voici, d’a- 


près. les statistiques de l’Institut International 
d'Agriculture de Rome, comment se comparent 


\> 


D NON dd 


les chiffres de la production agricole égyptienne 
en 1922 et 1923: 


Catégories Superficie Production 
et cultures 1922 1993 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 

FTOMMONTAL SSL 614.200 622.000 9.801.000 11.064.000 
Maïs, séfi (été)... 3.200 4.600 61.600 93.800 
—  nili (automne) 820.300 » 16.819.600 » 
GED EN LE ASS 151:700 161.900. 2.468.400 2.610.000 
Millet, séfi (été) .. 62:800 61.000 2.007.600  1.953.00€ 
— hili(automne) 36.600 » 632.800 » 
Riz, séfi (été) . 9.800. 62.500 924.300 1 990.300 
— nili (automne) ‘10.406 » 186.900 . » 
MÉRUETECUE 20091800 7:32:0100 379.700 398.000 
WADIDEEN USENET UE 8.400 8.000 120.000 114.000 
Lrèfle (vert) :..... 586.900 579.300 209.550.000 206.860.000 
Mesces. (vert) ...... 7.600 8.700 720.000 830.000 
HÉVesS Mer des ne 200.200 197.900 3.279.800 3.233.300 
Lentillosits mile 35.900 33.500 486.400 388.800 
Pois chiches :,... 2.800 : 3.500 39.000 49.500 
DIOTONS ENT. Ne 14.700 17.000 2.188.400 2.564.900 
Pastèques et ine- 

lons NAS ele à 15.800 15.300 » » 
Légumes divers... 8.000 8.200 » » 
Coton égrené ..... 756.500 667.100 3.016.000 2.625.600 
Lin (filasse) ......, 550 670 4.500 5.480 
Arachides °......... 5.600 7.900 98.200 135.000 
Lin (graines)... (550) (670) 3.700 : 4.500 
DÉS AIO SUN 5.200 4.700 51.600 46.800 
Canne’ à sucre... 26.300 23.500: 18,:379:100 : 17.199.300 
Sucre de canne... » » 1.107.100 960.700 
FONDÉS nd de 630 670 7.000 8.000 
Pavot (opium) ….. 920 880 100 90 

Compte tenu de quelques catégories, dont les 


chiffres sont incomplets et qui, pour cette raison, 
ne figurent pas ci-dessus, le total des terres agri- 
Nr à 3.405.700 hectares contre 3.393.500 
en : 


ETATS-UNIS 

Les prix de gros. — D'après les renseignements 
publiés par le Bureau de statistiques du Ministère 
du Travail, l’index-number des prix de gros, cal- 
culé d’après les prix moyens mensuels de 404 caté- 
gories de marchandises, s'établissait, pour mars 
1925, à 161, contre 149.9 pour mars 1924, l'index- 
number moyen de 1913 étant pris comme base de 
comparaison, soit 100. Voici, pour les divers grou- 
pes de marthandises, comment s'établit Ja com- 
paraison pour le mois de mars des deux dernières 
années : 

Indexz-numbers des prix de gros, 

par groupes de marchandises, en mars 1924 et mars 1995 
Mars 1924 Mars 1925 


Produits de la ferme Meme 137. 2 161. 3 
Atimentationsetosirsus fees mare J40.8 158.9 
Vêtements, étoffes.:etc. 7.222 191:4 190.7 
Eclairage ef chauffage ....,.......4. 180.8 174.4 

- Métaux et articles en métal. ........ 143.6 153.7 
Matériaux de constraction........!. 182.1 179,8 
Produits chimiques et pharmaceuti- 

UC PRE ee Mao De pie clac 129:9 134.2. 
Articles d’ameubiement............. 174.8 170.1. 
A VAE) M ONE ER AE RES 112.9 125.4 

Index-number général ....…. . 149.9 161.0 


En comparant les prix de mars dernier à ceux 
du même mois de l’année précédente, d’après les 
index-numbers, on en déduit que le niveau géné- 
ral a enregistré une hausse d'environ 7 1/2 %. L'ac- 
croissement-le plus marqué porte sur de groupe 
des produits de la ferme, dont la plus-value s'éta- 
blit à 17 122 % pour la période considérée. Les pro- 
duits d’ AR ONE les produits chimiques et 
pharmaceutiques, et les articles divers sont égale- 
ment en hausse, alors qu’il y a baisse pour les 
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vêtements, l'éclairage et jé chauffage, les maté- 
riaux de construction, et surtout les métaux et 
articles en métal, qui ont rétrogradé d'environ 7 %. 


Les bénéfices industriels en.1924. — La Revue 
mensuelle de la Banque de Réserve fédérale de 
New-York a publié récemment des renseignements 
intéressants relativement aux bénéfices réalisés en 
1524 par un certain nombre d'entreprises :indus- 
trielles et commerciales. 

Le tableau suivant reproduit, pour dix groupes 
d'entreprises, les résultats chtenus pendant les 
cinq dernières années : 

Rénéfices nets réalisés par un Certain nombre d'entreprises 
industrielles et commerciales 
perdant les cinq dernières années 


Nombre 
Groupes d'en- 
d'entreprises treprises 1920 1921 1922 1923 1924 
(Millions de dollars) 

Acieret équipe- 

ment de che- Ù 

mins de fer... 16 162 55 61 :: 4176 ::: 19% 
Pétroles kr. 9 TAUPE LG 17 12 15 
Produits d'ali- 

mentation.... 12 99 26 65 79 75 
Vêtem. (cuirs et 

textiles com- 

DSP 11 6 12 39 bp) 14 
labacti de à &e 139 40 49 49 96 
Industries div. 91 75 30 68 93 95 
Entrepr. com- 

merciales .... 10 29 —71 48 65 68 
Téléphones... 70 82 107 126 136 150 (1) 
Autres entrepr. 

d'utilité publ. 21 45 AG 71 8/4 96 
Total pour les 

9 groupes .... 199 501 929 541 724 : 693 
Chemins de fer’. 

(1r° catégorie) . 192 , DB CIGARE BEN 087 


(1) Chiffres provisoires. 


En ce qui concerne les sept premiers groupes, les 
chiffres qui précèdent font ressortir une diminu- 
tion appréciable des bénéfices pour iles entreprises 
d'équipement de chemins de fer, les industries de 
l'acier, des textiles, et les industries vestimentai- 
res. Dans le cas de l’industrie :-automobile et des 
entreprises s’y rattachant — qui ne figurent pas 
dans le tableau qui précède en raison de la publi- 
cation tardive des rapports annuels — les chiffres 
pour les neuf premiers mois de 1924 accusent aussi, 
par rapport à 1923, une diminution sensible des 
profits. On observe peu -de changements pour les 
pétroles, les produits d’alimentation, les industries 
diverses, et les envreprises commerciales ; il y à 
augmentation asscz marquée pour l’industrie du 
tabac, 

Les prsduits des téléphones et autres entreprises 
d'utilité publique, qui ont bénéficié depuis 1918 
d'une progression ininterrompue ont continué à 
s’accroître l’année dernière. , 

Quant aux bénéfices des chemins de fer, ils ont 
pu être maintenus en 1924 aux environs de ceux 
de 1923, grâce surtout à d'importantes réductions 
de dépenses, un ralentissement du trafic ayant 
déterminé une diminution assez sérieuse des recet- 
tes d'exploitation. 


L'industrie américaine du Caoutchouc. —  D'a- 
près les renseignements publiés par la Revue de 
la Chambre de Commerce américaine en Krance, 


|. la valeur de vente des produits des manufactures 


de caoutchouc des Etats-Unis, qui avait été de 954 
millions de dollars en 1923, a dû être, en 1924, un 


peu supérieure à ce chiffre. L'accroissement de la 


production observé en 1924, en ce qui concerne les 
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pneumatiques pour automobiles, a été en effet 
contrebalancé par la réduction des prix. En 
ce qui regarde la fabrication des autres arti- 
cles, l’activité est demeurée à pau près ce qu'elle 
était l'année précédente. 

La valeur totale des articles en caoutchouc 
exportés par les Etats-Unis en 1924 est estimée à 


environ 40 millions de dollars, comparativement à: 


36.972.170 dollars en 1923, la différence semblant 
devoir être attribuée à la hausse des prix de quel- 
ques articles, maïs surtout à l'accroissement des 
quantités exportées de certains produits des ma- 
nufactures américaines de caoutchouc, 

Quoi qu'il en soit, l’année dernière a été meil- 
leure en général, au point de vue financier, que 
1923, pour les principales entreprises américaines, 
cette amélioration résultant d’ailleurs beaucoup 
plus des économies réalisées sur les frais de pro- 
duction «et de distribution que d’une élévation des 
prix. Une réduction de 50 % des droits d’accise 
sur les pneumatiques pour automobiles à été un 
précieux stimulant pour les affaires, pour le plus 
grand profit de cette branche de l'industrie. 


CHINE 


L’abolition de la constitution. — Un mandat 
présidentiel vient d'abolir la Constitution du 10 oc- 
tobre 1923, inaugurée par l’ex-président de la Répu- 

blique Tsao Koun, ainsi que l’ancien Parlement 
qui, d’ailleurs, n existait plus que théoriquement. 

La Constitution provisoire du début du régime 
républicain, continuera jusqu'à nouvel ordre à être 
exclusivement appliquée, en attendant l'élaboration 
d'une Constitution définitive. 


La récolte cotonnière en 1924. — D’ après les chif- 
fres contenus dans un récent rapport de l’Asso- 
ciation des filateurs chinois, la récolte du coton 
en Chine, en 1924, bien qu'inférieure à celle de 
1922, aurait été supérieure d’un peu plus de 9 % 
à celle de 1923. La production cotonnière de la 
Chine est d’ailleurs insuffisante pour faire face 
aux besoins de sa consommation, et ses importa- 
tions, en ce qui concerne cette matière première, 
dépassent ses exportations : 

Production, importations et exportations du coton 

en Chine 


Années Production Importations Exportations 
(En piculs) (1) 
A PA EE He 6,750.403 88.496 377.123 
IR Sen LA 5.438.220 1.693.416 609.481 
TA SE 8.340.855 1.857.770 842.010 
AIDES NES 6.310.350 1.632.244 974.574 
AVANT 7.111.062 : » =» 


(4) 1 picul équivaut à"environ 60 kgs. 


L'Inde Anglaise est actuellement le principal 
fournisseur de la Chine pour le coton, avec 1 mil- 
lion 165.000 piculs en 1923, la part des Etats-Unis 
ayant été de 103.000 piculs la même année, et celle 
de tous les autres pays réunis, de 364.000 piculs. 

Le Japon «st le principal client de la Chine, avec 
709.000 piculs en 1923 ; puis, viennent les Etats- 
Unis, avec 175.000 piculs, le surplus, soit 42.000 
piculs environ pour la même année, ayant été ré- 
parti entre divers pays. 


JAPON 


Un nouveau tremblement de terre. — Un trem- 
blement de terre d’une grande violence s’est pro- 
duit le 23 mai au Japon. Les deux localités de Kino- 
saki et dé Toyooka ont été détruites par le séisme 
et l'incendie, mais les grandes villes voisines m'ont 
heureusement pas eu à souffrir. Le total des tués 
et des blessés est évalué néanmoins à 1.500, et les 
dégâts matériels. à 70 millions de: yen. 


Les communications qui, sur la côte occidentale, : 


avaient été interrompues par le cataclysme, ont été 
partiellement rétablies, notamment en ce qui con- 
cerne les lignes télégraphiques. Le rétablissement 
des voies ferrées présente de plus grandes difficul- 
tés, en raison de .cHondrement d'un tunnel près 
de Kinosaki. 


Le placement des capitaux dans les sociétés par 
actions en 1924. D'après les chiffres contenus 
dans un récent rapport de la « Banque Mitsui », 
et reproduits par le Bulletin de la Société d'Etu- 
des et d'informations Economiques, les capitaux 
investis au Japon dans les entreprises nouvelles se 
sont élevés en 194 à 407 millions de yen, et les 
capitaux consacrés au développement des sociétés 
existantes ont atteint 675 millions de yen, suivant 


répartition ci- “après ; 


Catégories Entreprises Are rh 
d'entreprises nouvelles de capital 

(Yen) 
HP ROLOS UN 20. 2.01 SI 3.000.000 - 126.000.000 
OURS ae de ce 43.000.000 ‘ 11.000.000 
HAL S 0 Lee se ni 1.000.000 58.000.000 
Entreprises d'électricité 39.000.000 145.000. 000 
RE in. cc Vel 1.000.000 10.000.000 
MORT Lau 2e 4 14.000.000 1.000.000 
Gh. de fer et tramways 53.000.000 107.000.000 
Navigation et trafic .... 14.000.000 11.000.000 
AS PIPAMOEN)". 4.0 3.000.000 4.000.000 
MAAQUPACIUTES : ...... 7. 63.000.000 160.000 .000 
Commerce et divers ....  178.000.000 42.000.000 
HOTAUX Eve 407.000.000 67.000.000 


Ces chiffres sont inférieurs à ceux des sept an- 
nées précédentes, ainsi qu'on peut s'en rendre 
compte au moyen du tableau suivant : 


Entreprises Augmentations 
Années nouvelles de gapital 

#8 (Yen) | 
DÉPASSE 190.679.000 161.736.000 
NN DL TNA 177.447.100 323.773.400 
ACTE RE 611.360.700 489.257.550 
MERE TRES SANS 1.2R2.164.500 855.212 .000 
Te PNR 2.004.826. 000 1.1%5.182.000. 
ADR) NC SHRERNESRER 2.766 .440.000 1.535.099.000 
ROAD RS 4.071.225.500 2.599.978.000 
RTE SERRE ENS 1.497.701.000 1.588.819.000 
MER rene Less 1.047.273.100 708.209. 000 
DORE ue LAVE 652.972. 000 834.527.000 
DOS EE Re lice te 407.102.550 65.546.170 


Il est intéressant de remarquer qu'en 1924, comme 
en 1923, le montant des capitaux investis dans les 
entreprises nouvelles à été inférieur à celui des ca- 
pitaux jplacés dans les entreprises existantes, con- 
trairement à ce qui S'est produit dans la plupart 
des années antérieures. ‘ 


# 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours.” — Vins: La situation: les cours. — 
Sucres: La situation; les cours. — Cafés: La situation; les 
cours. — Textiles : La production mondiale du coton: la situa- 
tion ; les cours. — Soies : La situation; les cours. — Métaux : 
Les cours. — Gaoutchoucs : Les cours. n 


Blé. — Les offres se font de plus en ii restrein- 
tes sur toutes les places du monde, surtout depuis 
que les nouvelles des récoltes américaines sont peu 
favorables, La tendance haussière sApoeTe 

A Paris, la fermeté persiste. 

La clôture se fait, pour mai, à 139,95. 

Farines-fleur. — La demande est assez suivie, 

Mai fait, à Paris, 169 francs. 
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Vins. — Les affaires n'ont guère repris depuis huit 
jours et les cours ne se sont pas raffermis. 

À Béziers, ‘on à coté les vins rouges de 8 à lie de 
41 à 55 fr.; # Montpellier, les vins de 8 à 12° ont été 
notés de 40 à 60 fr; à Narbonne, les prix exträmes, 
pour ces mêmes degrés, sont restés de 43 à 60 fr.; à 
Nimes, les vins de 8 à 11° ont fait de 40 à 54 fr; à 
Perpignan, les cours pour les vins de 8 à 12° ont été 
de 43 à 65 fr, Le tout à l’hecto nu à la propriété. En 
somme, c'est le taux de 5 fr. le degré qui reste le 
plus couramment pratiqué. 

En Algérie, pendant la huitaine écoulée, il est traité 
un grand nombre d'affaires dont quelques-unes jim- 
portantes de 3 fr. 25 à 4 fr. le degré. 

La. cote porte : vins rouges extra 5 fr. 25 à 6 fr. 29; 
premier choix, 4 fr. 85 à 4 fr. 95; second et troisième 
Choix, (de 3 0fr. 150 à 4 fr.; vins de distillérie; 3 fr. à 
3 fr, 10 propriété ;: vins rosés, de 4 fr: à ,4 fr. 50; vins 
blancs, de 4 fr. 50 à 5 fr. 50; trois-six, incotés,. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les transactions ont 
été au-dessous de la normale, On a traité des vins 
du Midi 8° à 70 fr. Des Algérie, de 85 à 90 fr. Des 
Espagne blancs 12° à 130 fr. 

Alcools. — Peu d'affaires. Les prix sont peu soute- 
nus, 

A Paris, on fait du livrahle sur juin et juillet entre 
510 et 530 fr. environ. 

- Sucres. — La demande est assez active sur nos mar- 
chés. Les prix s'inscrivent, tous, en plus-value. Cette 
tendance persiste en clôture. 


Gafés. — Les cours ont progressé sur avis du Bré- 
sil où la demande est très active, Toutes les places 
ont suivi le mouvement, 


_ Au Havre, on fait (50 kilos) : maï, 438-439 ; juin, 
… 435-1536. 
Textiles. — Coton. — Nous tirons, d’un travail sur 


la production mondiale ‘du coton, les données sui- 
vantes : 


Production mondiale du coton 


Contrées 1914-15 1928: 23 1923-24 
(Mülliers ‘de balles) 

Htats- Dis... es 16.738 10.438 10.681 
En CE MERE colors tien 5.209 5.196 5.000- 

‘Egypte........ RUE À 1.298 1.248 1.200 

PARASSIO ES EAU ARENA 1.152 137 : 150 
HORIRE PL M eue 2.832" 1.955 2.000 . 

ALES IDAYS Se co 1.146 K:799 1.850 

Totites re" 21.875: 20.764. : 20.881 


On coïstate, dans ce travail, que l'industrie du 
coton se trouve actuellement menacée par la disette 
de matière première, qui provient tant de l’'augmen- 
tation de la consommation que de la diminution de 
la production, et les stocks constitués ont été forte- 
ment atteints au cours de ces dernières années. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) :.mai, 603; juillet, 610. 

Laines. — L'indécision et la faiblesse des cours per- 
sistent. Et ce qui l'accentue encore, c'est une nouvelle 
qui nous vient de Melbourne et qui de cette origine 
ne saurait être sujette à caution, estimant qu'il res- 
terait invendues de la dernière campagne, aussi bien 


en / Australie, Nouvelle-Zélande et Tasmanie, 465.000 
balles de laines diverses. 

Au Havre, on cote (100 kilos) : mai, c:4007 août, 
1.360. 

Soies, — L'activité ‘du marché de Lyon s’est ralen- 


tie depuis huit jours. On 6e réserve, du côté ache- 
teur et vendeur, Mais les prix se sont maintenus, par- 
tout, assez fermes. 

A Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on a fait: 

Grèges : Cévennes extra 12/16, 290-295 fr. ; premier 
ordre 11/13, 285 ; Italie: grand exquis 9/11, 325 ; exquis 
10/12 11/13, 300 ; :extra 12/16, 282,50 ; Brousse Premier 
ordre 13/15, 240-242 : Syrie premier ordre 11/1395285%: 
deuxième uete 10/12 11/13, 230. 


mai, 


Organsins : Italie extra 20/22, 325 ; premier _ordre 
22/24, 315!:: Syrie premier ordre 20/22, 290. 

A Shanghaï, l'activité s'est ralentie. On à payé : 

Grèges Chine filatures : Extra B 11/13 ( (disponible), 
310 fr. : Extra C (titres. fermes, à livrer), 285 ; Bonne 
À 13/15 (disponible), 280 ; Jaune Shantung I 13/15 (dis- 


ponible), 262,50 ; Minchew Szechuen I DEN (disponi- 
ble), 257,50. 

Métaux, — Voici comment s'étari ent en üernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 

Comptant Terme 

ivre 060 17.84 c/ BRL6/ 3 61. 1/8 cJ 611919 
Flann, MODO DEN OC) 240 TRS 20269. 71 6% ch 04TAT/SS 
Plamb.:. 42:19/ 6 cl 3212/6 -82,18/:9 cf 22. 2/ 6 
Zinc. . 30. 2 6%c) 53:17/ 6 M. 00/88: 1106 
Aron MST 08) LON CÉMOT TEA ST SITE LCR ST: E/EA 
Orne 84/11 1/2 c/ 84/11 1/4 | 


Caoutchoucs, — Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
28.50: V.-.(26,50 A.-28 V.); juin, 28,25 V. (88 V.). 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque de l’Indochine, — Les actionnaires, réu- 
nis le 27 mai en assemblée ordinaire sous la pré- 
sidence de M. de Montplanet, ont approuvé les 
comptes de l’exercice 1924 qui se sont soldés par 
des bénéfices de 15.691.062 fr. 57 pour le premier 
semestre et de 16.641.757 fr. 07 pour le second se- 
mestre. 

Le dividende total de l’année 1924 a été fixé à 
175 francs par action, en acompte duquel une 
somme de 85 francs par action a été mise en paie- 
ment le 2 janvier dernier. Le solde de 90 francs 
sera mis en paiement le 1% juillet prochain, sous 
déduction des impôts, après l'approbation de M. le 
Ministre des Colonies. 

Un reliquat de 4,102.274 fr. 37 a été reporté au 
premier semestre 1925. 

MM. Emile Béthenod, Paul Boyer, Jules Ros- 
tand et Roger de Trégomain, administrateurs sor- 
tants, ont été réélus pour une période de cinq 
années. 


PETITES NOUVELLES 


; 

van Légion d'honneur. — Parmi les récentes nomi- 
nations dans l’ordre de la Légion d'honneur, nous 
avons eu le plaisir de relever le nom de M. Schwartz, 
chef *de bureau au Ministère de l’Instruction publique, 
nommé chevalier. Nous adressons au nouveau légion- 
naire n0s bien cordiales félicitations. 


aan Métropolitain. — La Chambre de Commerce de 
Paris vient d'étudier le projet de loi voté par le Sénat, 
le 17 mars, tendant à autoriser la Ville de Paris à 
contracter un emprunt destiné à lachèvement du ré- 
seau complémentaire du Métropolitain. Elle a émis le 
vœu : que la Chambre des députés ajourne le projet 
de loi tendant à autoriser la Ville de Paris à con- 
tracter l'emprunt sollicité ;, que la Ville soit invitée à 
remanier son projet en vue de la compression des 
dépenses ; et, aussitôt que la situation économique 
le permettra, que l'étude de la construction des lignes 
desservant la grande banlieue soit entreprise. 


nan Lîque Maritime. et Coloniale Française. — La 
Ligue Maritime et Coloniale Française recevra avec 
reconnaissance tous les dons qui pourraient lui être 
adressés pour les victimes de la catastrophe de Pen- 
march. La Ligue s'inscrit elle-même, en tête de liste, 
pour 1.000 francs. Les dons seront recus à la Ligue 
Maritime, 30, boulevard des Capucines, La souscrip- 
tion sera close le 5: juin. 


” 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 28 mai 1925. 

L'attention de la clientèle, comme celle des pro- 
fessionnels, est retenue par la vive accentuation 
de la tension des changes. Toutefois, il faut bien 
remarquer que cette hausse des devises appréciées 
ne s’est, dans l’ensemble, répercutée que dans 
une faible mesure sur les valeurs intéressées. Cela 
tient à l’atonie complète des affaires. 

Ce nouveau recul du franc résulte sans aucun 
doute de divers bruits d'inflation qui ont circulé 
avec persistance depuis quelques jours déjà et qui 
laisseraient entrevoir la création d’un plafond uni- 


que pour les billets et les bons de la Défense. Ces 


bruits, qui ont été démentis, et dont notre rédac- 
teur en chef démontre par ailleurs l'inanité, n’en 


ont pas moins exercé une influence déprimante sur 


tous les groupes et surtout sur les valeurs métro- 
politaines. 


Cette situation, cependant, ne semble pas empê- | 


cher le monde boursier de prêter une attention 
très méritée aux efforts réalisés par M. Caillaux 
dans le but d'assurer l'équilibre budgétaire. Les 
nouveaux projets qui viennent d’être déposés mar- 
quent un grand pas dans cette voie. Espérons a 
que, peu à peu, la confiance reviendra. 


MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
ont naturellement subi la répercussion de la baisse 
de la devise nationale. Les emprunts garantis ont 
également rétrogradé, Toutefois, il est bon de noter 
quelques demandes en emprunts à court terme et 
parmi ceux-ci en Bons du Trésor février 1923. 

Les fonds étrangers sont dans l’ensemble peu actifs, 
Les rentes ottomanes sont plus calmes en clôture, tan- 
dis que les rentes russes s'inscrivent en légère amé- 
horation. 

Banques. 
souffre de l’ainbiance générale peu favorable, 
le reconnaître, aux valeurs nationales. 

Les banques d'émission Varient peu. Au contraire, 
les actions de nos grands établissements de crédit et 
celles de nos banques d'affaires ont rétrogradé et se 
traitent à des cours qui les rendent particulièrement 
intéressantes. 

L'action du Crédit Foncier est résistante à 1.268. 

Le ‘Conseil d'administration, au cours de ses deux 
_ dernières séances, a autorisé pour 11.405.300 francs 

de prêts nouveaux, dont 8.018.600 francs de prêts fon- 
ciers. 

L'échéance du 1e juin comporte le paiement du çou- 
pon semestriel des Foncières 1895 et des communar 
les 1899," 1912 net, 1920, 

Transports. — Les actions et les obligations des 
grands réseaux français suivent étroitement la direc- 
tive des autres titres métropolitains. 

Les valeurs de navigation ne présentent aucun chan- 
gement. 

Par contre, le Suez a vigoureusement progressé. 
Rappelons à ce sujet que c’est le 4 juin prochain que 
la Cour d'appel d'Alexandrie tranchera la question 
des obligataires. 

Valeurs diverses. — Les valeurs d'électricité sont 
_très résistantes, Elles semblent aussi échapper à Ja 

défaveur qui pèse sur le reste de la cote. 

Les charbonnages. sont inchangés ; les titres métal- 
lurgiques, par contre, restent très quelconques. 

Les valeurs minières s'inscrivent en reprise en sym- 
pathie avec les changes. Encore faut-il ajouter: que, 
par suite du marasme du marché des métaux, les 
variations sont peu importantes. 

Les sucrières manquent de régularité. 

MARCHÉ EN BANQUE 

Les avis favorables de New-York, que nous signa- 

lions d’ailleurs dans notre précédente revue, ayant été 


— Tout ce compartiment est. délaissé et 
il: faut 


confirmés, les pétrolifères ont accentué leurs progrès. 


La 


Les caoulchoucs ont repris, au cours des dernières 


séan£es, 


tion. 


leur mouvement en avant. On annonce, en 
effet, que les stocks AAPIPAL subi une AeHyens réduc- 


La question des salaires continue à avoir une réper- 


cussion 


plus principalement sur les mines d’or. 
la hausse des changes aidant, elles ont. pu conserver . 
dans l’ensemble leurs cours antérieurs. 

russes’ Sont soutenues, 


Les industrielles 


déprimante sur les mines swd-africaines, 
Néanmoins, 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
- du 28 mai 1925 


PARQUET 
DUO: 4 DRE 44 60 
3 0/0 amortissable.. 58 10 
31/2 0/0 amortis.. 82 40 
DUO... 4e CSN Te 3 90 
MAD /0 1917. ere 46 25 
16070 1918: 220% 45 60 
5 0/0 amort. 1920 lib. 67 30 
6a0/0 (lib... HRREMS 67 0: 
non ons HroRorS % ee 479 75 


19232146 
> — Sept. 1929 4551 
Crédit National ue 318 .. 


_ ns 1920" 354 2: 
— — 1921 389 .. 
— —_ 1929 AvuDDre 

NON PE 2 1922 - 438 
._ —_ 1993 7 349 | 
— — Juin 28 8340 . 


= Janv.24 340 .. 
Eglises dévast. 60/0 331 
Grosse Métall. 6 0/0 332 …. 
= nouv. 330 .. 


Cail- Fives-L.-Th.6% 


Obl. Houillères 6 o/, 343 .. 
199200889202 

In. Sucrière 6 D 984 .. 
1922288992 


Industr. Alsace. 6. 0/0 


— 192 33% 


Métall. sinist. 6 0/0. 395 
Usines sinist. 6 49% 847... 
Obl. Ville 1871...... 301 

Dr 1898.. ue 195 


Poil. 0 380 
PEN: 1909. 919 à 


— Foncières 1879. 


Commun. 1879. 409 . 


_— 1891: 186% 
Banque -de France... 


— del'Algérie... 49230 . 


— Nat. de Crédit. 621. 
— ParisetP.-Bas 1200 


— Union Paris., 770 . 


Comp. Algérienne,. 930 a 
Compt. d'Escompte. 895 … 


Crédit Foncier...... 1255 


— Industriellib. 860 .. 


— Lyonnais.... 1400 

— Mobilier... 5OLR 
Société Générale 74 
SUEZ SR OU Une 10i45 
HISUS CRU US ASS 510 
P:L=M. 270.000) 
Mid 7.580 RS 640 


Marché de Londres (derniers cours). 
56 5/8 ; Emprunt 5 % 99 15,16; Emprunt françes 3 0/0, 
12 1/2: Utah, 18 5/16; Rand Mines, 62 . 


11 5/16; 
Transport, 4 3/16. 


Marché de New-York (derniers cours). — Atchinson To- : 
Galumet, 12 3/4 ; Canadian Pacific. 1445/8. 
Louisville : Nash, 110 1/4: Southern Pacific, 102 5/8; Uni- 
ted Steel rom., 118 ./.; Royal Dutch, 51 1/2; Shell Trans- 
,8; Argent (américain) 67 7/8. 


peka, 119 1/2 ; 


pare 39 5 


Nord EU Ma NE OT 

Orléans, 07 ANR ANDRE 
Ouest... AR EC AIO à tn 
Métropolitain RU YA 4 
Nord-Sud... cs L 740 


Ce Paris. de Distrib.. SL MOOV 


et 


sans plus. 


Thomson-Houston., 358 


Penarroya....,.:... 
MÉFASS Mart. ord, 125 ; 


—  prio. 108 . 
Omnibus..…. ... . 574, 
Transatlantique ord. 134 

— << pro as lee 


Voitures à Paris.... 691. 


Rañff. Say ord..., ,.. 


Obl. Est anc. .....: 941" 
..f Obl. P.L.M.fus.anc. 209 . 


— Midi anc. ..... 9205. 


— Nord anc...... AODONSE 


— Orléans anc... 95. 
—. Ouest anc..... 
Japon 5 0/0 1907... 
= 40/0 or 1910. 
Russe 3 0/0 1891-94. 
— 5 0/0 1906... 


Turc Unifié....,.... 
Banque Ottomane., 
Rio-Tinto.......... . 
AZOTO. LS a CRE 
Sucreries d' Ruyats d 1245 .. 
Aciéries de France.. 275 …. 
Decauville........ RARES 1 
Fives-Lille ....., ARTE 
Montbard-Aulnoye.. 112 .. 
Creusot 22e 1110 . 
Soie artificielle. . 5330 

— d'Izieux...... 1 21909 


Usines du Rhône.. "119 | 
MARCHE EN il 


L’A aministrateur-Gérant : ADRIEN Ho 


BARON IAE 
Balia Karaïdin ..... 147 
Financ. des caoutch. 

Cape Copper ..... ne 

De Beers ord....... 
HAANOSO!IT | 1260 

NA lACCAS IH CAEN 

Maltroff... ter 

Mexican Eagle... .., 
Modderfontein B.... 12 
Rand Mines........ 311 50 
HhArSIS 9.) IUOIDAMASE 
Utah DObRAT ES M +3 1820 à 
Verminck.. TADE 
Royal Dutch . ! 30950 : 
Shell Transport. . 428 |. 


— en 
: De Béërss 
Rio Tinto, 39 3/16; Royal Dutch, al en Shell 


TL: PAS 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


181-B0 NE 


* 


Étranger (U.-P.): 


L 


- Paraissant le Vendredi 
TÉLÉPHONE : Central 46-61 
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INSERTIONS 
LA LIGNE 


1 45 fr. | Adresse télégraphique : Econopéen-Faris | Annonces en 7 points..,..ssss 4% >» 
— Six mois, 26 fr. Pin be on ous Nuného : Réclames en 8 points. s.ssssess 7 > 
Un an... bü6 fr. , b Ce tarif ne s'appli aux annonces 
Six mois. 80 fr. | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 ? 7 et réclames d'émission. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


fes Ranaqnès d'Emisesion me lFnrope (En millions de francs (1) 


1914 
1925 
1925 
1925 


‘014 
13:25 
5975 
‘925 


1914 
1925 
1925 
1925 


1924 
1925 
1925 
1925 


-914 
192£ 
1924 
1925 


1914 
{925 
925 
1925 


1914 
1925 
1925 
1925 


1914 
1925 
1925 
1925 


1914 
“924 
1925 
192 


1914 
1924 
1924 
1925 


1914 
1925 
1925 
1925 


1914 
1925 
1925 
1925 


DATES 


Encaisse PRINCIP. CHAPITRES 


pa 
L À e ®? Pen, OS 

melallique = i nl 

GS S = 

RL ETS = 's SE 

ES E 

va o © & = 

6 Ar: 2 TS se 

À gent Sie He. 


FRANCE — Banque de France 


18 juillet:...1 4.104; 640 5:912 9431 1,541 789 
RENNES Test 5.946| 317 || 42.750,| 1.923} 4.27918.063 
29 MALE, 5.547| 315 || 42.703/| 2.124| 4.601|2.989 
PA 10 6 Ua PEL 5.547| 315 || 43.648|| 2.040 5.18313.045 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 
23 juil. s. :.1 1.696, 41 2:864|| 1.180 939, 14 
1 MAUR 1.268| 83 2.983 943 | 1.865| 10 
15 mai 22.111: 269! 8Æ 2.837 984 | 1.771! 20 
2 Male der: 1.269| :85 2.154|| 1.046 | 1.739 21 
AMGLETERRE — Banque d'Angleterre 
8 juillet....,] 1.004 » 733 || 1.055 841 » 
RLMAE 0) 3.840 » 3.690 || 2.554/ 1.958 » 
20 Mai.» 5424 3.892 » 3.687 || 2.556| 1.801 » 
D MAT SEE ee 917 » 3.705 || 2.668| 1.876 » 
BELGIQUE. — Banque Nationale 
30 juillet:.., 262 56 1.119 109 837 96 
FémMmAl AA 272 75 7.566 204 |1.298 | 845 
LARMES 12 75 7.530 213 14.310: | 294 
AU MEL. Me 212 15 7:483 190°F1.262 | 276 
DANEMARK — Banque Nationale 
31 juillet ....1 110 " 219 24 | 94 15 
28 février... | 293 23 635 89 | 302 65 
SE MATE TS 293 29 634 65 | 284 56 
30 avril: 293 25 651 42: | 277 56 
ESPAGNE — Banque d'Espagne 
24 juillet .... 543| 730 || 1.919 498 446 170 
DAMAL Cie 2.536! 645 || 4.386 [11.134 927 11.142 
OMAN 2.836 645 || 4.359 |14.129 935 [1.115 
23 mai.....20| 12.536! -648 [| 4.315 ||1.153 931 [1.110 
GRÈCE — Banque Nationale 
31 juillet... 1 31 » 229 239 | 46 38 
SL-Mars 75 55 5.115.122 |12:598 |1195 265 
15 avril. 09 » |15:389: 112.591 11245 295 
BURE AS die Es » 5.241 ‘2.61% [1226 303 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise 
12 Ma LE, 1 8401220 6621121 56]. 537 |. 975 
AL mai 525 .| 1:007| 44 1.924 49 550: | :- 335 
18 mal rx 1.007! -45 1.874 62 536 333 
SOUMIS 1.007! 45 1:838 63 DA 335 
ITALIE — Barque d'Italie 
34 juillet.....| 1,105] 89 1,730 245 | * 586 115 
10 CAVE 896| 84 |13.762111.670|83.809 |2.110 
20 avril... 890! 84 |13.440111.77213.709 12.188 
30 avril... 890! 84 13.701//1.920/3.884 12.597 
NORVEGE — Banque de Norvège 
31 juillet... . 61 2 173 20 109 6 
28 février....| 206 8 515 140 291 27 
31 mars...... 206 5 531 151 279 27 
OM VP EE ES EE 206 29 532 155 177 18 
PORTUGAL — Banque de Portugal 
22 juillet.....1 44 52 457 26 122 9 
DOMANPIL 16634 48 » 9877 394 962 53 
FA avril 48 » 9,358 454 987 82 
CE MBT AS 45 » 9397 329 992 32 


ROUMANIE — Banque Nationale 


18 juillet ....] 154 1 414 14 267] 47 
AL-avril:.; 563 9 119.100 || 740| 7.325| 473 
18 avril... 563 9 119.102 || 672! 7:325|.453 
AAA. 24 563 9 [19.089 1j 7321 7.355] 461 


GO OO à 


O1 O1 O1 Go 


IIS 


GO O1 


6+ 
6 
6 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites 
au pair de la monnaie de chaque pays. 


Encaisse E à PRINCI. CHAPITRES o 
métallique || 22 ST ONE en se 
URL SA ssl orlésslues 
DATES | 138 |S38s3l2=£1952138 
Ar |. 25 |S221556|$4zln2 
o gent [ae [RES Res|srelrs 
ONE) PAL PL RO A | 
SUËDE — Barque Royale 
1914 31 juillet .. 146 8 320 109 238 11 5 
1925 28 février....| 328 10 691 371 529 52 5 
1925 31 mars ..... 821 10 729 334 569 52 5 % 
1925 80 avril..,...l 327 10 690 351 571 60 5 % 
SUISSE — Banque Nationale 
1914 93 juillet....| 180 19 268 51 94 14 3 
1925... ,7:mai:... 480 89 803 86 256 55 4 
1925.15 mat. ...; 482 90 182 109 241 52 4 
1925 23 mai.......| 482 90 775 105 247 3 4 
ETATS-UNIS 
Banques de Réserve Fédérale 
1944 31 décembre .]-1.445] 101 80 || 1.298 55 4 
1925 22 avril..,.:.114.221| 708. || 8.439 |110.855| : 8.347 8 
1925 29 avril....:.114.256| 710: || 8.420 |110.802| 3.334 8 4 
1925 6 mai..,....114.228| 709: || 8.415 ||10.042| 8.446 3 % 
192513 Mmar:.. 14.268| 704 || 8.381 ||[10.903| 3.109 3 % 


REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


Ghange de Paris sur (papier court) 


! pair 116 juil} 6 mai 13 mai 20 ‘mai 27 mai 3 Juin 

1914 1925 1925 1925 1925 | 1925 

Londres......! 25.224| 25.134| 93 » | 93 285! 94 47 | 97 317] 97 89 
New-York...., 5.18fl 5.16 | 19 17 | 19 235! 19 45 | 20 01 | 20 15 
Argentine....|220 » » » » » » » » » » » » 
Belgique .-..:.1100 » | 99,50 | 96 56 | 96 99 | 96 975) 98 85 | 97 20 
Berlin........1193 46 1122 4# 1454. » |458 75 |460 » [476 75 !479 » 
Bulgarie.....}100 » » » » » » » » » » » | 14 76 
Canada ...... 5.184! 5.16 » » » » »  » » » » » 
Espagne ..... 100 » | 96.55 |280 25 » :» |282 06.|289 94 |293 50 
Finlande..... 100 » » »p » » » » » » » » » » 
Grèce... se 100.» » » » »° | 35 25 » » » » » » 
Hollande  ...1208.80 1207.56 |771 25 |773 37511782 » [805 50 809 75 
Hongrie{1)...| » » pli. | 20 50 |.27 »°: | 2675 »° » » » 
Italie 25.5... 100 » | 99.02 | 78 715] 78 80 | 78 65 | 79 375! 81 55 
Prague....... 105.01 [104 & | 56 90 | 57 05 | 57 25 | 59 60 | 59 70 
Roumanie ...1100 » » » 8 115] 9.325f :9 185] *9:475| 9:50 

Yougo-Slavie.|100 » ». » | 30 80 | 30 75 » » ». » | 34 » 
Suêde:..lsi 138.89 1138.25 [512.875 512 50 1520 25 1536 » [540 50 
Norvêge.,....1138.89 |138.25 1322 » |322 6251325 1251340 » [338 875 
Danemark ...1138.89 |138.95 » » 1300 25, [362 50 1377 25 » » 
Suisses, 100 » |100.083 1370 875,372 50 [375 75 387 75 [390 75 
Vienne On Me TT 1 RS sad 60 AS En 


(4) Jusqu'au 2? mars 1925, la cote a indiqué la valeur de 100.000 
couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 
104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
.schillings valant an pair, 72 fr. 95. 


Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 


: 1.116 juill 6 mai 13 mai 20 mai 27 mai} 8 juin 
; Unités! 44i4 | 1925 1925 . | 1925 | 1925 1925 
Londres..:.1100 liv.| 99.72 368 73 309 86 [374 56 1385 73 [888 12 
New-York..| » ‘dol.| 99.56 369 89 3171 14 [375 29 |386 05 |388 S0 
Argentine.. » pes. » » » » » » LR" »  » » _» 
Belgique...| » fr..| 99.50 | 96 56 | 96 99 | 96 975! 98 85 | 97 2 
Berlin......| » mk.| 99.48 367 74 311 59 [372 60 |386 17 1387 99 
Bulgärie...| » leval » » » » pp |» pl.» x» | 14175 
Canada ....| » dol.| 99.56 » » » » » » FAR » » 
Espagne ...| » pes.| 96.55 280 25 211 625,282 06 :289 94 1293 50 
Finlande...| » mari » » » » » » » » » » » » 
Grêce.….....| » drac} :» _» » » 30 25 » »  _» » » 
Hollande ..| » flor.| 99,64| 370 22 271 24 [375 38 1386 66 1388 71 
Hongrie....| » cou'| » » 0 03 003 | 0031 » » » 
[talie ...... » lire! 99.62 78 775 18 80 |.78 65 | 79 375] 81 55 
Prague.....} » cou] 99.22 54 19 54 34 | 54 52 | 56 66 | 56 86 
Roumanie.,| » lei » » 8 775 9/325]|, :9:125| 19/4759" 50 
Yougo-Slav| » din] » » 30 80 8075 | nus E ont SAUT 
Suêde....,.| » cou’| 99.46 | 369 27 | 369 » [374 5S [385 92 1389 416 
Norvêge....| » cou'| 99:46 | 231 84 | 232 29 1234 09 [244 S0 1243 99 
Danemark.,| » cou'| 99.46 » » 259 38 |261 » 1271 62 » » 
Suisse ,....) » fr..1100,06 910 875 312 50 1875 75387 To [390 75 
Vienne.....l » 90u'! 09.22 | » »! 369 56 | » » | PRREE TS 
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La physionomie du maärché des Changes ne s’est 
guèie modifiée d’une Serhaine à l’autre. Les devises 
étrangères Ont continué à accuser une réelle fer- 
meté ; cependant Jléur évolution, comparée à celle 
de la huitäine précédente, a été plus irrégulière. La 
livre sterling, due nous avions laissée à 97,20, a ew 
une courte période de faiblesse. Essouflée par la 
viv hausse qu'elle vénait de subir, elle a fléchi 
assez Sensiblement pendant la journée du jeudi 
28 mai: Après avoir débuté à 97,25 et s'être même 
élevée à 97,35, elle a baissé d'une façon à peu près 
ininterrompue jusqu'à 96,70 à l'ouverture de la 
séance boursière. Par la suite, sous l'influence de 
nouveaux achats, elle a dépassé à nouveau le Cours 
de 97 francs avec des fluctuations assez brusques. 
Ce n’est que le vendredi 29 que le marché est rede- 


vénu plus calme et Surtout moins nerveux. Une, 


réduction du volume des demandes lui a permis 
de retrouver son équilibrée ; aussi la devise an- 
glaise S’est-elle généralement négociée à des taux 
inférieurs à 97 francs, des transactions ont même 


été effectuées à 96,50. Durant la matinée du sa-. 


medi, les affaires ont été peu importantes et notre 


place a suivi les indications qui lui avaient été. 


transmises par New-York ; la cote de la livre Ster- 
ling s’est établié en moyenne à 96,90 1, . 

Ce marché: s’est réveillé après les fêtes de la 
Pentecôte. Dès le mardi matin, on a pu constater 
que les besoins de notre place étaient abondants. 
De 97,15, le change sur Londres s’est avancé jus- 


qu'à 97,95 au début de la séance officielle. Jus- 


qu'alors, la place de Paris avait été seule à par- 
ticiper à ce mouvement mais, dans l'après-midi, 


Londres et Amsterdam l'ont fortement appuyé par 


des ventes de francs. La hausse des devisés a donc 
pris un nouvel élan qui à été encore accru par 
quelques rachats opérés Sur notre marché. En 
effet, lors de la récente tension des changes, quel- 


ques positions à découvert à la baisse avaient été 


prises. En présence de la fermeté des monnaies 
étrangères, les spéculateurs se sont empressés de 
se racheter, accentuant l'appréciation générale des 
devises. La livre sterling à pu ainsi progresser 


jusqu’à 98,60. Toutefois, elle a clôturé en léger. 


recul à 98,35. 

Pendant la dernière journée, le franc à montré 
de meilleures dispositions. Néanmoins, l'allure du 
marché à encore été irrégulière, Après un début à 
97,70, la livre sterling s'est tendue à 98,05 pour ré- 
trograder aussitôt à 97,75 et s'établir, dans la soi- 


rée, entre 97,80 et 98 francs. L'activité du marché 


a continué à être alimentée en partie par des affai- 
res Sspéculatives. Cependant, les woffres ayant été 
plus nombréuses, les demandes ont été plus facile- 
ment satisfaites. 

Grâce à l'amélioration du franc survenue én der- 
nière heure, la livre sterling n’a finalement gagné, 
en une semaine, que 70 centimes environ: La hausse 
du change anglais a encore eu pour cause essen- 
tielle l'insuffisance des disponibilités en devises. Lés 
demandes commerciales relativement nombreuses 
n'ont trouvé en face d'elles que des offres très res- 
treintes. La position du franc est devenue d'autant 
plus délicate que, tant sur notre place qu’à l'étran- 
ger, l’étroitesse du marché a été exploitée par la 
Spéculation. Elle à donné lieu, en effet, à quelques 
ventes dé francs. É 
à [l est Curieux de constater que cette étroitesse du 
Marché se produit à l’époque où d'ordinaire les of- 
res de devises sont les plus considérables. Mais 
comme nous l’avons déjà écrit, l'influence du fac. 
teur Commercial est contrecarrée par celle de l’élé- 
ment psychologique. L'approche des échéances du 
Trésor et le retard apporté au vote du budget sont 
autänt de sujets d'inquiétude pour bon nombre de 
capitalistes qui redoutent que la circulation fidu- 
claire fasse les frais de nos utermoiements en ma- 
tière financière, ; 


LITRES 5 12 19 26 2 
Pair juillet | mai mai |: mai mai juin 
| 1914 |.1925 | 14995 | 1995 | 41925 | ‘1995 

Paris ..:.,1 19130 1749185 5 94 06 9 5.16 |. 4 94 4 98 
Londres ..| 4 865] 4 874 4 85%) 4 854] 4 852 4 86s| 4 864 
Berlin ....| 23 82 | 93 16 || 2380 | 23 $0 | 23 80 | 23 80 |, 23.80 
Amsterd. .| 40 195] | » 40 151 40 14 | 40 16 | 40 14 | 40 12 
Italie .....| 19 50 » 41 4 11 |. 4.06 3 97 4 06 


kilogramme fin d'argent. 


Dañs l'ensemble; les autres devisés ont suivi les. 
fluctuation de la livre sterling, Elles ont dorié élé- 
turé à des niveaux légèrement supérieurs à ceux de 6 
la semaine précédente. Cependant, il convieht de e 
faire une mention particulière pour la {fa italienne 
qui à brusquement progressé, mereredi dernier, de 
19,875 à 81,55. Sa haussé a été la conséquence de 
l'ouverture, par la maison J.-P, Morgan and €, 
d'un crédit de 50 millions de dollars. ‘ 


Gours dés Changes de New-York sur : 


Suède ....| 26 80 » 
Norvège ..| 26 8Ù » 


26.78 | 2074 | 36 14 NBC r. 
17 03 | 16 76 | 16 53 


Danemark.| 26 80 » 18 95 | 18 82 | 18 84 | 18 82 | 18.78 
Prague ..| 20 26 » 2 97 2:97 2. 96 2 97 2.97 
Espagne ..| 19 29 » 14 67 | 14 45 14 52 14 48 | A4 56 
Suisse ....| 19 29 19 34 19 36 19:35 19 35 19 37 


» 
8 0,013 8/4 % 3 1,2 % 3 3/4 |. 4 00 
Changes à Londres 

16 juil, 5 mai 112 mai:19 mai 26 mai, 2 juin 


\Gall money » 


1914 | 1996-1996. | 1995. (2096 0) 102520 
Paris .:......| 25.224 25.181/ "92 575] 93 04 | 94 »| 06285) OTAGN UN 
New-Yorr....| 4.866! 4.87%] 4 85414 85 4 [1 85 5 là 86 | 4 8604 
Belgique ..... 25-22 » 5] 95 70 | 95 91 | 96 85 | 97 90 | 100 325" 
Espagne ..... 25.22 1 25,90 | 33 10 | 33 53 | 33 515| 33 525] 33 400 
Hollande ....] 12:100% 425195 12 074! 12 07:|: 1203 | 18M0 1042 10 
MHOnbL 2 25:82 | 25.268118 1251118 09 |119 78 [122 06. [132 60 ARE 
Portugal..... 53.28 | 46.19 12 7/16] 2 7/16] 2 71612 7/46 R-RT]DRNETES 
Prague.......| 24.02 | » [163 37 1163 4 1163 7/81/1624 8164 0 
Grèce: : ....: 25.22 » 2Ô4  »|261 3/81273. 51279 7/21 12875 
Roumanie ...| 25.22 » 1065 »|989 » |1052-.» [1050 » [1026 
Yougo-Slavie | 25.22 » 305 »[300 » [299 y» |289 50 [291 50 | 
Bulgarie.....| 25.22 » 1666 1/21655 : 1665 » [660 » [605 ÿ 
Turquie......[110 » | » [912 1/2/887.1/2887 1/2/887 479 8874 
Finlande ,,.,| 25.22 » 192 1/21192 5/81192 41.119838 5» | 193 4° 
Suède .......| 18.15,/ 18.26 | 18, 125| 18 1451 18 155 M8 46518005 
Norvège......| 18:15 } 18:26 | 28 54 | 28 90 | 29 02 25 74 098 98 
Danemark ..! 18.15 | 18.264| 25 67%5| 25 77 | 95 875! 95 831195 04 
Suisse ......,| 25.22, | 25.18 | 2514 |, 25 06 2544 95 12 | 25 D 
“Allemagne 1£ = âu pair, 20.085 reichsmarks, lé 3 juin 


1925, 20.42 reich$smarks. - “ 


Autriche 142 — au pair, 84 585 sclillings, le 3 juin. 
1925, 34.50 schillings. LC FAR Lu | 
Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes ; le 3 juin 


1995, 345.500 couronnes. M 
Pologne 14 — au pair, 25.22 zinty, le 3 juin 1995, 
25.30 zloty. b 
Changes sur Lonûres à 
(Cours moyens du mardi) 


15 18: RSS 26 2 
juillet mai mai mai juin 
à 1914 1925 .1925 1925 1925 100 
Maleurs a vue | "1 cos RE 
Alexandrie,........{ 97 21/32] 97 15/32] 97 15/32| 97 15,32) 97 15/82. 
Rio-de-Janeiro.....! 15 7/8 4 31/82] 5 » | 5 11/64] 5 17/64 
Valparaiso.........| 24 71! 41 20 | 41 50 41 70 À 42 20 


Câble transfert i 0 ve De) 
4.86 5/32) Æ SOLE 


Montrédl...:.....,.l, ». »/ A CAMES UM | 
Bombäy.,.-........11.3 1,32.1:6» 125 61/6411.5 68,641 4.600000 À 
Galcuila -.:......,.11.3 31/32/16», 1.5 61/64/1.5 63/64 MG 0 
Hong-Kông....,....11.10 5/16 2,8 8/16 12.3 3/3219.8 178  |9 3 5/16 0 
Shanghaï ..........|2.5 3/4 |3.1 1/16 13.0 3/16 8.0 13/16/84 ASE 
Buenos-Ayres......| 47 11/16} 44 5/16 | 44 11/16| 45 9/15 | 45 3/8" 
Montévidéo.......,| 51 3/39| 47 1/4 | 47 1/2 | 48 » | 48 50 
Singapour .......,.12.3 15/1612.4 532 2.4 5,82 |9.4:5/89 |9,4, 5/32" 
Vokohama.........12.0 3/8 |1:8 49/6418 3/4 11.8 19/82/1.8 3/80 
Mamllé.:ei,.....:./ 34004920 172,120 1/2. 12/0878 2.0 3/8 
Mexico.............| 4168/4126 » | 25. » | 96.» 26 » 
Lima(112%:. 1:52 SN ENT +17 1/4 | +: 147 1/41#16 7/8 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne, 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres. 


(1) La cote indique a prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (=) de 


21 28: » 12 19 26 RUE A 

Qu avril | mai mai | mai mai juin 

192 1926 | 1925 1925 1925 1925 | 1925 
at | ie FONENS 
Govrs de l'or.|86 6 | 86 » |54 11 3184 114 184.11 4'84 114 |84 a 4 


Cours del'arg.|31 7/16/31 1/4 |31,1/2 |21 1/4 |31 178 181 3/8 |31 578. 
Es.hors banq.l4 5/16 Î4 5/16 | 4 1/2 |4 23/32 4 19/39] 4 9/16} 4 3/8 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 3 


‘cours donnés ci-déssus à la date du 2 juin 1995 répré- 


sentent 13.890 fr. 98 par kilogr. fin d'or ét 449 fr. 07 par 


Les vicissitudes du Budget de 1925 


Docilé à l'appel énergique de sa Commission des 
Finances, le Séhat a poursuivi si activement la 
discussion du projet de budget de l'exercice 1925 
qu'il a pu l’achever entièrement dans la soirée du 
30 maäi. En d’autres temps, on serait fondé à espé- 
rer que de courtes « navettes » devraient suflire 
à réaliser l'accord définitif entre les deux Cham- 
bres, et il serait permis d'envisager à bref délai 
la fin du régime des douzièmes provisoires au- 
quel nous sommes si fâcheusement soumis depuis 
plus de cinq mois. 

Il et malheureusement écrit que le budget du 
présent. exércice connaîtra une série d'avatars 
telle qu'on n’en vit jamais dans notre pays. Un 
simple rappel des modifications successivement 
apportées aux estimations de recettes et dépenses 
mettra ces vicissitude en lumière. k k 

Le projet initialement arrêté par M. Cémentel, 
à la date du 30 septembre 1924, s'établissait ainsi : 


Prôjet du 30 septembre 1924 


Prévisions de recttes.......... 32.481 millions 
— dépenses ....:«... 934.456  — 
Hrtédenti 14212 25  — 


Uné révision des évaluations opérée dès la fin 
d'octobre le maäjora comme Suit : 
Projet du 30 octobre 1924 
Prévisions dé recettes .....,.... 32.853 millions 
— dépenses..,:..... 92.815 “— 
Excédent: 4.112 : A:88 ee 
La Chaïbre des députés releva considérable- 
inent les crédits de la plupart dés chapitres et 


fut aiñenée, pour conserver l'équilibre des écritu- 
* rés, à décider un gfand hombre de réformes fis- 


cales. Ses remaniermehts aboutirent au résultat 
que voici : 


Budget voté par la Chambre le 13 février 1925 


Prévisions de rêcettés.…......., 34.183 millions 
— dépenses ......... _84.140 — 
Excédent. vie 48 "has 


_ Cés conclusions ne furent pas ratifiées par la 
Commission sénatoriale des Finarices, qui procéda 
à une compression sérieuse de nos charges publi- 
ques ét put ainsi liriter l'effort nouveau demandé 
au contribuable : 
Propositions de la Commission sénatoriale 
des Finances le 24 mars 1925 


Prévisions de récettes .......,.. 32.974 millions 
— dépenses ....:.... 32.496 — 
Excédent...... RATER 478 — 


Le débat poursuivi devant la Haute Assemblée, 


en plein accord avec M. Joseph Caïllaux, se tradui- 


sit par une augmentation relativement minime des 


prévisions de dépenses et un accroissement beau- 


coup plus sensible des prévisions de recettes : 
Budget jssu le 30 mai 1925 de la discussion au Sénat 


Prévisions dé recettes .....:...: 833.710 millions 
a dépenses .::...... 32.690 _— 
Éxtédehit....... VERRE OR LE 


Constatant cet excédent, pour entrer dans les vues 
du ministre des Finances ét ne pas encourir le re- 
proche d’avoir fait des calculs trop optimistes, le 
rapporteur général suggéra in extremis de pratiquer 
un abattement important sur les prévisions de re- 
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_ QUESTIONS DU JOUR 


cettes. Son aivis fut écouté ét le vote final se résume 
én ce tableau : 


Budget finalement voté par le Sénat le 3 mai 195 


Prévisions de recettes .,.,:..,: , 32.970 millions 
dépenses !,..:.... 82.690 — 
PRCATOTLE AE (AN ST 280 — 


Ainsi, tour à tour, six vérsions ont été données 
des comptes de l'Etat pour 1925 : ces variations suc- 
cessives ont incontestablement produit une mau- 
vaise impression sur l'opinion, en lui laissant le 
sentiment que les « autorités compétentes » onf 
jonglé sans mesure avec les milliards. Un examen 
impartial montre cependant que les prévisions ad- 
mises en dernier lieu par le Sénat sont prudentes 
et assurent un équilibre assez solide, 

Censeur impitoyable, M. Caillaux leur à toutefois 
adressé une double critique : elles font état, aux 
recettes normales, d'un versement de 1.239 millions 
de l'Allemagne promis ên exécution du plan Dawes, 
lequel devrait ne servir qu’à financer la réparation 
des régions dévastées, puis à faire face à l'amor- 
tissément de nos dettes interalliées ; elles n'ont pas 
englobé, d'autre part, parmi les dépenses les som- 
més nécessaires à la dotation de la Caisse autonome 
des pénsions et celles destinées au règlement de 
certains travaux d'installation que doit poursuivre 
l'Administration dés Postes. Soucieux de dégager 
pleinement la Trésorerie de tout payement hors 
budget, le ministre à annoncé son inténtion de de- 
mander à la Chambre une dernière correction au 
budget 1925. | 

Nous approuvons le rigorisine dont il témoigne 
en l'occurrence, convaincusque notre redressement 
général implique, avant tout, la réalisation stricte 
d'un équilibre absolu entre l’ensemble des revenus 
de l'Etat et le total de ses charges. 11 convient, 
pourtant, que pour arriver à ce résultat hautemént 
désirable on ne retardé point démésurétent la pro- 
tulgation de la loi de finances. Le péril Sera écarté 
Si le Parlement consetit à se rallier Sans débats 
académiques inutiles aux propositions gouverñé- 
mentales. Dans le cas contraire, on n’éviterait un 
écueil que pour en heurter un autre, plus dahge- 
reéeux encore, el, sous prétexté de le combattre, on 
aggrawverait de désordre. 

IL ne faut pas dissimuler, non plus, que, si la 
réthérche de l'équilibre sincère est indispensablé, 
il y auraït des inconvénients Sérieux à vouloir l'ob- 
tenir par une fiscalité exacerbée qui menacerait de 
baralyser notre activité économique. De nouveaux 
inpôts sont assurément nécessaires : il importe 
qu'ils n’entravent pas l'essor d'éntreprises dont la 
prospérité est salutaire au pays. 

Sur ce point, les projets de M. Cäillaux appellent 
certaines réserves, eñcore que nous les jugions 
excellents dans presque tous leurs principes. Uné 
collaboration loyäle, vigilante et active du ministre, 
des Commissions, des Assemblées, ét, aussi, de tous 
les milieux éclairés de la nation, petit rapidement 
résoudre aû mieux des intérêts généraux le pro- 
blème posé : souhaitons qué les passions politiques 
ne viennent pas la troubler ! 


RAT. 
La Question du Chômage en Angletérre 
(Suite) (1) 


6 Le chômage et l’émigration. — M. Maenagh- 
ten, vice-président de l « Oversea Settlement Com- 


mittee », a rappelé que la Grande-Bretagne est 


surtout intéressée à l'émnigration de ses nationaux 
vers d’autres parties dé l'Empire, et qu’elle l’est 
comparativement peu à l'émigration vers les pays 


‘{1) V. Economiste Européen n° 1731 et suivants. 
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étrangers. Le Gouvernement britannique a adop- 
té, avec l’ « Empire Settlement Act » de 1922, une 
politique de collaboration avec les autorités des 
autres possessions anglaises, le but de cette poli- 
tique étant de relever le niveau de l’émigration 
et de garantir que l'établissement au delà des 
mers sera un bienfait pour ceux qui s'y seront 
décidés. Toutefois, en ce qui concerne l'effet de 
l’émigration sur le chômage, M. Macnaghten es- 
time que si, dans le passé, elle a pu y remédier 
dans une certaine mesure, son action s’amoindri- 
ra de plus en plus dans l'avenir. Il est d’ailleurs 
d'importance vitale que l’émigration britannique, 
dont le véritable but doit être de permettre le 
développement de l’Empire par des colons natio- 
naux, soit absolument dissociée du problème 
immédiat du chômage, et soit envisagée d’un point 
de vue plus élevé. 

M. Wignall est également d'avis que le chômage 
et l’émigration sont deux problèmes distincts de- 
mandant à être traités d’un point de vue absolu- 
ment différent. Tout en admettant que le chômage 
puisse être indirectement soulagé par ce moyen, 
il demeure convaincu que l'émigration n’est pas 
un remède au chômage tel qu’on le comprend 
aujourd'hui. La meilleure politique d’émigratinn 
est celle qui s'intéresse aux gens avant qu'ils de- 
viennent des chômeurs, c’est-à-dire qui s'occupe 
de la jeunesse nationale. | 

Miss Gladys Pott, présidente du Comité exécu- 
tif de l” « Association pour l'établissement outre- 
mer des femmes britanniques », a parlé des em- 
plois ouverts aux femmes célibataires dans les 
divers Dominions britanniques, en reconnaissant 
méanmoins que la meilleure forme d’émigration, 
toutes les fois qu’elle est possible, est l'émigration 
des familles. 

Selon Sir George Me Laren Brown, la question 
vitale du jour, de l’heure même, pour le peuple 
britannique, est de savoir comment il préservera 
et développera les fruits de son génie colonisa- 
teur, pour le plus grand bien à la fois de FEm- 
pire et de la civilisation. Diminuer le nombre des 


ouvriers sans-travail dans la Métropole pour créer 


ou accroître le chômage dans ses possessions d’ou- 
tre-mer serait une absurdité que les Dominions 
ne sauraient tolérer. Il faut, pour constituer une 
nation, des hommes de toutes les classes, des ou- 
vriers de tous les genres. Au Canada, plus que 
partout ailleurs, le développement agricole mar- 
che de pair avec l’entreprise -industrielle, et ce 
Dominion offrira sans doute, dans un avenir pro- 
chain, des possibilités avantageuses pour une 
immigration de cette nature. 

Le commissaire David Lamb, secrétaire interna- 
tional de l'Armée du Salut, a déclaré qu'il y a des 
dizaines de milliers d'hommes et de femmes prêts 
à émigrer au delà des mers ; que le Royaume-Uni 
dispose, dans ses possessions, de vastes ressources 
naturelles, encore intactes, dont l'exploitation lui 
serait nécessaire, et que si ces forces étaient orga- 
nisées et dirigées, l'industrie se remettrait en 
marche, les secours cesseraient, le chômage dis- 
paraîtrait, et le coût de la vie baïsserait. M. Lamb 
estime que pour l'Angleterre, à tout le moins dans 
le présent et dans un avenir assez lointain, l'émi- 
gration virent encore en tête de tous les remèdes 
proposés pour résoudre le problème actuel et tou- 
jours renouvelé du chômage, et pour apporter un 
soulagement immédiat et durable à des milliers 
de malheureux. 

M 

Après le vote d’une résolution remerciant le 
Bureau international du Travail pour ses recher- 
ches et ses études relatives au problème du chô- 
mage, et appuyant les démarches déjà entrepri- 
ses par la Conférence internationale du Travail 


en vue de créer une action internationale, le dis- 
cours de clôture de la Conférence à été prononcé 
par M. Butler, directeur-adjoint au Bureau inter- 
national du Travail. Celui-ci indiqua qu'il n'existe 
pas de solution internationale du problème du 
chômage pouvant être développée théoriquement 
et appliquée universellement, et que trois étapes 
devaient être successivement francnies avant d'at- 
teindre à un résultat international quelconque : 
l'étude, la discus$ion æt l'action. L'étude est pour- 
suivie par le personnel permanent du Bureau 
international du Travail, dont le résultat des re- 
cherches est soumis pour discussion à la Confé- 
rence internationale du Travail, discussion pou- 
vant être d’ailleurs fort longue mais pouvant 
avoir pour effet de rendre possible une action de 
portée internationale. 3 
Conformément à la résolution votée par la Com- 


mission économique de la Conférence de Gênes, un 


travail important a déjà été accompli pour uni- 
formiser internationalement les conditions du tra- 
vail, soit par la ratification des conventions et 
recommandations adoptées par les diverses confé- 
rences internationales du Travail qui se sont réu- 
nies, soit par les mesures législatives prises dans 
le même sens, lorsque la ratification intégrale de 
la convention à été emipêchée par certaines diff- 
ficultés de détail. C’est ainsi que les six conven- 
tions adoptées à Washington par la première Con- 
férence, dont les débats avaient porté sur la durée 
du travail, le chômage, la maternité, le travail 


de nuit des femmes et des enfants, et l’âge d'ad- 


mission des jeunes ouvriers aux travaux indus- 
triels, ont fait l’objet de 58 ratifications, et qu’en 
outre, 41 lois ont été votées sur les mêmes bases 
dans des pays n’ayant pas ratifié les conventions. 
Une autre convention adoptée par cette même 
Conférence, et réclamant l'institution d'offices 
publics de placement, a été ratifiée par quinze 
pays, tandis que d’autres se préparent à prendre 


des mesures du même ordre. Une recommandation 


pressante en faveur d’un système quelconque d'as- 
surance contre le chômage n'est pas non plus“res- 


tée sans effet, puisqu'elle a été suivie dans-qua- 


torze pays, dont sept au moins sont aujourd'hui 
dotés d'un système pouvant être considéré comme 
réellement efficace. En ce qui concerne l'émigra- 
tion, une Commission internationale, réunie à 
Genève en 1921, a rédigé tout un programme de 
mesures susceptibles d’être appliquées graduelle- 
ment. À l'heure actuelle, la Commission écono- 
mique de la Société des Nations collabore avec 


le Bureau international du Travail pour l'étude . 


des causes profondes du chômage. On paraît être 


en bonne voie de découvrir quelques-uns des. fac- 


teurs responsables du chômage périodique, Ce qui 
fait entrevoir la possibilité de pouvoir y porter 
remède. 


(A suivre.) EDMOND THÉRY. 


Le Problème des échéances du Trésor. 
en 1925 


L'opinion publique s'inquiète viventent, en 
France comme à l'étranger, des conditions dans 
lesquelles notre Trésorerie réussira à faire face 


aux lourdes échéances qui lui incombent dans les | 


mois prochains. Des informations très fantaisistes 
ont été publiées sur les solutions qui $eraient envi- 
sagées à cet effet : la spéculation en a pris acte 
à diverses reprises, pour mañnœuvrer aussi bien 
le marché des valeurs mobilières que celui des 
devises, et l’on peut affirmer sans hésitation que 
la récente tension des changes est due en partie 
à l'impression produite par les renseignements 
tendancieux de quelqües journaux politiques. 


(4735) 
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Il convient d’apaiser au plus tôt une efferves- 
cence incontestablement nuisible à notre économie 
générale et susceptible, en accentuant encore la 
nervosité, pour ne pas dire l'anxiété, de l'épargne 
nationale, d’entraver l’œuvre d'assainissement 
qu'il nous faut poursuivre vaillamment. 

Un exposé impartial de la situation et une .ana- 
lyse, exempte de passion, des moyens propres à 
y remédier rasséréneront mieux les esprits que 


«+ des polémiques plus ou moins byzantines sur les 


mérites de systèmes dont l'expérience n’a pas 
consacré les qualités pratiques. 
+ 
Le *% 

I’inventaire dressé par M. Clémente] à la fin 
de 1924 précisait dans le tableau suivant les « éven- 
tualités de remboursement de la Dette intérieure 
à court terme » dont le ministre des Finances 
avait à se préoccuper durant le présent exercice : 


Dette intérieure à court terme venant à échéance 


en 1925 
Date Nature Montant 
de de total 
l’échéauce la dette en francs Observations 
16 février Ob. Déf. Nat. 
1915-25... ::. 8398.611.000 Remboursable en 
totalité. 


Bons Cr. Nat. 
1922 (2° ém.) 


V CE 

1 juillet 

; 3.290.000.000 Remboursement à 
la vol. du port. 


25 sept... Bons à 8 et 
5 ans 1922., 8.236.934.000 Remboursement à 
la vol. du port. 
8décemb. Bons 43, 6et | 
10ans(l's7 10.090.088.000 Remboursement à 
la vol. du port. 
BOLALEX Er Lau | 21.950 .693.000 


On sait que ia totalité des Obligations de la Dé- 
fense Nationale 1915-1925 a été exactement amor- 
tie à la date stipulée lors de leur émission. Il reste 
donc à assurer, dans le semestre à venir, le rem- 
boursement des Bons du Crédit National 1922 
(deuxième série), des Bons du Trésor à 3 et 5 ans 
1922, et des Bons du Trésor à 3, 6 et 10 ans 1923 
(première série). 

Si tous étaient apportés aux guichets, il en ré- 
sulterait un décaissement global de 18.617.022.000 
francs. Mais une partie plus ou moins importante 
peut en être conservée par leurs possesseurs, qui 
ont la faculté de garder respectivement : les Bons 
du Crédit National 1922 (deuxième série), jusqu’au 
1°" juillet 1928, 1934 ou 1940 ; les Bons du Trésor 
1922, jusqu'au 25 septembre 1927 ; les Bons du 
Trésor 41923 (première série), jusqu’au 8 décem- 
bre 1928 ou 1932. L’effort à fournir par la Tréso- 
rerie du chef de la Dette à court terme échéant en 
1925 sera donc certainement inférieur, du 1* juillet 
au 31 décembre, aux 18.617 millions susindiqués. 

Cependant, on commettrait une erreur dange- 
reuse en croyant que le problème à résoudre se 
limite à ces seuls payements, relativement mal 
définis. Chaque mois, en effet, en raison du mode 
de constitution de notre Dette flottante, arrivent 
à expiration plusieurs milliards de Bons de La 


Défense Nationale à 1, 3, 6 ou 12 mois ; une pro- 
. portion considérable en est toujours renouvelée, 


et des souscriptions en « argent frais » compen- 
sent généralement les remboursements demandés : 
parfois, pourtant, un déficit s’est déjà produit, et 
Je moindre incident (malaise économique, crise 
de confiance) risque de rompre l'équilibre exis- 


tant habituellement entre les rentrées et les sor- 


ties de fonds provoquées par ces titres. On mesu- 


rera l'étendue des à-coups .qui peuvent ainsi sur- 


gir à l’aide de la statistique que voici, extraite 
d'un document que nous avons cité récemment U): 


Mouvement mensuel 
des Bons de la Défense Nationale en 1924" 


Montant Montant Encaisse- Décaisse- 
émis remboursé ment net ment net 
(En millions de francs) 

Janvier aus 7.586 7.420 166. » 
Février... 6.773 6.980 » 207 
IVTAILS AAA de ne 7.692 7.828 Se 130 
2 NT Om Ce 7.825 6.183 1.642 » 
AU NRA PS UE 7.567 6.981 586 » 
JUNE ANNALES 7.783 8.220 » 437 
Tete 7.788 PTE » 2455 
NOTE FE ee à D te 7.446 7.136 310 » 
Septembre 7.518 6.936 582 » 
OCIOPIER FEAT 6.684 6.683 1 » 
Novembre 5.612 5.746 Mel To 
Décembre ..... 5.941 8.450 » 2.509 


La spéculation à la baisse du franc qui sévit 
en février et mars 1924, l’émoi occasionné dans 
certains milieux, en juin, par la démission du 
Président de la République et l'accession au pou- 
voir du ministère Herriot, la réalisation, en no- 
vembre et décembre, d’un grand emprunt d'Etat, 
expliquent l'ampleur des excédents de rembour- 
sements constatés durant ces mois ; -il est per- 
mis d’attribuer l'excédent des émissiqns noté en 
avril, mai, août et septembre à la meilleure tenue 
de notre monnaie, Quelles que soient, au surplus, 
les causes des écarts relevés, ceux-ci n’en sont 
pas moins significatifs on n'ignore point que, 
depuis le commencement de 19%25, ils n'ont pas 
cessé de se manifester, avec toutefois une recru- 
descence marquée des remboursements. 

Des faits que nous venons de rappeler ressort 
donc clairement que la Trésorerie doit se mettre 
en mesure de faire face, à partir d'aujourd'hui : 
d'une part, à l'amortissement d’une fraction: 
indéterminée des 18 milliards 1/2 de Dette à court 
terme pouvant venir à échéance ; d’autre part, 
éventuellement, aux conséquences d’un renouvel- 
lement insuffisant des Bons de la Défense. Natio- 
nale. + 


L 
+ 


Certains réformateurs hardis ont suggéré de 
convertir obligatoirement en valeurs à long 
terme, voire même en rentes perpétuelles, la tota- 
lité de 1a Dette à courte échéance et de la Dette 
fiottante. Il n’est pas difficile de montrer que cette 
prorogation aurait les plus fâcheuses répercus- 
SIONS 6 7 

S'’appliquant aux Bons de la Défense, elle pla- 
cerait en posture très délicate l’ensemble des 
banques, dont le « portefeuille » comprend une 
forte proportion de ces titres : elle immobiliserait 


. une grande partie de leurs « liquidités », et les 


gênerait singulièrement si leur clientèle s’avisait 
de procéder au retrait, même partiel, de ses dé- 
pôts à vue ; elle bouleverserait gravement l’amé- 
nagement quotidien de leurs mouvements d’espè- 
ces, et rendrait inévitable l'institution d’un mora- 
torium analogue à celui qui pesa si lourdement 
sur notre économie en août 1914. Les mêmes incon- 
vénients atteindraient les entreprises industrielles 
et commerciales qui usent de ce mode de place- 
ment pour faire fructifier momentanément des 
capitaux dont elles auront à disposer à des époques 
connues d'avance. Quant aux rentiers (qui ne for- 
ment plus qu’une infime minorité), ils seraient vic- 
times d’un véritable manquement à la parole don- 
née : l’organisation de leurs budgets familiaux en 


———————————_———————— 


+ (1) V. Economiste Européen, n° 1738, page 529, l 
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serait profondément altérée, et leur confiance dans 
l'Etat se trouverait à jamais détruite. 

Concernant la dette à court terme, la solution 
ne serait pas moins néfaste. Elle produirait le 
même effet moral désastreux, et mettrait dans un 
embarras inextricable toutes les sociétés et tous 
les particuliers qui attendent les remboursements 
promis pour payer leurs propres dettes, en exécu- 
tion de contrats conclus depuis longtemps. 

L'ajournement, sous une forme quelconque, des 
échéances du Trésor équivaudrait à une banque- 
route : cette seule constatation suffit à prouver 
qu'il ne doit sous aucun prétexte être accepté, 

Nos lecteurs savent, par notre article de ‘la se- 
maine dernière, qu'il faut s’écarter aussi nettement 


d'une autre idée audacieuse, tenaänt à l'échange 


systématique des Bons de la Défense Nationale, 
Obligations et Bons du Trésor contre des bil- 
lets de banque ordinaires : nous avons fait une 
critique assez serrée de la notion du « bloquage 
en un plafond unique » de la circulation fidu- 
ciaire et de la dette flottante et à court terme pour 
n'avoir plus besoin d'y revenir. 

Faiïllité ou émission massive de billets, telles 
sont les solutions des « novateurs » : elles nous 
apparaissent également déplorables et pourraient 
être mortelles pour notre économie nationale. 

Il est cependant possible de franchir les passes 
difficiles sans se briser sur l’un ou l’autre de ces 
écueils redoutables. La méthode que nous nous 
permettrons ,de conseiller est moins romanesque 
que celles ci-dessus résumées : elle nous semble 
plus sûre. | 

Nous estimons, avant tout, qu'il est nécessaire 
de réduire au minimum l'effort de la Trésorerie, 
en restaurant la confiance du public dans la sol- 
vabilité de l'Etat, dans l'avenir de ses finances, 
dans la modération de sa politique, et dans le 
redressement de sa monnaie. : 

Pour regagner cette « foi » indispensable, il con- 
vient : d'abord de convaincre le pays que toutes 
les échéances prochaïnes seront réglées scrupuleu- 
sement, en lui expliquant comment il y sera fait 
honneur ; ensuite, de lui donner l'assurance que 
nul déséquilibre budgétaire n'’obligera désormais 
le Trésor à couvrir les dépenses par des procé- 
dés’ de fortune : en troisième lieu, de dissiper les 
appréhensions nées de menaces inconsidérément 
proférées contre l'épargne, en montrant qu'on 
s'abstiendra de toute vexation poussant à la thé- 
saurisation et à l'évasion clandestine de capitaux ; 
enfin, de prouver que l'on a le souci de relever 
peu à peu la valeur intrinsèque de l'unité moné- 
taire, par un assainissement progressif et ininter- 
rompu, qui restituera leur attrait aux placements 
en titres français. * 

- Si ce programme était pleinement réalisable en 
quelques semaines, le « problème des échéances de 
ia Trésorerie en 195 » ‘cesserait de se poser. La 
confiance ne se rétablit malheureusement pas 


aussi vite qu’elle est ébranlée, et l'effet heureux: 


du retour à de saines pratiques financières ne 
sera point immédiatement perceptible. Peut-être 
permettra-t-il, vers le mois de décembre, d'abor- 
der une première opération de consolidation 
volontaire de titres à:court terme ; il empêchera, 
sans doute, que des fissures se révèlent dans le 
mécanisme du renouvellement des Bons de la 
Défense nationale : nous ne croyons pas qu'il soit 
assez énergique pour que le « cap » du 25 septem- 
bre soit doublé sans des précautions adéquates. 
Or, si un « accident » survenait à l’une ou l'au- 
tre des premières échéances, toute l'œuvre restant 
à accomplir serait irrémédiablement compromise. 

On n’a pas grande inquiétude à avoir au sujet 
du remboursement des Bons du Crédit National 
1922 en juillet : il n’en coûtera que 2 milliards 
environ au Trésor, et, sauf imprévu, ses disponi- 


fiduciaire. 


bilités suffiront à l’assurer. Le décaissement à 
escompter en septembre sera plus sérieux : il 
pourra dépasser 5 ou 6 milliards. | 

S'il n'est pas possible encore, à ce moment, 
d'émettre un emprunt de consolidation, il faudra 
que le Gouvernement obtienne une ouverture Spé- 
ciale de crédits. Celle-ci, il ne servirait à rien de 
le dissimuler, abhoutira fatalement à une majora- 
tion de l'émission des billets, laquelle risquera 
d'avoir des répercussions sur les changes et les prix. 
Ces répercussions, si l’on n'y prenait point garde, 
détruiraient une fois encore l'équilibre budgétaire, 


éloigneraient plus vivement l'épargne des valeurs 


de l'Etat, et rendraient, pour l'avenir, notre posi- 
tion plus précaire. : 


De ‘telles perspectives seront heureusement évi- 


tées dans la plus large mesure si l’on met en 
vigueur quelques dispositions marquant le carac- 
tère exceptionnel et temporaire de l'expédient : ül 


y aurait, croyons-nous, intérêt à présenter l'opé-. 


ration comme une sorte de report, prélude d'un 
assainissement méthodique et continu. 

On commencerait par fixer à l'émission des 
Bons de la Défense Nationale une valeur maxima 
absolue, qu'elle ne devrait plus jamais dépasser; 
cette valeur serait déterminée en ajoutant à la 
circulation effective au 25 septembre un/total équi- 
valent. à celui des Bons à court terme dont le 
remboursement aurait été demandé. La réalisa- 
tion du complet équilibre budgétaire permettrait 
d'instituer ce plafond sans crainte de le voir crevé 
au bout de peu de temps. 

Une avance en billets serait ensuite consentie 


au Trésor, pour le mettre à même d'amortir la 


Dette à court terme présentée à ses guichetis, étant 
spécifié qu'aucune autre augmentation des enga- 
gements de l'Etat envers la Banque de France ne 
saurait désormais être admise. En gage de cette 
avance, l’Institut d'émission recevrait un mon- 
tant de Bons de la Défense égal aux sommes par 
lui versées ; ces Bons (compris dans le plafond 
dont nous avons parlé) seraient repris au fur et 
à mesure du développement des souscriptions nou- 


velles de l'épargne, et les billets qui rentreraient - 


alors seraient définitivement retirés de la circu- 
lation. Enfin, l'intérêt qu'ils produiraient durant 
leur séjour dans les caisses de la Banque serait 
entièrement consacré à l'alimentation d'un fonds 
d'amortissement de la Dette flottante, que pour- 
raient ultérieurement grossir d'autres ressources. 

L'application de cette procédure ferait apparaî- 
tre à tout le monde que ce pays n'entend pas 
s’abandonnèr, mais est, au contraire, décidé à 
remonter courageusement la pente sur laquelle il 
a glissé depuis l'armistice : rassurés par là sur 
lavenir, les capitalistes ayant bénéficié des rem- 
boursements reviendraient assez rapideruent vers 
le Trésor, et lui rapporteraient une partie impor: 
tante des fonds un instant prélevés, parce qu'ils 
ne trouveraient pas d'emploi plus commode et 
plus sûr de leurs disponibilités que le placement 
en Bons de la Défense. Le « décalage » entre les 
sorties et les rentrées prendrait ainsi fin assez vite, 


avant qu'aient pu se développer toutes les inci-. 


dences d'un brusque gonflement de la circulation 


* 
” k * + 


M. Joseph Caillaux, dans l'exposé des motifs du 
« Projet de loi ayant pour objet d'assurer le plein 
équilibre budgétaire au moyen de nouvelles res- 


sources fiscales », n'a pas précisé les moyens dont 


il a l'intention d’user pour résoudre « le! problème 
des échéances ». F7 AC RARES 
Il a cependant formulé quelques directives qui 
s'accordent parfaitement avec les solutions que 
nous proposons : « Nous répétons, dit-il dans un 


passage que nous avons souligné il y a huit jours, 


(1735) 


que c'est d'abord la collaboration de la nation 
tout entière que nous Yéclamons. Nous nous sen- 
tons assurés qu'elle nous la donnera, que‘les Obli- 
gations à court terme qui viendront à échéance et 
dont on réclamera le remboursement seront renou- 
velées sous une forme ou une autre, de même que 
les fonds réalisés par la présentation aux gui- 
3 chets de Bons de la Défense Nationale rentreront 
| tôt ou tard dans les caisses de l'Etat. Il se peut 
E seulement — c'est l'unique éventualité que nous 
voulions considérer et qu'il y ait lieu d'envisager 
à cette heure — qu'il se produise des décalages, 
que, à certains moments, le Trésor soit obligé de 
faire face à des remboursements excessifs, qui ne 
le gêneraient en rien s’il avait une réserve. Une 
des. plus grandes fautes commises dans le passé, 
c'est qu'en regard de cès multiples et lourds enga- 
gements à court terme, on n'a situé aucune possi- 
bilité de faire face à des demandes provisoires 
mais considérables, on n’a déterminé aucun moyen 
— analogue à une ouverture de crédit — de re- 
médier aux embarras exceptionnels que l’affluence 
des remboursements peut causer au Trésor. Cette 


È .. possibilité de procurer à l'Etat les sommes qui ne 


= 


seront que temporairement nécessaires, nous vous 
la demanderons par un projet de loi... Nous entou- 
rerons cette disposition de garanties telles que ni 
le Parlement ni le pays n'auront à craindre qu'il 
_ en soit fait abus. Nous disposerons que, en aucun 
cas, hors des limites très étroites des appels au 
» crédit qui sont encore à faire en 1925, il ne pourra 
“être ajouté en rien aux engagements de l'Etat. 
Sans doute n’aurons-nous même pas à faire usage 
d’une faculté que seul l'esprit de prudence nous 
engage à solliciter, et dont nous attendons que le 
simple fait de nous l’avoir accordée limitera les 
demandes de remboursement ». 

Ces vues sont bien conformes à celles dont s'ins- 
pire le projet que nous avons esquissé : nous 
avons la conviction que sa prise en considération 
officielle créerait dans l'opinion une détente pro- 
fitable au crédit public, et que son exécution nous 
épargnerait bien des secousses. 

Îl ne faut pourtant pas céler que trois condi- 


tions préalables doivent être satisfaites pour que 


‘les événements se déroulent comme nous souhai- 
tons: : : aucun plan. si rationnel et séduisant soit-il, 
n'aura de chances de succès si la politique géné- 
rale inquiète le capital, si un budget en équilibre 
n’est pas voté toute affaire cessante, si on laisse 

la valeur de notre devise s’effriter peu à peu. 
Le Gouvernement et le Parlement peuvent en- 
7. core, à ce triple point de vue, provoquer le redres- 
sement nécessaire : il importe qu'ils ne négligent 
rien pour y réussir. 
| USA René THÉRY. 


Le Marché du Gaoutchouc en 1924 


D'après les statistiques de MM. Lewis and 
Peat Ltd, la production mondiale de caoutchouc à 
atteint, en 1924, 400.000 tonnes. Elle se répartit 
comme suit entre lès différents pays producteurs : 


Production mondiale du caoutchouc en 1924 
: (En tonnes snghaisés) 


BAS RMAlRIS 82h NN 165.000 
OMR een re Va nee Po due le de #10 ‘34.000 
Indes -Néerlandaisés .4...:%:.,,. 44 153.000 

Bornéo, Indochine et autres pays de 
DIAn TA ONS Are TN Men ee re RE 23.000 
Brésil et Amérique du Sud.......:... 19,000 
Congo ‘et spries d'Afrique..:......... 6.000 
DORA EN ERE er 400.000 


D'autre part, les stocks du marché de Londres 


étaient évalués, en janvier 1924, à 57.000 tonnes. 
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En regard de ces disponibilités, voici comment 
s'est établie la consommation mondiale, pour cette 
même année 19%, d'après les estimations les plus 
récentes : 


Consommation mondiale de caoutchouc en 1924 


tas UNIS RENE RL A Ar ET As 9 333.000 
NTancopt MENU re PCA TEL AN 31.000 
Grande-Bretagne ,.54.u.,..e...esese 24.000 
Allemagne gt Autriche...:....,..,,,.4. 28.500 
Canada RER EP en. 15.000 
RAD TA CPS SEC 18.000 
FRET OS PS 2 ARE A SR . 10.000 
A UTPESENAVS EN Ne Te er de ele dec ee 10.500 

IROta lettres TNA ee 470.000 


On constate donc que la dat a dé- 
passé la production de 70.000 tonnes qu'il a fallu 
puiser dans les stocks. Ceux de Londres ont donc 
diminué de 57.000 tonnes en janvier à 92.000 en 
mai, 49.000 en septembre, 33.617 à fin novembre 
et 29.481 tonnes à fin décembre. D'autre part, les 
Etats-Unis ont dû procéder, en Extrême-Orient, à 
d'importants achats directs qui ont échappé aux 
calcuis des statisticiens, 

Ces, mouvements ont naturellement exercé des 
répercussions sur les cours de la matière. Ces 
cours, toutefois, n’ont pas subi une progression 
constante comme on aurait pu le croire. Il sem- 
ble, en effet, que le plan restrictif de production, 
connu sous le nom de plan Stevenson, dont nous 
avons exposé les grandes lignes l'année derniè- 
re (1), n'ait pas été appliqué” très rigoureusement 
par les producteurs ‘britanniques de l'Océan. 
Indien : lés offres ont été parfois plus nombreu- 
ses que les demandes, surtout pendant le premier 
semestre de l'année, de telle sorte que les prix 
ont d’abord fléchi jusqu'au mois de juillet. Au 
contraire, pendant le deuxième semestre de l'an- 
née, nous apprend la Revue Générale du Caout- 
chouc, dans laquelle nous avons puisé une partie 
des renséienements qui précèdent, les affaires ont 
repris aux Etats-Unis, surtout après la réélection 
Coolidge, les achats ont été plus 
actifs, les stocks ont diminué rapidement, et les 
cours se sont releyés progressivement jusqu'à Ja 
fin de l'année. 

Voici d’ailleurs le relevé des fluctuations accu- 
sées par les cours du caoutchouc Standard, à 
Paris et à Londres, pendant l’année dernière, de 
mois en mois : 


Variations des cours du caoutchouc Standard en 1924 


A Londres, en shillings 


9 et en pences par livre A Paris, en francs 


Mois anglaise de 458 gr. 6 par kilog. 
Re nn TC COR M RE 
PL haut PI. bas PI. haut PI. bas 
Janvier 1.2 1/4 1.1 12.75 11:50 
Février 1.2 0.11 3/4 13: 5012 
Mars sr 4.1 3/8. 0.11 7/8 14.25 8.75 
ANVRLER LE. +00 S]E VAL'O 1/E 9.25 7? 
Ma er AN 10:38 © 0:10 1/8 . 8.50 7.85 
Juin 0.10 5/8 0.10 3/8 9 8 
Juillet 0.11 7/8 0,9 7/8 10.75 9 
AD AE Rue de 2 KP 0.12 3/8 10.75 9,75 
Septembre .. 1.2 5/8 1.2 11.50 10,50 
Octobre 1.5 3/8 1.3 1/4 14.25 10,50 
Novembre 1.5 1/2 1:51: 1/4 15 14.25 
Décembre 1.8 1.6 1/4 167500014275 
Notons que, sur les marchés de Paris, c'est sur- 


tout là tenue de la livre qui à réglé les cours de 
la matinée pendant le premier semestre de l’année 
considérée. Dans les six derniers mois, au contraire, 
—— 


-(1) V. Economiste Européen, n° 1668, p.117, 
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la hausse constante de la matière a repris la pré- 
pondérance. 5 
“à 

On -sait que la reprise qui s’est manifestée pen- 
dant le deuxième semestre de 1925 s'est considéra- 
blement accentuée depuis le début de la présente 
année, à tel point que, par suite d’une réduction 
constante des stocks de Londres — ils atteignent à 
peine 6.000 tonnes maintenant —, on a dépassé 
dernièrement, sur le marché anglais, le niveau de 
3 sh. Il est bien évident, sans doute, que les fluc- 
tuations de la matière ne résultent pas uniquement 
du libre jeu de l'offre et de la demande. Il est cer- 
tain, cependant, que la consommation va Sans 
cesse en augmentant: ceci résulte, en premier lieu, 
de l'accroissement considérable de la circulation 
automobile dans tous les pays, et Surtout aux 
Etats-Unis. D'autre part, la fabrication du pneu 
ballon à basse pression, maintenant de plus en 
plus employé, nécessite, étant donné le grand dia- 
mètre des bandages de ce type, une quantité de 
gomme plus importante que les pneus ordinaires. 
Enfin, il faut compter avec les nouveaux emplois 


de caoutchouc, notamment avec la -crêpe semelle, | 


dont la consommation mondiale est déjà de 2.000 
tonnes, bien que ce genre de fabrication n’ait pas 
encore franchi le stade d'essais, et qui se déve- 
loppera considérablement le jour où l’on appli- 
quera ces semelles, seulement utilisées encore pour 
les chaussures de sport ou de luxe, aux chaussures 
de travail. On signale, dans cet ordre d'idées, que 
d'importantes commandes de chaussures à crêpe 
semelle viennent d'être passées par le War Office. 

D'après les évaluations les plus autorisées, la con- 
sommation mondiale, pour l'année 1925, atteindra 
503.000 tonnes et se répartira, approximativement, 
comme suit : Amérique 350.000 tonnes, Grande-Bre- 
tagne 30.000, France 35.000, Italie 10.000, Allemagne 
et Europe centrale 35.000, Canada 15.000, Japon 
18.000, autres pays 10.000 tonnes. 

Quant à la production du monde; pour l’année 
en cours, elle est estimée à 482.000 tonnes réparties 
ainsi : Malaisie 197.000 tonnes, Ceylan 45.000, Indes 
Néerlandaises 185.000, Inde du Sud, Bornéo et au- 
tres pays de plantation 25.000, Brésil, Congo et au- 
tres caoutchoucs sauvages 30.000 tonnes. 

La fermeté des cours devraient donc persister, si 
ces calculs répondent sensiblement à la réalité. 


FA 
% % 


Quelle est la situation de la France, tant comme 
consommatrice que productrice, sur le marché du 
caoutchouc ? é 

Voici d’abord le détau de nos importations de 
gomme en 1923 et 1924 : 


Importations de caoutchouc en France en 19293 et 1924 
Provenance 1923 1924 


(En tonnes métriques) 


BEST IR ES Sven PUR LUCE MR 2.268 2.616 
Grande-Bretagne ................ 16.752 16.961 
Indes anglaises ...... PNA AE NES 8.213 10.161 
Indochine its Spin 408008 5.001 
Autres colonies françaises ..... 1.632 2.098 
DIVOTS A cer corente Enr DRE k.412 4.317 
Importations totales ......... ie 87.030 : “41.164 


Comme on le voit, la part de nos colonies est 
assez restreinte. Cependant, on constate une cer- 
taine progression comparativement aux chiffres 
d’avant-guerre : en 1913, la part de nos colonies 
dans nos importations totales de caoutchouc était 
de 9,46 % ; elle a été, en 1924, de 17,24 % ; ce der- 
nier pourcentage, sans être considérable, est cepen- 
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dant intéressant. Il permet d'espérer que, dans un 
avenir plus ou moins éloigné, le contingent 
colonial suppléera en partie les gommes étrange- 
res, ce qui ne pourra qu'être favorable à la tenue 
de notre echange. 4 

Le très remarquable rapport présenté par M. 
Léonard Fontaine, au Comité National des Con- 
seillers du Commerce Extérieur de la France, sur 
le caoutchouc dans les colonies françaises, nous 
fournit les indications suivantes sur l’importance 
et la répartition de nos plantations-coloniales de 
caoutchouc. 

En Cochinchine, il convient de citer 
province de Baria, les plantations 
Veillet (1.150 hectares), Denis frères (1.309 hecta- 
res), celles de la Société de Baria (1.700 nectares) 
et celles de Courtenay (2.000 hectares) ; dans la 
province de Bienhoa, les caoutchoucs de Cochin- 
chinc (3.300 hectares), les plantations de la Sou- 
chère (3.300 hectares), la Société d’An-Loc (4.700. 
hectares), la Société de Suzannah (3.400 hectares), 


: dans la 


la Société de Phuochoa (1.100 hectares), la So- 


ciété de Cam-Tiem (2.000 hectares), la Société de 
Xuanloc (2.300 hectares), la Société de Than- 
Tuy-Ha (3.000 hectares) ; dans la province de Tay- 
ninh, les plantations de la Route-Haute (1.300 hec- 
tares), la Société des Hévéas de Tayninh (2.200 
hectares) ; 
Société d'Honquan (4.000 hectares), la Socïrété des 
Caoutchoucs de l’Indochine (10.300 hectares), .les 
plantations des Terres-Rouges (8.000 hectares), le 
domaine de Phuhung (4.200 hectares). : 

Au Cambodge, nous notons la plantation de 
Chup (18.000 hectares). 

Il faut remarquer que les superficies indiquées 


ci-dessus ne sont pas entièrement exploitées en- 


core. Quand tous les arbres plantés seront sou- 
mis à la saignée, la production s'équilibrera aux 
environs de 10.000 tonnes. | 

En ce qui concerne nos possessions africaines, 
l'exploitation du caoutchouc n'est pas encore suffñ- 
samment industrialisée pour qu'il soit possible 
d'en faire un recensement précis, d'autant quil 


-s'agit, pour partie, de caoutchouc silvestre d'un 


rendement irrégulier, Cependant, les perspectives. 
d'avenir sont fort intéressantes, notamment en 
Guinée et au Cameroun. 3 
Raymond MULETTE. 


- 


Société Nancéienne « 
de Crédit Industriel et Commercial 


Les actionnaires de ka Société Nancéienne de 


Crédit Industriel et de Dépôts se sont réunis a 
Nancy, le 21 avril, en assemblée générale ordinaire, 


sous là présidence dé M. Pierre Desforges, prési- 
dent du Conseil d'administration. 
. Au tours de l'année 1924, la Société a procédé à 


l'augmentation de son capital qui a été porté de 


75 à 100 millions de francs. La fidélité de ses ac- 
tionnaires ne s’est pas démentie, Les souscriptions 
irréductibles ont couvert 84 % des titres émis et les 


souscriptions réductibles n'ont pu être servies que 


dans la proportion de 15 % de leur montant. 4 
Le développement constant de l'activité de la 


Société justifiait cette opération. En 1924, le mon-. 


tant des affaires à dépassé 54 milliards de francs, 
en augmentation de plus de 10 milliards sur le 
chiffre de 1925. Lass ” 

En passant en revue les principaux postes du. 
bilan, nous remarquons que : les Espèces en caisse 
et les Fonds disponibles à la Banque de France et 


dans les banques accusent une diminution de 24 
millions environ, conséquence naturelle de la situa- 


tion. Le poste Coupons à encaisser présente une 


différence en plus de ? millions, et le Portefeuille 


Bonnefoy et 


dans la province de Thudaumot, la. 


b 
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: 

se retrouve au même chiffre de 220 millions qu’en 
1993. Les opérations d’escompte ont été très sensi- 
blement augmentées en 1924, tant comme nombre 
d'effets qu’en valeur. Si, néanmoins, le Portefeuille 
présente au 31 décembre 1924 le même chiffre que 
l'année précédente, on en trouve l’exphHcation au 
passif, dans les chiffres des deux postes de Comp- 
tes créditeurs qui se présentent en diminution d’en- 
sembie de 54 millions. I! est à remarquer que cette 
diminution en capitaux des Comptes créditeurs, 
coïncide avec une augmentation sensible du nom- 
bre des comptes ; elle ne dénote donc pas un ralen- 
tissement dans le développement de la clientèle. 

Dans ces conditions, le devoir du Conseil est tout 
tracé : continuer à donner lle concours de la So- 
ciété à la clientèle (et de fait les soldes des Comptes 
débiteurs sont en augmentation de 34 Millions), 


tout en se montrant avare de crédits susceptibles. 


de constituer des immobilisations prolongées. 

En regard de la réduction, signalée précédem- 
.ment,, des Comptes créditeurs à vue, on constate 
une augmentation appréciable du poste Dépôts à 
terme et Créditeurs à échéances diverses qui s’est 
accru de 9 millions. Ce mouvemert d'accroissement 
s'est affirmé davantage depuis le 1° janvier der- 
nier. 

Le Portefeuille-titres a été évalué avec la même 
prudence que les années précédentes, Son montant, 
additionné avec le chiffre du poste Participations 
et émissions, forme un total Supérieur de 921.000 
francs à celui de l’année précédente. Cette diffé- 
rence, résultat de mouvements assez importants 
d'entrées et de sorties, est principalement due à 
l'augmentation de capital de la Banque Régionale 
de la Sarre. 

La filiale de Sarrebruck, la Banque Régionale de 
la Sarre, continue à donner des profits intéressants. 
Elle a distribué, pour l'exercice 1924, un dividende 
de 25 fr. 50 aux actions anciennes et de 31 fr. 25 
aux actions nouvelles. La Société Luxembourgeoïise 
de Crédit et de Dépôts répartira un dividende de 
6%. La Banque Arlonaise donne un dividende de 
11 % net, comme-l’année précédente. - 

Les émissions auxquelles la Société Nancéienne 
a par‘icipé, en 1924, ont porté sur des capitaux 
sensiblement inférieurs à ceux de chacune des 
deux années précédentes. Les causes de cette dimi- 
nution se rattachent entièrement à la situation 
générale qui a déterminé la baisse des valeurs à 
revenu fixe. Nous désignerons les principales : 

Bons du Trésor, de la Ville de Paris, de l’Exposi- 
tion Internationale des Arts Décoratifs, des Gran- 
des Compagnies de Chemins de fer, de la Compa- 
gnie Générale Trausatlantique, etc. 

Obligations du Crédit National, de l'Afrique 
Occidentale Française, des Chemins de fer de l'Est, 
du Chemin de fer de Tanger à Fez, des Aciéries 
de Micheville, Senelle-Maubeuge, Marine et Homé- 
coart, de Wendel et Cie, La Chiers, Gaz de Paris, 
Compagnie Parisienne de Distribution d’Electri- 
cité, Energie Electrique. de Meuse et Marne, 
Union d'Electricité, Eaux Minérales de Vittel, Eta- 
blissements Melle - Cailloux, Baumann Frères, 
Brasseries de Longwy, etc. - 

Actions ‘des Aciéries de Longwy, 
neaux de Pont-à-Mousson, 

- Senelle-Maubeuge, 


Hauts-Four- 
Montbard - Aulnoye, 
Schneider et Cie, Mines de 
Gouy-Servins et Fresnicourt, Blanzy, Roche-la- 
Molière, Montecatini, Marchéville-Daguin, Com- 
pagn'e Lorraine d'Electricité, Energie Rite 
-Thomson-Houston, Etablissements Ma%troy, Bras- 
series de Champigneules, Compagnie Générale des 
Tabacs, Blanchisserie et Teinturerie de Thaon, 
Eaux Minérales de Vittel, Crédit Foncier d’Au- 
triche, etc. 

Au compte de profits et pertes, après tous amor- 
tissements et provisions , jugés utiles et compre- 
nant notamment les frais de l'augmentation du 


ces vient de prendre un arrêté 


capital de la Société, le bénéfice net atteint le 
chiffre de 9.461.049 fr. 50, en augmentation de 
1.703.698 fr. 20 sur celui de l’année précédente. En 


‘ajoutant le reliquat de l'exercice antérieur soit 


439.518 fr. 76, on obtient une somme de 9.900.568 
francs 26, dont la répartition a eu lieu compara- 
tivement comme suit : 
Exercices 
Répartition 1935 1924 


(En francs) 


Intérét\ statutaire 2.2 27 3.000.000 » 3.500.000 » 
Amortissem. des immeubles 250.000 » » 
Fonds de prévoyante ...... 700.000 » 700.000. » 
Tantième au Conseil ...... 200.735 13 521.104 95 
Dividende aux actions .... 3.354.166 66 5.000.000 » 
Report à nouveau .:...,.... 439.518 76 129.463 31 
8.644.420 55 9.900.568 26 


Jusqu'à l'exercice de 1923, la Société Nancéienne 
de Crédit Industriel et de Dépôts avait pris à sa 
charge l'impôt sur le revenu  afférent au divi- 
dende, mais à partir de l'exercice 1924, elle aban- 
donne cette pratique, contraire à l'usage presque 
universel des sociétés de crédit. 

En conséquence, il a été alloué aux actions an- 
ciennes un dividende brut de 22 fr. 50 contre 21 
francs 18 pour 1923. Le coupon net sera de 19 fr. 80 
pour les titres nominatifs et 17 fr. 80 pour les 
titres au porteur, contre respectivement 18 fr. 75 
et 17 fr. 11 en 1923. Aux actions "nouvelles, un 
dividende net da 15 fr. 40 pour les titres nomina- 
tifs et 14 fr. 75 pour les titres au porteur. Ce divi- 
dende est mis en «paiement depuis le 1% maï 
1925, sous déduction, pour les actions anciennes, 
de l'acompte de 5 francs, versé le 1% novembre 
dernier. : 


F., Mopau. 
INFORMATIONS DIVERSES 
FRANCE 
Un discours de M. Doumergue. — Le Président 


de la République, accompagné de M. Païinlevé, pré- 
sident du Conseil et de nombreuses personnalités 
ministérielles et politiques, a présidé, à Strasbourg, 
une grandiose manifestation de l'Union des Sociétés 
de gymnastique de France. 

A l'issue d’un banquet, répondant aux paroles de 
bienvenue des représentants de la municipalité 
strashourgeoïise, M. Doumergue a prononcé un beau 
discours, au cours duquel il a montré que les liens 
qui unissent l’Alsace et la Lorraine à la Mère patrie 
ne sauraient être rompus. Mais pour être à même 
de travailler en paix, le pays ne peut pas se passer 
de garanties sérieuses de sécurité, d'ailleurs pro- 
mises, mais qu'il attend toujours. Aussi le Prési- 
dent -estime-t-il qu'il serait injuste de nous faire 
grief de nous montrer prudents. 


Le budget de 1925. — Le Sénat a terminé le 30 
mai la discussion du budget. Celui-ci a été voté 
par 289 voix contre 1. ù 

Le budget a été renvoyé devant la Chambre des 
députés, dont la Commission des finances a com- 
mencé, le 2 juin, l’examen des modifications appor- 
tées par la Haute Assemblée, 

Signalons, en outre, que le ministre des Finan- 
instituant une 
commission à l'effet de rechercher toutes mesures 
susceptibles de simplifier le recouvrement des im- 
pôts. 


Au Conseil supérieur des Chemins de fer. — Le 
Conseil supérieur des chemins de fer, réuni le 3 
juin, a modifié les conditions d'application des ta- 
rifs grande vitesse en ce qui concerne notamment 
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les done de poissons, de fromages et dé pri- 
meurs, de façon à donner plus de facilités aux 
expéditions. 

Il a invité les réseaux à étudier la possibilité 
d'étendre aux produits métallurgiques expédiés aux 
chantiers de construction des navires de mer une 
réduction sur les prix du tarif, 

Il a approuvé un projet de décret portant de: 120 
à 150 francs par kilomètre les frais de contrôle que 
doivent verser à l'Etat les administrations des che- 
mins de fer. 

Le Conseil a enfin accepté de proroger le régime 
actuel des frais accessoires pour une nouvelle pé- 
riode de six mois. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANGE 


PARIS ET SUCCURSALES 28 mai 1925 4 juin 1925 
ACTIF Frânc É 
Encaisse de la Banque : FASR ant 
CN GENE PLORPANEENOSEREN AR GES TS 5.682.241:798 | 3.682.288.907 
ar à à l'Etranger .................. 1.864.320.907 | 1.864.820.907 
Motal diem iernetsna: 5.546.562.705 | 5.546.609.814 
Argent! ire -es noniesesienas 1 ci UE ALAN 314.609.341 
5.861.046.845 | 5.861.219.155 
Disponibilités à l'étranger nait es late 578.381.659 910.938 .213 
Éffets échus hier à recevoir ce jour... 1:059,479 9.085.423 
Eftets Paris... 2,485.490.333 | 2.196.098.493 
Portefeuille Paris 4 Eftets Etranger. 17.830.702 22.869.855 
SANT Effets du Trésor. 198.338 286.455 
Portefeuilles des on PHASE TES M dre Rp ; 
PARIS Set vie LT ee 965.847 65.847 
Effets prorogés | Süccursales ........ 5.044.345 5.044.345 
Avances sur lingois à Paris ......... » » 
&yanceés sur lingots dans les succurs. » » 
Avances sur titres à Paris.........., 341.399 ,002 346.489.798 


Avances sur titres dans les succursls| 2.647.357,986 | 2.698.811.149 
Avanées L'lRtAt. 55... see 200.080 ,000 200.000 ,000 
Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |23.850.000.000 |25.200.000.000 
Bons du Trésor français escompuiés 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


nements étrangers ................. 5.013.000.000 | 5.023.000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Rentes de la Réserve (ex-Lanques) : 2.980; 150 2.980.790 
Rentes disponibies .................. 193.201.552 193.204.552 
Rentes immobilisées ................ 100,000.000 100,.000.000. 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 


Immeublesides succursales .......... 
D'épenses d'administration de là Ban- 
que et des succursales............. 


169.578.784 | 169.879. 623 
© 80.402.723 83.452.140 


Emploi de la réserve spéciale..:..... 8.407.438 8.407.488 
DIVOPS Rene None e rss 3,994.418.529 | 3.526.826.912 
Total .4,.....,.... -147.656.878.937 |49.197.665.009 

PASSIF RSR ETAT AM ER NE NA 

Capital dela Banque ................ . 182.500.060 182.500.000 
Bénéfices en addition au capital...... 106.784,321 106.784.321 
Réserves { Loi du 17 maï 1834! ...... 10.000.000 10.000.000 
niobiltères. LE rues département. 2.980.750 2.980.750 
| Loi du 9 juin 1857 ....... 9.425.000 9.125.000 

Réserve immobilière de la Banque... 4.000.000 4.000.000 
Réseryé spéciale ......:.../::.1...... 8.407.444 8.407.444 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
‘Gar. d'am. (Conv. 26 oc’,1947, art. 3 
Excéd. aff. à l’'amort. des av. àl'Rtat. 

Compte ann. d'int. au compte d’ te 

Billets au porieur en circulation . 


505.057.560 505.097.560 
340,896 ,722 368.007.005 


42.702.589.315 |43.648.164.005 


AFTOT2E es de valeurs déposées PRE. 70.995.689 59.770.963 
Billets à ordre et récépissés AE ONE DIE 399.242 461.704 
Compte courant du Trésor....:...... 52.252.990 27.241.759 
Comptes courants de Paris... ...... 1.096.847.934 |, 912.228.807 
Comptes courants dans les succursales 1.027.227.907 |-1.128,173.067 
Dividendes à payer .................. » 2.902.248 2.837.123 
Escompte et intérêts divers .........: 177.165 .620 186.900 .220 
Réescompte du dernier semggtre . 28.196.838 28 ,196.838 
Divers et nimes smien e...s.1:310.943.753 1:4.995.193.179 

Mots 6... |47.656.873.937 |49.197.665.009 


Comparaison avec les années précédentes 
80 juillet| 8 juin 7 juin | 5 juin | 4 juin 
1914 1922 1923 1924 1925 


Cirsukation ........ 6,683,1 |36.317.8 |36.945.1 |39.965.8 143.648.2 
Encaisse RER 4,141.8 | 5.527.9 115.587.4 | 5:542.9 |°5,546.6 
— ‘ argent. 625.3 284.2 298.5 299.3 314,6 , 
Portefeuille.:,;.... «444.8 | 2,177:2 | 2,363.8°| 5.001238 | 5:192:4 
Avances AUX partic. 743.8 | 2.330.4 | 2.234.383 | 2.606.9 | 3.045.838 
—  àlEtat... 200,0 |23.300.0 |23.100.0 |23.200.0 |25.400.0 
Compt.cour. Trésor| 382.6 18.0 14,7 13.1 2722 
— partic. 541.6 | 2.197.0 | 2.088.6 | 2.:028.7 | 2.040.4 
Taux d’escompte...(4 1/2 0/0] 5 0/0 6 07/0 6 0/0 7 0/0 


Le trafic des ports en avril 1925. — Les chiffres 
que nous reproduisons ci-dessous permettent de 


débarquées, 
241.500 t. débarquées, 68.200 t. embarquées ; 


15:994.600 15.994.600 : 


en 19 


comparer le trañe dés TO. pendant le mois 


d'avril dernier, avec celui réalisé le mois précé- 
dent : 

Mars 195 Avril1925 . 
Nombre denayires entrés............ 1.138 * 4.065 
Tonnage total débarqué (tonnes)..... 2.946.1)0 2.801.900 
Tonnage ( de charbon débarqué (tonn. » 1.474.9 0 1.155.200 
Tonnage total embarqué (tonnes)... 885.500 825.200 


Le trafic des principaux, ns s'établit ainsi : 
Rouen, 491.000 tonnes débarquées, 34.300 t. em- 
barquées : Marseille, 441.300 t. débarquées, 187.000 
tonnes embarquées ; Le Havre, 390.000 t. débar- 
quées, 91.400 t. embarquées ; Bordeaux, 258.100 t. ” 
101.400 t. embarquées ; Dunkerque, 
Stras- 
bourg, 142.100 t. débarquées, 40.800 t. embarquées ; 
Nantes, 127.100 t. débarquées, 27.800 t. embarquées, 


La récoite de céréales en 1924, — Nous publions 
ci-dessous, d'après le Journæ Officiel du 29 mai 
dernier, les chiffres de la production des céréales 
en 19% Ya comparés avec ceux de 1928 : b 


Superficie Production 
PR A EE TE" 
1923 1924 1923 1924 
(Milliers d'hectares) (Milliers de quintaux) 
LEE TR MSN 5.533 5.512 74.998 76.525 
Méteil ...... LUE 111 99 1.920: 1.203 
Mel... ..... 897 889 9.276. 10.822 
CB AR ,. >UNOSL 714% 9.803 10,462 
SAMASIR ..:...:, 34% 363 3.25È 4.261 . 
NN CORNERREES 3.423 3.495 48.908 44.346 * 
MAN. 342 342 3:249 4.579 
Pommes de terre 1.451 1.463 99.187 153.503 


Les récoltes d'Alsace et de Lorraine son compri- 


ses dans les chiftres ci-dessus, 


Statistique des animaux ‘de ferme en 1924, — Le 
Journal Officiel du 29 mai dernier à publié les 
chiffres des existences des animaux de ferme au 
31 décembre 1924 Nous les comparons avec ceux 
de. 1923 : 


1923 199% 
(Nombre de têtes) 
Espèce chévaline.:.:,.1. 2.847.970 2.859.400 
2 muülassiere..! 192.260 ne 430 
SL ASINE, ei 5 283,160 279.080 
7 Dpvine.2..:.1..4. 18.749729 LE 
BA ONE. td ue. 9.095.310 10.171.520 
RE DOT Cine ue, 5.405.880 5.801.830: 
= caprine.......... 1.392.630 1.376.910 : 


On constate avec satisfaction, qu’à l'exception 
de l'espèce asine les progrès appréciables réalisés 
23 se sont réalisés en 1923 se sont accentués 

au cours de l’année dernière, 


Les opérations , des Gaisses d’épargne ordinaires 
en maï 1925. — Du 1% au 31 mai 1925, les dépôts 
de fonds des Caisses d'épargne ordinaires à la 
Caisse des Dépôts et Consignations se sont élevés 
à 60. 644.731 fr. 68 et les retraits à 35.956. 995 fr. 69, 
soit un excédent de dépôts de 24.687.735 fr. 99. 

D'autre part, le montant des capitaux employés 
du 1% au 31 mai en achats de rente effectués pour 
le compte des déposants des Caisses d'épargne : 
ordinaires @&° est élevé à 169.011 fr, 06. . 


Les recettes des chemins de fer, — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 7 au 13 mai, 
ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous donnons, 
entre parenthèses, la comparaison avec la période 
correspondante de 1924 : 

Etat, 24.998.000 francs (42.200.000 fr. \: P. -L.-M. 
réseau français, 48.770. 000 francs (+ 5:260. 000 fr.) 


\ 


: 
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réseau algérien, 4.676.000 fr. (507.000 francs); Nord, 
27.580.000 fr. (41.380.000 fr.); Urléans, 21.717.000 fr. 
(41.323.000 fr.) ; Æst, 24.867.000 fr. (+ 79.000 fr.); 
Midi, 11.351.000 fr. (41.863.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.085.000 fr. (+ 855.000 francs). 

Est-Algérien, 1.024.100 fr. (+ 182.400 fr.); Bône- 
Guelma, 747.200 fr. (198.800 fr.); Réseau oranais, 
399.900 fr." (-25.800 fr.). ; (ii AXE 


Lois, décrets et arrêtés. — 2 mai : Décrets auto- 
risant les Chambres de Commerce de Besançon et 
d'Evreux à contracter des emprunts. — #4 ei 5 mai : 
Décret. portant répartition des erédits provisoires 


cuverts, sur l'exercice 1925, pour les dépenses des 


mois de mai et de juin 1995 (errata), — 6 mai : Loi 
modifiant la loi du 3 juillet 1922 qui a autorisé la 
ville de Commercy (département de la Meuse) à éta- 
blir, à partir du 1% janvier 1922, diverses taxes en 
remplacement de ses droits.d’octroi supprimés. Loi 
autorisant [la ville de Jarnac à percevoir en rem- 
placement de ses droits d'octroi supprimés ::1° une 
taxe sur les locaux servant à l'habitation ; 2 une 
taxe sur les locaux industriels et commerciaux. 
Loi modifiant l'article 1° de là loi du 27 juillet 1923 
qui à autorisé la ville de Paris à accorder sa ga- 
rantie pour le service d’un emprunt obligataire de 
300 millions à contracter par la Société du Gaz de 
Paris en vue de l'exécution de travaux neufs. — 
7 mai : Loi portant : 1°. ouverture, sur l'exercice 
1925, ‘de crédits provisoires applicables aux mois 


de mai et juin 1925 ; 2° autorisation de percevoir, 


pendant les mêmes mois, les impôts et revenus 
publics (errata). — 10 mai : Décret ratifiant la dé- 
Signation de M. Buisson comme président du Con- 


seil d'administration de la Banque Nationale Fran- 


çaise du Commerce Extérieur. — 13 mai : Décret 
chargeant un député, à titre de mission temporaire, 
des fonctions de Gouverneur général de l'Algérie. 
Décrets autorisant les communes de Granville et 
Fougères à contracter des emprunts, à s'imposer 
et à établir des surtaxes locales temporaires, — 
45 mai : Décret autorisant la commune de Rein- 
hardsmunster (Bas-Rhin) à contracter un em- 
prunt. — 17 mai : Décret portant fixation de nou- 
veaux prix de vente des tabacs (errata). — 48 et 
49 mai : Décret chargeant, l'Office des biens et inté- 
rêts privés de réprésenter en qualité d'agence tech- 
nique auprès des plénipotentiaires français les 
porteurs d'emprunts émis ou garantis par le Gou- 
vernement russe avant le 1° juillet 1918. — 21 mai : 
Arrêté autorisant la Compagnie Industrielle des 
Pétroles à ouvrir un entrepôt spécial d'huiles mi- 
nérales à Bassens. Décret autorisant la commune 
de la Bouteille (Aisne) à contracter un emprunt et 
à établir des surtaxes locales temporaires. — 
24 mat : Circulaire relative à l'application de la 


loi du 24 avril 1925 modifiant et complétant la loi, 


du 2 août 1924 en matière de loyers (errata). Décret 
autorisant la commune du Mont-Dore à emprunter 
et à S'impoxser et prorogeant sa taxe de séjour. 
Décret relatif aux opérations de recouvrement de 
l'impôt sur lle chiffre d'affaires. — 28 mai : Décret 
modifiant le décret du 26 septembre 1924, qui a 
autorisé la commune de Saint-Maxime (Var) à con- 
tracter un emprunt. — 29 mai : Décret autorisant 
la commune d’Ardres à emprunter, à s'imposer et 
à établir des surtaxes locales temporaires. — 
30 mai : Décret autorisant la substitution de la 
Société Normande de Métallurgie dans les effets 
du décret du 3 avril 1912 déclarant d'utilité publi- 
que le chemin de fer minier de Soumont à Caen. 
— 31 mai : Loi autorisant la ville de Paris à con- 
tracter un emprunt destiné à l'achèvement du ré- 
seau complémentaire du Métropolitain. 


ALLEMAGNE 


Les projets douaniers. Le Gouvernement alle- 
mand vient de déposer devant le Reichstag le nou- 
veau projet de tarifs douaniers : c'est la quatrième 


partie de la réforme financière, dont les trois pre- 


Mmières sont : les lois fiscales, les rapports du Reich 
avec. les Etats particuliers et la valorisation. 

_ Il accuse des tendances nettement protectionnis- 
tes : on s'aperçoit de la prépondérance qu'ont prise 
les industries lourdes et les agrariens. Les droits 
sur tous les produits industriels et surtout sur les 


. céréales sont augmentés de façon importante. 


La principale raison évoquée, pour justifier ces 
mesures, est la nécessité de remédier au passif de 
la balance commerciale. L'industrie et l’agriculture 
auraient besoin de protectionnisme pour se réor- 
caniser et fortifier. | 

Mais tous les journaux non inféodés aux grands 
industriels et aux nationalistes attaquent déjà ces 
projets, et avec violence, comme devant avoir pour 


premier résultat, un renchérissement considérable : 


du coût de la vie. Et il n’est pas du tout sûr que les 
importations en Seront diminuées ou des exporta- 
tions augmentées, Ce sont les douanes agraires qui 
sont surtout attaquées par la presse de gauche. Les 
autres droits, dit La Gazette de Cologne, doivent 
étre regardés comme monnaie d'échange, en vue 
des futures négociations commerciales. 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 23 mai 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : | 


15 mai 923 liai Com- 
1925 1925 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en caisses. ,....... REA 928 950 +, 2 
Orà létranger.2:1:5.,.. 87 65 = D90 
Moral Men 1,015 1.015 » 
Couverture en devises...... 398 398 » 
Argent et billon...4....... 68 6ë » 
Portefeuille d’escompte .... 1.417 1.851 — 66 
Avances sur gages,...,.... 4 16 17 + 1 
Porteteuille-titres ......... ‘200 200 » 
Actifs divers :.,....,. SRE 1149 1161 + 12 
Passif 
CAD ent abat ce it 90 90 » 
Billets en circulation. .... 2.210 2.203 — 67 
Exigibilités à vue. ........ 187 ‘ 836 + 49 
Emprunt à la Rentenbank. 14 11 SN DE 
Eftets réescomptés......... 592 596 + 4 
Passifs divers .,5....,..... 298 : 22P — 28 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


Or 2 ® © 2 = 2 2 © 
.|32|25138 88) £ | = [288€ 
Dates = 2 PISS 82/88 [88 = 2 [El »xX5E 
2 l«<s|S2I<c| £8 |S£| © x [Mel se 
HhSISs ll TES Mel Se MUR SrrE 
28 juil. 1914/1357 | »l » | 335] 751! 16 | 1.891| 944 | » | 4 © 
31 mars 25| 798 | 29! 335] 65] 1.578| 27 | 2.315] 743 | 536| 9 
Tavril...| 843 | 160! 335] 6] 1.487) 27 | 2.203) 733 | 582 9 d 
Ne 854 | 150! 335] 64| 1.422| 17 | 2.188] 860 | 617] 9 & 
23 — ,.| 875 | 129) 835] 66| 1.267 6 | 2.022] 975 | 683| 9 & 
80 — ..| 896.| 118| 358] Gé] 1.496] 77 | 2.452] 706 | 607| 9 % 
7 mai....| 896 |a18) 338] 66| 1.492] 8 | 2:387| 954 | 547| 9.9 
15 0 — | 928 | 8%] 358] 68! 1.417] 16 | 2.270] 987 | 592] 9 
23 1 ::| 950 | 651 3381 681 13511 17 | 22031 836 | 596! 9 9 


Le coût de la résistance passive. — Le Magazin 
der Wirtschaff vient de publier un aperçu des som- 
mes que la politique de « résistance passive » a 
coûté au Trésor du Reïch. Nous reproduisons ces 
données à titre de document : 

| Marks-or 


Salaires distribués aux chômeurs commandés. 650 .009.000 


CrbitS li vers, ne AR And A RAANEATEe 12.300.000 
Réparations forgées:. 6,204... Sade 102.098 .400 
EPA ONE PR ES QU SX REP OAENR 764.398. 400 


Ce total va jusqu’au 15 novembre 1928, et dans la 
Ruhr. z | 
_ Il faudrait y ajouter les pertes subies par la 
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Reichsbank, motamment par la dépréciation du . 


mark. On doit évaluer ces pertes à au moins 790 
millions de marks-or. Nous voilà donc à 1.555 mil- 
lions de marks-or. 

Mais il faut ajouter à ce total les sommes qu'il 
a fallu payer après la résistance passive. Alors on 
trouve un peu plus de 2 milliards de marks-or. 

Et cela, sans compter encore le ralentissement de 
l'activité nationale. p 
BELGIQUE 
La crise ministérielle. — M. Max n'a pu réussir 
à former le nouveau Cabinet. Après le refus des 
catholiques de coopérer avec lui, il semblaït diffi- 
cile que le parti socialiste pût consentir à le soute- 


nir. Aussi, dès le 28 mai dernier, le leader libéral 


se rendant compte de l’inutilité de ses efforts dans 
le but de résoudre la crise, a prié le roi de le relever 
de la mission qu'il lui avait confiée. On envisage 
maintenant la constitution d'un ministère Poullet. 


. GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — 1e bilan de 
la Ranque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 27 mai, s'établit comme suif : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Biets émises mor css...  174.628.920 
Dette de l'Etat... apanr LR 015: 108 
Autres garanties .......... Sat Eur Four 8.734.900 


Or monnayé et en lingots...... .... 


154.878.920 


"174. 628.92 


SZ == 
Département de Banque 

Capital SOCIAL 22.0 dev CES 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia, Dette nationale, etc.)...…., 


44.553.000 


15.778.615 


Dépôts divérs-.,.3.4ebe sv. 100 71e EE) 
Traites à sept jours et diverses, ..... Le 3.900 
Solde en excédent... ...... de AU 3.884.578 
140.335.911 
Garanties en valeurs d'Ktat...........,., 37.086.733 
Autres garanties 22e de diet da nee 79.041.909 
Billets /en-Téserver rt Speed . 26.446.310 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.811.359 


‘140.335.911 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 


Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling) 
Fi a D + $ = x NC À 
s 2 .2 Lol Le) D [ee] d 5 = D'+ 
a © = #5 5 w à - [Teil e 
a œ +. © © d À = Ta D £ bé 8 
Dates 4 = R |SSe| à [SF &se 
ÈS ® à lisz| 2 [assis 
mn si © > © Æ A un (or) E4 © 
ai © A SE ÉASl — 

Gaoût1914| 27.622] 36.105| 68.249) 76.393] 9.967] 14-506 % 
8 avril19251128.708,122.485 122.682,114.374:25 .578 21-185 % 
152 V2 M287211121:863 125.113,119.798,27. 108 21.67| » 
22 — ...1128.733/120.279/122.828/112.841)28.204 22.96! » 
291227 055 112214486887 122.529 113.097 97.105| 22.12] » 

6 mai Ë 154.683/148.288,118.738,110.349 26.146 22,.02| » 
13 — ...1153.6171147.6061119.585111.634 95.761| 21.54! » 
207,0 155.908 147.2411117.980 107.379 28.417] 24.091 » 
97 — ...1156.690 LAS. 183 122.494'112.078 28.929581 23.07 » 


La question de sécurité. — L'ambassadeur de 
Grande-Bretagne à Paris a remis au Quai d'Orsay, 
à la fin de la semaine dernière, un memorandum 
constituant la réponse unanime du Gouvernement 
britannique sur la question du pacte de garantie 
mutuelle proposé par l'Allemagne. 

L'Agence Reuter a publié à ce sujet l’informa- 
tion suivante : « Les progrès faits dans la question 
du pacte de sécurité sont si satisfaisants, qu'il est 
possible maintenant de soumettre des suggestions 
au Gouvernement français, On espère que celui-ci 
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1 
adoptera de point de vue britannique. Dans ce cas, 
la réponse française aux propositions allemandes 
pourra être regardée comme représentant. le point 
de vue des alliés et sera communiquée à Berlin très 
prochainement.. Le Cabinet britannique est arrivé 
à une décision unanime dans la question du pacte. 
Il est permis de croire qu’il maintient son point de 
vue de participer seulement à un pacte défini et 


. | 
limité. » D'autre part, les renseignements publiés 


par la presse politique laissent entendre que le 
Gouvernement britannique se déclarerait disposé à 
s'associer à un pacte que pourraient conclure la 
France et la Belgique avec l'Allemagne pour se ga- 
rantir mutuellement leurs frontières communes, 
pacte auquel l'Italie pourrait participer, maïs qu'il 
n'irait pas au delà de cet engagement, | 


La politique intérieure du Gabinet conscrvateur. 
— Le premier ministre a prononcé cette semaine 
dans le Derbyshire un discours dans lequel il à énu- 
méré les principales questions d'ordre intérieur ajp- 
pelant actuellement l'attention du ministère, et mo- 
tamment l'amélioration de l’agriculture, la crise du 
logement, la situation industrielle et minière, la 
question du coût de la vie. M. Baldwin a annoncé, 
à ce dernier propos, la création d’un Conseïl chargé 


de contrôler les prix des denrées alimentaires ; ii 


a ajouté qu'il espérait que la tâche de ce Conseil 


serait facilitée par les intéressés, et que le Gouver- 


nement n’hésiterait pas, en cas de nécessité, à de- 
mander au Parlement tous pouvairs qu’il jugera 
utiles pour combattre la vie chère. 


La tenue du Stock-Exchange. — [La tenue du 
Stock-Exchange a été affectée, pendant le mois mi- 
avril mi-mai, non seulement par l'augmentation, 
d’ailleurs modérée, du loyer de l'argent, mais aussi 
par la perspective d’une élévation possible du taux 
de L’escompte. En outre, le marché des valeurs de 
tout repos a été défavorablement influencé par un 
certain nombre d'émissions nouvelles. L'effet com- 
biné de ces divers facteurs ressort des statistiques 
récemment publiées par le Bankers Magazine, qui, 
pour les 365 titres représentatifs dont cette revue 
suit les variations mensuelles, indiquent, pour le 
mois considéré, un fléchissement global d'environ 81 
millions de livres sterling. : 


Era 


La moins-value est de 58 millions de liv. st. pour. 
les valeurs à revenu fixe, dont 47 millions pour les 


fonds britanniques. Les fonds coloniaux se sont 
bien maintenus, malgré les émissions nouvelles. Les 
valeurs étrangères ont fait preuve de tendances as- 


sez irrégulières, la diminution nette enregistrée de 


0,9 % étant due surtout à la tenue du franc. 
Les valeurs à revenu variable ont perdu 28 mil- 
lions de liv. st. dans l’ensemble. Il convient de no- 


_ter tout particulièrement la faiblesse persistante des 
actions ordinaires des chemins de fer britanniques, 


qui ont rétrogradé de 4,5 %. La baisse a été de 
1,3 % pour les valeurs commerciales et industriel- 
les, mais if convient de signaler la bonne tenue des 
valeurs de brasseries, qui ont bénéficié d’une hausse 
de -6 20e | 

ITALIE 


La stabilisation du change. — On annonce de 
New-York, que M. J. P. Morgan a ouvert un cré- 
dit de 50 millions de dollars pour un an à un 
groupe dé banques italiennes. 

Il à ajouté : « L’emprunt est garanti par le 
vernement italien et devra être 
échéant, à la stabilisation du change. » 


Gou- 


utilisé, le cas 


La consommation d'énergie électrique. — L'uti- 


lisation de l'énergie électrique en Italie va se dé- 
veloppant sans arrêt dans les différentes branches 
de d'industrie. Elle est en train de trouver un nou- 
veau débouché dans la préparatiôn des engrais 
azotés. | 

Le tableau suivant montre l'accroissement ra- 
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pide de la consommation d'énergie électrique : 
Consommation (en milliards de kwh) 


Evaluation : Evaluation 
officielle de l'Ing. Civita 
DNS EI EE A A D TR 2.3 Pa 
HORS RESTE sn die V'eubrs pds 
HORDE UO ARR RL, 249 2.8 
OLIS tee) AUDE she Mae 3.8 ROAD 
FT ee re MR TO AE 3.4 3.8 
529 FO LS SE OR RAR EL Br 4.1 
Led APP Ra re SES ER 4,7 3.8 
RADIOS RS RS ne ea AT ALTO 3 
LS PRE TR EME RENE NN EE PER 3.8 4.3 
AO ER PSE UT CRE LUN NE ee DL 5.4 
RAD SD ARS Le M RS EM TE PS » 6 


Et, il est probable qu'en 1924-25 la consomma- 
tion atteindra 6.5 milliards de kwh. 
: La puissance des installations existantes au dé- 
but de 1925. est d'environ f:700.000 kwh, celle des 
centrales en cours de construction d'environ 
600.000 kwh, et enfin sont à l'étude des projets 
pour 1 million 1/2 de kw. L'utilisation normale 
des installations existantes peut donner quelque 
7 milliards de kwh, représentant une quantité 


d'énergie égale à celle que permettraient d'obtenir 


plus de 8.000.000 de tonnes de houille. 

Malgré ce développement de l'utilisation de 
l'énergie électrique, on constate que la consomma- 
tion de houille est également en progrès et qu’en 
1924 elle a atteint 12.000.000 de tonnes. C’est dire 
qu'elle est revenue au chiffre de 1913, le plus élevé 
d'’avant-guerre. 


POLOGNE 
La production houillère en 1924 — D'après les 
renseignements récemment publiés par notre con- 
frère « La Pologne », (la production houillère polo- 


aise a atteint 32.224.680 tonnes en 1924, chiffre un : 


peu inférieur à celui de 1923, qui avait été de 
36.097.997 tonnes. 

Le tableau suivant donne Ja répartition par bas- 
sins de la production polonaise, pour 1913 et les 


six dernières années : ; 


Années Haute-Silésie Dombrowa Cracovie Total 
(Tonnes) 

IS 31.937.47601 06819209: 1.970790 40.772.474 
1919. 19.198.261 4.613.710 : 1.348.642 — 25.160.613 
1920... 24:789.835 … 4:873:709 1.385.416 31.048.960 
1921.24, 02:393:807 © 5.761.767. :1,6%:512. 29.818.086 
LR 25 9116182 0027,05%. 968 "1,985 525: : 34.882.105 
193... 20.630.153  7.418.5%5 2.049.269 36.097.997 
1R£TLA 123-810.610 276:58h:097.  1:823:973 :  32.224:0680 


La Pologne avait exporté 12.560.293 tonnes de 
charbon en 1923 ; de chiffre correspondant a été, 
en 1924, de 11.532.225 tonnes, dont la presque tota- 
lité provenait de la Haute-Silésie. Le principal 
pays de destination à été l’Allemagne, qui a reçu 


€.776.859 tonnes, soit 58,76 % de l'exportation polo: : 


naise totalé. L'Autriche. occupe la seconde place 
parmi les pays achetant du charbon à la Pologne, 


. avec 2.857.370 tonnes, ou 24,78 % ; puis viennent : 


la Hongrie, avec 686.082 tonnes, ou 5,95 % ; la 
Tchécoslovaquie, 554.953 tonnes, ou 4,81 % ; Dant- 
zig, 331.827 tonnes, ou 2,93 % ; la Roumanie, 
438.19 tonnes, ou 1,20 %, les achats de chacun des 
autres pays étant inférieurs à 100.000 tonnes. 

Il peut être intéressant de signaler que la France 
a acheté à la Pologne 356 tonnes de charbon en 
1924. 

La situation économique et financière. — [Le pré- 
sident du Conseil, M. Grabski, a fait à Varsovie, au 
cours d’une récente conférence de la presse, un in- 
téressant exposé de la situation économique et fi- 
nancière de la Pologne, 


mn 


_ 


M. Grabski à fait ressortir notamment l'amélio- 
ration de la situation économique survenue depuis 
le mois de mars dernier, le nombre des chômeurs 
étant tombé de 186.000 à. 175.000 ; d'autre part, il 
s’est produit depuis deux mois une baisse des prix 
des produits de première nécessité, particulièrement 
en ce qui concerne les blés et les textiles. Le prési- 
dent du Conseil évalue à près d’un milliard de zlotys 
la perte subie du fait des mauvaises récoltes de l’an-- 
née passée ; les bonnes récoltes de cette année per- 
mettront d'exporter du blé après la moisson, et ces 
exportations contribueront à améliorer l'équilibre 
du bilan économique, dont la tendance est d'ailleurs 
meilleure, puisque le solde déficitaire de la balance 
commerciale à fléchi de 61 millions de zlotys en 
mars à 45 millions en avril. Grâce à l'emprunt amé- 
ricain, obtenu au moment le plus critique, le pays 
peut faire face sans difficulté à ce déficit. 

Quant à la situation financière, le président du 
Conseil a signalé l'augmentation continue des éco- 
nomies et constaté que la rentrée des taxes et mo- 
nopoles a dépassé les évaluations de 10 % au cours 
des quatre premiers mois de l’année courante. 


ETATS-UNIS 


Le « Memorial Day ». — La journée du souve- 
nir à été célébrée le 30 mai avec le cérémonial ha- 
bituel. 

Aux Etats-Unis, le président Coolidge s’est rendu 
au cimetière d’Arlington, où repose Le héros in- 
connu, et il y à prononcé un discours. 

En France, le Memorial Day a été célébré dans 
différentes villes : Paris, Lyon, Bordeaux, Nantes, 
Cherbourg, etc... Gette célébration a été l’occasion 
de pieux pélerinages à l’Arc de Triomphe et aux di- 
vers cimetières où reposent des soldats américains. 
Elle a donné lieu, au cimetière militaire de Su- 
resnes, à une cérémonie particulièrement émou- 
vante, en présence de M. Myron T. Herrick, ambaë- 
sadeur des Etats-Unis, du général Debeney, repré- 
sentant le Gouvernement français, du général Gou- 
raud, gouverneur militaire de Paris, du colonel 
W. Miller, président de la Confédération interalliée 
des anciens combattants de la guerre,-et d'une délé- 
gation des mères américaines à l'étoile d’or. 

.M. Painlevé, président du Conseil, ministre de la 
Guerre, à adressé à M. Weeks, secrétaire d'Etat à 
la Guerre à Washington, le télégramme suivant : 
« L'armée française tout entière, gardant au fond 
du cœur le sentiment a’inaltérable fraternité, né 
sur les champs de bataille, qui Funit à l’armée des 
Etats-Unis, s'associe à l'hommage rendu er ce jour 
du Memorial Day aux glorieux morts américains, et 
salue les valeureux soldats des Etats-Unis tombés 
pour la défense du sol français et de la liberté. » 


Mort de M. Marshall. — M. Thomas Riley Mar- 

shall, ancien tvice-président de la République des 
Etats-Unis et ancien président du Sénat américain, 
est décédé à l’âge de soixante-douze ans. 
* Après avoir exercé la profession d'avocat, il avait 
été élu vice-président des Etats-Unis le 4 novembre 
1912, avec M. Woodrow Wilson comme président. 
Réélu à l’expiration de son mandat, il exerça les 
fonctions de vice-président du 4 mars 1913 au 4 
mars 1921. 


La dette publique et la richesse nationale. — 
D'après les statistiques récemment publiées par 
l8 « Bureau of the Census », à Washington, la 
dette nette totale du Gouvernement fédéral, des 
Etats, des comtés, des municipalités, etc. s’est 
accrue de 4.850 millions de dollars en 1912 à 30.545 
millions en 1922, et la dette par häbitant de 49 dol- 
lars 97 à 238 doll. 70. Les obligations fédérales 
représentaient, en 1922, 71,8 % du total de la dette 
publique, comparativement à 21,2 % seulement en 
1912. Les créances des Etats-Unis sur les nations 
étrangères, évaluées en nominal à 11.800 millions 
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de dollars, péuvent être considérées comme. une 
compensation partielle de la dette. 

Duränt cette même période de 1912 à 1922, la 
richesse nationale à progressé de 186.300 millions 
à 920.803 millions de dollars, soit de 72,2 %. Le 
chiffre de 1922 est naturellement une estimation 
tout à fait approximative, mais, dans l’opiniori du 
 Ceñsus Büreau, il ne semble pas être fort éloigné 
du montant qu'aurait représenté, au 31 décéñbre 
1922, la valeur d'achat de l’ensemble des biens 
des Etats-Unis. Le Bureau fait ressortir en même 
temps que ces valeurs en dollärs ne sauraiént 
être interprétées comatie montrant, pour la pé- 
riode considérée, un accroissement de ces biens de 
-plus de deux tiers en quantité, étant donné que 
la diminution du pouvoir d'achat du dollar doit 
être prise en compte. En éliminant ce dernier fat- 
teur, on arrivérait à un accroissément d'environ 
ILE 

Dans le montant estimé de là richesse nationale, 
la valeur dés propriétés ét des améliorations 
apportées entre pour 55 % ; les vêtements et objets 
personnels, pour 12,4 % ; les produits manufaciu- 
rés, pour 8,9 % ; ies chemins de fer et équipe- 


ment, pour 6,2 % ; les machines, outils et instru- 


ments, pour 4,9 % ; les moyens de communica- 
tion et de transport, installations d’eau, etc., pour 
4,8 % ; le -bétail, pour 1,8 % ; les produits agri- 
coles, pour 1,7 % ; des voitures automobiles, pour 


1,4 % ; l'or et l'argent, en espèces et lingois, 
pour 1,4 %, etc. : , 
CHINE 
La situation à Shanghai. _— Des troubles, pré- 
sentant un caractère xénophobe, ont éclaté à 


Shanghaï le 30 mai. Plusieurs personnes ont été 
tuées ou blessées au cours de la répression de 
l'émeute;, qui à gagné toutes les parties de la ville, 
et des arrestations ont été opérées. 

À la Suite de ces graves incidents, le Gouver- 
nement chinois a fait parvenir au corps diploma- 
tique une note rappelant en détail les événements 
survenus à Shanghaï, et demandant la libération 
des prisonniers, l'indemnisation des familles des 
victimes, et le châtiment des responsables. 

Des contingents de diverses puissances ont été 
débarqués à Shanghaï, où l'état de siège a été pro- 
que 5 Ù 8 P 
clamé. Les forces internationales qui se trouvent 
actuellement dans le port comprennent une carnon- 
nière et trois destroyers américains, trois canon- 
nières japonaises, un croiseur et un destroyer 
français, une canonnière et un croiseur anglais. 


JAPON 


Un recensement national des chômeurs. — Par 
suite des différences considérables qui existent 

4 CAE . . 
entre les statistiques officielles et non officielles 
du chômage, fait observer le Bureau Internatio- 
nal du Travail dans ses « Informations sociales », 
lè besoin d'un recensement exact des sans-travail 
se faisait depuis longtemps sentir au Japon. C’est 
dans ce but qu'un crédit de 150.000 yen a été ré- 
cemment voté par ‘a Diète. 

Ce récénsement aura lieu en octobre 1925, et 
visera les travailleurs manuels et intellectuels, à 
l'exclusion des vieillards et des infirmes, des per- 
sonnes incapables de travailler pour cause de ma- 
ladie ou pour d'autres raisons, des personnes qui 
he veulent pas travailler, des ouvriers qui travail- 
lent pour leur propre compte, des grévistes où 
dés travailleurs frappés de lock-out, des person- 
nes pourvues d’un emploi autre qué leur métier 
ordinaire, dés journaliers dont l’embauchagé est 
toujours très irrégulier. L'enquête. portera sur 
vingt-six centres industriels ét régions minières. 
Oh a choisi les villes où il y. à plus de 2.000 ou- 
vriers du séxke masculin et plus de 4.000 travail- 
leurs, apprentis, employés et autres, et les mines 


considérable; ni trop 


où sont employés plus de 3.000 ouvriers. Le recen- 
sement portera sur tous les ouvriers et employés, 
chômeurs où non chômeurs, la durée du chômage 
ni la proportion des chômeurs par rapport au 
nombre total des travailleurs ne pouvant ressor- 
tir d’une enquête qui se limiterait aux personnes 
actuellement sans travail. | 

Une région comprenant en moyenne 100 familles 
sera assignée à chaque enquêteur, chacuñe de ces 
régions devant coïncider avec les circonscriptions 
établies pour le recensement général restreint qui 
a lieu tous les cinq ans. 

La date du 1% octobre a été choisie Comme la 
plus convenable pour commencer cette enquête, » 
le mouvement d’embauchäge où de débauchage 
des ouvriers n'étant, au début de l’hivér, ni trop 
faible. 
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Revue Commerciale 


£s V « Ta EX: fc te AE ; à g 
Blé : La situation; les cours. — Vins : Là Situation ; les Cours. = 


Sucres: La situation; lés cours. — Cafés: La Situation: les 
cours. — Textiles : La situation; les cours: — Soies : La si- 
tuation,; les cours. — Métaux . 


Les Cours. — Caoütchoucs : 

. Les cours. $ ro & 

Blé. — Comme tout le faisait prévoir, le prix du blé 
s’est élevé, et sur tous les marchés du mondé. Ce 8ont 
les suites des avis peu favorables sur les prochaines 
récoltes dans tous les pays. . ‘ : 
. Sur le marché de Paris, le blé a coté : pour juin, 
141-140,50 ; juillet-août, 132,75. 
, Farines-fleur. — A'Paris, le prix s'est élévé à 1% 
francs, pour juin. 

Vins. — On parle beaucoup de la crise viticole — 


qui n'est que trop réelle et l’on s’en aperçoit assez 
à la continuelle baïsse des prix. Or, voici qui lex- 


dre tout le vin produit, 
vente. De 

Pour 194, lés augmentations de récoltes de vins, par. 
rapport à 1923, ont été de 3.500.000 hectolitres. $ 

Sur tous nos marchés, les cours n'ont subi, dans 
la Semaine écoulée, aucun changement appréciable. 

À Béziers, on a traité les vins de $ à 11° de 41 à 
55 fr.; à Montpellier, ceux de 9 à 120 de 43 à 60 fr.: 
à Narbonne, les prix sont encore restés de 43 à 60 fr.: 
à Nimes, les cotes ont été dé 40 à 54 fr. pour les vins: 
de 8 à 110. À 

En Touraine, on paye toujours lés vins 
le degré. 

En Bourgogne, les vins rouges courants font de 120 
à 200 fr. la pièce. 

En Algérie, quelques affaires ont été traitées de 
3 fr. 65 à 4 fr, 2.500 hectos région Médéa oht été payés 
5 fr. propriété ; 1.000 fûts vin rougè dé là Mitidia, 
Sur souche, ont été traités à 3 fr. 75 le degré. 

A Paris, à l’'entrepôt de Bercy, les transactions sont” 
peu animées. Lés cours sont sans changement, maïs 
peu soutenus. 

Alcoots. — Les affaires sont 
cours se tassent. 


à 7 francs 


peu importantes et les 


pliquera : l'abondance des récoltes en France et en 
Algérie. Nous donnons ici les chiffres des quantités 
disponibles après la récolte de 1924 : 
Hectol. 

” Récolte en France (Alsace-Lorraine (corm- à 
MOBe)Eu lun, aies sine RER Re 67.948.569 
Stocks à la propriétés... s ls NI ORNE 
Niue PAS NRA ROSE 9.787.204 
Stocks à la propriété}... 380.252 


v + 


» 


f 


Les alcools de bouche sont moins demandés et la | 


production a augmenté. 


» 


. 81.74.51 


3 | x NC : ‘ 2 D AS 
C'est à un total considérable, Pour réussir à Ven 
il faut réduire les prix TM 


E SE: 
? UE 
11% 


1 x me : 


Le 
À 


x 


EN 


in : «RÉ 


Cuivre. . 60. 1/3 c/ 60. 1/ 3 


—… 


Sucres, — On constate, depuis plusieurs jours, une 
vrande fermeté des cours sur les places américaines, 
ce qui, joint à la tension dü changé, à encouragé la 
férmeté sur hotte marché. 

À Paris, juin S'inserit à 204,50 erviton. 

Gafés. — Les transactions sont réduites aux be- 
soins immédiats. ÿ 
Les cours n’ont pas eu de variations sensibles. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : juin, 439-440 ; juit- 
let, 430. 

Textiles. — Coton. — Il était à prévoir qu'on n'au- 
rait pas de nouvelles intéressantes après plusieurs 
jours de fête. Aussi, les transactions sont, en fin de 
semaine, assez réduites et la cote reproduit à peu 
près les cours précédents. 

Au Havre, on à fait (50 kilos) 
604-605. 

Laines, — Affaires et tendance calmes, sur toutes les 
places. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : juin, 1.420 ; août, 
1.390. 


Soïes. — La semaine a été caractérisée par de la 
ferineté et de l’activité sur ce marché. Les transac- 
tions ont augmenté de volume. 

Sur le marché de Lyon, en soiés d'Europe et du 
Levant, .on a fait : 

Grèges : Cévennes extra 11/13, 300 fr.; premier ordre 
12/16, 280-290 : Italie grand exquis 12/16, 305 ; exquis 
12/16, 295-300 ; extra 11/13, 300 ; classique 10/12, 285-290 ; 
Brüusse premier ordre 13/15, 240- 245 ; Syrie deuxième 
ordre 9/11 LP at 230. 

Üfgansins : Cévénnes extra 26/30, 320 ; Italie extra 
19/21, 330 ; premier ordre 26/40, 310 : Syrie premier 
ordre 22/26, 285-290. 

A Shanghaï, malgré le tremblement de terre, les 
cours sont très résistants. On à coté : 

Grèges Chine filatures : Dah lun er et 2e fil 9/11 
(flottant), 330 fr.; Double Eagle extra et I 13/15 (en 
mer), 30 ; Three dancers extra et I 13/15 (en arri- 
vage), 297,50 ; Red Pegasus extra et I 13/15 (disponi- 
ble}; 275 : Hupey President extra et I 13/15 (disponi- 
b'e), 255-260 : Minchew fil Monster Book 13/15 (dispo- 
niblé), 255. 

Sur le marché de l'étoffe, on est assez actif et les 
cours ont regagné une partie du terrain perdu. 


: juin, 594 ; juillet, 


Métaux. — Voici comment s’établissent, en &Gernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 
Comptant Terme 


61 1/3 c/ 61.1 3 
Etain... 949.17/ 6 c/ 255. 5/ : 9250. 7/ 6 cf 255..7/ 
Plomb... 33.10/. c/ 32.12/6 33, 5/. e{ 32.18] 9 
Zinc... 34. 9/6 cJ 86. 2/6 33.19/ 6 c/ 34 ./. 
Argent... _31.11/16 c/ 81. 3/16 ‘ 31: 31 4 c/ 31. 3/16 
Orfé-s | 84/11 1/2 c/ 84j11 1/2 


Caoutchoucs.— Coùrs pratiqués à la Bourse du Côm- 


merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé où feuille fumée gaufrée: 
juin, 29 A. (28.50 N.);.juillet, 28 A. (26 A.); 3 de juillet, 
27.50 À.4(25.% V.}: août, 28 A. (25 A.25.7%5 V:); 3 d’oc- 
tobre, 24.50, A.-25.50. 


_ Assemblées générales de Sociétés 


Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie. -— L'as- 
semblée générale ordinairé du Crédit Foncier d’Al- 


gérie et de Tunisie s'est réunie, le 29 mai 1995. 


Le nombre des actions présentes où représentées 
ayant été très supériéur au quart du capital So- 
cial, l'assemblée à pu délibérer valablement. 

La réunion a été présidée par M. André Lebon, 
président du Conseil d'administration, assisté de 
M. Thelot et de M. le colonel Maumene, appelés 
comme scrutateurs. 
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Les fonctions de secrétaire ont été remplies par 
M. d'Hérouville. 

Au cours de l'exercice 1924, la progression du 
bilan s'est encore accentuée. Il se totalise par 
1.217.334.045 fr. 69, soit une augmentation de 9% 
millions 272.000 en chiffres ronds par rapport à 
l'exercice précédent. Les bénéfices nets à répartir 
s'élèvént à,10.585.804 fr, 48 contre 9.171.239 fr. 21 
pour l'exercice 19%3, soit un accroissement de plus 
d'un million. 

Après lecture dü rapport qui a donné des pré- 


cisions particulièrement intéressantes sur l'acti- 


vité du Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie en 
Afrique du Nord et dans la Méditerranée Orien- 
tale, toutes les résolutions misés aux voix ont été 
adoptées à l’unarñimité en particulier l'élection ou 
la réélection commé membres du Conseil d’admi- 
nistration de MM. Trelat, Jourdanne, Tessandier, 
Saint René-Taillandier à Paris, ét dé. M. Stanis- 


las à Alger. 


Le Conseil à fait Choix pour remplacer M. Wa- 
rot, décédé, administrateur-délégué présidant les 
séancés à Alger, de M. P. Mouchéront, adminis- 
trateur honoraire des Douanes du Gouvernement 
général de l'Algérie. 


PETITES NOUVELLES 


tin Office National du Commerce Extérieur. — 
M. de Gontaut-Biron, attaché commerciäl de France 
en Pologne, recevra à l'Office National du Commerce 
Extérieur; 22, avenue Victor-Emmanuel-TIT, Paris &, 
les personnes désiréuses d'obtenir des renseignements 
sur le pays de s4 résiderce, le vendrédi 5 juin de 
15 h. à 17 heures, et lé samedi 6 juin de 9 h, à, 11 
heures. 


ann M. MasSieu de Clerval, attaché commercial de 
France au Canada, recevra les personnes désireuses 
d'obtenir des renseignements sur le pays de sa rési- 
dence, les lundi 8, mardi 9 et mercredi 10 juin &@e 
15 h. à 17 heures. 


ann Chambre de Commerce Inteïnatiohale. — Par 
suite du relèvement des tarifs de chemins de fer dans 
présque tous les pays, le transport automobile se 


‘trouve revenir moins cher que le transport par voie 
ferrée. Il en résulte un développement extraordinaire” 


des transports par route en Europe. Mais un problème 
sé pose : lé coût de la route qui doit être adaptée à 
cette forme nouvelle de transport à grande vitesse, 
et la contribution que les transporteurs automobiles 
doivent payer pour l'établissement de cette route, Ces 
problèmes ét d’autres encore ont retenu l'attention 
dü Comité des transports par route de la Chambre 
Internationale, réuni sous la présidence dé M. Roy 
D. Chapiñs président de la Hudson Motor Company 
de Détroit (Etats-Unis). Plusieurs membres du Comité, 
et notamment MM. Fellowes-Hawkins, Edinond Chaix, 
Lorenzo Quintero, Louis Notté, Lorieux, ont pris vart 
aux discussions. 

Le tourisme et les codes de la route étant déjà 
régis par les organisations internationales permanen- 


. tes, le Comité a décidé de porter toute son attention 


sur le côté économique du problème, notamment sûr 
les meilleurs moyens de développer le commerce et 
d'améliorer les conditions sociales grâce à l'organi- 
sation et à l'extension des transports automobiles. 
Un rapport des plüs complets a été rédigé par le 
Comité National Américain pour être distribué au 
Congrès de Bruxelles, où on s'attend à des discus- 
sions fort intéressantes. 


-Anù Nécrologie. — Nous ävons appris avec regret le 
décès, survenu en Bourse, de M. Lucien  Perquel, 
agent de change, officier de la Légion d'honneur, con- 
seiller général de Seine-et-Oise. 
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MARCHE FINANCIER 
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Paris, le 4 juin 1925. 
Pendant toute la période sous revue, notre mar- 
ché a été dépourvu de régularité. Cette tendance 
tient sans contredit au nouvel accès de faiblesse 
de notre devise nationale, que nous retrouvons à 
un cours sensiblement inférieur à celui pratiqué 


précédemment. ie 
Il est indéniable que les milieux financiers n’en- 
visagent pas sans inquiétude l'approche de 


l'échéance des Bons du Trésor, En outre, bien qu’'in- 
firmés, les bruits qui circulent en Bourse au sujet 
d'une prochaine augmentation de la circulation, 


trouvent néanmoins quelque crédit, surtout sur les 


places étrangères Celles-ci font, en effet, remarquer 
que notre pays ne pourra se soustraire à lobliga- 


tion de souscrire à un accord en vue du rembourse- 


ment des dettes interalliées. 

D'autre part, l'équilibre du budget leur semble 
fâcheusement compromis, en raison même des dé- 
penses élevées que ne manquera pas de créer la 
campagne marocaine. 

Pour la liquidation de fin de mois, le taux des 
reports s'est établi à 4 % au Parquet et entre 7 3/4 
et 8 % en Coulisse. 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
se retrouvent, à peu de chose près, à leurs cours 
antérieurs. Notons que les cours du % 0/0 1917 et du 
6 0/0 1920 s'entendent ex-coupon. 

Aux fonds étrangers, les rentes 


Ottomanes. sont 


mieux. Les rentes russes, tout d’abord en vive avance, : 


supportent, en extrême clôture, des prises de béné- 
fices. 
Banques. — Ce compartiment est toujours déprimé ; 


cependant, en fin de période, on remarque de bons 
achats qui se répercutent favorablement sur les cours. 

Les banques d'émission sont résistantes ; d’un autre 
côté, les actions de nos grands établissements de cré- 
dit et de nos banques d'ujffaires finissent en légère 
reprise. 

l’action du Crédit Foncier conserve sa ferme ten- 
dance à 1.230. 

Les Obligations foncières et communales offrent, 
aux cours actuels, une prime de remboursement éle- 
vée, ainsi que 
accroissement, 

Au tirage du 5 juin, 11.575 Obligations communa- 
les 1879 et 11.402 Obligations 1880 seront appelées au 
remboursement au pair. ; 

Transports. — Les actions et les obligations de nos 
grands réseaux sont toujours très calmes. 

Les valeurs de-navigation n'offrent également que 
des variations sans intérêt. 


Le Suez a bénéficié de la nouvelle tension des 
changes. 

Valeurs diverses, — Les valeurs d'eau, de gaz et, 
surtout, d'électricité sont quelque peu affectées par 


la perspective de nouvelles chaïges fiscales. 

Les charbonnages sont délaissés et les titres de mé- 
tallurgie sans affaires. ‘ 

B'en que les cours des mélaux n'aient pour ainsi 
dire pas varié, les valeurs intéressées ont réalisé de 
bons progrès en sympathie avec la hausse de la livre. 
Aux plombifères, Signalons la vive reprise de Penar- 
TOY. 

Les sucrières ont regagné en clôture une ‘partie du 
terrain qu'elles avaient abandonné au moment de la 
liquidation. 

MARCHÉ EN BANQUE 

Malgré l'augmentation de la production,‘ les pétro- 
lifères sont recherchées sur de bons avis de New-York 
où l’on fait remarquer que la Consommation à aug- 
menté de 30 à 40 0/0: VE 


des chances de tirages en constant 
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Les caoutchoutièrès se présentent en progrès. intés 


ressants, Conséquence d'une nouvelle réduction des 
stocks à Londres et de rachats hâtifs du découvert. 

Le groupe sud-africain est généralement hésitant. 
On parle toujours dans la colonie du Cap de léven- 
tualité de troubles ouvriers, Toutefois, la Chambre 
des mines serait, dit-on, disposée à souscrire à d'im- 
portantes concessions afin d'éviter une grève. 

Les valeurs indusrielles et pétlrolifères russes sont 


de nouveau très travaillées. On affirme qu'un syndi- 
cat puissant 


envisagerait de faciliter une nouvelle 
reprise, : 
Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du # juln 1925 


PARQUET - Nord ire rose EL PA 
DD D. NES 4 40 | Orléans ....... TN STONE 
3 0/0 amortissable.. 07" 19 L'OUeSL: 56 4 SONT 
3 1/2 0/0 amortis..… 82 25 | Métropolitain...... BOURSE 
DD Ou ire 5 95 | Nord-Sud...... RER Le 
420)/0: 1917.20 : 44 95 | Ce Paris. de Distrib.. 862. 
20/0 1918.::.. 40528 45 30 | Thomson-Houston.. 325 .. 
5 0/0 amort. 1920 lib. 67 20 | Penarroya........ AOL 
OEM 63 70 | Messag. Mart. ord. 110 50 
Bons Trésor 6 94 1922 445 .. — — prio. 98:.. 
REPURSSS 1923 462; 'Omnibus..:1, 11.02 aÙ .. 
—  — Sept. 1923 442 .. | Transatlantique ord. 132 
Crédit National 1919 315 .. _ —  prio. 130 .. 
_— _— 1920 326 .. | Voitures à Paris.... 680 .. 
— — 1921 353 .. | Raff. Say ord...,..:1 17100. 
— — 1922 420 50 | Obl. Est anc. ....… 5 “Ho0ie 
2 — 1922 432 25 | Obl. P.L.M:fus.anc. 209 .. 
_ — 19% 834 ..| — Midi anc. ..... 9200 
— — Juin 23 €85 ..| — Nord anc...... DAS 


= Janv.?24 : :381 251 — Orléans anc..= 191 …. 


Eglises dévast. 60,0 327 ,.| — Ouest anc..,.. 205. 
Grosse Métall. 6 0/0 - 312 .. | Japon 5 0/0 1907... 313 . 
Fe si nouv. 938179 — 40/0 or 1910. 227 50 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 240 .. | Russe 8 0/0 1891-94. 9.75 
Obl. Houillères 6 °/, 840 .. — 50/0 1906... 172 
_ _ 1922-3840 el Turc Uniié 027 61 25 
Ind. Sucrière 6 0/0, 334 .. | Banque Ottomane.. 915 
.— — 1922:.:899 2 Rio-Lmton. ts TOO 
Industr. Alsac.6 0/0 399 .. { Azote.,..…........ re 112857 

—  — 1922 834 7 | Sucreries d'Egypte. 1317 .: 
Métall. sinist. 6 0/0. 395 .. | Aciéries de France... 265 … 
Usines sinist. 6 4% % 348 .. | Decauville........ TT 
Obl. Ville 18%1...... 800 .. | Fives-Lille ... de ASGDEEE 

— — 1898...... 201 ., | Montbard-Aulnoye.. 112 
— —  1905...... 302 Creusot. Hi ete 100 .. 
—  — 1921...... 311 .. | Soie artificielle...., 58350 .… 
— Foncières 1879, 495 .: | — d'Izieux......, 2150 
_ É — se 914 50 | Usines du Rhône... 412 
— Commun. ue 400 7 
tn MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6320 BaKOU* 4.100 1770 . 
— de l'Algérie... 4200 Bala:Karadin 9% 164 50 
—  Nat.de Crédit. 610 .. | Financ. des caoutch. 197 …. 
— Pariset P.-Bas 1172 .. | Cape Copper ....... 12 50 
4 Union Paris. 753 .: | De Becrs ord, 4.2: TON 
Comp. 'Algérienne,. ; 905 .. | Lianosoff...:...:,.. 4198, 
xompt. d'Escompte. 885 .. | Malacca............ 273 90 
Crédit Foncier...... 1280: * IMaïtzoff. 5252720 TS ROSES 
—  JIandustriellib. 850 Mexican Eagle....,. 102 50 
—  Lyonnais.... 1400 Modderfontein B.... 127 
— Mobilier..... 500 Rand Mines........ HR OS 
Société Générale..., 800 Lharsis 4000 LT N0 
SUEZ 4220 SAS 10650 Utah: Copper 2 19n2:, 
Est an : 519 Verminchk eee 
PENSE MR on 780 Royal Dutch .,... *,:81960 © 
Midi...... TNT à . 639 Shell Transport.... 44. 


Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 


56 1:8 ; Emprunt 5 % 99 15,16; Emprunt français 8 0/0, 
11 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 61 10 1/2; De Beers, 
11 5116; Rio Tinto, 39 7/16; Royal Dutch, 81 3/4 ; Shell 
Transport, 4 7/32. 


Marché de New-York (derniers cours).— Atéhinson To: 


peka, 119 3/8 ; Calumet, 13 ./. ; Canadian Pacific. 149 1/24 

Louisville Nash, 111 1/2: Southern Pacific, 100 1/4; Uni- 

ted Steel com., 114 1/4; Royal Dutch, 51 1/4; Shell Trans- 

port, 40 1/4; Argent (américain) 68 7/8. : 

SE NO EEE EE TARDE I D D D LAVE ER 
L'Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON.. 
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SITUATION HEBDOMADAIRE 


Éncaisse < PRINCIF. CHAPITRES || 
des Banques d'Emissinn de l’Europe (En millions de franes) (1) métallic 22 DT TT . H2+E 
que 53 ue 2 | 9 D = = 
- 2 = = ss. SE, 1 o+|o FS =] 
Encaisse So || PBINCIP. CHAPTÈRES DATES Fr 88 EE 22e 28% 53 
métallique || == le Folie Or ce 8 LES EE S ga & ® 
DATES AS TT 5 = 8 UoS C3 4 
; Ar = o|s à S x 
Or Léent = ||: 227. SUEDE — Barque Royale 
LIN RUSSE | PT SC RE PRE Ron | Ne 2 191% 31 juillet .. 146 8 320 109 238 11 5 
j 1925 81 mars ..... 321 10 729 334 569 52 5 
FRANCE — Banque de France 1925 30 avril......| 327 10 690 4e 571 60 5 # 
RE à 1e : 4925 - 90 inai....... 328 9 699 42 547 59 5 # 
1914 18 juillet...,1 4.104, 640 5.912 944] 1.541 739 h | : É 
1925 29 mai......| 5.547 815 | 42.703 2.124| 4.601|2.989 + SUISSE -- Banque Nationale 
1925 4 juin......| 5.547] 315 || 43.648: 2.040! 5.18313.045 7 1914 93 juillet... 180 19 268 51 94 14 8 
+925 : 11 juin...... 5.547 315.|} 43-3884] 2.025| 3.77713:164 2 192515:mat.:. 482 90 7182 109 247 62 4 
à > 1925 23 mai.......| 482 90 775 105 241 53 4 
ALLEMAGNE — Banque de l'Empire 1925 30 mai.....| 482 | 89 || 822 || 80 | 257 | 52 || 4 
1814 23 juill,......1 1.696, 41 2.364|| 1.180 939) 14 4 - 
1925 15 mai... Re lol qe Penn 9 ETATS-UNIS 
1025 23 mai........l 1.269) 85 || 2.954] 1.046 | 1.739] 21 9 Banques de Réserve Fécérale 
109251 90 MA... 14:270| 82 3.201 121-| 2,061 35 9 18914 31 décembre .|] 1.445] 101 80 || 1.298 55 a % 
: ‘ ; 1925;:-29"avril re 14.256| 710 || 8.420 ||10.802| 3.334 8 % 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 6 mai....... 14.228| 709 || 8.415 |l10.042| 3.416 | 3 4 
1914 3 juillet... 1.004 » 733 || 1.085 841 » 3 1925 13 mai..,,....114.268| 704 || 8.381 |110.903| 3:109 3 $ 
4925" 20 mai......,.| 3.892 » 3.684 || 2.556|: 1.801 >» 5 1925 #20 "mars. 14.173| 730 || 8.263 |[110.719| 8.072 3 % 
1925 27 mai ‘4... o 3.917 » 3.705 2.668 4.876 » 5 BR RDS D EN AE AL RD DR MC JON ENS GNU 
1925" 3tjuin.....:.t 3:912 », 3.121 || 2.853| 1.828 » 5 


BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 


192% 80 juillet...,} 262 | 56 || 1.119 || 109 | 837 | 9,6 5 ES TR 
1925 20 mai.......| 2172 | 75 || 7.483 || 190 |1.262 | 276 5% Ghange de Paris gur (papier court) 
1925 28 mai....….. 212 | 76 || 7.489 || 221 |1.253 | 320 5% pair 116 juill|13 mai 20 mai,27 mai, 3 Juin 10 juin 
19267 Æjuin.....:.} 212 17%, || 7.581 || 134 11.157 | 410 || 5% #7 | 4914 | 1995 | 1925 | 1925 | 1925 |: 1925 
DANEMAHK — Banque Nationale : Londres... 524 2.1 “93 285) 94 47 | 97 315) 97 80 | 98 865 
jt New-York... Ke 5. 19 235| 19 45 | 20 01 | 20 15 | 20 34 
re ile esse 0 ed 219 24 94 15 6 A Un 220 x ps v <a » » » » » : » » 
1925 d mars...... 298 | 125 ere Ve cn Me A A 1e Belgique... 100 » | 99.50 | 96 99 | 96 975! 98 85 | 97 20 | 98.89 
1924 30 avril...... 293 E 29 651 2700 fe T Berlin. …...|123.46 [122 4 |458 75 |460 » [476 75 |479 n [486 » 
O2 88 MA... 293 29 654 49::|° 255 56 7 Bulgarie.....l100 » » » PES NN LE 0 | 14 75 NE 
ESPAGNE — B 2 ‘Espagne Canada ...... 5,184] 5.16 | » » LL » » | » » » » » » 
CUT PIRA A ECpeE, Espagne ..... 100 »°| 96.55 | » » 1282 06 [289 94 1293 50 [297 75 
1914 24 juillet .... 543 730 || 1.919 | 498 446 170 4% Finlande.....1100 » » » » » » » » » ». » » » 
1925 23 mal See da 2.536 648 4:315 1.153 931 1.110 5 Grèce... 100 » » » 85 25 » ;Ÿ » _» » » » » 
1925 30 mai.......| 2.636! 0652 || 4.295 111.135 | 907 |1.124 || 5 Hollande ....1208.80 [207.56 {773 3751782 » 1805 50 |809 75 |817-25 
1925 6 JU. 2.536 649 4.333 ||1:169 9224152975 pb Hongrie {1) se » }» » » DAT D 26 75 » » »- y» 28 y 
: États nds 100 » | 99.62 | 78 80-| 78 65 | 79 375! 81 55 | 80 65 
_ GRÈCE — Banque Nationale Prague... .... 105.01 [4104 & | 57 05 | 57 25 | 59 60 | 59 70 | 60 30 
1914 31 juillet... | 31 » 229 239 | 46 38 || 6 Roumanie .../100, » | » » | 98325] 94125! 9475 9 50 | 9 50 
1925 31 mars... 55 » (5.122 112.598 |1195 265 8% Yougo-Slavie.|100 » » .» | 80 7% » » » » | 34» » » 
1925 15 avril ...... 55 » 115.389 [12.521 |1245 295 ||:8% | Suêde........ 138.89 1138.25 512 50 1520 25 [536 » |540 50 |547 50 
1925 #30 avril. 55 » (5.241 |[2.578 [1226 303 || 8% | Norvêge......1138.89 1138.25 |322 625,325 125 340 » |338 8751342 » 
> PTS SAS Danernark ...|138.89 1138.25 |360 25 [362 50 |377 25 » » » » 
HOLLANDE — Banque Néerlandaise < Suisse....... 100 » 1100.03 |372 50 [375 75 lSs7 15 |390 75 [394 25 
1914 12 mai...) 340] 20 652] 56 537] 9754 4% | Vienne (1) ..|— — | — — 1269 501 , » 1, » 1» » 1266 75 
1925 18 mai CD 1.007 45 1.874 62 536 333 4 (4) Jusqu'au 2? mars 1925, la cote à indiqué la valeur de 100.000 
925 25 mai.:...….. 1.007! 45 1.838 63 | 541 335 || 4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au 15 juillet 1914, 
2925:1:-2 j0ins sr 1.007| 45 1.890 84 545 | 347 || 4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
ITALIE — Banque‘ d'Italie RE OR RSR ee 
1914 31 juillet.....! 1.1051 89 [| 1.730|| 245] 5861 11511 & Valeur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
1924 less 890| 84 |13.440111.77213:709 |2.188 6 Unités 16 juill 13 mai 20 mai27 mai, 3 juin 10 juin 
1925 | 890! 84 |13.701|/1.920)3.884 [2.597 || 6 ” | 1914 j 1925 1925 | 1925 | 1925 | 1925 
Lp26 he 8901 ,84 118.672111.57713.772 (2.198 ||: 6 Londres... [100 liv.| 99.72 | 869 86 374 56 |385 73 [358 12 | 391 99 
NORVÈGE — Banque de Norvège Gene » dol.| 99,56 | 371 14 [375 29 1386 05 |388 S0 | 392 44 
FRA * k rgentine.. » pes. ». » »+ >» »-8 x DIE » » » » » 
An Re SET EU AURA LOQUE 6 1 78 Belgique ..| » ér..| 99.50 | 96 99 | 96 975! o8 85 | 07 20 | 98 89 
ons at moe ne | 6 | 515 | 140, 2917 27° 6%) Berfin......| » mk.| 99.48 | 372 59 372 60 {386.17 1387 99 | 303 66 
+ Aro To de A6 È ou1 1511 279 | 27 | 6% | Bulgarie...| »leval » » | #» »| » »| » » | 1475 » _» 
1925 30 avril...... 206 5 32 155 177 18 6% Canada ....l » dol.! 99.56 » » » » » » » » » » 
PORTUGAL — Banque de Portugal EE » vie 96.55 je 625 is 06 {289 94 1293 50 | 297 75 
ne ! In | » LE 7) ») » » » ». » » }» D! » 
His à PRESS 5 L 9 . 7 s 54 Grêce......l » dracl » » 85125 » » »* » » » » » 
1925 6 mai.......| 48 | » ||9.397 || 329 | 99 | 32 || 9 Hollande ..| » flor.| 99.64] 371 21 (915 38 |386 GG [388 71 | 392 43 
1925 13 mai ES ASS 1000 fe se M EE) QU SR) Sen MURAL» 2: 00 
PR e # : Ë : ftalie......| » lirel 99.62 | 78 80 | 78 65 | 79 375, 81 55 80 65 
ROUMANIE — Banque Nationale RABne cs pr 99.22 n 34 de : e si . 57 43 
s: >. loire oumanie..| » lei » 25] 125 15| 9 504 
ne & juillet fee _ à #14 ue RO 747 5% Yougo-Slav| » din. 3 » 30 75 » de »  » | 34 » + 4 
AN ne DOÉERR * 191880" 648! 7.406,46 || 76 Suêde » cou'| 99.46 | 369 y» |374 58 |385 92 (389 16 | 394 20 
1925) -16:mal.. 2.27 563 8 |119.213 676| 7.408! 458 6 PES ; F 9 9 9, SA le NE 
1925 23 mai 563 8 19.163 | 686| 7.378| 464 6 Norvêge.... » cou'| 99,46, 232 29 [234 09 1244 S0 1243 99 2406 24 
RE : ; RAS GES Danemark..| » cou'| 99.46 | 259 38 1261 » 1271 62 | » » »_ » 
(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites Suisse .....| » fr..1100,06 | 372 50 1875 75'387 75 390 75 | 394 25 
au pair de la monnaie de ehaque pays. Vienne... » eou'! 98:22 | 369 56 | » »! » _» y» | 392 77 
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Pendant la huitaine écoulée, le marché des chan- 
ges à été très mouvementé, Le léger fléchissement 
des devises étrangères qui s'était produit durant la 
journée du mercredi 3 juin a été sans lendemain. 
Dès le jeudi matin, la fermeté des cours est. réap- 
parue ; la livre sterling, qui s'était inscrite la veille 
à 97,89, a vivement progressé aux environs de 99 
francs. La publication du bilan de la Banque de 
France faisant ressortir une augmentation de la cir- 
culation de près d'un milliard et un accroissement 
des avances à l'Etat de 1.350 millions a impres- 
sionné le marché. Néanmoins, son influence a été 
moins mauvaise qu'on aurait pu le craindre, grâce 
à une mise au point officielle. Un communiqué du 
ministère des Finances a précisé, en effet, le carac- 
tèrne particulier des prélèvements opérés par le 
Trésor à l'Institut d'émission et indiqué qu'ils 
étaient la conséquence des retraits effectués par les 
banques en vue de l'échéance de fin de mois. Dans 
la soirée, la devise anglaise se négociait à 99,15. 

La hausse des changes a pris une plus grande 


ampleur au cours des journées de vendredi et sa- 


.medi derniers. Après un début de 99,20, la livre ster- 
ling s’est traitée à 99,79 durant la séance officielle 
et, après bourse, elle a dépassé, pour la seconde fois 
depuis seize mois, le cours de 100 francs, clôturant 
à 100,75. Ce mouvement, déclenché par de brusques 
achats effectués par Paris, à été accentué par les 
réalisations de francs de la place de Londres, et 


surtout par celles dé New-York. Le centre améri-. 
cain nous a envoyé le samedi matin une parité qui a 


fait débuter la livre sterling à 103 francs. Toutefois, 
la spéculation des 
hausse. Bien que notre marché fût nettement orienté 
vers la fermeté, il s’est refusé à maintenir des taux 


aussi élevés ; les offres n’ont pas tardé à provoquer 
une chute du change sur Londres qui s’est négo- 


cié, à la fin de la matinée, aux environs de 102 fr, : 


Ce mouvement n'avait pas-“eu une cause économi- | 
que. Il avait été déterminé par la crainte que les 


dissentiments qui s'étaient manifestés au sujet des 
projets fiscaux ne provoquassent une crise ministé- 
rielle et l'avènement d'un Cabinet dont la politique 
financière serait fortement imprégnée des principes 
socialistes, C’est cette perspective qui a été l’une des 
raisons de la tension des changes qui a porté la 


livre sterling au-dessus de 100 francs, car elle a | 


donné naissance, sur notre place et surtout à 
l'étranger, à une spéculation à la baisse du franc. 
Cependant, il convient de signaler que l'approche 
des échéances du Trésor est toujours pour le mar- 
ché un sujet d'inquiétude et de nervosité. On ne 
sait pas encore sous quelle forme s'effectuera le 


remboursement des Bons qui échoient le 1° juillet. 


prochain ; la crainte qu’il donne dieu à une inflation 
plus ou moins durable agite beaucoup les esprits. 
Lundi dernier et les jours suivants, la tendance 
du marché des changes a été meilleure sans avoir 
été, pour cela, très brillante, Une détente a ra- 
mené la devise anglaise à 100,875 le lundi 8 jui!, 
à 99,07 le mardi 9 et à 98,865 le mercredi 10. Pen- 
dant cette dernière journée, les changes ont été 


relativement calmes. Dans la soirée, la livre s’est: 


négociée entrc 99 et 99,50. 

L'amélioration dont a bénéficié notre monnaie 
pendant les dernières séances a été la conséquence 
de la publication d’une note dans laquelle le mi- 
nistre des Finances a fait connaître « qu'il était 
formellement décidé à utiliser, s’il y avait lieu, la 
“masse de manœuvre constituée à la suite de l'em- 
prunt Morgan — en totalité s’il le fallait --- vt 
même en y ajoutant les autres munitions dont il 
pouvait disposer. Il déclarait en même temps que 
l'heure de son intervention resterait complètement 
ignorée et qu’elle ne dépendrait pas d'un cours 
déterminé « a priori » de la livre. Quand ve conm- 
muniqué a été connu, des ventes de devises ont 
‘commencé à peser sur les cours. Des spéculateurs 
ont préféré encaisser le bénéfice réalisé plutôt que 


Etats-Unis avait exagéré la. 


Pologne 
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s’exposer à ue brusque baisse des changes. Pour 
tant, il ne semble pas qu'une intervention, en 
l'état actuel des choses, soit susceptible d’entrai 
ner une notable appréciation du franc. Le marché : 
est bien spéculatif, car beaucoup d’importateurs 
ont avancé leurs achats et des exportateurs refu-. 
sent de rapatrier leurs devises, mais, il n'existe 


pas, comme en 1924, un découvert qui puisse être 


l’origine de rachats de francs. 


Cours des Changes de New-York &ur : 


16 12 19 256 AR 9 
Pair ljuillet| mai | mai mai juin juin 
1914 | 1925 | 1925 |: 1925 | 1925 4. 4925 
Paris .....|19 30 19 35 5 20 5 16 4 94 4 98 4 94 
Londres ..| 4 865] 4 87%4| 4 854] 4 85%] 4 865| 4 861] 4 86 
Berlin ....|.23 82 {23 T6 28 60 | 23 80 |. 23 80 |: 23 80 | 23 80 
Amsterd..| 40 195 » 40-14 40 16 40 14 40 12 | 40 14 
Italie .,...1 19 20 j: » 4 11 4 06 3 97 4.06 5 98 
Suède .:..+| 26-80 » 26 74 RG 74 26 717: 1° RG. 20 76 
Norvêge ..| 26 80 » 16 76 | 16 83 | 16 94 | 16 73 | 16 83 
Danemark.| 26 80 » 18 82 18 84 18 82 18 73 18 81 
Prague ..| 20 26 » 2.97 2 96 2-97 8 97 2 96. 
Espagne ..| 1929 | » 14 45 | 1452 | 14 48 | 14 56 | 14 59 
Suisse ....| 19 29 » 19 36 19 35 19 39 19/8771" 19539 
Callmoney » 8 0,0 3 1,2% 8 3/4 Y1 #4 0/0 4 % 4% 
Changes à Londres > à 
,… 116 juill|42 mai,19 mai 26 mai 2 juiny 9 juin 
Pair [ns 9 | 1925 ages | 1925 | ads 
_ Paris ..,.,.::1 25.924] 25.181) 98 94 94 » | 96 285) 97 46 | 98 675 
New-York...,| 4,806$| 4,874 85 £ |4 85 3 |4 86 &-| 4 80 &| 4 86. 
Belgique... 25.22 » »|.95 91 | 96 85 | 97 90 |100.325/100 325 
Espagne .. 25.22 | 95.90 | 83 53 | 33-515] 83 25/88 40°] 38675 
Hollande ..,.| 12,409: 32.126] 12 07 | 42 08 | 12 10 12710 428 095 
Italie... .....| 25.22 | 25.9681118-09: |119-78 1122-06 12200 1192-20 
Portugal....,.| 53,28 | 46.19 | 2 7/16] 2? 7/16/2 7/16 |2 27/6412.27/64 
-Prague.......l 24.02 » 165 1163 7/81164 18164 -L |164 
Grèce,. ,..:.| 25.82 »- _ |261 38/8/2783 y» |279 » 1287 55 1289 » 
Roumanie .,.| 25.22 » 989 _» [1052 » [1050 » |1026 » 11035 » 
Yougo-Slavie | 25.22 » _ |300 » 1299 » |289 50 1291 50.1289 
Bulgarie....,} 25,22 9 655 x» 1665 » [660 » [665 y» 1670 » 
Turquie....,./110 » » [887 1/21887 1/2 887 1/21887 4 [905 »- 
. Finlande .,.,| 25.22 » 192 5/81192 4 1193 » | 193 & |192 5/8 
Suède .......l 18.15 | 18.26 | 18 145] 18 155| 18.165) 18 15/18 16% 
Norvège......| 18.15 | 18.26 | 28 90 |-29 02 | 28 74 (28198 "28,015 
Danemark ..! 18,15 | 18.264! 25 77 | 95 875! 25 83 | 95 04/05 855 
Suisse ......l 25.22 | 25,18 425.06 | 925 14 l 9512/9500 25/06 


Allemagne 1e — au pair, 20.085 reichsmarks, le 9 juin 


1925, 20.1 reichsmarks. 
- Autriche 1 £ — au 
1925, 34.525 schillings. … : ES É 
. Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes , le 9 juin 
1925, 345.500 couronnes. ; 

1 £ — au pair, 25.22 zinty, le. 9 juin 1985, 


pair, 24.585 sckillings, le 9 juin 


25.275 zloty. 


Changes sur Londres à 
(Cours moyens du mardi) 


45 19 26 ra 9 
juillet mai mai juin juin 
ie 1914 1925 1925 1925 1925 
- Valeurs à vue EEE NES EEE Ré : ee : = 


Alexanärie,........| 97 21/32) 97 15/82] 97 15,382 


Rio-de-Janeiro ,....| 15 7/8! 5 » 5 41/64! 6 17/64] 57/16 
Valparaiso, .....,s..| 24 71: |-41 50 41 70 42 20 42 10 
Câble transfert s 
Montréal..........l ». » |4.85 # |4,86 5/321 4 86: 4.56 » 
ROMPAY. .er.seesrs. 11.8 11/2215 G1/6411.5 63,64] 1.6 4.6 5/64 
Calcutta ....,,.....11.8 31/82 1.5 61/64,1,5 63/64] #,6 = 141.6-5/64 
Hong-Kong....,..,,11.10 5/16 2.3 3/32 2,3 1/8 12,3 5/46 2.3 45/32 
Shanghaï ....eses.|2.0 3/4 3.0 3/16 8.0 13/16] 3,4 | 3.1 7/16 
Buenos-Ayres...,:.| 47 11/16] 44 11/45) 45 9/15 | 45° 878 45" 
Montévidéo........! 51 3/32, 47 1/2 48 » 48 _» 41 3/4 
SINGAPOUT . esse «2.9 19/16 2,4 5/32 |2,4 5/82 |2,4 65/82/24 5/82 
VoOkohAMA , . 00e. [2.0 3/8 1,8 8/4 1,8 19/32/1,:8:8/8 - 11.8 45/64 
Manille ss enr) cr, 12,0 1/2 1R,0-878 2.0 3/812,0 3/8 
MEXICO M sreeseesesl. 10 8/4 | : 26» | 26 D 26. -» | -26 > : 
Lima)... 0 :» 1417 1/4 | AN APT PIC PSC 


(1) La cote indique la prime 6/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


- Jaivre sterling par rapport à la livre péruvienne. : FT 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


IS 88 5 19-3249 26 4 2 VASE 
Es avril | mai mai | mai | mai juin | juin 
: 1925 1925 1925 1925 1925 1925 | 1925 
; D | ns 4 << 05. 2 St Re 
Govrs de l'or, | S6 » 84 11 4 S4 114 84.14 4 84 114 84 11 484 AT 4 


Cours del'arg.|31 1/4 | 31 1/2 
Es.horsbanq.'45/16 : 4 1/2 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 9 juin 1925 repré- 
sentent 13.530 fr. 29 par kilogr. fin d'or et 452 fr. 85 par. 


21 1/4 131 1/8 [31 3/8 31 5/8 131 3/16. 


_kilogramme fin d'argent. 


07 15/32 97 15/32 


4 23/32 4 19/39] 4 9/16, 4 3/8 4 13/80 
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QUESTIONS DU JOUR 


Politique, Change et finance 


Nous avons noté précédemment que la tension su- 
bie par les devises étrangères depuis un mois te- 


nait non à un mouvement de spéculation brutale, 


analogue à celui qui s'était manifesté au printemps 
1924, mais au fait que, par suite de la défiance, ou 
tout au moins la réserve, des détenteurs de livres 
et de dollars, les demandes de change de nos impor- 


_tateurs trouvaient difficilement la contrepartie 
-{'eussent dû leur assurer normalement l'excédent 


de nos exportations et les dépenses des touristes 
étrangers..Le facteur psychologique était donc bien à 
Porigine de la baisse de notre monnaie, mais sous 
sa forme la plus régulière et, par conséquent, la 
plus dangereuse : inquiet sur la solvabilité future du 
pays, le monde entier s'abstenait d'investir des 
fonds en.francs. 

Une interview de M. Caillaux ayant indiqué, ven- 
dredi matin, qu® le Gouvernement ne jugeait pas 


opportun de peser sur le marché au moyen de la 


masse de l'emprunt Morgan, la situation se modi- 


_fia soudain. Se voyant délivrés d'une menace qui 
les avait, durant.des mois, incités à une sage pru- 


dence, les. agioteurs internationaux jugèrent enfin 


possible de réaliser des profits personnels en pre- 


nant des positions à découvert : sous l'effet de leur 
action, la livre, poussée à la fois à New-York, Lon- 
dres, Amsterdam et Paris, gagna quatre points en 
quelques heures, dans la soirée de vendredi et la 
matinée de samedi. 

Par un communiqué net et tranchant, le ministre 
a heureusement « cassé les reins » à l'opération 
naissante : démentant implicitement les propos qui 
lui avaïent été prêtés, il a annoncé sa volonté de 
briser toute tentative de jeu contre nous, aussi bien 
avec les réserves de l'emprunt Morgan qu'avec d'au- 
tres digponibiités, dont l'existence à été ainsi révé- 
lée. Aussitôt calmés, les spéculateurs se sont em- 
pressés de se dégager, et lundi la livre revenait 
au niveau d'où elle était partie trois jours avant. 

De cette histoire ressort que nous sommes parfai- 
tement en mesure de nous opposer aux manœuvres 
intolérables que nous connûmes au début de Pan 


dernier. C'est une constatation apaisante, mais il 


n'en faudrait pas déduire que la stabilité de notre 
monnaie est maintenant certaine. 


Les causes de tension lente qui ont agi en mai” 


et juin subsistent malheureusement. Une inter- 
vention, massive ou mesurée, en retarderait sans 
doute les effets : elle ne les écarterait pas défini- 


tivement. Pour nous mettre à l'abri d'un glisse- 


ment plus accentué de la valeur de notre unité 
monétaire, qui entraînerait une nouvelle élévation 
du coût de la vie et rendrait plus difficile encore 
la réalisation de l'équilibre budgétaire, il est indis- 
pensable de ramener la confiance de tous en j'ave- 
nir financier de la France : seule y réussira une 
politique claire, méthodique, embrassant une pé- 
riode suffisamment étendue, ne donnant dieu à 


f 


aucune interprétation fantaisiste, n'engendrant 


chez les capitalistes pas d'inquiétudes et ne lais- 


sant place ni à l'incertitude, ni ‘à l'arbitraire, ni 


‘à linquisition. 


Cette politique ne saurait être pratiquée tant 
que planerônt des obscurités sur Îles rapports du 
Ministère et du Parlement, que s’éterniseront des 


discussions plus ou moins confidentielles, que se- 


ront recherchés des compromis entre des solutions 
mal. définies,-7 =: 3 
M. Caillaux a esquissé les grandes lignes d’un 
programme d'ensemble dont les principes. géné. 
raux paraissent raisonnables : il convient qu'il le 
précise, en l'élaguant de plusieurs dispositions 


insuffisamment étudiées, et qu'il lui soit loisibig 
d'en poursuivre sans répit l'appliçation suivant 
un rythme bien déterminé et fixé publiquement à 
l'avance. 

À cette condition disparaîtra l'effervescence des 
changes. Du même coup, la Bourse sortira de la 
torpeur pénible où l'ont plongée l'angoisse du len- 
demain, l'ambiguïté des perspectives politiques 
immédiates, l'ignorance des réformes fiscales 
qu'elle aura à supporter. 

De notre orientation gouvernementale dépend 
donc principalement l'allure de notre change at 
des cours de nos valeurs mobilières : le remède 
à nos maux est entre les mains des hommes d'Etat, 


HEAR 


_non des techniciens. 


La Question du Ghômage en Angleterre 
(Suile et fin) (1) 


Nous terminerons cet exposé du problème du 


Chômage en Angleterre par une analyse rapide 


des mesures officielles envisagées ou déjà prises 
en vue d'apporter une aide où de donner du tra- 
vail aux chômeurs. Il faut reconnaître d'aïlleurs 
que, quel que soit le parti au pouvoir, le Gouver-: 
nement britannique n’a jamais ménagé ses efforts 
dans la recherche d’une solution à cette grave 
question, et il y a déjà plusieurs années que fonc- 
tionne un système national d'assurance. Mais la 
gravité de la crise nécessitait des mesures com- 
plémentaires. | 

En automne 1921, une commission avait été créée 
par le Gouvernement libéral, et chargée spéciale- 
ment de s'occuper du problème du chômage. 
Divers projets avaient été élaborés, dans le but 
de fournir de l'occupation aux ouvriers sans tra- 


vail au moyen dé travaux publics importants, tels 


ue constructions de ports et de chemins de fer 
ans Les diverses colonies anglaises, et, par des 
encouragements officiels, de développer les opéra- 
tions d'exportation, particulièrement dans les pays 
à change déprécié, Les différentes mesures envi- 
sagées par le Gouvernement pour accélérer la re- 
prise économique et remédier à la crise du chô- 
mage, et énumérées par lui la même année à l’oc- 
casion de la réouverture du Parlement pour une 
session d'automne, étaient les suivantes 

1° Facilités commerciales, et notamment exten- 
sion des garanties et crédits à l’exportation. 

2° Garantie consentie par l'Etat, sous le con- 
trôle d’un comité d'experts financiers et indus- 
triels, aux nouveaux capitaux investis dans les 
chemins de fer et les entreprises électriques, la 
limite de garantie étant fixée à 25 millions de 
livres sterling. 

3° Allocation d’un crédit de 10 millions de liv. 
st. pour améliorations agricoles : forêts, draina- 
ges, routes. 

4 Création d’un fonds de chômage, sur lequel 


il devait être alloué aux ouvriers sans travail 5 sh, 


par semaine par.-ménage, avec supplément de 1 sh, 


par enfant, jusqu'à un maximum de 9 sh. par 
semaine. Ce fonds devait être constitué au moyen 


d'une contribution de 7 d. par semaine pour cha- 


que travailleur adulte, 2 d. devant être payés par 
le patron, 2 d: par,louvrier, et 3 d. par l'Etat ; 


pour Jes jeunes gens, la contribution hebdoma- 


daire devait être de 4 d,, dont 1 d. payé par de 
patron, 1 d. par l’ouvrier, et 2 d. par l'Etat, 

5° Ouverture d'un crédit de 300.000 liv. st, dans 
le but d'assurer l'établissement des anciens sol- 
dats dans les colonies, 

6° Dépôt, par le Ministère de l'Hygiène, d'un 


(1) V. Economiste Européen n° 1731 et suivants. 
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projet de loi tendant à faciliter l'émission d’em- 
prunts locaux dans les districts pauvres. | 
Par la suite, diversés améliorations furent ap- 
portées successivement au système national d'as- 
surance contre le chômage, qui, depuis novembre 
1920, englobe à peu près toutes Les professions, 
sauf l'agriculture et le service domestique,’ et 
s'étend à 11 ou 12 millions de travailleurs. L’in- 
demnité est versée après les premiers six jours de 
chômage, les taux hebdomadaires pour adultes 
étant de 15 sh. pour les hommes et de 12: sh. pour 
les femmes, avec une indemnité supplémentaire 
de 5 sh. pour l'épouse ou pour l’époux invalide, 
et de 1.sh. pour chaque enfant à la charge de l’as- 
suré. ARE 


En l'espace d'un peu moins de trois ans et demi, 


environ 155 millions de livres sterling ont été ver- 
sées en indemnités ; un quart erviron est payé 
par l'Etat, et le surplus, à parts à peu près éga- 
les, par les ouvriers assurés pourvus d'emplois 
et par leurs patrons. 

Sous la pression des circonstances, furent insti- 
tuées, en mars 1921, des allocations « extra-con- 


ventionnelles », qui n'étaient plus strictement en 


rapport avec les versements effectués. Pour se pro- 


curer les ressources nouvelles nécessaires, on uti-. 


lisaau paiement d'allocations la réserve de 22 mil- 
lions de liv. st. provenant du système antérieur 
d'assurance ; on augmenta sensiblement le taux 
des cotisations hebdomadaires des patrons, des 
ouvriers et de l'Etat, et on autorisa l'emprunt, en 
cas de déficit, jusqu’à concurrence de 30 millions 
de liv. st. Enfin, des allocations spéciales pour 
charges de famille, instituées en automne 1921 à 
titre provisoire, pour une durée de six mois, ont 
été continuées par la suite, et elles semblent bien 
constituer actuellement une partie permanente 
des indemnités de chômage. 

Les indemnités sont versées aux chômeurs par 


les bureaux de placement et par les associations 


ouvrières, dont 142, avec un effectif global de plus 
d’un million de membres, ont des arrangements 


avec le Ministère pour effectuer, en même temps. 


que le paiement des indemnités de chômage sur 
leurs propres fonds, celui des indemnités officiel- 
les. Une loi récente a «en outre autorisé les auto- 
rités scolaires locales d'Angleterre et du Pays de 
Galles à administrer les fonds de chômage pour 
des garçons et Jes filles au-dessous de dix-huit ans. 

Nous avons dit que, parallèlement à l’accroisse- 
ment des secours de chômage nécessité par l’aug- 
mentation du coût de l'existence, diverses mesu- 
res avaient été envisagées pour diminuer le nom- 
bre des chômeurs. De même que le ministère libé- 
ral, les ministères conservateurs et le ministère 
travailliste établirent des programmes de grands 
travaux, en vue d'occuper le nombre maximum 
possible de travailleurs. 

Le programme travailliste comportait notam- 
ment la remise en état des principales routes et 
la construction de quelques autres, l’établisse- 
ment d’un nouvean tunnel sous la Tamise, d’un 
pont-tube sur la Tay, et d’un barrage sur la Se- 
vern, l'extension de l'électrification, l'exécution 
de grands travaux de drainage et de travaux mu- 
nicipaux, etc. On se proposait en outre d’encou- 
rager, par un système de droits et de subsides 
alloués pendant dix ans, l'implantation de l'in- 
dustrie du sucre de betterave. | 

Quant au programme conservateur, il envisa- 
geait notamment, en dehors de certains points 
communs avec les autres programmes, le dévelop- 
pement des entreprises d'électricité avec l'aide de 
lPEtat, des encouragements aux industries nava- 
les, l’accélération des travaux de chemins de 
fer, etc. Les dépenses prévues pour 1925 pour les 
voies ferrées n'étaient pas moindres de 44 millions 
de Liv, st, dont 7 millions pour le London and 
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North Eastern Railway, 14 millions pour le Scot- 
tish Railway, il millions pour le Southern, et 
12 millions pour le Great Western. 

Ces diverses mesures ne semblent pas avoir eu 
jusqu'ici un effet efficace sur l'intensité du chô- 
mage, puisqu’au ‘début de mars dernier, 1.236.200 


personnes recevaient de ce fait des indemnités de 


l'Etat, le nomlbre des bénéficiaires étant supérieur 
de 81.696 à celui de la même date de l’année pré- 
cédente. 

On se rend compte, dans ces conditions, de tout 
l'intérêt que présentait l'initiative de l'Associa- 
tion brilannique pour la Société des Nations de 
réunir à Londres une conférence pour étudier” 
Spécialement cette 
conférence, qui a eu un profond retentissement, 
a apporté des matériaux précieux qui trouveront 
leur utilisation dans la poursuite de l’œuvre à la 
fois économique et sociale à laquelle se consacrent 


d’éminents spécialistes, dont les savants travaux 


ont rendu possibles les très sérieux progrès réali- 
sés au cours de ces dernières années. On & pu 
que nous avons 
donné des travaux de cette conférence, l’impor- 


tance de la tâche qui reste à accomplir pour ré- 


soudre, d’une manière pratique et définitive, cet 
angoissant problème du chômage. ; 

6 EDMOND THERY, 
FIN j | 
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L'Etat et les Compagnies d’Assurances 


Nous avons nettement approuvé les principes 
dont s'est inspiré M. Joseph Caïllaux dans le pro- 
loi déposé en vue de réaliser « le pleins 
équilibre budgétaire » : on ne nous:taxera donc 
pas de partialité si nous critiquons certaines dis- 
positions pratiques qui pourraient, selon nous, 
être sérieusement amendées, ou même totalement 
supprimées, sans altérer l'aspect général du re- 
dressement envisagé. : æ *<f 

De ces objections de détail, la principale — la 
vise l'institution d’une Caisse nationale de réas- 
surance, Le ministre voit dans cette création di- 
vers avantages politiques et économiques et une 
source appréciable de recettes pour le Trésor : 
nous y apercevons des dangers réels, susceptibles 
d’avoir les plus fâcheuses répercussions. 

“x ps 

.L'exposé des motifs du Gouvernement explique 
qu’en raison de « l’incontestable monopole de fait 
exercé par les Compagnies d'assurances » l'Etat 
est en droit de participer à leurs « superbénéf- 
ces ». Il ne saurait préconiser l'établissement d’un 
monopole légal ou d’une régie directe des assu- 
rances, parce que celles-ci doivent conserver « la 
souplesse nécessaire à. leur extension dans toutes 
les branches de l’activité humaine » et, par con- 
séquent, ne pas se départir de méthodes commer- 
ciales incompatibles avec « le cadre rigide » des 
Administrations publiques. La réassurance, par 
contre, est une « opération d'ordre strictement 
financier qui, n'ayant pas eu, jusqu'ici, en France 
toute l'importance désirable, provoque chaque. 
année une exportation de capitaux considérables »: 
une Caisse nationale permettrait à l'Etat de s'y 
associer avec profit, « sans porter atteinte aux 
progrès de l’assurance dans tous les domaines » ; 
elle ne manquerait pas d’enrayer rapidement 


question du chômage. Cette - 


seule dont nous nous occuperons aujourd'hui — 


l’exode de fonds que nous subissons et de le trans- … 


former en un reflux vers nous de l'argent étran- : 
COPA $ 
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Il est demandé, en conclusion, qu'un tel orga- 
nisme soit immédiatement fondé. Dirigé, sous 
l'autorité des Départements des Finances et du 
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Travail, par un Conseil composé de fonctionnaires 
et de personnalités spécialement compétentes 


« mais n'ayant aucun lien avec les Sociétés d’as- 


surances privées », il soumettrait toutes les entre- 
prises françaises et étrangères à l'obligation de 
lui offrir la réassurance de la moitié des risques 
par elles assumés en France et en Algérie ; il au- 
rait la faculté de ne pas user intégralement de 
ce pouvoir de préemption, serait habilité à accep- 
ter des réassurances pour une quote-part supé- 
rieure à 50 %, et pourrait, en outre, pratiquer la 
réassurance de risques étrangers et se réassurer 
lui-même auprès de tiers. 

Une avance de 5 millions de francs consentie 
par la Caisse des Dépôts et Consignations, suffi- 
rait à former le fonds de roulement initial, « le 
mouvement des primes » étant normalement assez 
élevé pour « faire face aux sinistres » ; cette 
avance serait amortie en cinq annuités. L’ensem- 
ble des primes encaissées en 1923 pour « les ris- 
ques français » ayant atteint 3 milliards 1/2 de 
francs, on estime que la Caisse toucherait au 
moins 1.500 millions par an ; le bénéfice des opé- 
rations de réassurance ressortant à 10 ou 12 % 
des primes perçues, le profit net de l'institution 
dépasserait 150 millions par exercice : 20 % en 
seraient affectés à la constitution d’une réserve 
dont le maximum serait fixé à 150 millions, et Île 
surplus irait au budget. 

Aucune difficulté, croit M. Caillaux, n'est à 
eraindre dans le fonctionnement de la Caisse, car 
elle se bornerait « en principe à recevoir des 
comptes mensuels, ou même trimestriels, des Com- 
pagnies et à tenir le compte courant des opéra- 
tions ». Réduite à sa plus simple expression, sa 
gestion entraînerait des frais très limités, tandis 
que « la garantie nouvelle de l'Etat français » 
déterminerait dans le pays « un courant de réas- 
surance ». dont les Compagnies privées auraient 


les avantages. 


% 
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Nous considérons que les arguments invoqués 
à l'appui de la thèse gouvernementale procèdent 
d'observations inexactes ou lacunaires. 

Tout d’abord, nous contestons. formellement 
qu'il existe un « monopole de fait » des assuran- 
ces. L'importance des risques assumés chez nous 
par des firmes étrangères, le nombre des Sociétés 
françaises nées au lendemain de la guerre dans 
les catégories multiples de la profession, la cons- 
titution de plusieurs centaines de Mutuelles d’as- 
surances agricoles, infirment absolument l’asser- 
tion première de l'exposé des motifs. 

Celui-ci ne commet pas une erreur moindre en 
avançant que là réassurance provoque chaque 
année une forte exportation de capitaux. La re- 
marque était juste avant 1914, mais la rupture, 
survenue depuis, des relations ave. les Compa- 
gnies allemandes à poussé nos entreprises à s’in- 
téresser à ces affaires : les Sociétés traitant avec 
la clientèle ont pris l'habitude de répartir entre 
elles une portion de leurs risques par des accords 
réciproques dans lesquels se sont trouvées englo- 


bées beaucoup de maisons étrangères ; certaines : 


ont fondé de solides groupes de réassurance, dont 
activité et l'autorité s'affirment de jour en jour : 
dès 1924, le mouvement de capitaux découlant de 
ces opérations S’est traduit par une sortie de 
France de 200 millions de francs de primes réas- 
surées en Grande-Bretagne, en Suisse ét dans 
d’autres pays, et par une rentrée en France de 
900 millions de francs de primes étrangères réas- 
surées chez nous ; la balance penche donc large- 
ment en notre faveur. 

Il n’est pas plus exact de prétendre que, si l’in- 
dustrie de l’assurance au premier degré est com- 
piexe et requiert une infinie souplesse, celle de la 
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| réassurance est très simple et se borne à une 


banale tenue de comptabilité. Quelle qu'elle soit, 
une entreprise de réassurance doit examiner avec 
un soin extrême les risques qui lui sont offerts et 
est contrainte, sous peine de s'exposer à des pé- 
rils mortels, d'en « déverser » à son tour üne par- 
tie sur ses confrères. La discrimination des con- 
trats qu'elle peut assumer entièrement et de ceux 
en vue desquels il convient qu’elle prenne « des 
couvertures » est fort délicate : elle éxige une con: 
naissance approfondie, non seulement des placet. 
françaises, mais encore de celles de toutes les na- 
tions du monde, un contact permanent avec la 
plupart des assureurs et des cowrtiers, et néces- 
site constamment des tractations dont les clauses 


-varient avec chaque cas particulier ; nous discer- 


nons mal comment des fonctionnaires et des per- 
sonnalités « n'ayant aucun lien avec les Sociétés 
privées » seraient capables de conduire à bonne 
fin une semblable tâche. 

Nous protestons, enfin, contre l'illusion suivant 
laquelle « la garantie nouvelle de l'Etat français » 
intensifierait chez nous le « courant de réassu- 
rance » : si, dans le passé, une telle garantie &a 
été un encouragement pour le public, elle se ré- 
vèle désormais inefficace, par suite de l’antipa: 
thio du capital vis-à-vis des interventions adminise 
tratives. 
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Les raisons théoriques énoncées pour justifier 
le projet ministériel ne sont donc pas convain- 
cantes. Il est maintenant utile de résumer les 


x 


inconvénients certains qu'aurait sa mise à exécu- 


‘tion. 


Avant tout, elle entraverait terriblement la ti- 
berté d'action des Compagnies. Celles-ci sont les 
artisans de leur fortune ou de leur misère par la, 
manière dont elles ventilent leurs risques et le 
bonheur avec lequel elles choisissent ceux qu’elles 
conservent à leur charge et ceux dont elles s’aliè- 
gent partiellement au moyen de la réassurance. 
En décidant systématiquement que la moitié de 
toutes les primes devrait obligatoirement être 
offerte à la Caisse nationale, qui aurait néanmoins 
la faculté « de ne pas exercer son droit de préemp- 
tion », on forcerait les Sociétés privées à réassu- 
rer la moitié des risques peu aléatoires, et on les 
emipêcherait de se garantir contre les risques les 
plus dangereux : il est clair, en effet, que nulle 
entreprise particulière, française ou étrangère, 
n’accepterait — sinon à des conditions draconien- 
nes — de réassurer des contrats rejetés par la 
Caisse. (Les très fortes Compagnies arriveraient 
peut-être à subsister quand-même ; les autres suc- 
comberaient au « premier coup dur » : alors se 
créerait vraiment le « monopole de fait » que l'on 
dit si vivement redouter. 

Il se créerait d'autant mieux que les firmes 
étrangères seraient sûrement rebutées par la pers- 
pective d'immixtions indiscrètes de nos gouver- 
nants dans leurs opérations : elles se détourne- 
raient en peu de temps de notre territoire, sup- 
primant une concurrence favorable à la foule des 
assurés. 

L'institution nouvelle nuirait aussi aux rela- 
tions internationales, si fructueuses pour nous — 
nous l'avons prouvé — qu'engendre le réseau 
serré d'accords conclus entre les Compagnies 
françaises et autres : le flot des réassurances ct, 
également, des assurances directes qui vient pré- 
sentement de l'extérieur se tarirait ; simultané- 
ment, nos entreprises ne rencontreraient plus chez 
leurs confrères les commodités qui contribuent à 
leur expansion. 

On ne doit pas, d'autre part, sous-estimer les 
risques anormaux qu'assumerait l'Etat. Réassu- 
reur unique de la moitié des primes souscrites en 


France et en Algérie, il ne réussirait à s'en dé- 
charger auprès de personne, parce qu'il serait 
dans l'impossibilité de travailler en étroite har- 
monie avec des exploitations conçues sur des bases 
toutes différentes. Il se verrait ainsi menacé, en 
cas de sinistre grave, de décaissements suscepti- 
bles, parfois, d'excéder ses recettes ordinaires : 
imagine-t-on les conséquences. financières quau- 
rait pour la Caisse une catastrophe maritime telle 
que la destruction corps et biens d'un immense 
paquebot, ou l'incendie d’un vaste 
l'anéantissement d'une mine ? La réparation d’un 
pareil dommage est aujourd'hui aisée, car elle 
incombe pratiqugment à une masse de Sociétés de 
toutes nationalités elle resterait, demain, à la 
charge exclusive du Trésor pour la mnitié de sa 
valeur, et cela serait «en contradiction flagrante 
avec les principes élémentaires de l’industrie des 
assurances, x 

Il ne faut point dissimuler, encore, que nos 
compatriotes, si jaloux du secret de leurs affaires, 
accepteraient à contre-cœur que leurs polices pus- 
sent être communiquées aux agents de PEtat. Déjà 
enclins, par insouciance et par peur des inquisi- 
tions fiscales, à s'abstenir de cette précaution 
essentielle qu'est l'assurance, ils éviteraient davan- 
tage d'y recourir : la stabilité de nos affaires en 
serait compromise sans profit pour quiconque. 
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A ces inconvénients indiscutables s'ajoutent des 


périls qui ne nous paraissent pas moins gros. 
Quoique se défendant énergiquement de vouloir 
instaurer le monopole égal des assurances, qu'il 
condamne en termes irréfutables, M. Caillaux — 
par concession, peut-être, aux partis d’'extrême- 
gauch -- note que « avant d'exercer le métier 
d'assureur à lui seul, l'Etat a besoin d'acquérir 
l'expérience nécessaire par une collaboration avec 
les entreprises existantes ». Les politiciens préoc- 
cupés d'augmenter sans mesure les attributions 
des Pouvoirs publics découvriront dans ces lignes 
une arrière-pensée qu'ils essayeront d’ériger en 
dogme : si jamais la Caisse de réassurance était 
créée, la plus légère friction constatée entre sa 
Direction et une Société privée servirait de pré- 
texte au dépôt d'une proposition de rachat ou de 
déchéance des Compagnies ; on s’engagerait infail- 
diblement sur une pente menant à l'établissement 


de ce régime que le ministre actuel juge si sévè- 


rement : les expériences économiques tentées après 
1914 par l'Administration nous autorisent à affir- 
mer qu'il en naîtrait un ralentissement désastreux 
d'opérations indispensables à [la prospérité du 
pays. 5 

On indique, aussi, qu'à défaut de l'institution 
du monopole, la fondation de là Caisse permettrait 
de réaliser progressivement la participation du Tré- 
sor aux superbénéfices des Compagnies. Nous 
avouons ne pas connaître Ces süperbénéfices : les 
comptes des diverses Sociétés n'accusent pas, pour 
l'instant, des soldes singulièrement rémunéra- 
teurs ; celles qui, formées récemment, n’ont pas 
pu accumuler au cours d’une gestion longue et pru- 
dente des réserves importantes éprouvent des diff- 
cultés à servir à leurs actionnaires un dividende 
très modeste ; seules enregistrent des profits inté- 
ressants les maisons anciennes, dont le patrimoine 
a grossi peu à peu : le plus clair de leurs revenus 
vient de ce patrimoine, qui est leur bien personnel ; 
une partie en est d'ailleurs consacrée annuellement 
à l'amortissement de la dépréciation subie par 
l'énorme portefeuille de fonds nationaux qu'elles 
ont acquis à la fois pour satisfaire aux preseriptions 
légales et pour aider financièrement la Patrie : la 
«participation aux superbénéfices » consisterait tout 
bonnement en une expropriation oblique ; elle tue- 


. 


quartier, où 


’ 


“aussi, il y à eu de grandes 


rait la plupart des Sociétés moyennes et ébranle- 
rait même les plus puissantes. EE Se 
Aucune, désormais, ne jouirait plus d'un crédit 
hors de pair. Cette circonstance, jointe à la diminu- 
tion du volume de leurs opérations, réduirait consi- 
dérablement leur pouvoir d'absorption de Bons de 
la Défense et de titres d'Etat de toute espèce. Le 
Trésor serait ainsi frustré d’un concours précieux 
au moment où il commencerait à procéder à 
de vastes emprunts de consolidation et d'assainisse-. 
ment, lin même temps, l'épargne privée se trouve- 
rait douloureusemént frappée par leffondrement . 
d'un grand nombre de Sociétés jusqu'ici tenues pour 


invulnérables et par la baisse des cours des actions 


de celles qui survivraient à la tourmente, 

Que vaudraient, au regard de ces ruines, lès 150 
inil'ions de recettes annuelles escomptés par le 
ministre (à partir dé 1926 seulement) ? En admet- 


tant qu'ils soient jamais encaîssés — et les inc 


dents à prévoir nous obligent aux plus expresses 
réserves sur ce point —, ils séraient loin de Com- 
bler le fléchisséement des sommes actuellement 
payées par l'ensernble des Sociétés françaises et 
étrangères d'assurances sous les rubriques les plus 
diverses, Ils ne compenseraient pas, en outre, la 
charge supplémentaire qui pèserait sur nos Fi- 
nantes du chef d'un affaissement plus acceritué du 
crédit public. 

La force d'une économie nationale est faite de la 
vitalité de tous ses éléments ; le projet dé création. 
d'une Caisse de réassurance d'Etat affécterait dan- 
gereusemerit une des industries les plus nécessaires 
à l'équilibre du pays : il faut donc résolument 
écarter. CR 

Réné THÉRY. 


Le Projet d'assurances 


On possède maintenant des renseignerhents dé- 
taillés sur le projet d'assurances indiqué sommai- 
rement dans son exposé budgétairé par lé Chan- 
celier de l’Echiquier. Rappelons qué ce projet a 
essentiellement pour but d'accorder des peñsions 
aux veuves et à leurs énfants, d'une part, et, de 
l'autre, d’abaisser de 70 à 65 ans l’âgé requis pour 
bénéficier d'une rétraïte et de supprimer lés res- 
trictions actuëllement applicables, relativement 
aux questions de ressources personnelles, de rési- 
dence et de nationalité. ; 

Le projet est limité aux hornmeés et aux femmes 
de la classe ouvrière assurés à.la Caisse Natio-. 
nale ou pouvant lé devenir, et à ceux Qui, dispen- 
sés de l'assurance obligatoire, pourront s'assurer 
volontairement à la nouvelle Caisse. ARE 


ment d'un tel projet $é trouvait 
compliqué du fait des changements constants qui 
se manifestent dans les conditions sociales de là 
population. C'est ainsi que le taux des décès a eu, 
pendant longtemps, üne tendance à fléchir, quoi- 
que ce fléchissement ait été irrégulier. Le taux 
des naissances a diminué également beaucoup. 
pendant les dernières années, et, daris ce cas 
variations. D'autre 
part, les effets des pertes nombreuses en hommes 
subies durant les hostilités se feront sentir de 
diverses façons pendant longtemjps. L'émigration 
a été aussi affectée sensiblement par la guerre, et 
elle pourïfa se trouver modifiée encore profondé- 
ment dans l'avenir par les Conditions industriel- . 
les, tant en Angleterre que dans lés autres pays. 
Ea répartition de la population entre lés diverses 
braïches professionnelles péut également varier, 
non sans répercussion sur la proportion de la 
population assujettie à lassurance obligatoire. 


» 


de M. Winston Churchill 


re, 


— 


LE 
< 


Comme le fait observer l'Economist, l'établisse- ù ; A 
naturellement … 


En outre, l'expérience seule peut déterminer dans 
quelle mesure se trouveront réalisées les hypothè- 
ses relatives à la continuation de l'assurance sur 
une base volontaire, dans le cas des personnes 
quittant un emploi soumis à l'obligation de l'as- 
surance. 

Les chiffres indiqués dans le projet, ainsi que 
lé souligne d’ailleurs l’actuaire officiel, Sir Alfred 
Watson, ne sont donc que des estimations, éta- 
blies d'après les possibilités de déduction fournies 
par les tendances présentes. Aussi le projét pré- 
voit-il une revision du système à-des intervalles 
décennaux. Une telle revision doit permettre de 
décider Je maintien de la cotisation au taux fixé 


ou sa modification, et fournir des renseignements 


plus précis sur l'engagement réel de l'Etat. 

Sir Alfred Watson a évalué à 10.170.000 hommes 
et 4.595.000 femmes le nombre des personnes de 
moins de 65 ans d'âge rentrant dans le cadre du 
projet à la date du 1% janvier 1926. Pour établir 
ses estimations pour l'avenir, l'actuaire a pris 
pour base le tableau de mortalité anglaise décou- 
lant du recensement de 1921 pour l'Angleterre et 
le Pays de Galles, et en même temps le nombre 
des décès enregistrés en 1920 et 1921, années du- 
rant lesquelles la mortalité a été particulièrement 
faible. 

Les calculs montrent que le nombre des assurés 
s'accroîtra jusque vers 190, et qu'à partir de ce 
moment, il y aura diminution pour ceux d’un âge 
compris entre 16 et 65 ans. Le maximum serait 


atteint en 1960, avec 11.671.000 hommes et 4.842.000 


femines. Une génération sera nécessaire avant que 
disparaisse l’anomalie, conséquence de la guerre, 
que l’on observe dans Flimportance numérique 
relative des hommes et des femmes. Enfin, en ce 


qui regarde les hypothèses faites quant au fléchis- 


sement du taux des naissances, elles doivent se 
traduire, à partir de 1950, par une diminution du 
nombre des assurés âgés de 16 ans. 

Si les taux dés cotisations avaient été établis 
d’après les âges à l'entrée des personnes répon- 
danf aux conditions requises, en se basant sur 
la table de mortalité précitée et un taux d'inté- 
rêt de 4 %, les cotisations ressortiraient, pour les 
hommes, entre 10 d. par semaïîne à 16 ans et 
16 sh. 8 d. par semaine à 60 ans ; et pour les fem- 
mes, entre 5 d. par semaine à 16 ans et 8 sh. 4 d. 
à 60 ans. Mais étant donné que l'Echiquier doit, 
au début, fournir les fonds nécessaires à l’appli- 
cation du projet, et qu'un taux uniforme doit être 
adopté, la cotisation appropriée pour les nouveaux 
entrants à l’âge de seize ans est le facteur prédo- 
minant. En outre, en raison du fait que l’Echi- 
quiér doit retirer des ressources à partir de 1928, 
de l’assurance contrée le chômage, il a été proposé 
de fixer les cotisations d'ensemble au début, pour 
la personne assurée et pour le patron, à 9 d. par 
semaine pour les hommes et à 4 1/2 d. pour les 
femmes, la -part de l'employeur devant être de 
4 1/2 d. et de 2 1/2 d. respectivement dans chacun 


des deux cas. Ces taux de cotisation seront main- 


tenus jusqu’en 1936, et ils seront alors élevés à 
11 d. pour les hommes et à 5 1/2 d. pour les fern- 
mes, De nouvelles augmentations dé 2? d. et de 


1 d. respectivement sont prévues pour la périodé 
allant de 1946 à 1955, et il doit en être de même 


à partir de 1956. Le maximum, atteint au cours 
de cette dernière année, sera de 1 sh. 3 d. par se- 


maine pour les hommes et de 7 1/2 d. par Sémaine | 


pour les femmes. : 

* Canformément au projet, les veuves des assurés 
doivent recevoir 10 sh. par semaine, avec 5 sh 
pour l'aîné des enfants, et 3 sh. pour chacun des 
autres jusqu'à l’âge de quatorze ans. La pension 
à la veuve ést payable jusqu'à l’âge de 70 ans, 
où jusqu'à son remariage. À l’âge de 70 ans, la 
veuve devient bénéficiaire d'une pension de vieil- 
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lesse de 10-sh. par Semaine, suivant les lois de 


- 1908 et de 1924, libérées des restrictions qu’elles 


comportent actuellement. Pour les assurés, hom- 
mes et femmes, il est prévu qu'ils deviendront 


bénéficiaires de pensions de vieillesse, payantes de 


10 sh. par semaine à l'âge de 65 ans, , jusqu'à 
70 ans (les veuves des pénsionnés âgées de 65 à 
70 ans ayant aussi droit à la pension), les pen- 
sions payantes se transformant alors automati- 
quement en pensions gratuites comme à présent, 
toutes restrictions relatives aux ressources person- 
nelles, à la résidence et à la nationalité devant 
être désormais abolies. 

En ce qui concerne les orphelins, la pension, 
jusqu'à l'âge de quatorze ans dans tous les cas, 
doit être de 7 sh. 6 d. par semaine pour l'aîné, et 
de 6 sh. par semaine pour chacun des autres en- 
fants d'un homme assuré ou d'une veuve assurée. 

Les clauses relatives aux pensions pour les veu- 
ves et les orphelins entreront en appliçation le 
4 janvier 1926, et celles qui se rapportent aux 
pensions de vieillesse payantes à l’âge de 65 ans 
seront appliquées à partir du 2 janvier 1928, une 
période de cotisations de deux années devant S'é- 
couler avant que ces dernières pensions ne pren- 
nent effet. 

D'après les calculs officiels, le nombre des veu- 
ves pensionnées en vertu de l'assurance de leurs 
maris doit croître de manière continue pour dé- 
passer, en 1940, le nombre dss pénsionnés à 65 ans. 
Le projet prévoit que toute personne recevant une 
pension de vieillesse ou une pension de véuve con- 
tinuera à recevoir, sa vie durant, à partir de l'âge 
de 70 ans, la pension au taux plein de 10 sh. par 
semaine. Une concession similaire ést étendue aux 
personnes ayant dépassé l’âge de 70 ans qui se- 
ront qualifiées en vértu d’une assurance contrac- 
téé d'après les « Health Insurance Acts », et aux 
épouses et aux veuves des hommes de cette caté- 


-gorie âgées de plus de 70 ans, cette concession, 


dans ces divers cas, devant entrer en application 
à partir de. juillet 1926. Le nombre estimé des bé- 
néficiaires d’une pension de vieillesse représentant 
Paugmentation apportée par le projet est de 87.000, 
et il s'élèvera en 1965-1966 à près de 300.000. 
Tous ces chiffres sont, comme il à été dit, basés 
sur les indications assez vagues fournies par les 
résultats du recensement, maïs ils ont été arrêtés 


‘après une étude minutieuse de ces résultats. L'’ef- 


fet général des modifications précédemment énu- 
mérées est de faire bénéficier de la pension une 
catégorie fort importante de personnes qui.en sont 
maintenant exclues en raison de leurs ressources 
personnelles ou de toute autre circonstance. 


Nombre et répartition des bénéficiaires du nouveau projet 


Personnes 
ägées de 65 à 70 ans 


+ 


Années Veuves Enfants Hommes Femmes Total 
1925-26... 206.000 394.000 » » 600.000 
1926:27. .. 245.000 392.000 » » 637.000 
1927-28... 277.000 379.000 315.000 151.000 1.122.000 
1928-29: . 819.000 877,000 332.000% 160.000 1.188.000 
1929-30... 364.000 390.000 846.000 170.000 1.270.000 
1980-31... 406.000 402.000 356.000 183.000 1,347.000 
HSSTEVERSS 451.000 404.000 865.000 193.000 1.413.000 
1932-33...” 493.000 408.000 378.000 205.000 1,484.000 
1933-34... 533.000 404.000 891.000 217,000 1.545.000 
1954-35... 567.059 395.000 407,000 228.000 1.597.000 
1955-36. 607.000 393.000: 428.000 241.000 1.669.000 
1940-41... 807.000 483.000 488.000 988.000 92.011.000 
1945-46... 980.000 464.000 507.000 801,000 2,2592.000 
1950-51... 1.102.000 481.000 519,000 302,000 2,404.000 
1955-56... 1.182.000 469,000 512.000 300 000 2.468.000 
1960-61... 1.246.000 436.000 514.000 297.000  2,498.000 
1965-66... 1.805.080 406.000 529,000 297,000 2,537,0 0 
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La valeur en capital des pensions conférées par 
le projet aux personnes incorporées dès le début 
dans le nouveau système est estimiée par Sir Alfred 
Watson à 950 millions de livres 
valeur des cotisations payables conjointement par 
les patrons et les ouvriers à 354 millions de liv. st., 
laissant ainsi à l'Etat une charge en capital de 
596 millions de liv. st. Les ressources que l’'Echi- 
quier pourra tirer de l'assurance contre la mala- 
die et le chômage sont estimées à 30 millions de 
liv. st. Il reste ainsi 566 millions de liv. st, mon- 
tant auquel il convient d'ajouter 12 millions pour 
les participants volontaires, 42 millions pour les 
veuves et enfants, et 126 millions pour Fextension 
des pensions à 70 ans, soit un fardéau total, pour 
Etat, de 746 millions de liv. st. en capital. Les 
charges annuelles envisagées par le projet seront 
moindres que le montant des cotisations jusqu’en 
mars 1928 ; par la suite, elles lui seront supérieu- 
res d’une somme annuelle croissante, l’excédent 
s'élevant en 1935-1936 à près de 13 millions de 
div. st. Pour égaliser les charges de l’Echiquier 
pendant les dix premières années, on prévoit le 
payement annuel, jusqu'au 31 mars 1936, de 4 mil- 
lions de liv. st. au compte des pensions du Tré- 
sor., Mais ce montant ne comprend pas le coût 
additionnel résultant des clauses du projet rela- 
tives aux pensions de vieillesse pour les personnes 
de plus de 70 ans ; et il ne tient pas compte non 
plus des ressources que l’Echiquier retirera, con- 
formément au projet, de la cessation des pensions 
des Caisses d'assurance contre la maladie et ce 
chômage à l’âge de 65 ans. La charge nette qu'au- 
rait à supporter l’Echiquier pendant chacune des 
dix premières années à partir du 1% avril 1926 
est indiquée dans le tableau ci-après : 


Charge nette à supporter par, le Trésor de 1926 à 1936 


Paiement Coût Ressources 
de additionnel à provenir 
l'Echiquier des de 
aucompte pensions l'assurance Charge 
des de contre Ja nette 
Pensions vieillesse maladieet de 
Années du Trésor à70ans le chômage l'Echiquier 
(En millions de liv. st.) 
196-1927... 4.0 1% » 5.7 
197-1928. :.. 4.0 Ret 0.5 6.2 
1928-1929... 4.0 3.2 2.8 5.0 
1929-1930. 4.0 3.3 2.3 5.0 
1930-1931... 4.0 D20 8.3 5,3 
1931-1932... 4.0 3.8 8.3 5:0 
1992198306 4.0 4.0 en RAD 
1933-1934... 4.0 4.3 8.3 6.0 
1934-1935... 4.0 4.6 8-9 6.3 
1935-1936... 4.0 4.7 2:3 6.4 
- Dans son exposé budgétaire, le Chancelier de 


l'Echiquier a indiqué que l'augmentation progres- 
sive des charges relatives aux pensions de vieil- 
lesse trouverait une compensation dans la diminu- 
tion graduelle des pensions de guerre. On peut 
s’en rendre compte au moyen du tableau suivant, 
qui permet de comparer, année par année, les 
charges nettes de l’Echiquier découlant du projet, 
et l'estimation des engagements de l'Etat pour les 
pensions de vieillesse à 70 ans et les pensions de 
guerre. 


sterling, et la 


_tre l'effet de l’arrangement 


Tableau comparatif des engàägements de l'Etat 
pour les pensions de vieillesse et les pensions de guerre 
jusqu’en 1966 


Paiement de 
l'Echiquier au 
compie des 
Pensions du. 
Trésor, moins Pensions de 
les ressources vieillesse à 70 ans 
provenant dE Eee nr 
l'assurauce D'après 
contre ‘ la loi D'après Pensions 
la maladie exis- le de Total 


Années et le chômage tante projet Total guerre gén. 
(En millions de livres sterling) 
1925-1926... » 27.0 » 27.0 67.0 94 
1926-1987... 4.0 2007 30. 200825 008 
1927-1985 ue) 97 2.7 3R.4 95900 
1928-1929 1.8 30.4 3-2 33.6 56.6 92. 
1929-1930 72% 17 Rial 3.3 : 44 D4 712090 
1930-1931... 187 31.8 3.6 39.4 bise; 
1931-193222#; 47 32:06 3.8 36.4 Ro: À 
1992-1933... Rs 33.4 4.0 37.4 47.0 86. 
1933-1934... nl SÉ à 4.5 038.0 45:37 188 
1934-1935... “Er: 35.0 4.6 39.6 44.0 85. 
1935-1086. ia 3,9 4.7 40.6 42,7 85. 
1930-1938. 8.3 36.9 4.8 41.7 41.522494, 
1940-1941 . :#.. 14.1 40.9. 54 46.3 DR 0 
1945-1946. .... 17.9 = 46.4 6.8 52.6 32.0 102. 
1946-1947: .. °° 145 47.4 6.4 53.8 SUD ROUE 
1960-1951. ::: 17.0 HAL 6.9 58.0 86.8 101. 
900-100: SERIES 54.4 re À 61,6. 2 TRÉSASE NN 
19561957... 12.8 54.7 7.2 61.9 20-521995 
1960-1961... 13.8 55.8 7.4 63.2 15e 
1965-1966. .... 15.6 56.8 7.6 64.4 10.1, 90 
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La dernière colonne du tableau qui précède mon- _ 
égalisateur proposé 
pour les dix premières années relativement aux 
pensions nouvelles. Les charges combinées devant 
peser sur l'Echiquier en 1935-1936 s'élèvent à 85 mil- 
lions de iv. st., soit environ 9 millions de div. st. 
de moins que le chiffre des paiements de pensions 
durant d'année 1925-1926. ; 

Le Statist a eu l’idée de rechercher quelles se- 
raient, en cas de vote du projet, les conséquences 
financières, pour le pays, de l’application des trois 
systèmes d'assurances : maladie, chômage, vieil- 
lesse. ù 

Dans les conditions actuelles du système natio- 
nal d'assurance contre la maladie, la cotisation 
patronale hebdomadaire est de 5 d. pour chaque 
ouvrier adulte, et la cotisation ouvrière de 5 d. 
pour un homme et de #4 d. pour une femme. : 

En ce qui concerne le système d'assurance con- 
tre Je chômage, le patron verse dans les condi- 


tions ordinaires 10 d. pour un homme et 8 d. pour 
| une femme, dla cotisation 


ouvrière étant de 9 d. 
pour un homme et de 7 d. pour une femme. Lé 


fonds de chômage, qui a dû recourir aux prêts de … 


l'Etat, présentait, au 1% avril 1924, un déficit de 
10.350.000 liv. 
duit, à da fin de l’année dernière, à environ 6 mil- 
lions de div. st.; on estime toutefois qué le déficit 
persistera tant que le nombre des bénéficiaires de 
l'indemnité de chômage ne sera pas réduit du 
nombre rond actuel de 1.200.000 aux environs de 
800.000. È ; 

Nous avons vu que le nouveau projet envisage 
à la cotisation patronale une addition de 4 1/2 d. 
pour un homme et de 2 1/2 d. pour une femme, la 
cotisation additionnelle étant de 4 1/2 d. pour un 
“homme et de 2? d, pour une femme. 

Pour l’ensemble des trois systèmes, le patron 
paierait chaque semaine 1 sh. 7 12 d. pour un 
homme et 1 sh. 3 1/2 d. pour une femme, la part 
contributive étänt de 1 sh. 6 1/2 d. pour un ouvrier, 
et 1 sh. 1 d. pour une ouvrière. : 


st., mais ce chiffre se trouvait ré- - 
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En supposant acquis le vote du nouveau projet 
sur les pensions, et en admettant que le nombre des 
chômeurs soit réduit à 800.000, le montant total 
annuel des charges pour les trois systèmes serait, 
d'après les calculs du Statist, approximativement 
le suivant pendant les prochaines années : 


Cotisations patronales À 
et ouvrières pour Les trois systèmes d'assurances 


cotisations Cotisations 
patronales ouvrières Total 


à (En livres sterling) 
Assurance-maladie ,..... 16.700.000 15.600.000 


32.800.000 
Assurance chômage....., 13.600.000 11.100.000 24.706.000 


Assurance-vieillesse, etc: 11.600.000 - 11.400.000 


Ensemble. .:...:.. 41.900.000- 38.100.000 


23.000.000 
80.000.000 


Quant aux dépenses incombant à l'Etat pour 
ces diverses caisses, elles étaient évaluées, pour 
l'année 1924-1925, d'après des renseignements four- 
nis à la Chambre des Communes par le Chance- 
lier de l'Echiquier, à 53.818.800 liv. st., en y com- 
prenant 6.761.100 liv. st. de subventions aux tra- 
vaux publics pour remédier au chômage. En ou- 
tre, le montant des prêts effectués par l'Etat aux 
autorités locales pour l'octroi de secours s’est éle- 
vé à 1.417.000 Liv. st. 

Le Statist évalue à 56 millions de liv. st. les 
charges annuelles de l'Etat pour les trois systè- 
mes, et à 25 millions de liv. st. celles des autori- 
tés locales. On arriverait ainsi, pour les assuran- 
ces contre la maladie et le chômage, les secours 
aux pauvres, et lies pensions pour les vieillards, 
les veuves et les orphelins, à un total de dépenses 
annuelles de 161 millions de liv. st., à répartir 
cntre les patrons, les ouvriers, l'Etat et les auto- 
rités locales. 3 

Edmond BouUCHERY. 


Société Centrale des Banques de Province 


L'Assemblée ordinaire des actionnaires de la 
Société Centrale des Banques de Province à eu lieu 
le 25 avril dernier, sous la présidence de M. Sien- 
kiewiez, président du Conseil d'administration. 

Le bilan de l'exercice 1924 qui a été présenté aux 
actionnaires apporte certaines modifications heu- 
reuses sur celui de 1923, et qui marquent une étape 
importante vers le retour à une situation normale. 
Au cours de l'exercice écoulé, le Conseil à estimé 
que les intérêts dont il avañt la charge Jui faisaient 
un devoir d'appeler les deux derniers quarts du 
capital restant à verser. L'opération a rapporté 
à la Société, pendant l’année 1924, 58 millions de 


ressources nouvelles, si bien que sa trésorerie a. 


retrouvé son aisance et que plus de 85 %. de ses 
exigibilités, à vue ou à court terme, se trouvent 
couverts par des éléments d’actif immédiatement 
réalisables et disponibles. Cette situation ne pou- 
vait manquer d’être fertile en conséquences heureu- 
ses et d'améliorer considérablement la marche de 
ses affaires. $ 

Déjà, bien qu'une partie seulement de l'exercice 
ait pu profiter de cet apport de capitaux frais, le 
compte d'exploitation, pourtant affecté par de mau- 
vaises conditions économiques générales, présente 
un solde bénéficiaire supérieur de plus d’un mil- 
lion de francs à celui de 1923. En outre, grâce à 
l'harmonieux équilibre de la trésorerie, le Conseil 
a pu enfin, avec toute la prudence nécessaire *et 
fort de l’enseignement des années difficiles, appor- 
ter dans lorgamisation intérieure de la Société les 
réformes propres à comprimer sérieusement les 


frais généraux. C'est ainsi que, au cours de l’an- 


sée 1924, il ‘a liquidé et: cédé 12 agences dont le 


développement lui a paru trop lent et qui consti- 
tuaient pour la Société une charge qu’elle aurait 
dû supporter pendant plusieurs années encore. 
Echappant à une destinée à peu près générale et 
malgré une augmentation de près de 500.000 francs 
pour relèvements de salaires aux petits traite- 
ments, le chiffre des frais généraux ne s’est pas 
accru. 

1l y à lieu de remarquer qu’au cours du dernier 
exervice, la Société a remboursé à ses créanciers 
une somme de 11 millions de francs, ce qui porte 
le total des remboursements effectués à ce jour sur 
les avances consenties à 30 millions de francs, 
somme qu'elle s'était engagée à payer avant-le 8 
janvier 1926. 

Durant l'année 1924, la Société Centrale des Ban- 
ques de Province a participé à diverses opérations 
d'émissions de titres, notamment au placement des 
Bons du Trésor 1924, des obligations du Crédit Na- 
tional, ainsi que des sociétés suivantes : 

Les grandes Compagnies de chemins de fer, Com- 
pagnie Parisienne de Distribution d’'Electricité, For- 
ges et Aciéries de la Marine et d'Homécourt, Acié- 
ries de Micheville, Petits-Fils de Peugeot, Compa- 
gnie des Chemins de fer du Maroc, Compagnie Gé- 
nérale Transatlantique, Union d’Electricité, Com- 
pagnie des Voitures à Paris, etc., etc. 

D'autre part, la Société a remboursé à sa clien- 
tèle les obligations 7 % de la Société anonyme du 
Port franc de Budapest, dont, à la demandé de 
MM. Schneider et Cie, et sollicitée à cet effet par 
le Gouvernement français, elle avait assuré l'émis- 
sion en 1923. L’emprunt international du Gouverne- 
ment hongrois émis en 1924 sous le patronage de 
la Société des Nations, affectant certaines garan- 
ties déjà données aux obligataires de la Société ano- 
nyme du Port franc de Budäâpest, la Société Cen- 
trale a, en effet, refusé d'accepter qu’une pareille 
atteinte fut portée aux droits de ses clients et elle 
a exigé et obtenu le remboursement au pair des 
obligations émises par ses soins ; ainsi les sous- 
cripteurs se trouvent avoir touché, outre leurs capi- 
taux, une rémunération égale à 10 1/2 % de 
ceux-ci. 

Le. Conseil, soucieux d'éviter un ralentissement 
dans les affaires, a décidé de porter son attention 
et son effort sur le développement des opérations 
d’escompte avec les banquiers de province, afin de 
permettre à ceux-ci de satisfaire aux demandes 
justifiées de leur clientèle, sans risquer de compro- 
mettre l'équilibre de leur trésorerie. Si cette poli- 
tique amène la Société, en lui procurant de légiti- 
mes bénéfices, à fortifier l’action du banquier de 
province Sur la vie économique de sa région, elle 
aura Conscience d’être fidèle à ses origines et de 
bien interpréter le rôle qui lui appartient. 

Le Bilan, au 31 décembre 1924, se totalise par 
660.916.385 fr. 92. A l'actif, il reste à verser par les 
actionnaires sur les deux quarts appelés au cours 
de l'exercice, 42.184250 francs. Les Espèces en 
caisse eb à la Banque de France se montent à 
9.950.754 fr. 35. Le Portefeuille-effets, Bons de la 
Défense nationale et coupons, à 77.433.862 fr. 35. 
Le Portefeuille-titres figure pour 19.007.533 fr. 90, et 
les Débiteurs divers atteignent le chiffre de 281 mil- 
lions 455.562 fr. 71. Parmi lessautres postes, nous 
signalerons particulièrement le Compte de Profits 
et pertes qui se monte à 109.144.432 fr. 39. L'an der- 
nier, .ce poste s'élevait à 112.755.760 fr, 74 ; il appa- 
raît donc un mouvement bénéficiaire de 3 mil- 
lions 611.328 fr. 35 au cours de l'exercice 1924, con- 
tre 1.623.694 fr. 12 en 1928. 

Au Passif, nous remarquons que les Réserves et 


. Prowvisions diverses atteignent 154776.245 fr. 99. 


Les Créditeurs à dong terme 118.319.884 fr. 72. Les 


_Banquiers et correspondants créditeurs représen- 


tent 36.548.353 fr. 12 ; les Dépôts et Créditeurs di- 
vers 60.850.080 fr. 33, et le Capital, sans change- 
ment, figure pour 200.000.000 de francs, 
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# 
Signalons aussi la réélection pour six ans de MM... 
Joseph Bonnasse et Armand Gommès, administra- 
teurs sortants. 
F. Mopav, 


INFORMATIONS DIVERSES 


: FRANCE 
Situation hebäomadaire de la BAROQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 


de j juin 1995 di ju juin 1995 
AGTIF : 
Encaisse de la Banque : ARE Francs 
| en Caisre ….. Ladgeeneceeree | 8.682.288.907 | 5.082.318.70x 
Qr à à l'Etranger... iese | 1.864.820.907 | 1:864.420.907 
MORT ere chiens 5..r| 6,646.600.814 | 5.546.639.632 
AMEN suscensss ess ssdecercasceel  914,009.841 |: 314,665.498 


5.861.219.155 | 5.861.305.190 


Disponibilités à l'étranger . sise 616,938. 243 011.335,078 
Efeis échus hier à recevoir ce jour. ‘ 9.085.423 |. - 57.571.827 
Eftets Paris. 2.196.098.493 | 1.947.729.958 
Portefeuille Paris { Kffets Etranger. j 22.869.855 26.545.827 
: Effets du Trésor. 286.456 188.979 
Portefeuilles des pee BR PR ie dE dr 
; BTS 0e SAS USE 965.847 965.847 
Eflets prorogés Sucoursales : ..:.:: 5.044.345 5.043.605 
Avänoes sur lingots à Paris ....:,:,. |. » S » 
Avances sur lingots dans les sucçurs 5 » 
Ævances sur titres à Paris........... 846.489.798 |  350.712.944 
A‘vances eur titres dans lés suocuralss| 2,698.811.149 | 2.813.086,025 
Avañtes à L'Efabritissiiesssasceveeti 200,000 .000 200.006, 000 
&vances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) 25.200,000,000 |25,200.000.000 
Bons du Trésor français eéscompuiés 
pour avancés de Ses aux Gouver: 
nements élrängeré..sc.sssctiv..s« | 5:028.000.000 | 5.941,000.000 
Kentes de la Réserve. . lise ose S 10.000.000 10.000.000 
Rentes de 19 Réservé (ex-bandués) 2.980.750 4.980.150 
Renies iBpOhIbles :4.4.4.seccs, re. 193,204.562 193.204.552 
Réntes immobilisées ..;s.séscesisves 100.000.000 100,060.,000 
Hôtel ét‘mobilier de la Banque. 4.000.000 4.000.000 
Immeublesides succursales ........ à 169.879.623 169.880 .373 
Dépenses d'administration de 18 Ban 3 
qué'et des succurgale#.: issues. 83.452.140 86.616.530 
Eïnploi de la réserve spears De 8.407.438 84407,488 
LEA à PSS TES NT TS RE DA 3.526.826.912 | 3,885.254.134 
Total . 19. 197. 665.009 48.338,158.:170 : 
PASSIF 
Proital dé là Bañque .,:..:..... +..s.|  182.500.000 | 182.500.060 
Bénéfices en addition àu capital. ..... 106.784.891 106.784,821 
Réserves { Loi äu 17 mai 1844 :..4,, 10; GU0, 000 10.000000 
mobilières) #x-banques département. 2.980.750 2.980, 750 
, Loi du 5 juin 1857 :...... 9.125 :000 9.125. 000 
Résérvé immobilière de la Banqué.. 4.000.600 4.000.000 
Réel ve SDÉCIAIE 44. srisss certes u s à 8.407.444 8.407.444 
Compte d'amort, (Lioi du 29 dée: 1218). 
‘Gär. d'am. (Conv. 26 oc:. 1917, art. 3 505,097,560 605,056, 820 
Exoëd. aff, à l'amort. des av. à l'Etat. 368.007.005 389,591.040 
Gompie ann, d'int. au compté d'amori. 15.994,0600 15.994.600 
Billets au porieur en circulation ...; |[43,648.164,005 |48,387,858.840 
Arrérages ê valeurs déposées ....... 59.770.968 58.030.876 
Billets à ordre et récépissés.......... 461.704 293.055 
Compte courant du Trésor....., AU 41.841.959 .17 3:992: 4898 
Gomptes courants de Paris..: .4..4: 912,228.807 | 1.022,757.810 - 
Cômpiés courants dans les succursales 1.128.173.067 | 1,002,107.713 
Dividendes à payer ....: STE 2.837.723 2.181.093 
Egcormpie et intéréte divers ,..:,..4,. 186:900.22 195.674.938 
Réescompie du dernier soméstre ...: 23.796.838 93.796.838 
DIVETT ner areress sévrsssesetses | 1.995,193.179 | T.406.480,923 
Total.:.....4..,:,:149.197,665,009 148. 338, 158,170 


Comparaison avec. les années précédentes 


14 juin | 12juin 
1923 1924 


11 juin 


30 jutet 15 juin 
: 1925 


1914 1922 


millions | millions | millions | millions | millions 


Gireulation ..4::44.| 6.683,12 |86.028.3 186.704.9 |39.890.6 |43.387.3 
Enoçaissé Grasse | 4:144,8 | 5.528,92 |-5.537.6 | 57543.0 | 5.546:6 
argent . 625,3 2849 292:7 299.5 314,6 
Bortéteuilie..….:..| 2,444.9 | o 162.1 | 2.983.4 | 3,740.3 | 3.8944 
Avincés aux paftio.| 743,8 | 2.296.4 | 2.156.8 9! 732.5 | 3.163.8 
. æ— àl'Etat..::! 200,0 |23.200.0 |23.300.0 |23.200.0 |25.400.0 
Compt.cour, Trésor| 382,6 HE 21,0 RNLEN 4.0 
— partic.l. 547.6 | 2.264.7 | 2.112.9 | 1.920.2 | 2.044.9 
Taux d'escompte... [4 1/2 0/0] 5 ojÙ 5 0/0 | 6 0/0 7 0/0 
L'exécution du Traité. — Le pacte de sécurité. 
A Genève, M. Briand et M. Chamberlain, ministre 


des Affaires étrangères de France et de Grande-, 
Bretagne, se sont mis d'accord sur la réponse qui 
sera faite à l'Allemagne touchant le pacte se sé- 
curité. 

En vertu de l'accord réalisé, et en ce qui con- 
cerne la frontière du Rhin, la Grande-Bretagne 


# 


4 


s'engage, en accord complet avec la France et ja 
Belgique, à da garantir telle qu’elle a été fixée par 
la ‘Traité de Versailles. Pour garantir cette fron- 
tière, da Grande-Bretagne s'engage à mettre à la 
disposition de la France et de la Belgique l’en- 
semble de ses forces militaires, navales et aérien- 
nes. PS 
Cette garantie he s'étend pas aux frontières de 
Pologne et de Tchécoslovaquie, car la Grande-Bre- 
tagne, en ce qui concerne les frontières orientales 
de l'Allemagne, s'en tient aux stipulations du 
Traité de Versailles et ces frontières sont garan- 
ties par le pacte de la Société des Nations. 
D'autre part, l'accord franco-britannique 
pule que, en cas d'agression 


sti- 
caractérisée contre 


ses alliés de l'Est, la France sera autorisée à uti- - 


liser la zone rhénane démilitarisée pour leur venir 
en aide. 

-En ce qui ‘concerne l'admission du Reich deus 
la Société des Nations, les Gouvernements fran- 
çais et britannique sont résolus à la faire dépen- 


dre de la signature par l'Allemagne d'un pacte 
‘de sécurité dont les conditions devront être celles 


qui viennent d’être indiquées. 


La budget de 1925.— A la Commission des Finanñ: 
ces de la Chambre. — La Commission des Finan- 
ces de la Chambre poursuit activement l'examen 
des modifications apportées par le Sénat au bud- 
get de 1925. M. Caillaux en effet a dit qu'il ferais 
tous ses efforts pour que le budget soit définitive- 
ment voté pour da fin du mois. 


Le 9 juin dernier, le ministre des Finances s'est 


expliqué sur ses projets financiers. Cette audition 


a Confirmé lé désir d'accord du Gouvernement + e 


dès groupes de la majorité. 


M. Caillaux s'est tenu aux grandes lignes de ses. 
projets 


affectation dés recettes du plan Dawes, 
dépenses de la Caisse des Pensions et des P. T. T. 


It a demandé qu'on réintègre dans Île budget la 


somme de 254 millions prévue pour les PT, æ 


{ dans le budget de 1926. Cédant toutefois, aux sok 
licitations de MM. Blum et Bedouce, le ministre a 


accepté que pour 1925 on n'exige pas cétte somme 
de l'impôt. En ce qui concerne la non-incorpora- 
tion des recettes du plan Dawes au budget, M. Cail- 
laux à souligné le fait que ces annuités, payables 
et prestations par l'Allemagne; ne sont remboursées 
par lés bénéficiaires des prestations que dans un 


_délai de 10 années. 


La production des combustibles minéraux pen- 
dant le mois d'avril 1925. — La statistique de la 
production, par arrondissement minéralogique, des 
combustibles minéraux pendant le mois d'avril 
1925 s'établit ainsi : 

; Extraction des mines 

(Déchets inutilisables non compris) 


 Arrondisséments minéra- Ë = 


logiques avec indication 


d8s principaux bassins, - Hoüille Lignite Total 
Tree (En tonnes) à 
Arfas (Pas-ûé- Calais). LT UT-845 - » 1.717.845 
Douai (Nord). : sites 698117 :» pre 117 
Strasbourg (Moselle). SR 402,273 » ” 402.953 
Saint-Etienne (Loire)... 436: 106 225 de. 156. 
Lyon (Blanzy-La Mure), 250.514 215 250.729 
Alais (Alais, Graissessac) 182.481 1.320 182.801 
Toulouse (Carmaux, Au- o NS 
binjieses De ST RSS 177.382 225 277.607 : 
Clermont- Ferrand (Saint [TM VS - 
Eloÿ, Braësac)......... 194.114 219 124.826 = 
Marseille (Fuveau) ....: 5 2,391 81.229 83:620 
Nancy (Ronchamp)....., 10.026 » 10.026 
Bordeaux (Ahuñ) ...,.., 4.085 531 ROIS 
Nantes (Vouvant. Le SE 
Maine) ire vous ets ss 4 :905 »_ 4.905: 
. Totaux.....,.... :3,855.289 83.782 * 3.919.021 
Mars 1995,.%,:.......  4.055:694-.787.558 * 4 


.143.20% 


s 


À SS 
PARA TT 


1% mai 1925, s'élevait à 


mars dérnier, 
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Productions añnéxes 

Coke Agglomérés ‘Totai 
Ÿ (En tonnes) 

Arras (Pas-de-Calais)... 


102.696 4.020 143.716 
DotibNard}ies ser, AULT 117.508 194.596 
Strasbourg (Moselle)... 10.066 D PTS, 10.066 
Saint-Etienne (Loire)... 35,019 17-184 207 52-153 
Lyon (Blanzy-La Mure). » 135.903 13.903 
Alais (Alais, Graissessac) » 52.623 52 :623 
Toulouse (Carmaux, Au- 

DU tn error dre 11.210 8.785 19.945 
Clermont-Ferrand EE ; 

Eloy, Brassac)..... ... » 6,726 - 6.726 
Marseille (Fuveau).:.... » 515 6 67b 
Nancy (Ronchamp)...... 3.046 » 3.046 
Bordeaux {Ahun)........ » 2.695 2.695 
Nantes (Vouvant, Le 

Maine) sov.s oser se » » D'RNE, 

ROULE du. 239.054 260-920 499.974 
M LCA EE ROME E 240.826 267.198 508.824 


L'effectif inscrit du personnel ouvrier des mines 
a été pour le mois d'avril 1925 de 312.381, dont 
222.287 pour le fond et 90.09% pour le jour. 


La production sidérurgique en, avril 1925. 
D'après les statistiques du Comité des Forges, le 
nombre des hauts fourneaux à feu, à la date du 
139, soit trois de plus qu'un 
mois auparavant. : 

La production de la fonte en avril dernier s2 
répartit de la façon suivante : 


Tonnes 
DORE ANA DO ER Se enr secdeeun 32.943 
D UOMOUlATÉE., Rasa dose crade 138.154 
—  Bessemer ..... RME rec 1.799 
PRENOM AS ed eee esse delete 493.036. 
HONIBS SPÉCIALES ES see des eo von » ds 20.198 
RO a eo des dote db 686.130 

Ce chiffre présente une diminution de 2.741 


tonnes comparé avec celui de la production du 
mois précédent. 

La production de l'acier accuse, par rapport à 
_une réduction de 20.094 tonnes ; 
elle s’est élevée, en avril 1925, à 586.977 tonnes, 
dont 573.813 tonnes de lingots et Pre 164 tonnes de 
moulage. - 

Les recettes des chemins de fer. — Les récéttés 
brutes des chemins de fer français, du 14au 20 mai, 
ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous donnons, 
entre parenthèses, la comparaison avec la période 
correspondante de 1924 : 


Etat, 25.449.000 francs (41.438.006 fr.}; P.-L.-M. 


réseau français, 49.550.000 franes (-- 4.660.000 fr.) 


réseau algérien, 1.829.000 fr. (+476.000 francs); Nord, 
27.500.000 fr. (1.400.000 fr.); Orléans, 23.601.000 fr. 
(42.148.000 fr.) ; Est, 24.844. 1000 fr. = -333.000 fr.); 
Midi, 11.396.000 fr. GHE. 034,000 fr.); Alsace-Lorraine, 
15.401.000 fr. (+ 1.071.000 francs). 

Est-Algérien, 994.800 fr. (498,700 fr.); Bône: 
Guelma, 707.800 fr. 
441.400 fr. (43,600 fr). 


ALLEMAGNE 


La situation. — Les Alliés ont remis, enfin, au 
Gouvernement de Berlin leur note collective sur 
les manquements au traité de Versailles et sur 
les mesures qu’ils exigent pour rendre effectif le 
désarmement du Reich, Le Cabinet Luther n’a pu 
encore répondre : il prend son temps. Mais toute 
la presse allemande, de gauche comme de droite, 
s'est répandue en protestations de colère et d’indi- 


vaux publics : : 


(4-106.500 fr.); Réseau oranais, | Travail : M. Wauters ; Chemins de fer: 


gnation, Elle ne pouvait guère agir autrement : 
elle ne pouvait reconnaître le bien“ondé des plain- 
tes de l’Entente, si modérées qu'elles fussent dans 
le fond comme dans la forme. 

Mais il.est probable que cette colère est surtout 
feinte et que les protestations véhémentes de l’Al- 
lemagne n'ont pour but que préparer un terrain 
de marchandage. À Berlin, on va s'efforcer d'ame- 
ner la discussion sur d'autres questions encore, 
qu'on relierait à celles qui font l’objet de la note 
interalliée. C’est toute la manœuvre. 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 30 mai 1925, 
par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : 


23 mal 30 Liai Cont- 

1925 1995 paraison 
Actif “ (En millions de réichsmarks) 

Orfbn Caisse, 04... 7. 950 959 + 9 
DEA FOUMNTEN LT ss. 65 57 x, 72 8 
Fotahenscrese 1.015 1.016 + 1 
Couverture en devises. .... 338 339 4 1 
Argent et billon.,,.....,... 63 66 — _@ 
Portefeuille d'escompte .... 1.351 1.648 + 297 
Avances Sur gages. ....,... 17 28 + 11 
Portefeuille-titres ,....: nr 200 201 +. 1 
AGLÉE NETS ere de sas ci 1.161 964 — 197 
Passif : 

Canin ru ces 90 90 » 
Billets en ciroulation, RTE 9.203 2.609 + 406 
Exigibilités à vue.,.:,.:.. 836 582 — 254 
Emprunt à la Rentenbank. 11 10 — 1 
Eftets réescomptés..,......, 596 539 — 61 
Passifs divers. ,..,,:,.,4: : 22 RRA — 1 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la ” 
Banque d'Allemagne (én millions. de Fe ADGPSE 


Bel cheg lists NS | 22 
s£|es| se |8e) = | 5 |s 

Dates e 2 PIS S= BE ÈS, = = 2 E x E 
15 L<S ES ES) 88 184) 8 | £ BSl és 

ER PRICE TRI ee Ro pin LR ÈS 

23 juil.191411.857 |. »| » | 3835] 51] 16 & 1.891 944 | » | 4% 
T'avril.25| 843 | 160! 335] G4] 1.487] 27 | 2.293) 733 | 582! 9 % 
15 — ..| 854 | 150] 335] 64! 1.422] 17 | 2.188) 860 | 617) 9 % 
23 — 875 | 129] 335] 66] 1.267] 6 | 2.022) 975 | 683) 9% 
30 — 896 | 118] 338] 66! 1.496! 77 | 2.452} 706 | 607 9 % 
Tmai.:..| 806 | 418] 338] 66! 1.492] 8 | 2.887! 754 | 547] 9 % 
15 — 928 | 87| 338] 68] 1.417] 16:| 2,270! 787 | 592) 9 
23 — 950 | 65| 338] 681-1.351| 17 | 2.203] 836 | 590 9 Y 
30 — 959 | 67} 330! G6l 1.618 28 | 2.609: 582 | 655! 9 & 

BELGIQUE 


La crise ministérielle. — Le ministère Pouliet. — 
Après des tractations laborieuses, M. Poullet est 
parvenu à constituer le "nouveau Cabinet belge, 
grâce, il est vrai, à la coopération des socialistes et 
des catholiques. 

Le ministère est: ainsi composé : Présidence du 
Conseil et Affaires économiques : M. Poullet ; Affai- 
res étrangères et vice- présidence du Conseil M: 
Vandervelde ; Justice : M. Tschoffen ; Finances : 
M. Janssen ; Sciences et Arts : M. Camille Huys- 
mans ; Intérieur : M. Labouillé, député ; Défense 
Nationale : le général Kestens ; Agriculture et Tra- 
le comte de Liedekerke : ; Industrie et 
: M. Anseele. 

Dès sa nomination, M. Vandervelde a fait savoir 
qu'il allait entamer des conversations avec les re- 
présentants des Soviets à Londres, dans le but d’étu- 
dier dans quelles conditions la Belgique peut re- 
connaître VU. R. $. 


Les indices des cours des valeurs mobilières à 
la Bourse de Bruxelles au 1° février 1925. — Voici, 
d'après le Moniteur des Intérêts Matériels, quels 
sont les indices pratiqués à la Bourse de Bruxel- 
les au 1% février 1925, comparés avec ceux au 
1* novembre 1924 : 
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Indices des cours des valeurs mobilières 
à la Bourse de Bruxelles 


1e novembre 1°r février 


Valeurs 1924 1925 
(1914—= 100) 

Fonds d'Rtal se Eee A un 69.12 72.88 
Obligations SRE 78.11 86.13 
BaTques cree onto emaebente 132.22 134.16 
(CHEMINS te TOR En Cite Era 164.58 135.38 
DPATIW AVS ER, scores 548.96 496.17 
MÉtAlLUPE IAE an meer 141.79 129.14 
FOUTSEA COKE PRES nr dei 863.49 756.15 
(ChATDONMALES Le ELLE HS 195;51 185.08 
ZINCSeTSMINES ET CLS nee 173.82 170: 11 
GACEr es LR ET ere + 658.92 596.66 
METLODICS" MUC ER RS seen 155 130.36 
AIR Ne LE LE TR a ME Re en 118.08 116.14 
CONS ITUCIHLON 123 RSR TAN NL ts 145.78 138.55 
BleGiricité Hi CPR MAN ASNERCE 601.94 540.79 
TEXAS LE TES ANR NS TO et nee 370.06 Le: 19 
CHIMIQUES A SET Ou mere 122.32 111.46 
Sociétés coloniales SCRNÉRRE der 332.81 344.90 
DAVETSCSL MN ESS NES AR ER. Mod 313.25 311.40 
PÉILOLES PRE RS Ne 70.78 -60.91 
SUICTOTIES RAS NT RS UN rome ere 119.37 98.45 
Moyenne des valeurs à rev. fixe 76.25 83.38 
Moyenne des val. à rev. variable 264.05 236.68 
Moyenne générale .......,,.,.., 247.31 223.09 


On remarquera que, si les fonds à revenu fixe 
ont légèrement monté, par contre, à deux excep- 
tions près (banques et sociétés coloniales), les ac- 
tions sont toutes en baisse par rapport au niveau 
de novembre 1924. 

Voici maintenant, si l'on considère que, d'après le 
change du dollar, 1.000 francs- -papier valaient 268,28 
francs-or au 1 février, comment les indices de la 
valeur-or des titres énumérés se comparent avec 
ceux d’avant-guerre : 


Indices de la valeur-or des valeurs mobilières 
cotées à la Bourse de Bruxelles 


Au 1*nov. Au 1er fév. 


1924 1925 
(1914= 100) 

BAUER TNT ER edit ee 38.86 36 » 
Chemins de ter SA rtereren.s 40.91 36.38 
DLAMWAVS ES mc tie AN eNN ME TLE 136.47 133.11 
ISITÉTULL IC PR EN are ones 35.25 34.69 
FOULS A ECUREMS Peer ENS 214.65 202.86 
ICharbonnates rt sr einen 55.34 49.65 
LANCER NES PS RS AU RRNS EUR 43.81 46.44 
GACETIES AR Tee Mr ee 163.80 160.07 
VETLETIES ne RÉ R nD Mes da de 38. D3 34.97 
AUX 04 Ne TS A AN ere 29.35 31.16 
GORNSIEUCIIOND SR RER RS ISERE 36.22 Sol 
FECITICITEN LA ESC AR PERTE RTE 149.64 145.08 
TÉXTHeSGRE ANNEE 0 Per RE ARR RR EE 91.99 84.38 
CHIMIQUES PR PRESS Er non Se 39.71 29.90 
LOlONTAlS EL ES ER ET Re 82.60 92.52 
DIVÉTSES ER RS Poe Dee te LCR 77.87 83.D4 
PÉTTONE PANNE RNA RES 17.58 16.34 
SUCTEPeS A TRE En ne Let Le 29967 26.41 
Moyenne générale. Actions ..... 65.64 63.50 
Comme on le voit, à part quatre groupes — 


— tramways, fours à coke, glaceries, électricité —, 
les valeurs se trouvent au-dessous de leurs cours 
de 1914, et souvent dans de fortes proportions. 


GRANDE-BRETAGNE 
La question de sécurité. — La réponse française 
au récent memorandum britannique sur la question 
du pacte de garantie mutuelle a été -remise au Fo- 
reign Office le 5 juin par l'ambassadeur de France, 
M, de Fleuriau, 
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M. Chamberlaïin a quitté Londres dans la mati- 
née du 6 juin pour se rendre à Genève, où s’est 


ouverte le 8 la session du Conseil de la Société des : 


Nations. Le ministre britannique des Affaires étran- 
gères était accompagné de son secrétaire particu- 
lier, des membres du département du Foreign Office 
S ‘occupant de la Société des Nations, et d'experts 
juristes. 

Au cours de leur séjour à RNR les deux minis- 
tres des Affaires étrangères de France et de Grande- 
Bretagne, M. Briand et M. Chamberlain, se sont 
mis entièrement d'accord sur la réponse à faire 
aux propositions allemandes au sujet du pacte de 
sécurité. 


Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 3 juin, s'établit comme suif : 


Département Re Liv. sterl. 
Billets émis... ..... ri sos... 174.406.960 
Dette de l'Étatit. 1 aire ..,.. 11.015.100 
Autres aranties, ici. tee te 734.900 
Gr monnayé et sn lingots.... ERA E 4.656.960 


a 

Département de Banque 

Gapliàal social) 120 PR RME RES à 
Dépôts publics (y compris les comptes 


du Trésor, des Caisses PRE des 
agents de 12 Dette nationale, etc.).:.., 


DÉDOISALVErS 4. ee sorasese ss: 1141108780 
Traites à sept jours et diverses. ........ 3.621 
Solde en excédent... ...... SES de 15 3.827.078 


143.498.456 
Garanties en valeurs d'Etat... 


AUS BATANTIOS EE SR Red ere 73.110 130 
-Biilets-en réserve... 1.,: re +. 20.079-990 
Or et argent monnaäyés en réserve....... 1.815.643 
143.498.456 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling 


— 


“® m2 œ o 

be | 5 le 

a © te) De) =. un à > D Rule 

g 20 S Ce] d © © 7 d | pé & 
Dates © 4 = ASS Al Ter ENS 

EL | £ | à |Sé8] à assé 

6 | 5 | Mae ER 

Gaoût (014) 97-620| 26.116) 68.2 Dl 7o 0e 5.67) 11-206 ©, 
15 avril 1925 128.721 191 .863,125.118 115.798 27. 108] 21.675 9 
2 — …..[I8.733/20.270 122. 8281112. 341198.204| 22.66! »° 
29) — .:./59.749/148.387/122.529113/097 27. 105| 22.19] » 

6 mai ...|151.683/148.988;118.738/110.345,26. 146! 22.02) » 

3 — :!°/153.617/147.606 119.585/11.634 05.761] 21.54) » 
20 — .../155.008/147.24:|117.980, 107.979 28.417] 24.09! » 
27 — ...156.690/148. 183122. 494/112.078 28.258) 23.07) » 

8 juin 56-478 18 8111252714 11610727. 349) 91.79 » 


La rentrée du Parlement. 


11.603.827 


42.9967733 


44.558.000 


— Le Parlement bri- 
tannique à fait sa rentrée le 9 juin, après les va- 
-cances de la Pentecôte. 


La discussion du budget a été reprise à la Cham 


bre des Communes, où de très nombreux amende-’ 


ments ont été déposés par l'opposition libérale et 
travailliste contre le rétablissement des droits Mac 


Kenna, et contre les nouveaux droits proposés sur. 


la soie. Travaillistes et libéraux se proposent éga- 
lement de combattre le droit de 33 1/3 % ad valo- 
rem prévu par la loi’de sauvegarde des industries 
en ce qui concerne son application aux dentelles 
étrangères, sur. la demande de l’industrie des den- 
telles de Nottingham. 


Les importations de pétrole en 1924. 
les statistiques publiées par le Board of Trade, 
les importations britanniques de pétrole, brut et. 
raffiné, ont atteint 1.571 millions de gallons en 


— D’après Se 
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1924, se répartissant comme suit par pays de pro- 
venance : 
Proportion 

dans les importa- 


Pays de provenance Gallons tions totales 
4 (%) 
ETS EMISE Fe er 633.653.516 140.1: 
PRTS DER ER RS ee 399.348 .627 20.9 
MEXIQUE Es Rae 301.549.967 19.2 
MÉDRZUBLANEN Res Me 64.187.594 4.1 
PTIDLIE eine 04.413.468 3.9 
Indes orientales néer- | 
Iandaisest. ser PRE 42.606.37%R 2.8 
LES RSS Le ee ARMOR æ 36.170:161 2.4 
NES ENT RS PRE 15.083.072 0.9 
AO IDIE ES 7e 2e der 9.398.828 0.57 
Pologne. ru LE. 1.768.236 0.10 
REP ME A NE : 1.550.756 0.09 
HORS SRE Re. 11.595.660 0.74 
HOUAl- ete. = 1.571.326.257 100.00 


Au point de vue de la nature des produits, ce 
total se répartit de la façon suivante : 465.184.604 
gallons de pétrole brut, 422.427.687 gallons d’es- 
sence pour moteurs, 3.167.326 gallons d’autres 
essences, 124.814.810 gallons de pétrole lampant, 
101.785.326 gallons d'huile lubrifiante, 67.095.066 
gallons pour voitures, 385.582.271 gallons de ma- 
zout, et 1.269.167 gallons de produits divers. 


SUEDE 


La Chambre de Commerce française en Suède. 
— La Chambre de commerce française en Suède 
vient de tenir à son siège, à Stockholm, son assem- 
blée générale annuelle sous la présidence de M. G. 
Hélouis, chargé d’affaires de-France, représentant 
-M. le Ministre de France, assisté du président de 
la Chambre, M. Marcel Le Bourgeois. Un grand 
nombre de maisons françaises s'étaient fait repré- 
senter. ne 

Dans son rapport, le Conseil d'administration 
rend compte des interventions de la Chambre dans 
d'importantes questions, telles que le transport des 
colis postaux entre la France et la Suède où des 
améliorations très sensibles ont été obtenues en fin 
d'exercice, le transport des marchandises, les condi- 
tions d'exportation du tourteau d’arachide fran- 
çais, l'exportation et la vente en Suède des vins et 
spiritueux et la création par la Chambre d'un ré- 
_ pertoire des marques françaises, le placement d'un 
Stagiaire commercial à Stockholm, la participation 
de l’industrie française aux adjudications de rails, 
matériel de chemin de fer et matériel électrique, le 
Congrès postal de Stockholm, etc... 

Par son correspondant à Paris, ses circulaires 
spéciales et son Bulletin mensuel qui poursuit son 
programme d'information bilatérale et publie des 
renseignements très documentés sur les marchés 
d'exportation, les finances, etc..., la Chambre a pu 
maintenir et développer son action de propagande 
économique et assurer le contact permanent de ses 
membres. : 

En même temps qu’elle développait son rayon 
d'action, la Chambre, de commerce française en 
Suède a continué de prospérer. En fin d'exercice, 
elle comptait 1.056 membres au lieu de 966 à la fin 
de 1923, le nombre des membres français étant 
passé de 723 à 800, et celui des membres suédois, de 
243 à 256. Cet accroissement du nombre de ses mem- 
.bres, qui se poursuit d'année en année, constitue, 
en même temps qu'une preuve de sa vitalité, un té- 
moignage indéniable de la considération dont la 
Chambre jouit dans les milieux industriels et com- 
merciaux des deux pays. 


L'activité du port de Gothembourg en 1924. — 
Les chiffres officiels récemment publiés, et repro- 
duits par le Bulletin de Ia Chambre de Commerce 


française en Suède, relatifs à l'activité du port 
franc de Gothembourg en 1924, permettent de eons- 
tater un accroissement sensible du trafic, par rap- 
port à 193. On a enregistré en effet l’année der- 
nière l'entrée de 1.329 navires, représentant 1 mil- 
lion 016.772 tonneaux nets, contre 1.080 navires et 
826.247 tonneaux en 1923, et la sortie de 1.328 navires 
avec 1.018.199 tonneaux, contre 1.075 et 820.499 ton- 
neaux en 19283. I convient d'ajouter que 3.430 cha- 
lands, comparativement à 2.584 l'année précédente, 
ont fait escale au port franc en 1924. 

Le contingent des marchandises venues par voie 
de. mer est passé de 223.998 tonnes à 316.645, et 
celui des marchandises expédiées par la même 
voie, de 272.464 tonnes à 397.395. Quant au mou- 
vement total des marchandises, en y comprenant 
les éxpéditions par chemins de fer et voitures, il 
a progressé de 673.225 tonnes en 1923 à 941.214 
tonnes en 1924. 


EGYPTE 


Les meurtriers du sirdar. — Les Egyptiens re- 
connus coupables du meurtre du sirdar, sir Lee 
Stack, ont été jugés au Caire et condamnés à mort, 
le 7 juin. Le chauffeur du taxi grâce auquel Îles 
meurtriers avaient pu réussir à s'enfuir a été con- 
damné à deux ans de travaux forcés. 


ETATS-UNIS 


Un emprunt norvégien. — Le Gouvernement nor- 
végien a contracté auprès d'un syndicat de ban- 
quiers dé New-York ayant à sa tête la maison 
Brown Bros and C°, un emprunt d'Etat de 30 mil- 
lions de dollars à un taux d'intérêt de 5 1/2 %, 
cet emprunt devant être remboursable en l’espace 
de trente ans à compter de la fin de la dixième 
année. 


Le stock monétaire et la circulation. — Le stock 
monétaire des Etats-Unis était estimé, au 1° mai 
1925, à 8.306.952.956 dollars (4.398.915.473 dollars 
de monnaies d’or et lingots), dont 1.415.638.939 doi- 
lars détenus par les banques -et les agents de Ia 
Réserve fédérale, et 4.163.828.338 dollars détenus 
par le Trésor, .y compris une somme de 1 mil- 
liard 997.705.026 dollars, représentant des espèces 
d’or et d'argent dont la contrepartie en certif- 
cats d’or et d'argent et billets de 1890 du Trésor 
figure sous d’autres’ rubriques. La différence, 


compte tenu de cette dernière somme, donne le 


montant monétaire en circulation, soit 4 mil- 
liards 725.190.705 dollars, se répartissant comme 
suit : monnaies d’or et lingots, 453.210.99  dol- 
lars ; certificats-or, 918.861.739 dollars ; monnaies 
d'argent, 312.843.673 dollars ; certificats-argent, 
370.442.306 dollars ; billets de toutes catégories, 
2.663.831.994 dollars. z 

La population continentale des Etats-Unis étant 
estimée à 113.867.000 habitants au 1e mai 1925, le 
montant monétaire en circulation s’établissait à 
cette même date à 41 doll. 50 par habitant. 


CHINE 


Les événements. —— Une accalmie s’est produite 
à Shanghaï, où les mesures ont été prises pour 
assurer la sécurité de la population européenne. 
Les forces de la défense ont été portées à 5.000 
hommes, y compris les volontaires, la police et les 
marins étrangers... Tous les services publics sont 
assurés. Les forces navales étrangères au large 
de Shanghaï comprennent notamment 3 croiseurs 
britanniques, {1 croiseur français, 1 croiseur ita- 
lien, ? contre-torpilleurs américains, 10 canonniè- 
res françaises, britanniques et japonaises. Un 
croiseur américain est arrivé de 6 juin à Chin- 
Kiang. Quatre torpilleurs japonais ont été envoyés 
à Shanghaï, et deux autres à Canton. 

Des grèves et des démonstrations organisées par 
les étudiants ont été signalées dans un grand 
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nombre de villes : Pékin, Tien-Tsin, Chin-Kiang, 
Kiu-Kiang, Han-Kéou, Canton, etc. 

Le Gouvernement de Pékin a adressé par télé- 

gramme à tous les gouverneurs de province une 
circulaire signalant qu ‘il s'est plaint aux puissan- 
ces de la répression de Shanghaï, et conseillant 
aux commerçants et aux étudiants de reprendre 
leur vie courante, en attendant un règlement. 
. Des notes ont été échangées, au sujet des inci- 
dents de Shanghaï, entre le Gouvernement chinois 
et le corps diplomatique, qui a décidé ‘d’envoyer 
sur place, pour y faire une enquête sur ces inci- 
dents, une délégation de représentants diplomati- 
ques de d'Angleterre, des Etats-Unis, de lItalie, 
du Japon, de la France et de la Belgique. M. Tri- 
pier, conseiller à la Tégation de France, a été placé 
à la tête de cette commission d'enquête. 

A la suite de graves dissentiments entre les auto- 
rités de Canton et les généraux du Yunnan,- Yang 
Hsi Min et Lau Chau Wan, ceux-ci ont marché 
sur Ja ville, s’'emparant du quartier général du 
Gouverneur, du bâtiment des postes et télégra- 
phes, et du ‘Central électrique. Les communica- 
tions télégraphiques avec Hong-Kong ont été cou- 
pées. Les forces cantonaises, sous le commande- 
amgent du général Hau Chung Shi, se sont retran- 
chées sur l’autre rive du fleuve, qu'elles contrôlent 
grâce aux canonnières dont elles disposent. 


Revue Commerciales 


Blé : La situation; les cours. — Vins : La situation ; les cours. — 


Sucres: La situation; les cours. — Cafés: La situation; les 
cours. — Textiles : La situation; les cours. — Soïes : La 
produetion mondiale; la situation, Jes cours. — Métaux : Les 
cours. — CGaoutchoucs : Les cours. 

Blé. — La fermeté des cours persiste, Sur nos mar- 


chés comme sur ceux de l'étranger, Et partout la ten- 
dance est nettement à la hausse. 
À Paris, le courant se traite à 14425-14450 : juillet 
aux environs de 141.. | 
Farines-fleur, — Juin $e traite à 170: juillet-août 168. 


Vins. — Cette semaine n’a amené aucun changement 


dans la situation. 

On a coté à Béziers de 48 à 51 fr. Pour les vins de 
8 à 100; à Montpellier, ceux de 8 à 129 ont été notés 
de 42 à 60 fr,; à Narbonne, on à payé les vins de à à 
12° de 44 à 62 fr.; à Perpignan, ces mêmes degrés l'ont 
été de 43 à 60 fr, : 

En Bourgogne, comme dans le Bordelais, on n'a 
traité que sur les vins ordinaires. 

En Algérie, or a traité : vins rouges toutes qualités 
réunies de 4% fr. à 4 fr. 75; vins de distillerie, de 
3 fr. 50 à 3 fr. % ; vins rosés, de 4 fr. 25 à 4-fr. 75 : 
vins blancs, de 4 fr. 75 à 5 fr. 50 : trois-six, 96 à gra 
rectifié, 475 à 500 fr. 

À Paris, à l'entrepôt de Bercy, on a payé des vins 
rouges du Midi faisant 8°, de 68 à 70 fr: des 9°, de 
72 à 75 Îr.; des 10°, de 78 à 80 fr.: des 119, de 85 à 87 
francs. Des Algérie ont vu les cours de 85 à 90 fr. 


pour des 11° et de 96 à 102 fr. pour des 120. Quelques 


rares parties ide 
105 à-110 fr. 
Alcools. — Peu d'animation sur ce marché, - 


vins d'Espagne ont été traitées de 


A Paris, on a fait les alcools libres 520 fr. l’hecto. 


litre nu 1000 pour juin, juillet-août est à 530 Îr.,°sep- 
tembre se raisonne entre 530 et 540 francs. 

Sur la place de Marseille, on a coté : alcools pour 
emplois libres, 500 à 525 fr. l'hecto nu 1000. 


Sucres. — Voici les premières données qu'on pos- 
sède sur la future récolte. Celle de Cuba dépassera le 
chiffre, encore jamais atteint, de 5 millions de tonnes. 

En -outre, l’île de Porto-Rico produira, d’après. Les 
prévisions actuelles, 564.000 tonnes, contre 400. 000 l'an 
dernier, et la production à Java atteindra 2.125.900 
tonnes, soit 100.000 de plus qu'on n'avait escompté, 


sont en faveur. 


Toutes srataiitaes rassemblées, il est ee que la CR 
production mondiale sera supérieure de plus de trois. 
millions de tonnes à celle de l'an passé. ; à 

Sur le marché de Paris, les cours accusent de 19 
fermeté, en raison des résultats de l'enquête sur la 
production européenne et. de la hausse sur les mar- 
chés étrangers. : 

On y a coté : juin, environ 208 ; juillet, 211. 

Gafés. — Les avis du Brésil restent fermes, 
sans exagération- 

Sur n0s marchés, les cours ont faibli. 

Au Havre, on a coté (50 kilos) : juin, vers 474 » Fo M S 
let, 464-465. AE: 


Textiles. — Coton, — Le Bureau d'Agriculture de 
Washington à publié, le 2 juin, de chiffre de condition 
de la récolté au 25 mai. soit 76,6 %, contre 65,6 L'an 
dernier, À première vue, ce rapport à paru baissior ; 

il a d'ailleurs provoqué à New-York une réaction. 
d'une centaine de points, * ; 

La baisse de New-York à eu sa répercussion immé- 
diate sur notre marché où les cours “nt fléchi, 

Au Havre, on a cofé (50 kilos) : juin, 637 environs. 
juillet, 643. 

Les — MM. H. Caune et Cie écrivent: = 

La baisse de 20-30 % survenue aux enchères de lon 
dres a eu une immédiate répercussion sur notre. mer- 

Ché. 

Sitôt ce résultat connu, nos détenteurs lâchèrent Ja 3 
main. sans trop de résistance, ce qui n’augmenta Œail- 3 
leurs pas le faible courant d’ affaires existant. | 

Sur le marché du Havre, les cours n'ont marqué 
aucun changement, Fe 

- On a fait (100 kilos) : juin, 1.440 ; août, 1.400. 


_Soies, — On vient de publier les chiffres définitifs 
de la production mondiale de la soie naturelle. 
Cette production a été, en 1924; de 38 915.000 kilos. 
contre 30.465.000 kilos en 1923. LE. 
En France, les deux centres de l'industrie de la soie . 
sont Lyon et Saint-Etienne, ER 
En 19%24, la production de d'industrie lyonnaise 4e. 
la soie a atteint des chiffres records. RE oi 
D’après le referendum syndical, le chiffre de. cé De 
production _ aurait atteint 3.466.000.000 francs, et. ce. 
chiffre dépasse celui de 1923 de 22,4 0/0 et celui de 


mais 


1920 de 37,4 0/0. . & 

Sur nos marchés, on à constaté, cette semaine, un : 
ralentissement des transactions, sans doute à cause SE 
des fluctuations des changes, - Rue VE 

Sur la place de Lyon, on a coté : = à 

Grèges : Cévennes -extra 11/13, 300-305 fr.; premier , 


ordre 12/16, 285-300 : deuxième ordre 10/12, 270 : Italie” 
grand exquis, 12/16, 807,50-310 ; exquis 11/13, 305- 310 ; 
extra 10/12, 295-305 ; coque 12/16, 285-290 : Brousse 
deuxième ordre 16/18, 245. : 

Org'ansins : Cévennes-extra 20/22, 327,50 : Italie extra 
19/21, 330-335 ; premier ordre 26/30, 312,50 ; Syrie pres 
mier ordre 20/22, 295. MN ER 

Trames : Italie ‘extra 20/22, 340. 5 

À Shanghaï, la fermeté domine, aussi. On y à coté 

Grèges Chine filatures : Sin cheong factory : Sr S 
9/11, 360 fr.;, Ewo best et I 11/13 (à livrer), 325: Gold. 
double leopard. extra et I 13/15 (flottant), 345 ; Nine 
bees premier et deuxième fil 13/22 (à livrer), 307,50 : 
Threz dancers extra et I 13/15 (juin-juillet), 305: SR 
yuen extra-et I 16/18 (juin-juillet), 295 ; Daï- King pre- 
mier et deuxième fil 13/15 (disponible), 295, = 

Le marché de l'étoffe a conservé une allure saiis- 
faisante. ë 

Les tissus de soïñe naturelle et de soie artificielle 

Caoutchoucs. — Cours one à la Botro du COR: FT 
merce de Paris, le kilo net, paiement comptant, sans : 
escompte, qualité « Standard », entrepôt Paris : 

-Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: …. 
juin, 88 V. (80 A.-33. V.): juillet, 81 (30,25 N.): 3 de juil- - ‘#2 
let, 29 (28.50 A.); août, 28.10 A.-29.25 V. (88.50 A.); 3 d'oc- A 
His 24.50 A.-25.30 V. (25.10 A.). : | 


Métaux, — Voici comment s’établissent, em Gernière 
heure, les cours des métaüx sur le marché anglais : 


Comptant Terme 
Cuivre-.""69,187 9 c/-60.1/:8 60. 87 9 0/ 6E.-t/ 8 
Etain... 253.13/ 9 c7 249.17/ 6  954,13/ 9 c/ 20, 7, G 
Plomb... - 33.13/.9 c/ 38 10/ 6. 33.6/ 8 c/ 33, 9]. 
Ain CO 26 ci SL 22r 6083181 6-88. 19/6 
Argent... 81,11/16 c/. 31.14/16 - 81,-6/ 8- c/ 81. 8/ 4 
Orne c/ 84/11 1/2: ? 


8A/11 1/2 


Assemblées générales de Sociétés 


Distillerites de l’indochine. — Les comptes de 
1924, qui faisait apparaître des bénéfices nets 


de 10.512.837 fr. 28, ont été approuvés par l’assem- 


blée du 3 juin. Le dividende a été fixé à 220 francs 
sur dequel un acompte de 75 francs a déjà été mis 
en. paiement. : | 
L'assemblée a également décidé d’amortir, moins 
1 franc, le compte établissement industriel, par 
prélèvement de la somme de 4 millions, portée au 
compte, réserve de prévoyance, le solde de 
b28.594 fr. 91 figurant déjà aux amortissements sous 


“cette rubrique. 
La nomination, comme administrateur, de M. An-_ 


dré Fontaine, a été ratifiée. MM. Octave Homberg, 
Perreau et Thion de la Chaume, administrateurs 
sortanés, ont été réélus. - 


Banque Française de l'Afrique. — L'assemblée 
générale, sous la présidence de M. Grandjean, a 
approuvé les comptes de l'exercice 1924, se soldant 
par un bénéfice distribuable de 4.919.796 fr., en 
augmentation de 2.378.201 fr. sur celui de 1923. Le 
dividende de 55 fr., contre 50 fr., est payable immé- 
diatement à raison de 48 fr. 40 au nominatif et 
44 fr, 72 au porteur. Il s'applique à un: capital de 
20 millions contre 15 millions l’an dernier. 

L'assemblée a pris acte de la démission de MM. 
Del Porto, Lippens, Weber, et réélu M. Superville. 

L'assemblée extraordinaire qui devait suivre n’a 
pu se tenir faute de quorum. de. 


Canal de Suez. — Les résultats de l'exercice der- 
nier ont entièrement confirmé les prévisions opti- 
mistes formulées il y a un an. Le trafic du Canal, 
poursuivant son développement, a fait preuve d’une 
activité jusqu'alors inconnue, et le tonnage de 
jauge transiteur, de 10 % supérieur à celui de l’an- 
née précédente, a dépassé d'un quart le tonnage 
AO ENT LST EE OP 
_ À l'augmentation des recettes du transit est ve- 
nue s'ajouter la plus-value des recettes du Service 
financier, Aussi les bénéfices permettent-ils une 
nouvelle et importante élévation du revenu de l’ac- 
tion, qu'il est demandé de fixer au chiffre brut de 
327 fr. 184 Pour la première fois depuis le début 
de la guerre, le revenu brut, si on le convertit en 
francs-or,; se trouvera à peu près exactement équi- 
valent à ce qu'il était en 1914 S'il n'en est pas de 
même du revenu net, cela tient à l’augmentation 
considérable des impôts qui frappent les valeurs 
mobilières. 

Il est proposé de fixer aux mêmes sommes qu’en 
1923 les prélèvements pour amortissements des tra- 


vaux d'amélioration et pour amortissement du ma- 


tériel, et d'inscrire, de nouveau, 20 millions à la 
Réserve extraordinaire. ; 
Le trafic marchandise a retrouvé, à très peu près, 
son importance d’avant-gusrr> : le poids des car- 
gaissons passées par le Canal s'élève à 25.529.000 
tonnes, présentant, par rapport à l’année précé- 
dente, une augmentation de 12 %. Le seul mouve- 
ment de retour des marchandises s'élève à 16.711.000 
tonnes, chiffre le plus élevé qu'il ait jamais atteint, 
L'augmentation, par rapport à 1922, porte princi- 
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palement sur les céréales, les oléagineux et les hui- 
les minérales qui, grâce aux envois du golfe Per- 
sique, ont dépassé tous leurs résultats antérieurs. 

Le développement du trafic s'étant encore accen- 
tué depuis le début. de exercice en cours, il est 
permis de croire que les résultats, pourtant bril- 
lants, de 1924 seront dépassés on 1925. 

Les travaux d'amélioration du programme de 1912 
ont été achevés. L'état des fonds à permis de por- 
ter, à partir du 1° janvier 1925, de 9 m. 45 à 9 m. 75 
le tirant d'eau maximum autorisé. Le programme 
d'amélioration de 1921 est maintenant en pleine 
exéeution. 

Pour occuper la place- d'administrateur rendue 
acante par la mort du regretté M. Paul Cambon, 
il a été fait appel à un autre grand diplomate, M. 
Jules Cambon, son frère, Il est demandé de confir- 
mer cette nomination et d'approuver la réélection 
de quatre administrateurs sortants, 

L'Assemblée du 8 juin dernier à approuvé, à 
l'unanimité, toutes les résolutions présentées par 
le Conseil d'administration. 


Grédit National pour facililer la réparation des 
dommages causés par la guerre. — L'Assemblée 
générale ordinaire des actionnaires du Crédit Na- 


tional à été réunie le 9 juin 1925, à Paris, sous la 


présidence de M. Louis Martin, directeur général, 
président du Conseil d'administration. 

Les bénéfices nets de l'exercice’ 1924 se sont éle- 
vés à 8.339.089 fr. 53, auxquels il y a lieu d'ajouter 
949,334 fr. 75, montant du bénéfice renorté de l'exer- 
cice précédent, soit un bénéfice net total de 9 mil- 
lions 288.424 fr. 28. 

A Tissue de cette assemblée, une assemblée géné- 
rale extraordinaire a été tenue qui a approuvé à 
l’unanimité, après lecture du rapport du président, 
la modification aux articles 3 des statuts et de la 
convention du 7 juillet 1919 demandée par le Con- 
seil d'administration, 


PETITES NOUVELLES 


un Chambre de Commerce Internationale. — Les 
transports par route. — Le rapport sur les transports 
par route, qui Sera présenté au Congrès de Bruxelles 
par la section américaine de la Chambre Internatio- 
nale, fait ressortir les progrès remarquables réalisés 
aux Etats-Unis pendant le dernier quart de siècle en 
ce qui concerne l'utilisation des voitures automobi- 
les. Plus de 17 millions et demi de véhicules à mo- 
teur transportent aujourd'hui passagers et marchan- 
dises sur toutes les routes de ce pays, et l’on estime 
à plus de 8 milliards de dollars les sommes dépen- 
sées annuellement pour l'achat et l'entretien des 
autos, pour l'essence, les pneumatiques et les frais de 
garage. C’est surtout comme auxiliaire, comme sup- 
pléant des grandes voies ferrées que l'automobile 
rend les plus grands services. Le rapport fournit de 
nombreux détails sur les méthodes employées pour 
choisir les routes qu'il faut améliorer et sur les tra- 
vaux de réfection qui ont donné les meilleurs résul- 
tats, et il envisage les principes financiers applicables 
au développement des réseaux routiers. Il examine 
ensuite les codes de la route et les règlements essen- 
tiels à ia sécurité publique, insistant d’une manière 
toute particulière sur la répression vigoureuse ét impi- 
toyable des excès de vitesse et de toute violation des 
droits d'autrui par ceux qui sont appelés à faire 
usage des rues et des routes. Le rapport signale qu'aux 
Etats-Unis on est arrivé, pour l'étude et l'analyse des 
grands problèmes de transports par route, à obtenir . 
la collaboration de tous ceux qui sont intéressés à la 
solution de ces problèmes, et donne en annexe une 
liste des organisations américaines qui étudient spé- 
cialement ces questions, ainsi qu'une bibliographie 
très complète. 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 11 juin 1925. 


Au début de la semaine, notre marché faisait 


preuve d'une grande nervosité, fâächeusement im- 
pressionné qu 1 était par la vive hausse des than- 
ges. Un communiqué publié par le ministre des Fi- 
nances annonçant que celui-ci était disposé à abat- 


tre, par tous les moy ens en $on pouvoir, les ma- | 


nœuvres spéculatives, n'a pas manqué d'avoir une 
répercussion iminédiate. D’ ailleurs, M. Caïllaux 
avait tenu à préciser qu’en dehors de la masse de 
manœuvre constituée par l'emprunt Morgan, il pos- 
sédait, également disponibles, d'importantes « mÜ- 
nitions » qu'il emploierait si besoin en était à 
l'heure où son intervention lui RATES devoir 
être la plus efficace. 

La reprise rapide de notre devise a ‘immédiate- 
ment eu pour conséquence une amélioration très 
sensible de toutes les valeurs françaises. Dé plus, 
les valeurs internationales, après un moment d’hé- 
sitation, se sont ensuite raffermies grâce à l’am- 
biance plus favorable. En clôture, les dispositions 
restent assez soutenues. 


MARCHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat. — Nous retrouvons nos différentes 
catégories de rentes aux environs de leur niveau anté- 
rieur. Toutefois, notons qu'elles ne donnent lieu qu’à 
des échanges fort restreints. En clôture, il convient 
tout particulièrement de remarquer la bonne fermeté 
des emprunts du Crédit National et des Bons dw Tré- 
sOT. 

Aux fonds étrangres, les rentes russes sont soute- 
nues, les oftomanes en régression. 


Banques.— Ce compartiment a été l’un des premiers 
à bénéficier de la reprise de notre devise. D'ailleurs, 
les cours exagérément bas pratiqués précédemment 
le rendaient particulièrement attrayant. 

Les banques d'émission sont mieux, mais Ce soni 
surtout les actions de nos grands établissements de 
crédit et de nos banques d’affaires qui retiennent l’at- 
tention. 

L'action du Crédit Foncier se fait, remarquer par sa 
fermeté malgré l’atonie générale du marché ; 
demandée à 1.229. 

Les résultats qu'accuse la situation au 30 avril sont 
des plus satisfaisants. Les bénéfices, pour le mois, 
s'élèvent à 5.031.032 francs après 
3.713R5R francs au profit des réserves. 

Le portefeuille des prêts atteint 9 milliards 303 mil- 
lions 891.362 francs, en augmentation, pour le mois, 
de 20.250.418 francs. Le montant des semestres d’an- 
nuités échus n'est plus que de 59.588.039 francs en y 
comprenant le semestre au 30 avril, 
couvrement. 

Transports. — Les actions et les obligations de nos 
grands réseaux n'ont que peu varié avec, cependant, 
une meilleure orientation. 

Les valeurs de navigation restent très quelconques. 

Le Suez n'a pas suivi les variations de la livre et 
termine ferme. 

Valeurs diverses. — Les valeurs d'eau, de gaz et 
d'électricité ont progressé avec l'ambiance générale. 

Les chaärbonnages sont sensiblement plus fermes, 
les craintes de grève dans les houillères étant défini- 
tivement écartées, Par contre, le groupe métallurgique 
est toujours inactif. 

Les valeurs minières ont osciilé avec les changes. 
Actuellement, le marché des métaux est absolument 
dépourvu d'intérêt et ne constitue qu'un facteur mé- 
gliveable. 

Enfin, signalons l'amélioration des sucrières. 

MARCHÉ EN BANQUE 


Le marché des valeurs pétrolifères a peut-être man- 
qué de régularité, Il est fort probable, toutefois, que 


“ce n'est là qu'une crise 


elle 955 


prélèvement le: 


en cours de re- 


passagère, 
New-York restent haussiers. 

Nous retrouvons les caoutchoulières aux. environs 
de leurs cours antérieurs. Peut-être le cours de ia 
matière est-il un peu plus . indécis, mais il ne faut 
pas oublier que les sociétés sont appelées à bénéficier 
de l'augmentat‘on du contingent exportable en appli- 
cution du plan Stevenson. 

Les valeurs sud-africaines, et plus principalement 
lc: terriloriales, après un accès de faiblesse, sont plus 
scutenues en clôture en sympathie avec le revirement 
qui s’est produit à Wall-Street. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 11 julo 1925 
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Marché de Londres (derniers cours). 
56../.'; Emprunt :5,94,%0978% 
11 1/2; Utah, 18 5/16: Rand Mines, 61 10 1/2: 
11 7]16; Rio Tinto, 
Transport, 4 11/32. à 

Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson Ta- 
peka, 117 1/2 ; Calumet, 42 5/8 ; Canadian Pacific, 148 1/8; 
Louisville Nash, 110 ./.: Southeni Pacific, 98 1/8; Uni- 
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— Cons olidées, 


L'Administrateur- Gérant ADRIEN HOUILLON. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


Emprunt français 3 0/0,- 
De BPeers, 
38 3/1; Royal Dutch, 92 3/4; Shell. 
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Hs F it Sr FE 2e 5 an 151 279 27 6% Bulgarie … »leval » » » » » (nl 44 75 » }» » » 
PES 5, 10.98% 1455 1477118: 6%% Canada | » doll 99.56 | 5 » |» s| »»| » » » » 
PORTUGAL — Banque de Portugal < Espagne .. | » pes.| 96.55 1282 06 1289 94 1293 50 | 297 75 | 305 375 
1914, 22 juillet....,] 44 52 451 26 122 9 5% ont » Has 1 te » » | » »| » »| » » » » » » 
1925 6 mai... 48 | » 9.397 329 | 992 | 32 ||9 none PS fon lo 6kare ss lBabten late da | no 20 | dns ce 
1925 13 mai... 48 » || 9.288 || 331 | 1000 | 38 || 9 Le ER PES fre EE e CRL R C OU PR à A 
1025 0m RE 46 0 52 1982/0889 1/90 1,80 (1x9, pané…:| » tirel 00.62 | 18 65 | 10 87% 8155 | 80 05 | . s0 » 
ROUMANIE — Banque Nationale Prague..…..| » cou‘! 99.22 | 54 52 | 56 66 | 56 86 | 57 43 | 59 49 
1914 18 juillet... 454) 1 || 414 414 267 47 || ag | Roumanie..| » lei | » » | 9125! 947%) 960! 951! 9 %0 
1925 9 mai......, 563 9. 119.158 G48| 7.405! 463 6 Yougo-Slav| » din.| » » |» v » »| 34 » an 36 30 
1925 16 mai... 8 [ouh ct Taoë| ass | 6 RC) ER Re Auen 10 |? 304 AR iv As PQ 
1925 23 PAR 563 s S 7 978| AA orvège....|:» cou" ; 234 244 80 |243.99 | 246 24 | 955 15 
En PAGE DENT PTS T AUS ÿ Danemiark..| » cou'| 29.46 |261 » [271 62 | » » > 5 128548 


(1) Dans les tableaux ci- après les conversions en francs sont faites i 387 75": 394 25 106 
au pair de la monnaie de chaque pays. Suisse... » fr..1100.06 1375 75387 75 [390 75 ! 394 25 | 406- » 


Vienne... » eou’ 89.22 | » » | s | » »| 392 77 » 
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ges à été extrèmement férme. La livre sterling que 
nous avions laissée, le mercredi 10 juin, aux envi- 
rons de 99 francs à progressé à 99,/0*le jeudi 11 
malgré un marché relativement calme. Elle à dé- 
passé à nouveau le cours de 100 francs duränt la 
matinée du vendredi 12 pour se traiter autour du 
taux de 100,50 pendant la séance officielle de la 
Bourse. Dans la soirée, elle à très légèrèment flé- 
thi ; il en a été de même le samedi matin où là de- 
vise anglaise est redescendueé ün Court moment au- 
dessous de 100 francs, mais cette détente, due sur- 
tout au volume très restreint dés affaires, a° été 
éphémère. Le lundi 15 juin, la livre sterling s’est 
avancée, le matin, à 100,20, pour s'élever l’après- 
midi jusqu'à 100,85. La tension des cours s'est for- 
tement accentuée le mardi suivant. Après un début 
à 101,20, le change anglais a haussé d’une façon 
ininterrompue jusqu'à 102,15, Ce n'est que pendant 
la journée de clôture que le marché des changes 
a montré de meilleures dispositions à l'égard de 
notre monnaie, La livre sterling à rétrogradé,; en 
effet, de 102,15 à 101,20. Malheureusement, cette dé- 
tente a été passagère. Dans l'après-midi, le mouve- 
ment en avant a repris le dessus et n’a pas tardé, 
non seulement à effacer l'amélioration dont le franc 
venait de bénéficier, mais à faire apparaître une 
nouvelle dépréciation de notre devise. 
Cette baisse du franc a eu des causes très diver-. 
ses, mais la principale d’entre elles est toujours. 
l'angoissant problème de notre trésorerie. Nous som- 
mes à la veille d'une échéance de près de deux mil- 
liards et nul ne sait encore de quelle manière il y 
sera fait face. Le ministre des Finances a bien dé- 
claré qu'il était en négociations, à ce sujet, avec les 
banques privées, mais, jusqu'à présent, on ignore: 
s’il a pu aboutir à un accord. D'ailleurs, après cette 
échéance, viendront celles beaucoup plus impor- 
tantes de septembre et de décembre prochain à’ 
l'égard desquelles rien n’est encore décidé. Or, si 
primitivement on pouvait espérer que la mise en 
œuvre d’une sage politique fiscale complétée par un 
rigoureux équilibre budgétaire permettrait de dou- 
bler plus aisément ces deux cas difficiles, les dissen- 
timents et les rivalités politiques font craindre au- 
jourd’hui que ces espoirs ne soient déçus, L'opposi- 
tion qu’il a rencontrée a déjà contraint le Gouver-- 


nement à retarder le vote de ses projets fiscaux et, | 


dans son entreprise d'assainissement financier, il 
se heurte à l’intransigeance du parti socialiste qui 
voudrait opérer un prélèvement sur le capital. 


Pourtant, la crise actuelle est d’une telle gravité . 


que sa solution ne peut être trop différée sans dom- 
mage pour nos finances et la tenue de notre change. 
La faiblesse persistante du franc témoigne de l’in-,, 
quiétude des capitalistes français, Les fortunes. 
s'évadent pour échapper à une mesure inquisito- 
riale ou pour se protéger contre la dépréciation de 
notre monnaie qui résulterait d’une inflation fidu- 
ciaire. La publication des statistiques douanières 
de mai fait apparaître une fois de plus l'importance - 
de cet exode. Les exportations, en-effet, ont dépassé 
les importations de plus de 671 millions de francs. 
A cet excédent, se sont ajoutés tous les achats de 
francs effectués par les touristes étrangers, Il est 


impossible de les chiffrer exactement, mais leur im- |. Lima (1)........... 
portance à certainement atteint plusieurs centaines : 


de millions. Notre balance des comptes a ainsi ac- 
cusé, eh mai, un solde créditeur beaucoup plus sen- 
Sible que pendant les mois précédents. Cependant, 
cette situation exceptionnellement favorable à coïn- 
cidé avec une élévation du cours de la livre sterling 
de 9% à 97 francs. Les sorties de capitaux ont donc 
modifié l’état de notre balance commerciale. 

Les autres devises ont suivi la marche ascendante 
de la devise anglaise ; le dollar a passé de 20,34 à 
20,9, la peseta espagnole de 297,75 à 305,375 et le 
franc suisse de 394,25 à 406. Le franc belge, qui 
avait haussé jusqu’à 98,90 à la suite de l'émission, 
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Pendant toute la semaine, la tendance des chañ- * sur le marché de New-York, d'u 50 7 #0 
lions du type 7 % et émis à 98 %, à fléchi par la 


| 1995, 34.52 schillings. 


- + 


n emprunt de 50 mil- 


suite, l'impression favorable produit par cette opé- 
ration de crédit ayant été dissipée par la crise poli- 
tique qui sévit en Belgique. La lira italienne, qui. 
avait eu la semaine dernière un marché extrême- : … 
ment ferme, à été plus faible pendant ces derniers 
jours. Malgré la récente baisse du franc, elle à ré- 
trogradé, sur notre place, de 80,65 à 80 francs... 


Gours des Chänges de New-York sur : 


SE MTL) 26 pi 9 16 
Pair Jjuillet| mai mai iuin juin JUIN 
1914 |- 1925 | 1925 | ‘4925. | 1925 |, 19950 
PATISE See 19 30 19 35] -:5 16 4194 4:98 À 4194 4 75 
Londres ..| 4 868] 4874] 4 85%] 4 865] 4 864| 4 861) 4 864 
Berlin ....| 23 82 | 23 76 | 23 80 | 23 80 | 23 80 | ‘23:80%/ "23810 
Amsterd. .| 40-195 » 40 16 | 40 14 | 40 12 |: 40 444 40 14 
Italie ;::,:| 19:20 » 4 Q6 3 97 4 06 | 3 98 3.82 
Suède ....| 26 80 » 26 74 26 71 | 26-11 26 76 |. 26-70 
Norvège ..| 26 SU » 16 83 16 94 | 16 73 | 16 83 | 16 89 
Danemark.| 26 80 » 18 84 18 82 | 18 73 | 18 81 | 18 96 | 
Prague 20 20 » 2,961 2:97 2 97 2:96 72,964 
Espagne ..| 19 29 » 14 52 | 14 48 14 56 14,59: 1% 1476070 
- Suisse ....| 19 29 » 9:35 | 49,85 :1, 19 3741101809 NI AE 
Callmoney|  » 8 0,0 13/4 %1 4 0/0 4 % 4% 831% 
Ghanges à Londres 4j A 
pair [16 juill 19 mai,26 mai, 2 juin, 9 juin jiG juin 
2 | 1014 | 1925 | 1925 |-19%5 l 1925 | LS QE 
USINE 25.224! 25.181! 9% » | 96 285] 97 46 | 98 675 1017025 
New-York... 4.86$| 4.817$/4 85 5 |4 86 | 4 86 4] "4 SG MSC 
Belgique ....| 26,22 » »| 96 85 | 97 90 |100 3251100 3251103 05 
Espagne 25.22 | 25.90! 83 515] 33 525|°38 40 | 38 6751 8333 
Hollande 12.109 #2,125| 12.08 | 12 10. | 12 10/12 0851 M2 A6" 
: Italie. .|[ 25.22 | 25.26811419 78 |122 06 |122 60 1122 20.126 #1 
: Portugal.....| 53.28 | 46.19 | 27/1612 7/16,12 27/6412 27/64/12 27/64 
Pragüe.....…. 24.02 » _|163 7/8/164 1/81164 & 1164 + | 164% 
1ETéCe: 1120.28 » 213, » |279/».|287 75 [289 :»|290 y» 
Roumanie ...| 25.22 » 1052 » [1050 » 11026 » [1035 » 1050 » 
. Yougo-Slavie | 25.22 » 299: » |289 50 |291 50 1289: »1278 5 
HBulgarie..::.| 25.22 » 665 » |660 » [465 y» 1670 »|680 3 
Turquie......|110 » » 887 1/2'887 1/2,887 4 [905  »1920- » 
- Finlande ,...| 25.92 » 1192 1 |193 » | 193 4 1192 7/81193 » 
Suède .......1 18.15 | 18.20 | 18 155/ 18 165} 18 15} 18 165| 18 16 
| Norvège......| 18.15 | 18.26 | 29 02 | 28 74 | 28 98 | 28 915,28 78 
Danemark ..| 18.15 | 18.204! 25 875) 25.83 |N925 94:  250855/"25 04 
Suisse .......| 25.22 | 25.181 25 14 25 42 | 25 90 | 25 06 4 25-025 


Allemagne 12 = au 
1925, 20.212 reichsmarks. 
- ‘Autriche 1 £ 


pair, 20.085 reichsmarks, le 16 juin 


au pair, 94 


585 schillings, le 16 juin 


: Hongrie 1 £ — au pair. 24.02 couronnes , le 16 jun 
1925, 346.000 couronnes. 
Pologne 1 £ — au pair, 25.22 zinty, le 16 juin 4995, 


95.975 zloty. 


LA 


Changes sur Londres à ER 
(Cours moyens du mardi) | 


15 26 8 9 16 

juillet mai juin juin juin 

PURES 1914 1925 1925 1925 1925 
‘Valeurs à vue | Sd CUT EL 


Alexandrie, ....:.1 97 21/32 97 15,32! 97 15/32] 97 15/32) 97 45/39 


* Rio-de-Janeiro ...4.| 15 7/8 5 11/64! 65 17/64, 5 7/16 | 5 7/46 
Valparaiso...:....:| 24 71 | 41 70 42 20 42 10 |42 20 
Câble transfert 1 
Montréal. ........l »  » |4.86 5/32| 486 4.66» |£. 
BOmbaÿ.-..-.....(1.3 1/32/1.5 63,64] 1.6 1.6 5/64 M 
Calcutta ..…. 1.8 31/32 1.5 63/64! 1,6 1.6 5/64 M. 

Hong-Kong... 1.10 5/16 2.3 1/8 |2.8 5/16 9.3 15/822,3 19/82 
Shanghaï ..........12.5 3/4 18.0 13 16) 3.1 3.1 7/16 18.1 3/4. 
Buenos-Ayres. see! 41 11/16! 45 9/15 | 45 3/81 45 o |44 45/19 
Montévidéo........| 51 3/32) 48 » | 48 » | 473/4 | 473/4 \ 
Singapour .......s12:3 19/1612.4 5 32 |2.4 5/3219.4 5139, 2/4 806 0 
Yokohama........,12.0 3/8 |1:8 19/32,1.8 3,8 |1,8 15/64 1,8 8160 
Manille, ::..,4...| » ». 12.0 3/8 2.0 3/819,0 3/8 12.0 8/8 | | 
Mexito. nt | 16 3/4 | 26  » 26 _» | 26 ») 1-26» Se 

oo» 14 47 1741416 778 1 #16 1/2 PAT NOON 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) dé 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. NE 


Ve 


Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres AÿiA 


DT 18 19 26 2 9. Sy | 
.mai mai mai mai jura | QUI SAUT een 
1925 1925 1925 1925 1925 192677 AO RENE 
nn À —— RS 
: 5 r (D: EE 
Cours de l'or. |84 11 #84 114 84.11 4 84 114184 11 £ 84 11 4 SIM 4 


x 


Coursdel'arg.|81 1/2 |21 1/4 31 1/8 [31 3/$ |31 5/8 131 3/16 81 3/40 | M 
Es.horsbanq.| 4 1/2 | 23/32 4 19/39] 4 9/16! 4 3/8 li 13/39 4 HEURE 

: (2)Convertis en unités françaises au change du jour les 
cours donnés ci-dessus à la date du 15 juin 19% répré-. 
sentent 13.768 fr. 61 par kilogr. fin d’or et 463 fr. 56 par 
kilogramme fin d'argent. 


f ; pie 
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QUESTIONS DU JOUR 


L’incertitude politique 
source du marasme financier 


D'une semaine à l’autre, la situation ne s’amé- 
liore pas sur le marché des valeurs mobilières et 
celui des chänges : la clientèle continue à rester 
sur une stricte réserve, et la presque totalité des 
opérations exécutées pour son compte tend à lui 
donner des garanties contre une dépréciation ulté- 
rieure du franc, sous forme soit d'achats d'actions 
étrangères, soit de couvertures précipitées en de- 
vises appréciées ; quant à la Spéculation, igno- 
rante des événements qui peuvent se produire brus- 
quement, elle s’abstient à peu près complètement 
d'intervenir. 

Cet état de choses est hautement préjudiciable à 
notre économie nationale. D'une part, il consolide 
— et, par conséquent, aggravé singulièrement — 
la désaffection de l'épargne à l'égard des fonds 
français de toutes catégories, compliquant ainsi 
la ‘âche journalière de la Trésorerie qui éprouve 
dés résistances croissantes à placer des Bons de 
la Défense et risque d’avoir à faire face à des 
demandes anormalement grossies de rembourse- 
nients. de Ia Dette à court terme, surtout en sep- 
temlbre et décembre ; d'autre part, il empêche la 
plupart de nos entreprises privées de procéder aux 


_ émissions qui leur seraient si utiles pour mettre 


leurs disponibilités liquides à’ hauteur des besoins 
du moment et menace, en se prolongeant, de 
paralyser fàcheusement leur activité. 

Les causes de cette atonie inquiétante sont d'or- 
dre purement politique. La liquidation de quin- 


- zaine a révélé, en effet, en Bourse une abondance 
… réelle de capitaux, puisque le taux des reports 
"s'est abaissé à 3 3/4 % 


: mais ces ressources res- 
tent consacrées à des emplois essentiellement tem- 
poraires ; par peur de l'avenir, leurs propriétai- 
res se refusent à les immobiliser. 

On ne doit pas sous-estimer le péril résultant 
d'un tel marasme : nos finances publiques et notre 
capacité de production et d'échange ne manque- 
ront pas d'en être vivement affectées s’il persiste 
encore quelques semaines. 

Malheureusement, il ne suffira pas, pour le dis- 
siper, de découvrir d’'élégantes solutions techni- 
ques aux problèmes qui émeuvent actuellement 
l'opinion : celles-ci, incontestablement, sont néces- 
saires ; elles demeureront inefficaces — nous di- 
rons même irréalisables — si un doute subsiste 
sur la stabilité gouvernementale, si l'on ne reçoit 
pas l'assurance que les vicissitudes de la politi- 
que générale n'auront point d'influence sur l'ap- 
plication méthodique et continue de programmes 
financiers et fiscaux définitifs. 

Or, l'agitation observée actuellement au sein du 
Cartel, les possibilités de crise ministérielle, la 
perspective de, compromis plusou moins «bâtards » 
entre les conceptions de M. Caïllaux et celles du 
parti socialiste, troublent profondément — et dé- 
couragent — les milieux d'affaires dont le con- 
cours « sans réserve » est indispensable. à notre 
redressement. 

Le salut du pays exige que cetce instabilité mo- 
ralée cesse au plus tôt : si elle dégénérait demain 
en une instabilité matérielle, des difficultés insur- 
montables s’accumuleraient, réduisant à l’impuis- 
sance les meilleures volontés et les compétences les 
plus qualifiées. Le Président du Conseil et ses prin- 
cipaux collaborateurs semblent décidés à user de 
toute leur autorité pour dissiper le malaise aigu 
dont souffre la France- : la tâche est ardue, mais 
nous croyons qu’ils pourront la mener à bien, 
EE 


La Notion d'inflation 


Nos derniers articles nous valent une abondante 
corréspondance soulignant l'intérêt que nos lec- 
teurs portent aux problèmes monétaires. Nous ré- 
pondrons personnellement aux questions fort va- 
riées qui nous sont ainsi posées. L'une d'elles, ce- 
pendant, revient si souvent que nous croyons utile 
de lui consacrer une étude dans ces colonnes. 

« Tous les journaux, nous écrit un ami qui pa- 
rait exprimer l'opinion moyenne de beaucoup d’au- 
tres, parlent longuement des avantages ou des dan- 
sers de l'inflation, mais aucun ne songe à éclairer 
la lanterne du profane en lui expliquant exactement 
en quoi elle consiste, Les différents auteurs ne me 
semblent pas attribuer à ce terme un sens identique, 
et leurs divergences de vues tiennent peut-être à ce 
que, sous une étiquette commune, ils n’analysent 
pas le même sujet. Je trouve, d'autre part, qu'on 
use trop souvent d'une terminologie défectueuse : 
on discute sans cesse de la masse des instruments 
monétaires ; de quels instruments s'agit-il, et quelle 
est la mesure de leur masse ? On épilogue sur 
l'excès des instruments monétaires par rapport aux 
besoins : que sont ces besoins, et par quel procédé, 
vis-à-vis de quel étalon, est-il possible d'évaluer les 
conditions dans lesquelles ils se trouvent satisfaits ? 
Ne voudriez-vous pas tenter de dissiper ces obscu- 
rités ? » 

Nous allons essayer de déférer à cette requête, 
sans nous dissimuler les difficultés de la tâche qui 
nous est offerte. 

“7 

Il est bien vrai que deux tendances distinctes se 
manifestent chez les économistes qui se servent du 
mot inflalion : les uns l'utilisent simplement pour 
“qualifier un changement matériel de l’état appa- 
rent du stock monétaire d’une nation ; les autres le 
prennent pour caractériser une modification intrin- 
sèque de sa situation économique générale, provo- 
quée par des causes monétaires. 

Les premiers définirent longtemps l'inflation une 
augmentalion de la masse des pièces métalliques et 
des billets ayant cours légal dans un pays : la 
phrase était suffisamment précise à l'époque où la 
presque totalité des payements s'effectuait par re- 
mise d'espèces d’or ou d'argent ou de coupures de 
l’Institut d'émission. 

Quand, par suite de l'essor du crédit, des modali- 
tés nouvelles de règlement se vulgarisèrent, on dé- 
clara qu'il y avait lieu de les assimiler à la mon- 
naie proprement dite en les dénommant instruments 
monétaires où, mieux, moyens de règlement, et l’on 
proposa de définir l'inflation une augmentation de 
la masse des moyens de règlément dont dispose un 
pays. L'idée de masse S'adaptant mal à des repré- 
sentations presque immatérielles d'un sentiment 
psychologique — car le crédit n'est que l'expression 
-économique de la confiance — on suggéra de lui 
substituer celle de pouvoir nominal d'achat, et l'on 
appela inflation une augmentation du pouvoir no- 
minal d'achat des moyens de règlement dont dis- 
pose un Pays. 

Une incertitude nouvelle apparut aussitôt : conve- 
naït-il de n’englober dans les moyens de règlement 
que les instruments monétaires (lato sensu) effecti- 
vement créés à un moment déterminé — chèques 
émis, ordres de virements donnés, valeurs mobiliè- 
res pratiquement affectées à des payements, en 
même temps que Îles pièces métalliques et billets 
circulant réellement, à l’exception des espèces thé- 
saurisées dans les coffres ou les bas de laine — ou 
faillait-il comprendre l’ensemble des signes moné- 
taires et la totalité des valeurs mobilières et des 
crédits ouverts, sous prétexte que leur seule exis- 
tence était susceptible à chaque instant de créer 
des moyens de règlement ? Faute d'avoir nettement 
spécifié ce point, la plupart des théories retenant 
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la première série de définitions de l'inflation sont 
demeurées confuses. 

L'équivoque serait levée, selon aous, si les tra- 
vaux qui adoptent cette terminologie distinguaient 
l'inflation positive et l'inflation potentielle : l'infla- 
tion positive serait une augmentalion du pouvoir 
nominal d'achat des moyèns de règlement pralique- 
ment employés dans un pays à un moment donné, 
et l'inflation potentielle serait une augmentation du 
pouvoir nominal d'achat des moyens de règlement 
dont un pays peui disposer au total à un moment 
donné. É Fe 
_ Il est à remarquer que ces formules constatent 
un fait brutal — l'augmentation du pouvoir nominal 
d'achat — sans rechercher ses causes et sans appré- 
cier ses conséquences : elles ne se préoccupent pas 
de savoir si l'inflation est ou non systématiquement 
engendrée par sa politique du Gouvernement, par 
la gestion des banques, par l'orientation de l’acti- 
vité économique ; élles n’examinent pas non plus 
si son action est nülle, salutaire ou défavorable ; 
caractérisant sans autre prétention un phénomène 
concret, elles laisseni le champ libre pour en étu- 
dier les origines et Îles effets. 

Le second groupe de définitions revêt un aspect 
tout autre. Il se résuma d’abord en la surabondance 
de monnaie (espèces métalliques et billets), puis en 
l'excès des instruments monétaires (au sens large 
que ces mots ont reçu dans l’économie politique mo- 
derne). Gette notion de surabondance où d'excès — 
différente du simple concept d'augmentation de la 
monnaie — évoquait nécessairement la mise en pa- 
rallèle de la masse des instruments monétaires — 
ou pour mieux dire, du pouvoir nominal d'achat 
des moyens de règlement — et des besoins moné- 
taires, c’est-à-dire des besoins effectifs de règlement, 
mise en parallèle dont on n'avait pas à se soucier 
dans la première série de définitions ; elle amenaiït 


aussi à marquer immédiatement l'effet produit par 


une telle rupture d'équilibre. 
Sentant l'opportunité de préciser une formule que 


chacun s'accordait à juger trop vague, certains au- .l 


teurs avancèrent que l’infiation est l'avilissement du 
pouvoir réel d'achat de l'unité monétaire nationale 
provoqué par un excès des moyens de règlement exis- 
tant dans un pays à un moment donné eu égard aux 
besoins de règlement. ’ 


Il restait à indiquer comment on pourrait appré- 
cier si les moyens de règlement sont ou non en-excès 
par rapport aux besoins de règlement. L'observation 
des fonctions de la monnaie, du mécanisme de sa 
circulation et des conditions d'établissement des 
prix — à laquelle notre regretté Directeur avait si 
largement contribué lors des polémiques sur le bi- 
métallisme — conduisit à constater que l'étendue 
des besoins monétaires varie en raison directe de 
l'importance des transactions de toute nature qui 
doivent être liquidées en une période déterminée, et 
que leur satisfaction plus ou moins complète est 
liée à la fois à la quantité des moyens de règlement 
et à leur vitesse de transmission, à la rapidité de 
leur rotation. Poursuivant plus avant l'analyse, on 
arriva à démontrer — ceci fut aussi pour une bonne 
partie l’œuvre d'Edmond Théry — que des actions et 
réactions réciproques interviennent entre les possi- 
bilités et les besoins de payement, de sorte que 
l'abondance monétaire trouve une limitation natu- 
relle de son effet sur Îles prix dans l'expansion éco- 
nomique qu’elle entraîne. Ces remarques ne simpli- 
fièrent évidemment pas la question ; on imagina, 
pour tourner l'obstacle, d'admettre, « par hypothè- 
se » qu'un seul des éléments en causé pourrait va- 
rier, tous les autres demeurant fixes, et la formule 
suivante fut énoncée : l'inflation consiste, le nombre 
des consommateurs et des marchandises à consom- 
mér étant constant, à mettre entre les mains des 
premiers une Masse supplémentaire de pouvoir no- 
minal d'achat. 
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l-mènes divers à l’aide d’une 
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La définition nous paraît doublernent critiqualble : | 


en la forme, elle emploie à tort les mots nombre de 
consommateurs et de marchandises à consommer 
(car il est certain que l'étendue des besoins moné- 
taires n’est pas fixée seulement par l'effectif de la 
population d'un pays ou par le tonnage des denrées 
et objets qu'on peut acheter, mais résulte de la va- 
leur propre des offres et des demandes) et accole 
malencontreusement le substantif 1nasse aux ter- 
mes pouvoir nominal d'achat.; nous préférerions 
entendre dire que l'inflation consiste, la valeur 1n- 
{rinsèque des offres et des demandes étant cons- 
tante, à accroître le pouvoir nominal d'achat des 
moyens de règlement dont dispose un pays ; quant 
au fond, cette phrase a le défaut de ne pas rendre 
compte d'un phénomène directement vérifiable : il 
ne sera jamais possible d'assurer que la valeur des 
oftres et des demandes. demeure inchangée et, par 
conséquent, de discerner à première vue lin- 
fluence vraie de l'accroissement du pouvoir nomi- 
nal d'achat des instruments monétaires. 
il ne paraît donc pas que l’on ait réussi 
vrir un moyen commode de « jauger » 


à décou- 
le rapport 


existant entre les moyens de règlement et les be= 


soins de règlement. Seul, un examen minutieux de 
tous les détails de la vie économique nationale, por- 
tant notämment sur l'état de la circulation fidu- 
ciaire, des conditions générales du crédit, l'allure du 
marché des valeurs mobilières, la position budgé- 
taire, les mouvements du change, l'activité de la 
production et du commerce, et les fluctuations des 
diverses catégories de prix comparées à celles sur- 
venant à l'étranger, permettra de juger si un avi 


lissement du pouvoir d'achat de l'unité MONÉIAITE M 
est ou non constaté et, dans l’aftirmative, s’il est 
ou non provoqué par un excès des moyens de règle 


ment eu égard aux besoins de règlement. 

C'est à une véritable étude d'ensemble qu'il faudra 
procéder en réalité pour-savoir si la seconde caté- 
worie des définitions de l'inflation s'applique à la, 
situation d'un pays à un moment quelconque: - 

Une telle conclusion nous amène à considérer que 
les règles d'une bonne terminologie doivent faire 
préférer les formules du premier groupe : elles ont 
l'avantage de caractériser assez clairement un phé- 


momène relativement simple à observer, et ne 5 em- 


barrassent pas de la recherche, extrêmement com- 


plexe et malaisée, de ses causes et de ses effets. 


Nous aurons soin, pour notre part, de nous abste= 
nir le plus souvent de J’emploi du mot inflation, 


nons d'énumérer, et quand, malgré tout, il nous 


sens terre à terre d'augmentation du pouvoir nomi- 
nal d'achat des moyens de règlement dont dispose: 
un PAYS. 


% 
% % 


Quant à nos lecteurs, lorsqu'ils se trouveront en 


ambigu, ils auront à démêler, si l’auteur ne s'est 
pas soucié de les en informer, la signification qui 

lui est implicitement attribuée. Un exemple les. fi- 

xera sur la nécessité de cette « clarification» préa- 

lable. \ ; 

Les esprits sont fort troublés actuellement par'la 
perspective d'une majoration de plusieurs milliards 
de francs de la circulation des billets de la Banque 
de France, destinée à permettre au Trésor le rem- 
boursement des Bons à court terme qui viendront 
à échéance dans le prochain semestre. Les auteurs 


sus exposées sont divisés sur le point même de sa- 
voir si cette création supplémentaire d'instruments. 
monétaires engendrera ou non un surcroît d'infla- 
tion, et leurs controverses restent nébuleuses, parce 
qu'ils essayent de décrire une succession de phéno-: 
seule formule dont 
aucune partie n'échappe à la discussion. 

Si l’on se borne, au contraire, à utiliser la pre- 


qui prête à confusion pour les raisons que nous ve” 


arrivera de d'utiliser, nous le prendrons dans le À 


retenant le deuxième groupe des définitions ci-des-, 


présence d'une publication se servant de ce terme 


\ 


mière série de définitions, on est amené à déclarer 
nettement que la mise en cireulation de quatre ou 
cinq milliards, ou plus, de billets de banque (à fonc- 
tion purement monétaire) aux lieu et place d’une 
égale valeur de titres jouant surtout le rôle d'agents 
de capitalisation a toutes chances de provoquer une 
augmentation du pouvoir nominal d'achat des 
moyens de règlement pratiquement employés dans 
le pays. Sans constituer de l'inflation potentielle, 
(car les Bons à remplacer par des billets entrent 
dans la catégorie des moyens de règlement dont la 
nation peut disposer en théorie mais ne se.sert que 
faiblement en fait), elle représentera très probable- 
ment de l'inflation positive. 

Pour qu’elle n’en fût pas, il faudrait que les nou- 
veaux billets fussent conservés par les personnes les 
recevant et thésaurisés par elles ou immédiatement 
convertis en d’autres sortes de valeurs mobilières. 
Toute portion d’entre eux lancée dans la circula- 
tion créera l'inflation au premier sens que nous 
avons reconnu à ce mot. 

Quant aux effets de cette inflation, ils dépendront 
à la fois de notre situation économique générale, 
de facteurs psychologiques multiples, et du temps 
plus ou moins long durant lequel elle subsistera : 
nous avons montré, voici quinze jours, qu'il sera 
possible d'en dimiter les inconvénients par des me- 
sures de sévère prudence. 
_ L'analyse des répercussions du projet est donc 
rendue plus méthodique et plus claire en adoptant 
la terminologie que nous avons mentionnée d'abord : 
nulle science ne saurait s’accommoder de définitions 
prétendant caractériser en quelques lignes des faits 
différents et souvent contradictoires. En matière 
monétaire plus qu’en tout autre ceite vérité de bon 
sens ne doit pas être perdue de vue. 
René THÉRY. 


Le Marché du Sucre en 1924 


On constate, depuis quelques années, une progres- 
sion constante de la production sucrière mondiale. 

En ce qui concerne la campagne 1923-1924, dont 
nous nous occuperons plus particulièrement aujour- 
d'hui, cette progression peut être attribuée pour 
partie à des conditions météorologiques exception- 
nellement favorables, mais pour partie seulement, 
car on a constaté, par ailleurs, une extension géné- 
rale des superficies destinées à la culture de la bet- 
teravie et de la canne à sucre. 

L'industrie du sucre de betterave s’est dévelop- 
pée, en «effet, au cours des dernières années, dans 
des pays qui ont pris part à la guerre et dans 
lesquels elle avait nécessairement été fort négligée 
pendant les hostilités, C’est ainsi que pour la pre- 
mière campagne sucrière d’après-guerre (1919-1920), 
la production de l'Allemagne était réduite à moins 
d'un tiers de celle d’avant-guerre, celle de la France 
a moins d’un quart, celle de la Pologne à un cin- 
quième, celkle de la Tchécoslovaquie à moins de la 
moitié, celle de Ta Russie à une quantité insigni- 
fiante. Bref, pour le monde entier, la production 
betteravière accusait, comparativement à 1913, une 
diminution de 60 %. Or, on estime que la France 
produira cette année 90 % de la quantité d’avant- 
guerre, la Pologne 75 %, la Tchéco-Slovaquie 110 %, 
l'Allemagne 70 %, la Belgique 150 %, l'Italie 200 %, 
les Pays-Bas 134 % et les Etats-Unis 178 % : pour 


l’ensemble des pays producteurs de sucre de bette- 


rave, la production globale 
celle de 1913. x 

D'autre part, pendant les années de guerre, l’in- 
dustrie du sucre de canne a reçu, par suite de la 
demande accrue de l’Europe, une forte impulsion 
qui à incité les pays chauds à étendre la culture de 
la canne. En 1919-1920, la production de Cuba avait 
déjà plus que doublé, en même temps qu’on notait 


dépassera de 90 % 
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un accroissement notable au Brésil, à Formose, aux 
Philippines et à Java, Actuellement, la production 
de sucre de canne surpasse de 53 % celle de 1913. 


*k 
# % 
Voici, d’après les statistiques de MM. Willett et 
Gray, comment se comparent les résultats de la 


campagne sucrière 1923-1924 avec ceux de la précé- 
dente 


Production mondiale de sucre en 1922-1923 


et 1923-1924 
1982-23 1923-24 
Canne : — — 
(En tonnes) 
AINOEIUENNL ET Res NT 6.572.044 7.055.255 
LACS LOT D UN CRE POS NEACIONT à 5.460.112 5.876.840 
ATSRTAITEN ES LU En pe 343.832 339.859 
NIQUE Ne à 1 Ne Re De, 556.853 575.635 
ANATOLE RENE 13.918 7.871 
Total du sucre de ë 
CARTIER NN 12.946.759 13.855.460 
Betteraves : 
ATOM ASE ire eee 1.455.078 1.146.891 
Tchécoslovaquie ..... LE 734.856 1.001.049 
ATHÉPICHGR NIUE OA 24.468 47.321 
HONTE RE RENE 81.603 122588 
FTANCO RENE à 492.705 490.850 
Belgique eh 268.928 300.121 ” 
Hollande”. PR RLUTRE 255.592 231.923 
Russie et Ukraine : 193.400 366.748 
P'HOLTCN SIEMENS. ee 301.890 389.995 
SU OA SE Une 71.790 153.890 
Danemark Reese 88.382 102.358 
TANLE AS INR Re 297.280 351.102 
HSDADNE a ee 160.035 185.063 
SUISSE NOTA RER 6.033 5,500 
BUIPATEE NE TE 16.250 26.566 
Roumanie 2041 49.872 71.826 
PATICIETETT ET EMA SN re 7.011 13.880 
AUtrES DAYS Le 69.152 50.696 
Total en Europe. 4.574.325 5.057.761 
ÉTAS OS A EL 615.936 787.217 
CAT MAR EE ddr a 12.400 16.500 = 
Total du sucre de 
betteraves ...... 5.202.661 5.861.478 
Total canne et 
betteraves” 2101 18.149.420 19.716.938 


Quant à la consommation, la Centralblatt für die 
Zuckerindustrie l'évalue comme suit : 


Consommation mondiale de sucre en 1923-1924 
À (En tonnes) 


ÉTIO LOUE FRONT pate data ne sie lle et dLe à 1.735.000 
ATEN AO RAR On Ne 1.000.000 
JR RAR DE PEN PRE DANSE A TORRES CA EI 837.000 
D'VETS NE PAM ANPR TOR ES Nat 2.950.000 
DOTAINEUTOPDE RL Sen 6.522.000 

À PARIS EI PS AE SAC PA EE 5.350.000 
AT AR SE RENE Se Ne Me 370.000 
ATEN Er re an Se RE Et 270.000 
PESTE RTE PS 250.000 
DIVERS dues A EN MN PE AUS 777.000 
Total Amérique, :. 12... 7.017.000 
ATLSIT ALLO Va ae ds NE RE 300.000 
Nouvelle-Zélande .......:.1....., 60.000 
HV TS SU EE re ANDRE te 5.000 
On 7 MERE 365.000 


% 
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; (En tonnes) 

HINHOUSEA MTS PME SALE UE e 8.450.000 
Japon el? FOTMOSE". ere 700.000 
CHINE ON TE PRES EST SES 700.000 
DIVETS NE OS RE UT OMS 535.000 
Total ASS ES CRU 5,385, 000 
NATALIE PE GER 150.000 
Algérie, Tunisie, Maroc .:....... 100.000 
ENG LS OA RUN EE SM CR Er 130.000 
Total Afrique .....:.. SATRe 380.000 
Total dela consommation s 
IDONTE LE HELENE IRL 19.669.000 


La consommation égale presque, ainsi, la produc- 
tion, mais il faut tenir compte du « flottant », au- 
trement dit des stocks, qui pouvaient être évalués, 
au début de l’année 1924, à 2 millioïs de tonnes 
pour l'Angleterre, la Belgique, les Pays-Bas, la 
Tchécoslovaquie, ‘la France et l'Allemagne, et à 
2.400.000 tonnes pour les Etats-Unis et Cuba, Une 
baisse des cours était donc inévitable. Elle a affec- 
té la marche suivante : 


Cours du sucre en 1984 : 
New-York (3) 


Paris (1) Londres (?) 
(En francs (En shillings 
par par cwts. (En cents 
100 kilos) env.50kïlos) par 1b.) 
Fin janvier. 341 31/10 7.034 
RALTOVIMAR A ES 404.50 34/ 7.RR 
= MNaArS 30,0. 327 31/9 6.65 
NOTA ee R75 r8/4 1/2 6.15 
= MB A LL OSRE 270 28/7? 1/8 5.08 
— juin 278.70 23/3 5.34 
—\ juillet ...:., 27 er 5.09 
— août .:..... 249 23/9 5.65 
— Septembre .… 286 83/9 6.03 
— octobre 194.50 21/3 6.03 
— novembre 181 19/4 1/2 6.03 
— décembre .: 165.50 17/4 1/2 4.58 


(1) Sucre blanc base indigène no 3, disponible. 
(2) Sucre blanc à terme, mois courant. 
(3) Centrifuge Cuba, disponible. 


D’après Îles calculs établis par les courtiers en 
sucre, la campagne 1924-1995 ferait apparaître une 
accentuation encore plus grande de l'excédent de 
la production par rapport à la consommation, puis- 
que MM. Willett et Gray évaluent, d'ores et déjà, 
cette production à 22 millions de tonnes. On ne peut 
donc envisager une reprise des cours du sucre, cette 
année du moins. Dans l'avenir, par contre, -le main- 
tien des prix à un niveau très bas incitera peut- 
être les producteurs à restreindre l'étendue de leurs 
cultures, ce qui ramènerait la production à des 
chiffres plus en rapport avec les besoins mondiaux. 

Raymond MULETTE. 


Crédit Lyonnais ë 


Les actionnaires du Crédit Lyonnais se sont réu- 
nis à Lyon en assemblée générale ordinaire, le 
28 avril, sous la présidence de M. le baron Brin- 
card, président du Conseil d'administration. 

Le siège social a constaté, au cours de l’exer- 
cice 1924, l'intensité du mouvement commercial et 
industriel à Lyon et dans la région lyonnaise, sur- 
tout pendant la première partie de l’année, la- 
quelle s'est terminée dans des conditions moins 
favorables. 

L'industrie de la soie et celles de la teinturerie 
et de l’apprêt ont progressé d'une façon satisfai- 


franche - de - Rouergue 
(Bouches-du-Rhône), Lodève et Pézenas (Hérault) ; 


Parmentier 


sante. D'après les statistiques de l'administration 


des douanes, les exportations de soieries ont passé . 


de 2? milliards 184 millions de francs à 3 milliards 
223 millions en 1924. 

La fabrication des produits chimiques, des arti- 
cles pharmaceutiques et des parfums synthétiques 
a donné lieu à un courant régulier d’affaires. 
L'automobile, la carrosserie, la tréfilerie, la fon- 
derie, la construction métallique, la chaudronne- 
rie, la tannerie, le vêtement, ont bénéficié d'un 
travail continu. Le développement des opérations 
du siège social montré à quel point son sort est 
lié à la prospérité de la ville et de la région qu’il 
dessert. Le nombre et la valeur ,des effets reçus 
de la clientèle sont en forte augmentation. 

Au cours de l’année 
reaux, fonctionnant un ou deux jours par semaine, 
ont été ouverts à Montluel, Craponne et Condrieu. 

Au siège central, l'exercice écoulé a commencé 
dans des conditions satisfaisantes ; il s’est pour- 


suivi au milieu de circonstances troublées et clos! 


dans un état d'incertitude. Les grandes sociétés 
métallurgiques, dont le siège administratif est sou- 
vent fixé à Paris, n’ont pas toutes obtenu des prix 
de vente favorables pendant l’année entière. Par 
contre, les entreprises électriques ont heureuse- 
ment poursuivi leur développement en 1924 

Les faits ci-dessus mentionnés et aussi la dimi- 
nution des placements de titres, ont eu leur réper- 
cussion dans les résultats d'exploitation du siège 
central, dont certaines branches ont été moins pro- 
ductives qu’en 1%3. Trois agences nouvelles ont 


été créées dont deux à Paris, avenue Jean-Jaurès,… 
n° 110, et rue de la Chapelle, n°76; àa#Vimeennes, 


avenue du Château, n° 51. 


1924, trois nouveaux bu- 


Dans les régions desservies par le groupe des “ 


agences 


création des sous-agences de Blida (Alger), Ville- 
(Aveyron), Châteaurenard. 


du bureau de quartier de Bab-el-Oued, à Aiger; 
des bureaux 
ron), Riom-es-Montagnes (Cantal), 
Dames (Doubs), Saint-Gilles-du-Gard et Sommières 
(Gard), Salies-de-Salat 
rance (Gers), Bourg-Argental (Loire), Yssingeaux 


(Haute-Loire), Gourdon (Lot), La Clayette et Sen-. 


necey-le-Grande (Saône-etTaire), Apt (Vaucluse) ; 
ont été visités régulièrement : Serrières (Ardèche), 
Castillon-en-Cousserans (Ariège), 
Miramas (Bouches-du-Rhône), 
Saint-Florent-sur-Cher (Cher), Aigues-Mortes - et 
Saint-Hippolyte-du-Fort (Gard), Le Caylar et Lu- 


nas (Hérault), Levroux et Vatan (Indre), Saint. 
Maclas (Loire), Gra-° . 


Symphorien-d'Ozon (Isère); 
mat, Labastide-Muürat, Limogne et Prayssac (Lot), 
(Oran), Champeix, Maringues et 
Sauxillanges (Puy-de-Dôme), Lannemezan (Hautes- 
Pyrénées), Mirandol-Bourgnounac (Tarn). 


Pour répondre aux besoins de la clientèle, de ! 
Crédit Lyonnais a procédé à des agrandissements 


à Ajhi, Alger, Clermont-Ferrand, Dijon, Moulins, 
Nevers, Castres, (Clamecy, Decize, Feurs, Montlu- 
con, Vichy, etc., et doté divers sièges de coffres- 


forts pour la location. Les résultats des agences dé- 
partementales auraient atteint le montant obtenu 


en 193 sans la diminution des placements de titres 


qui à été particulièrement importante dans certai- 


nes régions du nord et de l’ouest. 


Au cours de l'exercice 1924, ce groupe à créé … 
l'agence mère de La Roche-s-Yon (Vendée): les ! 
Saint-Jean-de-Luz et Salies-de- : 
(Basses-Pyrénées), Saint-Pierre-sur-Dives 


sous-agences de 
Béarn 
(Calvados), Concarneau et Douarnenez (Finistère), 


Saint-Aignan (Loir-et-Cher), Sarreguemines (Mo- 


selle), Haubourdin (Nord), Fontenay-le-Comte (Ven- à e | 


intermittents de Capdenac (Avey- | 
Baume-les- 


(Haute - Garonne),  Fleu- : 


régionales, la situation économique est Le 
restée, dans l’ensemble, à peu près stationnaire « 
par rapport à 1923. En 1924, il a été procédé à la 


Cabannes et 
Henrichemont et . 


: 


VA 


dée) ; le bureau du Midi, à Bruxelles (Belgique) ; 
les bureaux intermittents de Brienne-le-Château 
(Aube), Marans (Charente-Inférieure), Auneau 
(Eure-et-Loir), Nogaro (Gers), Mer et Montoire-s-le- 
Loir (Loir-et-Cher), Ancenis (Loire-Inférieure), Cas- 
tillonnes (Lot-et-Garonne), Ernée (Mayenne), Bour- 
bourg (Nord), Tinchebray. et le Mesle-sur-Sarthe 
(Orne), Aire-sur-la-Lys et Audruicq (Pas-de-Calais), 
Loué (Sarthe), Challans et Chantonnay (Vendée), 
Brienon-sur-Armançon et Saint-Florentin (Yonne) ; 
en outre, il a commencé à visiter régulièrement un 
grand nombre de localités. IL a transformé en 
agence-mère la sous-agence de Flers (Orne), en 
sous-agences les bureaux intermittents de Parthe- 
nay (Deux-Sèvres), Saïint-Pol-de-Léon (Finistère), 
Bergues (Nord), Gournay-en-Bray (Seine-Inférieu- 
re), et en bureau intermittent le pied-à-terre de 
Quintin (Côtes-du-Nord). 

Pendant l’année 1924, le groupe des agences de 
la, région parisienne a ouvert trois bureaux perma- 
nents à Senlis (Oise), à Brie-Comte-Robert (Seine- 
etMise) et à Meulan (Seine-et-Oise), puis deux bu- 
reaux intermittents à Charly (Aisne) et à Milly 
(Seine-et-Oise). 

Les affaires financières ont été sensibiement moins 
actives en 1924 Notamment, il n’y a eu, en dehors 
d'une émission d'obligations du Crédit National, 
aucune opération ayant directement pour objet la 
reconstitution des régions sinistrées. Cependant, les 
guichets du Crédit Lyonnais ont participé à 61 opé- 
rations, dont les principales sont : les Bons du Tré- 
sor 5 %, les obligations du Crédit National et des 
Grandes Compagnies de Chemins de fer, des obliga- 


. tions décennales de la Ville de Paris, les obligations 


de l'Energie Electrique du Nord de la France, de 
l'Union d'Electricité, de la Compagnie Parisienne 
de Distribution d'Electricité, de la Compagnie Géné- 


rale Transatlantique, de la Compagnie Franco- 


Espagnole des Chemins de fer de Tanger à Fez, de 
la Régie Immobilière de la Ville de Paris, des Gou- 
vernements Généraux de l'Afrique Occidentale et 
de l'Afrique Equatoriale Française, des Petits-Fils 


de François de Wendel, des Houïillères de Saïint- 


Etienne, de la Compagnie du Bourbonnaiïis, etc. Les 
actions : de MM. Schneider et Cie, de la Compa- 
gnie des Produits Chimiques et Electro-Métallurgi- 
ques d’Alais, Forges et Camargue de la Compagnie 
Française pour l’Exploitation des Procédés Thom- 
son-Houston, de la Compagnie du Bourbonnaïs, de 


_la Société Tyonnaise des Eaux et de l'Eclairage, de 


l'Energie Electrique du Littoral Méditerranéen, des 
Mines de Blanzy, etc. ; 

Le nombre des émissions d'actions auxquelles le 
Crédit Lyonnais à participé dépasse celui des émis- 
signs d'obligations. Dans le total des placements 
annuels, le montant des actions atteint 44 % en 
1924 au lieu de 16% en 1928, de 11 % en 1922, de 
12 % en 1921 et de 20 S'en 1920, ! SES 

Au compte de profits et pertes, les bénéfices de 
l'exercice 1924, déduction faite de tous frais géné- 
raux, charges, provisions, dépenses de premier 
établissement, amortissements et attributions sta- 
tutaires s'élèvent à 43.929.182 fr. 02, en augmenta- 
is de près de 2 millions sur ceux de l'exercice 

Après un prélèvement de 40 millions de francs sur 
cette somme pour permettre la distribution d'un 
dividende, de 80 francs par action, contre 75 francs 
pour l'exercice 1923, il est resté un reliquat de 
3.929.182 fr. 02, qui, ajouté au solde des exercices 


antérieurs, soit 4.089.332 fr. 77, forme un total de 


. 8.018.514 fr. 79 qui à été reporté à nouveau. 


En plus de l’acompte de 35 francs mis à la dis- 
position des actionnaires le 25 mars dernier, le 


solde. soit 45 francs par action, sera mis en paie: 
ment à partir du 25 septembre prochain sous dé- 


duction des impôts. 
Nous donnons ci-après l'exposé du bilan au 
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31 décembre 1924, dont les postes peuvent être 
comparés avec ceux de l'exercice 1925 : 


Exercices 
1923 1924 
Actif (En francs) 

Espèces en caisse et dans : 

les banques....:.1... 548.082.449 17 - 571.811.391 93 
Portefeuille et Bons de la 

Défense nationale... 4.088.109 247 08 3.644.158.006 09 
Avances sur garanties et 

TOPOÉLE: PANNES 309.156.627 67  327.050.560 04 
Comptes courants ...... 1.006.618.977 42 1.286.883.873 64 
Opérations de change à 

terme garanties...... 29.647.000 » 39.647.500 » 
Portefeuille-titres (ac- 

tions, Bons, Obliga- 

tions et Rentes):.... 2.587.457 52 2.864.060 36 
Comptes d'ordreet divers 4.433.258 66 4.691.238 04 
Immeubles...........,.. 32.000.000 » 35.000.000 » 

ROSE RSR 6.028.635.510.52: 5.911.606.650 10 
Passif 

Dépôts et Bons à vue.. 2.025.299.383 78 2.105.573.885 54 
Comptes courants. ...., 3.264.118.870 76 3.042.862.059 32 
Comptes exigibles après 

encaissement.,.. .... 87.799.757 89 97.700.780 40 


Opérations de change à 

terme garanties....... 
Acceptations ......... “e 
Bons à échéance........ 
Comptes d'ordre et di- 


39.647.500  » 
29.428.014 46 
41.725.860 20 


89.647.500 » 


68.582.346 53 


VOLS ds 0 dr eine à 24.067.290 66 8.110.547 55 
Profits et Pertes (béné- 
fices 1999 ent 42,002.814 31 43.929.182 02 
Report des exercices an- 
térieurs pa. ESS 24.586.518 46 4.089.882 17 
Réserves diverses .,.... 200.000.000 » 225.000.000 » 
&apital......... PERS 250.000.000 » 250.000.000 » 
d'PORR M TER en CE 6.028.635.510 52 5.911.606.650 10 


* Toutes les résolutions présentées par le Conseil 


d'administration ont été mises aux voix et adop- 
tées à l'unanimité. 
F. Mopau. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANGE 


L'ambassadeur de France à Berlin, M. de Margerie, 
a remis le 16 juin dernier, à M. Stresemann, la ré- 
ponse française aux propositions allemandes rela- 
tives à la conclusion d’un pacte de garantie. Ce 
document sera publié très prochainement, vraisem- 
blablement le 19 ou le 20 juin. 


Le budget de 1925.— La Commission des Finances 
de la Chambre poursuit activement l'examen du 
budget de 1925. à 

Au cours de la séance du 16 juin dernier, M. Caiïl- 
laux à indiqué qué, tout en demeurant soucieux de 
voir aboutir avant la fin du mois le budget de 1925, 


| il comprenait que le délai imparti ne permettrait 


pas matériellement le vote, d'ici le 30 juin, des nou- 
veaux impôts réclamés par le Gouvernement et a 
déclaré que, dans ces conditions, il acceptait que 
les taxes nouvelles fussent examinées et votées après 
le budget. 

Il à également ajouté que le Gouvernement avait 
été unanime à décider que la clôture de la session 
ne serait pas prononcée avant que les nouvelles ta- 
Xes aient été adoptées par de Parlement. Au be- 
soin les Chambres reviendraient siéger en août, 
après les élections cantonales. Il a dit que sur ce 


. vote, obtenu dans les délais ci-dessus, vote indispen- 


35.501.065 97 


L’exécution du Traité. _— Le pacte de garantie, — ; 
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sable pour apporter un premier remède à la situa- 


tion financière, le ministre et ses collègues enga-. 


geaient leur pleine responsabilité. 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUCCURSALES 11 juin 1925 | 18 juin 1925 
« ACTIF 

Encaisse de la Banque : Francs Francs 
en Caisse ....... ne eue ..| 5.682.318.725 | 3.682.331.888 
Q à l'Etranger ............: .....| 1.864.320.907 | 1.864.820.907 
Tome SARA ET 56.546.639.632 |-5.546.655.795 
Argent. ............. FIST PERS fs 314.069 ,498 313.843.476 
5,861.305.130 | 5.300.099:271 
Disponibilités à l'étranger .......... : 011.335 .073 578.157.867 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 57.511.827 2.653.436 
Eftets Paris..... 1.947.729.958 | 1.795:817.117 
Portefeuille Paris 4 Effets Etranger. 25.545.327 24.350.310 
Effets du Trésor. 188.979 416.272 
Portefeuilles des succursales ........ SUD 1 ee 

Paris... CORRE ÿ : 
Eflets prorogés Succursales ....... 5.043.605 5.002.295 
Avances sur lingots à Paris ......... » si 
âvances sur lingots dans les succurs. » » 

Avances sur titres à Paris........... 350.712.944 349.613.883 
Avances sur titres dans les succursale: | 2,813.086,025 |: 2.760.815.197 
Avances à l'Etat. 42.1, 200.000 ,000 200.000,000 


Avances à l'Etat (Lois de 1914 à 1920) |25.200.000,000 
Bons du Trésor français escompués 
pour avances de l'Etat aux Gouver- 
nements étrANgerB.....4.........ss 


29.250.000 .000 


5.941.009.000 | 5.048.000.000 


 Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Renies de la Réserve (ex-banques) . 2.980, 760 2.980.750 
Rentes disponibles .................. 193.201.552 193.204.552 
Rentes immobilisées ................ 100,000 000 100.000.000 
Hôtel et mobilier de la Banque.. ... 4.000.000 4.000.000 
Immeubles\des succursales ........ a: 169.880.373 169.881 255 
Dépenses d'administration de la Ban- s ÿ 

que et des succursales............ ‘ 86.616.530 89.579.561 
Emploi se k réserve spéciale...,.... 8.407.438 8.407.438 
Nivers . EE RER YA APR SE 3,885,254.134 | 3.715.456.756 

Total ...... airs felels .|48.338.158,170 |48.093.113.027 
PASSIF . SRI UNE VER 

Capital de la Banque ................ 182.500.000 182.500.000 

Bénéfices en addition au capital... ... 106.784.32L 106.784.321 

Réserves { Loi du 17 mai 1834 ...... 10.000.000 10.000.000 
PA bilières | Ex-banques de nn 2.980.750 2.980.750 

o À Loi du 9 juin 1857 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la note 4.000.000 4.000.000 
Réserve spéciale ..................... 8.407.444 8.407.444 — 


Compte d'amort. (Loi du 20 déc. 1918). 
“Gar. d’am. (Conv. 26 oc:,1917, art.3 
Excéd. aff. à l’amort. des av. 4 l'Etat. 

Compte ann. d'int. au compte d’ EM 


505.056. 820 505.055 .510 
389,991 .040 405 .547.553 
15.994.600 15.994.600 


Billets au porteur en circulation ....|43.387.358.840 |43.053.824.835 
Arrérages de valeurs déposées ....... - 58.030.876 69.670.794 
Billets à ordre et récépissés.......... _ 293.659 319.114 
Compte courant du Trésor....:.…. Eu 3.992,498 20.735.707 


eat 1.022.757.816 | 1.056.273.269 


Comptes courants de Paris. 


Comptes courants dans les succursales 1.002.107.713 | 1.061.265.052 
Dividendes à payer .:...:............ 2.187.093 2.740.643 
Escompte et intérêts divers ....... Pre 195.671 .938 RÔL.825.413 
Réescompte du dernier semestre 23.796.838 23.796.838 
Diverses es rs en RE EMA NE °:... | 1:406.480.923 | 1,852.:266.180 


Total ..............|48.338.158.170 |48:093,113.027 
Comparaison avec les années précédentes 


80 juillet| 22 juin | 21 juin | 19 juin |18 juin 
1914 1922 1923 1924 1925 
. millions | millions | millions| millions | millions 
Circulation ...... ..| 6.683.1 135.852.3 |36.621.8 |39.742.8 |43.053.8 
Encaisse or........ 4,.141.38 | 5.528.5 | 5:537.7 | 5.543.0 | 5.546.6 
_ argent .. 625,3 284.7 292.8 299.6 313.8 
Portefeuille........ 2.444:9°| 2.908.6 | 2.180.6 | :3.714.6 |: 3:752.5 
Avances aux partic. 748,8 | 2.251.0 | 2.138.9.| 2.681.0 | 8.110.5 
—  àl'Etat.... 200.0 |23.300.0 123.300.0 123.200.0 |25.450.0 
Compt. cour. Trésor 382.6 13.2 21.0 18.3 20.7 
== partic. 547.6 | 2:275.7 | 2:035.7 | 2.002.383 | 8.417.5 
Taux d'escompte...{4 1/2 0/0| 5 0/0 5 0/0 Ô 0/0 7 0/0 


Le rendement des impôts en maï 1925. — Le ren- 
dement des impôts indirects et des monopoles a at- 
teint, en avril dernier, 1.622.301.000 francs, en aug 


mentation de 204.689. 500. francs comparativement 


à mai 1924 et de 121.623.000 francs sur les évalua- 
tions budgétaires. 

Les recouvrements opérés au titre de la taxe sur 
le chiffre d’affaires s'élèvent en mai à 390 mil- 
lions 336,000 francs, dépassant de 52.843.000 francs 
les évaluations budgétaires et de 46.919.000 francs 
les recouvrements du mois correspondant de 1924. 

Les recettes encaissées pendant le mois de mai 
par l'Administration de l'enregistrement forment 


un total de 491.693 -000 francs, ‘en moins- value de 


16.587.000 fr. (3,26 %) sur les évaluations, et en aug- 


mentation de 66.609.000 francs (15,66 %) sur les re- 
couvrements de mai 1924. à PF: 
Les perceptions effectuées par le senvice des doua- 
nes s'élèvent à 159.329.000 francs pour le mois de 
mai. Cette somme présente une moins-value de 
35.598.000 francs par rapport aux évaluations et une 


din nitoN de 34.583.000 francs par rapport aux re- 


couvrements de mai 1924. 


Quant aux encaissements réalisés par l'adminis- 


tration des contributions indirectes, ils atteignent 


la somme de 580.638.000 francs pour le mois de Aie 


Cette somme, supérieure de 121.000.000 de francs aux 
évaluations et de 125.822,000 francs aux recouvre- 
ments de 1924, n’avait encore jamais été atteinte. 
Les recouvrements opérés pendant le mois de mai 
dernier au titre du budget général ‘abstraction faite 
par conséquent des recettes de l'administration des 
postes, rattachées au budget annexe) se sont élevés 


‘à la somme globale de 1.998 millions 779.400 francs, 


au lieu de 2.976 millions 1/2 en avril, de 2.034 mil: 


lions en mars, de 1.952 millions 1/2 en février, de: 


2.749 millions ‘1/2 en jJanWier. 


Dans ce total de 1.998.779.400 francs, les ressour- 


ces exceptionnelles, les recettes d’ ordre et les pro- 
duits divers entrent pour 105.642.200 francs, dont 
42 millions 786.000 francs pour la contribution ex- 
traordinaire sur les bénéfices de guerre. 


Les recettes normales et permanentes ont ainsi 


atteint en mai la somme de 1.893.137.200 francs, 


au lieu de 2.842 millions en avril, de 1.980 millions 
de 1.869 millions 1/2 en tévrier, de 2.676 
“millions en janvier. 


en mars, 


Le total de 1.895.137.200 francs qui représente les 


recettes normales et permanentes de mai 1925 se dé- 


compose ainsi : 

1° Produit des impôts. directs prévus pour le 
compte de l'Etat : 260.093.500 francs, en diminu- 
tion de 12.165.200 cn sur le rendement 08 
mai 1924 ; 

29 Revenus du domaine : 10.742.700 francs en aüg- 
mentation de 2.341.400 francs par rapport aux éva- 
luations budgétaires et en moins-value de 46,100 
francs par rapport à mai 1995 ; 

3° Montant des impôts et revenus indirects et des 
monopoles : 1.622.301.000 francs, en augmentation 
de 121.623.000 francs sur les évaluations budgétai- 
res et en plus-value de 204.689.500 francs par rap- 
port aux rendements de mai 1924. m 

Si l’on considère l’ensemble des cinq premiers 
mois de l’exercice en cours, on constate que le total 
des recouvrements effectués au titre des ressources 
normales et permanentes atteint, 11.260. 863.700 fr. 
Cette somme dépasse les recouvrements des cinq 


premiers mois de l’année précédente de 1.502.504.500 
de 619.327.100 francs pour les 
contributions. directes, de 888.864.500 francs pour les : 


francs, provenant 


contributions indirectes et les monopoles, de 5 mil- 
lions 687,100 francs pour les produits du domaine. 
Les produits recouvrés par l'administration des 


postes, qui sont encaissés au titré de son budget 


annexe, ne figurent pas dans les chiffres ci- dessus: 
Ils représentent pour le mois de mai un total de 
124.696.000 francs, en diminution de 2.303.000 francs 


sur, les évaluations et en augmentation de 4 mil- 


lions 631.000 francs sur les recouvrements de 1924. 


Le commerce extérieur de la France pendant les 
cinq premiers mois de 1925. — L'administration . 
des Douanes vient de publier les chgeES de notre 
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commerce extérieur pendant les cinq préemiers/mois 
de l'année 1925. Voici comment ils se comparent avec 
ceux de la période EN nn de 1924 : 


5 premiers mois 
7 D Différence 
IMPCRTATIONS 1924 1925 pour 1925 


(En milliers de francs) : 


Objets d'alimentation 3.356.527 2.952.544 — 408.983 
Matières nécessaires 
à l’industrie. ...:.. 11.187.422 10.714.408 — 473.014 
Objets fabriqués .... 2.129.102 2.178.328 + + 49.226 
Potauxs ile. 16.673.051 15.84 15.845. 5.280 — 897.771 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation 1.715.662 1.899.881 — 315.781 
Matières nécessaires 
à l'industrie. ...... 4.984.780 4.956.547 : L 921.767 
Objets fabriqués... 10.904.358 10.906.048 - + : 1.690 
Colis postaux........ 803.981 899.375 + 51.394 
Totaux 2». +. 2 18.358.781. 18.117.851  — 240.930 


Cette statistique montre que la valeur de nos im- 
portations se présente, pour les cinq premiers mois 
de 1925, en diminution de 827.771.000 francs, soit de 
près de 5 %, par rapport à la même période de 
l’année précédente. Ce fléchissement affecte les en- 
trées de denrées alimentaires et de matières néces- 
saires à l'industrie ; pour les premières, il atteint 
près de 404 millions où environ 12 %, et pour les 
secondes 473 millions, soit un peu plus de 4 %. En 
revanche, une augmentation de 49 millions est cons- 
tatée sur les importations d'objets fabriqués. 

Une diminution, bien moins accentuée il est vrai, 
- est aussi enregistrée dans la valeur des exporta- 
tions. Celles-ci ont fléchi, par rapport aux cinq pre- 
miers mois de 1924, de 240,930.000 francs ou de 
1,3 °5.-Le. recul porte sur les seules sorties de den- 
mées_ alimentaires qui ont diminué de 315.781.000 
francs, soit de plus de 18 %. De faibles plus-values 
sont par contre constatées pour les exportations de 
matières premières (+21 millions 3/4) d'objets fa- 
briqués (41.690.000 francs) et de colis postaux 
(+91 millions). 

La balance visible de notre commerce extérieur 
accuse, pour les einq premiers mois de l’année en 
cours, un excédent dexportations de 2.272 mil- 
lions 571.000 francs. Du 1% janvier au 31 mai 1924, 
les sorties avaient dépassé les entrées de 1,685 mil- 
lions 730.000 francs. 

Voici, d'autre part, le joida des marchandises im- 
portées et exportées pendant les cinq premiers mois 
de 1925, ainsi que la comparaison awyec la période 
correspondante de 19245": 


D'premiers mois 


TMPORTATIONS 1924 1995 | pour 1925 
; _ (En tonnes) 
Objets d'alimentation. 2.186.669 1.654.681 — 581.988 
Matières nécessaires à 
l'industrie.......... 20.708.125 16.721.103 —3.987.022 
Objets fabriques...... 632.020 512.271 — 89 749 
Mofauxte ro 23.526.814 18.918.055 —4.608.759 
À | 5 
EXPORTATIONS 
Objets d'alimentation. 518.009 526.373 —: 51.636. 
Matières nécessaires à 
Piadustriess.t, 2 9.166.371 10.489.887  +1.398.016 
Objets fabriqués....: 1.483.928 1.577.585 + . 93.657 
Colis postaux......... 14,583 15.976 . + 1.393 
Lofant rie 11.242.891 12.609.821  +1.866.480 


A l'importation, le recul affecte les trois grandes 
catégories de marchandises, en particulier les en- 
trées de matières premières qui ont diminué de près 


de 4 millions de tonnes, soit de 19 %. Ce fléchisse- | 


ment provient principalement de la diminution de 


nos importations de houille, qui sont passées de 


13.659.990 tonnes, chiffre constaté pour les cinq pre- 


» 
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miers mois de 1924, à 10. 039.432 tonnes pour la pé- 
riode correspondante de l’année en cours, 

A l'exportation, l'accroissement signalé porte sur 
les matières premières (+1.323.016 tonnes), sur les 
objets fabriqués (+93.657 tonnes) et sur les colis pos- 
taux (+1.393 tonnes) ; les sorties de denrées ali- 
mentaires ont, seules, diminué de 51.636 tonnes. 


Les opérations du Crédit National en avril 1925. 
— Les opérations faites par le Crédit National, 
sur dommages de guerre, pour le compte de l'Etat, 


ont donné lieu, durant le mois d'avril, aux paie-: 
ments ci- dessous ; 
Paiements Nombre de sommes 
sur titres définitifs paiements en francs 
PT CIEL SIC RUES EE 34.016 283-:160.441 29 
LNEETÉ ES NES RENE En Her 18.284 6.474.952 48 
52.250 30.234.693 72 
Avances sur indemnités ........ 185 5.907.534 14 
52.485 86 142.427 86 


En obligations de la Défense na- 


ODA ANR TAUNNEr nr Le 83-338 294.528.569 94 
Total général pour le mois 

L'ANNONCE so er es 85.113 260.670.997 80 

Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 


brutes des chemins de fer français, du 21 au 27 mai, 
ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous donnons, 
entre parenthèses, la comparaison avec la période 
correspondante de 1924 : 


… Etat, 24.229.000 francs( + 803.000 fr.); P.-L.-M., 
réseau français, 48.850.000 francs (+ 3.560.000 fr. ) 
réseau algérien, 1.751.000 fr. (496.000 francs); Nord, 
27.490.000 fr. (+-1.576.000 fr.); Orléans, 24.758.000 fr. 
(41.989.000 fr.) ; Est, 22.699.000 fr. (—3.314.000 fr.); 
Midi, 9.851.000fr. (—191.000 fr.); Alsace-Lorraine, 
14.313.000 fr. (+ 192.000 francs). 

Est-Algérien, 974.700 fr. . (+19.900 fr.); Bône- 
Guelma, 706.000 fr. (+-104.100 fr.); Reseau oranais, 
429.200 fr. (--47.600 fr.). 


ALBANIE 


La situation économique et financière. — La 
superficie de :'Albanie est évaluée à environ 45.000 
kilomètres carrés, et la population s’établit autour 
de 832.000 habitants, dont 248.000 pour la partie sep- 
tentrionale, 295.000. pour la partie centrale, et 
289.000 pour la partie méridionale. 

Le pays est divisé en huit provinces, portant 
le même nom que leurs capitales, qui sont les sui- 
vantes : Durazzo, 5.000 hab. ; Scutari, 32,000 h. ; 
Korytza, 24.000 h.; Elbasan, 13.000 h.; Tirana, 12.000 
habitants ; Argyrocastro, 12. 000 h.; Berat, 8.900 N.; 
Valona, 6.500 h. Tirana a été choisie provisoire- 
ment comme capitale de l’Albanie. 

Les recettes et les dépenses publiques étaient 
estimées, pour 1928, à 21.664.078 francs-or respec- 
comparativement à 19.747.210 francs-or 
pour, 1922. En 1921, les recettes avaient été esti- 
mées à 18.809.045 francs-or, et les dépenses à 


21.471.457 francs-or. 


La dette nationale n’est pas considérable ; elle 
comprend 200.000 dollars prêtés par les Albanais 
résidant aux Etats-Unis. 

Le système économique albanais est demeuré 
très primitif. De grandes étendues de terres sont 
encore incultes, et les procédés culturaux sont des 
plus rudimentaires. L'Etat possède une cinquan- 
taine de milliers d'hectares de bonnes terres dans 
la plaine. Sauf quelques régions fertiles, comme 
Je littoral de l’Adriatique et le bassin de Korytza, 
le sol est en général montagneux et assez aride. 

Les principales productions sont le tabac, les 
bois, la laine, les peaux, les produits de laiïiterie, 
le poisson, l'huile d’ olives, le bétail, etc. L’ élevage 
y occupe une place spéciale, Les for êts y sont assez 
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étendues. Les richesses minérales y sont considé- 
rables, mais non encore exploitées. Les seules 
industries actuelles se rattachent à l’agriculture, 


comme la préparation de la farine, de l'huile, du. 


fromage. 

Les principales relations commerciales sont en- 
tretenues avec l'Italie, qui a vendu à l’Albanie, en 
1923, pour 1.564.740 francs-or de sucre, 784350 fr. 
de café, 630.080 fr. de riz, 1.380.930 fr. de coton- 
nades, sans compter les pelleteries, le pétrole et 
les lainages, RL 
On ne trouve pas de routes dans l’Albanie cen- 
tralle ; dans la partie septentrionale, une route 


relie Durazzo et Tirana à Alessio et Scutari ; des. 


routes militaires ont été construites par l'admi- 


nistration italienne dans la nartie méridionale. 


Au total, ia longueur des routes est d'environ 
500 kilomètres. Il n'existe pas encore de chemins 


de fer. Les ports sont au nombre de cinq : San’ 


Giovanni di Medua, Durazzo, Valona, Porto Pa- 
lermo, et Santi Quaranta ; ils ont besoin d'ail: 
leurs d'être améliorés. Deux lignes de navigation 
-italiennes assurent les communications avec Je 
reste de l'Europe, 


Le pays ne possède pas de système monétaire 
spécial ; l'unité adoptée pour les comptes publics 


est le franc-or. 


ALLEMAGNE 


Banque d'Allemagne. — Le bilan de la Banque. 
d'Allemagne s'établissait ainsi au 6 juin 195,: 


par comparaison avec celui de la semaine précé- 
dente : | 


80 mai 6 juin Com- 
1925 1925 paraison 
Actif (En millions de reichsmarks) 
Or en caisse........ SN 959 964 A) 
Or.a l'étranger... 4.3, 57 58 — 5 
Oral Rs eue ne DID BEC OTE » 
Couverture en devises. ..... SP AO.) » 
Argent et billon....... NES 66 66 DS 
Portefeuille d'escompte .... 1.648 1.522 —. 126 
Avances sur gages......... 28 4 — 4 
Portefeuille-titres ........ ; 201 201 » 
Actifs divers ..,,....: rene 964 1.090 + 126. 
Passif > 
CAD SAS SES AUS RS 90 90 » 
Billets en circulation. ,..…, 2.609 2.488 — J21 
Exigibilités à vue ...... se 582 679 +. 97 
Emprunt à la Rentenbank. 10 9 — 1 
Eftets réescomptés...... RTE CRAN 557 + 2 
Passifs divers......... Fe 224 212 — 12 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la 


Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 
Or 2 D e Æ Ke ; [21 
.IBËlSs 138188) £ | à |Lél es 
EE 2 — Lac] 
mt as |ÉISS|ES| 25 Se) à | à ÉSlse 
8 81851" S| 685$ |«3| = 13 ar 
CAES Css pu 2 1 es 
23 juil. 1914/1,357 »| n | 335 751| 16 | 1.891] 944 | »1 4% 
15 avril.25| 854 | 150| 335] G4| 1.422! 17 | 2.188] 860 | 617| 9 % 
23 — ..| 875 | 129! 335] 66! 1.267| 6 | 2.022] 975! 683| 9 1 
30 — ..| 896 | 118| 338| G66| 1.496! 77 | 2.452] 706 | 607| 9 6? 
7 mai.,,.l 896 | 118| 338| 66] 1.492] 8 | 2.387| 754 | 541 9 
15. —  ..| 928 81| 338| 68! 1.417| 16 | 2.270) 787 | 592! 9 à 
23 — ,.| 950 65! 338| 68! 1.351] 17 | 2.203| 836 | 596! 9 % 
30 — ,.| 959 57| 339! 66! 1,648| 28 | 2.609] 582 | 535! 9 A 
6 juin....l 964 521 3391 661 1.522|. 4 | 2.488l 679 | 557] 9 Y 


La situation. — Le Gouvernement allemand sem- 
ble en butte à de sérieuses difficultés. Bien des dan- 
gers menacent son existence : le projet douanier, 
la question de la valorisation et, surtout, les polé- 
miques nées de la note des Alliés sur le désarme- 
ment. Les journaux de toutes nuances voient déjà 
une crise gouvernementale en perspective : elle vien- 
drait de la scission qui pourrait survenir dans le 
Cabinet en raison de différences d'opinion sur la 
réponse à faire aux Alliés, Les ministres hationa- 


listes reprochent déjà au chancelier sa grande 
« complaisance » pour l'Entente. Mais le méconten- 
tement contre la note est aussi vif à gauche qu’à 
droite. Le Vorwaerts estime que les fautes repro- 
chées sont légères et la pénitence exigée très dure ; 
cependant, il n’y a que les journaux d'extrême 
droite pour conseiller la résistance absolue et le re- 
fus complet de soumission. Tous les autres préconi- 
sent plus où moins l'exécution jusqu'au possible et 


des négociations pour obtenir des adoucissements. 


Au surplus, pour les gens. bien informés, La par- 


tie se joue sur von Seekt. Le Tag résume. cette si 
tuation en cette formule: lapidaire : « Seeckt ou: 


Cologne‘? » De quel côté penchera le Cabinet ? 


Une panique financière. — La débâcle du kon- 
zern Stinnes a provoqué une panique dans le monde 
économique allemand et un véritable krach à la 
Bourse de Berlin. Ce krach a eu son maximum d'in- 
tensité le 10 juin dernier. Selon le Vorwaerts, ce 
fut une journée noire. Ce jour-là, tdutes les valeurs 
qui n'avaient cessé de baisser depuis une semaine 
se sont effondrées. Les titres industriels et baneai- 
res ont subi des pertes de 9 %° à 15 % en cette seule 
séance. Les efforts des grandes banques pour enra- 


_yer le mouvement ont été vains. L'Allemagne est 


en proie à ‘une crise de confiance, dont les réper- 
cussions peuvent être longues ét profondes. On ne 


La surmontera que par une refonte complète de tous. 


les principes de la vie économique du Reich. 
Le point de départ de la crise a été la déconfiture 


- du syndicat Stinnes. Et la déconfiture est venue de 


ce que des fils Stinnes ont cru pouvoir procéder 
comme leur père, au temps de l'inflation : accumu- 


ler les « valeurs réelles » au mépris de l'argent li-. 


iquide. Ils ont continué à acquérir des « entrepri- 


ses », et quand il s’est agi de régler, il leur à fallu. 


le faire en bons rentenmark et non plus en marks 
dépréciés, Ils n'ont pas compris la différence des 
temps et ont sauté. 


-_ Is avaient acquis des affaires de tous genres : 


des studio de films cinématographiques, des fabri- 
ques d'automobiles, des organisations de dancings, 
de grands restaurants, même de fortes participa- 


tions dans les grosses banques... Maintenant,-les” 


pertes dépassent 50 millions de rentenmarks, 
Mais les grandes banques s'efforcent de sauver 


la situation, ne fût-ce que pour les emjpêcher de 
“faire appel aux concours étrangers. La situation, a 
dit-on, est très sauvable. Toutefois, la erise finan- " 


cière et économique dont ces événements ont été le 
point de départ, n’est pas à la weille de se résoudre, 


Les droits de douane sur les produits agricoles. 
— Nos avons déjà dit que les projets financiers du 
Gouvernement de Bérlin comportaient une augmen- 


tation importante des droits de douanes, sur- 


tout pour les produits de l’agriculture. De l'examen 


du projet, il résulte qu'on retourne simplèment aux. 


droits :de 1902. F1 est vrai que le projet du Gouver- 
nement n'envisage leur application complète que 


pour. 1926 ; mais, en attendant, on appliquera 
un tarif intermédiaire. Et, dès à présent, ‘sûr 27 
articles, 21 paieront déjà un tarif plus élevé qu'en. 
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Pour justifier ces droits, le ministre de l'agricul-… 
ture fait publier que c’est surtout l'importation des 
produits alimentaires qui à contribué à la passivité 


de la balance commerciale, Il faut aussi encoura- 
ger par des droits protecteurs la situation de lagri- 


culteur pour qu'il achète largement des machines 


agricoles. et se livre à la culture intensive, seule 

capable de sauver le Reich dans les périodes éri- 

tiques. | | 
ARE BELGIQUE 

La crise ministérielle. 


: 


Le Cabinet Poullet. — 


Le Cabinet Poullet, dont nous avons annoncé Ja : 


constitution dans notre précédent numéro, à failli 
être compromis par suite d'une scission dans le 


* 


parti catholique. Il à fallu que le roi intervienne 
personnellement pour mettre fin à cette crise qui 
menaçait de durer quelques semaines encore. 

Aux dernières nouvelles, M. Poullet aurait ainsi 
modifié la composition de son ministère : Présidence 
du Conseil et Affaires économiques : M. Poullet ; 
vice-présidence et Affaires étrangères : M. Vander- 
velde ; Agriculture : M, Van de Vyvere ; Justice : 
M, Tschoffen ; Colonies : M. Carton ; Défense Nalio- 
nale : général Kestens ; Chemins de fer : M. An- 
seele ; Industrie et Travail : M. Wauthers ; Sciences 
et Arts : M. Camiile Huysmans ; Intérieur : Baron 


Rolin Jacquemyns : Travaux publics : M. Laboulle ; . 


Finances : M. Janssen. 

Le Cabinet Serait ainsi composé de cinq catholi- 
ques, de cinq socialistes et de deux ministres — le 
général Kestens et le baron Rolin Jacquemyns — 
à tendances libérales. 


Le rendement des impôts en 1924. — Suivant les 
chiffres publiés par le Ministère des Finances, 
voici comment se comparent les recouvrements de 
l'exercice budgétaire 1924 avec ceux réalisés en 
193 : 

193 1924 


(Francs belges) 
Impôts directs 


Contribution foncière ...... 212.806.715 97.078.530 
Taxe”wmobilière nu 321,968 .484 31.216.248 
Taxe professionnelle ...... 423.434,654 169.865.734 
SUIDATUIERB MR De us Din RE 333.306.210 39.364.390 
Impôt sur la mobilier. ..... 12.419.781 831.410 
Contribution personnelle 1.985.493 161.267 
Taxe sur les automobiles. 28.829.393 37.200.664 
Taxe sur les spectacles... 40.218.331 41.584.311 


Taxe sur les jeux et paris 16.101.323 14.096.765 
Redev. fixe sur les mines. 29.904 18.002 
Recettes diverses. ...,.....: 85.729.957 39.933.245 


bee acte à 1.476.830.245  761.350.566 


Impôts indirects et autres produits 
Douanes, accises et recét- 
TEST ETSESS ROMAN. 3,2 


732.118,791  851.354.084 


- Enregistrement ........... à 916.687.298 1.119.739.877 
PÉGEeS ta NÉ PAS DT à 3.503.519 6.904.042 
Capitaux et revenus .,.,,.. 119,245.795 : 128.335.018 
Remboursements .......... 153 .748.299 168.115.835 

ODA ME te à 4e 1.925.313.662 2.274.448.796 

Receltes des régies 

Chemins de-fer.,.., PENES: 1.269.839.074 1.693.166.272 
NTATÉTLONPEES Re ne AN Or 20.725.629 23.803.841 
POSTES ANT AN EU ee Ed 108.958 ,432 126.012 .596 
Télégraphes et Téléphones 70.461.461 90.715.043 


Totaux ............ 1.469.984.596 1.933.697.752 


Le total des recouvrements s'établit donc en 
1924 à 4.969.497.114 francs contre 4.872.128.508 francs 
en 1923. 

Ajoutons que ces chiffres comprennent les parts 
revenant aux provinces, aux communes et au 
fonds des communes. En ce qui concerne les im- 
pôts cédulaires, cette part s’est élevée à 474.737,216 
francs en 1923 et à 344.866.683 francs en 1924. 


DANEMARK 


Fin du lock-out général, — Après un confit qui 
a duré près de trois mois, les organisations patro- 


. nales et ouvrières sont arrivées finalement à un ac- 


cord. Cet accord comporte une augmentation de 
salaires variant, suivant les catégories, de 3 à 8 %, 
les accroissements les plus marqués étant attribués 
aux catégories d'ouvriers les moins rémunérées, les 
nouveaux salaires tendant à établir un minimum 
correspondant à l'augmentation du coût de la vie. 
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Le principe de l'échelle mobile qui régit générale- 
ment les contrats collectifs du travail en Scandina- 
vie se trouve confirmé. L'accord qui vient d’être con- 
clu est valable pour une période d'une ou deux an- 
nées, et prévoit des modifications automatiques des 
tarifs de salaires proportionnelles aux variations 
des prix de détail publiés chaque semestre. Ces mo- 
difications ne seront toutefois appliquées que si les 
nombres-indices enregistrent des variations d’au 
moins 6 %,. 

On évalue à environ 200 millions de couronnes 
les dommages causés par le conflit du travail qui 
vient de se terminer. 


L'abatage des animaux en 1924, — D'après les 
statistiques officielles publiées par les inspecteurs 
vétérinaires, l'abatage des chevaux et des ani- 
maux de boucherie a été le suivant en 1924 : 


Chevaux Bœufs Veaux Moutons 


Janvier 1924... 1.385 13.726 18.042 938 


Février 1"... 1.145 12.501 17.320 833 
Mars ME 2 1058 2.434 21,898 1.042 
Avril — ..., 896 13,368 24.486 2.126 
Mai — 856 11.678. : 21.310 42209 
Juin — .... 896 10.023 9.806 14.166 
Juillet  — .... 1.040 11.300 : 20.918 19-315 
Août — .,... 1.008 11,317 18.765 14.305 
Septemb. — .,.. 1.093 12.760 18.889 6.310 
Octobre — .... 1.439 13.557 20.313 4.108 
Novemh, — .... 1.436,» 12.526 17.865 3.015 
Décemb, — ..:. 1.290 14.162 81.716 1.289 

Totaux: 13.537, 149.35 241.268 70.700 


Il a été abattu en outre en 1924, dans les abat- 
toirs pour l'exportation, 4.024.038 porcs, compara- 
tivement à 3.414.349 en 1923, et à une moyenne 
annuelle de 2.503.023 pour la période 1911-1914. 

Nous rappellerons qu’en 1923, il avait été abattu 
14.104 chevaux, 181.591 bœufs, 224.061 veaux, et 
92,686 moutons. 


ESTHONIE 


Les entreprises commerciales. — Le nombre des 
entreprises commerfiales d'Esthonie, en: compre- 
nant dans cette catégorie d'entreprises les hôtels, 
les restaurants, les pharmacies, les établissements 
financiers et autres, a constamment augmenté pen- 
dant les dernières années. De 10.000 en 1920, il s’est 


. élevé en effet à 11.365 en 1923, et il se chiffrait à 


11.867 au 31 décembre 1924. 

En ce qui concerne la répartition de ces entre- 
prises, 7.475 se trouvent dans les villes, et 4.392 
dans les districts ruraux. 


Les importations d'engrais, — Voici, d'après les 
chiffres publiés par le Bureau central de statisti- 
que d'Esthonie, quelles ont été, en quantité et en 
valeur, les importations esthoniennes d'engrais 
pendant. les deux dernières années : 


1928 ; 1924 
1 ty CRD. RP 
Milliers Milliers 
de marks de marks 


Tonnes esthon. Tonnes esthon. 


Superphosphates .. 14.166 60.283 14.639 84.124 
Scories de déphos- 


DNROBATIOIE Are 1.435 8.759 2460: 15.786 
DOrASsES rer unt 1.837 7,852 3.545 24.81% 
Salpêtre du Chili. 1231682707 254 UM, 5,269 
Salpêtre de Norvège 6% 370 149 11 
Sulfate d’ammon... 42 103 12 408 
Azotate de potasse. 19 107 à 8.0 53 
Os pulvérisés ...... 519 ? 52 768 
Os traités PAAAPARRE 70 LE 6.0 » » 
Cendres d'os calcin. » © 6,016 


Avant la guerre, l'importation des engrais en 
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Esthonie était la suivante : plus de 12.000 tonnes 


de superphosphate, 10.000 tonnes de scories de - 


déphosphoration, 6.000 tonnes de potasse, près de 
2.000 tonnes de kaïnite, autant de sulfate d’am- 
moniaque, et près de 1.000 tonnes de salpêtre du 
Chili. | 

Au cours des dernières années, on a commencé 
à importer en Esthonie plus de superphosphate 


qu'avant la guerre, tandis que l'importation des 
autres engrais n’a pas encore atteint l'ancien? 


chiffre. 
GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 10 juin, s'établit comme sui : 


Département d'émission Liv. sterl. 
Billets émis. "44 Re de ee a _174.979.875 
Dette del'Etat;::,1/60. ue 222 111:015 100 
Autres garanties ........4.4.veese Hé 8.734.900 
Or monnayé et en lingots....:. ....,... 155.229.879 
HAVE. 972840 
Département de Banque 
CGapitals0cial at Lien 44.553.000 
Dépôts publics (y compris les comptes 
du Trésor, des Caisses d'épargne, des 
agents de ia, Dette nationaie, etc.)...., 8.953.995 
Dépôts diverse... ist,  oéranes LIP A9 DD 
Traites à sept jours et diverses......... 4.397 
Solde en excédent... ...... Et US FER 3.899. .61? 


139.172. 650 


EEE 


39.876.733 


Garanties en valears d'Etat....,..,...,. 


Autres garanties ..... er ie subie « 10.500 917 
Billets en réserve........,..:.. Ne . 26.993.680 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.841.320 


139.172.600 
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling) 


Lo) a Li s 
mu a 282 © (or 02 
A © pe) 5 3 n= POSE IS ES 
a % a © D © © = E Ÿ D! = 
Dates © .4 "3 A NCA PE AE a 
ps | 58 | S |£$e) S' |25s8s 
Er A © > © re En DE © 
© (@) fu 7e. Chœ| 
Gaoût1914| 27.622| 36.105! 68.249| 76.398! 9.967| 14.606 
92 avril19251128.733,120.279 122: SERRES ARE 22.960615 % 


99. — .,,,1155.7421148.8871122.529 
6 mai ...1154.683148.2881118.73 
13 ; 


2 . É 5 » 
90 — ...1155.908147.2411117.9801107.379/28.417| 24.09! » 
97 —  ...1156.690/148.1831122.4941112.078/28.2581 23.071 » 
8 juin....|156.478/148.831/125.714/116. 107/27.852/ 21.79! » 
10 — ...1157.071:148.0261121.882/119.878:98. 7951 28.72] » 

Le rétablissement des droits Mac Kenna. — La 


Chambre des Communes a adopté le 11 juin, par 
233 voix contre 123, La proposition gouvernementale 
pour le rétablissement des droits Mac Kenna, à 
partir du 1% juillet prochain, 

D'après les estimations du Chancelier de l’Echi- 
quier, ces droits doivent produire 2.800.000 liv. st. 
pour une année entière et 1.600.000 liv. st, pour 
l'exercice en cours, dont 300.000 et 170.000 liv. st. 
respectivement pour les films cinématographiques, 
550.000 et 315.000 Liv. st. pour les montres et horlo- 
ges, 1.600.000 et 915.000 liv. st. pour les automobi- 
les, 350.000 et 200.000 liv, st. pour les instruments 
de musique. 


Le commerce extérieur en mai. — D'après les sta- 
tistiques publiées par le Board'of Trade, les impor- 
tations du Royaume-Uni se sont élevées en mai der- 
nier à 104,278,466 iv, st., en diminution de 17 mil- 


lions 758.689 liv. st, sur le chiffre correspondant de 
mai 1924, les exportations, à 64.204.484 liv. st, en 
moins-value de 6.056.398 div. st., les réexportations, 
avec 14.498.982 liv. st., bénéficiant par contre d’une 
avance de 1.407.787 liv. st. Les importations nettes 
s'établissent ainsi à 89.779.484 liv. st., en excédent 
de 25.575.000 liv. st. sur des exportations domesti- 
ques. En mai 1924, es importations nettes s'étaient 
élevées à-108.945.960 liv. st., dépassant de 38 mil- 
lions 685.078 liv. st. les exportations domestiques. 

Pour les cinq premiers mois de l’année en cours, 
les importations ont atteint 566.569.893 liv. st, en 
augmentation de 56.806.545 liv. st. sur le chiffre cor- 
respondant de la même période de l'année derniè- 
re, les exportations, 333.765.980 liv. st., en accroisse- 
ment de 7.325.416 liv. st, et les réexportations, 
66.848.886 Liv. st., en plus-value de 2.744.268 liw. st, 

Quant au mouvement de la navigation, le tonnage 
des navires chargés entrés dans les ports britanni- 
ques. pendant les cinq premiers mois de l’année cou- 
rante a été de 21.362.924 tonneaux, et celui des na- 
vires sortis, de 25.600.445 tonneaux, contre respec- 
tivement 20.427.507 tonneaux et 26.271.398 tonneaux 
pendant les cinq premiers mois de 1924. 


GRECE 


La crise ministérielle. — A la suite d’une vive 
agitation qui régnait dans les milieux militaires 
et navals, le Cabinet grec a remis sa démission, 
Le président de la République a prié M. Michala- 
copoulos de conserver le pouvoir. On peut, d’ores et 


déjà, dire que les remaniements seront à peu près 


insignifiants. 


Le commerce extérieur en 1924. — Suivant les 
chiffres publiés par le Bulletin économique et finan- 
cier de la Banque d'Athènes, voici comment s’éta- 
blit, en poids «et en valeur, le commerce extérieur 
de la Grèce en 1924 Nous donnons la comparai- 
son avec l’année 19928 : 


Poids : Valeur 
7 LE A TP GO 
1923 1924 1923 1%4 


(En milliers 

de drachmes) : 
6.035.346 7.965.684 
395.294 2.545.110 3.460.771 


(En tonnes) 
1.348.173 1.830.578 
435.596 


Importations Rue 
Exportations 


I1 résulte donc de ce tableau que la balance com- 
merciale de la :Grèce présente pour 1924 un excé- 
dent d’importations de 4.495.915.000 drachmes con- 
tre 3.490.236.000 drachmes en 1923, soit, d’une an- 


née à l’autre, une augmentation de 1.005.697.000 - 


drachmes. Il convient aussi de remarquer que, 
tandis que la valeur des exportations a été, en 


1924, en plus-value de 924661.000 drachmes sur. 
celle de 1923, le tonnage exporté montre par con- 


tre une régression de 40.302 tonnes. 


ETATS-UNIS 


L'’emprunt belge. — La seconde tranche, soit 50 
millions de dollars, de l'emprunt de 100 millions de 
dollars conclu l’année dernière aux Etats-Unis par 
le Gouvernement belge, à été récemment émise à 
New-York, par un groupe Morgan. Les nouvelles 


obligations, qui sont du type 7 % et remboursables 


en trente ans, ont été émises à 98 
On croit qu'une partie du produit de cette émis- 
sion sera utilisée pour la mise en valeur du Congo. 


Les créances du Trésor américain sur les Gou- 


vernements . étrangers. — D'après les renseigne- 
ments récemment publiés par le Département du 
Trésor, à Washington, les créances américaines 
sur les Gouvernements étrangers s’établiraient 


Commerce total, 1.777.760 2.225.872 8.580.456 11.435.455 


L 


comme suit à la date du 16 mai 1925 : 


Versements 
\ effectués : 
En reni- En 
Montant Principal bourse- paie- 
el et intérêts ment du * ment 
Pays pripcipal accumuiés principal d'intérèls 


(En milliers de dollars) 
Arménies….... 11.960 14,959 » » 


Autriche ,...: 24.056 30,551 » » 
Belgique ..... 377.030 480.504 2,058 : 18.526 
Cuba ae » » 10.000 dal 
Tchécoslov. .. 91.880 117.679 » 304 
Esthonie ,:..: 13.999 17.79% » » 
Finlande .-.. 8.910 8.910 90 848 
France. 3.340.516. 4.210.557 64.303: 221.386 
Gr.-Bretagne.. 4.554.000 4.554.000 248,182: 683.207 
CBC Tree 15.000 17.625 LES 0 
HONETIES se" 1.958 1.958 10 30 
Tam: 1.647.869 2.138.544 165 2900 
Lettonie 5.132 6:35 0% » 126 
Hibéma tease 26, 33 » 1 
Lithuanie .... 6.030 6.030 » (pa 
Nicaragua .... 111 111 40 6 
POOERO- 7... 178.560 178.560 » 2.048 
Roumanie .... : 36.128 46.508 1.794 263 
RUSSTÉR ET ER 192.601 255.148 » 7.912 
Yougoslavie .. 51.038 65.415 720 656 


Totaux... 10.556.804 12.151.238 - 327.362 : 946.431 


Des arrangements sont intervenus au cours de 
ces dernières années avec les cinq pays suivants 
Angleterre, Finlande, Hongrie, Lithuanie et Polo- 
gne, ces arrangements portant sur un total de 
449 millions de dollars. ""#""# j 

D'après les renseignements fournis par Washing- 
ton, des négociations engagées entre les Etats-Unis 
et l'Esthonie seraient en bonne voie. La Yougosla- 
vie aurait adressé à la Commission américaine de 
consolidation des dettes, un rapport détaillé sur 
sa situation financière, faisant ressortir que si des 
progrès satisfaisants avaient été réalisés déjà dans 
la voie de l'amélioration de ses finances, elle ne se 
trouvait toutefois pas encore en état de procéder à 
la consolidation de sa dette vis-à-vis des Etats- 
Unis. 


-L’industrie textile. — Examinant la situation de 
l'industrie textile aux Etats-Unis, la Guaranty 
Trust C°, de New-York, souligne, dans sa revue 
mensuelle, quelques symptômes d'amélioration. 
C'est ainsi que la baisse récente de la laine brute 
fait disparaître, dans de certaines mesures, le dé- 
séquilibre des cours entre la matière première et 
les produits fabriqués, et perm*t d'envisager une 
marge plus raisonnable que celle d'il y a quelque 
temps. Une modification analogue des prix a com- 
mencé il y a quelques mois et continue encore dans 
l'industrie cotonnière, Une des principales causes 
des difficultés de ces deux industries a été la ra- 
reté de la matière première, qui a naturellement 
entraîné une vive concurrence dans les achats, et 
par suite la hausse des cours. Les habitudes de 
vente en gros et en détail se sont profondément mo- 
difiées ; depuis da crise d’il y a quatre ans, les né- 
gociants ont réduit leurs achats à terme à très 
peu de chose, ce qui à eu pour conséquence de 
transférer aux fabricants les charges financières 
et les risques inhérents à la constitution des stocks 
qui, autrefois, incombaient au commerce ; de plus, 
1es frais généraux se’‘sont trouvés augmentés par 
le travail supplémentaire occasionné par la multi- 
plicité des petites commandes. Dans es conditions, 
un ralentissement de l'activité deronait inévita- 
ble ; le plus surprenant est que lès rabricants aient 
résisté aussi longtemps aux raisons qui pouvaient 


les engager à réduire la production, Au cours des- 
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derniers six mois, toutefois, la production s’est 
relevée, notamment pour le coton, et il semble que 
la reprise d'activité soit établie sur des fondations 
plus solides pour le coton que pour la laine. 

La situation est différente dans l'industrie de la 
soie. La guerre a été loin de provoquer un dévelop- 
pement. de cette industrie aussi important que pour 
la laine et le coton, et, d’autre part, la baisse de 
la matière première à été plus sensible. Si, à vrai 
dire, la production des tissus de soie a été extrèê- 
mement réduite l’été dernier, elle s’est rapidement 
relevée depuis lors ; les stocks de matière première 
pour la soie naturelle sont peu importants, et les. 
approvisionnements de l'étranger sont presque 
épuisés, de sorte qu'il est probable que la raréfac- 
tion de la matière première entraînera un certain 
ralentissement de læ production d'ici quelque 
temps, sans qu'il y ait lieu toutefois de redouter 
une disette prolongée. 

En ce qui concerne la soie aïtificielle, la situa- 
tion est exceptionnelle. Cette industrie se développe 
avec une telle rapidité que les fluctuations périodi- 
qus ou dépendant d'autres causes se sont rarement 
manifestées., L'été dernier, les stocks étaient deve- 
nus assez importants, mais la demande qui s'est 
produite peu de temps après à été telle qu’à l'heure 
actuelle les usines ne savent comment faire face 
aux commandes, et que leur production totale est 
vendue pour plusieurs mois ; si les fabricants res- 
tent fidèles à leur politique actuelle de stabilité des 
cours, fait observer la revue précitée, il n’y a au- 
cune raison de douter que l'expansion si rapide de 
cette industrie ne continuera quelque temps encore. 


CHINE 

Les événements. — D'après une déclaration faite 
ie 11 juin à la Chambre des Communes par le sous- 
secrétaire d'Etat aux Affaires étrangères, l’origine 
des désordres survenus à Shanghaï serait très obs- 
cure. Ils auraient débuté par une grève des em- 
ployés d’une filature japonaise, où les conditions 
de travail sont cependant égales, sinon supérieu- 
res, à celles des autres centres chinois. 

La grève générale a été proclamée le 12 juin à 
Hankéou, où de graves désordres ont dû être sévèe- 
rement réprimés. A la suite de ces événements, 
le ministre britannique à Pékin a remis au Gou- 
vernement chinois une note réclamant des mesu- 
res énergiques. Le Japon a fait lui-même des re- 
présentätions au Gouvernement de Pékin. 

A Kien-Kiang, les consulats de Grande-Bretagne 
et du Japon ont été incendiés, et les bureaux de 
plusieurs compagnies étrangères, et notamment 
ceux d'agences maritimes britanniques et japonai- 
ses, ont été saccagés. 

Une grande démonstration xénophobe, compre- 
nant des etudiants, des négociants, des boutiquiers 
et des travailleurs a eu lieu le 15 juin dans la 
Capitale chinoise, et à Tien-Tsin, plusieurs milliers 
d'étudiants ont manifesté en faveur des grévistes 
de Shanghaï. Dans cette dernière ville, le tribunal 
mixte. a ordonné la mise en liberté sous caution 
des dix-sept chinois arrêtés le 30 mai dernier. 

A Canton, les troupes du Yunnan, attaquées à 
léur tour par les forces cantonaises, ont dû battre 
en retraite, poursuivies par leurs adversaires. 

-Dans une nouvelle note adressée au ministre des 
Affaires étrangères à Pékin, les puissances ont 
rappelé au Gouvernement chinois qu'une lourde 
responsabilité lui incombe en ce qui concerne le 
maintien de l’ordre dans la capitale, ainsi qu'à 
Shanghaï, et, d'une façon générale, dans toute la 
Chine. En même temps, des précautions ont été 
prises pour assurer la protection des étrangers ; 
c'est ainsi que. des forces britanniques ont été di- 
rigées sur  Hankéou ei Kien-Kiang ; à Pékin, le 
quartier des légations à été mis en défense : 
enfin, une flottille de contre-torpilleurs japonais 
s'apprête à remonter le Yang-Tsé-Kiang, 


. 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins et Alcools : La situation ; 
les cours. — Sucres: La silualion; les cours. — Gafés : La 
situation; les cours. — Textiles: La situation; les cours. — 
Soies : La-production de la soie artificielie; la situation; les 
cours. — Métaux : Leésvours. — Gaoutchoucs : Les cours. 


Blé, —— La faiblesse des cours est la caractéristique 
de tous les marchés, sans doute à la suite des bonnes 
nouvelles des futures récoltes. 

Sur le marché de Paris, le courant se traite à 131; 
juillet, 125,50. 


Farines-fleur, — Les cours se stabilisent à 168 francs. 
récolte s'annonce fort. 


Vins et alcools. — La future 
belle, Malgré ces promesses, les cours se sont un peu 
raffermis, cette semaine. Aux derniers marchés, à 
Béziers, On a payé de 43 à 58 fr. pour les vins de à 
à 10°: à Montpellier, ceux de 8 à 12° ont été cotés de 
43 à 60 fr.;: à Narbonne, ces mêmes degrés ont été 
pavés de 45 à 63 fr.; à Perpignan, ils l'ont été de 44 
à 60 fr. Enfin, à Nîmes, les vins rouges ont été cotés 
de 43 à 55 fr. 

Les prix sont également fermes en Bourgogne ef 
dans le Bordelais. 

En Algérie, la cote porte : vins rouges extra, 5 fr. 85 
à 6 fr.; toutes qualités réunies, de 4 à 5 fr.; vins de 
distillerie, 3 fr. 75 ; vins rosés et blancs, inchangés. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy, les affaires sont 
assez restreintes. 

En ville, les vins de 8 et 9° sont cotés pour la vente 
en demi-gros, c'est-à-dire aux détaillants, de 235 à 255 
francs la pièce, soit de 104 à 112 fr. 50 l’hectolitre. 

Alcoois. — Tr APRES très restreintes, et prix sans 
fermeté. 

A Narbonne, on cote les trois-six de vin 860 à 4 fr. 40 
le degré, les trois-six de marc 860 à 4 fr. 35, l’eau-de- 
vie de marc 529 à 4 fr. 20 ; Teau-de-vie rassise 52° 
vaut 6 fr. 75 le degré. A Béziers, on enregistre les trois- 
six de vin à 380 fr., les trois-six de marc 365 fr., 
de-vie demarc 225 fr. 

Sucres. — [LA hausse des changes à donné de l’ani- 
mation au marché, 

M. Bodenheimer écrit : 

« Au marché de Paris, où nos prix étaient et sont 


encore au-dessous de ceux de l'étranger, on a enre- | 


gistré, pendant la semaine, la reprise à laquelle il 
fallait s'attendre. La hausse atteint 5 francs pour le 


rapproché et 6 francs pour l'éloigné. Les raffineurs : 
continuent leurs achats de sucre disponible immédia- | 


tement où livrable dans le courant du mois, et le 


commerce s’approvisionne un peu plus libéralement. : 


Ces demandes ont facilité les reventes de certains 


haussiers et ont quelque peu assaini là situation tech- ! 


nique du marché. » 


La cote officielle des courtiers assermentés est | 
213,50. 


Câfés. — Les cours sont très soutenus sur tous les |! 


maïñchés et la tendance reste à la hausse. 
Le courant (50 kilos) est à 486,50 : juillet, 477. 


‘Textiles. — Coton, — Le « Comptoir Havrais d'Affai- | 


res en Marchandises » écrit : 


« Pendant la semaine écoulée, les cours du marché | 
ont été influencés par les rapports sur la tenipéra- | 


ture. L'absence de pluies dans le Texas a provoqué, 
pendant quelques jours, une certaine fermeté. Le bul- 
letin météorologique, 
dans l’ensemble de la région cotonnière, a provoqué, 
depuis, quelques réalisations, 
tombées en certaines parties du Texas. 
la sécheresse continue dans le sud-ouest. 

« En fait, la récolte ne semble pas avoir maintenu 
la condition favorable de 76,6 publiée. le 2 juin et l’on 


Par contre, 


croit que la condition prochaine, qui sera publiée le 


2 juillet, indiquera une certaine diminution de la con- 
dition générale de la récoite, 
« De plus en plus, le monde se rend compte qu’une 
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l'eau- 


annonçant un temps nuageux : 


De bonnes pluies sont 


forte récolte est nécessaire, l'an prochain, pour les 

besoins de la consommation. » MES 
Au Havre, la tendante des cours se maintient 

ferme. On a-coté (50 kilos) aux environs de 629 pour 


le courant, 633 pour juillet. 


Laines. — Tendance calme et prix sans grand RE0A 
sement. 

Au Havre, on a coté (100 kilos) : juin, act ho août, 
1.410. 

Soies. — La production DORA en soie artificielle 


a été la suivante, au cours de ces deux dernières 
années (évaluation ‘en tonnes) : 


Pays 1923 1924 
France evene Rte 8.900 6.300 
Allemagne Re LTeS 7.000 9.000 
Belgique ER LE EU 2.800 4.000 
SUISSE. Le 0 PONTS 2.900 2.700 
Jtalie,.f 2 HRERMERS RS 4.600 .12.600 
Angleterre rente 7.000! 6.300 
Pays-Bas HrmemMAeenee 600 3.200 
ALLITICNE LAS CRMEEUE NES 1.000 
Autres: PAYS MEET om 1.900. 
Total Europe ..... . 28.000 47.000 
Etats-Unis 14,000 22.000 
Total général ..,.. 42.000 - 69.000 


La consommation française s'évalue comme suit : 


1823 19224 
(En ne 
Production française.... 8.500 6.300 
Importations....,.....:. 719.1 1.752.8 
4.215.1 8.092.8 
Exportations...,.,.;."..t 220.2 138 
Gonsommation., 2400. 4.054.9 1.914.8 


ie nos marchés de soie naturelle, on se montre 
réservé, mais, malgré le ralentissement de la. de- 
mande, les prix sont restés fermes. 

À Lyon, en soies d'Europe et du Levant, on à fait : 

Grèges : Cévennes extra 12/16, 307 fr. 50 ; premier 
ordre 12/16, 285-290 ; Italie” exquis 11/13, 315- 320 : 
12/16, 295-305 : classique 10/12, 300 ; semi reale 12/16, 
285 ;: Brousse deuxième ordre 13/15, en premier 
ordre 18/22, 270-272,50. | 

Organsins : Cévennes extra 22/24, 330 : 
19/21, 840-345 ; premier ordre 26/30, 315 ; 
mier ordre 20/22, 300. 

Trames : Italie premier ordre 26/30, 915. 


Métaux. — Voici comment s'étab!issent, en Gernière 
heure, les cours des métaux sur le marché anglais : 


Italie extra 
Syrie pre- 


op Terme 
Cuivre. 60. 6/ 3 c/ 59. 8/ 9 61 6/3 c/ 60. 8/9 
Etain... 9252.12/ 6 c/ 253.13/ 9 254 2/ 6 c/ 254.18/9 
Plomb... 838.12/ 6 c/ 33.18/ 9 33. 2/ 6 c/ 33. 6/38 
Zinc 08e 3)" 9; 6/36. 9) 6. 93.107.) CSSS 
Argent 81. b/18: c/. 31.11/16  31.11/16 c/. 31:58 
OT 84/11 1/4 c/ 84/11 1/2 ; 


Caoutchoucs.— Cours pratiqués à la Bourse du Com- 
merce, le kilo net, paiement comptant, sans escomipte, 
qualité « Standard », entrepôt Paris : 

Crêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée: 
juin, 31.75 V. (31 A.-31.%5 V.); juillet, 31.50 V. (id.), 8de 
juillet, ne 80 A.-29.50 V: (89.50 V.). 


Assemblées générales de Sociétés 


Banque des Pays de l’Europe Centrale. — ['as- 
semblée générale ordinaire de la Banque des Pays 
de l'Europe Centrale s’est tenue le 10 juin, sous la 
présidence de M. Jules Cambon. 

Elle à approuvé les comptes de l'exercice 1924, 
se traduisantpar un bénéfice brut de 56.107.061 fr. 61 
et par un bénéfice net de 9.111.339 fr. 36. 

L'assemblée à voté la répartition d'un dividende 


de 7,20 % brut aux actions privilégiées et de 6 % 


brut. aux actions ordinaires. 


extra . 


Toutes Îles résolutions ont été adoptées à l’una- 
nimité. 


Société Française de Constructions Mécaniques 
(Anciens Etablissements Gail). — Le bilan qui à été 
présenté à l'assemblée du 10 juin fait ressortir, pour 


l'exercice 1924, un produit net de 7.333.130 fr. 24.. 


L'Assemblée à approuvé les comptes et voté un divi- 
dende brut de 45 francs. 


Société des Transgorts en Commun de la Région 
Parisienne, — L'assemblée générale, présidée par 
M. Mariage, a approuvé les comptes de 1%4. 

Le compte de « profits et pertes » se solde par 
6.285.437 fr. Le dividende est fixé à 45 francs par 
action. Un acompte de 15 francs net ayant été déjà 


. anis en distribution, le solde, soit 30 francs (28 fr. 20 


au nominatif et 26 fr. 69 au porteur), est payable 


depuis le 11 juin, 


Le Conseil signale que le réseau des T. C, R. P. 
englobe, depuis de 1° janvier 1925, le réseau des 
tramways de l'Est parisien. 

La première période Sexennale de la convention 


d’affermage pouvait être dénoncée avant la fin de. 


1924, mais au cours des négociations engagées avec 
l'Administration, la T. C. KR. P. a été amenée à 
faire des propositions fermes pouf le cas où il ne 
serait pas fait usage de la faculté de résiliation. 
Par délibération du Conseil général, il a été décidé 
de ne pas faire usage de ladite faculté et il a été 
pris acte de l'engagement formulé, Cet engagement 


- comporte certaines restrictions dans le calcul de la 


rémunération de la société et une limitation pour la 
dépense relative aux rétributions du Conseil d'ad- 
ministration et du haut personnel dirigeant. 

La recette totale de l'exercice a été de 398.771.021 
francs, alors que l’ensemble des dépenses s'est élevé 


* à 480.512:068 francs. 


L'excédent des dépenses sur les recettes ressort 
donc à plus de 90 millions. 


Messageries Maritimes, — L'assemblée générale 
ordinaire des actionnaires à eu dieu le 11 juin der- 
nier, sous la: présidence de M. Félix Roussel. 

Dans son rapport, le Conseil indique que, mal- 
gré une certaine amélioration, il n'apparaît pas 
que l’armement français soit sorti de la période dif- 
ficile. Dans l’ensemble, au cours de l'exercice 1924, 
les frets se sont maintenus à des taux sensiblement 


- comparables à ceux qui étaient cotés pendant l’an- 
. née précédente, avec, cependant, une légère hausse 


pour les frets de ‘retour. C'est, en grande partie, 
grâce à l’action de ses services commerciaux et à 
la régularité qu’elle à réussi à assurer à ses lignes, 
que la Compagnie a pu présenter cette année, non 
pas un bilan déficitaire comme l’année dernière, 
mais des comptes offrant un léger excédent. La So- 
ciété à exploité à plein ses deux lignes principales 
de cargo-boats sur l’Extrême-Orient et sur l’Indo- 
chine, et elle est arrivée à ce résultat appréciable de 
doubler son chiffré d'affaires en augmentant seule- 
ment de moitié, pour l'ensemble des deux lignes, le 
nombre des voyages. Le développement de son ac- 
tivité, au cours de cet exercice, apparaît particuliè- 
rement si l'on considère le tonnage des navires dé- 
sarmés. L'exercice 1924-est le premier au cours du- 


. quel il ait été effectué sur la ligne commerciale d’In- 


dochine le nombre normal de départs, soit 14 au 
Heu-der:ent-1928:% 44062" 
L'assemblée à approuvé les comptes de l'exer- 


cice 1923-24, se soldant, au 30 novembre dernier, par: 


un bénéfice net de 307.095 francs, ramené à 219.740 
francs après prélèvement de 5 % en faveur de la 
réserve légale, ainsi portée à 4.985.572 francs ; il a 
été décidé de prélever sur la réserve légale, pour la 
rarnener à 3.016.623 francs, une somme de 1.968.948 


francs qui, ajoutée au bénéfice de 291.740 francs 


réalisé en 1924, amortit complètement la perte de 
2.260.689 francs de l'exercice précédent. 
La nomination de M. Eugène Guillet de la Brosse 


‘ 
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en qualité d'administrateur a été ratifiée ; MM. Fé- 
lix Roussel, Joseph Courcelle et Ernest Carnot, ad- 
ministrateurs sortants, ont été réélus. 


Gharbonnages de Millau. Une assemblée 
extraordinaire tenue le 15 courant a ratifié les con- 
ventions passées avec la Compagnie Générale In- 
dustrielle et les Charbonnages de la Cesse en vue 
de da constitution d'une Société fermière, rendue 
nécessaire par le fait que la Société des Charbon- 
nages de Millau n'est plus en état d'exécuter son 
programme. 

A noter que pour l'enregistrement, Îe loyer imposé 
à la Société fermière est de 1.000 francs par an. Le 
baïl d'une durée de quinze ans comporte, il est vrai, 
une promesse de vente des usines louées (La Can- 
nette et Mirepeyisset) moyennant 3 millions de 
francs en actions d'apmort. Les bénéfices nets de 
la Société fermière, après déduction de toutes char- 
ges et des amortissements, seront partagés par 
moitié avec les Charbonnages de Millau. 


r PETITES NOUVELLES 


aan Service des paiements internationaux entre la 
Suisse el la Hongrie, — La Caisse d'épargne postale 
de Hongrie, à Budapest, est arrivée à’ un arrange- 
ment avec la Société de Banque Suisse, à Bâle, aux 
termes duquel les sièges suisses, succursales, agences 
et caisses de dépôts de la Soiété de Banque Suisse 
— ou ses correspondants sur les autres places — sont 
autorisés à accepter des sommes à faire virer par 
l'intermédiaire de la Caisse d'épargne postale de Hon- 
grie à des maisons de commerce ou à des particu- 
diers domiciliés en Hongrie. D'autre part, les maisons 
de commerce et les particuliers hongrois pourront 
faire effectuer des paiements en Suisse par le même 
canal, L’arrangement est entré en vigueur le {er ‘uin. 


van Office National du Commerce Extérieur. — 
M. Knight, attaché commercial de France en Chine, 
recevra à l'Office National du Commerce Extérieur, 
22, avenue Victor-Emmanuel-III, Paris &, les person- 
nes désireuses d'obtenir Ges renseignements sur !e 
pays dé Sa résidence, les 23, 24 et 25 juin de 15 hi à 
17 heures. 


va M. Muzet, attaché commercial de France en 
Yougoslavie, recevra à l'Office National du Commerce 


Fxtérieur, 22, avenue Victor-Emmanuel-IIf, Paris &, 


les personnes désireuses d'obtenir dés renseignements 
sur le pays de sa résidence, le 28 juin de 15 h. à 17 
heures. 


van Le Moniteur Officiel du Commbrce et de l’Indus- 
trie à publié en supplément, le der avril dernier, un 
rapport sur le commerce ‘extérieur de la France pen- 
dant l’année 1924. 

* Ce document constitue un commentaire de notre 
statistique annuelle du Commerce extérieur rendu 
plus vivant par les graphiques qui l’accompagnent 
et met à jour les chiffres d'échanges donnés par les 
grands annuaires économiques (Annuaire général de 
la France et de l'étranger, Statesman's Yéar Book). 


nan Le rendement des mines d'or en mai 1995. — 
Le Crédit Mobilier Français a recu de la Chambre des 
Mines du Transvaal un télégrarnme lui annonçant que 
le rendement du mois de mai a été de : 79%.105 onces 
d’or fin pour les mines du .Witwatersrand, 21.144 On- 
ces pour les mines des autres districts, soit un total 
de 813.249 onces d'or fin contre 87.519 onces pour le 
mois d'avril 1925, qui se décomposaient comme suit : 
767.997 onces d'or fin pour les mines du Witwaters- 
rand, 19.522 onces pôur les mines des autres districts. 

D'autre part, le nombre des indigènes employés par 
les membres de l'Association pour le recrutement de 
la main-d'œuvre au Witwätersrand et par les entre- 
preneurs a été de : 172.982 dans les mines d’or, 16.180 
dans les mines de charbon et 3.172 dans les mines de 
diamant, soit, ensemble, 192.334. 
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MARCHE FINANCIER 


ee es 


Paris, le 18 juin 1985. 

Notre marché est toujours très nerveux, car, dès le 
début de la semaine, la situation politique a causé 
une certaine inquiétude dans les milieux financiers. 

Le débat qui à eu lieu à la Chambre mardi montre 
que cette façon de voir n’était pas irraisonnée, puls- 
qu'une scission paraît devoir se produire au sein 
de la majorité. En outre, la proposition socialiste de 
contribution sur le capital, déposée sur le bureau 
de la Chambre, n’a pas produit bon effet. 

Sans doute, les déclarations faites par M. Cail- 
laux à la Commission des finances, que nous pu- 
blions d'ailleurs d'autre part, ont quelque peu atté- 
nué les craintes de la clientèle ; maïs il n’en est pas 


moins vrai que tous ces flottements créent un ma- ! 


laise général qui vient encors augmenter la tension 


continue des changes. Celle-ci se répercute assez dé- : 


favorablement sur da tenue de nos valeurs nationa- 


les que nous retrouvons pour la plupart à des. 


cours exagérement bas. Par contre, les titres d’ar- 
bitrage ont accentué leur reprise antérieure, 

Pour la liquidation de quinzaine, le taux des re- 
ports s’est établi à 3 3/4 %. ï 

MARCHÉ OFFICIEL 

Fonds d'Etat. — Nos différentes catégories de rentes 
sont toujours délaissées et hésitantes. A noter que le 
cours du 3 % Perpétuel s’entend ex-coupon de 0 fr. 7. 

Aux fonds -étrangers, on reniarque en fin de pé- 
riode une reprise assez sensible. des rentes. OHomanes 


et une bonne tenue des rentes mexicaines. Les fonds : 


russes, par contre, s'alourdissent chaque jour. 
Banques. — La dépréciation de notre devise natio- 
nale s'est, une fois encore, défavorablement répercutée 


sur la tenue de tout ce groupe qui, aous ne cessons. 


de le répéter, offre pourtant une £ecurité réelle ‘ei 
surtout d'importantes chances de plus-vatues. 

Les. banques d'émission sont calmes, mais ce sont 
principalement les actions de nos grands - établissen= 
ments de crédit et de nos banques d'affaires qui sont 
injustement, dépréciées. , 

L'action äu Crédit Foncier est ferme à 1.237. 

Les obligations foncières et communales se recom- 
mandent autant par leurs chances de tirages que par 
leur facilité de négociation ; ces titres conviennent 
aux placements temporaires comme aux emplois défi- 
nitifs. 

L'échéance du 1% juillet comporte le paiement du 
solde du dividende des actions du Crédit Foncier, 
ainsi qué celui du coupon des Foncières 1883 et des 
Communates \ 1892. - 


Transports. — Les variations de cours enregistrées 
sur les aclions et les obligations de nos grands ré- 
seaux n'offrent pour ainsi dire pas d'intérêt. 

Les valeurs de navigation sont également inchan- 
gées ou presque. 

La tension des changes a eu sa répercussion habi- 
tuelle sur la tenue du Suez en hausse à 11.985. 

Valeurs diverses. — Tandis que les valeurs d'eau et 
de gaz sont calmes, les valeurs d'électricité, par con- 
tre, conservent leur honne orientation, conséquence 
logique des conditions avantageuses dans lesquelles 
travaillent ces entreprises. 

La reprisé des charbonnages aura été de courte 
durée, D'ailleurs, d’après les milieux compétents, la 
situation du marché charbonnier serait précaire par 
suite d’une surproduction. Les titres métallurgiques 
ne sont pas mieux partagés. 

En sympathie avec la livre et aussi, il faut le re- 
connaître, avec une certaine amélioration du marché 
des métaux, les valeurs minières clôturent très fermes. 

Notons, enfin, là vive reprise de la Say et la bonne 
tenue des Sucreries d'Egypte. 
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D MARCHÉ EN BANQUE 
Toutes les pétrolifères 


velle amélicration, 
New-York. 


tout - les 


Commun. 1879. 


“Es ue 1891. 181 .. MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 6075 ..|Bakou.......... 258 Dee 
— de l'Algérie... 4100 Balia Karaïdin ..... 153 .. 
—. Nat.de Crédit. 602 .. | Financ. des caoutch. 196 .: 
—  ParisetP.-Bas 1155 .. | Cape Copper ...... : 10 50 
— Union Paris... 750 .. | De Becrs ord....... 1108 
Comp. Algérienne... 900 Jianosoff. 7.6 480 .. 
Compt. d'Escompte. 875 ..| Malacca....,....... 260 .. 
Crédit Foncier.....,. 1237 Maltzoft.:.. 1042 LS CASTS 
—  Industriellib. 868 .. | Mexican Fagle...…. lg OLD 
— Lyonnäis.,.. 1880 Modderfontein B.... 125 50 
— Mobilier... 99% -|Rand Mines 22 318 .. 
Société, Générale... # 769 .. | Tharsis ........,., 367 .. 
SUEZ RATER Re 11925... | Utah: Copper... LOS LENT 
Stains 20 SUR . 593 Verminck..:;.4 MAUR 
PME ce 770 Royal:Dutch."#72 34000 .. 
Midi. 254.220 . 633 Shell Transport... 41 .. 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, . 


55 7/8; Emprunt 5 % 99 7,8; 
11 1/2; Utah, 18 5/16; Rand Mines, 60 


LA 
Transport, 4 13/32. 


Pour la première fois depuis 
stocks de caoutchouc à Londres se présentent 
semaine en augmentation. Cette situation a amené 
des réalisations sur tout le groupe. 
Les valeurs sud-africaines sont plus discutées, sur- 
lerriloriales. I1 semble que la vogue dont 
“jouissaient les platinifères décline chaque jour. 


PARQUET 
FA RAS 43 15 
8 0/0 amortissable.. : 58 95 
8 1/2 0/0 amortis... 33 90 
BRUNE TOR ERREURS 52 95 
(2 0 SON ER PER ä4 80 
OPA ONS ES rene 45 15 
5 0/0 amort. 1920 lib. 66 25 
(HUILE) RP RER 63 15 
Bons Trésor 6 9% 1922. 438 SU 
_— — 1993 279 
— — Sept. 1923 450 
Crédit National 1919 310 
—  — 1920 300. 
— — A91 374. 
= — 1922 410 50 
— — . 1922 432. 
= — 1923 932. 
— — Juin 23 323 
— —Janv.24 329 .. 
Eglises dévast. 60,0 306 50 
Grosse Métall. 6 0/0 309 
— =  nouv. 318 
Caïl-Fives-L.-Th.69% 324 


Obl1. Houïlières 6 °/, 827 : 
1922 


1879, 420 :. 
1903 


_ _ 829 . 
Ind. Sucrière 6 0/0... 320 . 
— — 1922/2812 
Industr, Alsac.6 0/0 299 . 
Ur = —:, 1929 328 .. 
Métall. Sinist. 6 0/0. 2300 , 
Usines sinist. 6 4 % 346 
Obl. Ville 1871...... 290 25 
—  — 1898...... 185 … 
— — 1905...... 02 
—  —; 1921... 366 
— Foncières 


sont soutenues et en 
en conformité avec les avis de 


cett 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 18 juin 14925, 


nou- 


plusieurs mois, les 


e 


NOTd ARS 25400 
Orléans ....... es MODES 
Ouest... 1.5. 02041-40000 
Métropolitain....... 401 .. 
Nord-Sud.....: Fra se TEE 
Ce Paris. de Distrib.. 850 
Thomson-Houston.. 811 .. 
Penarroya....:..27109R008 
Messag. Mart. ord. 108 … 
— —  prio. LAS 
Omnibus.. 7,2," #00 
Transatlantique ord. 129 .. 
_ —  prio. 123... 
Voitures à Paris.... 647 …. 
Raff, Say:ord....:22 "17906 
Obl1. Est anc. ....… ANRT, 
Obl. P.L.M.fus.anc. 178 …, 
— Midi anc..,... 194 
— Nord anc...... 210... 
— Orléans anc... 17% 
— Ouest anc..,.. 195... 
Japon 5 0/0 1907 .... 322 .. 
— 40/0 or 1910. 233 90 
Russe 3 0/0 1891-54. 9 40 
— 50/0 1906... 15 7% 
Turc Unifié.,..,... : 62 75 
Banque Ottomane.. &80 .. 
Rio-Tinto.......... 40851: 
ALORS HE PART 
Sucreries d'Egypte.. 1360 .. 
Aciéries de France.. 220 
Decauville........ 1 D'ANRES 
Fives-Lille ..,.,..,.,. 1419 ,, 
Montbard-Aulnoye.. 110 .. 
Creusot ...:... PA 1100 
Soie artificielle... 5480 .. 
— ‘d'Izieux ....... PDO 
Usines”du Rhône... 891. 


Emprunt français 8 0/0, 
/.; De Beers, 
.; Rio Tinto, .89 7/8; Royal Dutch, 32 1/2; Shell 


, Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


peka, 117 3/4 ; Calumet, 13 3/8 ; Canadian Pacific. 139 1/2, ÿ 
Louisville Nash, 110 1/2: Southern Pacific, 99 3/4; Uni- 


ted Steel com., 116 5/8; Royal Dutch, 52 1/4; Shell Trans- 
port, 42 -/.: Argent (américain) 68 3/4. 


D A PE NN VPN RE NE PQ PP VD 


 L’Administrateur-Gérant : ADRIEN HOUILLON. 


{ I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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58 ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS 

à partir du + de chaque mots TéLéPronx s Central 46-61 LA LIGNE 

France et Gotonies : va an 2x ne sx Adresse lélégraphique ?: Hconopéen-Paris | Annonces en 7 points, ..voss.e $ » 
ix mois, 25 fr. DE Réclames en 8 polnts...000.0 » 
Étranger -Pje Un an... BB fr. Prix DE CHAQUE NUMÉRO : 
PO RE moi: Sfr | France: Un franc — Étranger : 4 fr. 25 RE ele me 
Directeur-Fondateur : Edmond | THÉRY Rédacteur en chef : René THÉRY 
N° 1738. — Ge volume (26) [E Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arrt) | Vendredi 26 Juin 1925 


SITUATION HEBDOMADAIRE 


PRINCI?. CHAPITRES 


4 s = 
es Banques d'Emission de l'Europe (En millions de franes) (1) ali de 2% SN Te 2£ 
5 F TER CPAS LE 222 2%, 825 HE 
Éneaisse fe oi LPRRCIP. CHaITRES ll re DerRe |, 83 128s18381422)138 
meélallique 32 Les olnrelce Or gent | LP TE a es ÉP'e ce 
DATES mi | 25 fesses Nsslme. 2 SR ae ar 1 PR m2 2 
or | Ar | £s |S22|S3s/Seals2 à 
gent GT [Gssltemlgr eo) = SUEDE — Banque Royale 
— —— . PSE + 21914081 juillet... | 4146 8 320 || 109 288 | 11 [15 2 
1925 31 mars .....| 827 | 10 || 729 || 334 | 569 | 52 || 5 
n FRANCE — Banque de France 1925 30 avril. ..... _ 10 690 E 571 | 60 g % 
DUR 1 nil) 4.104) CA cm0) O4 1.541) 790) 84% | 228) PO mai... l 928 p.041; 600 1842 17,547 CERN S % 
1925 11 juin... 5.547| 315 || 43. F7, 2.025| 3.777| 3.164 7 SUISSE — Banque Nationale 
1925 18 juin... | 5:54! 31 || 43.054] 2.118] 375013 111 || 7 1914 923 juillet....| 180 | 19 || 268 || 51 94) 14 ||8 
1925 25 juin...... 5.547| 313 || 43.000] 2.409 3.841[3.052 || 7 1925 923 mai...…...| 482 | 89 || 822 || 80 | 257 | 52 ||4 
s : 1925 6 juin:......| 482 | 89 || 793 || 89 | 246 | 52 || 4 
180 À — Bangus de l’Empire 1925 15 juin..…..| 482 | 90 || 772 ||a16 | 250 | 49 || 4 
1914 923 juill.......1 1.696 41 1.180 | 939) 14 4 
1925 30 mai... ...| 1.270) 82 || 3.261,| “727 | 2,061| 85 9 ETATS-UNIS 
END D JUIN. is 1.270 82 || 3.110 848 | 1.903 5 9 Banques de Réserve Fédérale 
1925 13 juin... | 4.300! 95 || 2.954] 897 | 1.743l 41 9 1914 31 décembre .| 1.445] 101 80 |} 1.298 55 a K 
af 1925 13 mai....... 14.268| 704 || 8.381 |10.903| 3.109 8 1 
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre 1925 20 mai ../..:114173| 330 || 8.262 |10:719| 3.072 3 
1914 8 juillet.....| 1.004] » 733 || 1.055) 841] » || 3 1925 27 mai... ....[14.190| 719 || 8.353 |10.817| 3.462 3 % 
192543 juin .....| 3:-912|. ».-||-3.721 || 2.858/ 1.828) » | 5 1925 3 ne ..…...114.091| 697 |} 8.374 (110.9:6| 3.487 3 4 
1925 10 juin... 1 3.927  » ||8.701|2.811| 12762] » | 5 RER L D à A 
1925 «17 Juin... | 8.9401 : » || 3.649 12.741 1:774l > 5 PAR RRRS e es 
BELGIQUE. — Banque Nationale REVUE DES CHANGES Fr ET CHRONIQUE MONÉTAIRE 
192% 80 juillet... 9262 | 56 || 1.119 || 109 | 837 | 96 | 5 
2925 JUIN, 44e. 272 | 77 || 7.531 || 134 [1.157 | 410 5% Change de Paris sur (papier court) 
1925 11 juin....... 272 78 7.485 219% 1T.269 "291 5% \ p 16 juill 27 mai 3 jein,10 juin/17 juin)24 juin 
1925 18 juin....... 272 | 79 || 7.884 || 234 1,941. 231 || 5% air À qqs | 1925 à 1995 À 1925 | 1925 | 195 - 
DANEMARK — Banque Nationale Londres... 5.724 25.134| 97 315) 97 89 |"98 865/101 65 |104 54 
gs = 5,181” 5.16 | 20 01 | 20 15 | 20 34 | 20 92 | 21 5 
-914 31 juillet .... 110 2 219 24 94 15 6 rie 220 » » » _» » : » » » -» » = 
RU ES He EE RD bn RAD Pelgique.…...[100 » | 99.50 | 98 85 | 97 20 | 98 89 | 98 90 | 99 30 
1924 50 avril... 295 | “25 651.1 42 | 277 56 | 7 Berlin. :....[123.46 [122 4 1476 75 1479 » |486 » |498 » |512 75 
1925 31 me 293 | 29 54 49 | 255 5 ÿ # | 
HP BE TEE ; Fe 654 #02) 56 7 Bulgarie.....1100 » » » »_ » | 14 75 » » » » | 15 50 
ESPAGNE — B ue d'Espagne Canada ...... 5.184| 5.16 | »-»5 |! » » ». » » ». » 
se nr Psne . | Espagne... 100  » | 96:55 |289 94 [293 50 [207 75 |305 375/313 625 
1914 24 juillet.-..| 543] 730 || 1.919 || 498 |. 446 | 170 || 4% | Frinlande.....|100 » | » » | » »| » »| » »| » »| » » 
1925: 6 juin::..... 2.536! 619 || 4.333 ||1.169 972 11.275 || 5 Grèce ........1100 » » D SCIE Des » » D» 7. 
O2 A iuine.--. 2.500 650 4280 7 98471406 |5-851 À 5 | Hollande -...1208.30 [207.56 |806 50 [809 75 |817 25 [841 50 |862 75 
(925 20 juin....... 2.537| 654 || 4.598 |[1.025 974 11.416 [| 5 Hongrie {1)...| » » RE » » | » » | 28 » | 29-» | 30 zu 
25 Mae. cure 100 » | 99.62 | 79 375) 81 55 | 80 65 | 80 » | 79 60 
_ . GRECE — Banque Nationale | Prague... 105.01. |104 & | 59 60 | 59 70. | 60 30 | 6215 | » » 
1944 31 juillet...,.| 31 » 229 || 239 | 46 38 || 6 Roumanie ...|100 » | » » | 9475} 9 50 | 950 | 970 | 985 
(025-415 avril... 55 » |15.389 |2.524 |1245 | 9295 || 8% | Yougo-Slavie.100 » |» » | » » | 3%» | » » | 5630 | » » 
1925 30 avril...,..| 55 » |5.241 2.578 |1226 303 || 8% | Suêde........ 138.89 1138.25 536 » 1540 50 1547 50 [560 » |376 50 
1925 15 mai:,..... 55 » (5103 |2:569 |1222 334 || 8% | Norvège... 1e 1138.95 :340 » 338 875 342 » |354 375|372 75 
à e Danernark ...1138.89 |138.25 1377 2 » » » » |396 50 [420 75 
HOLLANDE — Éonaus Néerlandaise Suisse ....... 100» 1100.03 ,387 75 |390 75 ,894 25 |406 » |418 25 
1914 12 mai.......} 340) 20 GRIP 56) Cor | ss qan Vienne (JE I SEE, don» EN x 286 75 1;» 90. 7» » 
1925 2 juin....:..| 1.007) 45 1.890 S4 545 347 4 (A) Jusqu'au 2 mars 1925, la cote a" indiqué la valeur de 100.000 
{925 8 juin.…..... 982! 45 1,863 79 546 328 4 couronnes représentant au pair 105.010 fr. et au {5 juillet 1914, 
4925 15 juin...,... 956 46 1.819 416 585 332 4 104.187 fr. 50. Depuis le 3 mars, elle indique la valeur de 100 
se B 
ITALIE — Banque d'Italie schillings valant an pair, 72 fr. 93. 


Valsur à Paris de 100 unités de monnaies étrangères 
Unités 16 juill 27 mai} 3 juin 10 juin , 17 juin 24 juin 


1914 31 juillet.....| 1.105] 89 1.730 245| 586] 115 
1924 30 avril... 890| 84 |113.701|11.920 3.884 |2,597 


GO © ot 


1925 10 mai…......| - 890| 84 ||13.672||1.577/3.772 |2.198 1914 | 1925 | 1925 j 1925 1925 | 1925 
1925 20 mai... +. 1. 8901 84 1113.484111.54718.789 12.015 Londres... .[100 liv.| 99.72 [385 73 |358 12 |” 391 99 | 403 03 [414 49 
NORVÈGE — Banque de Norvège New-York. ; dol. 99.56 [986 05 (888 SO | 302 44 | 403 66 |415 04 

PR È rgen | » 8. » » » » » » » ») à» » » 
a a ln in ait a RAT PES Belgique. ..| » #r..| 99.50 | 98 85 | 7 20 | oS s9 | 08 90 | 99 30 
EE MAR ER eee 15 || 140 | 291} 27 || 6% | Berhn......| » mk.| 99.48 |386 17 |387 99 | 393 66 | 403 38 [415 CS 
92 L Iars,..,.. 206 5 531 151 219 27 6% Bulgarie » leva » » > ph 44 75 » }» » » 15 50 
1925 SHFANTIT Le 206 5 532 155 177 18 6% Canada UE » dol. 99.56 » » » }» » ». » » » 
PORTUGAL — Banque de Portugal de Espagne …| » pes. 96.55 1289 94 [293 50 | 9297 75 | 305 375313 625 

jui : a Finlande...| » mar! » » » }» » » » » » » » » 

1025 13 Pre É É 9 1 de 2 5% Grêce.....,1 » drac| » » »* » » » » » » » »: 
25 13 mait....…. 288 || à QI :08e fe S Hollande ..| » flor.| 99.641386 66 |as8 71 | 392 43 | 403 95 laia 15 
1925 20 mal. rec 48 » 9.182 389 , 995 39 _9 Hongrie. .… » cou" Se ris Ty 0 03 0 03 0 08 
RS PRESS LR EN Re ne Re QUE ETF ete » Lire 99.62 | 19 375| 81 55 | 60 65 | s0 » | 19 60 
ROUMANIE — Banque Nationale Fine » HAS 5u.22 “ cu 7 e : # . ee 

Fr umanirs.. | » il =» 2 Ü { (3 

192 À juillet Ds à je À ; 415 “ & 220 47 5% Yougo- SI2Y » dine| » » » » | 34 fe : K 36 30 » x 
TE dE M ce de ne NS Suêde.. » con’! 99.46 [385 02 1380 16 | 394 20 | 403 20 |415 08 
RP E Ne Pos | 8 Mio geal D) 708) 58 | 6 | Norvège....| » cou'| 99.46 (244 80 |245 99 |. 246 24 | 255 15 |268 38 
ni EME PRES D SAS PSP CRI SE EG ARE Danemark. | » cou'| 99.46 [271 G2 | » » » » | 285 48 [302 9% 


(1) Dans les tableaux ci-après les conversions en francs sont faites F Suisse .....1 » fr..1100,05 1387 75 1890 15 |! 394 25 | 406 y» |418 25 
au pair de la monnaie de chaque pays. Vienne... » sou’! 89.22 » | » » | 39 711 » » | » >» 


Cependant, le mouvement m'aurait pas tardé 
probablement à se modérer si, le jeudi matin, la 
place de New-York ne nous avait pas envoyé des 
parités défavorables. Les ventes de francs qui 
avaient été effectuées par les spéculateurs améri- 
cains ont mal impressionné le marché de Paris 
qui a pesé à nouveau sur la valeur du franc pen- 
dant presque toute la journée du jeudi. Ce n’est 
que dans la soirée que la hausse trop marquée 
des devises a provoqué quelques réalisations et 
déterminé ainsi une Jégère détente des cours. Un 
revirement s'étant opéré à New-York, la baïsse 
s'est poursuivie le vendredi 19 jusqu'à 102,55 pour 
la livre sterling. Le samedi matin, le marché a 
été assez calme ; la devise anglaise s’est négociée 
entre 102,70 et 103 francs. La situation de notre. 
monnaie semblait alors présenter de meilleures 
dispositions, Pa. 

Malheureusement, l’accalmie a été de courte du- 


rée. New-York ayant, dans la soirée de samedi, | 


modifié une nouvelle fois sa position à légard du 
franc, le marché de Paris s’est ouvert le lundi 
matin avec le cours de 103,75 pour la livre ster-- 
ling. Les achats effectués par la spéculation et 
le commerce français ainsi que les réalisations . 
de francs faites par Londres et les places conti-. 
nentales ont élevé le taux du change anglais à | 
104,50, durant la séance officielle, Après Bourse, 
la tenue de notre devise a été plus satisfaisante, 

mais le marché est resté extrêmement nerveux et 
a accusé une vive k 
mêmes caractères les mardi et mercredi suivants. 
Durant la première deces deux journées, de change ” 


Pendant la seconde, il s’est avancé jusqu'à 104,75 


durant la séance officielle pour rétrograder en- |. & 
suite à 104,45 et clôturer finalement à 104,65. > | 
La cause de ce nouveau raffermissement des | 


changes appréciés est connue, À mesure que S’ap- 
proche le 1* juillet, jour d'échéance des Bons du. 
Crédit National 1922, se pose, avec plus d’acuité 
que jamais, le redoutable problème de la Trésore- 
rie, Celui-ci est d’une solution d'autant plus diffi- 


cile que l'Etat doit assurer également son échéance . 


mensuelle et semestrielle de juin. Or, au bilan de 
la Banque de France du 18 juillet, ii ne disposait. 
que d'une marge de prélèvement de 750 millions. 
Ce chiffre apparaît faible, même si l'on n’envisage 
que Îles décaissements ordinaires que le Trésor aura 
à effectuer. Le Gouvernement doit donc résoudre 
le double problème de donner une certaine aisance 
à la Trésorerie et de faire face aux échéances 
exceptionnelles de 1925. Au point où nous en som- - 
mes et après notre politique imprévoyante de ces 
dernières années, les solutions ne sont malheureu- 
sement pas nombreuses. Le recours à la planche à 
billets est même le seul moyen qui puisse lui per- 
mettre aujourd'hui de faire face à ses engage- 
ments. Seulement, la politique d'inflation a eu de 
si désastreux effets dans les autres pays que sa 
pratique, même dans des circonstances particuliè- 
res, est toujours mal accueillie par le public. La 
hausse actuelle des changes en est le témoignage ; 
bien e les projets du ministère des Finances 
n'aient pas encore été divulgués, la simple possibi- 


er 


Allemagne 1£ — 
1925, 20. 12 reichsmarks. 
! Autriche 
1925, 34.515 schillings.. 


indécision. Il a présenté les | 
| 25.825 zloty. à 
sur Londres s’est négocié entre 103,40 et 104,500 Eee 


ment très fermes, sauf, cependant, la l'a italienne, 
qui, malgré la chute de notre monnaie, à fléchi de 
80 à 79,60, Son recul à des causes très comiplexes ; 

il semble être autant d'origine politique que dena- 
ture économique. PAT SERIES 


L 


Cours des Changes de New-York sur : 4" #5 


HET AB SG Ms ro 9 16 88e 
Pair |juillet | mai | juin | juin. uin juin 
1914! 41995 1995 -| 1995 1925 1925 
Paris .....| 19 30 | 419 35) 4 94 | 4 98 | 7 4 94 476) AG 
Londres ..| 4 864] 4 87%] 4 865] 4 864) à 864| 4 864) 4864 
Berlin ....| 23 89 | 23 76 | 23 $0 | 23 80 | 23 80 | 23 81: 23 81m 
Amsterd. .| 40 1951 » | 40 14 | “40 12 | 40 14 | 40 14 | 40 07 
Italie .,...| 1920 | 3 9%}-24 06 |:-3 M) See 
Suède ,...| 26 80 » 26-17 À 926 712 226-767 266) 026 10 00 
Norvège ..| 26 80 » 16.94 | 46 78 |- 16 83 N 16 890417 270 
Danemark.| 26 80 ». | 18 82 | 1873 | 1881 | 18 96 | 19 45 
. Prague 20 26 p 297) 297| 296! 296 | 2 96 
Espagne ..| 19 29 » 14 48 | 14 56.| 14 59 | 414 60 | 1452 
Suisse.,..l 19:29 » 19. 85 | 1937 | 19 39 | 19 42°} 194 
Callmoney! » 8 O0 I 4 9/0 4-% 4 % 183,4 1: 4 % 
Changes à Londres L 2. 
.…, 116 juill 86 mai: 2 juin, 9 juin(16 juin 23 juin - 
Pair ads l'ao2s |igus | 1925 | 1005 | 195. 
—————— CR RE), RELAIS PRES Se 
HATIS eee 25.924| 25.181| 96 2851-97 46 | 98 675 101 9251108 70 
New-York....| 4,86€| 481214 S6 &| 4 86 1]. 4 86 |4 86 21 86 Lo 
Belgique... 26.22 » »| 97 90 |100 325/100 3251103 05. [104 6h. = 
Espagne 25.92 | 25,90 | 33 525] 83 40 | 38 615] 33 33 | 53480 
Hollande | 12.109" 19,195| 12 10 ! 12 10 | 42 095! 12106 | 42.42 
UNSS 25.92 { 25.2681122 06 [122 60 1129 20 1126 41 [130 50 2 
Portugal. ....| 53.28 | 46,19 |9 7/16 12 27,642 27/6412 27/64 2 27/64 
Prague... 21.02 | » [16481166 & [164 164 4 |164 & 
Grèce. . ,....| 25.22 » [279 » |987 75 [289 »1290 » [5 
Roumanie ...| 25.22 » [1050 » |1026 » 11035 »!1050 » [106 
- Yougo-Slavie | 25.22 » [289 50 |291 50 |289 » |278 » 
Bulgarie. ..,,| 25.22 » [660 x [665 » 1670  »}680 » | 
- Turquie.....,l110 » »_ |887 1/2 887 £ |905 »:920 à 
Finlande ....| 25.22 » 1193 » | 193 1 1192 7/81993 
Suède .......| 18.15-| 18.26 | 18 165] 18. 15] 18 1651 1816 
> Norvège... ..| 18.15 | 18.26 | 28 74 | 28 98 | 28 915! 28 78 
Danemark ,.| 18.15 | 18.264} 25 83 | 95 94 | 95 85525164 | 9545; 
ASdisse.,......f 25.92 | 25,18 x 25.18 | 25-90 [25 06 | 25 0251 95 03 


au pair, 20.085 reichsmarks, le 23 juin 


le — au pair, 84.585 schillings, le 93 juin 


+ “Hongrie À +— aù ae 24,02 couronnes , le 98 j in | 
1925, 346.000 couronnes. % rte sn 72 ne 
| Pologne 1 + — au pair, 25.22 zlnty, le 23 juin 10925 20 


Se fhanges sur Londres à 
Se (Cours moyens du mardi) | 


45 2 9 10 rT TES 

juillet juin juin juin juin 

ie ete 1914 TO2SS 1925 1925 1925 
_ Valeurs à vue Fr SAR FETES 
Alexandrie,........t 97 21/82] 97 15/82] 97 15/32] 97 15/39] 07 45,82 " 


- Rio-de-Janeiro .....| 12 7/8 
‘Valparaiso.........|. 

Câble transfert | TNT 
4.86» [4.86 1/32)4.85 7/16 


Montréal..,......s . 38 & 86 

BOMDAY +. sas [Le 4/82] 1.6 1.6 5/64 [1,6 1/16 |4,6 3/32 | 

TT TUE 1.3 81/82] 1.6 1, ! L 3 | 

Hong-Kong. :......)1.10 5/16 2.3 516 72. 

_Shanghaï.,.......-12.5 3/4 | 3.1 3.1 

-Buenos-Ayres,..,..{ 47 11/16| 45 83/8 | 45 

Moniévidéo.,....,.| 51 3/82] 48 » | 473) 

Singapour .....:...12.9 15/1612,4 5/3212.4.5, 

Yokohama ,,..s.es..|2.0 3/8 |1.8 3/8 |1.8 15 

Manille... 3212 Pr 2.0 3/812,0 3/ .0 3/8 120 : 

Mexico 46 3/4 | 26 » 26: » 26 + » 1296 cp 

Lima (1) ssl » >» 1416 7/8 |+ 161/2/+17 4/8 40m 
(1) La cote indique la prime 0/0 (+) ou la perte 0/0 (—) de 


a 


la livre sterling par rapport à la livre péruvienne. ; 
Métaux précieux et Escompte hors banque à Londres 


D RC 26 2 ne Lu 
2 mai | mai | mai | juin | juin uin { juin 
S- |:4925 | 1925 | 1925 | ‘1925 | 41925 1 1 
SUN | SEE 
Covrs de l'or. |84 114 84,11 4 84 114 :84 41 4 84 11 4 84 11 41841140 
Coursdel'arg.|21 1/4 |31 1/8 |31 3/8 131 518 31 3/16 31 Te 82 de 2 
Es.hors banq.!4 23/32 4 19/39] 4 9/16) 4 38/8 4 13/32 4 13/32] 44/2 


(2)Convertis en unités françaises au change du jour les. } 
cours donnés ci-dessus à la date du 23 juin 1995 repré 
sentent 14.174 fr. 29 par kilogr. fin d'or et 487 fr. 55 par. 


kilogramme fin d'argent. 


RS 
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QUESTIONS DU JOUR 


Clartés et Pénombres 


La situation politique, qui inquiète à si juste ti- 
tre l'opinion nationale, s’est en partie clarifiée au 
cours de la séance de mardi dernier. 

Prenant très nettement position dans la question 
marocaine, le Président du Conseil a vigoureuse- 
ment marqué la ligne de conduite dont il entend 
né pas s'écarter : son programme pondéré et pa- 
triotique a recueilli ladhésion unanime de la 
Chambre, à lexceptien, naturellement, des commu- 
nistes ; 210 voix l'ont approuvé, contre seulement 
30 opposants ! - 

Ainsi consolidé sur le terrain extérieur, M. Pain- 
levé va immédiatement avoir à se préoccuper d’ob- 
tenir le concours d’une majorité suffisante pour 
prendre au plus tôt les mesures d'ordre financier 
mposées par les circonstances. Les ombres persis- 
tent malheureusement encore à ce sujet. Il se con- 
firme, en effet, que, pour des motifs électoraux, les 
socialistes et quelques éléments avancés du parti 
radical-socialiste cherchent à.faire échec aux pro- 
jets d'équilibre budgétaire élaborés par M. Cail- 

…jJaux et tentent de le contraindre à des réformes 
. « de grande envergure ». 

Conscient de ses responsabilités et bien averti 
des « possibilités techniques », le ministre sait par- 
faitement qu'on n'aboutira à rien de bon si l’on 
effarouche davantage ‘encore Flépargne, dont le 
concours volontaire est indispensable à notre re- 
dressement; et se rend compte de linanité des 
formules magiques de « prélèvement sur le capi- 
tal », de « plafond unique », de «circuit fermé »: 
il n'ignore pas que l'on mettrait dangereusement 
la charrue avant les bœufs si l’on voulait procéder 
à un « assainissement » de notre monnaie ou de 
notre dette sans s'être au préalable assuré que les 
recettes publiques couvriront désormais largement 
toutes des dépenses, et ses efforts tendent à enlever 
au plus vite le vote du budget de 1925, doubler le 
cap de l'échéance de juillet, et obtenir, en vue de 
l'exercice 1926, les suppléments de recettes qu'il 
estime opportuns ; après que les voies auront été 
ainsi déblayées, il £’attaquera à la solution des au- 
tres problèmes, : ; 

La méthode est bonne, à condition qu'aucune jin- 
trigue politique n'en entrave l'exécution et, aussi, 
que, pour le paÿement des sommes demandées la 
semaine prochaine au Trésor, toutes précautions 
soient prises à temps afin de ménager les nerfs du 
publie et ne pas agaraver la vagué de pessimisme 
qui menace de nous submerger. Or, les frictions 
observées entre le Cabinet et la Chambre, d’une 


part, l'incertitude où l'on est encore des disposi-. 


tions définitivement retenues par M. Caillaux, d'au- 
tre part, déterminent un malaise évident, que tra- 
hissent des fluctuations des cours de la Bourse et 
du change. , 

Nous demandons au Parlement de reconnaître 
que le problème financier est d'importance natio- 


nale identique à éelle du problème marocain : il 


est essentiel que, devant lui, cessent des querelles 
mesquines dont là France ferait les frais. Nous de- 
mandons à M. Caïllaux non pas de divulguer pré- 


maturément ses projets — ce qui aurait des incon- 


vénients — mais d'indiquer qu’il à un plan précis, 
dont il requerra énergiquement l'application. Le 


pays est prêt à le suivre : il a besoin de sentir qu'il | 


est dirigé avec fermeté et compétence. 
L'impression de flottements, d'hésitations, est la 
eause principale des nouvelles ‘« fuites devant le 
franc » qu'on a constatées ces jours derniers 
nous risquons d’aller à d’irréparable si l’on ne la 
dissipe pas tout de suite, par des actes. 
RS T: 


Statistiques Semestrielles 
des Grandes Sociétés Françaises de Crédit 


L'article que notre regretté Directeur consacrait 
régulièrement chaque semestre à l'examen des bi- 
las des grandes sociétés de crédit françaises per- 
mettait à nos lecteurs de suivre exactement les va< 
riations de l'activité bancaire du pays. Nous nous 
efforcerons de continuer à leur donner, comme par 
le passé, une documentation dont ils appréciaient 
la clarté et à laquelle ils attachaient un intérêt 
particulier. ; 

On sait que l’année 1924 a été marquée par une 

extrême instabilité économique et par une insécu- 
rité réelle : les affaires financières s’en sont direc- 
tement ressenties. 
_ Après une période de mouvement inteñse, qui à: 
coïneidé avec les soubresauts désordonnés du mar- 
ché des changes, la Bourse a connu un marasme 
croissant : le volume des transactions s'est réduit 
de jour en jour à partir de la fin du printemps, et, 
si les valeurs étrangères ont conservé, par suite de 
l’avilissement de notre monnaie, une fermeté per- 
sistante, les titres nationaux ont enregistré un re- 
cul fort appréciable. 

Cette circonstance, jointe à des inquiétudes d’or- 
dre politique et au malaise provoqué par la gène . 
grandissante de la Trésorerie d'Etat, a rendu pra- 
tiquement impossible les émissions nouvelles, On 
observait depuis longtemps déjà la désaffection du 
publie vis-à-vis des obligations : elle s’est étendue, 
dans les six derniers mois de 1924, aux actions. 

Les entreprises industrielles se sont vues, de ce 
chef, privées du moyen normal d'augmenter leurs 
disponibilités au moment même où une hausse des 
prix de la plupart des marchandises rendaït indis- 
pensable le renforcement des fonds de roulement. 

Une Crise assez aiguë des « Frésoreries privées » 
en est résultée. Elle s'est traduite par un appel plus 
pressant que de coutume au concours des banques. 

Celles-ci, à l'instant où on leur demandait d'ac- 
corder plus libéralement des crédits, ont été affec- 
tées, de leur côté, par un arrêt de la progression des 
dépôts, déterminé à la fois par les besoins immé- 
diats que nous venons de signaler et par l'appari- 
tion d'une « vague de défiance » à l'égard du franc 
sur laquelle nous avons eu l’occasion d'insister bien 
souvent. 

Un problème exceptionnellement délicat s’est alors 
posé devant elles : il leur a fallu concilier le désir 
de satisfaire au mieux leur clientèle avec la néces- 
sité de garder des liquidités suffisantes pour parer 
1 toute éventualité et, par conséquent, d'apporter 
une prudence rigoureuse dans lle remploi des capi- 
taux qui leur étaient confiés « à terme incertain ». 
Cette tâche à été compliquée encore par les entra- 
ves que l'état de notre circulation fiduciaire, arri- 
vés au voisinage immédiat de son « plafond », ris- 
quait sans cesse de mettre au réescompte. 

L'habileté des dirigeants de nos grands établisse- 
ments et leur connaissance parfaite des places où 
opèrent leurs agences ont surmonté sans encombre 
ces difficultés. Les notes qui suivent prouvent, en 
effet, qu'ils ont donné l’aide la plus efficace à Péco- 
nomie mationale, et que, sans subir le moindre 
«accident », ils ont réussi à travailler plus active- 
ment que jamais dans les branches proprement ban- 
caires. S ù 


# 
+ % 


Les opérations de prêts qu Crédit Foncier de 


Frante sont demeurées très actives en 1924 : 5.039 


prêts hypothécaires ont été consentis pour 247 mil- 
lions, contre 3.415 pour 159 millions én 1923, et le 
nombre des prêts communaux & atteint 3.379 pour 
746 millions, contre 2.768 pour 831 millions. 

— Au bilan du 31 décembre 1924, les prêts hypo- 
thécaires figurent pour 2.902 millions contre 2.777 


re 


; 


/ 


aÛ4 


millions au 30 juin, et les prêts communaux pour 
6.201 millions contre 5.873. 

Le montant des obligations en circulation — 
3.027 millions pour les foncières, 5.020 millions 
pour les communales — n’a pas sensiblement 
varié, et l’on conçoit aisément que le compte rendu 
du Gouverneur à l'Assemblée générale ait pu dé- 
plorer l'impossibilité d'émettre de nouveaux em- 
prunts au cours de l'exercice. Il est à Souhaiter 
qu'une modification des conditions économiques 
permette bientôt au Crédit Foncier de se procurer 
les ressources nouvelles indispensables pour satis: 
faire lés nombreux besoins qui se manifestent cha- 
que jour. 

CRÉDIT FONCIER DE FRANCE + x 
(Millions de francs) < 


Chapitres 30 juin(31 déc.|31 déc.131 déc.130 juin]31 déc. 
= - 1914 1918 1920 1928 11924 1924 
Espèces en caisse et me 
en Banque....:... 4 6 TOISIERSS SE 8 
Effets et val. diverses! 809] 336|  458\-1.1928| 1.29% 900 
ANANCOS PL 51 39 2/4 16 18 12 
Prêts hypothécaires.| 2.883] 2.698] 2.759| 2.782] 2.777) 2.902 
Prêts communaux. .| 2.883| 2.487| 8.490| 5.576] 5.878! 6.201 
Prêts réalisés avec 
le capital et les ré-! 
SELON Re 76 74 75 66 67 68 
Dépôts en comptes 
courants ...... “a 97 AL AEAI6 "92 T0 RAS? 
Oblig. en circulation: é 
Foncières..,, 2.617] 2.797 2.853] 3.060! 3.048| 3.027 
Communales ..... 1.989] 2.179| 2.825] 4.456! 5.010f 5.020 
Bons a ldts-£ re 40 45 47 83 80 80 
Capital versé et ré- ce 
SOLVES > ere mecs 5611 7021 7561 8771 8901 - 921 


L'augmentation des prêts sans accroissement du 
montant des obligations en circulation a entraîné, 
à l'actif, une baisse sur les effets et valeurs /diver- 
ses ; celle-ci s’est trouvée d'autant plus accusée 
qu’au passif les dépôts en compte courant ont 
fléchi pendant le semestre de 18 millions : elle à 
atteint 394 millions. 

Le capital et les réserves se sont élevés à 921 mil- 
lions, en progression de 31 millions sur le chiftre 
du 30 juin. Malgré un dividende de 70 francs con- 
tre 60 francs pour l'exercice 1923; et en dépit de la 


situation particulièrement brillante du Crédit Fon- | 


cier de France, le cours de ses actions oscille. 
actuellement aux environs de 1.200 francs. Ce fait 
n’a malheureusement rien de surprenant pour 
quiconque a suivi les fluctuations de la Bourse. 
"6 Lez 
Nos lecteurs retrouveront dans la plupart des 
tableaux suivants les mêmes caractéristiques que 
dans le bilan au 31 décembre dernier du Crédit 
Lyonnais. 
CRÉDIT LYONNAIS 
(Millions de francs) 


Chapitres 30 juin,31 déc.|31 déc.131 déc. 30 juin,31 déc. - 
RE 1914 1918 1920 1923 1924 1924 
Espèces en caisse et | | | 
dans les Banques. 231! : 443! 506! 548] 580! 571 
Portefeuille com. et 
Bons de la D. N..| 1.648] 1.913] 3.240] 4.0881 4.209! 3. 644 
Avances sur garan- 
ties et reports ...| 857] 187|° 201! 309] 9272! - 997 
Comptes cour. débit.j 714] 692] 1.234] 1.007| 995! 1.987 
Opérat. de change à LA 
terme garanties, ..|. » 104; 118; 40 40 40 
Portefeuille-titres... 10 6 à p) 8 3 
Dépôts, bons à vue et : 
compt cour.créd.(Ll)| 2.378] 2.668] 4.465! 5.989] 5.364| 5.148 
Bons à échéance... . 37 28 49! 243 A1 64e 
Acceptations... …... 117 10 36] 25 LS 100 
Capital et réserves. 2951 4951 450) 450! ? 455! 475 


(1) Non compris. les « comptes exigibles après encaisse- 
ment» qui dans la plupart dés bilans sont incorporés dans 
es « comptes courants et comptes de dépôts ». 


Les dépôts et comptes courants créditeurs, qui 


_ 
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certains établissements ignorent et qui trouvent leur contre 


décembre dernier, contre 345 au 30 juin), et la pro- 


_Le portefeuille commercial et les Bons de la Défense L ke 
‘ du grand établissement sont tombés de 3.458 à 3.199 4 


jusqu’au 30 juin 1924 étaient en progression cons- 
tantes, ont en six mois perdu 216 millions et n'at-, 
teignent plus que le chiffre, encore très respecta- 
ble, de 5.148 millions. Le portefeuille commereïàl 
et les Bons de la Défense ont subi une chuté en” 
core plus sensible — de 4.202 à 3.644 millions. Cette | 
diminution a du reste porté surtout sans aucun 
doute sur les valeurs du Trésor puisque la pro- | 
gression des escomptes commerciaux fut un des  « 
phénomènes bancaires les plus saillants de l’exer- 
cice : 1924: : 
Par contre, il y eut une forte augmentation des 
camptes courants débiteurs, qui en six mois se 
sont élevés de 995 à 1.287 millions, ainsi que des. 
avances sur garañties et reports, qui ont progressé 
de plus de 20° %. à 


Lt 


+ — cs 
% 


Les dépôts et comptes courants créditeurs du 
Comptoir National d'Escompte n'onf pas suivi la 
tendance générale : sans avoir beaucoup varié, ils 
se sont élevés à 4.185 millions au 31 décembre 1924, 
en progression de 77 millions par rapport au 30 juin. 

Le Portefeuille commercial et les Bons de la Dé- 
fense nationale ont légèrement fléchi, de 3.184 à 3.031 
millions ; ici encore nous relevons dans le rapport” 
du Conseil d'administration à l'Assemblée générale, 
des indices de résurrection du crédit commercial * 
on y insiste sur les progrès réalisés par l’escompte 
des effets. PR 


COMPTOIR NATIONAZ D’ESCOMPTE 
(Miltions de francs) , ALT 
30 juin31 déc.13t déc.131 déc.]30 juin 31 déc. 


Chapitres 
PSE 191% 1918 1920 1923 1924 | 1924 
Espèces en caisse.et : FAT 
en Banque.......: 197] 300 | 387 | 419 | 845 | A8 
Portefeuille com. et g # 
Bons de la D. N..11.017 [1.518 12.654 [3.024 |3.1843.031" 
Avances sur garantis ; : KES 
ÉLTCDOLISE,, Le 249 !.-162 | 179 1° 210 | 8090590 
Comptes courants dé- Fa 
biteurs.(1)......4,.1"178 |" 200:1°545 [552 51710609 
Opérations de change| … 
à terine garanties.. » 104 118 49 40 40 
Portefeuille-titres et MT j 
participat. financer | 16 7 6 D 9 5 
Comptes de chèques, - À 
d'escompteetcomp-| ” ; = 
tes cour. créditeurs.|!:478 12.005 [3.532 14.101 |4.1C8 14.185 
Bons à échéance fixe.| 554 18 25 26.1 “94 190 
Acceplations.:,.,.2. ADO ST SAS RTUGS ER 71 GRR 
241 17244 À 817 ; 822 SA SE 


Capital et réserves. 


-1) Non compris les comptes «correspondants » qui dans late 
plupart des bilans ne sont pas séparés des comptes courants 
ordinaires. — Les comptes «débiteurs par acceptation » que 


partie au passif dans les « acceptations à payer» sont éga- 
lement exclus de cette rubrique. LRU, 


Les comptes courants débiteurs ont, en atteignant” 
609 millions, gagné 92 millions en six mois ; les 
avances sur garanties et reports ont passé de 209." 
à 232 millions. Notons encore l'accroissement des 
espèces en caisse et en banque (418 millions au 81. 


gression des acceptations, moins élevées qu'au 81 
décembre 1923, mais se chiffrant encore par 99 mil- 
lions. RTE 
\ % % 
« Au 31 décembre dernier, nous constatons dans - à 
notre portefeuille, par rapport à l'année passée, 1x 
un accroissement sensible des effets commerciaux 
qui, Sous la pression des besoins de la clientèle, sont. 
venus progressivement remplacer une partie des - 
Bons de la Défense que nous détenions pour notre 
compte ». Tels sont les termes mêmes du rapport - 
du Conseil d'administration de la Société Générale 


millions en six mois. Par contre, les avances sur : 


garanties et reports en s'élevant à 440 millions ont 
gagné 66 mil'ions, et les comptes courants débi- 


_ teurs cnt légèrement progressé de 8 millions. 


‘ SOCIÈTÉ GÉNÉRALE 
(Millions de francs) 
30 juin|31 déc.|31 déc.i31 déc.130 juin,3l déc. 
1914 1918 1920 1923 1924 1924 


Espèces en caisse et 


Chapitres 


en Banque, ..::::. 160 | 124 | 634 | 59%! 559 | 646 
Portefeuille com. et 

Bons de la Défense.| 739 |1.200 !3.091 (3.484 [3.458 [3.199 
Avances sur garantis 

PETEPONLS en 50e 403 | 244 | 322 | 9295 | 374 | 440 
Comptes courants dé- 

biteurs (1)... 702 | 6958 [1.316 11.933 11.329 11.337: 
Portefeuille-titres et 

participations fi- 

HODCIÉTÉS. nsc ons 113: P “121 | 103 63 68 66 
Comptes de chèques 

et(Gomptes courant® : 

créditeurs (2)...... 1.414 [1.868 14.898 15.272 15.407 15.214 
Dépôts àéchéancefixe] 237 | 93: 211 | 102 | 122 | 139 
Acceptations......,.. 149 191: 120 | 103 89 | 199 
Capital (3)et réserve.| 627 | 5511 552 | 556 1 557 | 597 


(1; Non compris à partir du 81 décembre 1922 l’ «avoir 
dans les banques et chez les. correspondants », 
«comptes d'ordre » qui figuraient sous cette rubrique dans 


‘les bilans précédents. 


(2) Non compris à partir du 81 décembre 1922 les « comptes 
d'ordre » qui figuraient sous cette rubrique dans les bilans 
précédents. 

(3) Dont 250 millions non appelés. 


Si les espèces en caisse et en banque et les ac- 
céptations ont largement augmenté en atteignant 
respectivement les chiffres de 646 millions et 159 mil- 
lions, les comptes courants créditeurs ont, au con- 
traire, tout en se maintenant bien au delà de 5 mil- 
liards au 31 décembre, perdu 193 millions par rap- 
port au 30 juin. 

a+ 

Lés fluctuations des principales rubriques du 

bilan du Crédit Industriel et Commercial concor- 


dent très exactement avec les mouvements analy- 
sés précédemment. 


CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
(Millions de francs) 


30 juin|31 déc.131 dée.|31 déc. spauin 31 déc. 
1914 1918 1920 1923 1924 1924 


—_—_—_—_—_— | À —————— | ————— | ÙÀ —_— 


Chapitres 


Espèces en caisse et 
dans les Banques .| 28 20 49 Al 43 52 
Portefeuille commer- . 
cial et Bons de la 


Défense nationale.| 187] 189 | 338 | 854 | 437 | 379 
Avances sur garanties es 

CHMCDOrIS Rene 12-= 30 27 3 | 832 94 
Comptes courants dé- 

DILEUTS Neue as 38 32 Gil 46 50 56 
Opérations de change RS AS EE 

à termes garanties. » 43 1h) D » | D 


Portefeuille-titres (1).| 15 39 54 Pa TE 68 19 
Comptes de chèques de 
etcomptes courants 


créditeurs......:. 206 |. 391 479 | 450 
Comptes reports, à 


préav. et à échéance|] 50 39 |” 84 55 A7 36 
Accéeptations .....:, 21 2 2 2 f 1 
Capital et réserves (2)! 126 | 126 | 128 140 | 152 


(1) Y compris les actions des « Sociétés filiales » dont le 
bilan au 3! décembre 1914 parle pour la première fois et qui, 


à partir de 1918, prennent le nom d’ « actions de Sociétés. 


régionales de banque ». D ; 

(2) Dont 73 millions de capital non versé en 1914, 70 en 
1918, 67 en 1920, 1921 et 1922, 66 en 1993 et 65 au 31 décem- 
bre 1924. 


I1 y eut, en six mois, augmentation des espèces 
en caisse et dans les banques (52 millions au 31 dé- 
cembre contre 43 au 30 juin), des acceptations 
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et les 


105 


(7? millions contre 4), des avances sur garanties et 
reports (34 millions contre 32) et des comptes cou- 
rants débiteurs (56 millions contre 50). A l’encon- 
tre, il se produisit une chute pour le portefeuille 
commercial et les Bons de la Défense (379 mil- 
lions contre 437) et pour les comptes courants cré-: 
diteurs (450 millions contre 479). 

La progression de 11 millions que nous relevons 
à l’actif du portefeuille-titres a pour cause la part 
prise par le Crédit Industriel et Commercial dans 
l2 capital social de certaines banques provinciales. 
C’est là, nos lecteurs le savent, une politique chère 
à, ce grand établissement. 

En face de cette immobilisation nouvelle, les ré- 
serves ont été accrues de 12 millions. Elles attei- 
gnent aujourd'hui 52 millions, pour un capital 
de 100 millions libéré de’ 35 millions. 


# #< 
= *% 


Si notre tableau récapitulatif ne traduit pas la 
diminution sensible des opérations financières et 
le ralentissement très vif des émissions dont se 
plaignent toutes les banques, il permet néanmoins 
de dégager certains mouvements intéressants et il 
se ressent du développement des affaires de ban- 
que au cours de cet exercice : 


E RÉCA PITULATION 
(non compris le Crédit Foncier) 
(Millions de francs) 


Chapitres 30 juin|31 déc.131 déc.131 déc. 130 juin|31 déc, 
_ 1914 | 1918 | 1920 | 1923 1924 | 1924 


À —————— À À À | 


617| 886! 1.576] 1.657] 1.526! 1.687 
3.042| 4.815] 9.318/10.950/11.281/10.258 


Espèces en caisse et 
dans les Banques. 
Portefeuille com. et 
Bons dela Défense. 
Avancessurgaranties 


et reports ‘..... ..| 1.081] 623] 729] 841] 8871 1.033 
Comptes courants dé- 

PITOUTÉS ARE TA 1.631] 1.581| 3.126] 2.837| 2.892| 3.288 
Opérations de change: 

à terme garanties... | ») , 251] 281 19 79 79 
Portefeuille-titres et 

participat.financ...|  153| 173] 170] 1471 145] 158 


Dépôts à vue et comp- 

tes courants crédits| 5.455| 6.74813.986/15.074/15.858|14.997 
Dépôts à terme ..... 880| 318 8318] 225] 284). 257 
Acceptations ...,.... 447 D9| 265] 255! 195] 300 
Capital et réserves... 1.4191 1.8451 1,447! 1,467 1.496! 1.508 


Les avances sur garanties et reports ont passé 
de 887 à 1.033 millions entre le 30 juin et le 31 dé- 
cembre dernier ; les comptes courants débiteurs se 
sont élevés de 2.892 millions au chiffre record de 
3.288 millions ; les acceptations ont atteint 300 mil- 
lions contre 195. Le portefeuille commercial et les 
Bons de la Défense ont fléchi de 11.281 à 10.253 mil- 
lions, soit une chüte de plus de 1 milliard : mais 
nous avons signalé la recrudescence des escomptes 
commerciaux ; les effets proposés aux grands éta- 


- blissements ont été plus nombreux avec des échéan- 


ces plus éloignées, et, sans qu’il nous soit possible 


-de nous appuyer sur des chiffres, nous pouvons 


affirmer que le montant des Bons de la Défense 
détenus par les grandes banques a très notable- 
ment diminué. 

Ces-observations reflètent l'abondance des besoins 


de crédit qui se sont manifestés en 1924. La hausse 


des matières premières, l'augmentation de nos ex- 
portations, la mévente et le stockage dans certaines 
branches, ont obligé beaucoup d'industriels et de 
commercants à s'adresser aux établissements de 
crédit. Il a fallu, parmi toutes ces demandes, faire 
des discriminations, favoriser, dans la mesure du 
possible, les crédits de campagne, limiter les avan- 
ces sur titres et les crédits de commandite, combat- 
tre la permanence, la « cristallisation » de cer- 
tains débits. 
Cette politique indispensable fut d'autant plus né- 


cessaire que les ressources des grands établisse- 
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ments de crédit n’ont pas augmenté. Les dépôts à 
vue et les comptes courants créditeurs sont tombés 
au-dessous de 15 milliards (14.997 millions exacte- 
ment), contre 15.358 millions au 39 juin et 15.074 
millions au 31 décembre 1923. Cette diminution des 
dépôts eut pour causes principales l’alourdissement 
de la Trésorerie de beaucoup d'entreprises, les res- 
trictions des disponibilités étrangères sur le mar- 
ché de Paris en raison des fluctuations des devises, 
l’achat par nos capitalistes de nombreuses valeurs 
« à change » et aussi, dans une mesure difficile à 
déterminer, l'exportation des capitaux et le. non ra- 
patriement des fonds détenus à l'étranger par nos 
nationaux. 
"+ 

L'examen des résultats. de la Banque Nalionale 
de Crédit, que nous sommes obligé de séparer des 
quatre autres grandes banques de dépôts en raison 
de la publication annuelle de son bilan, ne modi- 
fie en rien les conclusions qui précèdent. 


Léger tassement des comptes courants créditeurs 


qui, d’une année à l'autre, ont diminué de 2.705 à 
2.608 millions, chute de plus de 200 millions du por- 
tefeuille commercial et des Bons de la Défense, qui 
n’atteignent plus que 1.440 millions, progression des 
espèces en caisse et dans les banques et des accepta- 
tions, qui se sont élevées respectivement à 569 et 


103 millions, accroissement, léger il est vrai, des 


avances sur garanties et des comptes courants dé- 
biteurs, toutes cés fluctuations sont parfaitement 


normales et caractérisent bien la période que nous 


avons traversée. 


BANQUE NATIONALE DE CREDIT 
Situation au 31 décembre (Millions de francs) 


19:8 | 4920 | 1923 | 1904 


Chapitres 1913 


Espèces en caisse et dans les 

BATAUES Drsntoe See 80 | 139 | 581] 265 | 569 
Portefeuille commercial et 

Bôns de la Défense nation.| 75 | 524 1, : 
Avances sur garanties... 36 88 | 290 | 2422 
Comptes courants débiteurs] 40 | 144 | 591 | 498 | 448 
Porteféuille-titres et parti- : 

cipations financières (1).. 8 16 26 60 59 
Comptes courants créditeurs 5 


et Comptes de dépôts (2).| 139 | 814 |2.420 12.705 [2.608 
Dépôts à terme(3)....,.,.. 4 4 2 » » 
Débiteurs par acceptation. 76 18 80 56 | 103 
Capital (4) et réserves... 128 | 185 | 589 | 848 |. 350 


(1) Y compris lés titres des filialés qui apparaissent à partir 
de 1917. 

(2) Non compris les « chèques à payer ». AN 

(3) La rubrique « dépôts à terme » disparaît à partir du 
91 décembré 1922, : 

(4) Dont 287 millions de capital non versé au 31 décembre 
1921 et 238 millions au 31 décembre 1922, Au 31 décembre 
1923, le Capital s'élève à 250 millions, entièrement libéré, les 


réserves à 94 millions. Le compte « actionnaires » figure 


encore au passif pour 7.718.000 fr., un certain nombre d'ac- 
tionnaires n'ayant pas achevé la hihération de leurs actions. 
Au 31 décembre 1924, le montant en était réduit à 816 500 fr. 


Notons encore, en ce qui concerne cet établisse- 
ment, l'augmentation des réserves par constitution 


d'une réserve spéciale pour immeubles et installa- 


tions de 7 millions 1/2, le prélèvement sur les béné- 
fices de 4.660.000 francs pour rachat d'une partie des 
parts de fondateurs, la création de plusieurs suc- 
cursales et agences et de nombreux bureaux hebdo- 
madaires ; ce sont autant d'indices d’une grande 
vitalité et d'une activité incontestable. 
Fa” 

L'actif facilement réalisable du Crédit Lyonnais, 

du Comptoir d’Escompte, de-la Société Générale et 


du Crédit Industriel et Commercial se totalise au, 


ol décembre dernier, par 16.261 millions ; il dépasse 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


* de “ ; nan: RE QE LT . F 


‘les ressources supplémentaires (valeurs, participa- 


crédit reste parfaitement diquide et très saine : mal-. 


de 707 millions les engagements et ne comprend pas 


tions) qui s'élèvent à 153 millions. Les espèces dispo- 
nibles sont en forte augmentation ainsi que les 
avances et reports et les comptes courants débi- 
teurs ; le portefeuille-effets et Bons de la Défense, 
au contraire; à fléchi. LEUR 


PRINCIPAUX ÉLÉMENTS DES ENGAGEMENTS 
+ ET DE L'ACEIFRE 
Crédit Lyonnais, Comptoir d'Escompte, Socièélé Générale 
Crédit Industriel et Commercial Ex 
30juin 831 déc. 80 juin 81 déc. 


1914 = 1923 1924 1924 
Engagements - (Millions de francs) 
Dépôts à vue et comptes cou- 5 
rants créditéurs ..::.4:....b 450 15-074 15,998 220097 si 
Dépôts à terme....... us eo OOÙ 225 4 0e EE 
Acééptatiüns a sec r 447 259 195 300 
TOURS En tu 6.282 15.564 15.787 15.551. 

Actif facilement réalisable è Re  RÉSE RES 
Espèces dispoaibles .......... 617 --1.657 1 EG 
Portefeuille commercial et Bons HS 2 Es 

de {a Défense nationale, .... 8.549 10.950 11.281 10258 
Avances etTeports...:1.. . 1.081 844 881 1:083 
Comptes courants débiteurs... 1.631 2.837 2.892 3.288. 


Totaux 6.871 16.288 16.586 16.261 


Ressources supplémentaires £ 
Valeurs, participations ....,.. 153 147 145 153 


‘Ainsi, la position des grands établissements de 
gré les incertitudes du moment, malgré les difficul- 


tés de la situation présente, leur rôle demeure pré- 
pondérant, leur puissance s'accroît sans cesse, leur 


contact avec le public s’accentue par la création de 
guichets nouveaux. Maïs combien leur tàche seras 


t-elle plus aisée lorsque aura disparu l'insécurité. 


financière et monétaire qui domine malheureuse 


ment encore tous les actes de notre vie économi- 
que |! . Se UE 
é René THÉRY. 
La Situation économique et financière 
du Siam 


Grâce aux abondantes ressources qu'il possède. 
sur un territoire presque aussi étendu que le nôtre, 


le Siam est susceptible d'un grand développement, 


économique. 


& 


Le riz y 168€ actuellement la principale culture, = 


mais le cocotier, le palmier à huile, l’arachide, et = 


les plantes textiles, comme le kapoc, le jute, etc... 


pourraient y acquérir également une grande im- 
portance. On y trouve de riches mines d’étain, et 


malgré l’utilisation croissante des ressources fores- 
tières, des milliers de kilomètres carrés de régions = 


boisées attendent encore leur mise en exploitation. 


L'industrie de la pêche aurait elle-même beaucoup. é 
à gagner d’une organisation plus moderne. nn = 


Sous la vive impulsion d'une élite éclairée, bien. 
secondée par des techniciens étrangers, de 
progrès ont été réalisés déjà dans tous les domai- 
nés, dans ce pays qui s'ouvre peu à peu à la civi- 
disation occidentale. F = 

Au point de vue 


rands © 


économique, un vaste pro- - 
gramme a été élaboré, tendant à une mise en va- 
Jeur rétionnelle du sol, et on à poussé activement . 


la construction des chemins de fer, dont la lon- À à 


gueur exploitée arrive à près de 2.400 kilomètres. 


Quant aux finances publiques, qui, pendant les * ss 
récentes, ont dû supporter des charges, 


années . 


militaires ou autres, assez lourdes pour une popu 


lation d'à peine 9 millions et demi d'habitants, 


elles sont depuis longtemps déjà gérées conformé- … 


=  ticaux ayant été inférieur d'environ 6 millions de 
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ment à des méthodes budgétaires calquées sur 
celles des grandes puissances. 

D'après les chiffres contenus dans le dernier Tap- 
port du conseiller financier, M. W. J. F. William- 


son, les résultats de l'exercice 1922-1923 ont été les 
Saivarrée ; 


Résultats financiers de l'exercice 1922-1923 


Différences 


Estima- Résultats parrapport 
tions effectifs aux estim. 


(Ticaux) (1) 
Recettes ordinaires.. 79.000.000 84.580.111 + 5.580. Ait 
Dépenses ordinaires. 87.416.713 86 928.204 — 488.509 


Dé rtanss 8.416.713 2.348.093 — 6.068.620 
Dépenses non recou- 
vrables sur les re-. 

cottes courantes... 16.339.058 9.036.136 — 7.302.922 


(4) 1 tical-or équivaut, au pair, à 1 fr. 94. 


Les résultats effectifs de l'exercice considéré ont 
été, en le voit, moins défavorables que ceux que 
laissaient escompter les estimations budgétaires, 
le déficit réel de près de 2 millions et demi de 


ticaux au déficit prévu. Cette amélioration est due, 
comme on peut s’en rendre compte: par le tableau 
qui précède, à une plus-value sérieuse des recet- 
tes, parallèlement à une diminution des dépenses. 
Ces augmentations de recettes, par rapport aux pré- 
visions, ont porté surtout sur l'opium, les douanes 
et les chemins de fer de l'Etat, tandis qu'il y a eu 
“fléchissement pour la taxe de capitation et les 
droits d’accises, La diminution des dépenses ordi- 
naires effectives sur jes estimations se trouve ré- 
partie entre de nombreux chapitres, tandis que 
limportante réduction des dépenses non recouvra- 
bles sur les recettes courantes a porté surtout sur 
les chemins de fer, le pont Sur le Ménam, et les 
travaux d'irrigation. 

Quant aux estimations budgétaires pour 1924- 


1925, elles se comparent ainsi à celles de l’exer-' 


Cicé précédent : 


Estimations Ludgétaires pour 1923-1924 et 1924-1925 


Différences 
en 1924-1925 


1923-1924 1924-1925 

: Not TITATR EE 

Recettes ordinaires... 80.000.000 84.000.000 + 
+ 


000.000 
Dépenses ordinäires. 90.216.043 93.125.688 


DÉS T: 10.216.043 9.125.688 — 1.090.355 
Dépenses non recou- 
vrables sur les re- 
ceties courantes... 


15.856.000. 15.029.000 — 827.000 


Des accroissements de recettes sont escomptés 
pour les mines, les chemins de fer de l'Etat, les 


intérêts sur les” dépôts à l'étranger, la taxe de T 


capitation, les douanes, les droits de transit, 
l’'opium, etc., tandis que des diminutions sont pré- 
vues pour les accises et divers autres chapitres. : 

La diminution graduelle des recettes réelles, qui, 
de 96 millions de ticaux en 1919-1920, sont descen- 
dues successivement à 86 millions en 1920-1921, 


85 millions et demi en 1921-1922, et 84 millions De 


demi en 1922-1923, a déterminé la constitution, en 
- - janvier 1924, d’une commission royale compre- 


À, - 
2.909.645 


+ 


nant trois conseillers privés, en vue d'examiner 
la situation budgétaire, de réaliser des économies 
et d'accroître les ressources de PEtat. Cette com- 
mission n'a pas encore terminé ses travaux. 

Malgré les compressions de dépenses effectuées 
dans les divers services, le montant prévu pour 
1924-1925. accuse _ une augmentation de près de 
3 millions de ticaux, due notamment à la néces- 
sité d'une provision pour l'intérêt sur le dernier 
emprunt émis à Londres, et à l'accroissement des 
crédits mis à la disposition du service aéronauti- 
que. 

En ce qui regarde les dépenses non recouvra- 
bles sur les recettes courantes, il doit leur être 
fait face de la manière suivante : 


Nature Différences 

des ressources 1923-1924 1924141925 en 1924-1925 
(Ticaux) 

Empruntis .. 4.1. 300.000 » — 300.000 

Réserve du Trésor.. 15.556.000 15.029.000  — 527.000 

MOTORS Are 15.856.000 15.029.000  — 827.000 


On remarquera qu'aucune somme n'a été de- 
mandée à l'emprunt pour.cette catégorie de dépen- 
ses, les ressources. nécessaires pour faire face aux 
travaux d'utilité publique devant être uniquement 
fournies par la réserve du Trésor. 


D'après le rapport du conseiller financier, la 


_dette du Siam devait s'élever, au 31 mars 1925, à 


12.530.187 (livres sterling, suivant détail ci-après : 


La dette siamoise au 3j mars 195 


Liv. st. 

Solde des emprunts de 1905 (1 million de 
liv. st.) et de 1907 (8 millions de liv. st.) 3.113.340 

Solde de l'emprunt de 1909 (Etats Fédérés 
Ne VS SRE PA RS RO Er FPT 4.416.847 
ÉD NR ES De MORE NS UT landes t mener 8.000.000 
HAUTE dei RATE see uiLnimr esters 8.000.000 
TOR LUI lieu ins. 18.530.187 


A la fin de mars 1924, lé montant du papier- 
monnaie en Circulation atteignait 115.603.450 ti- 
caux, en augmentation de 23.939.771 ticaux sur le 
chiffre de l’année précédente, et la réserve métal- 
lique 52 millions de ticaux, soit 45 % du montant 
des billets en circulation, comparativement à 50 % 
à-14 fin de 1922-1923, et à 443 % à la clôture de 
l’exercice 1921-1922. Comme la question du poids 
et du titre définitifs des monnaies d'argent n’a 
pas encore été réglée, il a été décidé de prolonger 
de deux nouvelles années, à partir du 27 janvier 
1925, la période d’inconvertibilité des billets. Au- 
cune modification appréciable ne s’est produite 
pendant les deux dernières années dans le taux 
du change, fixé officiellement au début de 1923 


aux environs de 11 ticaux par livre sterling. 


Cette stabilité ne pouvait exercer qu’une heu- 
reuse influence sur les affaires, stimulées en outre 
par d'importantes demandes de riz et de teck, et 
par un commerce actif en pierres précicuses. En 
1923-1924, la valeur globale des importations par le 
port de Bangkok, qui monopolise la presque tota- 
lité du mouvement commercial du pays, a dépas- 
sé- de 2 millions et demi de ticaux le chiffre cor- 
respondant de chacune des deux années précéden- 
les, tandis que là valeur des exportations, avec 
171 millions de ticaux, a été supérieure de 7? mil- 
lions de ticaux à celle de 1921-1922, et de 21 mil: 
lions de ticaux à celle de 1922-1923. 

Le tableau suivant donne, pour les principales 
catégories de marchandises, les importations ét 
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les exportations siamoises par le port de Bangkok 
pendant les trois derniers exercices : 


Importations et exportations siamoises par le porl 
de Bangkok pendant les trois dernières années 


1921-1922 1922-1993 1923-1924 


Importations : (Ticaux) - 
Marchandises assu- 
jetties au droit de 
3 0/0 ad valorem 
Vins, bières et spi- 


115.348.735 112.992.086 121.188.449 


MITUGTLR ME RES 2.104.735 2.538.469 2.845.211 
Or en feuilles:.::.: 10.336.258 10.936.456 6.759.462 
Monnaies et lingots 3.034.417 3.830.882 1.068.619 
COPINE re 2.898.462 3.420.012 4,391 778 

POlAL ER 133.722.607 133.717.905 136.253.513 
Exportations à 
RIRES SES EE 138.231.324 126.088.607 140.495.136 
TeCRAUR IE ete 7.111.071 5.678.789 6.196.597 
Autres marchand... 13.600.433 13.284.800 14.983.770 
Marchand. réexport. 5.408.221 4.406.165 8.498.459 
Monnaies et lingots 150.990 600.443 1 RD2 163 


—— 


164.496.039 150.058.804 171.426.125 


L'augmentation des importations, pour les mar- 
chandises assujetties au droit de 3 % ad valorem, 
est due, pour plus de là moitié, à des entrées 
exceptionnellement importantes de pierres précieu- 
ses non serties, pour une valeur de 6.2 millions 


de ticaux, comparativement à 1.7 million de ti-- 


caux l’année précédente. Ces pierres sont impor- 
tées en consignation, et celles qui n’ont pu être 
vendues sont réexportées au bout de quelques 
mois ; d’où l'accroissement correspondant des réex- 
portations enregistré l’année dernière. Il convient 
de signaler également l'augmentation des imipor- 


tations pour les sacs de jute, en raison des fortes. 


exportations de riz, pour les articles manufactu- 
rés en métal, pour le tabac, les cigares et surtout 
les cigarettes, ainsi que pour l’opium, dont la 
plus-value est due à la hausse des prix. IL y a eu 
par contre diminution pour les cotonnades et les 
filés, les feuilles d’or, et les métaux précieux en 
monnaies et en lingots. 

Aux exportations, la principale augmentation 
porte sur le riz, dont il a été exporté 21.710.486 pi- 
culs, en ‘accroissement de 630.922 piculs sur le 
chiffre de l’année précédente. Les quantités de riz 
exportées, qui, pour la troisième année successive, 
ont dépassé 21 millions de piculs, peuvent être con- 
sidérées comme très satisfaisantes, étant donné que 
la moyenne annuelle de la période quinquennale 
immédiatement antérieure à la guerre n'’arrivait 
pas à 15 millions de piculs. Les exportations de 
bois de teck ne diffèrent pas sensiblement de celles 
d’avant-guerre, à la fois quant aux quantités et 
quant à la valeur ; les chiffres de 1923-1924 sont 
toutefois supérieurs de 6.000 tonnes et d’un demi- 
million de ticaux respectivement à ceux de lJ’an- 
née précédente. Les autres marchandises expor- 


tées bénéficient, dans l’ensemble, d’une avance de’ 


1.7 million de ticaux, dont 1 million pour le sucre, 
expédié surtout en consignation sur Hong-Kong. 


Quant à l'augmentation d'environ 650.000 ticaux- 


enregistrée par les sorties de métaux précieux, 
elle est due notamment à de gros envois de dol- 
Jars d'argent sur Hong-Kong, et de roupies sur 
l'Inde. 

Les statistiques publiées, relatives au commerce 
extérieur total, évaluent, pour 1923-1924, à 202 mil- 
lions de ticaux les exportatians siamoises, com- 
parativement à 170 millions pour l’année précé- 
dente, et à 90 millions pour 1920-1921. Parmi les 
articles exportés, le riz arrive au premier rang, 


æ * 


+ # 


-lement contribuer 


plus fréquents. 


avec 70 % des exportations totales ; le minerai 
d'étain, expédié sur les Etablissements des Dé- 
troits pour y être raffiné, vient en second lieu, la 
production annuelle siamoise, exprimée en métal, 
oscillant entre 6 et 9 milliers de tonnes. Le Siam 
compte parmi les principaux pays producteurs 
de bois de teck, et, comme nous l’avons vu, il en 
exporte pour une valeur importante. Le bétail, les 
peaux, le sel, le poisson, le poivre, le coprah, le 
caoutchouc, et divers autres articles figurent éga- 
lement aux exportations. 


Les exportations proviennent, dans la propor- 
tion d’un tiers environ, de Hong-Kong et de Sin- 


gapour, ports de transbordement, de sorte qu'il 
n'est guère possible d'indiquer d’une manière- pré- 
cise l’origine d’une bonne partie des marchandi- 
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ses importées, parmi lesquelles les textiles manu- 
facturés occupent la première place, avec 41 milk 


lions de ticaux en 1923-1924, soit plus d’un quart 
des importations totales. Les autres importations 
sont constituées par de très nombreux articles. 


‘Des relations commerciales actives -sont entrete- 


aues par l'Angleterre, la Chine et l’Inde directe- 
ment avec lé Siam, dont les achats à l'Allema- 


gne, à la France, à la Belgique, aux Etats-Unis. 


et au Japon atteignent des chiffres importants. 
Si l'on observe que le mouvement du commerce 

extérieur, favorisé par l'améliorction et dl'exten- 

sion des voies de communication, a plus que dou- 


blé en l'espace d’une vingtaine d'années, on se. 


rendra compte de l’heureux effet de 1a politique 
persévérante du Gouvernement siamois, qui s'est 


consacré activement, pendant les deux dernières : 


décades, au développement de son outillage écono- 
mique. Souhaïtons que la construction de là voie 
ferrée Bangkok-Saïgon, actuellement en projet, 
et ‘le traité franco-siamois récemment conclu, 
contribuent à rendre plus nombreuses et plus 


suivies, entre le Siam et nos possessions indochi- 


noises, les relations d’affaires, que pourraient éga- 
à stimuler des conditions de 
transit plus favorables et des services maritimes 


Edmond BoOUCHERY. 


INFORMATIONS DIVERSES 


FRANCE 
Le budget de 1925. — La Commission des Finan- 


ces de la Chambre a terminé Je 20 juin l'examen 


du budget de 1925, de retour du Sénat. Elle y à 
apporté quelques modifications, notamment en 
rétablissant le serment fiscal en ce qui concerne 


É 4 é NE 
la déclaration des avoirs à l’étranger, et en adop-. 
tant le principe d’un relèvement des taxes posta-" 


les. 


La discussion a été reprise en séance publique 


le 24 juin ; 


Les indices des cours des valeurs mobilières à la 


Bourse de Paris nendant le mois de mai 1925. 


— Nous reproduisons ci-dessous, d’après 1e Rulle- 


{in de la Statistique générale de la France, les in- 
dices des <ours pratiqués sur “les valeurs mobi- 
lières, à ia Bourse de Paris, pendant le mois 
de mai dernier, comparés avec ceux relevés pen- 
dant le mois précédent : d 


Indices des cours des valeurs à revenu fze 
(la moyenne 1901-1910 = 100) 


Avril Î 
1925 - 1925 
Ensemble (56 valeurs dont 21 anciennes Fe fe 
EH NOUVEIlES). JAN SP u ne nee 03.0 


’ 
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Indices des cours des valeurs à revenu variable 


‘la moyenne 1901-1910 = 100) 

Avrile Mai 

1925 1925 
Banques (13 valeurs).......... SAS TS AE 152 : 149 
Houillères du Nord (10 valeurs).......... 246 227 
Métallurgie (10 valeurs)....,... : 112 101 
Matériaux de construction (6 valeurs)... 414 598 
Chemins de fer (5 valeurs) ..... Ra AE 99 po 
Navigation (6 valeurs)...... SA Vliete de 189 171 
Produits chimiques (12 valeurs)......... 240 280 
Electncité (27valeurs), is A 257 RAS 
Eusemble (25 Sroupes).......... PRE PIE 255 242 


Les valeurs à revenu fixe comme celles à revenu 
variable font ressortir une nouvelle diminution sans 
aucune exception. : 


Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE 


PARIS ET SUGCURSALES 18 juin 1925 | 25 juin 1925 


ACTIF Fr 
Encaisse de la Banque : anse Francs 
en Caisse ...... Piedssste-s 0 l10-082:094.808 | 9.082:361:291 
à l'Etranger ........ sessossese| 1.864.320.907 |  1,864.520.907 
TOR ET 2 sersecceses| 0.040.655.795 | 6.546.682.128 
AÉTONLS Mas ia romanmnes oies see a 313.843.476 312.936.752 
5.060.099.,271 | 5.859.618.881 
Disponibilités à l'étranger .......... : 518.157.867 578.427.542 
Effets échus hier à recevoir ce jour. 2.653:4386 |_ 511.291 
Eftets Paris..... 1.795.817.117 | 1.933.585 .963 
Portefeuille Paris { Kffets Kiranger.…. 24.356.310 19.849.504 
Effets du Trésor. 416.272 731.245 
Portefeuilles des RLPaRIe PR 2 1.923.251.220 | 1.881.125.,257 
; APS RATES Pure 965.847 965.847 
Eflets prorogés Succursales ....... 5.002.295 5.002.205 
Avances sur lingots à Paris tr... » » 
&vances sur lingots dans les succürs. » » 
Avances sur titres à Paris.........., 349,613.883 350.242.917 


Avances sur titres dans les succursle| 2,760.875.197 | 2.701:948.513 
ACTAROBR A PRÉ LE Um no das ce 200 .000.,000 2007000, 000 
&vances à l'Etat {Lois de 1914 à 1920) |25.250.000.000 |25.650.000.000 
Bons du Tréser français escompiés 

pour avances de l'Etat aux Gouver- 


neéMents ÉLTANLETR SL... nes 70 5.048,000.000 | 5.949,000.000 
Rentes de la Réserve...... ......... 10.000.000 10.000.000 
Renies de la Réserve (ex-vanques) . 2.980.750 2:980.750 
Rentes disponibies .................. 193.204.552 |: 193.171.654 
Rentes immobilisées .....,........ Je 100.000.000 100.000. 000 
Hôtel et mobilier de la Banque... ... 4.000.000 4.000.000 
Immeublesides succursales ........ 169.881 .255 169.681.549 

Dépenses d'administration de la Ban- 

ue-et des succursales............. 89.579.561 » 
Emploi sie la réserve spéciale...,.... - 8.407.438 8.407.138 
PÉLIOT 9 RSR DAC ET NE I Re .| 3.715.456.756 | 3,553.034.095 
Total .....,....:..,148:093.113.027 |48.272.491,048 
£ PASSIF NOT 
Capital dela Banque ................ 182.500.000 182.500.060 
Bénéfices en addition au capital. ..... 106.784.321 106.784.321 
Réserves Es du 17 mai 1834... 10.000.000 10.000.000 
mobilières } Lx-banques dé artement. 2.980.750 2.980.750 
Loi du $ juin 1857 .......| 9.125.000 9.125.000 
Réserve immobilière de la Banque. SÉ 4.000.000 4,000.000 
Réserve spéciale ................,.... 8.407.444 | - 8.407.444 
Losmpie ‘4 amort. (Loi du 20 déc. 1918). 

-Gar. d’am. (Conv. 2600 1917, art. 3 505.055,510 505.055 .480. 
Excéd.aff. àl'’amort. des av. A l'Etat. 405 ,547.553 414,868,607 
Compte ann. d’int. au compte d'amort. 15.994:600 17.139.890 
Billets au porteur en circulation ....|43,053.824.835 |43.000.139.735 
Arrérages de valeurs déposées ....... 69.670.794 89.025.225 
Billets à ordre et récépissés.......:. 319.114 340,852 
Compte courant du Trésor...... AC 20.735.707 36.127.063 
Comptes courants de Paris... ...... 1.056.273.269 | 1.386.416.479 
Comptes courants dans les succursales 4.061.265.052 | 1.023.017. 798 
Dividendes à payer .................. 2.740:0613 2.607.546 
Escompte et intérêts divers .:....... : 201.825.413 102.343.075 
Réescompte du dernier semestre . 23.196.838 19.852.799 
Diverses ee RON en | 1.992.266,180 |-1:351.698.097 
PORTER re 48.093.113.027 48.272 .491,048 


Comparaison avec lss années précédentes 


26 juin |25 juin 


80 juillet| 29 juin | 28 juin 
1914 1922 1923 1924 1925 

millions |millions | millions mOn. millions 
Circu!ation ..... | 6.683.1 |36.036.3 |36.689.3 |39.664.6 |143.000.1 
Encaisse or........| 4,141,3 | 5.528.8 | 5.537.7 | 5.543.1 | 5.546.6 
— argent ... 625,3 R84.8 293.1 2997 312.9 
Portefeuilie........ 2.444.2 | 2,368.7 | 2.506.5 | 3.713.0 | 3.841.7 
Avances aux partic.| 743.8 | 2.187.5 | 2.070.5 | 2.641.0 | 3.052.1 
—  àlKtat.. 200.0 |23.500:0 |23.300.0 |23.200.0 |235,850.0 
Compt. cour. Trésor 382,6 57.6 20.1 13.3 36.1 
— partic. 547.6 | 2.390.6 | 2.141.9 | 2.137.2 | 2.409.4 


Taux d’escompte...{4 1/2 0/0| 5 0/0 5 0/0 | 6 0/0 7 0/0 


Les prix de gros et de détail en mai 1925. — 
Les indices des prix de gros qui viennent d’être 
publiés par la Statistique Générale de la France, 
pour le mois de mai dernier, font ressortir une 
augmentation par rapport à ceux du mois pré- 
cédent : 


Indices des prix de gros de la statistique générale 
de la France 
(Base 100 en juillet 1914) 


1925 
Fin avril Fin mai 
rectifiés provisoires 
Indice général... ....... .. (45) 523 531 
Denrées alimentaires : 
Ensemble: Fes (90) 419 40 
Aliments végétaux ..... ( 8) 469 503 
Aliments animaux...,.. ( 8) 429 447 
Sucre, café, cacao ...... ( 4) 418 446 
Matières industrielles : 
Hnsemble..... ee 00) Dore 584 
Minéraux et métaux.... ( 7) 508 910 
MERHGSER  nnoe ( 6) 731 705 
DIV SRE ses doses sa (12) 593 997 
Quant aux prix de détail, ils ont été en mai 
dernier l'objet d'une majoration. En effet, à 


Paris, l'indice caractérisant les prix de détail pour 
13 denrées choisies parmi les produits de première 
nécessité accuse une augmentation moyenne de 
318 % en mai sur 1914 alors que là proportion cor- 
respondante avait été de 309 % en avril dernier. 


Pourquoi il faui souscrire à l’emprunt munici- 
pal du Métropolitain. — Chacun se rend aisément 
compte de l'utilité de prolonger le réseau du 
Métropolitain, insuffisant pour faire face aux be- 
soins des Parisiens avides d'améliorer leurs con- 
ditions d'existence en circulant plus facilement. 
C'est-précisément cet objet que se propose de réa- 
liser l'emprunt actuel, comportant 500.000 obliga- 
tions de 500 francs, et qui doit permettre la cons- 
truction de 35 kilomètres de lignes nouvelles, de- 
vant porter la longueur totale du réseau à 140 
kilomètres environ. Se opération se recommande au 
public pour de nombreuses raisons. 

Tout d’abord, une sécurité absolue. L'emprunt, 
gagé, comme les précédents, par le produit de pré- 
lèvements sur les billets (0 fr. 05 par billet de deu- 
xième classe ou du matin et O fr. 10 par billet de 
première classe), constitue un placement d'autant 
plus sûr que de nombre des billets délivrés a passé 
de 452 millions en 1922 à 468 millions en 1923, et 
à. 492 millions en 1924.- L'augmentation est d’au- 
tant plus saisissante qu'aucune ligne ou fraction 
de ligne nouvelle n’a été ouverte en 1924 Le pré- 
lèrement conventionnel de la Ville de Paris pro- 
gresse proportionnellement au développement du 
trafic, qui est mathématique et certain. 

C’est ensuite un rendement extrêmement rému- 
nérateur. En effet, les nouvelles obligations du 
type 7 % émises à 422 fr. 50, jouissance du 1% juin 
1925, sont amortissables en quinze ans au maxi- 
mum. L'intérêt annuel est de 35 francs net des 
impôts présents et futurs des valeurs mobilières, 
à l'exception de la taxe de:transmission. Ea Ville 
de Paris prend d’autre part à sa charge les im- 
pôts présents et futurs sur la prime de rembour- 
sement. 

C’est, en outre, avec de sérieuses chances de 
plus-value basées sur la réduction probable, avec 
le temps, du loyer de l'argent, une négociabilité 
aisée résultant de l'inscription du titre à la Cote 
Officielle des Agents de change. 

Les capitalistes désireux de donner à leurs dis- 
ponibilités l'emploi le plus sûr et le plus avanta- 
geux n'hésiteront pas à souscrire aux obligations 
nouvelles du Métropolitain dont la productivité les 


dédommagera de bien des déboires, et leur assu- 
rera un fructueux emploi de leurs économies. 


Les recettes des chemins de fer. — Les recettes 
brutes des chemins de fer français, du 28 mai au 
3 juin, ont atteint les chiffres ci-dessous. Nous 
donnons, entre parenthèses, la CONS avec 
la période correspondante de 1924 : 

Etat, 28.914.000 francs (45.839.000 fr. }; P. Z. -M... 
réseau français, 52.290.000 francs (— 7.900.000 fr.), 
réseau algérien, 1.586.000 fr. (407.000 francs); Nord, 
30.160.000 fr. (3.918.000 fr.); Orléans, 28.957.000 fr. 
(41.629.000 fr.) ; Est, 25.126.000 fr. (+ 761.000 fr.); 
Midi, 11.909.000 fr. (+2. 555.000 fr.); Alsace- -Lorraine, 
14.188.000 fr. (+ 940.000 francs). 

Est-Algérien, 964.100 fr. (487.800 fr.); Bône- 
Guelma, 741.400 fr. (+147.000 fr.); Réseau oranais, 
431.500 fr. (--48.600 fr.). 


ALLEMAGNE S 


Banque d’ Allemagne. — He bilan de la Banane 
d'Allemagne s’établissait ainsi au 15 juin 1925, 


par comparaison avec celui de la semaine précé- 


dente : 
6 juin 15 juin ‘Coms 
1925 ii 25 es. 
Actif (En Hllioné de reichemarks) 
Or en caisse. ..:.. 2e Re 964 : : : 964 
Or à l'étranger... ;::26::5..5 58 46 + où 
Home ss Cr 1.016 1.040 + 24 
Couverture en devises... ... 839 347 + 8 
Argent et billon........... n 66 10 + 4 
Portefeuille d’escompte :.…., 1.522 1.402 >=. 1800 
Avances sur gages, ,.... Tia 4 10 +. 6. 
Portefeuille-titres ........ = 201 201 np. 
Actifs divers ::,.4:,:. re 1,090 1.079 —. 11 
Passif 
Cdpital sn, coree È 90 90 » 
Billets en circulation, ..., 2.488 - 2.363 — 195 
Exigibilités à vue......... 679 : 717 + 38 
Emprunt à la Rentenbank. 9 6 — 3 
Eflets récscomptés........, 557 5838 +. 31 
Passifs divers.,..,.... ave 212 188 —  À4 


Statistique relative aux principaux postes du bilan de la, 
Banque d'Allemagne (en millions de reichsmarks). 


AS TE sa sel 
s£lzs|sze |gé| € = [El SE. 
Dates ce | PISSlSS| ES ES) S 2 [£El xE 
AE MAIS £<s| £S js) 2 LE Mess 
S s eo % LS CE S Qu s a 
23 juil.1914/1,857 | »] » | 335] 751| 16 | 1.891| 944 | » | 4 % 
23 avril,25| 875 | 129) 335] .66| 1.267|. 6 | 2.022] 975 | 683] 9 
30 — ..| 896 | 118| 338] 66] 1.496] 77 | 2.459) 706 | 607 5% 
7 mai 896 | 118| 388| 66| 1.492 2.387 o4 | 547| 9 6 | 
re 928 | 87| 338] 68! 1.417| 16 | 2.270] 787 | 59] 9 % 
dB 950 | 65] 338] 68| 4.351] 17 | 2.203] 836 | 5961 9 à 
30 — ..| 959 | 57] 339! 66| 1.648/°28 | 9.609] 582 | 535 9. 
6 jüin..…..| 964 |: 52] 339! 66! 1.522| 4 |.2.488| 619 | 557| 9 4 
15 = ,,l 964 | 961 3471 701 1,402| 10 | 2.8631 915 | 5881 9 % 
La situation. — Depuis son entrée en fonction 


comme Président du Reich, von Hindenburg se 
cantonne dans une attitude prudente, comme si 
son seul but était de rassurer les Alliés, quant aux 
conséquences de son élection. La tactique des na- 
tiona'istes est de renoncer à toute tentative de res- 
tauration violente. Ils semblent vouloir la prépa- 
rer sur le terrain économique et par la politique 
extérieure. Se : 

En dépit de la déconfiture Stinnes et de ses sui- 
tes possibles, le marché du travail, en mai, à été 
favorable, Le chômage à sensiblement diminué — 
de 9 % environ par rapport à avril. Pour les indus- 
tries, 30 % déclarent leur situation mauvaise, le 
reste paraît satisfait. Les industries du bâtiment 
et les industries agricoles semblent parmi les plus 
Fa Vo risees, Les industries les plus éprouvées sont 
celles Au charbon et de la métallurgie — et aussi 
les industries textiles, 
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Le commerce extérieur est ‘toujours victime de 
ia grande difficulté que les fabricants ont à se 
procurer des. matières premièrés à cause de la 
pénurie des capitaux. Le besoin des capitaux pour 
toutes les entreprises est toujours pressant et les 
prêts äe l’étranger sont de jour en jour plus dif- 
ficiles, plus rares et plus chers.-Les crédits amé- 
ricains se font si minimes que lès milieux alle- 
‘mands travaillent à établir une collaboration avec 
_la Grande-Bretagne — collaboration industrielle et 
financière. Ils la jugent ‘possible, maintenant que 
l'équilibre du budget maintient la stabilité de la 
monnaie allemande. 


s ‘empêcher de faire une remarque qui pourrait 
être comique, mais qui, dans lés circonstances pré- 
sentes, doit porter aux plus sérieuses réflexions. 
Le ministre des Finances vient de déclarer que, 
malgré ses soins, le budget du Reich accuse un 
déficit de 248 millions de marks. Or, l'opposition. 
vient de lui prouver que cette déclaration est 
fausse : que le budget se solde par ün excédent 
de recettes de 1.100 millions ! ! 
Ainsi, c'est le Gouvernement qui prétend au dé- 
| ficit et l'opposition qui accuse l'excédent l'Otene 


dent ces camoufages ? 


L'avis du Président de la Reichsbank sur la 
situation économique. — M. Schacht, le président 
. de la Reichsbank, parlant à Vienne dans un ban- 
quet, a fait des déclarations qui éclairent d’un jour 
nouveau la situation économique de l'Allemagne. Il- 


s'est étendu surtout sur l'affaire de la débâcle des . 
 Konzern Stinnes. Il s’est efforcé de démontrer que. 


les difficultés sont. nées exclusivement du fait que. 


: l'Allemagne et même de toute l'Europe : on ne peut 


Fvivre que par de longs crédits et on n'en consent ee 
Font qu'à très court terme: - 


Mais les banques allemandes travaillent à sauver 
‘la situation de Stinnes par le renouvellement des 
échéances. Ainsi, à la longue, la firme pourra 
tenir ses engagements. 


Mais voilà l’inattendu : M. Schacht fait remon- 


ter toute la responsabilité de la situation aux Al- 


liés et à leur politique insensée, C'est tout simple- 


_ ment une charge à fond contre le plan Dawes et la 


menace non déguisée de sa non exécution à bref 
délai. Cest maintenant la mode de l’autre côté du 


Rhin, d'attribuer la responsabilité des conséquen< 


ces de l'inflation et de da déflation aux exigences 
de la France. : 


La production 
production allemande de houille s'est élevée, 
février dernier, à 10.404801 tonnes, contre 11 mile 
lions 703.155 tonnes en janvier 1995. 

-La production du coke a été, en février, 
. 2.154.458, contre 2.296.281 en janvier. 

La production de lignite, 
10.700.000 tonnes environ. 


importations et exportations de charbon, — La 
Gewerks Chafhzeitung vient de publier ce tableau 


de l'Allemagne. (Les chiffres indiquent des re x 
de tonnes). : Le 


ARR tone è ES 
en ï As ee. 

Années > Houille Coke -Lipnite: de Jignite | 

Ip 18 » 1900 : 255298 

IIS RSES 394 1.6 2.385. 

19215 940 PAT A 70 er 

LOTS RESeS 13.685 9460 2.036: 

BRIE es 28.524 1.641: 1.487 

19. ia 13 014 L'RRSUR ES 


A propos de l'équilibre du budget, on ne peut 


le financement des «exploitations à été fait par des. Fe 
| crédits à trop court terme. C'est de mal général de 


charbonnière en février, — La 
CET 


“de : à 


en février, Ex été se. — 


inédit des importations et exportations de charbon 


“AREA 


(1788) 
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AAA 


Exportation libre 


4.607 248 13 19 
7.042 1.054 38 200 
7.233 1.059 88 964 
5.050 933 16 379 
1.469 330 8 834 
2.461 1.591 » 617 
Exportation au titre des réparations 
ESSOR c 8.713 4.358 1.244 » 
ROSE Re 12,105 4.402 628 » 
ÿ LMP 9.920 6.524 665 » 
SE MT cr 4.191 2.451 : 199 » 
HÉROS 11.379 3.196 490 » 
ESPAGNE 
L'insurrection du Riff. — Une conférence franco- 
espagnole. — Des experts français et espagnols 


viennent de se réunir à Madrid dans de but de 
mettre au point diverses questions soulevées par 
l'insurrection des Riffains. Un accord relatif à la 
surveillance des côtes du Maroc est intervenu : 
cette surveillance s’étendra aux régions du littoral 


des territoires espagnols et français et sera exer- : 


cée concurremment par les bâtiments de guerre 
des deux nations contractantes. 


GRANDE-BRETAGNE 


Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de 
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant 
le 17 juin, s'établit comme suit : 


Département d'émission  Liv.sterl. 
HAE UNIS Erreurs te rates + «ke 110, Doit OLÙ 
Dette dé l'Etat...:.,:....3,. Sur is es ses CNET UIO. 100 
Autres garanties .. das La set 8.734.900 
Or monnayé et en lingots.. ss verso.  199,803,610 


179.553.610 
= 


Département de Banque 
MARIA SOCIAL HR it: 2. Se 
Dépôts publics (y compris les comptes 

du Trésor, des Caisses d’épargne, des 


agents de ia Dette nationgie, etc.)...., 13.368.476 


Dépôts HIVER toner raies este 109.626.377 
Traites à sept jours et diverses. ........ 4.478 
Ste 2-0 Ve DE 


Solde en excédent.., .,.:.....,. 


Garanties en valeurs d'Etat.....:, 


soso 9B-001:799 
AUÉTES GATANLIOB 5.864. ss eee neses ces - - (0 :949 551 
Billets éreserve den... 00.581.145 
Or et argent monnayés en réserve....... 1.792.819 


140.825.248 


Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la 
Banque d'Angleterre (Milliers de livres sterling 


Dates 


Taux de 
l’escompte 


|‘ monnayé 
et lingots 
 remt n 
Dépôts 
aa 
avances et 
[ae publics 
Réserve 
— dela 
réserve aux 
| engagem"% 


Baoût 1914 37.62% 36.105 68. 68.249 776.393] 9.967! 12.60 6 % 
29 avril1925,159.742,148.3871122. 529, 113.097,27.105 25.19 5 % 


6 mai .../1154. 683: 148.2881118. 781110. 345|26.146| 22.02! » 
13 — ...1153.6171147.606/119. 585| 111. 634, 129.761! 21.54) » 
20 — ...1195.908/147.241|117. 980 107.379.28.417| 24.09} » 
27 — ,..1156.690)148.183/122.494/112. 078 28.258) 23.07) » 

3 juin..../196.473 148.8311125.714/116. 107|27.362 211955 
10 — ...1157.0711148.02611921. 882,110.376} 28.195 28.72, » 
17 — ...157.596,145.972/122.995;109.451 81.974 29.51 » 


La question des salaires dans les charbonnages. 
— Non seulement les discussions engagées depuis 
plusieurs mois entre les propriétaires de charbon- 


régionale, 


14.553.006 


- Moyen. Mat. 


110.825.248 


nages et les représentants des mineurs n’ont pas 
abouti, mais les Compagnies ont annoncé leur dé- 
cision de faire prendre fin, à la date du 31 juillet 
prochain, à l'accord existant sur les salaires. La 
négociation de nouveaux barêmes deviendrait 
ainsi nécessaire. 

Deux tendances semblent se manifester parmi les 
mineurs : l’une désirerait maintenir l'accord na- 
tional sur les salaires et empêcher l'augmentation 
de la journée de travail ; l'autre préférerait une : 
échelle de salaires sur la base de ceux de 1914, avec 
des augmentations proportionnelles à la cherté de 
la vie. Les Compagnies demanderaient, de leur 
côté, que les salaires fussent fixés sur une base 
et non nationale, ei que les heures de 
travail fussent augmentées. 


Les prix de gros. — Après quatre fléchissements 
mensuels successifs, le niveau général des prix de 
gros a enregistré en mai dernier une nouvelle 
baisse en Grande-Bretagne. L'index-number de 
Sauerbeck, publié par le Statist, s'inscrivait, à la 
fin de mai 1925, à-135.7, soit-un recul de 1.3 % sur 
le niveau du mois précédent et de près de 10 % 
sur celui du mois de décembre dernier. 

Le tableau ci-après permet de comparer quel- 
ques index-numbers pour les diverses catégories 
de marchandises : 


Tableau comparatif dé quelques index-numbers mensuels 


Différ. en mai 1925 
par rapport à 
TRS PT —— 


Index-numbers 
mensuels 


30 81 50 dE juin mai avril 
juin mai avril mai 1914 1924 1925 
1914 1924 1925 1925 — — — 
Produits ali- — — — — 0/0 0/0 0/0 
mentaires: 
Végétaux.... 66.5 119.0 120.5 121.8 —Æ 46.0 + 1.9 + 0.7 


Animaux.... 97.5 157.0 165.4 168.8 + 73.0 + 7.5 + 2.1 


Sucré, café, 


thé 61:87: 90.9 


Moyen. Prod. 
alimentaires 74.8 127.1 150.6 131.1 + 75.8 + 8.1 + 0.4 


es 


Minéraux... 96.7 155.6 151.9 151.8 + 57.0— 24  » 
Textiles... 80:6 167.9 164.4 152.3 — 89.0 — 9.8 — 7.4 
Prod.divers. 82.5 117.5 120.7 121.5 — 47,3 8.44 0.7 


ms 


85,8 84.9 + 63.9 — 6.6 — 5.5 


premières, _85.7 7 143.3 142.5 139.1 E 62. 3 — 3.0 3.0 — 2.4 
Moy. génér.. 781.2 2 136.4 197.5 195,7 + 67:1 — 2 05 — 13 


Il y à eu en mai dernier, pour les produits d’ali- 
mentation, une légère reprise, due principalement 
à l'élévation des prix pour la viande et les céréa- 
les, mais les matières premières ont baissé de 2,4 
pour 100, déterminant le fléchissement de l'indice 
général. 

Dans la section des produits alimentaires végé- 
taux, or note une reprise générale pour des grains, 
à l'exception toutefois de “l'orge d'Angleterre ; les 
pommes de terre ont reperdu une notable partie 
de l'avance gagnée en avril. Parmi les produits 
alimentaires animaux, le bœuf, le mouton et le 
lard s'inscrivent en hausse, le porc et le beurre 
de Frise en baïsse. Le sucre et le café ont encore 


rétrogradé, mais on observe une légère augmen- 


tation du prix moyen d'importation du thé. Dans 
le groupe des substances minérales, le plomb est 
en légère reprise, et l'étain en nouvelle avance, 
mais ie cuivre rétrograde quelque peu, de même 
que le prix moyen d'exportation du charbon, et 
que da fonte continue à baisser. Les différentes 
fibres ont fléchi, parmi les textiles, la laine brüte 
s'inscrivant en nouvelle baisse, et le coton brut 
indien abandonnant une partie du gain du mois 
précédent. Les substances diverses accusent une 
pêtite amélioration dans leur ensemble, mais pour 
chacun des articles de cette section, les modifica- 
tions sont peu importantes, 


Pi 
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Le tonnage désarmé. — Le rapport trimestriel 
récemment publié par la Chambre de navigation 
britannique indique que le tonnage désarmé dans 
les principaux ports de Grande-Bretagne et d'Ir- 
lande s'élevait, au 1% avril dernier, à 377.461 ton- 
neaux nets, comparativement à 469.951 tonneaux 


au 1% janvier 1925, et à 307.999 tonneaux au 1% oc- | 


tobre 1924. : 
Le tableau suivant donne le tonnage britannique 
désarmé dans les principaux ports de Grande-Bre- 


tagne et d'Irlande à la fin du premier trimestre 


des quatre dernières années : 
Tonneaux nets 


Fin. premiér trimestre. 1922.:..:...... 734.240 
— — OP ES ee 506.372 
— — CARE SR 391.337 
ee = ARBRES eee 377.461 


Quant au tonnage étranger désarmé dans les 
ports du Royaume-Uni, il se trouvait réduit, au 


81 mars dernier, au chiffre presque négligeable 
de 15.601 tonneaux nets, comparativement à 25.821 | 


tonneaux nets six mois auparavant. 


La culture du coton en Australie. — Le Queens- 


land est le premier Etat australien où l'on ait, 


tenté d’acclimater le cotonnier, en vue de fournir 
aux manufacturiers de la Grande-Bretagne le co- 
ton à longue fibre qu'il leur est de plus en plus 
difficile de se procurer. Les résultats obtenus jus- 
qu'ici permettent d'affirmer que cet essai, com- 
mencé aussitôt après la guerre, a pleinement réus- 
si, la qualité du coton récolté donnant toute satis- 
faction. 

Les chiffres suivants, que nous reproduisons d’a- 
près le Bulletin de la Compagnie du Canal de 
Suez, permettent de se rendfe compte de la rapi- 
dité avec laquelle se développe cette culture : 


La culiure du coton au Queensland 


Années Superficie plantée Production 
(Aeres) (Livres anglaises) 
(ASS CRE re TR 27.470 
IRD nrsnte er 166 25.065 
GE A RARE RE 1.944 - 940.126 
RP ST EE HE 8.716 3.956.635 
1 te ue Vel onde 40.000 11.748.000 
ODA RSR RS 7e 65.000 14.000.000 


La production de. 1924 eût été plus importante 
encore sans la sécheresse exceptionnelle qui a sévi 
au printemps. Depuis, les pluies ont été abondan- 
tes, et l’état actuel des cotonniers est excellent. 
Les autorités ont pu annoncer pour 1925 un ren- 
dement double de celui de 1924, et l’on prévoit que 
ce rendement pourra s'élever même au triple si 
la saison se poursuit dans des conditions aussi 
favorables que jusqu’à présent. Il est à souhaiter 
que ces perspectives encourageantes ne soient pas 
modifiées par les pluies diluviennes qui sont tom- 
bées vers la fin de janvier et le début de février. 

L’exportation est actuellement rendue difficile 
par l'élévation du prix de revient, et, en attendant 
des conditions commerciales favorables, le Gou- 
vernement du Queensland et le Gouvernement fé- 
déral se sont mis d'accord pour indemniser les 
planteurs relativement aux pertes qu'ils pour- 
raient éprouver. : 

_De son côté, l” « Empire Cotton Growing Asso- 
ciation », qui à pris l'initiative d'introduire la cul- 


ture cotonnière en Australie, annonce la fondation - 


de stations d’expérience en vue de favoriser la 
production de cotons de plus grande valeur, et 
elle incite les fermiers australiens du sud à imiter 
l'exemple du Queensland, à 


POLOGNE ne 
La dette publique. — I] résulte de renseigne- 
ments récemment publiés que la dette publique 
polonaise s'élevait, à la date du 1%.janvier 1925, à 
près de 1.748 millions de zlotys, se répartissant 
comme suit : 
Zlotys 


Déttés intérieures à Antéréis  N _ 127.729.063 


Avances sans intérêt de la Banque de Pologne 20.770.970 
Total des dettes intérieures. ..... Lfétres 148-000 
Emprunts extérieurs contractés au moyen 
D'éMISSlons.. 0 Pire et RAR 0 190.356.717 
Emprunts coutractés envers les Gouverne- 
ments 6brANGErTS. LAN SR RER ep 57 1081-0208 0b1: 
Emprunts extérieurs contractés envers les 
OFRADLSATIONS PrIVÉCS AN RTE AN 27.919.268 
Total des dettes extérieures... .... 204169980716 


Total des dettes de l'Etat polonais... 1,747.811.549 


Le montant de la dette intérieure est susceptible 
d’avoir subi, depuis le début de l’année, quelques 


légères variations ; la conversion des emprunts : 
- d'Etat à long et à court terme 5 % 1920, de l’éem- 
prunt d'Etat à lots 4 %, et de l'emprunt d'Etat 
-de conversion 5 %, ayant été terminée seulement 


le 1e février 1925, la totalité de ces emprunts ne 
figure en effet dans ce montant que d'après le 
compte rendu provisoire des résultats de la conver- 
sion. \ 


Congrès international d’agriculture. — L'inau- 


guration des travaux du douzième Congrès inter- 
national d'agriculture a eu lieu à Varsovie, le 21 


juin. De très hautes distinctions ont été accordées. 


à cette occasion par le Gouvernement polonais, no- 


tamment à M. Hodza, ministre de l'Agriculture - 


tchécoslovaque, et à M. de Vogüé, membre du Con- 
seil. supérieur de l'agriculture et de l’Académie 
d'Agriculture, président de la Société des Agricul- 
teurs de France. ND 2 
Vingt-Sept pays se sont fait représenter au Con- 
grès. È 


REA RUSSIE 
- Les récoltes de céréales et de pommes de terre 
en 1923 et 1924. — D'après l'Institut International 
d'Agriculture de Rome, les superficies et les pro- 


 ductions de céréales et de pommes de terre dans 


tout le territoire de l'Union des républiques sovié- 
tiques, à l'exclusion du territoire de l'Extrème- 
Orient et des républiques du Turkestan, ont été 
ve une en 1924, comparées avec celles de 


Superficies Productions 

e Le HE A «7 | 
Cultures ; 193 — 1924 1983 1924 

S (Miiers d'hectares) (Milliers- de qtx) 

PFromént vtr 13.757.0 16.886.0  89.947.0 90.044.0 

Seigle sers ... 25.837.0 26.428.0  190.476.0 171.082.0 

Orge ere 6.431.0  6.270.0 47.396.0. 33.563.0 

Avoine ...... ……. 10.198.0 -11.436.0 73.649.0 71.112.0 

MAIS RCE 1.683.3 1.562.9 81:748.9 :17.350.2 


Pommes deterre 3.771.0 4.169.0  3226.844.0 304.351.0 


Par les chiffres ci-dessus, on peut se rendre 


compte que la production des céréales pour l'an- 
née 1924 à été déficitaire. RS 


è ETATS-UNIS 
La consolidation de la dette italienne. — On 


paraît se montrer très satisfait, dans les milieux 
politiques et financiers américains, de la décision 


de Pltalie d'examiner les bases d'un accord pour 


le remboursement de sa dette de guerre vis-à-vis 


des Etats-Unis. Cette dette s'élève actuellement à 
1:647.668.197 dollars, non compris les intérêts, 
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La dette publique au 31 mars 1925, — D'après 
les chiffres officiels et définitifs récemment publiés, 
le montant brut de la dette publique des Etats- 
Unis s'élevait, «au 31 mars 1925, à 20.932.278.140 
dollars, et le montant net à 20:589.695.900 dollars, 
s’établissant comme suit : 

Dollars 


Consolidés 2 0/0 de 1930........... NAS 599.724 .050 


Panama 0 OM LO LOS. Le. re mn 48.954 180 
tn VUS IS EE Re 2e Se 25.947.400 
MON D OMLUG LE MERE ace ie 49.860.000 

Obligat. de conversion 3 SA 1946-1947..." 28.894.500 

CÉRRMGAMS Ole te. PMR EEE nn ae re - 565.581.500 

1° emprunt de la Liberté. ....... 4 RE te 1.951.521.650 

AOmprant-dlerla liberté Ass er 3-104.5695.600 

3° emprunt de Ja Hiberté.....,..:.,.,:...... 2.885,380.850 

asemprunt dedarlibertés.. 0. LM. he 6.324.488.850 

Oblig. du Trésor 4 1/23 0/0 1927-1952. ,.... 763.948.300 

Ohlig. du Trésor 4 0/0 19441954..,::..... 1.047.088.500 

Certificats d'épargne de guerre 4 0/0 et timbre 390.166.412. 

Obligations d'épargnes postales 2 1/2 0/0.. 11.995.880 

Bons du Trésor 5 1/2 à 5.8/4 0/0......:... 2.810.272 400 

Total de la dette portant intérét.......,..... 20.608.330.072 

- Dette ayant cessé de porter intérêt......... 27.597.190 

Dette ne-portant pas intérêt ...:........... 296.390.278 

Montantbratitde la deite 2eme 20.932.278. 140 

Balance libre d'obligations courantes ..,... 342.582.240 

Montantenebde tar dette. 2e as ee ec. 20.589.699.900 


Au 31 mars 1924, le montant brut de la dette 
s’établissait à 21.624.425.757 dollars, et le montant 
net à 21.328.102.895 dollars ; au 31 décembre 1924, 
les chiffres correspondants étaient de 20.978.656.883 
dollars pour le montant brut, et de 20.792.237.298 
dollars pour le montant net. 


La production cotonnière de 1924. — D'après les 
statistiques définitives du Ministère du Commerce, 
que nous avons indiquées dans un précédent nu- 
méro, la production cotonnière des Etats-Unis’ a 
été estimée, pour 1924, à 13.618.751 balles de 500 li- 


vres, chiffre représentant la quantité de coton égre- 


née pendant la campagne, linters non compris. 
Les aœuantités correspondantes avaient été de 10 
millions 139.671 balles en 1923, et de 9.762.069 bal- 
les en 1922. Le tableau suivant donne la réparti- 


tion de cette production entre les différents Etats 


producteurs pour les trois dernières années : 


Etats 1922 1923 1924 

, (Balles de 500 livres) 
ATADBTNAS ere nrie 823.498 586.724 985.221 
ATTEND RTE 2 * 46.749 77.520 107.575 
ATRARSaS RE UUE 1.018.021 627.535 . 1.097.459 
Catifornie M4. 28.243 54.273 =. 77.79%. 
Flore er A ” -95.Œ®1 12.345 18.961 
Géorsie” Er. er 714.998 588.236 : 1.003.664 
L'OTAN ET soc 343.274 367.882 490.505 
Mississiin 2. 989.273 603.808 1.098.276 
MiSSOHEE = Se dre. 142.529 120.894 187.051 
Nouveau-Mexique 12.195 27.657 55.200 


Carotine du Nord:.. 801:997% 1.020139: 823.278 
Caroline du Sud ... 492.400 770.165 806.065 
ORMOMAE ere 627.419 655,558 12609175 
HMÉTTOMCC OR cars 390.994 227.941 356.161 
ENCRES ei MG 4 3.88L:888 4.342.298 4.951.990 
MATIN nn ieste 26.515- 50.581 -. 38.301 
Divers .......,....... HE ENS 6.015 12.062 

Totat res 9.762.069 10.139.671 13.618.751 


Au début de décembre de l’année dernière, les 
estimations officielles avaient évalué à 13.153.000 
balles de 500 livres la production cotonnière des 
Etats-Unis pour 1924 En tenant compte des lin- 
ters, qui représentent, d'après les estimations du 


- 


Ministère du Commerce, environ 5,5 % de la quan- 
tité épEnee la production totale de 1924 arriverait 
à 14.367.782 balles de 500 livres, comparativement 
à 10.809.018 balles en 1923, à 10.372.230 balles en 
1922, et à 8.354012 balles en 1921. 

Nous mentionnerons ici que, d’après les rensei- 
gnements recueillis par le Ministère du Commerce 
américain, la production du coton dans le monde 
entier en 1924 est estimée à 18.969.000 balles de 
418 livres, et la consommation mondiale (non com- 
pris les linters aux Etats-Unis), à environ 19 mil- 
lions 982.000 balles de 478 livres pour l’année ter- 
minée le 31 juillet 1924, le nombre total des bro- 
ches en existence, en activité ou non, étant appro- 
ximativement de 759 millions. 


CHINE 


Les événements, — La situation reste sérieuse 
dans nombre de localités chinoises. A Shanghaï, 
les boutiquiers et les commerçants de certains 
quartiers n’ont pas tenu compte de la décision de 
la Chambre de Commerce leur enjoignant de rou- 
vrir leurs portes. Des renforts chinois, comipre- 
nant 3.000 hommes de troupes, sont arrivés pour 
garder les concessions. La loi martiale à été pro- 
clamée le 22 juin dans les faubourgs chinois de 
Shanghaï. La proclamation interdit les réunions, 
ainsi que la distribution de brochures de propa- 
gande elle prévoit en outre la confiscation des 
armes et munitions, la censure des lettres et télé- 
grammes et l'inspection de tous les uavires. 

A Kiou-Kiang, les grévistes ont décidé d'empê- 
cher Ja vente de charbon aux citoyens britanni- 
ques et japonais. 

A Fou-Tchéou, le boycottage antijaponais a été 
proclamé. 

À Hong-Kong, le mouvément gréviste continue 
à S étendre. Les ouvriers chinois “ont cessé le tra- 
vail dans la proportion d’un tiers, et tous les na- 
vires sout en souffrance. Des mesures ont été pri- 
ses pour assurer la continuation des principaux 
services publics, et des volontaires ont été mobili- 
sés. 

: À Canton, la grève générale et le boycottage des 
marchandises britanniques, japonaises et améri- 
caines ont été décidés. Deux Japonais ont été tués 
au cours d'une manifestation xénophobe. L’an- 
niversaire de l'attentat de Chameen, au cours du- 
quel cinq Français furent tués, a été célébré le 
20 juin sans incidents. Par Ja suite, une manifes- 
tation sérieuse a eu lieu dans le quartier européen, 
et la concession britannique à été attaquée. Les 
fusiliers marins anglais et. français ont dû. inter- 
venir, et un commercant français a été mortelle- 
ment blessé. 

Dans la province de Kouang-Toung, le directeur 
japonais des douanes æ été tué, tandis qu’à Ching- 
Kiang les grévistes ont lapidé le consul du Japon. 

A Amoy, la situation paraît grave, et des va- 
peurs se tiennent prêts à embarquer les femmes et 
les enfants étrangers. 

A Pékin, la tentative de boycottage des mar- 
chandises ‘étrangères n’a eu que peu de succès. 
Les collectes faites dans les rues au profit des gré- 
vistes de Shanghaï ont à peu près cessé. 

Les puissances ont pris une décision conci- 
liante, en informant le ministre chinois des Affai- 
res étrangères qu'elles étaient prêtes à entamer 
immédiatement dés négociations en vue de régler 
équitablement la situation à Shanghaï. L'autori- 
sation de discuter amicalement les propositions 
chinoises relatives à la réorganisation de la con- : 
cession internationale dans cette même ville pour- 
ra en outre être demandée par les légations à 
leurs Gouvernements respectifs, si le désir enr est 
exprimé par le Gouvernement de Pékin. 

Toutefois, dans une note adressée le 23 juin au 
Gouvernement chinois en réponse à une note en 


date du 19 juin, lei représentants des puissances. 
ont protesté contre la version de la Chine sur les 
récents incidents, cette attitude n'étant pes faite 
pour faciliter un règlement ‘amical. | 


Revue Commerciale 


Blé : La situation; les cours. — Vins : La situation ; les cours, 
— Sucres: La situation; les cours. ; 
cours. — Textiles : La situation; les cours. — Soies : La situa- 


tion: les cours. — Métaux : Les cours. — CGaoutchoucs : Les 


cours. / 4 


Blé. — Les cours ont légèrement fléchi sur les mar- | 
chés américains. 
encore opérée chez nous, où le marché est resté sou- 
tenu. Les offres ne sont pas importantes. 

Cependant, L'Institut international d'Agriculture en- 


visage, dans son bulletin de juin, une récolte de blé |: 


‘en Europe égale ou supérieure à celle de 1923, laquelle 


elle-même avait dépassé celle de 1924 de. 65 millions | 


de quintaux environ. Il estime également que pour 
l'ensemble des pays de lihémisphère septentrional, 
malgré le déficit des Etats-Unis et de l'Inde, les Tré- 
- coltes seront plus abondantes que Fan passé. 

A Paris, les cours sont fermes à 131.50. 
Farines-fleur. — Le courant se traite à 168 francs. 


Vins. — La situation du vignoble reste satiné 

Sur les marchés, les affaires ont repris et les cours | 
ont tendance à hausser. 

Dans le Midi, à Béziers, on.a coté les vins rouges 
de 8 à 1i° de 45 à 60 fr., soit avec une nouvelle hausse. 
de 1 à 3 fr, suivant les degrés ; à Montpellier, les 
vins de 8 à 119 ont été notés de 45 à 58 fr; à Nar- 
bonne, ceux de 8 à 12° ont été payés de 47 à 63 fr. 


Dans les Charentes, on paye 5 fr. le degré. 
En Bourgogne, les transactions sont importantes 


en vins fins. 

Dans le Beaujolais, on paie Îles vins bons ordinaires 
de 200 à 259 fr. la barrique, 
vendent de 650 à 700 fr. 

En Algérie, la récolte s'annonce très belle. 

Pendant la semaïne, on a traité quelques caves : 
vins rouges de 4 à 4 fr. 50 le degré ; 3.000 hectos vins 
rouges 10 degrés du littoral ont été payés 5 fr. le degré. 

A Paris, à l'entrepôt de Bercy,.les affaires semblent 
reprendre et les cours se raffermir. Des vins blancs, 
des provenances du Centre 7°, ont vu les prix de 7 
à 75 fr: des vins des Charentes 9° furent offerts de 
90 à. 93 fr.; des Gironde 0° aux environs de 100 fr. 
Enfin, des Algérie blancs de 11 à 12°, assez deman- 
dés, ont été payés de 110 à 120 fr. suivant qualité. 

Alcools. — Les cours sont restés fermes et la ten- 
dance est encore à la hausse. 

Sur le marché des alcools libres à Paris, on a fait 
600 fr. l’hectolitre pour le courant du mois et de 5% 
à 575 fr. pour le livrable selon époque ; de Syndieat 
des rectifiés extra-neutres cote le disponible de 630 à 


650 fr. l’hectolitre 100°, marchandise prise en entre- 
pôt Paris. < 
Sucres. — La surface plantée en betteraves est légè- 


rement inférieure à celle de l’année dernière. 
Comme, d'autre part, la fermeté des sours persiste 
sur les marchés étrangers, on est resté ferme sur nos 
places. 
A Paris, on à fini. à 220-221. 


Gafés. — Les cours ont tendance à. se tasser, sur les 
. apparences d’abondantes récoltes au Brésil. 

Mais l'effet de la hausse des changes soutient, 
la fin, les prix en clôture. 


On a fait au Havre (50 kilos) : juin, 476,50 : ie 


let, 467. 
Textiles. — Coton. — La filature achète de plus en 
plus : ses demandes dépassent de beaucoup celles de 


l'année dernière. A la fin de la saison, l'industrie aura 


LRGONONUISTE CE ROBREN : 


— Cafés : La situation; les 


Mais la répercussion ne s'est pas | 
à da hausse. 
| fm. 


| courant 


Es 11/8, 320-325 ; 


13/15, 265 ; Syrie premier ordre 12/16, 285-295. 


los Moulins-à-Vent se | 


: juin; 32,50 A 
Here 31, 75 A. 


: auquel 


gnale l'accroissement de l'émission du 
recettes sur ventes de gaz et du nombre 


ne 14 mine de balles. La récolte entière aura : 6 


| été consommée. 


Nous allons entrer ne la saison prochaine avec é 
des stocks très réduits et une situation d’approvision- 
nements aussi précaire que celle de Per dernier à 
“pareille époque. … 5 

Cette nécessité d’un approvisionnement suffisant … 
pour la consommation provoque un sentiment d’in- 
quiétude justifié BE le besoin d’une forte récolte l’an 
prochain, L 

Or, il ne paraît pas que la edité ait pu, pendant 


| ce mois de juin, progresser d'une façon satisfaisante ; 
| c'est inquiétant, car, pendant ce mois, la récolte pro- 


gresse g généralement, la période critique n'ayant lieu. 
- qu’en juillet et en août. 

Sur nos marchés, la tendance des prix est nettement 
Et cette tendance a persisté jusqu'à la 


Au Havre, 
Laines. — 


on a coté (50 kilos) 658 pour. juin. , 
Marché normal : les cours ont été. sans 
&hangement dans la huitaine. > x 
. Au Havre, on fait (100 kilos), 1.495. de one ES 
Soies. — Ce marché à connu, cette semaine, un bon 
d'affaires. Les achats ont été importants, 
sans doute par crainte d'une nouvelle hausse des 


| changes. Les prix se sont élevés, k 


À Lyon, on a coté, en soies d'Europe et du Levanñt : 
Grèges : Cévennes extra 12/16, 300-315 fr.; Italie exquis 
extra 12/16, 300-320 ; classique 12/16, 300- 


F 310; semi reale 12/16, 300-305 : Brousse premier ordre … … 


.  Organsins : Cévennes extra 22/24, 388,50 ; Italie ex 
| ira 20/22, 345-355 ; deuxième ordre 22/24, 95. SES 
Shanghaï est en hausse. On y à fait : 

Gold double leopard 13/15 (flottant), 325 fr: Three 


| dancers 13/15 juillet-août, 315-380 ; Nine bees premier 


et deuxième fil 13/15 (à livrer), 320 : Xérès premier et 
- deuxième fil 15/17 (à livrer), 320 ; 
| et deuxième fil 13/22 (à livrer), 


Star lily premier 
312, 5 ; . Minchew fil. 
-Monster book 13/15, 270. 


Métaux. — Voici comment Péen en dernière 
| heure, les .cours des métaux sur lé marché anglais + x 


“à 


ae D NE Comptant - - Terme 

LOHEVES 60. /.  c/ 60:63 60. 7/ 8 el 6T. 6/ 3 

. Etain... 952. 3/ 4 c/252.19/ 6 958. 7] 8 c/ 254. 2/8: 

 Miomb 2263. 1} 2 </: 88.126 39, 4/ 4 ef 35. 2F6 

L'Zinose. 84. 1; 8 c/. 84. 84.9 OS TE 9 ef HEMOPN 
! Argent 82. 7/16 c/ 31. 5/8: 82:8/ 8 el 31:11/16 
DÉS 2 84/11 1/2 ce} 84/11 1/4 RE 


Caoutchoucs. — Cours pratiqués à la Bourse du Com. 


. merce, le kilo net, paiement comptant, sans escompte, 
: | qualité « Standard », entrepôt Paris : 


Grêpe first latex non fumé ou feuille fumée gaufrée:. 
(32, 25): juillet, 32,80 A. (32,60 V.);: 3 de” 
(8150 V.). RES 


Le De 


Assemblées générales de Sociétés | 


é Es de Pos, — L'assemblée ordinaire du 2. 
juin, présidée par M. R. Boudon, a approuvé les 
comptes de l'exercice clos le 31 décembre 1924 et 
se soidant par un bénéfice net de 9.700.200 fr. 69. 
vient s'ajouter le reliquat antérieur de. 
1.411. 138 fr. 27. La répartition s'établit comme 
suit : 8.800.000 fr. aux actions : 425.118 fr. “37 au 
tands de prévoyance ; au report à nouveau 1 mil- 
lion 401.210 fr. 56. Le dividende a été fixé à 22 fr. 
brut par action. Déduction faite de l’acompte de 
7 fr. 20 déjà payé, le solde de 14 fr. 50 est payable 


. dès maintenant (sous déduction des impôts: por- 


tant sur le Superdividende de 7 fr.) contre présen- 
tation du coupon n° 35. Le rapport du Conseil si- 
gaz,. des 

des abon-. A 
nés dû principalement à l’activité avec sue ae + à 
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éte poursuivie l'application des mesures prévues 
pa l'avenant du 20 août 1921 à la convention de 
la Régie, La Société a obtenu également d'intéres- 
sants "résultats grâce à son service de vulgarisa- 
tion pour les installations de chauffage au 
gaz des fours de boulangerie, des cuisines de res- 
taurants, des appareils de chauffage central et de 
distribution d'eau chaude, 

MM. H. Laurain et L. Rolland, administrateurs 
sortants, ont été réélus. 


Compagnie Générale Transatlantique. — L'’as- 
semblée ordinaire tenue le 23 juin, sous la prési- 
dence de M. J. Dal Piaz, a approuvé les comptes 
de l'exercice 1924 qui présentent un solde crédi- 
teur de 8.226.943 fr. 11 formant avec de report an- 
térieur (266.579 fr. 37) un total disponible de 8 mil- 
lions 493.522 fr. 48. Le dividende a été fixé à 9-fr. 
par action de priorité et action ordinaire ; il est 
inis en paiement depuis le 24 courant sous déduc- 
tion des impôts. Une somme de 393.522 fr. 48 a été 
reportée à nouveau. 

L'assemblée a ratifié la nomination, en qualité 
d’administrateurs, de MM. le vice- amiral Grasset 
et Marcel Bloch et réélu MM. Homberg et Her- 
mann du Pasquier, administrateurs sortants. 


- Gompagnie Parisienne de Distribution d’'Electri- 
cité. — [L'assemblée générale ordinaire de cette 
société a eu lieu le 16 juin. 

_ Elle à approuvé les comptes de l'exercice 1924, 
présentant un solde bénéficiaire de 34.451.647 fr., 
ÿ eompris le report antérieur de 3.032.531 francs, 
et fixé le dividende y afférent à 60 francs par ac- 
tion. 

L'assèmblée générale, vu l'article 36 des statuts, 
et sans préjudice de l'autorisation accordée par 
- l'assemblée générale du 24 juin 1924, à conféré au 
Conseil les pouvoirs nécessaires pour contracter, 
par voie d'émission de bons et obligations, en une 


ou plusieurs fois, des emprunts pouvant s'élever : 
éventuellement à 200 millions de francs nets, fixer 


le montant, le taux d'intérêt et l'amortissement 
de ces emprunts et déterminer Îles dates et condi- 
tions des émissions. 


MM. Drouin, de Lapisse et Mildé, administra-. 


teurs sortants, ont été réélus ; les nominations 
aux mêmes fonctions de MM. du Castel et de Wan- 
dre ont été ratifiées. 


PETITES NOUVELLES 


vw Association Colonies-Sciences. — Cette associa- 
tion vient d’être créée, sous le haut patronage de 
M, Paul Doumer, ancien Gouverneur général de l’Indo- 
chine, sénateur, du maréchal Lyautey, Résident géné- 
ral de France au Maroc, de M: L. Saint, Résident 
général de France à Tunis, et de M. Steeg, ancien 
Gouverneur général de d'Algérie, garde des Sceaux, 
ministre de la Justice, dans le but de grouper tous 
les intérêts agricoles dans les colonies et les pays 
méditerranéens et d'établir, d’après les recherches 
scientifiques les plus récentes, les méthodes de cultu- 
res coloniales étudiées et raisonnées seu nous font 
défaut. = 


Parmi les membres ‘honneur, nous relevoris les : 


noms de MM. Atthalin, directeur à la Banque de 
Paris èt des Pays-Bas, Cahen-Fuzier, directeur. géné- 
ral adjoint de la Banque de l'Union Parisienne, Octave 


Homberg, président de la Société financière française 


el coloniale, André Iebon, président du Crédit Fon- 
cier d’Aigérie et de Tunisie, Lefèvre, directeur géné- 
ral du Crédit Lyonnais, J. Simon, directeur général 
de la Société Générale, parmi les membres du bureau, 
ceux de M. Messimy, ancien ministre, président, de 
M. Léonard Fontaine, président du Comité du Com- 
merce, de l'Industrie et de l'Agriculture de l’'Indo- 
chine, conseiller du Commerce extérieur, vice-prési- 


“ us 


—— 


dent, ainsi que ceux de nombreuses personnalités 
politiques, financières, industrielles et coloniales. 


va Chambre de Commerce Internationale. — Le 
Comité National Erançais de la Chambre de Commerce 
Internationale a tenu son assenmiblée générale annuelle 
le 17 juin, sous la présidence de M. Etienne Clémen- 
tel, son président. 

Après avoir entendu le rapport de M. de Lavergne, 
secrétaire général, et les déclarations de MM. Clémen- 
tel et Lewandowski au sujet des travaux du Comité 
de la Restauration économique de la Chambre, l’as- 
semblée générale a procédé à la réélection du tiers 
sortant des membres de son Conseil de direction et à 
la nomination de nouveaux. membres. 

MIA. Descamps, Rastoin, Lefèvre, Pradel, Dal Piaz, 


Daibouze, Pinot, Gérard, Lebon et Meggle ont été élus 


ou réélus pour 3 ans. MM. Boudet et Mathon ont été 
appelés à succéder à MM. Lamy et Carmichael, décé- 
dés, et MM. de Peyerimihoff, Rague et Bienaimé à 
MM. Darcy, Roume et Dupeyrat. 

‘L'assemblée générale a enfin appelé à siéger aù 
Conseil de direction M. Lewandowski, qui à été élu 
vice-président du Conseil. 

MP& Darcy et Coignet ont été élus vice-présidents 
d'honneur du Comité National Français. 

À la fin de la séance, M. Clémentel a salué la mé- 
moire de MM. Lamy, Carmichael et de M. le baron 
du Marais, membre du Conseil de la Chambre de 
Commerce Internationale et du Conseil de Direction 
du Comité National Français, qui avait été un des 
promoteurs de la Chambre de Commerce Internatio- 


-nale. 


M. le baron du Marais sera remplacé au Conseïl de 
1 Chambre de Commerce Internationale par M. Ro- 
bert Masson ; M. Godet, membre suppléant, succédera 
à M. Coignet et sera remplacé par M. Fougère. 


nan Pour nos archives coloniales. — Au cours d’une 
séance plénière de l'Institut Colonial Français, le 
président, amiral Lacaze, ancien ministre, a annoncé 
la constitution par les soins de cet organisme d’une 


Société des Amis des Archives Coloniales, qui se pro- 


pose de sauvegarder et d'enrichir, pour leur meilleure 
utilisation, les archives coloniales en général et en 
particulier celles du Ministère des Colonies, Le bu- 
reau, de cette Société «est composé de MM. Marcel 
Bénard, banquier, le bibliophile bien connu, le duc 
de Trévise, président de la Sauvegarde de l'Art Fran- 
çais, Alfred Pereire, secrétaire général de la Société 
äes Amis de la Bibliothèque Nationale et des grandes 
bibliothèques de France, Georges Hersent, président 
de la Société das Ingénieurs civils de France. La So- 
ciété de Géographie, le Comité National des Conseil- 
lers du Commerce extérieur, etc., ont déjà donné leur 
adhésion. 


an Banque de l’Indochine. — Un décret en date du 
19 juin a prorogé le privilège concédé à cet établis- 
sement financier pour une durée de six mois à partir 
du ?1 juillet prochain. 


. mn Banque de l'Afrique Occidentale. — Un décret 
en date du 19 juin a prorogé le privilège concédé à 
cet établissement pour une durée de six mois à par- 
tir du 29 juin ‘prochain. 


aan Lique Maritime et Coloniale Française. — Le 
pays tout entier s'associe aux héroïques efforts des 
troupes qui combattent au Maroc pour l'intégrité de 
notre territoire nord-africain. 

Le moyen de payer notre dette de reconnaissance 
à ces braves est de leur faire des envois de livres, 
revues et tous objets à même d’adoucir la dure exis- 
tence qu'ils mènent, à l'heure actuelle, au service du 
pays. 

La Ligue Maritime et Coloniale Française recevra 
avec reconnaissance Ces dons et se chargera de les 
transmettre gratuitement à Madame la Maréchale 
Lyautey 
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MARCHE FINANCIER 


Paris, le 25 juin 1925. 

La Bourse s’est montrée fort nerveuse cette se- 
maine : le maintien des changes à un niveau très 
élevé exerce, évidemment, une influence, favora- 
ble sur la tenue des valeurs internationales qui 
tiennent la vedette, mais nous sommes en fin de 
mois, les positions sont très chargées et l’appro- 
che de la liquidation provoque d'assez nombreux 
«dégagements, motivés par la crainte que le taux 
des reports soit sensiblement plus haut qu'aupara- 
vant. Pour toutes ces raisons, la cote des titres, à 
quelques exceptions près, est beaucoup moins 
ferme que celle des devises. ë 

Il faut dire que les places étrangères ne nous 
ont envoyé, depuis quelques jours, que des avis as- 
sez médiocres : New-York travaille au jour le jour 
et les changements d'orientation y sont fréquents ; 
Londres se montre sérieusement affecté, à l’exté- 
rieur, par les troubles de Chine, qui intéressent. 
beaucoup de valeurs britanniques, et à l'intérieur 
par une crise de chômage fort inquiétante. 

En définitive, on est ferme, mais sans activité 
réelle. et on peut prévoir que le moindre redresse- 
ment du franc se traduira aussitôt par une réac- 
tion à peu près général. $ 


MARGHÉ OFFICIEL 


Fonds d'Etat, — Les Rentes françaises n'offrent au- 
cun intérêt. 
Aux fonds étrangers, les Russes sont mieux, sur le 
bruit de différentes tractations avec les Soviets. Les 
Turcs ont reperdu leur avance précédente, sur la pu- 
blication de différents commentaires envisageant la 


reprise du service de la Dette ottomane comme fort 


lointaine encore. 

Bangges françaises lourdes comme le franc. 

Aux banques étrangères, on nôte peu de change- 
ment, én dehors de la hausse du Crédit foncier égyp- 
tien mctivée par la fermeté de la valeur sur le mar- 
ché du Caire, où l’on escompte très favorablement leg 
perspectives de la campagne cotonnière, dont les ré- 
cultats ne sauraient manquer de faciliter la rentrée 
des prêts hypothécaires et agricoles consentis par 
l'établissement. : 

Aux transports, le groupe égyptien est également en 
faveur et le Suez réalise des progrès considérables. 

Les valeurs d'eau, de gaz, d'électricité, de métallur- 
gie, de produits chimiques sont sans grand attrait. 

Sucrières bien tenues, contre toute logique, la récolte, 
qui s'annonce très favorable, devant entraîner une 
baisse des cours du produit. 


Mines métallurgiques assez bien tenues, notamment 


les cuprifères, en conformité avec le métal rouge. 

Charbonnages lourds. On signale une crise dans 
presque toutes les houillères, crise due aux causes 
suivantes : 1° Perfectionnement dans l'utilisation dE 
charbon comme combustible, notamment par la pul- 
vérisation qui permet d'employer les basses qualités ; 
8° Progrès dans la distillation de la houille ; 3° Dé- 
couverte des services que peut rendre le lignite, com- 
bustible méprisé il y à à peine dix ans ; 4 Electrif- 
cation générale des pays, épargnant le combustible 
et la force par une meilleure répartition de cette der- 
nière ; b° Emploi croissant des moteurs à combustion 
interne ou à explosion ; 6° Expansion lente mais inin- 
terromnue de l'énergie hydro-électrique. 

MARCHÉ EN BANQUE 

Les valeurs de pétroles sont assez diversement trai- 

tées, suivant que l’on considère les hotlando-améri- 


caines ou les autres catégories. Les premières Sürt 
très fermes, en conformité avec New-York, sous l'in- 


| l'exception dé quelques polonaises où Tusses, 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN . a. 


augmentation de la consommation ; les secondes, à 
x sont 
quelconques. 

Sud-africaines mieux, les ventes de Johannesburg 
en plalinifères ayant pris fin. 

Les caoutchoutières suivent les cours de la gomme 
dans leur reprise. Il est à signaler que le plan restric- 
tif Stevenson commence à soulever de vives protes- 
tations, non seulement en Amérique, mais aussi en 
Angleterre. On lui reproche d'entraver la production, 
sous prétexte de limiter les exportations. 


Derniers cours au comptant cotés à la séance 
du 25 juin 1925 


PARQUET Nord vases 6 920 … 
10/0 EUR ENS 42 90 | Orléans ....... LT 3080 
3 0/0 amortissable.. ‘ 56 25 | Ouest. ....... RE 425 
8 1/2 0/0 amortis... 83 90 | Métropolitain....... 395 .. 
DD DES een 52 95 | Nord-Sud.........,,. 460 .. 
HAOMOPTOL TERRE 44 795 | Ce Paris. de Distrib.. 828 …. 
120/0 1918/5256 45 10 | Thomson-Houston.. 524 
5 0/0 amort. 1920 lib. 66 40 | Penarroya.......... 935 …. 
62070: 1h... 62 30 | Messag. Mart. ord. 106 .. 
Bons Trésor 6% 1922 430 .. — —  prio.. 93., 
= — 1923 55 .: | Omnibus....... LT NOIRE 
— — Sept. 1923 418 .. | Transatlantique ord. 117 
Crédit National 1919 299 .. — —  prio. 111 
2 — 1920 286 .. | Voitures à Paris... (638. 
— 1921 - 355 25 | Raff. Say ord....... 1810 
2 — 1922 412 Obl. Est anc. ....… RO 
Es — 1922 427 Ob!. P.L.M.fus.anc. 183 25 
— — 1923 334 ..| — Midi anc. ....… 189 
— — Juin 23 322 ..| — Nord anc...... 195 
— — Janv.24 829 50] — Orléans anc... 192 
Eglises dévast. 60,0 300 .. | — Ouest anc..,.. 190%. 
Grosse Métall. 6 0/0 295 Japon 5 0/0 1907... 330 


—  nouv. 31050! —æ 40/0 or 1910. 
Cail-Fives-L.-Th.6%% 305 .. | Russe 3 0/01891-9%4. 8 95 
ObL. Houillères 6 / 318 .. | — 5 0/0 1906... 


ce 2 1922 8304 Turc:Uniiés 61 75 
Ind. Sucrière 60/0. 300 .. | Banque Oltomane,. 885 
= — 1922 302 50 | Rio-Tinto....: FRE 4070 
Industr. Alsac.6 0/0 299 50 { Azote............... 1410 … 
— — 1922 318 .. | Sucreries d'Egypte... 1840 … 
- Métal. sinist. 6 0/0. 300 Aciéries de France... 216 
Usines sinist. 6 % % 335 .. | Decauville....,..... 181 . 
Obl. Ville 1871...... 295 .. | Fives-lille .:......: 1375 .. 
—  — 1898... 175 Montbard-Aulnoye.. 110 …. 
—  — 1905...... 306 Creusot... 27747 ape 
—  — 1921... 397 .. | Soie artificielle... 5200: 
— Foncières 1879, 494 ..| — d'Izieux....... 1980 
_ à — Dre 206 .. | Usines du Rhône... 380 .. 
— Commun. 1879. 390 25 |: : 4 
D On ET in | MARCHE EN BANQUE 
Banque de France... 625 ., | Bakou.....,....... + 1700 
_ — de l'Algérie... 4105 .. | Balia Karaïdin ..... [es 
— Nat.de Crédit. 600 .. | Financ. des caoutch. 197 . 
— ParisetP.-Bas 1120 .. | Cape Copper ....... TO 
— Union Paris. ‘7230 .. | De Becrs ord....... 1163 .. 
Comp. Algérienne... 870 .. | Lianosoff........... 410 
Gompt. d'Escompte. 840 :. | Malacca............ ?62!. 
Crédit Foncier...... 1200 -. | Mältzoff......... Le 00e 
— Industriellib. 865 .. | Mexican Eagle... ... 90 75 
—  Lyonnais.... 1310 .. | Modderfontein B.... 125 50 
— obilier..... ir: Rand:Mines 45e 304 
Société Générale... 2770 .. | Tharsis ........,..0. 360 
RES TOR EN 12200 Utar. Copper... 1960 … 
BP TAN NN Sn fee 595 Vérminck:..6:1 Meter 
PÉSÉEMES ie 755 Royal Dutch ...2... 35000 .… 
Midi. Moon 625 .. | Shell Transport.... 472 
Marché de Londres (derniers cours\. — Consolidés, 


55 8/8; Emprunt 5 % 99 12; Emprunt français 8 0/0, 
11 1/2; Utah, 18 5/16; Rand Mines, 58 9 ./.; De Beers, 


10 13116; Rio Tinto, 38 3/8; Royal Dutch, 32 ./. ; Shell 


Transport, 4-11/32. 
Marché de New-York (derniers cours).— Atchinson To- 


peka, 117 3/8 ; Calumet, 13 1/4 ; Canadian Pacific, 140 ./. ; 


Louisville Nash, 110 1/2: Southern Pacific, -99 1/8; Uni- 


ted Steel com., 115 1/8; Royal Dutch, 52 3/8; Shell Trans- 


port, 41 1/4: Argent (américain) 70 ./.. 


RE CG QG QG QU QC 
L’administrateur-Gérant : ADRIÉN HOUILLON. 


fiuence d’une diminution de la production et d'une | I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Le budget du ministère des Colonies à la Chambre 


On votait autrefois le budget du ministère des ; d'avantages de ses colonies ‘qu’elle leur accor- 


Colonies en une matinée, devant des banquettes 
vides. Rompant avec une tradition fâcheuse, no; 
députés, cette année, n'ont pas consacré moin: 
de six séances à son examen : nous nous plai- 
sons à voir dans ce fait une évolution symptô- 
matique de l’intérêt témoigné par nos parlemen- 
taires aux terres françaises d'outre-mer, 

Ce serait cependant une satisfaction passable- 
ment platonique, si la qualité de la discussion 


n'avait été à hauteur de sa durée. Certaines po- 


lémiques rappelant avec aigreur des incidents 
électoraux déplorables l’ont, sans doute, alour- 
die inutilement : la plupart des interventions, 
par contre, méritent d'être soulignées, tant par 
la connaissance que les orateurs ont montrée 
des grands problèmes coloniaux que par leur 
compréhension des besoins communs de la Mé- 
tropole et de ses possessions. 


Nous regrettons de ne pouvoir commenter ici 


toutes les observations présentées par l’'éminent 
rapporteur, M: Léon Archimbaud, et un grand 
nombre de ses collègues : une analyse succincte 
du remarquable discours que prononça M. Da- 
ladier dégagera pourtant assez la philosophie 
du débat, car le ministre a su exposer avec un 
rare bonheur un programme d'action gouverne- 
nementale qui a rallié à peu près l'unanimité 
de l’Assemblée. 

En vertu de la doctrine coloniale qu’il entend 
pratiquer, dit-il, « la Métropole ne doit pas 
exercer une tutelle tyrannique sur les posses- 
sions qui se développent au delà des mers » : 
il! importe, au contraire, que « les colonies affir- 
ment leur personnalité, une personnalité de 
plus en plus vigoureuse, parce que nous savons 
très bien que la France retirera d'autant pius 


1 


ques et 


dera plus de liberté et qu’elle laissera se mani- 
fester librement leur activité créatrice ». Et, ra- 
massant sa pensée en une phrase synthétique, il 
ajouta : « Si nous devions donner une formule 
à notre politique, nous dirions que nous vou- 
lons développer et fortifier une politique de so- 
lidarité ». Nous avons nous-mêmes trop souvent 
montré la valeur de cette conception pour ne 
pas nous réjouir de la voir adoptée sans réserve 
par les Pouvoirs publics. 

M. Daladier ne s’est d’ailleurs pas borné à 
énoncer une théorie générale : il à indiqué aus- 
sitôt les réalisations pratiques qu'il comptait 
tirer de son application. 

Avec raison il a considéré « que la première 
œuvre à accomplir était une politique démogra- 
phique », tendant, d’une part, à «organiser une 
véritable croisade pour l'hygiène et la santé pu- 
blique », d'autre part, à « développer de façon 
intense l'enseignemient ». Cette politique est in- 
dispensable pour augmenter les effectifs des po- 
pulations locales, accroître les qualités physi- 
intellectuelles de la main-d'œuvre 
qu'elles sont appelées à fournir et, aussi, hâter 
leur évolution vers un stade plus avancé de ci- 
vilisation. Pour la mener à bien, le ministre en- 
wisage le rétablissement du « corps de santé co- 
lonial » et la création d'environ mille médecins 
de ce corps, et veut donner une impulsion nou- 
velle aux écoles de médecine de Pondichéry et 
de Dakar, ainsi qu'aux cours formant des infir- 
mières indigènes. Il s’efforcera, également, 
d'étendre partout l’enseignement primaire et de 
faciliter « la légitime accession des élites indi- 
gènes comme des élites françaises aux degrés les 
plus élevés du savoir humain ». 


2 : SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPEEN 


Nous ne poürrons que profiter de l’application 
d'un tel programme. Celui-ci aidera à la mise 
en valeur de nos possessions : mais, comme il 
nécessitera des sacrifices considérables, il ne 
sera possible de l'exécuter que dans la mesure 
où l'exploitation des richesses de nos territoires 
extra-européens sera améliorée. On voit par là — 
nous avons souvent insisté sur ce point — que 
l’œuvre civilisatrice et l’œuvre d'expansion éco- 
nomique de nos colonies sont intimement liées, 
sont étroitement « fonction l’une de l'autre » : 
la prospérité de notre Empire resterait mal as- 
surée si nous ne pratiquions pas la « politique 


humaine » que préronise M. Daladier, mais à 


son tour cette politique humaine ne saurait être 
poussée très loin si nous ne prenions pas toutes 
les dispositions propres à permettre l’essor des 
productions et des échanges. di 

Le ministre a exactement saisi cette corinexion 
du facteur moral et du facteur matériel, et il à 


résolu de soumettre irès prochainement au Par- 
lement des projets précis susceptibles d’être en- | 


irepris immédiatement, 

Ces projets concerneront d’abord l'éducation 
technique des indigènes et la modernisation de 
leur matériel cultural et de leurs méthodes de 
travail, afin de leur permettre de se procurer 
aisément leur subsistance en leur laissant lé 
loisir de produire en outre les matières premiè- 
res nécessaires à la Mère-patrie. Ils comporte: 


ront ensuite la construction de l'outillage sans 


lequel nous ne pourrions fertiliser d'immenses 
espaces ni débloquer des contrées riches, mais 
encore isolées. Cet outillage comprendra des ca- 
naux d'irrigation, des aménagements d'hydrau- 
lique agricole, des routes, des chemins de fer. 


des voies navigables, des installations mariti- 
mes. La plupart dé nos colonies sont actuelle 


ment dans une situation assez florissante pour 
commencer à l'établir par leurs propres moyens, 
grâce à leurs excédents budgétaires, aux fonds 
de leurs Caisses de réserve et, dans certaines 
limites, par des .emprunts qu’elles gageraient 
aisément et dont une bonne portion, pourrait 
être souscrite sur place. Le Gouvernement de ia 
Métropole ne pourra probablement pas les ai 
der financièrement avant quelques années : un 
concours efficace leur sera cependant apporté 
en les faisant bénéficier des prestations en na- 
ture que nous devons recevoir de l’'Allernagne. 


Les Finances publiques de nos Colonies d'Amérique 


F &s circonstances obligeant la France continen- 
tale à limiter à très peu de chose sa participation 
matérielle à l'œuvre de mise en valeur de ses pos- 
sessions, celles-ci doivent plus que jamais s'atta- 
cher à accroître les disponibilités de leur Tréso- 


‘tes, y ont été accomplies, mais par dès procédés 


M. Daladier, nous avons le sentiment quencetr… 


‘autant qu'il sera en notre pouvoir, 


< << : sentis - raie 2 4 LIT NES à 


QUESTIONS DU JOUR 


rerie, 


en 1924, que nos principaux Gouvernements géné- 
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Réduit de la sorte, le programme de M. Dala- 
dier paraît pouvoir être abordé à bref délai en 
même temps que seront réglés par ses soins di- ©: 
vers problèmes relatifs à l’organisation du cré- 
dit, aux %égimes douaniers, et dont,la solution - 
est attendue impatiemment : l’essor qui résul- la 
tera de ses premières réalisations permettra 
vraisemblablement d'en franchir plus vite les 
étapes ultérieures, et hâtera la venue du mo- 
ment où, sortie des embarras qui la paralysent 
présentement, la France continentale sera capa- 
ble de se consacrer plus directement à la grande 
œuvre coloniale, N'ARNES | 

Le succès fait au discours du ministre nous 
autorise à penser que le Parlement soutiendra 
son effort en adoptant sans trop d'atermoie- 
ments les propositions concrètes qu'il lui sou- 
meltra. Si ces prévisions ne sont pas démenties, 
une ère nouvelle vraiment féconde s'ouvrira « 
pour nos possessions. Depuis la guerre, en effet, 
si l'opinion s’est intéressée vivement à nos bel: 
les provinces d'outre-mer, le législateur ne s’en 
est point assez occupé : d’utiles réalisations, cer- ” 


de fortune, au hasard des circonstances; parce L\ 
qu'aucun plan d'ensemble n’a été adopté par les 
Chambres ; des décisions urgentes (création 
d’une banque d'émission à Madagascar, renou… 
vellement du privilège de la Banque de l'Ind 
chine et de la Banque de l'A. O. F.), sont de- 
meurées en suspens ; On à trop fréquemment 
eu l'impression qu’en matière coloniale Paction 
était malheureusement remplacée par de sim- 
ples paroles. À 3 ae 


Après l'accueil réservé 


* 


aux déclarations de. 


état de choses va changer. L'autorité qu'a prise 
en peu de mois le ministre, les efforts constants 
déployés avec un zèle inlassable par M. Léon. 
Archimbaud, l’activité des représentants et des 
amis de nos. possessions, tels que MM. Angoul: 
vant, Binet, Candace, Diagne, Outrey, Robaglia, 
sont pour beaucoup dans le revirément qui se 
dessine. En les félicitant de leur vaillante pro- 
pagande en faveur d'une cause vraiment nätlo= 
nale, nous leur demanderons de persévérer dans 
la voie où ils se sont engagés : ils nous trouve- #e 
ront toujours à côté d'eux pour les seconder : 00 


EDMOND THÉRY. 


Î 


de manière à pouvoir consacrer des sommes DL. 
produeti- 


plus importantes aux dépenses dites « 


ves ». Pre +: ‘ 
Nous avons vu, dans une série d'études publiées 


F » 
CRE 


\ 


raux ont accompli un bel effort dans ce sens et 
que la plupart commencent à en récolter les fruits. 
On craignit un instant que la tâche semblât trop 
lourde à nos « vieilles colonies » et rebutât leurs 
assemblées électives, appelées, comme, chacun 
sait, à voter leurs budgets locaux. L'examen de 
l'évolution financière de nos terres, d'Amérique de: 
puis l’armistice montre heureusement que leurs 
habitants et leurs gouverneurs ont exactement 
compris les besoins du moment une politique 
prudente et courageuse, facilitée d'ailleurs par une 
activité économique exceptionnelle, leur a permis, 
en effet, d’assainir largement une situation long- 
temps précaire et nous autorise à considérer qu'el- 
les sont maintenant — à des degrés inégaux, il est 
vrai — en mesure de procéder par leurs propres 
morens à de nouveaux aménagements, dont elles 
- ne manqueront pas de tirer “profit. 


# 
+ 


EL — Saint-Pierre-et-Miquelon 


Jusqu'à la guerre, ces petites. îles souffrirent 
dune véritable misère budgétaire. Leurs recettes, 
qui atteignaient 525.000 francs par an vers 1900 et 
étaient tombées, à partir de 1910,'à moins de 500.000 


francs, suffisaient à peine à subvenir aux frais de : 


administration courante, pouitant réduite à sa 
plus simple expression, et l'entretien de l'outillage 
vt des institutions sociales s'en trouvait grave- 
ment compromis. 

La race vaillante qui y lutte sans cesse contre 
les éléments ne se laissa pas abattre par cette 
crise : elle réussit à « vivre quand même » durant 
les hostilités, et manifesta dès 1918 une ardeur 
remarquable pour augmenter le rendement de Ja 
pêche et développer son mouvement commercial. 
Son énergie prouva à la Mère-patrie qu'elle méri- 
tait de n'être pas abandonnée : des subventions 
aidèrent la colonies à franchir la période difficile 
de 1914 à 1919, et, avant même la victoire, on 
dressa un plan d'utilisation rationnelle d’une base 
dont l'intérêt avait été vivement souligné par les 
événements. 

Cette sollicitude des Pouvoirs publics produisit 
le meilleur effet moral et détermina la population 
à consentir de réels sacrifices pour hâter le relè- 
vement de l'archipel : elle accepta l'établissement 
de taxes complémentaires, ainsi que la Se pt 
des tarifs des impôts déjà existants, et s’appliqua 
à intensifier dans toutes les directions ses échan- 
ges extérieurs, Une augmentation sensible des res- 
sources fiscales en résulta, qui rendit possible la 
liquidation d’un passif arriéré et l'exécution de 
quelques travaux particulièrement urgents. 

L’essor se poursuivant et la hausse du prix des 
marchandises contribuant à accélérer l’accroisse- 
ment des revenus, on put tabler, pour l'exercice 


1922, sur des recettes normales de'1.873.700 francs, : 


qui permirent, avec l’appoint d'un subside de la 
Métropole de 200.000 francs, d'envisager un mon- 
tant global de dépenses de 2.073.700 francs. Des 
plus-values considérables (dues surtout à l'expan- 
sion du commerce) furent enregistrées sur ces esti- 
iMmations, et, bien que la dépréciation du franc ait 
fortement grossi les charges (car beaucoup de 
payements, à Saint-Pierre, sont effectués en dol- 
lars pour des achats opérés aux Etats-Unis et au 
Canada), l’année se clôtura sur un excédent notal 
ble qui servit à reconstituer la Caisse de réserve. 

Une progression nouvelle et plus rapide encore 
des importations et des'exportations incita l’Admi- 
nistration à penser que l'équilibre serait désor- 
mais assuré Sans aucun concours extraordinaire, 
# le budget initialement adopté pour 1923 fut ar- 
rêté à 2.497.349 francs de recettes locales purement 


normales, jugées assez amples pour couvrir la to-. 


talité des dépenses. L'expérience révéla que celles- 


#. 
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L 
ci avaient été calculées trop parcimonieusement, 
et des crédits supplémentaires durent être ouverts 
jusqu'à concurrence de 1.057.000 francs. Mais les 
impôts rentrérent au delà de toute espérance, ac- 
cusant sur les évaluations premieres une augmen- 


tation de 12.835.000 francs, de sorte que l'exercice 


se solda finalement par un excédent net de 11 mil- 
lions 809.000 francs : l'actif de la Caisse de réserve 
fut, en conséquence, porté à plus de 16 millions et 
demi. (au lieu du minimum légal de 300.000 fr. !), 
dont 7.675.000 francs disponibles en numéraire, le 
surplus étant placé en valeurs françaises. 

Le développement du commerce ne s'étant pas 
ralenti, on fut conduit à faire état de cette situa- 
tion pour employer à des réalisations d'intérêt 
général des fonds sur lesquels on n'avait jamais 
o3é compter précédemment. C'ést ainsi que le bud- 
get: de 1924 fut fixé en recettes normales à 5 mil- 
lions 909.640 francs (chiffre très inférieur aux ré- 
sultats effectifs de 1923) et en dépenses ordinaires 
(largement prévues, cette fois) à 4.209.640 francs, 
une section extraordinaire lui étant ajoutée, avec 
en recettes 6.200.000 francs (dont 5 millions à pré- 
lever sur la Caisse de réserve et 1.200.000 francs 
pris sur l'excédent attendu de la section ordinaire) 
et, en dépenses, une somme égale, destinée à 
l'amélioration de l'outillage. 

Le tableau ci-dessous indiquera les traits essen- 
tiels de ce budget : 


Principales divisions du budget de Saint-Pierre et Miquelon 
pour 1924 (en milliers de francs) 
RECETTES 


1° Section odinaire : 
Impôts directs ét reve- 


DÉrENsESs 
1e Section ordinate 
Administration géné- 


US AITerS NME 1.080 rale et divers :. ::... 1.340 

Droits de consommu- Exploitations indus- 

LÉ TE REA PUS PEER Né 4.025 ELTGNÉG Re Ar ET 1.588 

Douanes et accessoi Services d'int. écon. et 

AO RAA LE PRE ANR 805 ROPIALAMT EE NMES SE 1.282 
Totale mans ane 5.910 HORS A RATE 2 4.210 


29 Section extraordinaire 
Améragement de la 
RATE NS A OT ce LA 3.000 


20 Section extraordinaire 
Prélèvement sur l’excé- 
dent de la section or- 


dinaire..…......1.,..2 1.200 : Réfection de la digue. 2,000 

Prélèvement sur caisse Construclion de quais 

PÉSÉNVEL nn 2e ete .. 5.000 ÉbCAIeS ee nr 1.200 
EG 6.200 MARÉES De CNP MER ARE 6.200 


On observera que la 


proposition des dépenses 
contribuant directement 


à l'essor économique de 


| la colonie représente, a la section ordinaire, plus 


de 68 % des dépenses totales, et que dans l’ensem- 
hle des charges envisagées pour 1%4 la portion 
qué l’on peut qualifier de « productive » monte, 
compte tenu de la section extraordinaire, à plus 
de 87 %. Ces chiffres montrent l'effort accompli 
pour fortifier l'économie locale, 

Grâce à cette politique, des ressources que l’on 
ne saurait encore tenir pour définitivement stables 
(éar il est clair qu'un ralentissement du mouve- 
ment commercial aurait une répercussion immé- 
diate sur le rendement des droits de consommation 
et des douanes, qui sont inscrits en prévision 
comme devant fournir 81 % des revenus ordinai- 
res de la possession, et en donnant effectivement 
près de 95 %) serviront efficacement à étendre les 
moyens d'action des îles et leurs facultés d’enri- 
chissement ultérieur. Leur situation sera d'autant 
mieux consolidée que d'activité, sans doute quel- 
que peu exceptionnelle, de l'heure présente se pro- 
longera davantage. 

A cet égard, les premiers résultats connus de 
l'exercice 1924 donnent un complet apaisement : les 


_ recettes normales ont marqué une nouvelle avance 


sur celles de l’année précédente, si bien que toutes 
les dépenses, y compris celles 1e la Se extra- 


d 


‘ 
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ordinaire, seront largement couvertes sans pré- 
lèvement à la Caisse de réserve et que celle-ci 
verra encore grossir son patrimoine. Dès le mois 
de décembre, un arrêté du Gouverneur à prescrit 
le versement à cette Caisse « à valoir sur les dis- 
ponibilités du budget local à la clôture de l’exer- 
cice 1924 », d'une somme de 6.200.000 francs, et il 
a été possible d'arrêter les prévisions afférentés à 
1925 à 10.549.610 francs en recettes et 10.058.735 
francs en dépenses, ces dernières comprenant une 
proportion de « crédits d'aménagement » équiva- 
lente à celle établie pour 1924. 

. On mesurera, en comparant ces Chiffres à ceux 
de 1912 et 1913, l'étonnante transformation de cet 
archipel, dont tant de bons esprits désespéraient 
il y a seulement quatie ou cinq ans. 


*% 
% % 


TE Guadeloupe et dépendances 


Soumise aux vicissitudes d’un régime de mono- 
culture trop accentué, la Guadeloupe passa, à la 
fin du dix-neuvième siècle et au début du vingtième, 
par des alternatives d’aisance et de malaise. 

Entre 1911 et 1913, ses finances s’équilibrèrent 
difficilement, avec des recettes de seulement 4 mil- 
lions 500.000 francs par exercice (contre 6 millions 
vers 1900), et les travaux publics durent être limi- 
tés à la conservation, parfois mal assurée, des ou- 
vrages construits en des temps moins durs. 

Les débouchés offerts après 1914 à la production 
du sucre et du rhum et les hauts cours pratiqués 
sur ces marchandises stimulèrent vivement l'acti- 
vité de la colonie. Ses ressources (accrues, d'autre 
part, par certains remaniements fiscaux, peut- 
être trop timides, du reste) progressèrent forte- 
ment et permirent de parer sans dommage à l'ac- 
croissement rapide des charges. Toutefois, les ré- 
sistances éprouvées à faire accepter de da popula- 
tion de nouveaux impôts empêchèrent l’Adminis- 
tration de perfectionner l'outillage comme il eût 
été souhaitable : jusqu'en 1922 inclusivement,_ on 


se borna au strict minimum, Chaque année, ce-. 
pendant, avait laissé à la clôture des comptes un 
excédent de recettes qui avait rétabli la situation 


de la Caisse de réserve, dont l'actif, à la fin de 


l'exercice 1921, montaïit à plus de 1.800.000 francs : 
mais un passif arriéré, assez considérable demeu- 
rait en suspens, et l’élasticité de la Trésorerie ne 


paraissait pas très grande pour les mois à venir. 

Le budget de 1922, établi sous cette impression, 
avait été arrêté initialement ‘à 15:467.780 francs en 
recettes et dépenses ordinaires, et 563.000 francs 
en recettes et dépenses extraordinaires, un prélè- 
vement de 863.000 francs étant prévu à la Caisse 
de réserve pour couvrir les charges. La nécessité 
apparut bientôt de redresser ces estimations, et un 
budget supplémentaire fut voté, majorant les éva- 
luations de 1.247.831 francs aux recettes comme 
aux dépenses. L'augmentation du rendement des 
contributions et une sévère économie dans la ges- 
tion conduisirent, en résultat définitif, à un excé- 
dent net de recettes de 176.655 francs, qui ramena 
à 686.000 francs environ ie prélèvement à la Caisse 
de réserve : celui-ci servit exclusivement, en pra- 
tique, à solder l’arriéré des exercices antérieurs. 

Pour 1923, les recettes globales, compte tenu des 
plus-values escomptées dans le rendement des 
taxes existantes et de certaines créations de res- 
sources nouvelles, furent arrêtées dans le budget 
primitif à 17.158.080 francs. La progfession conti- 
nue des revenus nermit de doter le budget supplé- 
mentaire de 1.866.691 francs pour activer divers 
travaux, ce qui porta à 19.024771 francs l’ensem- 
ble des prévisions de recettes et de dépenses ; sur 
ce total, 615.000 francs figuraient'à la section extra- 
ordinaire, et le prélèvement à la Caisse de réserve 
était limité à 174000 francs. Bien que, par suite 


de l'élévation du coût de la vie, les charges se 
soient accrues plusqu'on n'avait supposé, un excé- 
dent supérieur à 1.350.000 francs a été enregistré, 
grâce auquel 546.890 francs ont pu être reversés à 
la Caisse de réserve (dont l'actif fut ainsi reporté à 
1.700.000 francs environ), le solde étant affecté au 
renforcement des dépenses d'outillage projetées 
pour 1924. RES 00 

Au moment de.la préparation du budget de 1924,. 
ces résultats favorables ne pouvaient être que pars 
tiellement escomptés. Aussi crut-on devoir fixer, 
d'abord à 17.485.000 francs les prévisions de re- 
cettes ordinaires normales (sans aucun, prélève- 
ment à la Caisse de réserve), égales aux prévi… 
sions de dépenses ordinaires, les prévisions des 
recettes et dépenses extraordinaires étant arrêtées 
à 790.000 francs (dont 175.000 seulement à payer 
par la Caïsse de résegve). Ces chiffres mafquaient 
une diminution de près de 750.000 francs sur le 
budget définitif de 1923, mais une augmentation de 
1.100.000 francs sur le budget initial de cet exer- 
oise: : 

Les caractéristiques de ce budget se résument 


“ainsi : 


® Principales divisions du budget primitif de læ Guadeloupe À 


pour 1924 (en milliers de francs) 
ReGETTEs 
1o Section ordinaire : 
Impôts directs et re- 


DÉPENSES 
1° Section ordinaire : 
Administr. générale 


venus divers …... 4.168 et divers 1140404008 065 
Droits de consomm.,, Exploitat. indus- 
enregistr., «etc. ..: 5.885 trielles Set 4.286 
Douanes et access. 7.432 Services d’int. écon. 
CL:SOCA IS EEE 5.144 
Totale 17.485 TOtAL UE 17.485 0 
- Ro Section extraordin. : 2 Section extraordin. : i 
Taxes diverses .... 615 Port de la Pointe- 
Prélèvement sur la A PIITOE et. 415 
Caïsse de réserve 175 Travaux divers 375 
HOtal.:20e 790 Total ses 790 


On observera que la proportion des dépenses pro- 
ductives- montait sans ces estimations à 56 % du 
total des charges. C'était relativement peu, en 
égard à l'importance des aménagements à exécu- 
ter, mais les prévisions de recettes dans lesquelles 
les éléments. variables (droits de consommation, 
enregistrement et douanes) intervenaient pour 
78 %, avaient été limitées avec une sage prudence, 
et dès la fin du premier trimestre il fut certain 
qu'elles seraient largement dépassées. Tirant de 
cette situation les conclusions qu’elle comportait, 
et faisant état du solde. disponible laissé par l’exer- 
cice 1923, l'Administration n'hésita pas, alors, à" 
présenter un budget supplémentaire de 3.260.000 
francs, dont 1.500.000 francs destinés à l'extension 
des chantiers du port de la Pointe-à-Pitre et 1 mil- 
lion 700.000 francs affectés à l'acquisition ou à la 
réfection de divers édifices, à l'exécution d’ouvra- 
ges d'art et de grosses réparations sur le réseau 
routier, à lPamélioration de l'alimentation en eau 
potable, à l'édification de bâtiments communaux. 
etc... Ces charges nouvelles seront aisément sup- 
portées, et l'exercice se clôturera encore ävec un 
excédent appréciable de recettes. 

La proportion des dépenses productives auxquel- 
les il aura fait face atteindra finalement 62,5 % MER 


le chiffre est honorable et montre que la Guade- 
loupe à eu, comme Saint-Pierre et Miquelon, le 
souci de mettre à profit une prospérité peut-être ñ 
en partie passagère pour perfectionner sès aména- 

gements. L'avenir économique de l'île paraît d’ail- 
leurs assez encourageant (surtout si les perspec-. 
tives indiquées plus loin par notre collaborateur 
Edmond Bouchery se réalisent) pour que l'assai- 
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nissement ci-dessus constaté puisse durer et s’affir- ! dangereuses, l'Administration demanda, à la fin 


mer. Le budget de 1925 se présente dans des condi- 
tions aussi satisfaisantes que celui de 1924, et si 
la population ne cesse pas d'accepter les sacrifi- 
ces fiscaux auxquels elle à consenti depuis la fin 
dé 1922, les finances guadeloupéennes connaîtront 
une solidité certaine, qui contribuera à l'essor de 
la colonie. 


* 
% % 


III. — Martinique 


L'évolution économique et financière de La Mar- 


tinique présente beaucoup d’analogies avec celle 
de la Guadeloupe. Sa situation à la veille de la 
guerre était cependant meilleure que celle de sa 
voisine, et les recettes publiques, montant annuelle- 
ment entre 1911 et 1913 à 7 millions de francs (con- 
tre 6 et demi vers 1900) permettaient d'envisager 
un certain développement de i’outillage. 

On franchit sans trop d’encombre la période des 
hostilités, grâce à un contrôle sévère des dépenses, 
et après d'armistice la prospérité résultant des 
hauts cours du sucre et du rhum donna à la Tré- 
sorerie une heureuse aisance. Il fallut néanmoins 
faire face à des frais largement accrus, tant en rai- 
son de l'augmentation inévitable des traitemeits 
du personnel, que pour remettre en état un outil- 


lage dont l'entretien, de 1914 à 1919, avait été né- 


gligé sous la pression des circonstances. 

Aussi l'équilibre du budget 1922 parut-il difficile 
à réaliser au moment de l'établissement des prévi- 
sions. Gelles-ci furent arrêtées à 25.633.544 francs 


en recettes et dépenses ordinaires, aucun, crédit 


n'étant ouvert à la section extraordinaire, et un pré- 
lèvement de 2.233.200 francs à la Caisse de réserve 
dut être inscrit pour balancer les ressources 
normales et les charges. L'expansion d'activité de 
la coionie apporta un: correctif à ces ‘estimations 
assez pessimistes : les recouvrements effectifs at- 
teignirent, en effet, 30.015.925 francs sans qu'il ait 
été besoin d'utiliser la Caisse de réserve, et les dé- 
caissements se fixèrent à 27.228.285 francs, laissant 
un «excédent net de 2.786.940 francs versé è la Caisse 
de réserve, dont l'actif se trouva ainsi porté — 
après prélèvement de 2.522.000 francs au titre du 
budget extraordinaire de 1923 — à 10.841.242 francs, 
sur lesquels 7.560.736 francs étaient disponibles. 
Ce résultat n'avait pas été obtenu sans un éner- 
gique effort d'économie. La continuation de cette 
politique avait été jugée opportune lors de l'élabo- 
ration du budget de 1923, dont les prévisions fu- 
rent initialement arrêtées, en recettes et en dépen- 
ses, à 26.078.899 francs ; l'estimation du rendement 
probable des impôts avait été opérée sant tenir 
compte des augmentations constatées en 1922, parce 
qu'on les regardait Comme exceptionnelles, et pour 
assurer l'équilibre on avait une fois encore admis 


qu'un prélèvement de plusieurs millions serait ef-. 


fectué à la Caisse de réserve. Le vote de certains 
remaniements fiscaux et les progrès chaque jour 
plus affirmés de l’industrie et du commerce con- 


- duisirent à l’adoption d'un budget rectificatif des- 


tiné à permettre l'exécution d'importants travaux 


- d'utilité publique, et les prévisions totales furent 


en conséquence portées à 33.471.825 francs en recet- 
tes et en dépenses, dont 3.895.000 francs pour la 
section extraordinaire, un prélèvement total de 


8.395.447 francs étant autorisé à la Caisse de ré- 


serve pour mettre les ressources à hauteur des char- 
ges. Les résultats définitifs ont permis d'éviter tout 
prélèvement au titre de la section ordinaire et de 
limiter à environ 2? millions de francs le prélève- 
ment net au titre de la section extraordinaire. cette 
somme représentant la différence entre les appels 
faits en cours d'exercice et le reversement opéré 
au moment de sa clôture : après ce reversement. le 
solde disponible de la Caisse s'élevait en chiffres 
ronds à 8 millions de francs. 

‘Résolue à ne pas s'abandonner à des illusions 


de 1923, de nouveaux sacrifices aux contribuables 
pour asseoir sans mécompte possible le budget sui- 
vant. Elle fut suivie par l’Assemblée locale, juste- 
ment consciente des intérêts de la colonie, et put, 
en conséquence, arrêter, les prévisions initiales de 
l'exercice 1924 à 30.464.376 francs (dont 1.800.000 au - 
titre de la section extraordinaire), le prélèvement 
maximum envisagé à la Caisse de réserve étant 
fixé à 3.130.000 francs (soit 1.336.000 pour la section 
ordinaire et 1.800.000 pour la section extraordi- 
naire). 

Ce budget se décomposait dans ses grandes lignes 
comme il est indiqué ci-dessous : 


Principales divisions du budget primitif de la Martinique 
pour 1924 (en miliers de francs) 


w 


RECETTES DÉPENSES 


jo Section ordinaire : 
Impôts directs et di- 


io Section ordinaire : 


- Administr. générale 


RE D ee RE 5.345 CL IVers eee 14.963 
Droits de consomm., Exploitat. indus- 

CTI AT. Je 6.702 trie ren 5.317 
Douanes et access.. 15.281 Services d'’int. écon. 

Prélèvement sur la LE SOCIAN Er ut 7.554 
Caisse de réserve 1.336  Particip. à ldépen- 

ses d’util, publ... 830 

TOMISHEAEUS 88.664 Motalsac 28.664 


20 Section extraordin. : 
Prélèvement sur la 
Caisse de réserve- 1.800 


20 Section extraordin. : 


1.800 


La proportion des dépenses productives ressor- 
tait ainsi à 53 %, tandis que les recettes relative- 
ment peu stables (droits de consommation, doua- 
nes, etc.) figurañent pour un peu moins de 70 % 
dans l'ensemble des ressources escomptées (le pré- 
lèvement à la Caïsse de réserve étant compris dans 
les 30% restant). 

Un budget rectificatif de grande envergure fut 
voté dans le courant du premier trimestre, lorsque 
l'on fut renseigné sur [les résultats définitifs de 
1923 et quand les perspectives favorables de la mar- 
che des recettes en 1924 parurent confirmées. Il 
entraîna un supplément de charges de plus de 5 
millions, entièrement affectés à l'aménagement gé- 
néral de l’île et à l'outillage. Ce complément éleva 
à 59 % la proportion des dépenses productives de 
la Martinique dans le total de ses frais budgétai- 
res de l’année écoulée. 

Aucun mécompte n'est à signaler sur ces prévi- 
sions. Bien au contraire, ül semble que l'exercice 
se clôturera sans qu'aucun prélèvement, même à 
titre extraordinaire, n'ait à être effectué à la Caisse 


Travaux publics … 


de réserve. 


La situation de l’île se présentait donc sous un 
jour très satisfaisant lors de la préparation du 
budget de 1925, d'autant plus qu'une réforme rela- 
tive aux’ conditions de perception des droîts sur 
le sucre et le rhum semblait devoir procurer, à 
partir du 1% janvier courant, un supplément an- 
muel de ressources de 6 millions de francs environ. 

Sans tabler sur ce supplément, le nouveau bud- 
get a été arrêté à/34 millions en recettes et en dé- 
penses (ordinaires et extraordinaires), et son équi- 
libre a été assuré de façon absolument normale, le 
seul prélèvement prévu à la Caisse de réserve étant 
destiné à couvrir une partie des charges extraordi- 
naires. Il est probable d’ailleurs que l’on pourra 
faire face à tous les décaissements sans avoir à ef- 
fectuer ce. prélèvement : la totalité des recettes ré- 


‘sultant de la réforme dont nous venons de parler 


restera alors disponible pour l'exécution d’une nou- 
velle série de travaux. : 

Comme la Guadeloupe, sans doute, la Martinique 
a bénéficié en ces dernières années d’une prospérité 
exceptionnelle : comme elle aussi — et plus qu'elle 
peut-être — elle a eu la sagesse d’en profiter pour 
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fortifier ses moyens de production et d'expansion, 
et il n'est pas-téméraire de penser que son écono- 
mie générale s’en trouvera largement consolidée. 
i : DUR AT 
IV, — Guyane 


À l'écart des grandes routes commerciales, souf’ 
frant d'une insuffisance fâcheuse de main-d'œuvre, 
la Guyane n’a pas subi l'évolution brillante de nos 
trois autres colonies d'Amérique. Ses budgets 
étaient équilibrés avant là guerre, avec environ 4 
millions de francs de recettes annuelles, sans per- 
méttre cependant d'exécuter les travaux publics in- 
dispensables à sa mise en valeur. De 1914 à 1919, 
elle ne réussit pas à couvrir normalement ses char- 
ges et, pour assurer son administration courante, 
dut épuiser sa Caisse de réserve et même s’endetter. 
Quelques rentrées exceptionnelles lui permirent, à 
partir de 1920, de commencer un assainissement re- 
latif dé 8a situation ; da liquidation du passé à, 
icalheureusement, suffi à absorber les maigres éxcé- 
dents des recettes effectives sur les dépenses nor- 


males, de scrte qu'à la fin de l'exercice 1922 (ba- 


lancé aux entrées et aux sorties par environ 9 mil: 
lions) l'actif dé la Caisse de réserve ne montait en- 
core qu'à 641.657 francs, dont 241.657 seulement dis- 
pônibles. ras 


Un pareil état de choses détermina l'Administra- 


tion à établir, pour 1923, dès prévisions très modé- 


rées, limitant les recettes et les dépenses à 7.142.961. 


francs ét n’envisageant aucune ouverture de cré- 
dits extraordinaires. Les faits ont justifié cette ma- 


nière de voir, car l'arrêté des comptes n'a révélé’ 


nulle. surprise favorable ou défavorable. : 


Tablant Sur un léger développement d'activité, 


on a fixé le budget de 1924 à 7.272.893 francs, com- 
prenant aux dépenses un remboursement de 100.000 


francs d’avances consenties par la Banque de la 


Guyane. st ainsi caractérisé : 


Budget de la Guyane pour 1924 (en milliers de francs) 


RECETTES DéPrNses 

Impôts directs et di- Administr. générale 
ÉVEDS DA SRB 11.077 CU UIVETS rider. à 3.818 

Droits de consomm., ExXploitat. indus- 
d’enregistr:, etc. 5.063 trier Rs, rer Lee 

Douanes et access. 1.133 Services d'int. écon. 
BE SOGIAbR, Dir 1.534 

Totalhers- ver 7:278 


Le Rôle possible de nos Antilles 
relations maritimes avec le Nouveau-Monde 


dans nos 


Nos lecteurs savent que les Antilles françaises 
couvrent une Superficie totale d'environ 2.765 kilo- 
mètres carrés, dont 1.500 klm carrés pour les deux 
îles, séparées par un étroit canal, qui constituent 
1& Guadeloupe, 280 kim carrés pour les cinq îles 
où groupes d'îles qui en dépendent (les Saintes, une 
partie de Saint-Martin, Saint-Barthélemy, La Dési- 
rade ét Marie-Galante), et 985 klm carrés pour la 
Martinique. Leur population totale est d'environ 
474.000 habitants, dont 230.000 pour la Guadeloupe 
et les dépendances, et 244.000 pour la Martinique, 
la densité moyenne s'établissant à 171, habitants 
par kilomètre carré, chiffre qui n’est dépassé en 
France que dans trois départements. 

Les études que nous avons publiées ont montré 
que ces îles présentent un caractère essentielle- 
ment agricole, maïs que Ja prédominance de l'ex: 
ploitation de la canne à sucre donne à leur éco- 


mais verra sa position s'améliorer peu à peu en 


| fiscal. 


LA." 


La proportion des dépenses productives ne ressoft 
qu'à 47 % de l’ensemble des charges ; quant au Jà 
pourcentage dans les recettes des impôts suscepti 
bles de varier avec l’activité économique, il monte 
à plus de 85 %. On est fondé à observer, d’une part, 
que l'effort actuél de mise én valeur dela posses- 
sion est notoirement trop faible, d'autre part, que. 
la stabilité de ses budgets est particulièrement pré- 
caire. “A 

Nos lecteurs savent cependant que cette posses- 
sion possède des ‘ressources considérables suscepti- 
bles d’une: exploitation rémunératrice dès qu'un 
minimum d'outillage existera. Il convient done, dé 
toute urgence, d'entreprendre l'exécution d'un pro- 
gramme méthodique de trâävaux. A ‘cet effet, l'AG- 
ministration à suggéré l'établissement de taxes nou- 
velles et le remaniement de plusieurs impôts déjà 
en vigueur. Le sacrifice paraîtra lourd à la popu- 
lation ; il portera $es fruits dès 1925 et, surtout, 
dans les exercices futurs, ét — si la supression de 
Ja transportation pénale dont traite plus loin notre 
collaborateur Raymond Mulette ne provoque pas 
une crise dangereuse — aidera à préparer l'essor 
d'un territoire jusqu’à présent trop négligé. 


k + 


De l'exposé qui précède se dégage la conclusion 
que trois de nos quatre colonies d'Amérique ont 
procédé, dans. l’ordre financier, à un rétablisseme 
remarquable, grâce auquel leur développement pour 
Ja s'accuser nettement dans les añnées prochaines 
La dernière, moins bien partagée, végète encore, 


fonction de l'effort auquel elle semble se décider. 
- Si l'évolution qui se dessine ainsi n'est pas con. 
trariée par des événements imprévus ou par des dis- 
-cussions politiques, et si les perspectives d'expan- 
sion commerciale nouvelle actuellement, entrevues 
se réalisent, une ère brillante s'ouvrira pour éés 
postes avancés de la civilisation française : il sera 
juste, alors, de réconnaître que chacuné de ces pos- 
sessions aura été l'artisan de sa fortune, en sa- 
chant accepter d'un cœur vaillant un lourd fardeau 


René THÉRY. 
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nomie une forme monoculturale accentuée, qui ne 
va pas sans présenter de sérieux inconvénients, 
Des crises graves en sont résultées dans le passé 
et, malgré la prospérité constatéé depuis l'armis- | 
tice, ce serait faire œuvré de prévoyance que de 
s'efforcer, sans plus tarder, de développer d'au- F 
tres sources de richesses, comme le café, le cacao, 
le coton, la vanille, le tabac, les fruits, les bois, etc. 
Il est à noter, au surplus, que, malgré de sé- | 
rieux progrès déjà réalisés, la culture de la canne 
à sucre, dant le rendement démeure sensiblement 
inférieur à celui des plantations de quelques at 
tres pays producteurs des Antilles, pourrait être : 
encore améliorée. Ure station agricole et un labo- 
ratoire d'études et d'essais, de création récente, ne 
Ron pas de contribuer à cette améliora- 
ion. A : « À 


. Quoi qu’il en soit, la fabrication du Sucre et du au 


\ 


: 


D'E 4 


rhum reste actuellement la grande production des 
Antilles françaises, et le rendement et la quaiité 
ont déjà gagné beaucoup à la transformation de 
l'outillage, qui se modernise peu à peu. S 

Nous ne nous étendrons pas sur les ressources 
économiques de ces possessions, qui ont fait dans 
ce Supplément l'objet d'articles très compiets. 
Nous nous bornerons à signaler que les récoltes 
de 1923 ont été fort éprouvées par une sécheresse 
excessive, mais que la faiblesse relative de leur 
rendement a été largement compensée par l’éléva- 
tion des cours des produits de la canne, la hausse 
du rhum pouvant être attribuée dans une certaine 
mesure aux effets de la loi du 31 décembre 1922, 
qui a limité les quantités, en provenance des colo- 
nies, susceptibles d'être importées en franchise 
dans la Métropole, 

Grâce à ces hauts prix, le mouvement commer- 
cial de nos Antilles a pu atteindre 404 millions de 
francs en 1923, dont 181 millions aux importations 
et 223 millions aux exportations, comparativement 
à 318 millions en 1922, dont 138 millions aux im- 
portations et 180 millions aux exportations. Cette 
activité paraît s'être aisément maintenue en 1924. 


La part de la France est prépondérante dans, 


ce mouvement commercial. En 19:3, elle à été de 
57 % aux importations et de 90 % aux exporta- 
tions, soit 75 % du: commerce total. La Métropole 
fournit la ist partie des produits manufac- 
turés et beaucoup, d'articles d'alimentation, et «elle 
absorbe la presque totalité des produits des An- 
tilles. 

Ces îlés sont d’ailleurs faVorisées au point de 
vue de la navigation maritime, à la fois par leur 
situation même, à proximité des grandes routes 
commerciales, et par les abris qu’elles peuvent 


» offrir: C’est ainsi qu’en dehors de certains points 


de mouillage, elles possèdent des ports extrême- 
ment intéressants. Celui de la Pointe-à-Pitre, à 
la Guadeloupe, est l’un des plus importants et des 
mieux abrités des Antilles, et il peut donner asile 
à des navires d'un fort tonnage. Malheureuse- 
ment, les quais sont en assez mauvais état, et il 
n'y existe encore ni bassin de radoub, ni cale de 
halage. De sérieux travaux sont entrepris pour 
l'amélioration du port et son approfondissement, 
prévoyant entre autres la construction d'un quai, 
l'établissement de terre-pleins, et l'installation 
d'ouvrages et d'entrepôts. 

Le port de Fort-de-France, à la Martinique, est 
excellent. Muni de quais ét de quelques apponte- 
ments accessibles aux plus grands navires, il pos- 
sède également dans la baie du carénage un bas- 
sin de radoub de 120 mètres de longveur, un parc 
à charbon, et les installations de là Compagnie 
Générale Transatlantiaue, oui vient tout récem- 
ment d'être chargéé également de l'exploitation 
du bassin de radoub. 


Ainsi facilité par de bons ports, il n’est pas dou- 


teux que le mouvement commercial, déjà fort inté- 
ressant par rapport à la superficie de ces colonies, 
pourrait eñcore s’accroître, et il se développera 
vraisemblablement quand seront achevés les grands 
one dont l'exécution commefce ou est proje- 
tée 

Cependant, si louables que soient les efforts de 
la population, qui, à la Martinique, a réussi à 
réparer déjà les ruines causées par l'épouvantable 


catastrophe dé 1902, et à relever notamment la. 


ville de Saint-Pierre, et si honorable que soit la 


place pouvant être occupée par nos Antilles dans : 


les relations économiques de notre domaine colo- 
nial avec ue Métropole, on ne saurait perdre de, 
vue l’exiguité”de ces territoires, dont la superficie 
totale n'atteint pas celle du département du 
Rhône. C'est dire que, si intéressant que soit le 
développement de leur production au cours des 
ahnéés prochaines, celle-ci ne pourra représenter 
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qu'une portion limitée de la production de l’en- 
semble de notre domaine colonial, et son impor- 
tance relative ne pourra aller qu'en diminuant 
parallèlement aux progrès de l'exploitation des 
territoires immenses qui attendent eucore leur mise 
en valeur, 

Mais les Antilles françaises, par leur situation 
privilégiée à proximité du canal de Panama, pour- 
raient être appelées à jouer dans notre économie 
générale un rôle dont on ne saurait méconnaitre 
la, valeur. Sans avoir l'ambition de disputer à 
Saint-Thomas la place exceptionnelle que ce port 
franc à su acquérir, l'excellente rade de Fort-de- 
France, qui compte parmi les meilleures du monde, 
serait susceptible de devenir pour nos Compagnies 
de navigation un port d'attache de premier ordre 
d'où pourraient rayonner vers les grandes Antil- 
les, vers le golfe du Mexique et l'Amérique Cen- 
trale, vers le Vénézuéla la Colombie, et par le 
canal de Panama, vers la côte occidentale dé 
l'Amérique du Nord et de l'Amérique du Sud, un 
certain norabre de ligues secondaires. 

Convenablement aménagé, Fort-de-France pour- 
rait ainsi devenir un vaste entrepôt où seraient 
proupés, pour une réexpédition ultérieure, les pro: 
duits én provenance ou à destination de ces di- 
vers pays. Un fret vraisemblablement fort impor- 
tant pourrait être ainsi assuré à la ligne prinei- 
pale reliant nos Antilles à la Métropole, permet- 
tant dés départs plus rapprochés. 

Des relations existent déjà avec les pays situés 
dans les limites de ce grand cabotage, comme le 
Canada. les Etats-Unis, le Mexique, les Antilles, 
l'Amérique Centrale, la Colombie, le Vénézuéla, Ja 
Guÿañe, le Brésil, et le tonnage débarqué à la 
Martinique èn 1923 en provenance de ces pays à 
dépassé 168.000 tonnes. A la Guadeloupe, la navi- 
gation de cabotage a porté en 1922 sur 335 navi- 
res d’un tonnage de 262.278 tonneaux aux entrées, 
et aux sorties snr 355 navires, avec 399.421 ton- 
neaux. Mais quelle est, dans ces chiffrés, la part 
du pavillon national ? Le mouvement total de la 
navigation, à la Guyane, en 1923, a été assuré, 
tant à l'entrée qu'à la sortie, par 424 navires, dont 
$2 seulement étaient français || 


Ouañnt à la navigation ân long cours, le mou- 


vement a porté en 19°9 à la Martinique sur 173 na: 


virés, jausgeant 889.000 tonneaux, comparative- 
ment à 108 ravires et 295090 fonneaux en 1922. 
Pendant cette dernière année, il était entré à la 
Guadeloupe 71 navires d'un tonnage de 185.000 ton- 
neaux. 

Il convient de reconnaître, en toute justice, que 
nos grandes Compagnies de navigation ont appor* 
té déià dans leur exploitation des améliorations 
appréciables. Nous mentionñérons d’abord, dans 
cet ordre d'idées, la mise en marché par la Com- 
pagnie Généräler Transatlantique, tous les quinzè 
jours au départ dé France, d’ excellents paqüebats, 
confortables et rapides, qui atteignent là Guade- 
loupe én dix où onze jours, touchent le léndemain 
à- Ja Martinique, et continuent Sur le Vénézüéla, 
la Colombie et Colon ; la même Société assure, 
en Correspondancé à Fort-dé-France avec ces beaux 
havires, un bon service intercolonial sur la 


_ Guyane, d'une part, les Antilles étrangères d'atu- 


tre part ; une fois par Mois au moins, des a 
lui appartenant relient les  pôürts français 


l'Atlantique et Afñvers à hos déux îles de Due 


rique centrale ; elle à créé enfin deux lignes très 
appréciées de vapeurs dé Chafge rapides allant 
d'Anvers, du Havre et dé Bordeñtix, via la Pointe- 
à-Pitre, Fort-dé- France, Colon et le cañal de Pana- 


RA Se er sur là côte Occidentale dé l’Amé: 
0 


riqué du rd jusqu’à San:Francisco et Vancou- 
ver, d'autre part sûr là côte occidentale de l’Amé- 
riqué du Sud jusqu'à CRETE l'iiportance dù 


? 
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fret a nécessité depuis le début de 1924 le double- 
ment de ce service, actuellement bi-mensuel aussi 
bien sur Vancouver que sur Valparaiso ; le ton- 
nage transporté par ces deux lignes dans l'année 
écoulée a dépassé 500.000 tonnes, plaçant la Com- 
pagnie Transatlantique au sixième rang de tous 
les armateurs du monde transitant par le canal 
de Panama. 

De son côté, la Société des Services contractuels 
des Messageries Maritimes a créé une ligne de va- 
peurs mixtes, partant tous Les trois mois, et allant 


de nos ports de l'Atlantique à Nouméa par Pa- 


nama, avec escales à la Pointe-à-Pitre, Fort-de- 
France et Tahiti. Une relation fort intéressante 
est ainsi instituée entre nos possessions des An- 
tilles, nos établissements du Pacifique et la Nou- 
velle-Calédonie. Les trois navires qui y sont affec- 
tés ne couvrent pas encore leurs frais, mais on 
peut espérer que le trafic se développera peu à 
peu dans les deux sens, grâce aux facilités d'’é- 
changes mutuels ainsi procurées à des régions 
jusqu'alors isolées les unes des autres. 

On ne peut manquer de signaler, aussi, que la 
Belgique a jugé possible d’alimenter en fret les 


cargos de sa ligne « Anvers-Antilles », de création | 


récente. 


Le distingué rappoïteur du budget du ministère 


des Travaux publics (2° section) pour l'exercice 
1925, M. Gratien Candace, a fait ressortir que le 
problème qui semble s'imposer actuellement à 
notre marine marchande consiste à se créer un 
fret qu’elle n’ait pas à disputer aux marines étran- 
gères mieux armées qu'elle pour la concurrence 
internationale, sans abandonner pour cela les mar- 
chés mondiaux. Il «st certain, comme l'indique 
l'honorable rapporteur, que notre pavillon pourra 


\ 


trouver dans nos colonies, parallèlement au déve- 


loppement de leur mise en valeur, un courant de 
transports régulier et progressivement abondant, 
En attendant, l'importance de notre mouvement 
commercial avec les divers pays du Nouveau-Con- 
tinent montre nettement la possibilité, pour nos 
Compagnies de navigation, de se procurer 
maintenant un aliment intéressant, que des servi- 
ces réguliers et moins espacés ne pourraient que 
contribuer à augmenter encore. 

Nos Antilles, appelées ainsi à devenir un mar- 
ché éventuel, à la fois pour les produits du Nou- 
veau-Monde «et pour ceux de la Métropole, en 
même temps qu'un centre intermédiaire assurant 
la liaison entre les services secondaires et les 
grandes lignes de navigation françaises, ne man- 
queraient pas de tirer bénéfice, en dehors de con- 
ditions de fret plus avantageuses pour leurs pro- 
pres produits, des multiples opérations de com- 
mierce et de crédit qui en résulteraient, et qui se- 
raient facilitées par les établissements bancaires 
de ces colonies, et notamment [la Banque de la 
Martinique et la Banque de la Guadeloupe. 

Les commodités plus grandes des, moyens de 
communication détermineraient en outre, vrai- 
semblablement, un afflux de touristes, qui contri- 
bueraient encore à la prospérité de nos belles pos- 
sessions. 

En somme, les perspectives paraissent s’annon- 
cer pleines de promesses pour nos Antilles, à la 
condition toutefois que leurs habitants, dont la col- 
laboration a su réparer de graves désastres, se 
rendent compte que le concours de tous n’est pas 
moins indispensable 
de ces espérances. 

. Edmond BoucHERY. 
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La question de 


On sait qu'à la suite d’une campagne de presse 
qui s’est ouverte l’année dernière par la publica- 
tion d’un livre de notre confrère Albert Londres. 
le Gouvernement a pris la décision de proposer 
au Parlement la suppression de la transportation 
coloniale, c'est-à-dire l’abolition du bagne de la 
Guyane. 

On connaît les arguments sur lesquels est basée 
cette décision : ils ont été repris et exposés à la 
Chambre par M. André Berthon lors de la discus- 
sion du budget des services pénitentiaires on 
peut les résumer ainsi : 

Tout d'abord, le régime du bagne est encore 
basé sur des conceptions du droit et de la répres- 
sion qui datent de plusieurs siècles. Bien que l’on 
ait renoncé aux châtiments corporels, il semble 
cependant que les conditions matérielles dans les- 
quelles sont obligés de vivre les déportés ne répon- 
dent plus aux idées modernes d'humanité et de 
justice. En outre, assurent les partisans de la sup- 
pression, le climat de la Guyane Française est 
trop malsain et les forçats qui y sont envoyés 
meurent presque tous sans aucun profit pour la 
colonie. Enfin, la transportation coloniale néces- 
site des frais élevés que ne compense qu'impar- 
faitement l'emploi de la main-d'œuvre fournie par 
le pénitencier. Et on ajoute encore qu'il est assez 
singulier d'envoyer par delà les mers, dans Îles ter- 
ritoires qu'on est censé civiliser, ceux qui sont le 
déchet même de la civilisation. 

Le Garde des Sceaux, répondant à M. André 
Berthon, a fait connaître l'état de la question 
ainsi que les études auxquelles la proposition de 


la suppression du bagne de la Guyane 


* 


suppression a donné lieu. Il a annoncé qu'il avait 
décidé, avant de déposer un projet de loi qui au- 
rait pour effet de substituer au régime actuel de 
la transportation un autre régime comportant une 
nouvelle échelle des peines, de s’entourer de la 
documentation nécessaire à son jugement et de 
demander cet ensemble d'éléments d'appréciation 
à une commission instituée pour l'étude de la ré- 
forme générale du régime pénitentiaire et, en par- 


pour assurer la réalisation 


; 


ticulier, du régime de la transportation. Il a éga-. 


lement chargé M. l'Inspecteur général des servi- 
ces administratifs, Armand Mossé, de rédiger, en 
attendant les résultats des travaux de la commis- 
sion, un rapport sur la véritable situation du pé- 
nitencier de la Guyane, en vérifiant ce qu'il peut 
y avoir de fondé dans les critiques qui ont été for- 
mulées. Ce rapport fait ressortir les progrès 
inquiétants, effrayants même, de la tuberculose ; 
il indique que le régime alimentaire insuffisant 
doit être amélioré, et que les conditions d'hygiène 
générale ont aussi besoin d'être revisées. 

’ Bien que la question soit encore pendante, «lle 
a déjà donné lieu à de vives controverses. Nous 
venons d'exposer quels sont les arguments sur les- 
quels se basent ceux qui réclament la suppression. 

“ ; 

. Etudions maintenant les raisons que font valoir 
ceux qui lui sont opposés. | 

Avant tout, nous citerons l’opinion de M. Dufou- 
geré, ancien médecin chef des pénitenciers de Ma- 
roni, qui vient de consacrer à ce sujet un très inté- 
ressant article dans la Chronique de l'Institut 


C3 


dès 
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Colonial Français. Pour M. Dufougeré, la mesure 
envisagée par le Gouvernement est grave de con- 
séquences. Se justifie-t-elle ? Il répond non, et il 
assure que la Commission interministérielle char- 
gée de statuer partage sa manière de voir én pro- 
posant non la suppression, mais seulement la mo- 
dification de la loi de 1854 relative à l'application 
de la peine des travaux forcés. 

D'après le docteur Dufougeré, le climat de la 
Guyane ne mérite pas sa mauvaise | réputation. On 
peut parfaitement vivre et travailler dans cette 
colonie dont l'état sanitaire général est beaucoup 
plus satisfaisant que celui des Antilles, par exem- 
ple. Nous devons d’ailleurs rappeler qué le minis- 
tère des Colonies, dans une brochure sur la Guyane 
française publiée en 1921, partageait l'opinion de 


M. Dufougeré. On y relève notamment le passage 


suivant : « Il est aujourd’hui démontré que cette 
colonie française est celle où la mortalité est la 
moins élevée. Le taux n'y est en effet, d’après les 
documents officiels les plus récents, que dé: 2,901 %, 
tandis qu'il est de 3,04 % à la Réunion, 5,82 % au 
Sénégal, 6,55 % à la Guadeloupe et 6,94 9% à la 
Martinique. Ce qui prouve bien que l'insalubrité du 
pays doit être attribuée aux hommes et non à la 
nature, c'est la parfaite réussite de la colonisation 
dans les possessions anglaises et hollandaises voi- 
sines, dont les conditions géologiques et climatéri- 
ques ‘sont identiquement les mêmes ». 

Cependant, M. Dufougeré convient que la morbi- 
dité et la mortalité de la population pénale sont 
très élevées. Il attribue ce fait aux circonstances 
suivantes : 1° Le forçat de la Guyane est insuffisam- 
mént nourri et ne peut, dans de telles conditions, 
résister au climat et au travail pénible qui lui est im- 
posé ; 2° Il est utilisé de façon irrationnelle et dans 
des conditions telles que son rendement est insuffi- 
sant, Le même fait s’est produit non pas dans une 
autre colonie pénitentiaire, mais dans les chantiers 
du Canal de Panama 
comprise, l'effectif des travailleurs français fut ra- 
vagé par la fièvre jaune et le paludisme ; cependant, 
les Américains qui leur avaient suécédé n'ont ja- 
mais éprouvé les. mêmes déboires, parce qu'ils 
avaient pris des mesurés sanitaires appropriées. 

On dit aussi que la transportation coloniale coûte 
trop cher et qu'on pourrait économiser des millions, 
en maintenant en France les condamnés aux tra 
vaux forcés et les relégués. Cet argument paraît 
assez pauvre, Car, la question du transport mise à 
part, il faudra bien que le condamné aux travaux 
forcés soit en France ou en Guyane, et l’on devra 
toujours assurer sa subsistance, son entretien et sa. 
surveillance. 


% 
% + 


Nous avons donc exposé les deux Dee en pré- 


- 


faute d’une hygiène bien 
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sence ainsi que les arguments sur de el imee ice Lee areursenta ant) letueltl ile elles 
s'appuient. Il est difficile de conclure de façon dé- 
finitive, mais il semble, d'ailleurs, que le Gouver- 
nement lui- même, tout en restant partisan de la 
suppression, ait cru bon de ramener à une juste 
proportion les motifs invoqués pour justifier la ré- 
forme envisagée, !n ce qui concerne le ravage de 
l'effectif des ‘condamnés par da tuberculose, il à 
d'abord reconnu qu’un défaut d'alimentation en 
était la principale cause. Les remèdes qu'il préco- 
nise pour combattre le fléau sont d’abord fort sim- 
ples : il s’agit d'obtenir un relèvement des salaires 
attribués par les concessionnaires auxquels le péni- 
tencier fournit de la main-d'œuvre : ces salaires sont 
en effet beaucoup trop bas, puisqu'ils atteignent à 
peine la moitié des salaires similaires du travail 
libre ; s'ils étaient majorés, ils permettraient d'amé- 
liorer la nourriture dans des conditions acceptables, 
et de supprimer ainsi une des principales causes de 
mortalité M. Dufougeré, dont l'étude documentée 
domine toute la question, assure aussi qu'il serait 
possible d'obtenir une meilleure alimentation sans 
élever son prix actuel, et il fait observer que si la 
nourriture du forçat de la Guyane coûte beaucoup 
plus cher que celle du réclusionnaire de Fresne, 
c'est qu'on fait venir de Chine, à grands frais, du 
riz qui propage souvent le béribé éri, alors qu’en in- 
tensifiant la culture vivrière locale, on pourrait 
obtenir des légumes frais tels que le manioc, les 
ignames, les patates, les haricots, qui poussent na- 
turellement dans la colonie. La même remarque 
s'applique à l'approvisionnement en viande : il est 
étrange qu'on importe des bœufs du Vénézuela 
dans des conditions de change défavorables, alors 
que les pâturages naturels de Macouria et d'Orga- 
nabo permettraient l'élevage d’'un-cheptel très abon- 
dant, comme cela se pratiquait au temps où la 
Guyane exportait du bétail sur les Antilles. Enfin, 
ajoutons que le café pourrait être récolté dans la 
colonie alors qu'on l'achète très cher au Brésil. 
Comme on le voit, il y à une réforme administra- 
tive à réaliser qui ‘permettrait déjà, tout en obte- 
mant un meilleur rendement, de juger définitive- 
ment si la suppression s’ impose. Quelle que soit la 
solution qui interviendra définitivement, il importe 
en fout cas qu'elle tienne compte de l'intérêt supé- 
rieur de la colonie. La suppression du bagne, si elle 
n’est réalisée progressivement, peut entraîner la 
ruine de la Guyane en la privant du jour au len- 
demain de la main-d'œuvre qui lui est nécessaire. 
Il faudra donc procéder par étapes, par exemple en 
supprimant simplement les nouveaux convois et en 
laissant l'effectif du pénitencier se restreindre peu 
à peu avec le temps. Si médiocre que soit cette main- 
d'œuvre, il faut considérer cependant que c’est 
la seule dont dispose la Guyane et que si on la 
supprime, il faut pourvoir à son remplacement. 
Raymond MULETTE, 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Les relations entre l’Afrique du Nord, l'A. ©. F. 
et VA. E. F. -— La mission aérienne dont nous 
avions annoncé la prochaine constitution dans le 
but d'établir les relations entre l'Afrique du Nord, 
l'A: O. F. et l'A. Æ. F., vient d’être définitivement 
composée et a déjà commencé sa randonnée. 

Cette mission, qui comprend deux appareïls pi- 
lotés l’un, par Pelletier d’ Oisy et l’autre, par Vuil- 
lemin, ést commandée par le colonel de Goys. 

Partis de Paris, ces aviateurs doivent se ren- 
dre à Fort-Archimbaud, par Perpignan, Oran, Co- 


“ 


| 
| 
| 
| 
| 
| 
| 
| 


lomb-Béchar, Gno, Niamey, Zinder et Fort-Lamy. 
Le retour doit s'effectuer par Fort-Lamy, Zinder, 
Niamey, Ouagadougou, Bamabo, Dakar, la Côte 
africaine jusqu’à Casanblanca et Tanger et retour 
à Paris par Alicante et Toulouse. 

Le développement des relations ne s'est pas seu- 
lement borné à ce beau raïd. En effet, les voitures 
de la mission Gradis, dont nous avons parlé en 
son temps, sont rentrées à- Colomb- Bechar. Mais, 
fait surtout ‘intéressant, le voyage de Savé à la 
pointe sud du chemin de fer sud-algérien a été 
réalisé en six jours, ce qui constitue un véritable 
record, plus appréciable encore si nous ajoutons 
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que la traversée du Sahara proprement dite a été 
accomplie en moins de 4 jours. ; 

Une seule ombre au tableau : par suite de l’agi- 
tation des Touaregs, M. Citroën à dû abandonner 


son projet d'établir un service automobile régu- 


liér entre l'Algérie et Tombouctou. Souhaïtons que 
cétte décision he soit pas définitive et que, dans 
un avenir prochain, les voyages touristiques envi- 
sagés soient un fait accompli. 


Mais là ne réside pas exclusivement l'activité des 


raids transafricains. Voici, en effet, quelles sont les 
différentes missions automobiles actuellement en 
cours : 

19 La mission Haardt-Audouin-Dubreuil. Départ : 
Colomb-Béchar. Itinéraire : Le Tchad-Bangui, re- 
tour par Djibouti. Actuellement entre Fort-Lamy et 
Banqui ; HS 

2° La mission Gradis. Départ : Colomb-Béchar, 
Kotonou et retour. Raid terminé ; 


8° La mission Delingette. Départ : Colomb-Béchar. 


Itinéraire : le tour du lac Tchad, puis probablement 


retour par le Congo belge. Actuellement au sud du 

Tchad ; : 
4° La mission Courtot. Départ : 

raire : Gabès, le Tchad et retour, Vient de partir ; 
5° La missioi Train. Départ : Konakry (Guinée). 


Itinéraire : la Côte des Somalis. Actuellement plus 


loin que Zinder. 

6° La mission Précourt-Rossion. Départ : Tunis. 
Itinéraire : tout le continent africain du nord au 
sud, jusqu'au Cap de Bonne-Espérance. 


La péremption des saisies-arrêts dans les colo- 


nies. — Un décret du 15 décembre 1924 a rendu 
applicable, dans toutes les colonies, la loi du 12 
avril 1922, concernant da péremption des saisies- 
arrêts, oppositions et significations faites entre les 
mains des comptables des budgets des départe- 
ments, communes et établissements publics. 


Lois, décrets et arrêtés. —- 10 décembre : Arrêté 
modifiant l'arrêté du 19 mars 1923 relatif à l’orga- 
nisation du cadre de la trésorerie da Cameroun, — 
11 décembre : Décret nommant le haut-commissaire 
de la République française en Syrie. Décret rendant 
applicables en Algérie iles dispositions de l’article 
3 de la loi du 25 juin 1920 qui attribue à l'Etat les 
sommes et valeurs atteintes par la prescription. 
— 42 décembre :: Décret portant ouverture de cré- 
dits supplémentaires à divers chapitres du budget 
général et des budgets annexes de l'Afrique occiden- 
tale française pour les exercices 1928 et 1924 ferra- 
ta). — 16 décembre : Décret approuvant le compte 
définitif du budget spéaial (services nationaux) des 
Nouvelles-Hébrides (exercice 1922 et 1923). Décret 
modifiant le décret du 15 janvier 1910 portant orga- 
nisation du Conseil de Gouvernement de l'Afrique 
équatoriale française. — 17 décembre : Décret ins- 
tituant à la Guadeloupe le régime du crédit de 
droits et du crédit d'enlèvement en matière de doua- 
nes. — #9 décembre : Décret modifiant le décret 
du 29 décembre 1923 réglamt le budget spécial de 
l'Algérie pour l'exercice 1924. , Décret approuvant 
l'ouverture de crédits supplémentaires au budget 
des services nationaux des Nouvelles-Hébrides 


Dienein. Itiné- 


(exercice 1924). Décret approuvant le compte définitif | 


du budget du protectorat des îles Wallis et Futuna 


(exercice 1923.) — 93 décembre : Loi organisant le : 


crédit mutuel et la coopération agricoles en Algérie: 
Loi concernant la déclaration d'utilité publique d’un 
chemin de fer à voie de 1 m. 055 de Colomb-Béchar 
à Kenadza. — 2% décembre : Arrété nommant les 
mernbres de la commission chargée de procéder au 
58° tirage des obligations dé l'emprunt de l'Annam 
et du Tonkin, — 27 décembre : Décret portant ho: 
mologation d’une décision des délégations financiè- 
res algériennes relatives à la redevance sur les mi- 
nes, Décret portant homologation d'une décision des 
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délégations financières algériennes relative à la per- 


ception d'un décime en addition aux impôts, taxes et 
droits recouvrés au profit du budget de l'Algérie et 
au relèvement des taxes postales, télégraphiques et 
téléphoniques, Décret portant homoiogation d'une 


décision des délégations financières algérienmnes rela- : 


tive à la revision des évaluations servant de, base 
à la contribution foncière des propriétés bâties et 
des propriétés non bâties et à l'établissement des 


impôts sur les revenus. — 28 décembre : Décret por: 


tant approbation du compte définitif du budget lo- 
cal du Togo (exercice 1923). — 30 décembre : Dé- 
cret approuvant l'ouverture de crédits supplémen- 
taires au budget local de Madagascar (exercices 


vier : Loi autorisant la perception des droits pro- 
-duits et revenus applicables au budget spécial de 


l'Algérie pour l’exeraice 1925. Décret réglant le bud- 
get de l'Algérie pour 1925. — 3 janvier : Décret ren- 
dant applicable aux possessions australes le décret 
du 12 avril 1914 concernant la création d'un parc 
national de refuge pour certaines espèces d'oiseaux 


1923 et 1924). — 81 décembre : Décrei” portant 
règlement du budget des territoires du sud 
de l'Algérie pour l'exercice : 19252 == "MPann x 


et- de mammifères, Décret prorogeant les disposi-… 


tions du décret du 9 décembre 1923 portant régle- 


mentation des baux et locations verbales en Afri-. 


que occidentale française. — 7 janvier : Décret ap- 
prouvant le budget (local de Saint-Pierre et Mique- 
lon pour l'exercice 1925. Décret approuvant l’ouver- 
ture de crédits supplémentaires au budget géné: 
ral de l'Indochine et au budget annexe du territoire 
de Kouang-Tchéou-Wan (exercice 1924) et le rever- 
sement à la Caisse de réserve du budget général 
d’une somme restant disponible sur les dépenses 
extraordinaires. Décret approuvant le budget des 
Etablissements français de l'Océanie pour l'exercice 
1925. = 8 janvier : Décret approuvant les budgets 


de dla Côte française des Somalis et de l'Afrique oc- 


-cidentale ‘rançaise (exercice 1925). «Décret ouvrant 


en déperñses, et à 


dés crédits supplémentaires au budget local. de la 


Côte française des Somalis (exercice 1924). Décret, 
ouvrant un crédit supplémentaire au budget anmexe 


du chemin de fer de Madagascar (exercice 1924): 
— 9 janvier : Décret modifiant les conditions aux- 
quelles peuvent être conclus lies emprunts que la 
Chambre de commerce de Bougie à été autorisée 
à contracter en vue de l’établissement de circuits 
téléphoniques. Décret accordant à la Chambre de 
commerce de Tourcoing une concession territoriale, 
située dans la région du lac de Pame, cercle de 
Ouahigouya (Haute-Volta). — 10 janvier : Décret 


supprimant la trésorerie particulière de la Pointe- 


à-Pitre (Guadeloupe). 
: ALGÉRIE 


Le budget pour 1925. — Un décret en date du € 


31 décernbre 1924 a arrêté le budget de l'Algérie 
pour l'exercice 1925 à la somme de 519.834351 "fr. 
celle de 519.899.924 francs en-re- 

cettes.… , 
Le budget annexe des postes, des télégraphes et 
des téléphones, rattaché pour ordre aû budget de 


l'Algérie, est fixé, en recettes et en dépenses, pour 


le même exercice, à la somme de 56.749.209 francs. 

Le budget annexe du jardin d'essai du Hamma 
à Alger et Stations expérimentales en dépendant, 
rattaché également pour ordre au budget de l'AI- 
aérie, à été fixé, par le décret sus indiqué, à 806.000 
francs pour le même exercice. 

Quant au budget des Territoires du Sud, il a été 
arrêté, pour l'exercice 1925, à 13.893.295 francs en 


dépenses, et à 13.931.948 francs en recettes, par 


un décret du 28 décembre 1924. 


Organisation du crédit mutuei et de la coonéra- 


tion agricoles. — Le Président de la République 
a promulgué, à la date du 20 décembre 1924, une 


\ 
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doi organisant le crédit mutuel et la coopération 
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agricoles en Algérie. Un décret, qui devra être 
rendu dans les six mois de la promulgation de 
cette loi, statuera ultérieurement sur cette orga- 
nisation, Le ministre de l'Intérieur présentera 
chaque annéé au Président de la République, sur 
le fonctionnement du crédit mutuel et de Ia coo- 
pération agricoles én Algérie, un rapport qui sera 
publié au Journal Officiel. 


La revision des évaluations foncières. — Un dé- 
cret du 15 décembre dernier a homologué une dé- 
cision de l’Assemblée plénière des délégations fi- 
narcières algériennes en date du 24 juin 1924, rela- 
tive à la revision des évaluations servant de base 
à da contribution foncière des propriétés bâties et 
des propriétés non bâties, et à l'établissement des 
impôts sur les revenus. 

Une revision d'ensemble des évaluations fonciè- 
res dans toutes les communes sera entreprise dès 
1925, ét ses résultats serviront à l’assiètte de l'im- 
pôt jusqu'à ce qu'il ait été procédé aux revisions 
périodiques. Les revisions périodiques des évalua- 
tions foncières, prévues par la décision des délé- 
gations financières du 21 juin 1918, et suspendues 
par la décision du 17 juin 1922, homologué par 
décret du 6 décembre 1922, seront entreprises à 
compter de l’année 1929. Le ‘point de départde l'ap- 
plication de ces revisions est fixé à l’année 1930, 
tant pour les propriétés bâties que pour les pro- 
priétés non bâties. È 

Les dispositions de la décision des délégations 


. financières du 24 juin 1924. sont applicables aux 


Territoires du Sud. 


Autorisation de perception de décimes addition- 
nels. — Un décret du 15 décembre dernier a homo- 
logué une décision de l’Assernblée plénière des dé- 
lég'ations financières aldgériennes, en daté du 24 
juin 1924, relative à la perception de décimes en 
augmentation à la plupart des impôts, taxes et 
droits recouvrés au profit du budget de l'Algérie, 
et au relèvément des taxes postales, télégraphi- 
ques et téléphoniques. 


-Création d’un impôt sur les allumettes et les bri- 
quets, — Un décret du 15 décembre 1924 a homo- 
logué une décision de l'Assemblée plénière des dé- 
légaticns financières algériennes en date du ‘24 
juin dernier, créant un impôt sur les allumettes 
et les briquets. 

Cet impôt sera exiaible : 1° au moment de l'im- 
portation et indépendamment des droits de douane 
pour ‘les allumettes importées ; 2° à la sortie des 
fabriques, pour les allumettes obtenues à l'inté- 
rieur. Dans ce dernier cas, l’impôt sera perçu au 
moyen de l'exercice des fabriques ; les frais d’exer- 
cice seront à la charge de la colonie dans les usi- 
nes travaillant exclusivement pour l'intérieur ; 
dans les autres cas, ils seront à la charge des in- 
ares dans la proportion des quantités expor- 
18es. 


TUNISIE PRÉATON 
Les exportations de phosphates par Sfax. — 
Sfax, qui avait exporté en 1922 12.342.134 quintaux 
de phosphates, en a expédié, en 1923, 14.373.362, 
ainsi répartis entre les différents pays de l'Eu: 
rope :. 7 


1922 1923. 

(Quintaux) 
LE eut A RRSPIN PMR DHPDP RES 7.436.069 8.082.602 
HA LDER ETAT AT Ed . 3.114.280 3.988.280 
BOIS A arr mare 620.860 965.450 
Allemagne ...:......:.,. 407.600 143.860 
POP IS TT 208.134 284.160 
HOAnEM ER L 271.550 192.800 
ATÉIATET TELE NS etre SUN » ‘189.240 
Espagne ....... EN ber rs 39,610 178.970 
GTÈLE uns RER CIN 61.260 


48.000 


Ce tableau montre que seules, la Hollande et la 


Grèce importèrent moins de phosphates tunisiens 
en 1923 qu'en 1922. Tous les autres pays, par con- 
tre, sont en hausse sensible. 


L'industrie du liège, — Nécessité d’une union 
douanière avec la France. — Dernièrement, à Tu- 
nis, il a été procédé à l'’adjudication des lièges ré- 
coltés dans les forêts de l'Etat en 1924. Or, il est 
à remarquer que tous les lots ont été adjugés à 
des négociants ou industriels résidant hors de .A 
Tunisie (France ou Algérie), qui vont exporter -ces 
lièges à l’état brut. : 

La Tunisie en effet, se trouve dans l’impossibi- 
lité d'usiner ses lièces sur place et de le; exporter 
ensuite à l'état ouvré, en raison des droi's prohi- 
bitifs (120 fr. les 100 kg.) qui frappent ces pro- 
duits à leur entrée. dans Ia Métropole. 

En attendant que l’union douanière projetée en- 
tre la France et la Tunisie soit réalisée, il serait 
vivement désirable qu’une décision intervin' sans 
délai pour l'entrée en franchise des lièges ouvrés 


d’origine tunisienne, Cette décision permettra’; la . 


création en Tunisie d'usines importantes, suscep- 
tibles d'améliorer grandement le sort de la pupu- 
lation Kroumirienne qui vit surtout de la forêt et 


-qui est dépossédée au profit de la main-d'ruvre 


étrangère et métropolitaine, des salaires afférents 
à la transformation en liège ouvré du liège brut, 
salaires qui atteindraient une moyenne annuelle 
de 1.200.000 à 1.500.000 francs, 

Actuellement aucun effort ne saurait être négligé 
dans le but d'aider dans la mesure du po“sibie no- 
tre protectorat, qui a déjà tant à souffrr des ré- 
coltes déficitaires de cette année. 


MAROC 


Le budget de Casablanca pour 1925. — Le bud- 
get de la ville de! Casablanca, pour 1925, dépasse 
13.600.009 francs tant en recettes qu'en dépenses, 
soit un excédent d’un peu moins d'un million sur 
le budget de 1924 Parmi les dépenses figurent 
3.652.000 francs pour. le règlement des emprunts 
municipaux, L'Administration proprement dite 
compte pour 1.407.000 francs. Les services de voirie 
représentent 4.467.000 francs. L'hygiène et l’assis- 
tance coûtent 506.000 francs. Les frais de percep- 
tion des «droits de porte » (octroi de terre seule- 
ment) et de marché s'élèvent à 609.000 francs, tan- 
dis que les recettes des «droits de porte» (octroi de 
terre ét de mer réunis) et des taxes de marché sont 
prévues, en 1925, pour plus de 7 millions de francs. 
La taxe de balayage produit 430.000 francs et la 
taxe sur les véhicules 365.000 francs. En sept ans, 
le budget de Casablanca a passé de 4.700.000 francs 
{én 1918) à 13.600.000 francs (pour 1925). Les exer: 
cices budgétaires se clôturent, depuis cette époque, 
par des excédents qui oscillent entre 1 et 2 millions 
chaque année. 


Le cheptel en 1923. :— Voici, d'après les statisti- 
«œues/ de l'Institut International d'Agriculture de 
Rome, quels sont les chiffres du cheptel marocain 
en 1923 comparés avec 1922 : 


Années 
TE, 
Espèces 1922 1923 

Espèce chevaline..... SN en de AE 149.732 162.353 
HS DÈCÉ ASTON ue Crete 448.712 482,642 
Espèce mulassière.....!...... us 60 818. 62.567 
Hepèré:cattéliné. 22 ere 100.412 105 804 
ÉSnêcé ROVINE SN NON EME. 1 558.953, : 1.682.998 
LE 6e 6 CLS RE AP BE LE Ce EURE 6 318.925  7.190:792 
Hs péve Capri Je MERMEUA RME 2.059.573 2.358 599 
Fispèce: porciné Me 00 77.678 48.564 
Tous ces animaux sont soumis à l'impôt du 


« Tertib », d 


? 
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La production agricole en 1923. — Voici, d'après 
les statistiques de 1 Institut International d'Agrucul- 
ture de Rome, comment se comparent les chifires de 
la production agricole au Maroc en 1922 et 1923 : 


Catégories Superficie Production 
et cultures 1922 1923 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
Alpiste :.........t 206 786 669 2.748 
AVOÏNE orne rare 11.429 11.638 26.097 60.285 
Froment dur .... 809.724 866.191 3.396.930 5.148.368 
— tendre .. 27.125 … 43.914 112.206 308.293 
MAS PERRIER 143.845 187.161 804.731 942.979 
OT NU IC UMAEEENEe 1.030.928 1.134.405 5.928.616 7.701.195 
Met PETER 2.050 5.078 9.007 24.415 
SOTSNO MEN MINE, 7218217104 682.985 354.558 277.504 
Fourrages ....... 187 942 » pe 
Fenugrec "ete. 481 581 1.380 3.562 
FN LEREnL ue 58.277 , 46.955 277.892 111.765 
HATICOIS NAT 36 30 102 9% 
Hémitilés mir ie 4.162 3.204 10.241 9.417 
Petits DOIS 0.6 5.255 3.044 14000: "11918, 
Pois chiches ..... 36.465 28.115 178.176 165.073 
Cultures maraîi- 
CHÈrÉS MATOS 6.704 9.242 » » 
Lin (graines). 12.837 13.744 67.779 65.621 . 
Gorlandre: eee 415:01:449 1.429 5.504 
CMIN EAN 475 249 1.416 268 
HeNnnéÉ ti ie sine 120 136 » » 


Compte tenu de quelques catégories, dont les chif- 
fres sont incomplets et qui, pour cette raison, ne 
figurent pas ci-dessus, le total des terres agricoles 
s'établit à 2.440.475 hectares, contre 2.224.165 en 1922. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANSAISE 


Les budgets locaux pour 1925. — Les budgets 1o- 
caux des colonies du groupe de l'A. ©. F. pour 1925 
viennent d'être arrêtés de la manière suivante : 
Sénégal, 49.333.913 francs ; Soudan, 22.195.000 fr. ; 
Côte d'Ivoire, 20.790.630 francs ; Guinée, 16.976.960 
francs ; Dahomey, 14.155.000 francs ; Haute-Volta. 
11.375.427 francs ; Mauritanie, 6,400.431 francs 
Niger, 5.542.500 francs. 


Le voyage du maréchal Pétain. — Le maréchal 
Fétain vient de s'embarquer à Marseille à destina- 
tion de Dakar. 

La mission que se propose de remplir le maréchal 
consiste surtout dans l'étude des ressources de toute 
nature de l'A. O. F. au point de vue de leur utili- 
sation pour da défense nationale. 


Nouvelle réglementation minière. — Le décret du 
du 6 juillet 1899, réglementant la recherche et l’ex- 
ploitation des mines dans ies colonies ou pays de 
protectorat de l'Afrique continentale, autres que 
l'Algérie et la Tunisie, a donné, pendant longtemps, 
satisfaction aux prospecteurs et exploitants mi- 
niers. Depuis quelques années, cependant, il était 
apparu que des modifications à cet acte étaient né- 
céssaires, notamment pour fortifier le droit coutu- 
mier des indigènes, qui, en Afrique occidentale 
française, jouent un rôle important dans la recher- 
che de l'or, et pour tenir compte des faits et cir- 
constances pour lesquels aucune disposition spé- 
ciale n’était prévue dans J2 décret en vigueur. 

L'étude d’une nouvelle réglementation, commen- 
cée avant la guerre, dut êt e interrompue pendant 
la période des hostilités. Elle fut reprise aussitôt 
après, mais, au cours de cet examen nouveau, est 
intervenue la loi du 9 septembre 1919, modifiant la 
loi métropolitaine de 1810, Sur les mines, dont il 
pouvait paraître expédient d'appliquer certaires 
dispositions aux colonies. D'autre part, l’activité 
déployée à Madagascar pour la découverte du pé- 
trole avait fait envisager, dans cette dernière colo- 
nie, l'adoption de mesures propres à faciliter les 
recherches et les exploitations et à sauvegarder les 


s 


droits et intérêts de la colonie et de l'Etat. Il im- 
portait d'examiner s’il n'y avait pas lieu de faire 
figurer ces dispositions dans la réglementation mi- 
nière de nos colonies d'Afrique. . | 

Ce sont ces considérations qui ont présidé aux 
études et à l'élaboration du décret du 22 octobre 
1924, réglementant la recherche et l'exploitation 
des gîtes naturels de substances minérales en 
Afrique occidentale française.» , . : 

Le nouveau décret n'aura toutefois son applica- 
tion que dans les colonies du groupe de l'Afrique 
occidentale française, alors que le décret du 6 juil- 
let 1899 s’appliquait à nos colonies de l’Afrique con- 
tinentale et pays de protectorat, non compris l'A 
gérie et la Tunisie. 


TOGO 


Approbation des comptes de 1923. — Le compte 
définitif des recettes et des dépenses du budget lo- 
cal du Togo, pour l'exercice 1923, a été arrêté le 
{7 juillet 1924 en Conseil d'administration, con- 
formément au décret du 30 décembre 1912 sur le 
régime financier des colonies, à 13.500.068 francs 
en recettes et à 5.082.466 francs en dépenses, soit 
un excédent de 8.417.602 francs, qui à été versé à 
la Caisse de réserve du budget local. 

Ces chiffres, qui démontrer: les excellents résul- 
tats du régime fiscal institué en 1923, et qui appor- 


tent aussi la confirmation d'une situation économi-. 


que et financière très florissante, ont été approu- 
vés par décret du 23 décembre 1924. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


La composition du Gonseil de Gouvernement, — 
Le décret du 27 août 1924 a modifié la composition 
du Conseil de Gouvernement et de la Commission 
permanente dudit Conseil en Afrique équatoriale 
française, afin de comprendre parmi les membres 


de ces Assemblées, comme en Indochine, en Afri- 
que occidentale française et à Madagascar, le Di- 


recteur du Service de santé. 

Un décret du 12 décembre 1924 a fixé la compo- 
sition de ces deux Assemblées, qui doivent com- 
prendre, outre les membres énumérés par le dé- 
cret du 27 août 1924, l’Inspecteur général des Tra- 
vaux publics, antérieurement introduit dans ces 
Assemblées par décret du 30 octobre 1917. 

Le mouvement commercial du Moyen-Congo en 
1923. — Le mouvement commercial du Moyen- 
Congo, pendant l'année 1923, est représenté par 
les chiffres suivants : 


Importations 


Colonies 
France françaises  Totales 
FRA (En francs) 4 
ler triniestre nn Se l:0 19 : 080 33.743 _- 9.849.381 
2e ET 1.725.076 6.156 8.162.436 
8e AT NO 2 1.148.867 67.453 2.777.929 
4e PS à Late OUNUIER 1.219.963 18.879 3.050.841 
Totaux ER 5.667.591 125.781 11.840.087 
; Exportations 

1e trimestre........... 531.639 58.616 1.563.122 
2 ST ee enr 881.932 63.270 2.989.092 
9e SR RON Re 654.504 11.901 2.856.222 
ke EU DIM ARE 259.375 36.622 4.688.119 

Totaux MERE 4.319.850 169.709 


11.546.555 


‘Ensemble des importations et des exportations : 


1e trimestre eue cn. 24104, 7240070 859 ET ON 
2e RE TN NU TR RE 2.607.008 69.426 6.101.528 
3° ARE etes à 1.893.371 78.654 5.134.151 
4e RER re es else 3.472.338 55.001 1.738.460 

MARI CT D PARTNERS 11109: 987 4 295.440 23.386.642 


Dans l'ensemble des importations et des expor- 


* 
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tations, la part de la rence représente 42,71 %, 
celle des colonies françaises 1,26 %, et celle de 
l'étranger 56,03 %. ï 


Le mouvement commercial du Tchad en 1923, 
- Le mouvement commercial du Tchad, pendant 
l'année 1923, est représenté par les chiffres sui- 
vants : 


Colonies 
France francaises  Totales 
(En francs) 
Importations 
MHORALTIMESITO Sn eee 23.348 15.082 204, 470 
2e TS fn ee STATS 91.554 29.362 285.148 
3e RE MISES AE 132.250 28,941 299.:96 
4e RP I Te 203. 840 33 867 418.597 
TOTALE ENS 380. 992 107.20? 1.307.871 
Exportations 
Te TTIMESITE, eine ces 799 18.255 413.806 
2e EE TER EE 2.348 12 907 865.745 
3e — RÉBRSPARESE 1.709 9.607 738.321 
4e — DRE ar ù 416 34.415 818.949 
TOtAUX- 7:50 5 D.302 75.184 2.836.314: 
Ensemble des Importations et des Exportations 
{er trimestre.......... 24.147 83.287 717.676 
es SE PR OR RATE A Are 23,902 492.269 650.893 
3e Re PRES 133.959 38.548 1.038.117 
4e TE Ps PO rt TERRE 204.286 68.282 1.237.499 
ROTAUS M ELEEt 386.294 182.386 3,644.185 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tations, la part de la France représente 10,88 %, 
celle des colonies françaises DO %Suet celle de 
l'étranger 84,11 %. 


MADAGASCAR ù 


Crédits supplémentaires. — Un décret du 10 de 
 cembre 1924 a approuvé deux arrêtés pris par le 
Gouverneur général de Madagascar à la date du 
26 septembre dernier, et portant ouverture de cré- 
dits supplémentaires au budget local de la colonie 
pour un montant total de 4.614 188 francs, dont 
1.464188 francs pour l'exercice 1923, et 150. 000 fr. 
pour l'exercice 1924. 


Création d'un parc national de refuge pour cer- 
taines espèces ‘animales, —— Un décret du 30 dé- 
cembre 1924 a rendu applicables dans les posses- 
sions australes formées par les archipels de Ker- 
guelen, Crozet, les îles Saint-Paul et Amsterdam, 
et la Terre Adélie, les dispositions du décret du 
12 avril 1914 portant réglementation de la pêche 
et de l'exploitation ihdustrielle: de la baleine dans 
les colonies françaises. Le même décret à érigé en 
outre ces possessions en parc national français 
pour la preservation des espèces de toutes sortes 
— otaries, ours marins, phoques, éléphants de 
mer et léopards de mer, de même que les grands 
oiseaux ‘de mer, manchots, gorfous et espèces voi- 
sines — qui fréquentent ces territoires. 


La réglementation des établissements dangereux 
ou insalubres. — Les établissements dangereux, 
insalubres et incommodes sont actuellement régis, 
dans la colonie de Madagascar et dépendances, par. 
le décret du H5 octobre 1810 et l'ordonnance du 14 
janvier 1815, qui ont été abrogés et remplacés dans 
la Métropole par les dispositions de la loi du 19 
décembre 1917, complétée elle-même par les règle- 
ments d'administration publique des 17 CARE 
1918 et 24 décembre 1919. 

Un décret du 21 octobre 1924 vient de mettre a 
législation locale sur la matière en harmonie avec 
celle qui résulte dans la Métropole des actes pré- 
cités, et condense en un seul texte la réglementa- 
tion des établissements dangereux, insalubres et 


incommodes. Tout en s'inspirant dans une eee ee NN nero den TUuU en ioUtapirant denseunos [Me . 
mesure de la nouvelle législation métropolitaine, 
ce décret y apporte les modifications susceptibles 
de l'adapter à la situation spéciale de la colonie. 


Le trafic du chemin de fer de Tamatave à Tana- 
narive. —— Voici quelques chiffres concernant le 
chemin de fer de Tamatave. à Tananarive et em- 
pruntés aux comptes de 1922 et 1923 publiés ré- 
cemment : 


1922 1923 
(En francs) 
Coefficient FRSFAAAE Van RS @ 59.89 9% 67:59 % 
Recettes de l'exercice (avril à mai) 6:827.262 6.942.150 
DéDerIs ES RS AE PCR EL ne re 4.088.991 4.692. Fe 
Excédent des recettes …........... 2.738.971 2.249. 851 
Recétteskilométriquenen ns serasent 18.502 18.813 
Dépense par km. train.......,.,... 4 fr. 676 41. 884 
Recette — CDN D ARE EE 7 fr: 807: 7.fr. 826 
Nombre de trains de voyag........ 457 | 468 
— — Maren 2.2. 6.353 6.591 
Distance parcourue km. .:..:....... 874.444 960.586 
Nombre de tonnes par train km. * 24.188 » 
Les recettes comprennent : 
Noyag..et bagages .1.:....4.0.. Fr. 1.438.000 1:542.771 
Marche grande vitesse ............ 418.500 450,000 
— petite vitesse: ...…..,1... .... 4.868.000 4.912.000 
DIET SPEED less de MA aide ele OA Ee 72.768 36.489 
Recettes : 
Par km., voyag. et bagages...... 3.897 4.180 
MañNchAnAisSes RP ee 14.407 14.533 
Par KT etr vVOovag: del Das er 1 îr, 645 1 fr. 606 
Marchandises IVET SES nr LR 6.153 5.700 


1 classe 2e classe 3° classe 


Nombre de voyageurs trans- 
portés en 1922 3.77% 20.898, 215.784 
Parcours moy. par voyag. km. 246 116 58 
Recettes Prubes 47 mine Fr. 221.196 274.342 734.663 
Moyenne par, voyag. DAC ET INC: 720 
== Fe 0 f. 237- 0 f. 113. 0 f. 058 
Nombre de tonnes cxpédiées....... 92.124 112.944 


ste 


ss. 


— — kilomètres ...., 21.:151:237 24.174.087 
Parcours moy. d’une tonne km. .. 229 214 
Recelte.moy: pars tonne#....1.2, 59-fr. 96 49.fr. 51 


D — kilomètre 0 fr. 261 O0 fr. 231 

Parcours moyen d'une machine 32.632 kilo- 

mètres 5 d'une voiture : 27.052 kilomètres ; d'un 
wagon : 23.745 kilomètres. 


Nombre de wagons dans un train moyen : 5 à 7. 


-GOTE DES SOMALIS 


La répression de la traite. — Deux décrets en 
date des 12 décembre 1905 et 8 août 1920 ont per- 
mis de réprimer en Afrique occidentale et en Afri- 
‘que équatoriale française les faits de traite, com- 
plétant ainsi, dans ces deux colonies, le sy stème 
de répressiqu du trafic des esclaves, institué par 
les lois des 4 mars 1831 et 27 avril 1848. 

Une mesure analogue a été prise par décret du 
8 décembre 1924, vis-à-vis de la Côte des Somalis. 


Le commerce du sel. — Ce commerce est fort 
actif à la Côte française des Somalis, En 1922, les 
exportations pour les colonies françaises se sont 
élevées à 69.100 francs et à, 687.400 pour l’Abys- 
Sinie, Or, ces chiffres étaient respectivement, en 
1921, : de 60.400 francs et 696.420 francs. On cons- 
.tate donc que s1 les exportations vers l'Abyssinie 
ont quelque peu baissé, celles vers nos autres pos- 
sessions coloniales sont en hausse de 8. 700 francs. 

La diminution de nos envois en Abyssinie tint à 
la concurrence que nous firent d'autres pays, : ct 
surtout la colonie britannique de Zeilah, qui con- 
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‘ tribua fortement à faire baisser le prix du sel dans 
l'empire éthiopien. F4 

Il fallut chercher d'autres débouchés, et il sem- 
ble qu'à l'heure actuelle la question est résolue. 
En effet, les établissements de la Société des Sali- 
nes ont décidé d'exporter toute leur production 
vers les Indes anglaises. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indcohinoise a enregistré du 11 décem- 
kre au 10 janvier inclus, les variations suivantes : 


11 déc: 10.93 18 décs..:" 995: "91 déc.i, 1099 


12..x—1,.: 10:90 TOURS ET 2: janv... 10: 
18 =... 10:40 002.2. 10/49 8722408200 
1H UE VAT ESTOSS0 282 24 140-1410 RM UE 
16:27:72 10729 Dpires ee AL0 US 5 :— ,., 10.20 
17 — 7 40:15 90 AO ne, NDS URSS 
Le commerce extérieur pendant Île premier se- 
miestre 1924 -—— Nous relevons dans le « Journal 


officiel » de l’Indochine les chiffres suivants : © 


Le commerce général de l'Indochine s’est élevé, 
pendant le premier semestre 1924, à 1 milliard 585. 
millions 431.000 francs (dont 787.164.000 francs pour 


les importations'et 798.267.000 francs pour les expor- 
tations), contre 1 milliard 472.460.000 francs pen- 
dant le premier semestre 1923, ce qui représente 
une augmentation de 112.971.000 francs. 

Le commerce spécial s’est élevé à 1 milliard 230 
millions 268.127 francs (dont 576.846.046 francs pour 
les importations et 653.422.081 françes pour les expor- 
tations), contre 1 milliard 184.062.785 francs pen- 
dant le premier semestre 1923. Par rapport à cette 
dernière période, les importations ont donc aug- 
ménté de 51.645.650 et les exportations diminué de 
5.440.308 francs. 

Le tableau ci-après donne, pour chacun des pays 
de l'Union indochinoise la valeur des importa- 
tions et exportatioxs, au titre du commerce spé- 
cial, avec le pourcentage correspondant à la 
France et aux colonies françaises. 


Importations Exportations 
TE ON Sa RE 25 CTI a 
De Trance Sur France 
Pays (En francs) et colonies (Enfrancs) e!colonies 
Cochinchine : (74 07 


0 
1e: semestre 1924. :351.208.602 48.9  500.417.939 12.4 


— 1923... -330.521613 241.5 470.760.561 : :22.3 
Différence ..... +20.686.984 +74 +29.657.378 —9.9 
Tonkin : 
ler semestre 1924. 198.520.614 50.5  193.670.277 19.2 
— 1923.. 165.350.705 49 153.935.007 12.4 
Différence ..... +33.169.909 +15 —30.264.730 +68 
Annam : 
jer semestre 1924. 15.668.397 55.9 22.801.466 16.4 
— 1088 : 14,952,298 253 27.255.382 … 15.6 
Différence ..... + 716.099: 42.9. — 4.453.916: 40.8. 
Cambodge : : 
ir semestre 1924, 11448433 687 FL IpRES 2.5 
31480 4, 37715 N, 08 6.911.139 4 
Différence ,..:. — 2.997.342 10.7 — 379.040 —15. 
Indochine : à 
1er semestre 1924. 576.846.046 50 653.122,081 - 13.7 
— 1923.: 525.200.396 45.6  658.862.389 19.6 


“Différence ..:.. +51.645.650 : 44 — 5.440.308 —5.9 


Comme on le voit, la diminution des exportations 
affecte quatre colonnes sur cinq ; seule, la Cochin- 
chine fait exception. 


La culture du coton. — On fait en ce moment 
de grands efforts pour encourager la culture du 
coton au Cambodge. 

M. Merlin, gouverneur général, a récemment vi- 
sité les champs d'essai d'Oudong et s'est montré 
enchanté des résultats obtenus. 


Mais c’est surtout le Laos qui pourrait fournir 


des quantités d'excellent coton. C’est une culture à 
laquelle les Laotiens s'entendent très bien et qu'ils 
pratiquent partout sur les berges des nivières, et, 
en particulier, du Mékong. Malheureusement, les 
frais de transport Sur Korat, et de là par fer sur 
Bangkok, sont prohibitifs, et la voie fluviale n'of- 
fre au commerce qu'un tonnage insignifiant. La 


construction du chemin de fer de Tân-Ap à Tha- 


khek opérera, sous €e rapport, une révolution, et 
comme ce chemin de fer mettra notre port de Bên- 


thuy à 280 kilomètres du Mékong, alors qu'il y en. 


aura environ 650 par le chemin de fer siamois, 
toute la production des provinces siamoises rive- 
raines du Mékong descendra sur Bênthuy. 


OCÉANIE 
Crédits supplémentaires pour les Nouvelles-Hé- 


brides. — Par arrêtés du 15 septembre 1924, le Gou- 


verneur de la Nouvelle-Calédonie et dépendances, 
haut-commissaire de la France dans l'archipel des 
Nouvelles-Hébrides, a prélevé sur la Caisse \de 
réserve des services nationaux des Nouvelles-Hé- 


brides une somme de 118.000 fr. destinée à être. 


versée au profit du budget de l'exercice 1924, et a 
réparti le montant de ce prélèvement entre les 


différents chapitres du même budget. Ces arrêtés 
ont été approuvés par décret du 19 décembre 1924. 


Comptes budgétaires des Nouvelies-Hébrides pour 
1922 et 1923. — Le compte définitif du budget spé- 


clal (Services nationaux) des Nouvelles-Hébrides, 


pour l'exercice 1922, a été arrêté, en recettes, à la 
somme de 688.061 francs, et, en dépenses, à la 
somme de 654.554 francs, d'où ressort un excédent 
de recettes de 233.507 francs. Ce compte a été ap- 
prouvé par décret du 12 décembre 1924. qe 
Un second décret de même date a approuvé le 
compte définitif du budget spécial: (services natio- 
naux) des Nouvelles-Hébrides, pour l'exercice 1923, 


arrêté en recettes à la somme de 909.403 francs, 
et en dépenses, à la somme de 619.939 francs, d'où 
un excédent de recettes de 289.464 francs. 


Les finances des iles Wallis et Futuna. — Le. e : 


compte définitif du budget du protectorat des 


îles Wallis et Futuna pour l'exercice 1923, arrêté | 


à 68.741 francs en recettes et à 67.814 francs en 
dépenses, à été approuvé par décret du 15 décem- 
bre 1924. 

Un autre décret du 10 décembre 1924 avait pré- 
cédemment approuvé un arrêté du 17 septembre 
du Gouverneur de la Nouvelle-Calédonie et dépen- 
dances, conimissaire général de la République 
française dans l'océan Pacifique, ouvrant, au titre 


de l'exercice 1924, ' pour 12.050 francs de crédits. 


supplémentaires au budget du protectorat de ces 
mêmes îles. 


AMERIQUE | 
Facilités douanières à la Guadeloupe, —— Le cré- 


dit d'enlèvement des marchandises avant paye- 


ment des droits de douane, tel qu'il résulte dans 
la Métropole des lois des 15 février 1875 et 29 dé- 


la Guadeloupe: 


cembre 1884, ne fonctionne pas dans la colonie de. ‘ 


Par délibération du 28 novembre 1923, le Con 


seil général de l’île, dans le but de venir en aide 


au commerce local, a émis le vœu que cette ré- 


glementation soit instituée dans la colonie. … 
Aux termes d’un arrêt du Conseil d'Etat du 3 

avril 1918, les lois susvisées sont applicables 

ipso facto dans nos possessions dites assimi- 


lées, après simple promulgation par arrêté du. 


Gouverneur, mais Îles propositions de l’Assemblée 


locale modifiant légèrement la réglementation mé- 
tropolitaine, il a été nécessaire de les soumettre à  : 
la sanction présidentielle. Tel est le but d’un dé 


cret du 13 décembre 1924. 


, fécule, 90 à 160 fr., 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux Qi 


Catäos. — Les affaires sont demeurées relativement 
peu actives, mais les prix ont fait preuve de résis- 
tance. On a coté aux 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 200 à 207 fr.; Martinique, 243 à 250 fr.; 
Guadeloupe, 246 à 253 fr.; Gabon, 250 à 258 fr.; Côte 
d'Ivoire, Dahomey, 198 à 213 fr.; Togo, Cameroun, 1% 


à 212 fr. 
A Nantes : Accra, 203 à 208 fr.; Martinique, 248 à 
252 fr.; Guadeloupe, 250 à 253 fr. 


A Bordeaux : Accra et similaires, fermenté courant, 
192 à 195 fr.; de fermenté fin, 195 à 198 fr.;: Côte d'Ivoi- 
re, fermenté, 200 à 205 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, Gabon, 240 à 250 fr.; Madagascar, Réu- 
nion; Comores, Nouvelle-Calédonie, 230 à 240 fr.; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 205 à 215 fr.; Congo, Dahomey, 
‘Fogo, Cameroun, 195 à 205 fr.; Nouvelles-Hébrides, 165 
à 175 fr, » 

Cafés. — Le marché a conservé une certaine anima- 
tion, et les cours ont été plus stables. Le 10 janvier, 
on a coté au Havre, les 50 kilos : courant, 514 fr. 25; 
février, 508 fr.; mars, 500 fr. 

Des affaires assez importantes ont été traitées en 


» sortes coloniales. On a coté aux 50 kilos entrepôt : 


Au Havre : Guadeloupe bonifleur, 665 à 675 fr.; do ha- 
bitant, 645 à 655 fr.; Tonkin, 550 à 600 fr.; Nouvelle- 
Calédonie, 550 à 620 fr.; autres colonies, 405 à 505 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 665 
à 675 fr; d° habitant, 645 à 655 fr.; 
à 620 fr. : 

A Bordeaux : Guadeloupe bonifieur, 680 à 700 fr.; 
d° habitant, 670 à 680 fr. 

A Marseille Guadeloupe bonifieur, 650 à 675 fr.; 
do habitant, 625 à 650 fr.;: Tonkin, Nouvelle-Calédo- 
nie, 500 à 600 fr.; Madagascar, 425 à 600 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : haricots, 275 à 350 fr.; pois, 200 à 250 
franes : tomates, 100 à 125 fr. les 100 kilos : fenouil, 5 
à 6 fr.; artichauts, 8 à 10 fr. la douzaine ; mandari- 
nes, 60 à Ÿ0 fr.: oranges, 65 à 75 fr. le mille. 


Grains et issues. — La tendance générale s’est raf- : 
fermie, bien que les transactions soient restées assez 


réstreintes. Cours de Marseille : blés durs Algérie- 
Tunisie, colons, 156 fr.; blés tendres Algérie colons, 
135 fr. Orges Maroc, livrable, nues caf., 91 fr. 50 à 
92 fr. 50. Maïs jaunes Imdochine logés, quai Marseille, 
95 à 96 fr.; le tout aux 100 kilos. 

En ee qui concerne les sons et issues, peu de chan- 
gement pour les recoupettes, maïs léger recul des 
sons en raison d’un ralentissement de la demande. 

Manioc. — Marché toujours calme, avec des cours 
résistants. A Marseille, on à coté : cossettes et bou- 
chons, 88 à 90 fr. les 100 kilos ; farine, 90-à 130 fr. ; 
suivant blancheur et finesse. 

Rhums et tafias. — Transactions très réduites, avec 
un nouveau tassement des cours. On a coté l’hectoli- 
tre logé, base 540, au Havre : rhum Martinique supé- 
rieur, 805 fr.; do fin, 725 à 735 fr.; do courant, 635 fr.; 
Guadeloupe courant, 625 fr.; Réunion courant, 610, à 
620 fr.; Madagascar, 59 fr.; à Bordeaux : rhum Mar- 
tinique, 645 à 660 fr.; Guadeloupe, 635 à 645 fr.; Réu- 
nion, 630 à 640 fr.; à Marseille : rhum Réunion cou- 
rant, 635 à 655 fr. 

Riz. — La tendance générale s’est alourdie en rai- 


(+) Les cours indiqués, nominaux ou réellement 
traités, relevée dans les circulaires des courtiers de 


nos grandes places de commerce, n'ont d'autre but 
que de renseigner nos lecteurs sur la valeur approxi 


mative des principaux produits de nos colonies. 


Madagascar, 550. 


son du ralentissement des demandes. Cours de Mar- 
seille : Saïgon n° 1 disponible, 125 à 127 fr.; do livra- 
ble, 122 fr; Tonkin mandarm glacé, livrable, 165 fr.; 
Madagascar, disponible, 115 à 165 fr. suivant qualité ; 

brisures Saïgon n° 2 disponible, 6 à 118 fr. les 100 
kilos, 

Sucres. — Les prix ont de nouveau fléchi sur les 
renseignements publiées au sujet de la production. Le 
sucre blanc indigène n°3 se traitait à Paris, le 10 jan- 
vier, de 175 fr, 50 à 176 fr, les 100 kilos. Pour les su- 
cres coloniaux, on à coté à Marseille : Réunion 1® jet, 
blanc, n° 3, 145 à 150 fr. les 100 kilos ; Guadeloupe 
2° jet, Madagascar blanc, 130 à 145 fr: Madagascar 
roux, 125 à 135 fr,, suivant titre et couleur, 

Vañnilles. — Les cours se maintiennent malgré le 
relèvement des stocks, Cours de Marseille, au kilo : 
Réunion, Comores, Madagascar, premières, 390 à 410 


. francs; tête et queue, 50 % de premières, 350 à 375 fr.; 


ina LS RENTE RE BR RS IS 


“Kry rouge; 10! fr. 50. à; 11 fr; 


kilos ;: Sénégal bas du fleuve, 450 fr. : 


queues seules, 300 à 325 fr.; avariées, mitées, créoso- 
tées, 100 à 250 fr. Tahiti, étiquette rose, 300 à 325 fr.: 
blanche ou jaune, 275 à 300 fr.; verte, 250- à 275 fr. 
Vanillons Guadeloupe, 175 à 250 fr. 

Vins. — Les affaires sont calmes et la tendance est 
faible. On a coté à Alger : vins rouges extra, 7 fr. à 
ñ fn. 5016 dégré, 1e Choix, 5:fr. 75 à B:fr..257 2e choix, 
5 fr. à 0 fr. 50; 3% choix, 4'fr. 50 à 4 fr. 75; pour dis- 
tillerie, 3 fr. 50; vins blancs de raisins rouges, 5 fr. 50 
à 6 fr. 25 : 09 de raisins blancs, 6 fr. 25 à % fr. 25. 

Caoulchoucs: — Les cours s'inscrivent en progrès, 
malgré un ralentissement passager des transactions. 
A Paris, sur le marché officiel, on a coté, le.10 jan- 
vier, crêpes et feuilles fumées, le kilo net, entrepôt 
Paris : courant, 16 fr.; février, mars, 16 fr. 10. Cours 
de Marseille : Congo noir, 1041r a 10 fr. 4502) Cana: 
Madagascar, 4 fr. 50 à 
ST: 

Gommes. — L'orientation à la baisse persiste, en 
raison de la réserve des acheteurs. On a coté à Mar- 
seille : Arabique Cordofan naturelle, 480 fr. les 100 
Copal Congo 
dure blanche, 675 fr.: blonde, 595 fr.: brune, 345 fr. 

Cotons. — L'intransigeance des vendeurs entrave la 
reprise des affaires. Le 10 janvier, on cotait au Havre: 
courant, 570 fr;;: février, 573 fr; mars, 585 fr, Les sor- 
tes coloniales demeurent l’objet d’un bon courant de 
demandes. On a coté à Marseille, les 50 kilos : Nou- 
velle-Calédonie, 575 fr. à 600 fr.; Soudan, Dahomey,, 
Côte d'Ivoire, Togo, 525 fr. à 550 fr.; Indochine, Mada- 
gascar, 500 à 525 fr. 

Laines. — Les affaires sont limitées par le peu 
d'abondance des approvisionnements, et la tendance 
conserve sa fermeté, Cours du Havre, le 10 janvier : 
courant, 1.870 fr.; février, 1.870 fr.; mars, 1.860 fr. Pour 
les provenances coloniales, on à coté à Marseille : 
Tunis suint, 8 fr. 50 à 9 fr. le kilo ; Alger, colons, 
suint, 10- fr. à 10 fr. 50; Casablanca Aboudhia, 10 fr. 50 
à 11 fr; do Beldia, 8 fr, eo à 8 fr. 50; Soudan, 8 fr. 20 
à. Sfr." 50. 

Graines oléagineuses. — Une stabilisation relative 
du change a eu sa répercussion sur les cours, bien 


: qu’un fléchissement passager ait été enregistré sur les 


traité à Marseille 


arachides, en raison d'offres plus nombreuses. On a 
: arachides coque Rufisque, 172 à 
177 fr. 50 les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 200 
francs ; coprahs bâse Straits, 263 fr. 

Huiles, -— Tendance calme en général, plus soute- 
nue sur les huiles de palme par suite de la faiblesse 
des stocks. On a, coté à Marseille : huiles d'olives 
Tunisie extra, 740 à 750,fr.; d° première pression, 740 
à 750 fr.; d° deuxième pression, 710 fr.; Algérie sur- 
fine, 640 à 660 fr; do fine, 626 à 625 fr. les 100 kilos. 
Arachides neutres désodorisées, 490 à 500 fr; de Ru- 
fisque supérieures, 500 à 510 fr: do ordinaires, 495. à 


“ 


40 fr.;: do en rondins, 33 à 38 fr. 


.— 


505 fr.; à fabrique : arachides, 435 fr.; coprahs, 392 
francs 50 : palmistes, 390 fr.” palme blanchie, 375 fr.; 
palme rouge Dahomey, 365. fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Les transactions sont toujours 
peu actives, et la faiblesse persiste, sauf pour les 
ébènes, qui restent demandés. A Marseille, on a coté : 
acajou Gabon, 65 à 70 fr. les 100 kilos ; palissandre 
Madagascar, 40 à 100 fr; ébène Gabon, 90 à 110 fr.; 
de Madagascar, 85 à 100 fr. okoumé en billes, 35 à 


Cuirs, et peaux. — Les approvisionnements sont des 
plus réduits, et la tendance demeure très ferme, grâce 
à une bonne demande persistante. ï 

Fibres. — Marché assez actif dans l'ensemble, avec 
des prix soutenus. On a coté à Marseille : kapok Indo- 
chine, 9 fr. 50 à 10 fr. le kilo ; aloès 1er choix, 350 à 
200 fr. les 100 kilos : do 2° choix, 325 à 350 fr. ; sisal 
re qualité, 300 à 350 fr.; do 2e qualité, 200 à 300 fr; 
paka Madagascar, dâ Soudan, 200 à 250 fr. 
/ Graphiîtes. — On note de bonnes demandes, surtout 
en disponible. Le 88/90 pour cent de carbone se traite 
à Marseille aux environs de 105 fr. les 100 kilos. 


ED IAE CARRE 


Petites Nouvelles commerciales 


La production vinicole algérienne en 1924.— D'après 


le relevé des déclarations de récolte publié au « Jour- 


mal Officiel » du 24 décembre dernier, la production 
algérienne de vin est estimée, pour 1924, à 9.787.204 
hectolitres, ainsi répartis : 


Départem. Superf. Total des 
outerritoires plantée Stock Récolte - ressources 
(Hectares) (Hectolitres) 
AGET AT RAI ETES TT 212.756, 4.153.496 4.366.252 
ORANPERELEES 99.082 137.334 4.128.262 4.265.596 
Constantine 16.073 30.162 1.505.408 1.535 :570 
Territoires du 
Sud et de com- 
mandement…. 4 » 38 38 
Totaux... 188.536 380.252 9.787.204 10.167.456 


En 1923, la superficie plantée avait atteint, pour 
l'Algérie entière, 180.413 hectares, le stock 57.098 hec- 
tolitres,, la production 10.186.356 hectolitres, soit un 
total de ressources de 10.243.454 hectolitres. 


L’importation des céréales panifiables. — Une loi en 
date du 24 décembre dernier prévoit le rembhourse- 
ment aux meuniers de tout ou partie des droits de 
douane en ce qui concerne les blés tendres transfor- 
més-en farine livrée à la boulangerie, avec limitation 
au 30 juin 1925. 

La même loi exonère de l'impôt sur le chiffre d’af- 
faires et de la taxe spéciale, dite surtaxe d’importa- 
tion, les affaires de vente, de commission, d'importa- 
tion ou de courtage, portant exclusivement sur des 
grains de blés tendres et de seigles destinés au pain. 


Le marché de livoire, — D'après les renseignements 
contenus dans lle dernier rapport annuel de MM. Wil- 
laert, d'Anvers, l’année 1924 s’est distinguée, vour le 
marché de d'ivoire, non seulement par l'importance 
des importations et des quantités écoulées, mais aussi 
par un mouvement de hausse qui s’est traduit, à la 


fin de 1924, par une plus-value supérieure à 80 % par, 


rapport aux prix de fin 1923. 

Les importations par Anvers se sont élevées à 312.000 
kilos «en 1924, comparativemient à 291.000 kilos en 1923, 
et le stock atteignait, à la fin de l'année dernière, 
105.000 kilos. 

Quant aux ventes, elles ont porté, en 1924, sur 283.837 
kilos à Anvers, 177.500 kilos à Londres, et 3.000 kilos 
à Liverpool. Le prix moyen à Anvers s’est établi, pour 
l’année dernière, à 132 fr. 40 le kilo, en ne tenant 
compte ni de la qualité, ni du poids, comparativement 
à 109 fr. 20 en 1923, à 67 fr. 80 en 192 et à 49 fr. en 1921. 
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Valeurs Coloniales 
5 Paris, le 15 janvier 1925. 

Notre marché, "très favorablement imvoressionné 
depuis le début du mois par les bons avis des pla- 
ces étrangères, à bénéficié, jusqu’à ces derniers 
jours, d'une grande fermeté.et d’une hausse à peu 
près générale. Malheureusement, il faut bien cons- 
tater que là clientèle, nullement encouragée par 
cette reprise, n’est pas venue soutenir les achats 
des professionnels. me fe 

Les valeurs coloniales ont, naturellement, sup- 
porté la nervosité des autres groupes de la cote, et 
comme en outre’elles n'avaient bénéficié que très 
légèrement de l'amélioration de la tendance, car 
la faveur des spéculateurs se portait surtout sur 
les titres d'arbitrage, elles font preuve, en fin de pé- 


_riode, de lourdeur et parfois même de faiblesse. 


PARQUET 
Emprunts des colonies et proteclorats. — En sym- 
pathie avec la tenue généralement indécise des ren- 
tes métropolitaines, les, fonds garantis ont rétro- 
gradé. 

Il en est d’ailleurs de même des non garantis, 
exception faite, cependant, en ce qui concerne le 
5 0/0 Tunisien 1902-1907, et au groupe étranger le 
Maroc 5 010 1910. s 
Banques. — Ce compartiment a supporté l'am- 
biance peu favorable du reste de la cote. Aussi, 
presque toutes les actions se retrouvent-elles au- 


dessous de leurs cours antérieurs. 


Notons, cependant, la meilleure tenue de la Ban- 
que de la Guyane, de la Banque de la Martinique, 


de la Banque de la Réunion, de da Banque Fran- 


çaise de l'Afrique. de la Banque Industrielle de 
l'Afrique du Nord, du Crédit Algérien et du Crédit 
Foncier Colonial. 

Transports. L'amélioration que nous signalions 
dans notre chronique du mois dernier, n’a pu être 
intégralement maintenue. Seule, la Compagnie 
Française de Chemins de Fer au Dahomey a accen- 
tué sa reprise antérieure. HA 


dire pas d'intérêt. 
Valeurs diverses. — Ce sont toujours les valeurs 
minières nord-africaines qui offrent le plus d'intérêt. 


Cela se comprend si l'on tient compte de l'avantage 


résultant, pour la tenue de notre change, de l’exploï- 
tation intensive des nichesses. minières de l'Algérie 
de la Tunisie et du Maroc, dont les produits, étant 
donné la proximité de la Métropole, ne sont grevés 
que par des frais de transports assez faibles, Aussi 
Mokta el Hadid, l'Omnium d'Algérie et de Tunisie 
ont-ils particulièrement bien tenu. Toutefois, à ces 


titres, il faut également ajouter les charbonnages du. 


Tonkin, les .Distilleries de l'Indochine et 
et Electricité de l’Indochine. En 

Les actions des autres Sociétés coloniales, y com- 
pris celles des phosphates, sont plus calmes. 

_ COULISSE 

Sur cette partie de la cote, ce sont encore les titres 
d'entreprises minières qui ont {té les plus recher- 
chés. Entre autres, remarquons la: fermeté de 
l'Ouasta et Mesloula et de Sidi bou Aouane. Par 


contre, l'Algérienne de Produits Chimiques et d'En- 


grais, ainsi que les Phosphates Tunisiens ont quel- 
que peu réactionné. 4 
Parmi les Sociétés coloniales. remarquons la fer- 
meté de Kong et la légère amélioration de l'Afrique 
et Congo. Bastos est indécise. - 
9 nr T ; 
Enfin, l'effondrement de l’Occidentale de Mada- 
aascar.s est encore accentué, et signalons à ce sujet 
] affermage de son domaine à une société nouvelle: 
la Franco-Maljache d'Entreprises. ; 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Belle et bonne propagande 


Les nombreux raids d'automobiles et d'avions 
- organisés depuis le commencement de l'hiver en 
Afrique ont vivement frappé l'imagination du 
grand public. L'opinion s’est enthousiasmée 
pour ces vaillants pionniers de la civilisation 
française, qui, sans souci des périls et des fati- 
gues, n’ont pas craint de mettre une fois de 
plus toutes leurs forces, et même leur vie en- 


tière, au service de la Patrie : elle a admiré 


ainsi qu'il convenait la réussite magnifique de 
la plupart de leurs entreprises, s'est émue des 
aëcidents qui ont attristé certaines, puis, à 1à 

réflexion, elle a dégagé de cet ensemble d'expé- 
riences une série de conclusions logiques au 1l 
nous semble utile de préciser ici. 

Un enseignement de haute portée Ab r'es- 
SOrt d'abord de ces exploits répétés : c'est que, 
dans la paix comme dans la guerre, en période 


de prospérité comme aux heures où les préoc- 


cupations et les difficultés matérielles nous as- 
saillent, notre race reste digne de son noble pas- 
se et conserve intactes ses admirables qualités 
de courage et de souplesse. 

Ils montrent, d'autre part, la valeur excep- 
tionnelle de nos travaux scientifiques et de notre 
production industrielle : c'est avec du matériel 
purement français, conçu par des ingénieurs 
français et sortant d’usines françaises, qu'ont 
été accomplies des prouesses que beaucoup de 
nos compatriotes et la quasi-unanimité des 
étrangers jugeaient irréalisables ; la régularité 
avec laquelle ont été franchies presque toutes les 
étapes a dépassé les espérances des plus opti- 
mistes, ef l’on peut affirmer qu'aucun construc- 
leur américain, anglais, belge, italien ou alle- 
mand n'aurait été capable d'établir des appa- 
reils et des moteurs répoñdant si exactement 


aux nécessités d'un service où s’accumulaient 
les obstacles de toute nature, 

Par ailleurs la. diffusion de l’idée coloniale 
s'en est trouvée largement accrue : les exem- 
wles concrets agissent toujnurs sur les esprits 
plus fortement que les meilleurs raisonnements, 
et l’homme de la rue, en voyant tant d'indivi- 
duallités s'attaquer à la solution du problème 
des liaisons africaines, s’est dit que, décidé- 
ment, nos possessions du continent noir de- 
vaient offrir un intérêt réel, qu’il n'avait pas 
jusqu'alors soupeonné clairement ; il s'est pas- 
sionné pour ces pays mystérieux vers qui se 
portaient nos intrépides voyageurs : en appre- 
nant qu'ils avaient touché très généralement au 
but dans un temps relativement fort court, il 4 


Compris que ces contrées ont cessé d’être inac- 


cessibles, et il s’est rendu compte de la signifi- 
cation de l’œuvre de pacification que nous y 
avons peu à, peu accomplie. Désormais, aux 
véux du Français moyen, le Sahara, le Soudan, 
le Tchad et le Congo n'apparaîtront pius com- 
me des territoires chimériques, où l’on ne va 
qu'en explorateur ou en conquérant, infestés de 
pillards et d’assassins, où l’on ne peut se fixer 
sans se séparer à jamais du sol natal : les fa- 
milles de notre vieille Gaule éprouveront moins 
d’appréhensions lorsque leurs éléments actifs et 
aventureux voudront s'y rendre et y fonder des 
installations durables, et par là un immense 
progrès pourra être obtenu dans le recrutement 
de nos cadres coloniaux. 

Enfin, notre prestige sur les indigènes a été 
considérablement fortifié par ces expéditions 
« mécaniques » : mieux encore que nos troupes, 
nos fusils, nos mitrailleuses ef nos canons, ces 
autos-chenilles, ces voitures à six roues, ces 
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avions, qui ont sillonné ou survolé en tous sens 
leurs villages perdus dans la brousse, leur ont 
donné la juste. notion de notre puissance et de 
notre supériorité ; leur respect pour le « blanc » 


et leur confiance en lui ont été singulièrement : 


augmentés par la contemplation de ces machi- 
nes fantastiques qui, sans doute, les ont passa: 
blement effrayés, mais ne leur ont point fait 
de mal, 

C’est donc, sous tous les rapports, . la beile 
et bonne propagande qu'effectuent Haardt, Au- 
douin-Dubreuil, Gradis, Delingette, Courtot, 
Tranin, Précourt-Rossion, de Goys, Vuillemin, 
Pelletier d'Oisy, lemaïître, Arrachard et leurs 
camarades : ils méritent d’être inscrits au livre 
d’or de notre histoire coloniale et, malheureu- 
sement aussi, pour quelques-uns, à son marly- 
rologue — et contribuent largement au déve- 
loppement de notre gloire et de notre grandeur. 

Il est trop tôt, évidemment, pour discerner 
exactement les conséquences économiques ‘ie 
leurs voyages extraordinaires, mais nous affir- 
mons qu'à coup sûr elles seront capitales. Nous 
avons montré déjà (1) le profit que nous tire- 
rons des lignes aériennes régulières, dont il est 
maintenant possible d'envisager la création : 


à 
des jonctions terrestres, par services automobi- 


(1) Voir Supplément Colonial de l’Economiste Européen 
de février 1993 et février 1924. 


cote 


7 


les permanents, entre les différents centres de 
nos vastes territoires africains ne seront pas 
moins précieuses : précédant l'établissement du 
rail, trop coûteux pour qu’il soit raisonnable 
de le réaliser avant qu'un minimum d'activité 
commerciale se manifeste dans une région, elles 
hâteront énormément.la mise en valeur de no- 
tre domaine, et réduiront de façon awpréciabte 
la phase critique durant laquelle une colonie 
naissante exige, sans Compensation immédiate, 
de lourds sacrifices de la métropole. 
Evidemment, il importe que nous ne nous, 
laissions pas entrainer par une imagination trop 
ardente : les lignes à organiser devront être 
soigneusement étudiées : ; certaines, assez nom: 
breuses, nous paraissent susceptibles de fonc- 
tionner dès à présent normalement, avec un‘tra- 
fic suffisant ; par la suite, d’autres, qui seraient 


actuellement tres déficitaires, pourront être uti-. 


lement instituées : et s'il a peut-être été préma- 
turé en 1925 de penser à la création de l'autobus 
Colomb-Béchar-Tombouctou, celle-ci sera jugée 
probablement fort naturelle, et même indispen- 
stable, dans quelques années. ; 
Des perspectives nouvelles, illimitées, s'ou- 
vrent ainsi à nous . il dépendra de notre mé- 
thode et de notre persévérance que les semences 
lancées par de hardis précurseurs germent à 
notre profit. 
EDMOND THÉRY. 
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QUESTIONS DU JOUR 


EX 


De quelques mesures propres à hâter 
la mise en valeur de la Nouvelle-Galédonie et des NOUVENRRERES 


Nous avons, en 1923 et 1924, exposé à nos lec- 


teurs quelle est la situation économique et finan-. 


cière actuelle de nos possessions du Pacifique (1), 
et nous leur avons montré que ces petites terres 
essaimées aux antipodes de la Mère-patrie méritent 
de toute manière que nous ne nous désintéressions 
pas de leur position matérielle présente et de jeux 
évolution future. 

Leur rôle de sentinelles avancées dans le monde 
austral leur donne une valeur inestimable à l’épo- 
que où s'’agitent, à l'ouest des côtes américaines, 
des problèmes politiques qui ne sauraient laisser 
indifférente aucune grande nation. Par leur climat, 
certaines — la Nouvelle- Calédonie surtout — ont 
un caractère de colonies de peuplement qui fait 
malheureusement défaut, à la majeure partie de 
notre domaine d'outre-mer, et cette particularité 
y'a amené l'installation d'un effectif relativement 
considérable de Français qui collaborent utile- 
ment à notre rayonnement intellectuel. Elles cons- 
tituent des points d’escale et des centres d'échange 
susceptibles, si nous les utilisons rationnellement, 
de contribuer efficacement au développement de 
lensemble de notre trafic commercial et de notre 
mouvement maritime. Enfin, leurs richesses natu- 


(1) Voir Supplément colonial de l'Economiste Européen. 
de février 1923-et février 1924. 


relles et leurs pass bfittés de productions les ren- 
dent apte à fortifier sérieusement notre activité 
générale et à nous affranchir dans une mesure 
appréciable de l'étranger pour la fourniture de 
diverses matières de première nécessité. 

Il faut cependant reconnaître que nous n'en 
avons pas obtenu encore tous les services qu'il 
est légitime d'en attendre. La cause en tient à ce 
que leur mise en valeur n’a pas été poussée assez 
loin. Sans revenir sur les indications détaillées 
que nous avons précédemment fournies, nous rap- 
pellerons, pour illustrer cette observation, que 
l'accroissement de leurs exportations depuis la fin 
de la guerre n'a pas été aussi rapide que celui des 
« sorties » de là plupart de nos autres colonies, 
que leur prospérité semble plus sujette qu'il ne 
conviendrait à subir les vicissitudes de marchés 


extérieurs sur lesquels elles n'ont point d'action, 


que leurs finances publiques demeurent précaires, 
avec des budgets péniblement équilibrés, trop 
étroits, toujours à la merci du moindre à- COUP, : et 
que la pénurie des capitaux dont elles disposent 
les a empêchées d'exécuter les travaux destinés à 


la création de l'outillage minimum qui leur est 


indispensable. 


Des raisons impérieuses, d'ordre à la fois poli- 


tique, moral et économique, nous eommandent de 
remédier au plus tôt à ce fâcheux état de choses & 
nous serons mal armés pour défendre nos droits 


LA, 


‘ 


cité de quelques hommes clairvoyants, 


essentiels au cours de prochains conflits, si les éta- 
blissements que nous avons fondés dans le Paci- 
fique continuent à végéter lamentablement ; notre 
prestige sera singulièrement ébranlé, notamment 
auprès des dominions d'Australie et de Nouvelle- 
Zélande, témoins peu bienveillants de nos actes 
en des contrées qu'ils voudraient attirer à eux, si 
nous abandonnons à leur sort ‘des hommes de 
notre race, de notre.sang, qui ont eu confiance en 
nous, et dont les qualités de courage et d'énergie 
permettraient des réalisations fécondes pour que 


nous leur apportions' l'appui qui leur a manqué 


jusqu'ici ; par ailleurs, dans les circonstances dif- 
ficiles que nous traversons aujourd'hui, nous avons 


le devoir de tirer Le profit optimum de toutes nos 


ressources, et de ne négliger aucun des éléments 
propres à assurer notre. redressement et notre 


‘expansion. 


Ces arguments ont fini par convaincre même les 
plus sceptiques, et les milieux éclairés sont main- 
tenant unanimes à demander qu'un effort persé- 
vérant soit accompli pour vivifier la Nouvelle- 
Calédonie, les Nouvelles-Hébrides et nos archipels 
de l'Océanie australe. 

Sous la pression de l'opinion et grâce à la téna- 
plusieurs 
mesures opportunes ont été prises ‘récemment. 

zout d'abord, le problème de Ia main-d'œuvre, 
qui se posait — ainsi que nous l'avons dit l'an 
dernier — avec une acuité inquiétante, a reçu un 
commencement de solution : on a réussi à renou- 

veler avec les autorités néerlandaises les accords, 
un moment suspendus, facilitant l'immigration 
temporaire en Nouvelle-Calédonie de travailleurs 
javanais ; à la suite du succès de différentes ten- 
tatives d'initiative privée, le Gouvernement géné- 
ral de lIndochine a organisé, en faveur des rois 
croupes de possessions du Pacifique, le recrute- 
ment de contingents d'Annamites dont l’arrivée à 
été saluée avec joie à Nouméa, Port-Vila et Pa- 
pete : des dispositions sont arrêtées pour que le 
courant ainsi institué s'amplifie ,et il est à espérer 
que désormais des exploitations normalement amé- 
nagées ne seront plus paralysées par la rareté du 
personnel. 

Les communications entre nos iles et le reste 
de l'univers ont, également, été très améliorées, 


tant sous le rapport des services maritimes que 


sous celui des relations par T. $S. F. : notre colla- 
borateur Edmond Bouchery souligne plus loin les 
progrès déjà acquis à cet égard et ceux, plus 
substantiels, qœui résulteront de l'application d’au- 
tres projets à l'étude. 

Aux Nouwelles-Hébrides, en outre, nous venons 
de réussir à étendre largement nos facultés d'ac- 
tion, longtemps annihilées par le régime du Con- 
dominium, en constituant, avee la "participation 
du Gouvernement général de l'Indochine, une So- 
ciété immobilière française qui fera fructifier à 
bref délai nos concessions. -— 

Il n'est pas douteux que la prospérité des archi- 


pels sera stimulée par ces réformes et celles, de 


même nature, encore envisagées. Leurs recettes 
fiscales s’en ressentiront favorablement si leur 
plus-value est accentuée par des réajustements 


opportuns de taxes (dont plusieurs sont en cours) 


et accompagnée de la compression rationnelle . de 
quelques dépenses administratives superflues (en 
voie de réalisation aussi), les finances locales se 
verront assainies et les budgets bénéficieront d’ex- 


‘cédents qui pANGrpnEe les travaux publics les plus 


urgents. 

Ceux-ci à leur tour aideront au développement 
des trois groupes de possessions : leur évolution, 
toutefois, serait trop lente s'ils étaient réduits à 
ne compter pour ieurs aménagements que sur 
leurs seules disponibilités ; il conviendra, par con- 
séquent, d'y investir des capitaux amenés du 
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dehors : la Métropole pourra leur consacrer des 
fonds quand sera achevée la reconstitution de ses 
départements dévastés, et l’Indochine sera certai- 
nement assez riche pour y effectuer des place- 
ments. Mais les opérations de crédit auxquelles on 
devra procéder alors ne deviendront vraiment 
aisées que lorsque les économies respectives des 
colonies auxquelles elles seront destinées auront 
été affermies au point de former aux yeux des 
prêteurs éventuels des gages suffisamment attra- 
yants. 
La consolidation de ces économies dépendra évi. 
demment de la solution plus où moins complète 
des problèmes concernant la main-d'œuvre, les 
communications et Féquilibre budgétaire : elle ne 
sera cependant définitive que si les moyens réu- 
nis à pied d'œuvre sont employés dans de bonnes 
conditions de rendement. 
Tel n’a pas été le cas dans le passé : trop fai- 
hlement soutenus par une Administration pleine 
d'intentions louables mais dépourvue d'argent, nos 
colons n'ont pu, malgré leurs efforts et leur la- 
beur, créer qu'un très petit nombre d’exploita- 
tions réellement vivantes, La culture du sol, no- 
tammient, n’a pas été élargie comme il eût paru 
désirable, et des productions de premier intérêt, 
fort rémunératrices, ont dû être négligées. 
Jl serait possible de modifier très vite cette si- 
tuation au prix d'un effort minime d’abord à la 
Nouvelle-Calédonie et aux Nouvelles-Hébrides et, 
plus tard, aussi en Océanie. M. Guyon, haut-com- 
missaire de la France dans de Pacifique, dont l’au- 
torité s'exerce sur les deux premières de ces ‘POS- 
sessions, a exposé en décembre à l'Institut colo- 
nial francais le programme qu'il a cançu à cet 
effet : son analyse prouvera que des résultats tan- 
gibles pourront, si nous le voulons, être obtenus 
avant quelques années. 

"x 
Rappelant qu'il s'est formé en Nouvelle-Calédo- 
nie un peuplement de citoyens français issus de 
familles venues de la Mère-patrie avec de très mo- 
destes ressources, l’éminent gouverneur a observé 
qu'à cette extrémité du monde notre race a re- 
trouvé ses vertus prolifiques à telle enseigne que, 
tandis que diminue la population autochtone, 
cellé qui est originaire de France s'accroît. 
Avant la guerre ces colons, manquant de tra- 
vailleurs indigènes, démunis de moyens de trans- 
port ét, par suite, privés de débouchés pour Îa 
vente dé leurs produits, avaient subsisté pénible- 
ment et ne s'étaient pas enrichis. Ils répondirent , 
l'appel dela Métropole durant les hostilités ; ceux 
qui revinrent, plüs pauvres encore qu'en 1914, eu- 


ment emplover leur activité : un vif malaise moral 
en est résulté, et un exode vers l'Australie s'est ma- 
nifesté. 

Le péril serait sérieux si ce mouvement persis- 
tait, d'autant plus que la proportion des terres en 
friche est considérable. Pour y remédier, main- 
tenant que sont réglées les questions de la main- 
d'œuvre, des communications et de nos libertés aux 
Nouvelles-Hébridies, il suffirait de faciliter à tous 
les-habitants de souche européenne l'accès de la 
propriété et la création d'exploitations moyennes. 

Sans nul doute, déclarait M. Guyon à l'Institut 
colonial français, si ces exploitations devaient 
n'être rémunératrices qu'à longue échéance, « il 
serait très imprudent de lancer dans cette voie des 
colons dépourvus du capital adéquat et de son- 
ger à organiser un plan d'assistance officielle ». 
Mais il se trouve que dans le Pacifique austral la 


Culture du coton est bénéficiaire au bout de six 


mois. Il ést donc permis d'escompter que dès la 
première ou, au plus, la deuxième année, « une 


rent l'impression d'être déraceinés et ne surent com-e« 


| 
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plantation de 10 hectares de coton, au rendement 
minimum de 300 kilogs de fibres nettes par hec- 
tare, soit au total 3 tonnes, donnera avec les à- 
côtés (élevage, volaille, fruits, pêche, production 
d'autres matières premières telles que coprah, 
café, cacao, vanille, riz, maïs, etc.) une trentaine 
de mille francs par an », ce qui serait l’aisance 
pour une famille de colons. 


Le sol propre à recevoir ces plantations existe en 


abondance à la Nourvelle-Calédonie et, aussi, aux 
Nouvelles-Hébrides, où la Société immobilière fran- 
caise s'est engagée ‘à Téserver aux Pouvoirs pu- 
blics, pour la petite et la moyenne. colonisation, 
une superficie de 15.000 hectares. | 

Il s’agit de passer aux réalisations. Dans ce 
but, M. Guyon préconise un système analogue à 
celui dont usent l'Australie et la Nouvelle-Zélande, 
et qui consiste à payer sur une caisse spéciale, à 
titre d'avance remboursable à termes déterminés, 
les frais de première installation et de mise en 
culture, au fur et à mesure des travaux accomplis. 
IL estime avec raison, d'autre part, qu'il convien- 


drait parallèlement d'améliorer l'éducation profes- 


sionnelle des Européens et, aussi, des indigènes 


(qu'il serait opportun d'associer à l'œuvre entre-, 
et de seconder l'effort des exploitants par 


prise) 
des organisations appropriées. 

Les ressources nécessaires à d'exécution. de ce 
programme sont évaluées à la somme modeste de 
2.500.000 francs, qui constituerait un « fonds de, 
colonisation » affecté à une caisse autonome, ad: 


ministrée par le Gouvernement local avec le con-. 
cours de membres du Conseil général, de la Cham-. 
bre d'Agriculture et de la Chambre de Commerce, 


de la Municipalité de Nouméa, des Syndicats agri- 
coles, Sociétés coopératives, etc... Sur ce montant, 


un million environ, représentant la « partie flot- | 
tante », servirait « à pourvoir aux frais de premier | 


établissement et de mise en culture (à la Nou- 
velle-Calédonie et aux Nouvelles-Hébrides), les- 


quels seraient remboursés par les bénéficiaires au, 


moyen de versements périodiques ». Le surplus, 
placé en valeurs françaises, produirait des revenus 
annuels affectés : « a) A la création de deux emplois 
de techniciens — un agronome. un vetérinaire — 


qui auraient spécialement pour mission de donner | 
aux colons les directions et renseignements tech-. 


niques et expérimentaux utiles, en collaboration 


avec la Chambre d'Agriculture et les Syndicats. 
agricoles, d'entreprendre ou de diriger les essais” 


culturaux, les opérations de sélections, etc., etc. ; 


b) À la création, pour la formation des jeunes co-. 
lons, d’une chaire d'agriculture au collège de Nou-. 
méa et d’une station expérimentale de culture et: 
d'élevage ; c) A l'extension de la ferme-école de’ 


Montravel pour les indigènes ». 

M. Lang, maire de Nouméa, qui avait accompa- 
‘ené M. Guyon à la séance de l'Institut colonial, 
francais, a lumineusement mis en relief les avan- 


tages de la combinaison proposée. Grâce à elle, 


nous provoquerions en peu de temps la création 
de petits domaines activement et soigneusement 
“exploités, Nous fixerions ainsi mieux au sol « les 


l'Indochine et nos bossessions océaniennes 


Re 


rejetons de cette nouvelle race française, et si bien ne : 


française, qui s’y est formée » : il en résulterait 
un apaisement heureux des esprits et un attache- 


1 ment pius étroit de la population au pays et à ses. 
institutions ; la production du coton en serait im-. 


médiatement accrue, et notre approvisionnement 
métropolitain de cette matière première si précieu- 


se s’en trouverait. vite rendu plus aisé ; d'autres 


matières premières (particulièrement da laine) 
pourraient également être obtenues ; enfin, la qua: 


lité de tous les produits locaux serait sensiblement | 


améliorée grâce aux progrès de Ja technique ru: 
rale et à l'application de méthodes de traitement 
plus scientifiques. TRANS 

Il faut souhaiter, par conséquent, que des 
2.500.000 francs demandés par M. Guyon lui soient 
attribués. Le gouverneur avait suggéré de les 
prélever 
à titre de subvention, sur le compte ouvert dans 


- finances du 31 juillet 1920 pour la liquidation des 
_consortiums et comptoirs d'achats créés pendant la 
guerre ; b) Pour 1.500.000 francs, sur les fonds que 
la Banque de l'Indochine devait mettre à la dis- 
position de l'Etat à l’occasion du renouvellement 


lever sur le compte de liquidation des consortiums 


Jamentable que le rejet des solutions retenues par 
M. Albert Sarraut relativement au régime de, la 


Orient privât la Nouvelle-Calédonie et les-Nouvel: 


ment M. Daladier. 

HU AME é 
- Nous savons que notre sympathique : 

Colonies a favorablement accueilli les idées de M. 


de son mieux à en hâter la réalisation pratique: 


Haut-Commissaire du Pacifique 
constituée. ë 
Par elle, en effet, sera heureusement brisé le cer- 
cle vicieux qui semblé étreindre en ce moment nos 
archipels : ceux-ci ne trouveront tous les capitaux 
nécessaires à leur essor ultérieur que s'ils mani- 
_festent une activité et une vitalité plus grandes 


ne.réussiront pas à sortir de leur léthargie présen- 
te s’ils ne disposent point d’un premier « fonds de 


d'hui : notre intérêt et le leur exigent que l'effort 
sus qu'ils attendent de nous soit accompli sans 
retard. sh 


Voilà déjà quatre ans que d'idée d’une collabo- 
ration de nos colonies du Pacifique avec l'Union 
indochinoise à été émise par M. ie général Mes- 
simy. À la fin de 1921, M. Archimbaud, dans son 
rapport sur le budget des colonies, s’étendait lui- 
même longuement sur cette question, et préconi- 


sait la création d'un Haut Commissariat de Ja. 
France dans le Pacifique. M. Sarraut, alors mis 
nistre des Colonies, fut bientôt gagné à cette idée  \ " 


a) Jusqu'à corcurrence de un million, 


les écritures du Trésor par l’article 68 de la loi de 


de son privilège, Une décision immédiate pourrait. 
intervenir en ce qui concerne la subvention à pré- 


et comptoirs d'achats ; quant au surplus, il serait 


sx 


# CRE. Hate 


circulation fiduciaire dans nos colonies d'Extrème- -" 


des-Hébrides d’une allocation infiniment utile, et. 
nous formons le vœu que les besoins de ces deux 
| possessions ne Soient pas perdus de vue cet 0 
égard dans les tractations que conduit actuelle- 


ministre des 
Guyon, et nous sommes certain qu'il s’appliquera 
Nous nous permettons d'insister auprès de lui pour 


que la « Caisse de colonisation » ‘imaginée par le 
soit rapidement 


que celles dont ils ont fait preuve jusqu'ici, et ils. 


roulement » ; le système conçu par M. Guyon leur 
| fournira précisément le « nerf initial » grâce au 

quel, plus riches, ils pourront plus aisément ob 
tenir.des concours qu’on leur refuserait aujour- 


- 


René THÉRY. 


1 


d'un rapprochement entre les deux groupes, et il 


s’attacha à obtenir que l'Indochine apportât gra- 


duellement à nos Etablissements océaniens les es 


"LP, 7 


multiples : 
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moyens matériels et financiers nécessaires à leur 


organiser le concours financier de notre grande 
possession asiatique sous forme de prêts impor- 
tants à nos colonies du Pacifique, fut, en principe, 
approuvé à l’unanimité par lé Conseil du Gouver- 
nement de l’Union, en décembre 1923. 

“C'était là un premier pas sérieux dans cette 
voie de solidarité coloniale préconisée par M. Al- 
bert Sarraut. Nous ne nous étendrons pas sur les 
conséquences politiques de cette collaboration, qui 
ne tend rien moins qu’à unifier la politique fran- 
caise dans le Pacifique, et à faire de l’Indochine 
la « tutrice vigilante » des droits et des intérêts 
de nos établissements océaniens : rappelons sim- 
plement qu'une délégation indochinoiïse doit repré- 
senter la France au Congrès Pan-Pacifique qui 
s'ouvrira le 31 juillet prochain à Honolulu, sur 
l'initiative du Gouvernement de Washington. Nous 
nous bornerons ici à examiner les avantages éven- 
tuels que pourront retirer de cette collaboration, 
dans le domaine économique, l’Union indochinoise 
et nos îles océaniennes. 


% 
% 


Les besoins de nos possessions d'Océanie sont 
elles manquent d'outillage et de main- 
d'œuvre, les moyens de communications mariti- 
mes y sont tout à fait insuffisants, et il leur fau- 


drait disposer de capitaux importants pour tirer 


profit de leurs ressources. 

L'aide financière de l’Indochine va permettre 
d'assurer la réalisation du programme de grands 
travaux projeté; et notamment de mettre en état, 


en les dotant d’un outillage moderne, certains 


ports, comme Nouméa et Papeete. 

La question de la main-d'œuvre, à laquelle notre 
rédacteur en chef a consacré un article spécial 
dans un supplément précédent (1), est l’un des 
plus graves problèmes de l'heure présente. Non 
seulement le manque de travailleurs fut un obs- 
tacle à la création d'exploitations nouvelles, mais 
encore les exploitations existantes ont périclité, 
faute de bras. Les essais tentés, en Nouvelle-Calé- 
donie par exemple, avec des contingents emprun- 


tés au Japon et aux Indes orientales hollandaïses, : 


n'ont constitué qu'un palliatif insuffisant, d'’ail- 


: Ieurs très apprécié. Or, l’Indochine française, avec 


ses quelque vingt millions d'habitants, pourrait, 
semble-t-il, par des prélèvements dans les régions 
surpeuplées; fournir sans un trop grand effort 
quelques dizaines de milliers d'individus qui per- 
mettraient de suppléer à la pénurie d'une popu- 
lation indigène décroissante. M. Georges Froment- 
Guieysse estime même que cinq à six milliers de 
travailleurs suffiraient, dans les conditions ac- 
tuelles, pour satisfaire, pendant une assez longue 
période d'années, les besoins en main-d'œuvre de 
nos possessions océaniennes, Déjà, plusieurs en- 
vois d’émigrants tonkinois ont été effectués, no- 
tamment aux Nouvelles-Hébrides et en Nouvelle- 
Calédonie, et le recrutement, dû d’abord à l’ini- 
tiative privée, a pu se faire sans difficultés. On 


envisage maintenant une action officielle des pou- 


voirs publics dans cet ordre d'idées, et il est vrai- 
semblable que le courant qui commence à se des- 
siner /se poursuivia en s'accroissant progressive- 
ment, quand les candidats à l’émigration seront 
assurés d’une vie plus facile, avec l’espoir de réa- 
liser d’intéressantes économies pendant la durée 
de leur contrat, 


Le climat ‘est, au surplus, en général très salue 
bre, et il est possible qu’à l'expiration de leurs’ 


engagements, un certain nombre de ces immi- 


orants, dont quelques-uns s’expatrient avec leur 


{1} Voir Sunnlément colonial de l'Economiste Européen, 
du 15 février 1924, 


C , famille, se fixent dans leur pays d'adoption d’une 
mise en valeur. Un projet du ministre, tendant à ! 


façon définitive. Et il est ainsi permis d'envisager 
la question du peuplement, qui intéresse au plus 
haut point l'avenir de ces colonies, et qui est de 
nature à contribuer grandement à tresser des liens 
solides avec l'Indochine. Dans tous les cas, un va- 
et-vient s’établira, formé, d'une part, par les nou- 
veaux immigrants, de l’autre, par les travailleurs 
libérés désirant regagner leur pays d’origine, don- 
nant lieu à un transport qui constituera un pre- 
mier élément régulier pour alimenter les services 
maritimes reliant l'Indochine à nos colonies océa- 
niennes. Il semble d'ailleurs que celles-ci soient 
susceptibles dès maintenant d'assurer un fret de 
retour suffisant à une ligne régulière Saïgon-Port- 
Vila-Nouméa-Papeete, les ports indochinois pou- 
vant de leur côté expédier à l'aller une foule de 
produits, et notamment du riz, du sucre, du thé, 
du ciment, des métaux, des produits chimiques, 
des nattes, etc. 
. 

Une amélioration des communications æécipro- 
ques stimulerait, d'autre part, grandement l’acti- 
vité économique de nos possessions du Pacifique. 

Le commerce de la Nouvelle-Calédonie a dépassé 
&i millions de francs en 1923, dont 49 millions aux 
importations et 32 millions aux exportations, la 
part de la France et des colonies françaises repré- 
sentant environ 46 % du total. Les objets manu- 
facturés, et surtout les tissus et les ouvrages en 
métaux, le charbon, le pétrole, les produits alimen- 
taires végétaux (farine, riz, sucre, pommes de 
terre, etc.), les vins, les produits de laiterie, le 
tabac, etc., figurent parmi les principaux articles 
importés. Aux exportations, on trouve, en 1923 : 
4.130 tonnes de coprah, 551 tonnes de café, 461 ton- 
nes de trocas, 196 mètres cubes de bois bruts et 
269 tonnes de bois sciés, 12.932 tonnes de guano, 
23.220 tonnes de minerai de chrome, 3.509 tonnes 
de mattes de nickel, 207 tonnes de minerai de co- 


-balt. Des installations récentes et la création de 


nouveaux centres d'exploitation permettent d’en- 
visager une amélioration prochaine de 1la produc- 
tion minière, et notamment du minerai de nickel. 

Le commerce des Nouvelles-Hébrides s’est élevé, 
en 1923, à près de 22 millions de francs, dont 6 mil- 
lions et demi aux importations, et 15 millions et 
demi aux exportations. Sur ce chiffre, la part de 
la France a été de près de 17 millions de francs, 
dont 5 millions aux importations, et 12 millions 


‘aux exportations. L’archipel néo-hébridais a ex- 


porté, durant la même année, plus de 9.700 tonnes 
de produits, dont 6.300 tonnes de coprah, 1.287 ton- 
nes. de coton, 1.062 tonnes de cacao, 867 tonnes de 
café, 247 tonnes de maïs, 118 tonnes de noix de 
coco, 107 tonnes de trocas, 50 tonnes de santal, 
30 tonnes de laine, 18 tonnes de fruits, etc. Une 
progression intéressante est à signaler pour les 
exportations ‘de coprah, qui ont plus que triplé en 
l'espace de dix ans, pour celles de cacao, qui n’é- 
taient encore que de 5 tonnes avant la guerre, et 
pour celles de coton. 

Le mouvement commercial des Etablissements 
français de l'Océanie a atteint 55 millions et demi 
de francs en 193, dont 27 millions aux importa- 
tions, «et 28 millions et demi aux exportations. La 
part de la France représente 20,16 %, et celle des 
colonies françaises 0,52 %, soit, au total, 20,68 % 
de l'ensemble des importations et des exporta- 
tions. Le commerce de 1922 s'était chiffré à 42 mil- 
lions de francs environ, dont 17 millions pour les 
importations, et 25 millions pour les exportations. 


Pendant cette même année, il a été exporté 15.611 


tonnes de coprah, valant 14 millions de francs, 
172 tonnes de vanille, représentant 4 millions et 
demi de francs, près de 700 tonnes de nacre, pour 
une valeur de 1 million et demi, 71.000 tonnes de 
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? 
phosphatés pouf 1.200.000 francs, etc. Dans ce iou- 
vemeñt Commercial, la part des Etats-Unis est 
prépondérante, mais celle de la France et des co- 
lonies, qui s’est déjà développée sensiblement, né 
pourra que s'accroitre encore grâte à une amé- 
dioration des communications intercolonialés et 
avec la Métropole. 

A ce dernier point de vue, nous jugeons parti- 
culièrement heureuse la création récente, par la 
Société des Services contractuels des Méssageries 
Maritimes, d’uñe ligne de vapeurs mixtes France- 
Nouméä, émpruntant la route duü canal de Pana- 


ina, ét desservant Papeete, ce dernier port n'ayant. 


guère eu jusque-là de relations à peu près régu: 
lières qu'avéc la Nouvelle-Zélande et les Etats- 
Unis. Cette lighe nouvelle par Panama dont nous 
avoñs déjà parlé le mois dernier et à laquelle sont 
affectés trois navires, avec départ tous les trois 


mois, ñe fait pas encore ses frais, mais le déficit 


doit être comblé par l'excédent de recettes fourni 
par la ligne empruntant la voie de Suez, et com- 
portant quatre navires, avec départ toutes les sept 
semaines. La durée du voyage est de 185 jours par 
Päñamä, avec escales à Pointe-à-Pitre, Fort-de- 


France, Colon, Panämä, Papeete, Suva, Noufnéà ;° 


elle est de 157 jours par Süez, avéc itinéraire sui- 
vañt : Port-Saïd, Suez, Aden, Colombo, Freeman: 
tle, Melbourne et Syÿdneÿ, où le paquebot annexe 
& Pacifique » assure la liäison avec la Nouvelle: 
Calédonie et les Nouvelles-Hébrides par un Service 
merisuel. 


Ajoütons qu'il à été question de porter à Six ou. 


huit le nombre des voyages annuels France-Tahiïti- 
Nouméa, et de Créer uné ligne Frânce-Indochiné- 
Nouméa, qui serait desservie par la Compagnie 
des Chargeurs Réunis. 

Ces améliorations he mañnquerâiert pas d’avoir 
une répercüssion sérieuse sur les statistiques de la 


navigation, dont le mouvement, pour la Nouvelle-: 


Calédonie, à été, én 1922, de 90 navires entrés — 


dont 65 français — représentant un 4onnage de 
112.000 tonneaux, ét de 95 navires sortis — dont 
68 français — avec 107.000 tonneaux. Il à été dé- 


barqué là même année 79.000 tonnes dé marchan- 
dises, et il en a été embarqué 51.000 tonnes. La 
flotte néo-calédoniénhé sé Compose actuellement 
de trois vapeurs : le « Saint-Vinceñt-de-Paul »,-le 
« Saiñt-François-Xavier » et le « Saint-Joseph », 
d’uñ toñnage global d'environ 6.000 tonneaux, 
d'un même tonñäge de pontons pour le transport 
dés minefais, et de nombreux pétits bâtiments uti- 
lisés Surtout pour la pêche des trocas et de la 
biché de mer. + 

Aux Nouüvelles-Hébrides, le mouvement de la 
navigation a été, en 1923, de 47 navires entrés, 
d'un tonnage global de 37.278 tonneaux, et de 
44 navires sortis, avec 37.011 tonneaux. La part 
du pavillon français a été de 26 navires avec 
22.304 tonneaux aux entrées, et de 2.navires avec 
21.389 tonneaux aux sorties. Une cinquantaine de 
bâtiments français de 10 à 30 tonneaux et une 
quinzaine de bateaux anglais également de faible 
tonnage assurent les relations commerciales entre 
les îles de l’archipel et le recrutement des travail. 
leurs pour les plantations. | 

Le mouvement de la navigation entre nos Eta- 
blissements d'Océanie et les ports extérieurs a été, 
en 1922, de 143 navires -= dont 70 à l'entrée et 73 
à la sortie — jaugeant 408.000 tonneaux, avéé un 
tonnage de marchandises ayant atteint 102.720 
tonnes au chargement, et 22.347 tonnes au dé- 
chargement, Au début de 1928, les communications 
maritimes entre les îles des archipels étaient assu- 
rées par 79 bâtiments. . 

Nous signalerons ici qu’en Séptembre 1923 a été 
inaugurée, par la Compagnie navale de l'Océanie, 
la ligne Haïphông-Nouméa, qui déssért également 


Port-Vila, avec prolongation éventuelle sur Pa- 
peete, et les renseignements qu'on possède actuel- 


iernent sur les services déjà effectués sont plutôt 


encouragédnts, Il est à souhaiter que lés départs, 
actuellement trimestriels, puissent bientôt avoir 


lieu à des dates moins espacées. La première con-. 


dition est évidemment que les navires affectés à 
cette ligne soient assurés de trouver un fret suf- 
fisant. Les quelques renseignements statistiques 
que nous avons fournis semblent indiquer qu'il ne 
ferait pas défaut dès maintenant, et il ne pourra 
d'ailleurs que s’accroître quahd le problème d'une 
mise en valéüur rationnelle de ces diverses posses- 
sions se trouvera résolu, en même temps que celui 
dé la maih-d'œuvre, qui paraît lui-même être en 
bone voie de solution. Un äppoint sérieux pour- 
rait être Vraisernblableñent trouvé en prolongeant 
cette ligñhe jusqu'à l'Australie, client non négli- 
geéable pour les riz indochinois. Un accroissement 
dé trafic frésulterfait également de Féventualité, 


pour Saigoh, notre grand port cochinchinois, de 


devenir, en même ternps qu'un centre de liaison 


entre les services de cabotage sur la côté asiati- 
que, les services sur lOcéanie, et les grandes li- 


gnes de navigation françaises, un vaste marché à 


la fois pour les articles de la Métropole, ceux des, 


pays orientaux, et les produits ôcéaniens. 
Quoi qu'il en Soit, ce qui importe à l'heure ac- 
tuelle, pour nos possessions océaniennes, c’est 


qu'elles soient én relations maritithes avec l'Indo- 
Chine d’une facon régulière ; les rapports étono-. 


miques entre les deux groupes se trouveront d’'ail- 


leurs facilités par la. mise en service, depuis le 
début de l’année dernière, du grand poste 
graphie sans fil de Saigon, qui, pour les commu- 


nications radiotélégräphiques, servira d'intermé- 
diaire entre la France et ses colonies d'Océanie.. 
. Mais il faut aussi apporter Sans tarder les amiké- 
liorations indispensables aux ports visités par les 
navires. de la ligne déjà en service Haïphong-Nou- 
méa, et en particulier Port-Vila, dans l'île Vaté, 
aux Nouvelles-Hébrides, port très fréquenté, mais 


réclamant un outillage moderne. Quant au port de 


Nouméa, en Nouvelle-Calédonie, il est actuelle- 


_ ment insuffisant à la fois quant aux quais, à l'ou- 


tillagé et aux docks. Divers projèts d’améliora- 


_tiôn ont été envisagés, dont l’uñ comporte notam-. 


ieñt là construction d'environ , 300 mètres de 
wharfs, d’une cale sèche de 160 mètres, et de deux 


‘docks à étages, ainsi que l'achat de matériel pour 


la manutention des marchandises. 


. Une mention toute particulière doit être faite de 


Papeete, sur la côte nord de l'île de Tahiti, port de 
relâche tout indiqué sur la route dé Panama vers. 
l’Australasie. C’ést un abri excellent, vaste ét pro- 


fond, communiquant avec la haute mer par trois 


passes, dont deux, celle du nord et celle de l’est, 
sont praticables pour la nävigation. Le port, qui 


a besoin d’être mis en état, est susceptible d’un s 


développement considérable, lorsqu'il pourra offrir 
aux navires toutes facilités pour leur ravitaille- 
ment. . ; 
La mise à exécution de ces grands travaux con- 
tribuera vraisemblablement d'une 


mes avec l’Indochine, qui pourra fournir ciment, 
chaux, briques, et autres matériaux, sans comp- 
ter le charbon tonkinoiïs et le pétrole néerlandais 
pris en cours de route, pour apprevisionner ces 
ports d'escale. 


. PE” 


Sans pousser plus loin cet examen rapide des 


principaux facteurs pouvant concourir au dévelop- 


pement économique de nos possessions océanien- 
nes, indépendamment des mesures spéciales à la 
Nouvélle-Calédonie et aux Nouvelles-Hébrides dont 
il est fait mention dans un article qui précède par 


& télé-. Jon 


e! manière inté- 
ressante à alimenter en fret les services mariti- 


notre Rédacteur en chef, on peut se rendre compte 
de la part importante que peut, d’ailleurs non 
sans profit, prendre J'Union indochinoise dans 
cette mise en valeur. Nous n'avons pas parlé, il 
est vrai, de la question des capitaux. Il ne fait 
aucun doute que cette question se trouvera -bien 
près d'être résolue, quand des facilités de com- 
munication plus grandes permettront de connai- 
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tre mieux notre intéressant domaine océanien et 
ses possibilités, et d'assurer l'écoulement de ses 
diverses productions. Mêmé sür ce terrain finan- 
cier, le concours indochinois, par l'intermédiaire 
de ‘la Banque de l’'Indochine, qui possède des suc- 
cursales à Nouméa ef à Papeete, pourra être des 
plus précieux, 
Edmond BOUCHERY. 


Les Banques coloniales en 1923 


Nos établissements financiers coloniaux  pren- 
nent chaque jour une place plus grande dans l’ac- 
tivité économique du pays, à mesure que. les co- 


loôonies dans lesquelles s'exerce leur activité voient 


leur mise en valeur s’accentuer, Divers projets de 
louis, actuellement en. suspens devant le Parleinent, 
nous en fournissent du reste la preuve, puisqu'ils 
tendent, soit à élargir le cadre de leurs attribu- 
tions, soit à modifier la répartition de ces derniè- 
res quand elles ont pris trop d'importance pour 
relever d'un seul organisme. 

Ces réflexions seront mises en évidence par l’exa- 
men auquel nous allons procéder, comme chaque 
année, des opérations des banques coloniales en 
1923, nous basant sur le rapport présenté au pré- 
sident de la République par la Commission de sur- 
veillance de ces établissements financiers. 

Tout d’abord le détail du capital et des fonds 
de réserve de ces banques à la fin de l’exercice 
1922-1923 se fixe ainsi : 


Capital et fonds de réserve des Banques coloniales 
au 30 juin 1923 


Réserve Réserve 
Capital ordinaire extraordin, 
(En francs) 
Banque de la 
Martinique ::. 83.000.000 1.500.000. » 4.074.711 34 
Banque de la - 
Guadeloupe.. 3.000.000 1.500:000 » 443.461 19 
Banque de la à 
Réunion ...: 3.000.000 1:500:000 » k,007.495 32 
Banque de la 
GUYANE, 5551 600.000 » » 
Banque de l'A. É 
0, F.5:::.52., 6-000:000::: 2:727.888:30 (1) » 
Banque de J'In- 
RO:1938.85R. » (2) » 


dochine ..... 72:000.000 
(1) Réserve statutaire et fonds de prévoyance: 
Le montant du capital de ces banques s'établit 


donc à 87.600.000 francs et le capital effectivement 
versé à 82.500.009 francs, un seul quart étant versé 


sur les actions de la Banque de l'Afrique Occiden- 


tale et les actions de la Banque de l'Indochine n'é- 
tant libérées que de 475 francs. 

Il faut ajouter aux chiffres ci-dessus, pour la 
Banque de l'Afrique Occidentale, une réserve spé- 
ciale s’élevant à 8.450.090 francs et une réserve im- 
immobilière de. 1.523.925 francs 98, : 

On constate peu de changements, d'un exercice 
à l’autre, dans la situation de ces réserves extraor- 
dinaires : notons cependant que celle de la Banque 
de la Guadeloupe est revenue de 3.484.000 francs en 
1922 à 443.000 francs en 1925. 

Les chiffres des principaux postes des bilans vont 
nous fournir maintenant des indications précises 
sur l’activité déployée par les banques précitées au 
cours de là période envisagée, 


\ 


Silualion des Banques coloniales 
(Pour les banques des colonies d'Amérique et de l’Afri- 
que Occidentale cette situation est établie au 30 juin 
1%2 et 1923. Pour la Banqué de l'Indochine elle est 
établie à fin 1922 et 1923.) 
Exercice Exercice Différence 
Colonies 1921-1922 1922-1923 en 1923 
(Milliers de francs) 
Avances, prêts, éscomptes 


Martinique .....,:.. 28.343 16.057 — 12.286 
Güadeloupe ........ 78.558 69,859 — 8.699 
RÉCINTOD AA EM 47.289 42,116 — 5,173 
GATE ANR 9.600 15.505 . 1.905 
Afrique Occidentale. 100.813 182.713 + 81.900 
Indochine {.:.:.:::: 2.180.805 3.223.506 +1,042.701 
e Comptes courants 
MATtiNiQUE. 5:00, 175.567 112.429 — 63.137 
Guadeloupe ..:.1... 178.851 178.149  — 431 
RÉUNION. AR Mere: 143.247 194.040 + 50.794 
Guyane. 435% /1erus. i 34,031 33.821 <= 711 
Afrique Occidentale. 297.785 386.016 + 88,834 
Indochine :.:.. ut S148 710110) 4175367 +1:037,847 
Encaisse métallique 
Martinique .:..,...: 1.729 1.649 — 80- 
GUATCIOUPER EAN, 2.307 2.879 + EN 
RÉUNION Reese a bd 3.158 + 17 
GUAM ENT EMAU EE 1.524 1.58: — 16 
Afrique Occidentale, 14,957 15,005 + 48 
In dociriners re 305.081 324.581 + 19.500 
Billets en circulation 
“Martinique... 5,54: 80,411 22.166 + 1.754 
Güadeloupe ........ 20-8021" 301920 0 480 
RÉUNION UNSS ON 32:64L 3R.187 — 450 
GuYane .:.,+ AR OR 9.256 10.889 + 1.633 
Afrique Occidentale. 193.610 257.085 + 66:415 
Indochine‘ ...,,.,:, 609.858 831.095 + 221.287 
Dettes 
Martinique nie à 31.909 29.770 = 2,139 
Guadeloupe :..::::, 18.413 44,503. + 2,090 
FOUAIOMA 0 ed Can: re 45.726 48,945 — 3.219 
GUYANE Ar rsetesseste 18.958 14,863 + 1.305 
Afrique Occidentale. 217.424 301:071 + 84.647 
Indochine Jioisise 13308: 728 2 1691.293 + 325.701 


La remarque qui s'impose, à la lecture du ta- 
bleau qui précède, c'est que Îles opérations finan- 
cières ont pris uné très grande extension dans nos 


| colonies d'Afrique et d'Asie, alors qu'elles sont, au 


contrairé, en régression dans nôs possessions d’Ai 
mérique. Ceci Correspoñd très exactement à la 
prospérité respective de cés différents domaines. 

Si nous éxaminons miaiñténant dans le détail la 
situation de chaque banque, nous relèverons, pouf. 
la Banque de la Martinique, un bénéfice brut de 
2.413.885 franes 90, VE a été utilisé pour étein< 
dre une partie dés dettes, après déduction de char: 
ges ét dépenses diverses . | 
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C'est égalemeut l'affectation qu'ont reçue les bé- 
néfices bruts de la Banque de la Guadeloupe, qui 
se sont élevés à 1.287.983 francs 61. 

La Banque de la Réunion a réalisé, pour l'en- 
semble de l'exercice, un bénéfice brut de 3.258.677 
francs 38. Après déduction des charges et dépenses 
diverses, les bénéfices nets ont été de 2.283.309 
francs 43, accusant une augmentation de 704.335 
francs 92 par rapport à l'exercice 1921-1922. Il a 
été distribué aux actionnaires, pour le premier se- 
mestre, un dividende de 45 francs par action et, 
pour le second semestre, un dividende de 48 francs, 
soit, pour l’ensemble de l'exercice, 93 francs ou 
24,80 % par action. 

Les bénéfices nets: réalisés au cours de l'exercice 
1922-1923 par la Banque de la Guyane se sont éle- 
vés à 569.727 francs 05, soit une augmentation de 


1.653 francs 35 par rapport à l'année 1921-1922. Ils: 


ont servi, comme ceux des Banques de la Martini- 
que et de la Guadeloupe, à éteindre les pertes su- 
bies précédemment. | 

Les bénéfices bruts de la Banque de l'Afrique 
Occidentale ont atteint, pour l'exercice que nous 
étudions, 11.160.188 francs 21, Après déduction des 
charges et dépenses diverses, les bénéfices nets ont 
été ramenés à 5.644.036. francs 01, accusant une 
augmentation de 2.103.396 francs 37 par rapport 
à l'exércice antérieur. 

Comme pour les années précédentes, l'assemblée 


générale a décidé de verser aux réserves une par- 
tie des sommes revenant normalement aux action- 
raires. En conséquence, il a été attribué 2 millions 
à la réserve spéciale, 201.783 francs 34 à la réserve 
immobilière, et reporté à l'exercice suivant 529.655 
francs 10. 

Le dividende servi aux actionnaires à été de 151 
francs 25, soit 121 %, les actions n'étant libérées 
que du quart, ce qui fixe leur valeur nominale 
réelle à 125 francs. 

En ce qui concerne la Banque de l’Indochine, les 
bénéfices de 1923, soit 28.093.058 francs 20, présen- 
tent une augmentation de 3.673.084 francs 04 sur 
Pexercice précédent, Le dividende distribué aux 
actionnaires à été de 75 francs pour le premier 
semestre et de 80 francs pour le deuxième, soit, 
pour l’ensemble de l'exercice, 155 francs par ac- 
tion, représentant 32,63 % du capital versé. 

Comme nous l’avons déjà signalé dans l'Econce- 
miste Européen, l'organisation des différents éte> 
blissemients que nous venons de passer en revue 
est actuellement l'objet d’une refonte. Mieux adap- 
tés aux besoins de nos colonies ils verront sans 
doute leur activité se développer dans toutes les 
branches qu'elle comporte. Nous sommes encore en 


période transitoire, comme l'indique assez claire-\ 


ment l'instabilité de certains chiffres évoqués plus 
haut. “ à 
Raymond MULETTE. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Conseil supérieur des Golonies. — A la suite des 
opérations électorales 
Pierre et Miquelon le 16 novembre 1924, pour la 
désignation d'un délégué au Conseil supérieur des 
Colonies, le Gouverneur de ces possessions fran- 
caises a, en Conseil d'administration du 25 no- 
vembre 1924, proclamé M. Henry Fougère élu dé- 
légué au Conseil supérieur des Colonies. 


Caisse intercoloniïale des retraites. — Un arrêté 
du ministre des Colonies en date du 29 janvier 
1925 a institué, au ministère des Colonies, un co- 
mité de treize membres, chargé de préparer la ré- 
glementation de la Caisse intercoloniale de retrai- 
tes. 

Ce comité aura à se prononcer sur les questions 
de principe, et à jeter les bases du règlement d’ad- 
ministration publique prévu par la loi du 14 avril 
1924 portant réforme du régime des pensions civi- 
les et des pensions militaires, 


Extension des opérations d'articles d’argent aux 
relations intercoloniales et internationales, — Un 
décret du 26 mars 1924 à réorganisé le service des 
articles d'argent dans les relations entre la Métro- 
pole et les colonies, «en le mettant en harmonie 
avec les conditions économiques actuelles. Un dé- 
cret du 10 janvier 1925 vient d'étendre cette réor- 
ganisation aux relations intercoloniales et inter- 
nationales. 

Le maximum des envois effectués entre deux co- 
lonies ne pourra pas être supérieur au maximum 
le plus faible, tel qu’il est fixé par le décret du 
26 mars 1924 pour les échanges entre la Métropole 
et l’une de ces deux colonies. 

Dans la limite fixée pour le montant maximum 
de chaque mandat échangé entre la Métropole et 
la colonie, le montant de chaque envoi de fonds, 
effectué entre ladite. colonie et les pays étrangers 
et vice-versa, ne pourra pas dépasser le maximum 


qui ont eu lieu à Saint- 


admis dans les relations entre la Métropole et les 


mêmes pays étrangers. 


Lois, décrets et arrêtés. — 15 janvier : Décrets auto- 
risant les Chambres de Commerce de Bougie et de 
Constantine à contracter un emprunt. — 18 janvier : 
Décret portant ouverture de travaux à exécuter au 


Maroc sur les fonds de l'emprunt 1%0. Décret proro- 
geant le privilège de la Banque de l'Indochine. — 
49 et 20 janvier : Décret modifiant le décret du 16 jan- 
vier 1902 sur le régime financier de l'Algérie. — 21 jan- 


vier : Loi autorisant la perception des droits, produits : 


et revenus applicables au budget spécial de l'Algérie 
pour l’exercice 1925. — 22 janvièr : Décret autorisant 
l'ouverture de travaux à exécuter au Maroc sur l'em- 
prunt de 1920. Décret approuvant un arrêté du gou- 
verneur général de l'Afrique équatoriale francaise 
modifiant un arrêté relatif aux droits d’enregistre- 
ment dans la colonie du Moyen-Congio. Décret approu- 


vant une délibération du Conseil général de la Marti- 


nique relative au droit d'enregistrement frappant les 
ventes immobilières. Arrêté déterminant les condi- 
tions de réalisation des marks-argent détenus par les 
caisses publiques du territoire du Cameroun.— 23 jan- 
vier : Décret portant homologation d’une décision des 
délégations financières algériennes relative à la revi-. 
sion des évaluations servant de base à la contribution 
foncière des propriétés bâties et des propriétés non 
bâties et à l'établissement des impôts sur les reve: 
nus  (errata). — 24 janvier : Décret autorisant la 
Chambre de Commerce de Mostaganem à contracter 
un emprunt. — 25 janvier : Décret chargeant un sé - 
nateur, à titre de mission temporaire, des fonctions 
de gouverneur général de l'Algérie. — S$0 janvier : 
Décret portant réorganisation administratives de l'ar- 
chipel des Comores. Décret comcernant la représenta- 
tion de l'archipel des Comores aux délégations éco- 
nomiques. et financières de Madagascar. Décret ap- 
prouvant le budget local et les budgets annexes de 
Madagascar (exercice 1925). — 1er février, — Décret 
approuvant le budget du protectorat des îles Wallis 
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et Futuna pour l'exercice 1925. Décret approuvant des 
prélèvements sur Ja caisse de réserve et des ouvertu- 
res de crédits supplémentaires au budget des servi- 
ces nationaux des Nouvelles-Hébrides pour l'exercice 
1924. Décret rectifiant l’article 29 du décret du 9 juin 
1922 portant organisation du Conseil colonial de la 
Cochinchine. Décret approuvant l'ouverture de cré- 
dits supplémentaires au budget des établissements 
français de l'Océanie pour l'exercice 1924. — 2 et 3 fé- 
vrier : Décret fixant le régime douanier des sucres 
originaires des Nouvelles“Hébrides importésen France 
et en Nouvelle-Calédonie. — 8 février de Décret attri- 
buant à la caisse agricole de la Guyane le montant 
des redevances de la Banque de la Guyane. 


ALGÉRIE 


Au Gouvernement général. — Un décret en date 
du ?3 janvier dernier, rendu sur la proposition du 
in de l'Intérieur, a maintenu M. Steeg, sé- 
nateur, dans les fonctions de Gouverneur général 
de l'Algérie, à titre de mission dde avec 
effet à dater du 28 janvier 1985. 


Le mouvement commercial en 1924. — La Direc- 
tion des douanes de l'Algérie vient de publier le 
résumé général du mouvement commercial pen- 
dant l’année 1924, comparativement avec l'année 
1923. Nous en extrayons les renseignements sui- 
vants : 

La valeur des marchandises ayant alimenté le 
mouvement des échanges commerciaux de l’Algé- 
rie pendant l’année 1924 s’est élevé à 4.784 mil- 
lions en commerce général. 

Limitées au trafic intéressant exclusivement la 
consommation et la production de la colonie, les 
transactions sont représentées par les chiffres sui- 
vants : 

Importations 
Commerce spécial 


(Marchandises mises à la Différence 


consommation) De France Totales en 1924 
(En milliers de francs) 
Matières animales......... 88.684 159.513 — 7.100 
Matières végétales....,.... 289.815 71,380 + 50.645 
Matières minérales,..,.... 101.004 283.191 + 45.770 
Fabrications ..k:....,.:14: 1.744.553. 1.829.060 +159.169 
RÉAL  PN ere 2.224.056 2.793.741 +248.484 
Exportations É 
PR Ce d’origine 
algérienne ou d’autres 
origines provenantdu ma?- Différence 


chè libre de la colonie En France Totales en 1924 


— — — — 


(En milliers de francs) 


Matières animales,.,...... 229.572 270.026 — 34.179 
Matières végétales......... 1.163.950 1.399.088 <+118.199 
Matières minérales...,,.., 47.702 187 722 + 35 005 
HABTICAIONS PUR RC 0 834.626 138.71:8 + 19 853 

BOAT ME ... 1.475.185 1.990.494 —+138.882 


Les augmentations qui soldent le bilan de 1924 
s'inscrivent donc pour près de 249 millions au 


compte des importations et pour 139 millions à 


celui des exportations. 


Les recettes douanières pendant l’année 1924. — 
Nous relevons dans le Bulletin comparatif trimes- 
triel, publié par la Direction des douanes de l’Algé- 


rre, les chiffres suivants, relatifs aux recettes réa- 


lisées pendant l’année 1924 : 
Année Année 
1923 1924 


(En francs) 
Droits de douane et produits divers. 65.381.497 63.014.936 
Autres perceptions (sucres, café, 


alcools, tabacs, péages, etc.]...... 29.014.188 ‘30.494 358 : 


Recettes totales ....:,.....,. 94,395.685 98.509.994 


Le mouvement de la navigation pendant l’année 
1924. — Les chiffres du mouvement maritime algé- 
rien, pour l’année 1924, se comparent avec ceux 
de l'année 1923 dans le tableau suivant : 


Entrées 
Poids 
* Tonnages des navires des marchandises 
CNT nr en RE VU D EEE 0 TT nee ES À 
1923 0m01924 1923 1924 
(Tonneaux) (Tonnes) 
De France..... 2.440.893 92.534.218 759.179 899.152 
Des colonies et 
protectorats.. 500.896 546.690 47.287 67.071 
De l'étranger... 2.462.504 2.770.790 1.428.716 1.826.514 
Totaux 5.404.293 ‘5.851.698 2.235.182: 2.792.737 
SR ZE ————————_—_ —…—… — 
Sorties 


Vers la France 3.053.982 3.241.755 1.796.199 1.905.136 
Verslescolonies 


et protectorats. 462.050 544.509 51.478 71.628 
Vers l'étranger. 2.944.008 3.107.767 2.831.103 3.052.337 
LOTAUX JAN 6.439:440 6.894.031 4.678.780 5.029.101 


Au total, le tonnage de jauge s'établit à 12 mil- 
lions 745.729 tonneaux, contre 11.843.733 en 1928, 
et le poids des marchandises à 7.821.838 tonnes, 
contre 6.913.962 pour l’année précédente. 


Le cheptel en 1923. — Voici, d’après les statis- 


tiques de l’Institut International d'Agriculture de 
Rome, quels sont les chiffres du cheptel algérien 
en 1923 comparés avec 1922 : 


Espèces Année 192 Année 1923 
Espèce chevaline ...:...... 200.000 195.000 
Fspèce asineis ide 268.000 269.000 
Espèce mulassière ..:...... 185.000 174.000 
ESpèceæ bovine et. 1.040.000 1.022.000 
Espèce caméline ..:........ 200.000 197.000 
ESDéCer ovine PSS 9.000.000 8.991.000 
ESpècer Capriné 2.532, 3.700.000 3.768.000 
Espèce: porcine 242.422 100.000 111.000 

TUNISIE 

La production agricole em 1923. — Voici, d’a- 


près les statistiques de l’Institut International 
d'Agriculture de Rome, comment se comparent les 


. Chiffres de la production agricole tunisienne en 


1922 et 1923: $ 
Catégories Superficie Production 
et culturés 11982 1923 1922 1923 
(Hectares) (Quintaux) 
ANOIDE A en a 51.037 49.000 140.000 400.000 
Froment dur et ten- 

CRE UE N De FU 433.910 631.000 1.000.000 2.700.000 
Maïs et sorgho.... 6.565 18.000 8.000 : 72.000 
Orge .............. 296.849 488.000 400.000 2.500.000 
Pommes de terre. 1.050 1.000 45.000 40.000 
‘Lin (graines) :.... 1.939 3.000 2.000 12.000 
HADACN ES RAM 278 380 3.273 4.500 
Vignobles (vin)... } "618.000 

— (raisins { 23.706 23.706 "680.000 

JeNTADICR AMAR | 52.000 


*Hectolitres de vin. 


Les chiffres de quelques catégories étant incom- 
plets ne figurent pas ci-dessus. 


Le cheptel en 1923. , d'après les statis- 
tiques de l'Institut International d'Agriculture de 
Rome, quels sont les chiffres du cheptel tunisien 


en 1923 comparés avec 1922 : RAS SAER 
Année 1922 Année 1923 


Espèces 
Espèce chevaline :.:..::::. 74.810 18.433. 
ESDèce rasinen re tee Mere 137.503 123.034 
Espèce mulassière ..,..... ; 29,509? 30.756 
Espèce caméline ..:.::::..: 134.028 133.843 
ESpète bovine 5.410, ar. 487.098 400.297 
Espèce ovine ........::.44. .  1:919.645 1.451.412 
ESDèse” Caprine ami Nan 1.001.884 711.387 
Espèce: porcine L0,,40..10086 17.740 12.581. 
MAROG 
Autorisation d'ouverture de travaux. —- La loi 


du 19 août 1920, qui a autorisé le Gouverhement 
du protectorat du Maroc à contracter un emprunt 
de 744 millions de francs, a prévu pour l'hydrau- 
lique agricole et industrielle un crédit global de 
90 milliohs, dont 39 millions devaient être plus 
spécialement affectés à la mise en valeur des ïes- 


Sources hydrauliques du Maroc, en vue de la créa- 


tion d'énergie électrique destinée aux divers Servi- 
ces publics, notamment : électrification des che- 
mins de fer, éxploitation des phosphates, éclairage 
ét force motrice des villes, etc. 

_ Une autorisation d'ouverture de travaux de 5 mil- 
lions de francs a été jusqu'ici accordée, par décret 
du 12 mars 1921, au titre de l'hydraulique indus- 
triellé. Or, üné première usine de 18.000 kilowatts 
vient d’être construite, 240 kilomètres de lignes de 


tiansport de force à 60.000 volts sont én Cours de. 


Montage, et pourront sous peu transporter l'éner- 
gié produite par cette centrale. Il convient, en 
outre, de poursuivre l'exécution des usines Hÿdro- 


électriques et notamment d’une usine de 12.000 ki- 


lowatts à constrüire sur l’Oum-er-Rébia, et dont la 
construction sera incessamment mise au concours. 
D'autre part, il ést également nécessaire d'achever 
lé premier réseau de lignes de transport de force 
qui réprésenté une longueur totale d'environ 600 
kilomètres et de poursuivre les étudés des chutes 
d'eau qui seront ultérieurement à aménager. 

Pour permettre l'exécution du programme ci 
déssuis, il y avait lieu d'autoriser l'ouverture d'un 
nouveau crédit de 34 millions, qui portera à 39 mil- 
lions les dépenses autorisées pour l'hydraulique 
industrielle. Tel est le but d'un décret en date du 
16 janvier 1925. 


Le trafic du port de Gasablanca en 1924, — Le 
trafñié total du port de Casablanca en 1924 s'est 
élevé à 1.029.000 tonnes se répartissant ainsi : Mar- 
chandises diverses, 
436.953 tonnes ; eau ‘douce, 30.116 tonnes tonnes ; 
matériaux pour l’entreprise du port, 13.609 tonnes; 
esséhce et pétrole, 4.757 tonnes. “ 

Ajoutons qu’au cours de l’année 1924 le nombre 
des entrées s'est élevé à 1.568 navires, dont 652 
francais, 178 anglais, 866 espagnols, 78 portugais, 
etc. L'ensemble du tonnage, entrées et sorties réu- 
nies, donne un total de 5.326.114 tonneaux de 
jauge brute et 3.146.264 tonneaux de jauge nette. 


Le trafic du port de Mazagan en 1924 — Pen- 
dant l'année 1924, le trafic du port de Mazagan 
s'est élevé à 16.404 tonnes à l'importation et 52.946 
torines à l'exportation. La valeur totale du Coïh- 
merce général s’est chiffrée par 159.890.916 francs. 
Ajoutoris que la majeure partie des exportations 
est représentée par des œufs ; en effet, sur les 
200 millions d'œufs exportés par toute la zone fran- 
caise du Maroc, 153 millions et demi sont embar- 
qués à Mäzagan. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 


Lé budget général pour 1925. = Le budget géné- : 


al de l'Afrique occidentale francaise, arrêté, pour 
l'exercice 1925, à la Somme de 88.547.000 fr. en re- 


543.765 tonnes ; phosphates, 


| 
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cettes et en dépênses, à été approuvé pâr décret 


du 6 janvier 1925. Ce chiffré fait ressortir une aug- 
mentation de 18.947.000 fr. Sur celui de l'exercice 
précédent, 

Le rélèvement &Ges évaluations de recettes s'ex- 


plique par le rapide essor qu'a pris le développe- . 


ment éconoïnique de la colonie depuis 1921, et par 


lés importantes plus-values budgétaires qui en sont 


résultées, notaïnrient en 1923 et en 1924. 

Quant à l’atcroissément des dépenses, il se jus- 
tifié par de souci de ñe pas laisser improductives 
les importantes disponibilités constituées par ces 
plus-values, et d'utiliser celles-ci, tout en mainte- 
nant l'actif de da caisse de réserve dans uñé limite 
raisonnable, à la réalisation immédiate d'un pro- 
gramme de travaux ayant pour principal objet le 
reriforcement de l'outillage économique de la co- 
lonie, l À : à 

Les importations de sucrés, — Les importations 
de sucres en À, Ô. F. pendant l’année 1923 se sont 
élevées à 7.002 tonnes. Les tableaux ci-après don- 
nent le détail de ces importations en quantité et 
en valeur pour chacune des colonies, ainsi que la 


part respective dé la France et de l'étranger dans 


ces fournitures : ‘ 


Quantités/ RL 
Colonies France Htrunger .Total 
(En kiloës) 
Sénégal ........:::.. 1.580 429 4.111.937 5.849.869 
Guüihée françaisé. ... 92.640 927.812 - 820.452 
Côte d'Ivoire........ 158.795 14.907 172.982 
DAhOMEY ... 301, 285.139 215.192 . 600.831 
BOUAR «4 0.444.00 44.80% 611.704 © 556.688 
Li FÉES 2.311.820  4.780.949- 7.092.762 
Valeur 12 
. Colonies France Etranger Total 
LA (En francs) | 
SORA... 1, 4.899.650 11.844.248 - 16.748.898 
Guinée française 264.930 672.293 937.213 
Côté d'Ivoire ........ 452.596 54.746 507.272 
IBÉNPOT  ERENE CONTES 555.705  1.331,950 
Soudan: .cee 2180508 726.088 846.687 
 Totaux......... 6 514.010 13.853.010 » 20.867.020 


Les importations dépassent fortement la moÿén- 
me quinquennale 1919-1923 (4.609 tonnes) et la 


moyenne 1914-1918 (4.720 tonnes). Eiles restent ce 


pendant encore au-dessous de la moyenne quin- 
quennale d'avant-guerre 1909-1913 qui est de 8.389 
tonnes. Road, 

La valeur moyenne du sucre en 1923 ressort à 
2 fr. 80 le kilog., contre 0 fr. 58 en 1913, La difté- 


rence de 2 fr. 30 par kilog. donne un coëfficient 


d'augmentation de valeur de 5. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 

Lé projét d'autorisation d'emprunt. — Le räp- 
port général de MM. Maurice Violette et Lamou- 
reux qui à été distribué à là Chambre le 14 fé- 
vrier dernier Comporte une disposition nouvelle re- 
lative à l'autorisation d'emprunt de l'Afrique 
équatoriale française. Cet emprunt d'un montant 
de 300 millions, sera émis sous la garantie de 


l'Etat, mais les conditions en seront fixées par une 


loi spéciale. 


Les droits d'importation sur les boissons distil: 


iées. — Les droits d'importation à percevoir en. 


Afrique équatoriale française sur les boissons dis- 
tillées, fixés à 800 francs par le décret du 22 octo- 
bre 1920, ont été portés, par décret du 21 janvier 
1925, à 1.200 francs par hectolitre d'alcool pur, ces 
dispüsitions n'étant pas applicables aux alcools 
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phärmaceutiques destinés aux formations chirur- 
gicales et aux pharmacies, - 

Get accroissement des droits a pour but de res- 
treindre importation des spiritueux en Afrique 


équatoriale française, et de mettre la réglermenta- 


tion douanière de cette colonie en harmonie avec 
celle des possessions voisines. | 


_ Les droïts d'enregistrement dans la colonie du 
Moyen:Gongo. — Un arrêté du 26 novembre 1920 
du lieutenant-gouverneur du Moyen-Congo, ap- 
prouvé par décret en date du 27 janvier 1922, à 
établi, dans la colonie du Moyen-Congo, une taxe 
sur les actes et conventions. Les dispositions de 
cet arrêté ont été étendues aux colonies du Gabon 
et de l’'Oubangui-Ghari par un arrêté du Gouver- 
neur général de l'Afrique équatoriale française en 
date du 4 mars 1922, approuvé par: décret du 29 du 
même mois, ! 1 
Or, il résulte de Parrêté du 26 movembre 1920 
qu'une société qui a acquitté en France les droits 
d'enregistrement dus dans la Métropole se voi 


frappée en Afrique équatoriale française de nou- 


-_ velles taxes pour les mêmes biens où immeubles 


situés hors de la colonie. Il est apparu, par suite, 


à la Commission instituée dans la colonie par le 
Gouverneur général à l'effet de reviser la réglemen- 
tation en vigueur en ce qui concerne l'enregistre- 


 : ment et le timbre, qu'en toute équité, les droits ne 
» doivent s'appliquer, en Afrique équatoriale fran- 


caise, qu'aux biens situés dans cette colonie. 

Le Gouverneur général à donc pris un arrêté 
modifiant dans ce $ens l'arrêté précité du 26 no- 
vembre 1920, et spécifiant que ces modifications 
sont étendues aux colonies du Gabon et de l'Ouban- 
‘gui-Chari. Ce nouvel arrêté, en date du 14 novem- 
bre 1924, a été approuvé par décret du 16 janvier 
1985. 


CAMEROUN | 

salisati ks d’arg étenus par les 
Réalisation des marks d'argent détenus par 

caisses publiqués. — Un arrèté du ministre des 


Colonies et du ministre des Finances en date du 
G janvier 1925 autorise le commissaire de la Répu- 
blique française au Cameroun à réaliser aux mieux 
dés intérêts de ce territoire les sommes en marks- 


pen détenmes par les caisses publiques. 


effectuée par l'intermé- 
diaire de l'établissement de crédit : Banque de 
l'Afrique Occidentale, où Banque Française de 
l'Afrique, qui aura offert les conditions les plus 
avantageuses, ces offres devant être faites par 
lettre. : AN ARE 

La réalisation des marks devra être justifiée au 
moven d’un bordereau de négociation établi par 
Ja banque dont les offres auront été acceptées. Les 


ette opération sera 


bénéfices pouvant résulter de cette opération se: 


ront aéquis au Territoire. 
MADAGASGAR 


’ 


Le budget local et les budgets annexes pour 1925. 


_= Un décret du 27 janvier dernier à approuvé les 
rojets de budget local et des pudgets annexes de 
Madagascar pour l'exercice 1925, arrêtés comme 
suit en recettes et en dépenses : ë PURE 
Budget local : 96.705.500 francs, dont 87.705.500 
franés pour la section wrdinaire, et 9 millions pour 


la section extraordinaire ; budget anñexe ‘du che- 
tnin de fer : 16.969.000 francs ; budget añnexe de- 


l'assistance médicale indigène : 8.823.334 francs. 


Le budget local de 1925 présente, par Tapport à 


celui de l'exercice précédent, une augmentation de 
17.397.500 francs, dont 12.497.500 francs pour la sec- 
tion ordinaire, ét 4.900.000 francs pour la section 
extraordinaire, L'accroissement des dépenses est 
dû à diverses causes dont les principales sont le 
relèvement de la solde des indemnités du personnel, 


tant européen qu'indigène, l'extension prise par | 


cértains services, l'augmentation des frais de trans- 
port, ét, enfin, la nécessité d'inscrire un crédit de 
2? millions dé francs pour les dépenses des exerci- 
ces clos. Pour faire face à cet accroissement de 
dépenses, l'Administration locale a dû envisagér 
la création de nouvelles taxes et le remaniement de 
certaines taxes déjà existantes ; les mesures propo- 
sées/ ont reçu l'approbation des délégations écono- 
miques et financières, ainsi que du Conseil d’ad- 
ministration de la colonie. 

Le budget annexe du chemin de fer est en aug- 
mentation de 5.119.000 fr. sur celui de 1924, aug- 
mentation justifiée, tant pour les recettes que pour 
les dépenses, par l’intensification du trafic. 

Enfin, le budget de l'assistance médicale indi- 
gène accuse sur celui de l'exercice précédent ure 
différence en plus de 1.544.831 francs, Somme four- 
nie, eh ce qui concerne les recettes, par le reli- 
quat des exercices antérieurs. Cétte augmentation 
à perïhis de doter plus largement certains chapitres 
de ce budget, et notamment de prévoir l'achat. de 
quantités importantes de Vêtements chauds et de 


couvertures. 


Crédit supplémentaire au budget annexe du 


| chemin de fer. — Le Gouverneur général de Mada- 


gasçar‘a pris de 8 octobre 1924, en Conseil d'admi- 
nistration, un arrêté portant ouverture d’un crédit 
Supplémentairé de 1 million de francs au budget 
annexe du chemin de fer pour l'exercice 1924. Cet 
arrêté a été approuvé par décret du 5 janvier 1925. 

L'inscription de ce crédit supplémentaire est mo- 
tivée, d'une part, par l'augmentation du trafé, et, 
e l'autre, par la hausse du prix des matières né- 
cessaires à l'exploitation, notamment du combusti- 
blé et des traverses. Les recettes de l’éxploitation 
pour le premier semestre 1924 font d’ailleurs ap- 
paraître un excédent sur les prévisions supérieur 
au montant de Céttée dépense supplémentaire. 


Les minerais pétrolifères, —— Des manifestations 
bitumineuses sont connues à Madagascar dans des 
régions très variées. Elles sont localisées à l'Ouest 
et le plus souvent situées dans les plissements pef- 
motrisiasiques, entre la falaise des terrains cris- 
tallins du Bongo-Lava à l'est et les collines cal- 
caires ou jurassiques des régions de Bernaraha- 
Kahako à l’ouest. 

Les chistes bitumineux ont été rencontrés dans 
les : régions de Diégo-Suarez, d'Ankaramy, de 
Maromandia, d'Analava, dé Majunga, dé Maéva- 
tana (où'la couche à plus de 10 rètres de puis- 
sañce). Les sables et les grès sont connus dans les 
bassins du Ranobé, de Manambao et dù Manam- 
bolo, Enfin, dans la région de Tuléar existent à 
la fois des schistes bitumineux «et des grès bitu- 
minisés, en relation tantôt avèc les chaïrbons per- 
miens, tantôt avec les lignites crétacées. 

C’est dans les hauts bassins du Manambao et 
du Ranobé que se trouve le groupe de gisements 
bitumineux de beaucoup lé plus important de 
l'Ouest malgache. Le cube des sables cimentés par 


les hydrocarbures solidifiés est considérable. D’a- 


près les évaluations actuellés, le tonnage des grès 


bitumineux varierait entre 45 millions de tonnes 


et 100 millions de tonnes. Si l'on compte 100 litres 


d'huiles louürdes à la tonne, cette puissance jus- 


tifie une exploitation industrielle, malgré le coût 
élevé des installations ét malgré les frais néces- 
saires pour la construction d’uñe voie ferrée, d'un 
port et d’une flotte spéciale. 


Réorgañisatiun administrative de l'archipel des 
Comores. — Le décret du 28 février 1924 a suppri- 


.jné l'autonomie administrative et financière de 


l’archipel des Comores, formé des îles de Mayotte, 


. dé Mohéli, d'Anjouan, de la Grande-Comote et de 


leurs dépendances, et qui est devenu une province 
de là colonie de Madagascar, 
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* portante de 1.220.000 fr. qui permettra à l'Admi- 


Or, l'expérience à révélé que cette mesure n’a pas 
produit les heureux résultats qu'on en escomp- 
tait. L'application des, lois et règlements de 
Madagascar aux îles Comores, habitées par 
des populations musulmanes, ayant ‘un Statut 
personnel, des mœurs et des coutumes que’ ne 
connaît pas la Grande Ile, présente de sérieux 
inconvénients au point de vue social et économique. 
Les relations maritimes entre les îles de l'archipel 
et entre celui-ci et Madagascar qui, en 1914, parais- 
saient pouvoir devenir fréquentes et régulières, sont 
restées rares et précaires, La colonisation, qui à 
pris, depuis quelques années, un vif essor, à besoin 
d'un outillage économique différent de celui prévu 
pour Madagascar. Ainsi, il apparaît que l'archipel a 
une vie propre, et doit être doté d'un chef d'’adminis- 
tration ayant les pouvoirs de statuer sans délai sur 
les besoins d'un milieu très spécial. 

L'Administration a donc cru nécessaire, sans re- 
venir au régime antérieur à 1914, de doter, l’archi- 
pel d'un régime plus large et mieux adapté à sa 
situation économique et politique, tout en le main- 
tenant sous la haute autorité du Gouverneur géné- 
ral de Madagascar. Sans grever les finances loca- 
les de la charge d’un Gouvernement autonome et 


des frais d'administration iqu’entraînerait, l'orga- | 
nisation de services locaux, la nouvelle réglemen- | 


tation autorise ie Gouverneur général à déléguer 


tous les pouvoirs nécessaires à l'administrateur su- : 


périeur des Comores, désigné par lui, et organise 
le Conseil consultatif devant assister ce haut fonc- 
tionnaire dans l'exercice de ses fonctions. 

Tel est l’objet d'un décret en date du 27 janvier 
1925 ; un second décret de même date détermine le 
mode de représentation de l'archipel des Comores 
aux délégations économiques et financières de Ma- 
dagascar. 


Réglementation de l’alcooi et des produits alcoo- 
ilques. — En raison du développement dans la 
colonie de Madagascar et dépendances, pendant 
ces dernières années, des industries rhumière et 
sucrière, il a paru désirable, en vue de mettre la 
réglementation en harmonie avec la situation ad- 
ministrative et économique de la Grande Ile, de 
réorganiser le système d'impôts indirects de la 
colonie sur des bases plus solides et élargies qui, 
tout en donnant certaines facilités au commerce, 


er capables d'assurer un excellent réndement 
scal. à 


Tel est l’objet d'un décret du 18 janvier 1925, re- 


latif à la réglementation de l'alcool et des produits 
alcooliques à Madagascar. Inspiré de la législation 
métropolitaine, le texte de ce décret fixe les condi- 
tions générales imposées à la fabrication et à la 
circulation de cette catégorie de produits, laissant 
au Gouverneur général le soin de prendre en Con- 
seil d'administration les mesures nécessitées par 
les détails de son application. 


COTE DES SOMALIS 


Budget pour 1925 et crédits supplémentaires pour 
1924. — Le budget de la Côte française des Soma- 
lis pour l'exercice 1925, tel qu'il a été arrêté en 
Conseil d'administration par le Gouvernement de 
cette colonie, s'élève, tant en recettes qu'en dépen- 
ses, à 4.994.700 francs, accusant une diminution de 
21.000 fr. sur le budget précédent. En réalité, Îles 
recvttes et les dépenses ordinaires sont en augmen- 
tation de 259.000 fr. Cette augmentation a pour 
origine la plus-value attendue du nouveau régime 
fiscal: Le fléchissement insignifiant observé sur 
l’ensemble du budget provient d’un prélèvement 
extraordinaire sur la caisse de réserve moins im- 
portant que celui diu: précédent exercice. : 

Le plan de campagne des travaux neufs, grosses 
réparations, balisage, achèvement de la jetée, n’en 
comporte pas moins une somme relativement im- 


nistration locale de poursuivre l'exécution d'une 
partie du programme des travaux d'utilité publi- 


que entrepris pour le développement du port et de 


la ville de Djibouti. j 
Le budget de la Côte française des Somalis pour 
1925 a été approuvé par décret du 5 janvier 1925. 
Un second décret de même date a approuvé un 
arrêté du (Gouverneur de la colonie, en date du 
30 octobre 1924, et portant ouverture de crédits sup- 
plémentaires au budget local de l'exercice 1984, 


pour un montant global de 911.000 francs. 


SYRIE 


Le reglement du budget de 1923. — La liquida- 


tion budgétaire de l'exercice 1923, pour l’ensemble 
des Etats et territoires placés sous mandat fran- 
çais dans le Levant, accuse un excédent de recettes 


sur les dépenses de 1.087.624 livres sterling 277, ous 


21.752.485 francs, Se répartissant comme suit: 


Etat du Grand PiDAnERrreeCnert Liv st 117988 
Etat des Alaouites, :...:.+200,2 à AS SAIS 165.406 
Etat: d'Alep, te RÉPÉTÉ ANR Rerre BAY 328.635 
Sandiak .d'AlexanATelté 2272 RER - 71.367 
Etat. de Damage teste RTE is 2 110,858 
Etat de Djebel.Drüuse ::...502.7 PT SU. 65.127 
Fédération des Etats Syriens.......,. 234.998 


Ces sommes ont été versées aux:comptes respiec- 
tifs des excédents disponibles de chaque Etat in- 
téressé pour servir de dotation au fonds de réserve 
et parer, le cas échéant, à des 5bligations d'ordre 
‘exceptionnel et imprévu. : 


Production de la soie. — La production des ço- 


cons de vers à soie dans les pays sous mandat 
français dans le Levant s’est établie ainsi au cours 
des quatre dernières années : k 


* En 1921, elle a été de 1.100.000 kilogr. En 1922, 
: de 1.900.000 kilogr. En 1923, de 2.206.000 kilogr. et, 


“en 1924, de 3.247.456 kilogr. 


La récolte de 1923 se répartissait, par Etat, COM. 


ae 2 


me suit : Grand Liban 1.342.000 kilogr. ; Etat des "" 


| Alaouites 450.000 kilogr. ; Sandjak d’Alexandrette, 


414.000 kilogr. as 
_ La récolte de 1924 s'est répartie comme ci-après: 
Grand Liban 2.000.185 kilogr.; Etat des Alaouites 
653.000 kilosr. ; Sandjak_d’Alexandrette, 594.271. 
ÉTABLISSEMENTS FRANÇAIS DE L'INDE 
La situation financière. — Au cours de déclara- 


tions faites récemment au Conseil général, le Gou- 1 
‘verneur ‘des Etablissements français de l'Inde, 
M. Gerbinis, a montré que le montant des sommes. 
qui ‘atteignait 


déposées à la Caisse de réserve, 
405.083 roupies au 31 décembre 1921, s'élevait à 


607.476 roupies l'année suivante et se chiffrait par * 


614:941 roupies au 31 décembre 1923, comprenant 
348.184 roupies de fonds libres, 52.663 roupies de 
fonds provenant de l'emprunt et affectés à des tra- 
vaux spéciaux et enfin 214.094 roupies de titres de 
rentes. \ Le 

Parlant, ensuite, du budget de 1925, le Gouver- 
neur a précisé que celui-ci sera, tout compte fait, 


sensiblement égal à 1924 puisqu'il a été arrêté en. 


recettes et en dépenses à 2.786.830 roupies contre 
2.870.410 roupies un an auparavant. Aussi peut-on 
affirmer que la situation financière de la colonie 
est nette. Mais pour préserver l'avenir de tout 
mécompte il reste encore à faire quelques efforts 


en vue de dégager la politique financière qui per- 
mettra de substituer des contributions mieux as . 


sises à des droits d’un rendement incertain, et de. 
réaliser, dans l’ordre économique, les améliora- 


tions et les travaux utiles. En attendant, l’œuvre < 


budgétaire exige de la prudence, une stricte pré- 
cision dans les évaluations et une grande fermeté 
dans l'exécution. HUE 


“ £ + 
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INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indochinoise ‘a enregistré, du 11 janvier 
au 10 février inclus, des variations suivantes : 


11 janv... 10,39 18 janv... 10.10 29 janv:.. 10:15 


12, — :.. 10.4 LORIE 10225 801 1—1,.:.10.20 
14 —=,.90445 DE Re T0: 19 SL. —1;57,10.95 
19 MAX DE 22e — » ,.10.920 2 févr... 10.30 
16 = .:: 10,95 DATE TOUL TS 9 .=7,,: 10.89 
10 = ... 10.20 © 28 — !.. 10.25 110 — ... 10.40 
Grédits suppiémentaires. — Par arrêtés pris en 


commission permanente du Conseil de Gouvérne- 
ment, le Gouverneur général de l’Indochine a 
ouvert au budget général de la colonie et au bud- 
get annexe du Territoire de Kouang-Tchéou-Wan, 
pour l’exercice 1924, des crédits supplémentaires 
auxquels il est fait face par des annulations de 
crédits sur des chapitres comportant des disponi- 
bilités, et a décidé le reversement à la, Caisse de 
réserve du budget général de sommes restant dis- 
ponibles sur les dépenses extraordinaires. 

C’est ainsi qu'un ‘arrêté a été pris à la date du 
30 septembre 1924, portant ouverture à divers cha- 
pitres du budget général de l’Indochine de cré- 
dits supplémentaires s'élevant à la somme de 
911.700 piastres, portant annulation, pour une 
somme égale, de crédits disponibles, et reversant 
à la caisse de réserve du budget général une 
somme de 752.280 piastres restant disponible sur 
les dépenses extraordinaires. 

Un autre arrêté a été pris à la date du 30 août 
192%, portant ouverture à divers chapitres du. bud- 
get annexe du,Territoire de Kouang-Tchéou-Wan, 
dé crédits supplémentaires s'élevant à la somme 
de 43.000 piastres, et portant annulation, pour une 
. somme égale, de crédits disponibles. 

Ces deux arrêtés ont été approuvés par décret 
au 31 décemibre 1924. 


Le privilège de la Banque de, l’Indochine. — Un 
décret du 16 janvier 1925 a prorogé de six mois, à 
partir du 21 janvier 1925, en Indochine, dans les 
Etablissements français de l'Océanie, la Nouvelle- 
Calédonie et dépendances, les Etablissements fran- 
çais dans l'Inde et la Côte française des Somalis, 
le privilège concédé à la Banque de l’Indochine 
par décrets des 21 janvier 1875 et suivants, et pro- 
rogé successivement en 1920, 1921, 1922, 1923 et 1924. 


La situation financière de la Cochinchine. — 
Dans un discours au Conseil colonial, le Gouver- 
neur par intérim de la Cochinchine a fait ressortir 
que, dans toute colonie qui poursuit son organisa 
tion méthodique, aux efforts déployés dans les dif- 
férentes branches de l’activité administrative, éco- 
nomique et sociale, correspond une élévation pa- 
rallèle et progressive des charges budgétaires. 

Mais en dehors de ces causes normales qui grè- 
vent chaque année davantage les finances publi- 


ques, deux autres facteurs ont influé, dans ces der- 


mières années, sur l’équilibre budgétaire de la Co- 
chinchine. Ce sont en premier lieu la réorganisa- 
tion administrative et financière de 1911, qui à ac- 
cru très sensiblement les dépenses de personnel 
des budgets locaux, et, en second lieu, là guerre, 
qui a nécessité, par suite de la hausse du coût de 
la vie, Faugmentation de la solde du personnel. 
Or, les seuls revenus sur lesquels la colonie peut 
compter pour alimenter son budget, sont constitués 
par les impôts directs et taxes assimilées, dont la 


progression est relativement lente. Si on compare : 


en effet le rendement de ces impôts et de ces taxes 
en 1912 et en 1920, on ne constate qu’un accroisse- 
ment de 656.000 piastres, alors que les dépenses 
ont accusé, pendant la même période, une augmen- 
tation de 2.253.000 piastres. 

A ne considérer, en effet, que les revenus propres 


de la colonie, l'exercice 1919 a produit 7.870.797 
piastres ; 1920, 9.093.766 piastres ; 1921, 12.638.824 
piastres ; 1922, 12.441.958 piastres ; 1923, 10.899.279 
piastres. 

Dans le même iaps de temps, les dépenses ordi- 
naires de la colonie se sont élevées à 7.709.120 pias- 
tres en 1919 ;.9.327.529 piastres en 1920 ; 12.178.059 
piastres en 1921 ; 12.781.721 piastres en 1922 et 
12.459.854 piastres en 1923. 

Les charges de la colonie ont donc, en 1922 et 
1923, été nettement supérieures a ses revenus et 
l'Administration à dû recourir, pour équilibrer Les 
comptes de ces deux exercices, à l’aide du budget 
général et à celle de la Caisse de réserve. 

Le déficit, ainsi comblé, s'est élevé à 1.343.657 


 piastres en 1922, 1.625.749 piastres en 1928, et il 


atteindra approximativement 1.996.000  piastres 
en 1924. 


Un emprunt pour le développement du port de 
Saigon. — Jusqu'en 1900, dit le Courrier Saigon- 
naîis, le mouvement du port de Saïgon atteignait 
à peine 600 navires représentant environ 800.000 


tonnes ; il a été, en 1922, de 775 navires, avec un 


tonnage de 1.576.287 tonnes. En raison de cette 
augmentation de trafic, le port actuel devient de 
plus en plus insuffisant ; il est donc nécessaire de 
l'agrandir et, en outre, de le pourvoir d’un outil- 
lage moderne permettant d'économiser le temps et 
la main-d'œuvre, A cet effet a été conçu un projet 
qui s'inspire ,dans ses grandes lignes, des travaux 
qui ont fait de ports fluviaux comme Hambourg et 
Anvers de grands ports mondiaux, 

Il s'agit de da création d’un canal qui, partant 
du canal de dérivation, évitera la boucle de la ri- 
vière de Saïgon et ira rejoindre le Donaï à le 
hauteur du Sémaphore. Me 

Partant de Cholon, le trafic pourrait donc s'ef- 
fectuer par l'Arroyo chinois, le canal de dédoubie- 
ment et le canal futur, pour lequel sans doute, 
on pourrait utiliser le Rach=Tac-Roi. La rive du 
Donaï offrirait ensuite, dans le Nha-Bé, une large 
courbe sur laquelle pourraient être effectués tous 
les travaux nécessaires à l'aménagement d'un 
grand port moderne. 

Le canal envisagé permettrait de réduire de plus 
d'une heure la remontée de la xivière, qui pour- 
rait, en outre, avoir lieu à toute heure de ja marée. 
Le nouveau port comprendrait des magasins et en- 
trepôts pour l'emmagasinage et le warrantage des 
riz, paddys et autres denrées, un parc à charbon 
avec matériel moderne d'élévateurs et  transpor- 
teurs mécaniques, un réseau double de voies fer- 
rées ets: 

La réalisation de ce projet s'effectuera par voie 
d'emprunts. Suivant arrêté en date du 7 octobre 
1924 du gouverneur de la Cochinchine, le Conseil 
d'administration du port de commerce de Saïgon 
vient d’être autorisé à contracter, à un taux d’in- 
térêt qui n'excédera pas 8 1/4 /%, un premier em- 
prunt de 2? millions de piastres, en vue de per- 
mettre l'acquisition des terrains nécessaires aux 
dévelopements ultérieurs du port et de hâter l’exé- 
cution des travaux neufs. 


OGÉANIE 


Finances néo-hébridaises. — Par arrêtés des 
27 octobre et 20 novembre 1924, le gouverneur de 


la Nouvelle-Calédonie et dépendances, haut com- 


missaire de la France dans l'archipel des Nou- 
velles-Hébrides, a prélevé sur la Caisse de réserve 
des services nationaux de cet archipel deux som- 
mes de 9.500 fr. et de 40.000 fr., destinées à être 


versées au profit du budget de l'exercice 1924, et a 


ouvert des crédits supplémentaires à divers cha- 


pitres du même budget. 


. Ges arrêtés ont été aprouvés par décret du 27 
janvier 1925. 


Grédits supplémentaires au budget des Etablis- 
gements français de l'Océanie pour 1924. Par 
arrêté du 26 novembre 1924, le gouverrieur des 
établissements français de l'Océanie a ouvert au 
budget local, pour l'exercice 1924, des crédits sup- 
plémentaires s'élevant ensemble à la somme de 
449.462 francs, dont la majeure partie est des- 
tinée à reverser à la commune de Papeete la part 
lui revenant sur certains droits, et à solder des 
dépenses des exercices clos. 7 SE 


Cette mesure 2 été approuvée par décret du 27 - 


janvier 1925, 


Le budget des Etablissements français de l’Océa- 
nie pour 1925. — Le budget local des Etablisse- 
ments français de l'Océanie pour l'exercice 1925 a 
été arrêté en Conseil d'administration, en recettes 


et en dépenses, à la somme de 8.983.410 francs. 


Ce budget. a été approuvé par décret du 31 décem- 
bre 1924. : 


La production des phosphates. — [La production: 


des phosphates dans les établissements français de 


l'Océanie, qui avait subi un ralentissement pen: 


dant la guerre par suite de la difficulté des moyens 


de transports, à atteint 71.000 tonnes en 1922 pour. 


une valeur de 1.191.325 francs. Nous donnons c€i- 


dessous le détail des exportations de 1913 à 1923 : 


Années Tonnes Années Tonnes 
LAS ZEN 82,000 LORD ETES 31.000 
AOL LEE. 82.000 TON EEE 32.000 
TOR AE PSE 71.000 LOL ET EEE 59.000 
HAE Re 39.000 LOPR NAN AE 71.000 
LOTS 33.000 12 ET a 71.000 
1OÏR A ESS 32.000 


On peut espérer que l'arrêt de la progression 
constaté en 1923 n’est que passager. j 


Le réseau routier de Tahiti. — Le réseau rou- 
tier de l’île de Tahiti est constitué par une route 


circulaire empierrée de 154 kilomètres de dévelop- 


pement. 


Entre Papeete et l'isthme de Taravao par la côte 


Ouest de l’île, la route est en assez bon état sur 
un parcours de 60 kilomètres et la circulation y est 
facile pour les véhicules dont le poids ne dépasse 
pas 5 tonnes ; les rampes, peu nombreuses, sont 
de faible déclivité, la largeur de la voie varie de 
4 à 8 mètres et des ponts permettent de traverser 
toutes les rivières. 

De Papeete à l’isthme de Taravao par la côte 
Est de l’île, on peut utiliser 20 kilomètres de route 
comportant également des ponts sur toutes les ri- 
vières jusqu'à celle de Papenoo. De la rivière de 
Papenoo à Taravao, sur une longueur de 36 kilo- 
mètres, la route n’est accessible qu'aux véhicules 
hippomobiles. 

Dans les autres îles des archipels, constituant les 
Etablissements français de l'Océanie, le réseau rou- 


tier est à peu près inexistant et la circulation auto- 


mobile impossible. 


Le budget des îles Wallis et Futuna pour 1925. 
— In décret du 27 janvier dernier a approuvé le 
budget du protectorat des îles Wallis et Futuna 
pour l'exercice 1925, arrêté en recettes et en dé- 
penses à la somme de 89.850 francs. 


AMERIQUE 


Les ventes immobilières à la Martinique, — Le 
Conseil général de la Martinique a, dans sa séance 
en date du 12 juin 1924, adopté une délibération 
tendant à la modification des tranches servant «ac- 
tuellement de base à la législation du droit de 
vente immobilière et à l'élévation des tarifs pro- 
cressifs et proportionnels applicables aux contrats 
de cette nature, Cette mesure doit avoir pour con- 


\ 
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soumissions cautionnées ; fixation du ‘taux de la : 


aux marchandises entreposées fictivement et aux 
produits du cru acquittant des droits de circula-” 


28 % dans toutes les remises accordées au tréso- ! 


& APR PA URr Ctite a 
= à ES - CP < 


k = r DA Er PER Nr 
A1, 1 { SN : CASA / pi! 
\ RE SRPLE HU £ 
PARA 


ne 


séquence de favoriser les petites ventes de 10.000 à 

20.000 francs, d'élever la taxe qui frappe les ventes À 

au-dessus de 50.000 fr., et de procurer «en outre au £ 

budget local une augmentation de recettes d’envi- 

ron 100.000 fr, par an. MEME à ir 
Cette délibération du 12 juin 1924 a été, en ce | 

qui concerne le mode d'assiette et les règles de per- 

ception, approuvée par décret du 16 janvier 1925. 


Le budget local de Säint-Pierre et Miquelon pour 
1925. — Le projet de budget, pour l'exercice 1925, 
de nos Etablissements de Saint-Pierre et Miquelon, 
arrêté en recettes à la somme de 10.549.610 franes, 
et en dépenses, à celle de 10.058.735 francs, a été 
approuvé par décret du 31- décembre 1924. 


Les droits d'importation et d'exportation à la 
Guyane. — A'la demande de la Chambre de Com- | 
merce de la Guyane française, l'Administration lo- AA 
cale a proposé au Conseil général la modification 
des dispositions des décrets des 31 mai 1897 et 2 
juillet 1921, qui réglementent la question des cré-. 
dits de droits sur les marchandises importées dans 
la colonie, Cette mesure a été adoptée par l'As- 
semblée locale dans sa séance en date du 25 août: es 
1924. PE À 

Les modifications apportées par la nouvelle ré- 
glementaion sont les suivantes : extension de la 
soumission Cautionnée à tous les droits indistinc- 
tement dus au budget local ou aux budgets com- 
munaux ; prorogation de trois à huit jours, com- 


| me dans la métropole, du délai accordé aux rede- 


vablles pour acquitter leurs droits au Trésor, : 
moyennant je paiement au trésorier-payeur d'une ê 
remise de 0,30 % versée par les bénéficiaires des ‘ 


remise à 0,50 % pour les soumissions relatives 


tion dans les postes de l'intérieur, pour lesquels 
. crédit de droits accordé est forcément plus 
long. | 
Le rapport du ministre des Colonies fait Oobser- 
ver ‘que les facilités sont octroyées aux commer- 
çants guyanais sans qu'il en résulte une charge . 
quelconque pour le’ budget local ; bien au con- ‘5 
traire, ce dernier participe dans la proportion de. = 


rier-payeur, conformément, d’ailleurs, au décret - 
du 31 décembre 1913, portant fixation de la solde 


et accessoires de solde du trésorier-payeur. F 

La délibération du 25 août 1924 du Conseil géné- ë 
ral de la Guyane, approuvée le 12 septembre sui- Re 
vant par le gouverneur en conseil privé, a été ap- 1 
prouvée par décret du 30 janvier 1925, PL ete 0e CR 


L) 

Caisse agricole de la Guyane. — D'après un dé- 
cret du 4 février 1925, les sommes versées à l'Etat 
par la Banque de la Guyane, en exécution de la 
loi du 21 mars 1919 portant renouvellement du 
privilège des Banques de la Martinique, de la Gua- 
deloupe, de Ia Guyane et de la Réunion, seront 
attribuées à un établissement de crédit public 
créé et organisé par arrêté du gouverneur en con- - 
seil privé, et dénommé &« Caisse agricole de la. 
Guyane »: 7 1 RICE 

Cet établissement pourra être autorisé, DAT 97-01 
rêté du gouverneur, à effectuer, en dehors des de 
opérations de crédit foncier telles que achats, … 
échanges, ventes, cessions ou locations de ve sr 
rains, prêts sur hypothèques de propriétés rurales 
ou urhaïnes, sous réserve que ces derniers prêts 
seront affectés à des buts agricoles, toutes les opé- 
rations de crédit agricole à long, moyen et court 
terme permises en France aux Sociétés de crédit 
mutuel agricole, fn PARLE DE US 

En cas de liquidation de la Caisse agricole, l'af 
fectation de l'excédent d’actif pouvant provenir de. A 
cette rpération sera âéterminée par, décret, (CO URRRSS 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux (!) 


Cacaos. — Le marché demeure très calme, mais les 
prix se maïitiennent, On a coté aux 50 kilos entrepôt : 
Au Havre : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale” d'Afrique, 200 à 210 ru Martinique, 254. à 258 fr. 
Guadeloupe, 255 à 263 fr, ; Gabon, 252 à 263 fr. ; Côte 
d'Ivoire, Dahomey, 210 à 225 fr.;, Togo, Cameroun, 200 

à 280 fr. 

A Nantes : Accra,. 202 à: 206 fr.; 
255 fr.; Guadeloupe, 255 à 263 fr. 

A Bordeaux : Aocra et similaires, fermenté fin, 200 
à 205 fr.; Côte d'Ivoire, fermenté, 205 à 210 fr.;, Mar- 
“inique-Guadeloupe, courant, 240 à 245 fr.; do fermen- 
16, 2501 à 255. fr. 

Cafés. — Les transactions sont peu actives, la situa- 
tion encore indécise des changes expliquant la ré- 
serve des acheteurs. Le 12 février, on a coté au Havre, 
les 50 kilos : courant, 474 fr.; mars, 466. fr.; avril, 463 
francs. En ce qui regarde les sortes coloniales, on à 
coté aux 50 kilos entrepôt : ’ 

Au Havre : Guadeloupe bonifieur, 665 à 675 fr.; 
Ditant, 645 à 655 fr.; Tonkin, 560 à 610 fr.; 

Midonis. 560 à 630 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe, bonifleur, 665 
à 675 fr.: de habitant, 645 à 655 fr.: Madagascar, 425 
Es 225 à 

A Bordeaux : Guadeloupe bonifieur, 
do habitant, 680 à 690 fr. 

A Marseille : Guadeloupe bonifleur, 680 à 690 fr. ; 
do habitant, 660 à 670 fr.; Tonkin, 575 à 685 fr.; Nou- 
velle-Calédonie, 575 à 645 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : oranges, 75 à 80 fr.; mandarines, 90 à 
100 fr. le mille; pois, 175 à 200 fr.; tomates, 175 à 200 
francs ; pommes de terre, 80 à 90 fr. les 100 kilos ; ar- 
tichauts, 6 fr. 50 à 7? fr. 50 la douzaine, 

Grains et issues. — La loi récemment votée relative 


Martinique, 252 à 


do hà- 
Nouvelle-Ca- 


690 à 710 fr..; 


au contrôle des stocks de blé n’a pas eu encore de 
répercussion sur lé marché des grains, qui demeure | 


très calme. Cours de Marseille : blés durs Algérie- 


Tunisie, colons, 155 fr.; blés tendres Algérie colcns, 
143 à 144 fr. Orges Maroc, livrables, nues caf, 94 à 
95 fr.: le tout aux 100 kilos. 

La tendance est également calme sur toutes les 


issues, dont les ventes sont assez peu actives. 

Mañioc. — Le marché ne présente pas de change- 
ment très appréciable, Au Havre, on a coté : Mada- 
gascar, cOssettes et bouchons, 82 à 85 fr. les 100 kilos ; 
farine, 105 à 115 fr.: fécule, 155 à 175 fr. 

Rhums et tafias. — La consommation est peu im- 
portante, et les cours continuent à fsb On a coté 
l'hectolitre logé, base 540, au Havre : rhum Martini- 
que, 530 à 728 fr.; do Guadeloupe, 520 fr do Réunion, 
535 fr.;, do Madagascar, 510 à 530 fr.; de Indochine, 495 
à 510 fr.; à Marseille : rhum Réunion, 570: à: 590 fr. 
à Bordeaux 
deloupe, 575 à 590 fr. À Paris, les prix du rhum varient 
de 550 à 750 fr., suivant provenance et qualité. 

Riz, — La demamde reste assez hésitante, mais les 
prix sont résistants. Cours de Marseille : Saïson n° 1, 
disponible; 123 fr. les 100 kilos ; brisures Saigon nu- 
méros 1 et 2, 120 fr.; Madagascar, crayeux, usiné, 30 % 
brisures, 123 fr; Betsiléo pilonné, 45 % brisures, 125 fr.: 
Tsipala pilonné, 50 % brisures, 120 fr.; Godra pilon- 


(1) Les eours indiqués, nominaux ou réellement trai- 
tés, relevés dans les circulaires des courtiers de nos 
grandes places de commerce, n'ont d'autre but que de 
renseigner nos lecteurs sur la valeur approximative 
des principaux produits de nos colonies. 


: tafñia Martinique, 600 à 610 fr.; do Gua- 


né 50 % brisures, 110 fr,: 
sures, 145 fr, 

Sucres. — Les cours s'inscrivent en reprise sensible. 
Le sucre blanc indigène n° 3 se traitait à Paris, le 
12 février, de. 187 à 188 fr. les 100 kilos. Pour les su- 
cres coloniaux, on a coté, à Marseille, Réunion pre- 
mier jet blanc n°3, 210 fr. 

Vanilles, — Malgré le relèvement des stocks, les 
prix sont soutenus pour les belles qualités, qui sont 
recherchées. Cours de Marseille, au kilo : Réunion, 
Comores, Madagascar, premières, 350 à 375 fr.; tête et 
queue, 50 % de premières, 340 à -350 fr.; queues seu- 
les, 300 à 325 fr; avariées, mitées, créosotées, 100 à 
225 fr. Tahiti, étiquette rose, 325 à 330 fr.; blanche, 
RO à 35 fr.; jaune, 315 à 320 fr; verte, 305 à 310 fr. 
Vanillons Guadeloupe, 200 à 250 fr. 

Vins. — Les affaires sont rares et difficiles, le com- 
merce n'achetant que pour ses besoins immédiats. On 
a coté à Alger : vins rouges extra, 6 fr. 50 à 7 fr. 50 
le degré ; 1er choix, 5 fr. 50 à 6 fr.; 2e choix, 5 fr. à 
5fr-259e/"choix, 4 fr.125 4,4 fr. 75 ::-vins rosés, 5: fr: 
àa5 fr, 50 : yins blancs, 6: fr. 5 à 6 fr, 75. 

Caoutchoucs. — La téndance générale est faible, 
après une hausse passagère provoquée par l'annonce 
officielle de la fixation à 55 % de la quotité exporta- 
ble pour Ceylan et la Malaisie britannique, au lieu 
de 60 % comme il était prévu. À Paris, sur le marché 
officiel, on a coté, le 12 février, crêpes et feuilles fu- 
mées, le kilo net, entrepôt Paris : courant, 14 fr. 50 à 
14 fr. 90 ; mars, 14 fr: 60. Cours du Havre : Congo, 
“fr 507 à 10 fr. 75; Madagascar, 5 fr. 25 à 9 fr. 50. 

Gommes. — Les demandes restent peu nombreuses, 
mais les cours se maintiennent. On a coté à Mar- 
seille : Arabique Cordofan naturélle, 490 fr. les 100 
kilos ; Sénégal bas du fleuve, 465 fr.; copal Congo 
blanche, 645 fr; blonde, 595 fr.; brune, 345 fr, 

Cotons. — Le marché est plus actif, et malgré une 
certaine réaction, les cours conservent une bonne par- 
tie de l'avance acquise. Le 12 février, on cotait au 
Havre : courant, 597 fr.; mars, 600 fr.; avril 605 fr. On 


Vary-lava pilonné, 45 % bri- 


a coté. les 50 kilos à Marseille, pour les sortes colo- 


niales, toujours recherchées : Soudan, Dahomey, Côte 
d'Ivoire, Togo, 525 à 550 fr; Indochine, Madagascar, 
500 à 525 fr.; Nouvelle-Calédonie, 575 à 600 fr. 

Laines. — Les cours s'inscrivent en recul par rap- 
port à ceux du mois précédent. Au Havre, on a coté, 
le 12 février : février, mars, 1.780 fr.; avril, 1,760 fr. 
La tendance demeure très ferme pour les provenan- 
ces coloniales ; à Marseille, on à traité : Tunis suint, 
9 fr, à 9 fr. 25 le kïlo ; Alger, colons, suint, 10 fr. 50 
à 11 fr.; Casablanca Aboudhia, 11 fr. à 11 fr. ‘50 ; 
do Beldia, 8 fr. 50 à 9 fr:; Soudan, 9 fr. 25 à 9 fr. 30. 

Graines oléagineuses. — Marché calme, en raison 
de la réserve des vendeurs, notamment pour les em- 
barquements éloignés, On a traité à Marseille : ara- 
chides coque Rufisque, 159 fr. les 100 kilos ; palmis- 
tes base Dahomey, 190 fr.; coprahs base Straits, 248 
francs. - 

Huiles: — La tendance est également très calme, On 
a coté à Marseille : huiles d'olives Tunisie extra, 690 
à 700 fr.; do première pression, 690 à 700 fr.; do deu- 
xième pression, 645 à 660 fr.; Algérie surfine, 580 à 
600 fr.: do fine, 560 à 570 fr. les 100 kilos. Arachidés 
neutres désodorisées, 480 à 485 fr.; d° Rufisque supé- 
rieures, 490 à 495 fr.; d° ordinaires, 480 à 485 fr.; à fa- 


brique :,arachides, 410 fr.; coprahs, 380 fr.; palmis- 
tes, 37? fr. 50 ; palme blanchie, 360 fr.; palme rouge 
Dahomey, 345 fr. les 100 kilos. 


Bois exotiques. — Les affaires sont peu actives, mais 
les cours sont résistants, Les ébènes bénéficient de 
bonnes demandes. À Marseille, on a coté : acajou Ga- 
bon, 65 à 70 fr. les 100 kilos ; palissandre Madagas- 
car, 40 à 90 fr.; ébène Gabon, 90 à 130 fr.; do Mada- 
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gascar, 90 à 125 fr.; okoumé en billes, 40 à 
rondins, 38 à 42 fr, 

Guirs et peaux. — Le marché 
dispositions. Au Havre, on a coté 
500 à 575 fr. les 50 kilos ; de salés secs, 330 à 370 fr. 

Fibres. — Les transactions sont actives, avec des 
prix en hausse. On a coté à Marseille : kapok Indo- 
chine, 9 fr. 50 a 10 fr. le kilo ; aloès jer choix, 400 à 
450 fr. les 100 ‘kilos ; do 2e choix, 350 à 400 fr; sisal 
jre qualité, 350 à 400 fr.; do 2e qualité, 300 à 350 4r. ; 
paka Madagascar, dâ Soudan, 250 à 300 fr. à 

Graphites. — La tendance demeure très ferme. A 
Marseille, le 88/90 % de carbone est recherché en dis- 
ponible aux environs de 110 fr. les 100 kilos. 


45 fr.; de en 


conserve de bonnes 
: Madagascar secs, 


Petites Nouvelles commerciales 


Les tourteaux d’arachides,. Un avis inséré au 
Journal Officiel du 6 février fait connaître qu'à la 
suite de pourparlers engagés entre l'Administration de 
l'agriculture et le commerce des tourteaux, une en- 
tente est intervenue, coïmportant, pendant la période 


du 4 février au 15 mars 1925, des conditions spécia- 


les pour la livraison des tourteaux d'arachides Rufis- 
que courants et d’arachides Coromandel ordinaires, 
soit : dans la limite d'un contingent de 6.000 tonnes, 
73 fr. pour les premiers, et dans la limite de 3.500 
tonnes, 68 fr. pour: les seconds, les 100 kilos, nu, 
départ usines ou magasins de l'expéditeur, les frais 


accessoires de sac, manutention, mise en gare, Char-… 
facturés au prix 
maximum de 5 fr. par 100 kilos, brut pour net, pour 


gement Sur wagons, devant être 
ces deux catégories de tourteaux. 

Ce régime spécial n'est consenti qu'aux agriculteurs, 
isolés où groupés en syndicats, les demandes ne devant 
pas dépasser toutefois 10 tonnes pour chaque agricul- 
teur 


Modifications à l'importation ou à 
tunisiennes de certains produits. — Un avis inséré au 
Journal officiel du 25 janvier 195 signale l'exonéra- 
tion de droits 
vants conserves d'escargots, 
settes, plunes et pruneaux, 
du lait de brebis. 

Un autre avis de même date mentionne que la Di- 
rection générale des finances tunisiennes est autori- 


figues, amandes, noi- 
fromages préparés avec 


sée à accorder des dérogations à la prohibition de. 


sortie des orges étrangères importées sous le régime 
du dépôt, de l’entrepôt, du transit et du transborde- 
ment. è £ 

Un troisième avis fait connaître la suppression des 
coefficients de majoration applicables à la charcute- 
rie fabriquée, au lait concentré additionné de sucre, 
au beurre frais, fondu ou salé, et à l'orge, en grains 
ou farines. 

Enfin, un avis aux importateurs paru au Journal 
Officiel du 8 février signale la prohibition d’exporta- 
tion du sarrasin (grains et farines), cette prohibition 
ne s'appliquant pas aux expéditions à destination de 
la France et de l'Algérie. 


Exemption des droits d'entrée en France pour les 
sucres des Nouvelles-Hébrides. — Le Journal Officiel 
a publié un décret en date (du 31 janvier 1925, en vertu 
duquel les sucres bruts ou raffinés originaires des 
Nouvelles-Hébrides, provenant des établissements pos- 
sédés ou exploités par des Français ou par des socié- 
tés civiles ou.commerciales françaises bénéficient de 
l’exemption des droits de douane prévus par le tarif 
métropolitain pour les sucres des colonies et posses- 
sions françaises. Les sucres bruts ou raffinés prove- 
nant de «ces mêmes éiablissements sont exempts de 
tous droits de douane à l'entrée de la Nouvelle-Calé- 
Jonie. Les quantités de sucre qui pourront être im- 
portées en France seront, chaque année, déterminées 
par décret. 


l'exportation 


d'exportation pour les produits sui-- 


| 


quelques 


\ Valeurs Coloniales 


+ Paris, le 19 février 1925: 

La période sous revue est caractérisée par un 
manque total d’affaires, tant à terme qu'au comp- 
tant, situation qui a souvent eu une répercussion 
assez fâcheuse sur la tendance des différents grou- 
pes de la cote. ; 

Cependant, il semble que. les valeurs coloniales 
ont été moins affectées que les valeurs métropoli- 
taines, Ce n’est que justice, étant donné la pros- 
périté de la plupart de nos possessions d'’outre- 
mer. D'ailleurs, la statistique que nous publions 
d'autre part fait ressortir la contribution toujours 
plus importante de nos colonies dans notre com- 
merce d'importation et d'exportation. 


PARQUET 


Empruntis des colonies et protectorats. aie plupart 
des fonds garantis ont regagné la plus grande partie 
du terrain qu'ils avaient abandonné il y a un mois. 

Les fonds non garantis sont également ent reprise 
intéressante et seuls, le Tunisien 3 0/0 1902-1907 et le 
Maroc 5 0/0 1904 font exception à la règle générale. 

Aux valeurs se cotant uniquement au comptant, il 
convient cependant de remarquer que la tendance est 
moins régulière, mais, croyons-nous, il faut en ren- 
dre responsable l'étroitesse du marché. 

Banques. — Ce groupe semble avoir souffert plus 
que tout autre de l'ambiance. J1 est vrai qu'il a sup- 
porté la répercussion défavorable de la faiblesse. des 


établissements métropolitains.. 


La Banque de l'Algérie, la Compagnie Algérienne, 


de Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, la Banque. 


de la Martinique, la Banque de l'Afrique Occidentale! 
et le Crédit Foncier Colonial ont rétrogradé Signa- 
lons, par contre, la bonne tenue de la Banque de la 
Réunion, de la Banque Industrielle de l'Afrique du 
Nord et du Crédit Algérien. 

Transports. 
mins de fer coloniaut n'offrent que peu d'intérêt et 
ont fait preuve de nervosité. En effet, tandis que les 
chemins algériens sont soutenus, le Dakar-Saint- 
Louis et les colonies françaises très fermes, la Com: 
pagnie du Chemin de fer du Dahomey et surtout les. 
Chemins de fer du Yunnan se présentent faibles. 

. Les valeurs de navigation bénéficient de la meil- 
leure tenue du marché du fret, 

Valeurs diverses. — Ce sont encore les valeurs mi- 


nières nord-africaines - qui ont retenu l'attention de la 


clientèle. Cependant, étant donnée la hausse impor- 
tante dont elles avaient bénéficié, il y à lieu de noter 
réalisations qui n’en ont pas néanmoins. 
altéré la bonne tenue. Mokta el Hadid se distingue 
même par sa. fermeté. Les valeurs indochinoïîses, par 
contre, ont souffert de l’atonie du reste de la cote, et 
nous retrouvons les Eaux et électricité de l’'Indochine, 
les Charbonnages du Tonkin et même les Distileries 
de l'Indochine quelque peu au-dessous de leurs coufs 
précédents. Parmi les autres valeurs, notons la bonne 


tenue de la Sangha Oubangrui et la faiblesse de Paris- 


Maroc. Les Phosphates de Gafsa ont encore poursuivi 
leur recul. 
COULISSE 


Comme au Parquet, les valeurs älgériennes ont réac- 
tionné, sauf Sidi Bou Aouane, Aux phosphatières, la 
tendance est généralement irrégulière : tandis que l'Al- 
gérienne de Produits chimiques se présente en re- 
prise, les Phosphates Tunisiens se sont affaiblis. 

Les titres des sociétés coloniales ont été diversement 
traités : Kong très ferme, Afrique et Congo lourd. AE 
Signalons, enfin, l'indécision de Bastos et l’accen- 
tuation du recul de l'Occidentale de Madagascar. 


- ® L'Administrateur-Gérant : Adrien Houizrox. 
I P. — 6, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 
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COLONIALE 


Le Commerce de la France 


Les lecteurs de l'£conomuste Européen savent | 


que les résultats du commerce extérieur de ne- 
tre pays en 1924 ont été très satisfaisants : ja. 
valeur des échanges a considérablement aug- 
menté, et, pour la première fois depuis long- 
temps, leur solde net S’est établi en notre fa- 
veur. Notre trafic avec nos possessions accuse 
également une expansion fort heureuse : 


Commerce de la France avec ses colonies et l'étranger 
en 1918, 19%3- et 194 (1) 
(Commerce spécial ‘en millions de francs) 


1913 1923 1924 

Importations en France : = — = 
HER TOIOnIes AT OX 797 3.085 4.066 
De=létranger .........7. 7.625. 29.604 36.066 
Toner 8.422 32.689 40.132 
Exportations de France : « 
Vers les colonies ,...:... 895 4.070 5.300 
Vers L'ÉrANDe ire 5.985 26.362 36.154 
EOtAIES Eee 6.880 30.432 41.454 

Mouvement global : 

Avec les colonies ....... 1.692 7.155 9.366 
avec l'étranger 5... 13.610 55.966 78.220 
Pofalt mie 152802 263-181 781:586 


{) Chiffres définitifs pour 1913 et 193, provisoires 
pour 1924 — Par commerce avec les colonies, nous 
entendons le commerce avec toutes nos possessions, y 
compris l'Algérie, les pays de protectorat et les pays 
à mandat (ces derniers, ainsi que le Maroc, figurant 
en 1913 parmi les pays étrangers). 


Il ressort de ce tableau qu'entre 1923 et 1924 
les imporlations françaises en provenance des 


. Ses ement, 


aveé ses Colonies en 1924 


colonies ont progressé de 984 millions de francs, 
ou 31,8 %, et les exportations de France à des- 
tinalion des colonies de 1.230 millions, ou 
30,2 %. Dans le même laps de temps, les impor- 
lalions françaises en provenance de l'étranger 
se sont accrues de 21,8 %, les exportations de 
France à destination de l'étranger de 37,1 %, 
le total de nos importations de 22,8 % et le to- 
tal de nos exportations -de 36,2 %. Le mouve- 
ment global des échanges entre la France et ses 
colonies a, pendant les mêmes années, aug- 
menté de 2.211 millions, ou 30,9 %, le mouve- 
nent global de notre trafic extérieur s'étant 
enflé de 29,2 %. 

Par rapport à 1913, la plus-value enregistrée 
en 1924 S'élablit à 410,2 % pour les importatious 
françaises en provenance des colonies : : 492,2 % 
pour les exportations de France à destination 
des colonies ; 373 % pour-les importations fran- 
çaises en provenance de l'étranger ; 5041 % 
pour les exportalions de France à destination 
de l'étranger ; he % pour le total de nos im- 
portations ; 502,5 % pour le total de nos expot- 
tations ; 453,5 % pour le mouvement global des 
échanges entre la France et ses colonies net 
433,2 % pour le mouvement global de notre 
trafic extérieur. 

On voit ainsi que la . de nos colonies a été 
en 1913, 1923 et 1924 de 
9,5 %, 9,4 % et 10,1 ” dans nos importations, 
à % 15,4 4 % ét 12,8 % dans nos exportations, 


70 y 
(EXO 18 A AS COLE À 2 Te 5 % dans l’ensemble de 


nolre commerce extérieur. 


MATE 


34 SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Le développement du trafic a été très inégal | {res possessions », 3933 % 


2 


suivant nos possessions 


Détail des importations coloniales en France 
par colonie de provenance 


= 1913 (1). 1923 (1) » 198412) 
(Valeurs en millions de fr.) 
ALSOTIS Ar Dr ce a MT Qu î 334 1.286 1: 683 
DÔTÉD AL PR ere à 65 jo77 10889 
Indochine .#.::4..:.... 104 ‘388 à 32 
TUNISIE PRÉC ST ere 81 303 298 
Madagascar et dépend. 31 151 281 
Miro {3} 3:25 ROM ÿ 122 226 
Autres possessions (4)... 185 673 5 Bd 
TOTAUX ANS res 797 3.085 4.066 


1) Chiffres définitifs. — (2) Chiffres provisoires, — 
(3) Les importations du Maroc n'étaient pas comprises 


en 1913 parmi les importations des possessions fran-- 


çaises : elles étaient montées pour cette année à 20 mil- 
lions de francs. — (4) Les importations des pays à 
mandat, comptées sous cette rubrique en 1923 et 1924, 
figuraient en 1913 parmi les importations des pays 
étrangers. 


Détail des exportations de France sur les colonies 
par colonie de destination 


1913 (1) 1923(1) 1924 (8) 

(Valeurs en millions de fr.) 

AIDONIE Pas rte Us 553 2.070 2.504 ° 

Maroc (3) ..... MM EE » 486 688 
Ihdochine —....,.71:2.14 86 416 571 
Turisré Vs LUN. ET = 100 185 540 
Sénégal 7 is CPR 35 196 313 
Madagascar et Gépend. 38 113 RL SAÈRE 
Autres possessions (4)... 89 364 510 
Totaux nil = 2806 7 41070: 5.300 


(1) Chiffres définitifs. — (2) Chiffres provisoires. — 
(3) Les exportations sur le Maroc n'étaient pas com- 
prises en 1913 parmi les-exportations à destination des 
colonies françaises : elles étaient 11ontées pour cette 
année à ‘9 millions de francs. — (4) Les exportations 
vers les pays à mandat, comptées sous cette rubrique 
en 1923 et 1924, figuraient en 1913 parmi les exporta- 
tions vers les pays étrangers. 


äntre 1923 et 1924, nos achals ont progressé 
dé 93,4 % (114 millions de francs) au Maroc, 
86,1 % (130 millions) à Madagascar, 404 % 
(112 millions) au Sénégal — les autres coio- 
nies du groupe de l'A. O. F. figurant sous {3 
rubrique « autres possessions je: =, 608400 
. (244 muilicns) dans les « autres possessions », 
et 33,2 % (407 millions) en Algérie ; ils ont, 
par conire, fléchi de 1,6 % (5 millions) en Tuni- 
sie, et de 3,3 % (11 millions) en Indochine. 

Par rapport à 1913, l'avance est de 1.030 % 
pour le Maroc, 806,4 % pour Madagascar, 
498,5 % pour le Sénégal, 395,7 % pour les a: 


r 


pour l'Algérie, 
268 % pour la Tunisie, et 
chine. RSR 2 es 

De 1923 à 1924, 
ressort à 59,7 % (117 millions. de francs) au Sé- 
hégal, 54 % (61 millions). à Madagascar, 41,5 % 


(208 millions) au Maroc, 40,1 % (146 millions) 


däns les « autres possessions », 37,2 % (155 iMil- 
lions) en Indochine, 27,1 % (115 mullions) en 
Tünisie, et 21 % (134 millions) en Algérie. 


Sur 1913, le progrès s'établit à 794,3 % poir ; 
% pour le Maroc, 564 % pour 
% pour les « autres posses- 


le Sénégal, 770,8 
l'Indochine, 514,5 
sions », 440 % pour la Tunisie, 357,9 % pour 
Madagascar, et 352,8 % pour l'Algérie. 


Certaines circonstances particulières (hausse 
_de la-piastre, rendant plus difficiles nos achals 
en Indochine, agitation politique en Tunisie, ré- 
sultats plus ou moins favorables des récoltes. 


locales, impulsion inégale donnée aux grands 
travaux publics, etc.) 
ces ci-dessus signalées. Compte lenu de ces fac: 
leurs locaux, 


el ses possessions en 1924. 
- H ne faut pas dissimuler, 


l'étranger, a favorisé dans une large mesure 


nos fournisseurs coloniaux, tandis qu’en encou- 


rageant nos ventes dans les pays à devise ap- 
préciée elle nous à quelqué peu détournés dus 
recherches de nouveaux débouchés vers n2s 
territoires lointains. Il y à incontestablement 


lieu d'attribuer pour partie à cette influence . 


l'amélioration relative du pourcentage des im- 
portations coloniales par rapport à nos impor- 


—tations totales et la légère diminution du pour- 
centagé des exportations vers les colonies par 


rapport à nos exportations totales. 


On s'illusionnerait donc en attribuant Et 


sivéement à une meilleure organisation de notre 
trafic les progrès que nous avons enregistrés 


l'an dernier. Pour importants qu'ils soient en. 


valeurs absolues, ils demeurent d'ailleurs très 


au-dessous de ce qui serait désirable afin de 


fortifier rotre économie nationale et nous af- 
franchir du tribut que nous sommes obligés 
dé payer à des Elats rivaux. 11 convient, pr 
conséquent, de poursuivre sans relâche la carn- 
pagne que nous menons en faveur d'une utiii- 
sation plus complète des ressources de notre 
domaine d'outre-mer. 


EDMOND THÉRY. 


209,6 % pour l'Indo- 


l'augmentation de nos ventes. 


“expliquent les différen-. 


‘on doit se déclarer satisfait de 
l'activité du mouvement colonial entre la France 


pourtant, que la. 
baisse du franc, entravant nos importations de - 


». 
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Nous avons eu déjà l’occasion d'appeler l’atten- }; 


tion de nos lecteurs sur le caractère relativement 
complexe de l'économie algérienne, et nous leur 
avons montré que, si le travail agricole y occupe 
naturellement toujours une place prépondérante, 
l'industrie proprement dite s’y trouve dès mainte- 
nant honorablement représentée. 

Cette situation, que l’on ne rencontre au même 
degré‘ dans aucune de nos autres colonies — à 
l'exception de l'Indochine —; contribue largement 
à assurer l'équilibre actuel de la possession, et ai- 
dera à son essor futur, pour peu qu'elle s'affirme 
davantage, Il est donc intéressant de rechercher 
si l'évolution qui y a conduit depuis quelques an- 
nées se poursuit encore aujourd’hui. 

: # 

, + * 

Nous appellerons en Algérie industries agrico- 
les (1) celles qui apportent aux produits du sol, de 
l'élevage et de la pêche, une transformation assez 
complète sans toutefois altérer leur caractère essen- 
tiel de denrées alimentaires ou de matières pre- 
mières. La minoterie, la fabrication des pâtes, la 
confection des conserves, la distillérie, entrent sans 
contestation possible dans cette définition ; on en 
exelut ordinairement la préparation du vin,. bien 
qu’elle nécessite des installations considérables, 
dont la nature « industrielle » n’est pas niable ; 
on y englobe la production de l'huile d'olives, qui 
n’entraîne pas des opérations plus compliquées, 
mais implique de plus en plus l'emploi de moteurs 


mécaniques ; enfin, le traitement des déchets d’ani- 


maux et le faconnage des bois sont, selon les au- 
teurs, regardés comme « industries agricoles » ou 
« industries manufacturières », 

_ Il nous semible rationnel de considérer que ces 
diverses manifestations de l'activité humaine font 
toutes partie du même groupe. 

Toutes se sont nettenient développées dans notre 
belle possession de l'Afrique du Nord à partir du 
début du vingtième siècle. En l'absence de statis- 
tiques indiquant le détail de leur production, on 
se-rendra compte de leur expansion au cours des 
trois derniers exercices grâce au tableau suivant, 
que mous avons extrait des excellents documents 
publiés par la Direction des Douanes de l'Algérie : 


Exportations des principales industries agricoles 
de l'Algérie en 19%2, 193 et 1924 
-Quantités Valeurs 


ER TE PE VU 


- 192? 183 192% 1922 1923 1924(2) 


(Milliers de qtx) (Millions de fr:) 


Farinés de fro- 


nel 7153. 44 53 35 LISE DS 3.8 
Gruaux et se- je 
moules en 


EAU. te 199 T0 e83 AVES 15:02 E2726 


(1) On classe habituellement ën trois grandes caté- 


gories — agricoles, extractives et manufacturières — 
les industries d’un pays quelconque, La division, pas- 


sablement arbitraire, est évidemment trop vague pour | 


éviter toute hésitation dans certains cas limites : elle 
nous paraît cependant pouvoir être retenue à raison 
de sa simplicité, et parce qu'elle correspond suffisam- 
ment à la réalité pratique, pourvu que des précisions 
convenables soient fournies à propos de chaque es- 
pèce particulière. — (2?) Chiffres provisoires, 


L’industrialisation de l'Aigérie 


- Sem, én pâtes 


et pâtes ali- 
mentaires 17 6 14 SIN TT 0e :27 8 
Légumes salés 


et conservés 3 4 5 0.5 112 Le 
Fruits confits 4 12 33 d:1 2,9 dd 
Conserves de ; 
viandes ..., 13 5) 0.3 3.8 45 0.8 
Conserves de { 
: Poissons ……. 8 6 8 3.0 2.8 3.4 


Viandes  frai- 

ches, frigori- 

fiées et salées 3 2 3 1.6 1.3 1.6 
Foissons secs, 


sal. ou fum. r2 30 30 3.6 DFA 5.4 
Peaux brutes 47 50 41 28.9 29.8 24.4 
Pelleteries ou- 

LE ne 8 LA 3 2.8500.3.8/%14008 
Lares ir... 70 95 85 25.5 0154.30 249.4 
O:, sabots et 
_ ‘cofnes dé hé- 

ANS AEURES : 5 10 Ni: 0.1 0.3 0.3 
Liège en plan- 

Chess res 146 137 184 12:8 : 18:77 % 
Liège ouvré . 18 21 23 7.3 9:2-%10:0 
Huile d'olive. D4 111 130 39: 0 AT ES 
Essences di- 

VETSESE- Le 0.2 0:5: « =0:6 3405 MI0 TER 
MASTERS Sen 4,771 5.784 6.660 407.2: 503.7 579.7 
Alcooïs (2) … 20 38 109 8.821906" 56:1 


(1) Quantités en milliers d'hectolitres, mistélles non 
comprises, (2) Quantités en milliers d’hectolitres 
d'alcool pur. 


11 est permis d'estimer que les variations obser- 
vées dans les quantités exportées sont parallèles 
aux fluctuations de la fabrication totale de chaque 
industrie envisagée : les débouchés locaux, tout en 
augmentant régulièrement, sont en effet assez sta- 
bles pour que leurs modifications d'une année à 
l’autre n’infirment pas les conclusions qui se dé- 
gagent de l'analyse des mouvements du commerce 
extérieur. 

Ces conclusions sont très encourageantes pour 
les conserves de légumes et de fruits, le traitement 
du liège, la fabrication de.lhuile d'olive, celle des 
essences diverses, la préparation du vin et la dis- 
tillerie, Sans doute, des conditions climatériques 
favorables ont influé sur certaines de ces produc- 
tions, et il est à présumer que quelques-unes (celle 
du vin et des alcools notamment) connaîtront en 
1925 des difficultés par suite de l’engorgement du 
marché mondial : ül n'en demeure pas moins ac- 


uis que, sous l’action des améliorations des métho- 


des de traitement et des progrès des installations, 
les marchandises algériennes se sont considérable- 
ent répandues au dehors ; très appréciées du pu- 
blic, elles garderont désormais une clientèle fidèle, 
pour le plus grand profit de la colonié. La mino: 
terie à subi directement les vicissitudes des récol- 
tes de céréales : la production des farines s’est res- 
sentie des mauvais rendemênts de la saison 1924, 
tandis que celle des gruaux,/semoules et pâtes, ap- 
provisionnée sur la campagne précédente, a pu 
travailler plus activement ; un réel développement 


‘est cependant enregistré au total : il ne manquera 


pas de s'accentuer lorsque les barrages et canaux 
projetés par M Steeg assureront aux cultures dé 
notre possession la régularité qui leur fäit en ce 


» 
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moment défaut. Ces irrigations, jointes au perfec- 
tionnement des procédés d'élevage trop rudimen- 
taires des indigènes, aideront aussi au développe- 
ment du cheptel en quantité et en qualité : par là 
seront vivifiées les industries des viandes et dé- 
chets d'animaux, actuellement handicapées, malgré 
tous leurs efforts, par l'insuffisance et la médio- 
crité des matières premières dont elles disposent. 


Déjà intéressante, la situation des industries 
agricoles algériennes paraît donc comporter de 
très belles perspectives d'avenir. 

: ' 


Des réalisations plus tañgibles, encore, ont été 


obtenues par les industries extractives. EEE 

On sait que la colonie possède des gisements con- 
sidérables de phosphates naturels et de minerai de’ 
fer, et que son sous-sol contient égalentent en quan- 
tité substantielle du minerai de cuivre, de plomb, 
de zinc, d’antimoine, ainsi que du Kieselguhr, ou 
terre d’infusoires. : 

La mise en valeur de ces richesses a été pour- 
suivie méthodiquement. La plupart étant exportées 
on aura une notion précise du développement des 
exploitations par les chiffres ci-dessous : RE 


Exportations des industries extractives de l'Algérie 
en 1922, 1923 et 1924 


Quantités Valeurs 
En. EE TS Re. 
1922 1923 1994 1922 1923 1924 (1). 


(Milliers de quint). (Millions de fr.) 


Phosphatesna- ; 
turels. Qi i 5.954 5.514: 8.007 31.5 84.2. 496 
Minerai : 
de fer....... 12.949 14.901 17.857 : 51.5 64.1 76:8 
de cuivre... 19 . 57 93 4.0 18-16 
äe plomb... 141 202 1997769 1622 159% 
de zinés ere 394 478 512, 9.7 28.972656 
d’antimoine.. 16 14 DB LRO POP O0 
Kieselguhr.... 943 509 909: Lo 07 


(1) Chiffres provisoires. : È 


Si la majeure parlie des expéditions de minerai 
de cuivre, de plomb et d’antimoine est faite à des- 
tination de la Métropole, 62,5 % des phosphates 
naturels, 70 % du minerai de zinc, 75 % du Kiesel- 
guhr et 97 % du minerai de fer sont envoyés à 
l'étranger, contribuant utilement à l'amélioration 
de la balance des comptes de la « plus grande 
France ». Une faible portion seulement de ces ma- 
tières est consommée sur place par l’industrie lo- 


cale, d’ailleurs en progrès ainsi que nous le cons- 


taterons pius loin. ; 

Le développement de l'extraction au cours des. 
dernières années a été remarquable pour tous les 
produits autres que le cuivre et le plomb, et il pa- 
raît certain que l’économie algérienne ne pourra 
qu'être considérablement fortifiée par la continua- 
tion de la mise en valeur de ce sous-sol. Celle-ci est 
activement poursuivie par des entreprises sérieu- 
ses et puissantes 
litée par le perfectionnement de l'outillage général 
de la possession, notamment de son réseau de voies’ 
ferrées, et par l'amélioration des liaisons mariti- 
mes de la colonie avec le reste du monde ; la réa- 
disation des programmes et projets analysés ci- 
dessous par nos collaborateurs Raymond Mulette 
et Edmond Bouchery lui sera, par conséquent, 
d’un précieux secours. Deux difficultés, sans doute, 
la gêneront assez longtemps : la pénurie de com- 
bustible minéral et la rareté relative de la main- 
d'œuvre ; il sera cependant possible de pallier à 


la première par lutilisation des forces hydrauli-- 


ques que procurera la mise à exécution de la « po- 
litique de l’eau » préconisée par M. le Gouverneur 
général Steeg ; quant à la seconde — qu'il con- 
vient, au surplus, de ne pat exagérer —, elle re- 
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: elle se trouvera largement faci- 


DS PRE ES É +. 


TM 
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C s S PES LES ee ; 
cevra sa solution par l'accroissement de la popula- 


tion travailleuse qu'amène l'application de mesu-. 


res démographiques rationnelles et, au besoin, par -. 


une immigration 
ment conduite. 

Assurément, l'appui, indirect mais sérieux, qui 
devra ainsi être donné par les Pouvoirs publics aux 
industries extractives de l'Algérie — et qui-secon- 
dera en même temps toutes les branches de sa pro- 
duction — nécessitera un effort financier important 
et s’échelonnera inévitablement sur une période as- 
sez étendue 


judicieusement dirigée et. prudem- 


grandement améliorée depuis deux ans, et il sem- 


cice) des chemins de fer. ï : So 
_ Cependant, cet essor si désirable et si probable 
serait fâcheusement compromis si des circonstan- 
ces particulières venaient troubler et paralyser des 
exploitations dont la prospérité propre est des 
maintenant nécessaire à l'équilibre général de l'éco- 
nomie de l'Algérie. Aucune prévision pessimiste ne 
parait pouvoir être formulée en ce qui concerne 
les minerais métalliques : de vives appréhensions. 


des phosphates, On redoute, en effet, la concur- 
rence des produits du Maroc, dont la teneur 
beaucoup plus élevée les fait spécialement recher- 


semble devoir augmenter encore très notablement, 
dans les prochains exercices. Il n'est pas douteux 
qu'une rivalité inconsidérée entre nos trois posses- 


cile de l'éviter : les besoins actuels de l'Europe — 
susceptibles, d’ailleurs, de s’accroître considérable- 
ment sous peu, quand la Russie redeviendra capa- 
ble d'importer les matières essentielles à 
rection économique — sont, à l'heure présente, bien 
supérieurs à l'extraction phosphatière de nos co- 


les débouchés qui s'offrent à eux, leurs soucis se 
trouveront écartés pour un bon nombre d'années : 
mieux qu'une lutte, toujours stérile, une entente, 
fructueuse pour eux et le bien général, conduira à 
ce résultat, tout en sauvegardant les intérêts légi- 
times de l’agriculture nationale ; une rivalité fâ- 
cheuse risquerait,. au contraire, de diminuer Île 


tenir pour la livraison de ce produit, et favori- 


rique), prête à intervenir à la première oecasion. 
Avec du bon Sens et de la modératron, toute crise 
de ce genre nous sera donc épargnée, et la mise 
en valeur de tous nos gisements phosphatiers 
pourra-S'accélérer régulièrement. | | 
Nous sommes certains que ces perspectives 


industries extractives de l'Algérie ne cessera pas de 


de notre possession. : 
nee + 


*< ; RER 2 
manufacturières — forcé- 


L'essor des industries 


sidérer comme invraisemhlable : dès maintenant 

des progrès notables ont été accomplis, et d’au- 

tres suivront certainement à brève échéance. 
Parmi les entreprises « transformatrices » tra- 


son intensité sera fonction de la si-, 
tuation budgétaire de la possession ; celle-ci s'est 


règnent, par contre, dans divers milieux au sujet 


ble légitime d'espérer qu'elle deviendra nettement 
favorable quand on aura réussi à combler le défis 
cit (actuellement de 40 millions de francs par exer- 


cher sur le marché, et dont le rendement annuel 
passé de 8.000 tonnes en 1921 à 450.000 en 1924 


e 


sions nord-africaine — la Tunisie reste actuelle. 
1 ment de beaucoup le plus gros fournisseur de phôs-" 
phates, mais se sent aussi menacée par le Maroc 
pourrait avoir des conséquences, plus que regretta-. 
| bles. Nous considérons heureusement qu'il est fa- 


sa rTésur- 


lonies, Si nos exploitants arrivent à s'assurer tous - 


# 


rôle de premier plan que notre pays est appelé à. 


serait la concurrence étrangère (surtout de l'Amé- 


# 


= 


s’affirmer. C'est par lui que s'accentuera le plus …._ 
rapidement et le plus sûrement l’industrialisation 


ment entravées par le manque de combustible et - 
de main-d'œuvre qualifiée —— sera incontestable. 
ment plus lent. On aurait tort, pourtant, de le con- 


«te 


vaillant pour l'exportation, nous citerons, en de- 2 
hors des fabriques de pâtes et de conserves, des 


[ 


mn opté 
mistes se vérifieront, et que le développement des 
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ateliers préparant les peaux et de ceux façonnant 
… le liège, dont il à été question à propos des indus- 

. tries ‘agricoles : des usines chimiques, des ateliers 
de tabletterie, brosserie et bimbeloterie, des manu- 
factures de cigarettes et d'allumettes, etc. 

Il existe aussi des industries dont l’activité est 
presque exclusivement consacrée à la satisfaction 
des besoins locaux : les exploitations assurant les 
services urbains (production de gaz, d'électricité, 
adduction d’eau, etc.) se sont largement dévelop- 
-_pées ;, quelques établissements métallurgiques se 
sont créés, ainsi que des savonneries ; On trouve 
des filatures, des métiers tissant le coton et la laine 
(en vue principalement de la confection des tapis) ; 

le vêtement, la lingerie et la chaussure occupent 
un nombre croissant d'ouvriers : la petite mécani- 
que, la carrosserie, la fabrication d'ouvrages en 
métaux et en bois connaissent également une pros- 
-périté de bon aloi. | 

On ne peut malheureusement pas donner de sta- 
tistiques précisant l'augmentation de ces produc- 
tions variées. L’essor des exportations du premier 
4 - groupe des industries manufacturières que nous 
venons d’énumérer permettra, du moins, de juger 

. approximativement de leur expansion actuelle : 


v Exportations de quelques industries manufacturières 
É de l'Algérie en 1922, 193 et 1924 


Quantités Valeurs 
= É Rs Cor re D 
É. 1992-1923 es 1922 1923 1924(1) 


+ 


(Milliers de quint.} (Millions de fr.) 
Tartres et tar- : 
trates.....…, 13 15 IG Reste 86 dr 
e phospha- & 

POSER ee MIRE TES 240 3.9 4.0 5.3 
Tablet., bros- | 


serie, ‘’bimbe- 


E F4 1:9 218 2.2.8 
‘3E0R Cigareties.... 3 32 39 38.7 40.5 "48.8 
$ pu Fitumettes ,. : 4 8 8 2.4 4.9 6 


ee __ (1) Chiffres provisoires. 
Un autre criterium est fourni par l'examen des 
importations de certaines matières premières que 


consomment les usines, charbon, huiles minérales, 
fer, cuivre, pièces ‘détachées de machines : 


Importations de matières premières consommées par 
l'industrie algérienne en 1922, 1923 et 1924 


Quantités Valeurs 
1992219983 1994: "1999; 1993 1904 (1) 


(Miüliers de quint.) (Millions de fr.) 
Hole. 4.264 5.206 6.310 85.6 66.0 E£O.I 
Huiles minér. (2) , 314 469; 627 21.6 29.2 40.0 


(1) Chiffres provisoires. — (2) Milliers d'hectolitres. 


devoir s'’amplifier, car de nouvelles installations 
sont en cours de réalisation, qui fortifieront sensi- 
blement la puissance industrielle de notre posses- 
sion. C’est ainsi, notamment, que diverses exploita- 
tions phosphatières de la région de Constantine 
ont édifié de remarquables usines chimiques (parti- 
culièrement destinées à la fabrication de super- 
phosphates), susceptibles de rivâliser avantageuse- 
ment avec les plus modernes et les mieux conçues 
d'Europe et d'Amérique. D’autres industries — telle 


celle du papier — commencent à naître, dont l’ave-. 


nir peut être fort intéressant. 

L'amélioration générale de l'outillage et la crois- 
sance de l’ensemble de l'économie de la colonie 
contribueront sûrement à la continuation et à l’a- 
mélioration de cet essor. 

+ 
+ % 

On voit par ces notes que dès aujourd'hui l’Algé- 
rie à cessé d'être une région purement agricole. 
Déjà, les produits des industries que nous avons 
mentionnés dans les tableaux précédents figurent 
pour 55 % dans le montant total de ses exporta- 
tions. L'évolution ainsi mise en évidence se pour- 
suivra certainement dans l'avenir. 

Elle hâtera la pleine éclosion de l’économie de 
notre possession en facilitant l'exploitation de la 
totalité de ses ressources, en allégeant la charge 
dont sés frais généraux d’ administration pèsent sur 
les exploitations existantes, en diminuant de la 
sorte les prix de revient de foutes ses marchandises 
et en rendant plus aisé leur écoulement sur les 
marchés internationaux. 

Une industrialisation plus accentuée encore pro- 
fitera donc à toutes les branches de l’activité de la 
colonie sans aucune exception et, par répercussion, 
secondera les efforts de la Métropole elle-même vers 
son assainissement et_son redressement intégral. 
Il y a dieu de souhaiter, par conséquent, que les 
Pouvoirs publics et les initiatives privées persévè- 
rent vaillamment dans l’œuvre si bien commencée : 
nous savons que tel est le vœu de M. Steeg ; les 
projets dont il entend réaliser la prompte applica- 
tion à cet effet — et que nos collaborateurs vont 
maintenant analyser — nous paraissent parfaite- 
ment conçus : attendons ævec confiance les résui- 
tais qui découleront de leur exécution ! 


Huiles lourdes 65 84 105 6.9 *9:0: 10,1 
Fer, acier, tôles, 

BICT EC: ALES 382 547 656 .: 29.8 : 45:01 58.1 
ERLIVION PAR 7 10 19 PRG 101788 
Plonp re Ù 9 14 15 L0 32m 
Pièces détachées | 

de machines... 39 64 70%124:587:201899/9 

Le mouvement indiqué par ces chiffres paraît 

René THÉRY. 


Ê 


Les grands Travaux et la Politique de l'Eau en Algérie 


Les Délégations Financières Algériennes, au 
cours de Jeur session de juin 19%4, ont adopté un 
programme détaillé de grands travaux à réaliser 
en cinq années qui comporte une dotation de 
430.125.000 francs, répartis ainsi qu'il suit : 

Aux travaux du programme de chemins de fer 
établi en 1907, inachevés au 31 décembre 1920, se- 
ront affectés 23 millions en 1925, 16 millions en 
1926, 11 millions en 1927 et 4 millions en 1928. 


k: Pour la mise en état des chemins de fer déjà 
L— en exploitation, il à été prévu 15 millions pour 
24 chacune des années 1925 à 1929 inclusivement. 


Une somme de 800.000 francs est destinée à : 


de 1920 (lignes nouvelles, acquisition de terrains 
urgente). 
Pour les routes et les chemins, il sera dépensé 
9 millions par an, de 1925 à 1929 ‘inclusivement, 
Les travaux hydrauliques recevront des aîlloca- 
tions très importantes, se montant à 8.600.000 fr. 
pour 1925, 18.500.000 francs pour chacune des an- 
nées 1926, 1927 et 1928, et 18.825.000 francs pour 
Pannée 1929. 
| En outre, le département de l’Instruction publi- 
que obtiendra 12 millions annuellement de 1925 à 
| 1928 et 14.400.000 francs en 1929 : celui de la Colo- 


[ l'étude et à l'exécution des travaux du programme 


38 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


nisation et de l'Enseignement professionnel dispo- 
sera de 16.630.000 francs en 1925 et 1926 et 10.580.000 
francs en 1927, 1928 et 1929 ; enfin, il est prévu, 
pour chacune des années envisagées, 6 millions 
aux Postes, Télégraphes et Téléphones ei un mil- 
lion, respectivement, aux Travaux forestiers, à 


l’Assistance publique et Administration générale 


et à l'Assistance aux indigènes. à 2 

I1 paraît inutile d'insister sur l’ampleur de l'ef- 
fort que poursuit notre grande possession de l’Afri- 
que du Nord. Mais nous devons nous étendre plus 
particulièrement sur ce qui à trait à la politique 
de l’eau, C'ést le point qui a retenu, à chaque ins- 
tant, l'attention de M. Stees, depuis son arrivée 
au Gouvernement général, et il apparaît, en effet, 
que c’est celui qui a présentement le plus d’impor- 
tance pour le développement économique futur de 
l'Algérie. 

La première manifestation de l'effort qui se pour- 
suit en ce sens a été l'inauguration, le 10 novem- 
bre, du barrage de l'Oued Fodda, qui permettra 


d’irriguer une zone de 16.000 hectares, en distri-. 


buant 4.000 litres d'eau à la seconde. A l'occasion 
de cette solennité, M, Steeg a prononcé un discours 
que nous avons déjà relaté dans nos informations, 
mais sur lequel nous croyons intéressant de reve- 
nir plus longuement, parce qu'il constitue en quel- 
que sorte le programme général de la politique 
algérienne de l'eau. s 

Ainsi que l’a fait remarquer le gouverneur géné- 
ral, le problème de l'eau n'est pas, dans l'Algérie 
colonisée, affaire de quantité, mais de répartition 
et d'aménagement, La moyenne des pluies est, à 
Alger, de 766 millimètres, c’est-à-dire égale à celle 
de la France entière ; à Fort-National, on enregis- 
tre 1 mètre 126 millimètres ; à Bougie, 1,036 ; à 
La Calle, 860. On admet qu'une zone recevant 
066 millimètres est propice à des cultures rémuné- 
ratrices ; or, dans tout le Tell, les chiffres sont 
généralement supérieurs à cette limite Lalla- 
Marnia çote 529, Miliana 787, Dra-el-Mizan 943, 
Guelma 637 ; sur les Hauts-Plateaux, la moyenne 
de 500 est souvent atteinte, parfeis dépassée ; à 
Tiaret, il tombe 744 millimètres. Il s'agit donc de 
canaliser cette eau, ici trop abondante, ailleurs 
insuffisante, vers les régions où elle fait défaut. 
La question ne date pas d'hier, du reste, comme 
l’a indiqué M. Steeg, qui a tracé, à grands traits, 
un historique des travaux de même nature accom- 
plis dans le pays pendant la civilisation romaine. 

« Les ruines éparses sur notre sol nous montrent 
que nous aurions beaucoup à apprendre à l’école 
des Romaïns. Ils avaient introduit, en Afrique, 
leurs besoins d'hygiène, leurs soins de propreté. 
Ce qui nous frappe, c’est l'abondance des vestiges 
des thermes, des aqueducs, des citernes, des cana- 
lisations. Pour alimenter en eau la petite Cirta, 
à d’aise sur le rocher d’où à débordé Constantine, 
il fallait un aqueduc de 35 kilomètres. Cherchell 
n’ignore pas que celui qu’elle utilise encore était 
clos sur toute sa longueur, tandis qu'aujourd'hui 
il est à découvert, exposé à bien des souillures. 
L'aquedue de Carthage mesurait 182 kilomètres. 
La perfection de l'hydraulique urbaine chez nos de- 
vanciers nous humilierait si Rome n’y avait pas 
travaillé pendant six siècles, alors que nous n'avons 
pas encore célébré le centenaire : de l'occupation 
française. » 

Mais la leçon de Rome n'a pas été perdue et 
depuis de longues années, déjà, nous avons suivi 
son exemple. Dans tous le pays, les travaux d’eau 
du génie militaire ont favorisé notre installation. 
Pour les travaux hydrauliques proprement dits, la 
dépense officielle annuelle, de 1889 à 1901, a été 
voisine de 600.000 francs ; de 1902 à 1920, elle s’est 
élevée à 1.400.000 francs ; de 1920 à 1988, il a été 
dépensé chaque année 2.700.000 francs. Enfin, les 
chiffres que nous avons énumérés au début de 
cette étude précisent que, de 1924 à 1929, il ne se- 


rait pas affecté aux travaux hydrauliques moins 
de S2 inillions 920.000 francs, ce qui est évidemment 
une somme considérable. : 

En ce qui concerne l'année en cours, ‘nous 
croyons opportun de donner de détail de l’affec- 
tation de la somme de 8.600.000 francs inscrite au 
budget, parce qu’elle nous fournira le plan exact 
des travaux dont la réalisation immédiate permet- 
tra, en peu de temps, de se rendre compte du sur- 
croit de production qui résultera pour le pays de 
la politique hydraulique 
avons adoptée. 


Budget des travaux hydrauliques pour 1985 
Département d'Oran 


Tous les travaux énumérés ci-dessus présentent, 
à des degrés différents, un caractère d'utilité in-- 
discutable. Toutefois, il est apparu au Gouverneur 
général de l'Algérie qu'il devait plus particulière- 
ment porter son attention sur ceux destinés à 


transformer, grâce à l'irrigation, les contrées ju& - 


qu'ici peu favorables à la culture, en plaines fer- 
tiles, Déjà, nos ingénieurs ont barré les oueds du 
Tlélat, du Magoun, du Sig, de l’'Habra, de la Diji- 
diouia, du Nador et du Hamiz. Le barrage du 
Tlélat retient 730.000 mètres cubes, celui de l’oued 
Magoun un million de mètres cubes. celui. des 
Cheurfas, sur le Sig, 18 millions de mètres cubes, 
celui de Fergoug, sur-l'Habra, 30 millions de mè- 


méthodiques que nous | 


me. 


(Francs) 
Irrigation de la plaine de Marnia..... sec 70.000 
Protection de Bel-Abbès contre les inonda- 
tions (projet TÉdMI SE, Er 100.000 
Assainissement de la plaine de l'Habra et Se? 
dela Macta 4,202 Re Ce CU 
Réparations et bétonnage des canaux du C4 
“Syndicat général de la plaine de l'Habra 200.000 = 
Aménagement des irrigations de la plaine ASC 
HOMMA  MINA |, 8 pence M ue SEE 200.000 
Dévasement du barrage de l’oued Fergoug 100.000 
Aménagement des irigations de la plaine 
UAICNÉPÉ : 100, , Series RTE 1.500.000 
Assainissement de la région du lac des Gha- = 
TADASE A... 34 ec ne OU Le NE :200-000220s 
TOVAL. LA RE PEER 2.870.000 
Département d'Alger 
- Aménagement des irrigations de la plaine 
PGO, Lune RE RE 1.700.000 
Dessèchement du lac Halboula ...... 400.000 
Dessèchement des marais de Boufarik...... . 400.000 
Défense du territoire de colonisation de Mé- Ge 
Kia @ontre le Sébou ..,......,:....1000 400.000 
TOTALE NN PNR TRE 2.900.000 
Département de Constantine : % 
Aménagement des eaux du bassin du Hodna 600.000 
Irrigations de Ras-el-Aïon ......... Se 80.000 
Utilisation des eaux du versant nord de l'Au- 
rès : irrigation de la plaine de Chemora.. 150.000 
Protection de Bône contre les inondations. 500.000 : 
Aménagement des irrigations de la plaine 
de Bône par les eaux de la Seybouse et L 
des oueds Namoussa et El-Kebir .......... 500.000 
Mise en valeur des Hauts-Plateaux (région > 
AM ER RER PR à 500.000 
- Assainissement des territoires de Guellal et | 
utilisation des eaux du lac Melloul........ 100.000 
Protection de Batna contre les inondations 200.000 
Barrage du Zandoza ou aménagement des 
irrigations de la vallée du Saf-Saf...,.... 200.000 _ 
SANT NO AR SE Niue 2.830.000 
doalnaemeral. dr ousicse des rot 8.600.000 


Ainsi, les plaines de Sainte-Barbe-du-Tlélat, de 
Saint-Denis-du-Sig, de Perrégaux, de la Mitidja 
ont pu être mises en culture et leur prospérité re- 
marquable nous fournit une garantie de ce que 
le développement de l'hydraulique peut assurer à 
l'Algérie dans un avenir prochain. fé 

Le programme que nous avons énuméré plus 
haut se divise en deux parties : il s’agit en pre- 
mier lieu, en évacuant les eaux nuisibles, de récu- 
pérer pour la culture de vastes plaines assainies. 
D'autre part, il faut employer les eaux qui restent 
_inutilisées dans les oueds, puiser dans les nappes 
souterraines, et, aussi, mettre en réserve l'eau 
tombée pendant les périodes pluvieuses. 


Dans ce but, il sera procédé au déssèchement de 


l'Habra, des lacs Fezzara et Tonga, dans la région 
de Bône, du marais d'Hippône, de la plaine de 
Boufarik et de Maison-Blanche ; enfin, dans un 
avenir plus éloigné, il faudra songer à l’œuvre 
gigantesque de la Grande Sebkha d'Oran. . 

Les travaux d'irrigation proprement dits portent 
sur le Bas-Chéliff, sur le Saf-Saf, sur la Soummam, 
sur la Seybouse, sur les oueds de l'Aurès et du 
Hodna, sans compter d’autres travaux de moindre 
importance. 

Ces travaux purement hydrauliques devront être 
complétés par un programme de conservation et 
de reconstitution des forêts car, « reboïser, ainsi 
que la observé M: Steeg, c’est, sous, une autre 
forme, aménager de nouveaux bassins, c’est-rem- 
plir le grand réservoir des nappes souterraines en 
captant et en conduisant jusqu'à elles les pluies du 
ciel, c’est encore inviter le nuage à revenir plus 
fidèlement dans un azur moins implacablement 
serein... Un reboisement opportun peut rendre un 
barrage superflu, un barrage en danger d'envase- 
ment peut être sauvé par un reboisement bien 
compris... ; que chacun se convainque bien que 
planter des arbres, c'est presque creuser des puits 
c'est mettre de l’eau en réserve dans le sol. Pour 
le laboureur et le pâtre, c'est emplir l'abreuvoir 
et la fontaine. » | 

Un des premiers bienfaits de ces immenses tra- 
vaux d'irrigation, sera de permettre le développe- 
ment en Algérie de la culture du coton. Cette pos- 
sibilité de trouver sur notre sol la précieuse fibre 
est extrêmement importante pour un pays comme 
le nôtre dont le change est déprécié. L'Angleterre, 
qui se trouvait dans la même situation que nous, 
a développé dans ce but ses cultures cotonnières 
du Soudan, et l'intérêt primordial qu'elle y atta- 
che a été certainement la cause essentielle de la 
rigueur avec laquelle elle a réprimé dernièrement 

en Egypte, les troubles nationalistes qui ont suivi 
le meurtre du Sirdar, sir Lee Stack. Or, les essais 
tentés jusqu'ici en Algérie ont donné des résultats 
appréciables puisqu'on à pu obtenir dans le dépar- 
tement d'Alger un rendement variant entre 10 et 25 
quintaux à l'hectare, bien que cette région ne soit 
pas spécialisée dans ce genre de culture ; c’est en 
effet dans les environs d'Orléansville, de Bône et de 
Philippeville que l’on trouve-‘les plus riches plants. 
Il est juste d'ajouter, incidemment, que le dévelop- 
pement relatif du coton dans ces régions est dû 
à l’organisation de coopératives qui a permis l’ins- 
tallation d'huileries modernes et d'usines d'égre- 


très cubes, celui de Meurad 800.000 mètres cubes | 
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nage, Mais c'est dans la.région de Biskra, dont le 
climat est comparable à celui de l'Arizona, que le 
coton semble le mieux réussir. 

Mn ne peut cependant prétendre que l'extension 
de la culture cotonnière en Algérie, bien qu'elle 
donne déjà de belles promesses, prendra un déve- 
loppement aussi rapide qu'on le désirerait. D'une 
part, les conditions physiques ne s'y prêtent pas 
uniformément : d'autre part, le cotonnier est épui- 
sant, et les terres algériennes ne sont pas partout 
sufifsamment riches pour supporter une telle dé- 
perdition. Enfin, il faut compter avec les difficultés 
de la main-d'œuvre nécessaire aux cueillettes suc- 
cessives, laquelle est difficile à, recruter et, aussi, 
fort coûteuse. 

On se fera une idée des progrès qui ont déjà été 
réalisés, néanmoins, en consultant le tableau ci- 
dessous qui indique la progression des exportations 
de cotan algérien depuis 1913 : 


Exportations algérienne de coton sur la France 
de 1916 à 1924 


Années Quantités > Valeur 
(Quintaux) (Milliers de fr.) 

OS OUR RATES Te 1.849 413 
NE A RE Le 2.169 950 
AS ee RARE 658 453 
RPC SR er 1.093 1.274 
Re ME RCE rer À 492 1.750 
ADN EPS ME ban 1.367 670 
PODD ES sa mar É ; 1.416 701 
RP er ENS CE 1.077 1.095 
NE EE 1.944 2.893 


C'est encore en faisant appel au remarquable 
discours du Gouverneur général de l'Algérie, que 
nous terminerons cette étude par un rapproche- 
ment entre.les difficultés monétaires dont nous 
souffrons à l'heure présente et l’aide que nous pou- 
vons retirer de la collaboration de notre grande 
possession africaine. 

« Une bataille difficile et grave dans ses consé- 
quences se poursuit, a déclaré M. Steeg : c'est la 
bataille du franc. Elle se livre partout dans le 
monde, aussi bien sous les tropiques, quand nous 
achetons du café ou du caoutchouc, qu’en Améri- 
que, quand nous y allons chercher, en les payant 
en dollars, des céréales, de la laine, du coton. 
Que l'Algérie accroisse ou régularise sa production 
de blé, et c’est la soudure qui s'effectue, sans crise 
sociale ou monétaire, entre deux récoltes. Dans 
cette vallée même, d’heureuses initiatives ont dé- 
veloppé la culture du coton. Elle vient de doubler. 
Elle quintuplera, décuplera dès que l’eau féconde, 
tenue en réserve, se répandra à la saison propice. 
Chacun de vos succès, dans chaque entreprise nou- 
velle, sera une nouvelle victoire pour notre franc 
En terre irriguée, un hectare de coton donne déjà 
un rendement brut de 7 à 8.000 francs, un rende- 
ment net de 4 à 5.000 francs. 

« Bientôt, dans cette région même, la quantité 


d’eau disponible permettra d'irriguer des dizaines 


de milliers d’hectarés. Que l'exemple soit suivi en 
d'autres contrées, et ce sont des centaines de mil- 
lions que, chaque année, vous llancerez à la res- 
cousse dans l'âpre bataille monétaire », 

Raymond MULETTE. 


< 


Les Transports maritimes algériens 


L'activité de l'Algérie étant essentiellement tour- 
née vers le nord, la question des transports mari- 
times. apparaît pour elle capitale. Malheureuse- 
ment, les abris naturels sont rares sur le littoral 


algérien, et comme il n'existait aücun port vérita- 
ble lors de notre occupation, il nous fallut procéder 
à de nombreux et importants aménagements. On 
dut se borner tout d'abord à des installations de 
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fortune, sauf à Alger, où furent édifiés des ouvra- 
ges plus durables, Des études sérieuses avaient été 
cependant entreprises, et des projets avaient été 
établis relativement à la construction des ports 
d'Oran, de Philippeville et de Bône ; mais les fonds 
manquaient pour de telles réalisations. Un contrat 
passé en 1868 avec la « Société Générale  Algé- 
rienne » mit à la disposition de l'Etat, sous forme 
d'avances, une somme de 87 millions, dont une par- 
tie fut consacrée à l'exécution des travaux envisa- 
és : 28 millions furent ainsi dépensés jusqu'en 
1873. Puis il y eut un temps d'arrêt, les ressources 
faisant de nouveau défaut. C'est alors que, dans 
les localités intéressées, les Chambres de commerce 
ou les municipalités offrirent à l'Etat les avances 
nécessaires à la poursuite de l’œuvre. Grâce au 
produit des droits qu’elles furent autorisées à per- 
cevoir sur les navires fréquentant leurs ports, les 
Chambres de commerce purent participer bientôt 
directement aux dépenses, et les travaux furent dès” 


lors continués à peu près sans interruption. Ajou- | 


tons que, depuis que la loi du 19 décembre 1900 à. 
accordé à l'Algérie l'autonomie financière, les en- 
treprises maritimes ont été toujours dotées de som- 
mes importantes. ; 

Dès 1901, un emprunt de 50 millions de francs 
fut voté par les Délégations financières, sur les- 
quels 12 millions devaient être alloués aux travaux 
maritimes. A la fin de 1909, une somme de 11.636.000 
francs avait été dépensée, non compris 9.950.000 fr. 
de fonds de concours fournis par les Chambres de 
commerce. 


Un second emprunt, reconnu indispensable pour 
mener à bien un nouveau programme arrêté en 
1907, fut autorisé par une-loi du 28 février 1908, 
pour un montant de 175 millions de francs. Dans 
ce programme, la part réservée aux travaux mari- 
times était de 16.081.600 francs. Au 31 décembre. 
1923, les dépenses effectuées pour cette catégorie 
s'élevaient à 33.504.204 francs, dont 27.355.487 fr. 
provenant des deux premiers emprunts, 5.673.717 
francs du budget ordinaire, et 475.000 francs des 
excédents du fonds de réserve. 

Un programme plus étendu, mis à l'étude avant 
la guerre, dut être abandonné par la suite, mais 
un nouveau programme extrêmement vaste fut 
arrêté par les Assemblées financières en 1920, com- 
portant une dépense de 2.600 millions de francs à 
réaliser dans une période de seize années, une 
somme de 201.820.000 francs étant réservée aux 
travaux maritimes. La dépense totale devait être 
supportée à concurrence d’un miülliard par les res- 
sources du budget ordinaire, le surplus, soit 1.600 
millions, devant être demandé à l'emprunt, au fur 
et à mesure des hesoins. L'autorisation nécessaire 
fut donnée par la loi du ?23 juillet 1921. Les dota- 
tions pour les travaux maritimes ont atteint 16 mil- 
lions 300.000 francs de 1921 à 1924, maïs les Assem- 
blées financières ont différé leur décision en çe qui 
concerne la période de 1925 à 1929. 


Il à été d'autre part demandé un effort maxi- 
mum aux Chambres de commefce, et, dans le but 
de soulager d'autant le budget de la colonie, les 
péages ont été relevés dans différents ports, et 
notamment à Alger, à Oran, à Bône, à Bougie.-Les 
perceptions globales réalisées, qui avaient été de 
1.696.526 francs en 1913 et de 2.873.861 francs en 
1921, ont été ainsi portées à 6.128.007 fr. en 1922 
ét à 7:987.295:fr. “en 1993. 


En ce qui concerne les, travaux des ports, il se 
peut, comme la critique en a été faite, que les 
emplacements n’aient pas toujours été judicieuse- 
ment choisis, et que les efforts aient été répartis 
sur un trop grand nombre de points. Il faut re- 
connaître toutefois que la multiplicité des instal- 
lations maritimes trouve sa justification dans la 
nécessité, pour les régions desservies, d'assurer 


l'écoulement de leurs produits, les voies intérieu- 
res de communication étant demeurées pendant 
longtemps insuffisantes. 

Les trois grands ports de la colonie sont actuel- 
lement Alger, Oran et Bône. Ce n'est. pas 
d'ailleurs que les autres soient dépourvus d’impor- 
tance, ainsi qu'on, peut s’en rendre compte au 
moyen du tableau suivant, donnant les chiffres 
du trafic de quelques-uns des ports algériens les 
plus actifs au cours de l’année dernière : 


Mouvement de la navigation et trafic de quelques ports 
algériens en 1924 Ê 


Navires entrés Navires sortis 


Pois Poids 

des 2 des 

march. : ïnarch 

Ton- débar- Ton-  embar- 

= Ports Nombre nage quées Nombre nage quées 


6 (Milliers (Milliers 


À de ton- de de ton- de 
- neaux) tonnes). neaux) tonnes) 
Alger... 4.924 7.008 1.818 - 4.196 6.971 1981 
Press. 3.525 4.902 925 3.512 4.900 938 
Bône::i 1.780 - 1.365 194: 1.781 © 141-8680 
Dhilippe- é AS TR 
ville... 1.285 782 1457-1088 > Ve 
Mostaga- 
mem... 521 498 67 529 499 182 
Bougie... 703 485 47 C4 487 184 
Arzew.... 329 305 66 330 310 SN 
Beni-Saf... 9399. . 273 8.6 335 272 2 00 
Diidjelli.. 478 184 T4 . 478 184 28 
Nemours. 854 VE 0.8 308 71 IR 
Late et 21 62: 0.04 45 66 : 127 


Grâce à sa situation géographique privilégiée, 
sur la grande route maritime de Gibraltar à Suez 
et à la Méditerranée orientale, grâce aussi aux 
facilités de 
ferrée, d'un côté, avec 


relié en outre par voie 


Oran et le Maroc, de l’autre, avec Constantine et … 


la Tunisie, a été depuis longtemips choisi comme 
point de relâche et de ravitaillement sur les lignes 
du Levant et de l'Extrême-Orient. Le port, très 
vaste, avec une nappe d'eau d'environ 115 hecta- 


res, est assez bien aménagé, et il est en commu-. 


nication constante avec les autres ports de l’Afri- 
que mineure, ainsi que ceux de la Métropole, des 


colonies françaises et de l'étranger. La moitié des 
algériennes s'effectuent par Alger, 
qui exporte également de nombreux produits, et. 


importations 


plus spécialement les fruits et les légumes, les vins 
et les alcools. 

- Oran,'dont le trafic se développe 
expédie surtout les céréales, les vins, les primeurs 
et le bétail. De nouveaux travaux auront pour 


effet de doubler la superficie utilisable, actuelle. 


ment d'environ 25 hectares. . 


Bône est le débouché d'une région très riche en 


minérales, et la perspective d’un 
sérieux des exportations de mine- 


substances 
accroissement 


rais de fer et de phosphates a nécessité un agran- 


dissement du port, dont la superficie, non com- 
pris l’avant-port, était d'environ 80 hectares. 
Les autres ports sont secondaires ; quelques- 
uns ne constituent même que de simples stations, 
munies d'un débarcadère. S 


+ 
+ 


Bien que, le mouvement de la navigation ne soit 
pas revenu encore à son activité d’avant-guerre, 


une amélioration continue s’est manifestée depuis 


dire - 


(Millie (Millie. | 


mouillage et de manutention qu'il 
offre aux navires de tout tonnage, le port d'Alger, 


rapidement, 


l'activité des ports algériens 


le retour à l’état de paix, et il en a été de même 
pour le trafic des marchandises ù 


Mouvement de la navigation et trafic des marchan- 
dises dans les ports algériens en 1913 et pendant les 
six dernières années. ; 

Poids des marchand. 


TR ES 


Tonnage des navires 
7 = : EE D 
Débarquées Embarquées 


Années Entrés Sortis 
(Tonneaux) (Tonnes) 

1913.... 6.401.042 : 6.680.618 2.822.267 4.552.352 
1 MO ESP T1RE 12.983.208 1.293.849 2.593.793 
1920.... 3.185.631. 3.439.467 1.890.264 2.650.066 
HIER 08633:5090%/13:910.691 1.618.724 2.942.983 
1922... 12.506:248: 5.719.240 2.287.791 3.869.198 
1923.... 5.404.293 6.439.440 2.235.183 . 4.678.780 
1924... 5.851.698 6.894.031 2,708.13t y; -5089.101" 


Le mouvement des relâcheurs a aussi repris pro- 
eressivement son importance d’avant-guerre, dans 
- il est entré en 1924 
en relâche pour ravitaillement 1.198 navires jau- 
geant 2.939.269 tonneaux à Alger, et 883 navires 
avec 2.107.511 tonneaux à Oran. 

Les relations maritimes entre la France et l’Al- 
gérie, régularisées par une ordonnance du 11 no- 
vembre 1835, ont été soumises à des régimes sucC- 
cessifs de privilège et de liberté, jusqu’au moment 
où la loi du 2? avril 1889 restitua définitivement au 
pavillon français, en principe et sauf stipulation 
contraire des traités, le monopole des transports 
franco-algériens. Depuis l'extinction, survenue en 
1913, des traités qui s'opposaient à l'application 
intégrale de la loi de 1889, les relations maritimes 
entre la Métropole et sa belle colonie nord-afri- 
caine se trouvent être entièrement réservées au 
pavillon national, une loi du 20 octobre 1919 ayant 
toutefois étendu ce privilège aux navires tuni- 
siens et à ceux de la zone française du Maroc. 

Le tonnage entré en 1924 dans les ports algé- 
riens a été : sous pavillon français, de 3.415.036 
tonneaux, dont 2.481.844 tonneaux venant de 
France, 408.328 tonneaux des colonies et protecto- 
rats, et 932.864 tonneaux de l'étranger ; et sous 
les autres pavillons, de 2.436.662 tonneaux, dont 
2.245.926 tonneaux venant de l'étranger. Le ton- 
nage sorti a été la même année 
français, de 3.845.092 tonneaux, dont 3.168.288 ton- 
neaux à destination de la France, 334.128 tonneaux 
vers les colonies et protectorats, et 342.726 ton- 


neaux vers l'étranger ; sous les autres pavillons, 


de 3.048.939 tonneaux, dont 2.765.041 
vers l'étranger. LS 

Le poids des marchandises débarquées par des 
navires français a été en 1924 de 1.485.829 tonnes, 
dont 881.088 tonnes provenant de France, 49.052 


tonneaux 


des colonies françaises ou protectorats, et 555.689 


de l'étranger ; les navires étrangers ont déchargé 
1.306.908 tonnes de marchandises, dont 1.270.825 
tonnes étaient de provenance étrangère. Le poids 
des marchandises embarquées pendant la même 
année dans les ports algériens a été de 2.034.231 
tonnes sur des navires français, dont 1.892.435 
tonnes à destination de la France, et de 2.994.870 
tonnes sur des navires de nationalité étrangère, 
dont 2.937.387 tonnes expédiées sur des ports étran- 
ers. 

. transport des passagers est également im- 
portant, puisqu'il se chiffre par plusieurs centai- 


nes de milliers de voyageurs, empruntant presque 


exclusivement les paquebots français, qui assu- 
rent, avec rapidité et confort, les services de Mar- 
seille et de Port-Vendres à Alger, Oran, Bône et 
Philippeville. k 
Si l'on examine en détaïl, au point de vue des 
quantités, le mouvement commercial de la colonie 


dessus. 


: sous pavillon 
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en 1924, on trouve, notamment, aux importations, 
ke bétail, les céréales, le sucre, le pétrole, les mé- 
taux, la houille, etc., et aux exportations les mou- 
tons, les céréales, les fruits, les vins, le crin végé- 
tal, l’alfa, les minerais de fer, les phosphates, etc. 
En particulier, la houille, crue, carbonisée ou 
agglomérée, représente à elle seule, en poids, près 
du quart (22 1/2 %) des importations totales, tan- 
dis que les minerais de-fer fournissent 35 1/2 %, 
et les phosphates naturels 16 %, soit, ensemble, 
plus de là moitié du total des exportations. 

On voit ainsi d'intérêt considérable que pré- 
sente, en Algérie, pour les transports maritimes, 
le développement de l’industrie extractive. Et l’on 
conçoit que les entreprises de navigation puissent 
ne pas demeurer insensibles à l’appréhension 
manifestée par les sociétés minières devant la con- 
currence croissante des phosphates du Maroc, à 
laquelle notre Rédacteur en chef fait allusion ci- 


#. 
| RE 

Dès à présent, d’ailleurs, un fret abondant est 
offert, tant- à l'aller qu’au retour, aux Compagnies 
qui assurent les services entre la France «et son 
prolongement nord-africain. Celles-ci sont assez 
nombreuses : Compagnie Générale Transatlanti- 
que,, Compagnie de Navigation Mixte, Société Gé- 
nérale des Transports Maritimes à Vapeur, Com- 
pagnie Paquet, Société Navale de l'Ouest, Compa- 
gnie Havraise Péninsulaire, Compagnie des Char- 
geurs Réunis, Compagnie des Bateaux à Vapeur 
du Nord, Delmas frères et Vieljeux, Worms et Cie, 
Société Algérienne de Navigation pour l'Afrique 
du Nord. La plupart, en dépit de difficultés incon- 
testables tenant à la situation générale de notrer 
marine marchande et aux conséquences de la 
guerre, ont fourni un effort méritoire pour répon- 
dre de mieux en mieux aux besoins de leur clien- 
tèle. 

Aidées par le Gouvernement, qui a mis à leur 
disposition, pour un prix de location très minime, 
sept superbes unités modernes, celles qui se con- 
sacrent plus particulièrement au transport des voya- 
geurs ont réussi à réorganiser leur exploitation 
dans des conditions vraiment satisfaisantes. La 
Compagnie Générale Transatlantique, tout spécia- 
lement, sous l'impulsion personnelle de son émi- 
nent président M. Dal Piaz, à créé des services 
de tourisme de premier ordre, hautement appré- 
ciés de tous leurs usagers, qui contribuent à faire 
mieux connaître, et par conséquent aimer, des ré- 
gions jusqu'alors injustement décriées. 

Le régime actuellement en vigueur est cepen- 
dant précaire les charges eroissantes qui grè- 
vent nos entreprises maritimes les empêchent d’al- 
ler, par leurs seuls moyens, plus avant dans la 
voie de l'amélioration des relations que les popu- 
lations intéressées voudraient voir encore plus 
nombreuses et rapides. Les conventions conclues 
avec l'Etat pour les services postaux et de passa- 
gers ont dû être dénoncées après l’Armistice parce 
qu'elles n'étaient plus en harmonie aver la situa- 
tion économique présente. Depuis, des négocia- 
tions ont été engagées en vue de leur ajustement, 
mais les hésitations des Pouvoirs publics «et de re- 


_grettables changements de conceptions des Minis- 


tères successifs ont retardé indéfiniment leur abou- 
tissement. 

Il importe que ces tergiversations cessent et 
qu'une solution intervienne pour soutenir notre 
pavillon, dans l'intérêt commun de la Mère-patrie 
et de sa possession : elle ne sera satisfaisante que 
si elle laisse aux initiatives privées la possibilité : 
de s'exercer de la façon la plus féconde et s'abs- 
tient de tout « interventionnisme » excessif. 

Pour hâter la prise en considération des vœux 


42 SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


formulés par leurs mandants à @e sujet, les Délé- 
gations algériénnes viennent de voter une réduc- 
tion de 2? millions de franes sur les crédits prévus 
pour les services maritimes postaux. En prenant 
une telle mesure, elles ont déclaré, tout en affir- 
mant nettement que l'Algérie n’entendait nulle- 
ment se dérober aux charges dont elle doit prendre 
légitimement sa part, « qu’elles ne pourraient se 


prononcer sur l'importance de cette participation. 


qu'autant qu'elles seraient saisies d’un projet de 
convention donnant satisfaction aux desiderata 
qu'elles ont si souvent formulés, et à l'élaboration 

duquel elles auraient été appelées ». 
Nous souhaitons vivement que cet appel soit 
entendu au plus tôt ! ’ 
: Edmond BouCHERY. 


DOCUMENTATION ÉCONOMIQUE 


SK 


INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Conseil supérieur des Colonies. — L'irrégularité 
des communications entre les Comores et Madagas- 
car rend particulièrement difficile l'exécution, dans 
un délai normal, des formalités prévues, pour les 


élections au Conseil supérieur des Colomies, par le” 


décret du 28 septembre 1920, réorganisant ce Con- 
seil, formalités qui nécessitent la centralisation à 
Tanararive des procès-verbaux des différents bu- 
reaux de vote. 

Il y avait donc intérêt pour l'archipel à confier 
à des organismes existant sur place le soin d’assu- 
rer la vérification et la proclamation des résultats 
du scrutin. Tel est le but d'un décret du 14 février 
1925, qui, modifiant sur ce point les dispositions 
du décret de 1920, confie à l'administrateur supé- 
rieur des Comores des pouvoirs analogues à ceux 
qui avaient été précédemment attribués à l’'admi- 
nistrateur de Saint-Pierre et Miquelon. Cette me- 
sure aura en outre l'avantage d’être en harmonie 
avec les dispositions du décret du 27 janvier 1925 
qui, dans un but de décentralisation, a réorganisé 
l'administration de l'archipel des Comores, 

Lois, décrets et arrêtés. — 13 février : Décret régle- 
mentant l'assiette et-la perception de l'impôt sur les 
allumettes et sur les briquets en Algérie. — 76 el 17 
‘ février : Décret portant ouverture de crédits supplé- 
mentaires au budget des îles Wallis et Futuna (exer- 
cice 1924). — 19 février : Décret modifiant le- décret 
du 28 septembre 1920 réorganisant le Conseil supérieur 
des Colonies. Décret relatif aux produits-et Objets ré- 
coltés, préparés ou fabriqués dans la colonie de Mada- 
gascar et dépendances et assujettis aux taxes de con- 
sommation. Décret ouvrant des crédits supplémentai- 
res au budget. local du Togo (exercice 1924). Décret 
approuvant les comptes définitifs {xercice 1922) du 
budget général de l'Afrique occidentale francaise et 
des budgets annexes au budget général: Décret ap- 
prouvant les comptes définitifs des budgets locaux de 
la Guinée et de la Côte d'Ivoire pour l'exercice 1920 
et du budget annexe du chemin de fer de Kayes au 
Niger (exercices 1920 et 191). — 98 et 2, février : Dé- 
cret portant promulgation, à la Martinique, de lois 
et décrets concernant la pêche. Décrets fixant l'as- 
siette et les règles de perception des droits sur les 
sucres exportés de la Martinique où qui y sont con- 
Sommés, — 25 février : Loi autorisant: la perception 
des droits, produits et revenus applicables au budget 
spécial de l'Algérie pour l'exercicé 195 (erratum).. — 
26 février : Décrets modifiant les décrets du 23 mars 
1921 déterminant les attributions du Commissaire de 
la République au Togo et le décret du 23 mars 191 
déterminant les attributions du Commissaire de la 
République au Cameroun. Décret approuvant l’ouver- 
ture de crédits supplémentaires au budget général de 
l'Imndochine et au budget annexe de l’arsenal de Saï- 
gon (exercice 194). Décret apprnuvant l'ouverture de 
crédits supplémentaires au budget local et au budget 
annexe de l'assistence médicale indigène de Mada- 


gascar (exercice 1924). — 97 février : Décret modifiant . 


le décret du ‘14 janvier 1924 portant fixation «des 
quantités de cacaos originaires des territoires du Togo 


placés sous mandat français admissibles au bénéfice 
de la détaxe pendant la période allant du 17 jan- 
vier 1924 au 30 juin 195. — 28 février : 
tant création, au Cameroun, d'un budget annexe de 
la construction du port de Douala et du Chemin de 
fer dû Centre. Décret fixant les quantités de poivres 


-indochinois à admettre au bénéfice de la détaxe pen-. 
Décret fixant les 


dant les années 1925, 1926 et 1987. 
quantités de café et de cacao originaires de la Côte 
d'Ivoire admissibles au bénéfice de la détaxe pen- 


. dant l'’ännéé 1925. Décret fixant les quantités de ca- 
-Caos originaires du Dahomey admissibles au béné- 


fice de la détaxe pendant 1985, Décret fixant les quan- 
tités de cacaos originaires des territoires du Cameroun 


placés sous mandat français à admettre au bénéfice 


de la détaxe pendant l’année 1925. — 7 mars : Décret 
approuvant une délibération du Conseil général de 
la Guyane française relative au droit de timbre pro- 
portionnel. Décret modifiant la nomenclature fixée 
par le décret du 29 octobre 1912 des dépenses obliga- 
toires des municipalités des établissements français 
dans l'Inde. Décret approuvant l'ouverture. de crédits 
supplémentaires -au budget pénéral de l'Indochine 
(exercice 1924). ‘ 


ALGÉRIE à 2 
Les récoltes en 1924. — D'après les statistiques 
publiées par l’Institut International d'Agriculture 
de Rome. voici comment se comparent les super- 


ficies cultivées et les productions de l'Algérie en. 


1924, aivec celles de 1923 : 


Superficie Production 
1923 1924 193 1924 

‘Milliers d'hectares)  (Milliers de qtx) 

TOME EE 1.281.2 … 1.408.4 9:905.0 4:723.2 
SRB rar er. " 0:4 Lg 4.3 11.0 
OTHER ANR 1.148.4  1.235.4 10.215.0  4.508:3 
AVR EAN 248.7 264.1 2. 194.0 57 
MAS Rire 7. ; 25) Faut 58.5 60.8 
Pommes de terre 18.8 19.0 325.0 460.0 
Tab ere ee 20.7 22 5. 206.2 111.0 


Le tableau précédent fait ressortir, d'une part, 
le gros efforts réalisés par les agriculteurs algé- 
riens, mais, aussi, d'autre part, combien les condi- 
tions climatériques ont réduit à néant les perspec- 


tives que laïssait espérer l'augmentation des em- 


blavements. 

Le réseau ferré. Depuis un an, la longueur 
des chemins de fer d'intérêt général de l'Alsérie 
s’est, accrue de 190 kilomètres, par l'ouverture à 
l’exploitation des quatre lignes ou sections de li- 
gnes nouvelles ci-après : 


Longueur 
£ Lignes Exploitations kilométrique 
Tlemcen-Béni-Saf ...... P.-1..-M. 69 
Orléansville-Ténès ..... de 57 
Mascara-Dombasle ..... Etat (Oran) ‘39 
Pouira-Aïn-Bessem ..... Etat (Est als.) RD 


Toutes ces artères sorrt à voie unique et à écarte- 
ment de 1 m. 055, ae | ; 


Décret por- 


Ne Li 
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On envisage comme très prochaine l’inaugura- 
tion des tronçons de Zemmora à Prévost-Paradol 
(seconde ligne de Relizane à Prévost- -Paradol), long 
de 62 kilomètres, et de Mercier-Lacombe à Aïn- Fe- 
kan, ainsi que de Dombasle à Uzès-le- Duc, mesu- 
rant ensemble 41 kilomètres, qui parachèveront la 
ligne de Sidi-bel-Abbès à Uzès-le-Duc via Mascara. 
Les deux voies, également à écartement de 1 m. 055, 
seront exploitées par l'Etat (réseau oranais). La 
mise en service de la section Aïn-Bessem-Aumale 
(17? kilomètres) suivra peu après (écartement de 
1 m. 055, exploitation par l'Etat, est-algérien), 
ainsi que celle dn tronçon à voie métrique Aïn- 
Béida-La Meskiana (37 kilomètres) de la future 
. ligne Aïn-Béida-Tébessa (Etat, est-algérien). Le 
-tronçon La Meskiana-Tébessa (60 kilomètres) et la 
ligne à voie normale (qui sera également exploitée 
par l'Etat, est-algérien) de Constantine à l'Oued 
Athménia, (45 kilomètres) seront prebatement ache- 
vés en 1926. 


TUNISIE 


La production du liège en 1924. — [La produc- 
tion et l'exportation du liège font de gros progrès 
en Tunisie. Pendant l'année 1924, il a été expé- 
dié à destination de la France, de l'Algérie ou 
de l'étranger, 80.000 quintaux. Ce chiffre est de 
beaucoup supérieur à celui de 1923 qui atteignait 
27.721 quintaux. 

Le principal pays importateur pour 1924 est l'AI- 
gérie. qui a acheté à la Régence plus de 34.000 
quintaux de liège. 


_ Les exportations de peaux et de laines du port 
° de Sfax en 1924. — Le total des exportations des 
peaux du port de Sfax en 1924 s’est élevé à 5.245 
kilos, dont 2.367 de peaux de bœufs, 2.357 de peaux 


de moutons et agneaux et 521 kilos de peaux de 


chèvres et chevreaux. 

Les deux premières catégories ont été, en ma- 
jeure partie, expédiées sur l'Algérie et la dernière 
totalement sur la France. 

L'exportation des laines en suint s’est élevée à 
115.950 kilos, dont 34.407 kilos pour la France, 
48.874 pour l'Algérie et. 17.674 pour la: Grèce. En 
outre, 753 kilos de laines lavées ont été expédiés 
en France. 


MAROG 


Le budget sur fonds d'emprunt pour 1925. — En 
1924, le budget sur fonds d'emprunt avait été fixé 
à 7.367.000 francs environ, dont 4.637.000 francs pro- 
venant de reliquats de cr ‘édits à employer. 

Pour 1925, le Gouvernement du protectorat ne 
disposera que d'ün million et demi de ressources 
nouvelles et de 2.486.000 francs provenant de reli- 
quats de crédits non employés, soit au total. un 
peu moins de 4-millions. 

Toutefois, à la suite de demandes antérieures des 
Chambres consultatives du Nord, tendant à une 
amélioration des relations téléphoniques entre Ca- 
sablanca et Kénitra, satisfaction a été donnée par 
des modifications au budget sur fonds d'emprunt 
et au budget ordinaire qui permettront la cons- 
truction, au cours de 1925, de trois nouveaux cir- 
cuits entre Casablanca et Kénitra. 


Le mouvement de l'immigration en 1924. — D'a- 
près les statistiques officielles. le nombre des per- 
sannes débarquées à Casablanca pendant l’année 
1924 s'est élevé à 22.228, non compris 3.396 enfants 
âgés de moins de 15 ans. En 1923, 23.473 adultes 
étaient débarqués. 

Sur ces 22, 228 voyageurs, 3.734 arrivés au Maroc 
pour la première fois ont été comptés comme im- 
migrants. 

Le nombre des voyageurs qui se sont embarqués 
à Casablanca pendant l’année 1924 est de 21:827, 
non compris 3.637 enfants âgés de moins de 15 ans, 
contre 24.178 en 1923. 


* 


. palement au. moment de la traite des 


. Sur ces 21.827 voyageurs, 444 ayant quitté le Ma- 
roc sans esprit de retour ont été comptés comme 
émigrants. 

Le chiffre des immigrants étant de 3.734 et celui 
des émigrants de 444 la différence 710 doit être 
considérée comme le nombre de personnes âgées 
de plus de hr ans ayant diminué, par le port 
de Casablanca, ia population française du Maroc 


pendant l’année 1924. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 


Les conditions d'exploitation du Thiès-Niger. — 
L'ouverture au trafic, si impatiemment attendue, 
du chemin de fer de Thiès à Kayes, prolongeant 
vers Dakar la section de Kayes au Niger et éta- 
blissant ainsi une liaison directe entre l'Atlanti- 
que et Bamako, à été suivie d’une immense dé- 
C ption pour les usagers, qui ont observé en peu 
de mois que la nouvelle artère ne pouvait que très 
imparfaitement répondre à leurs besoins, princi- 
arachides. 
De vives protestations ont été élevées contre cet 
état de -fait, et les services officiels ont été l’objet 
de sévères critiques. < 

Dans une note très détaillée qu'il vient d’adres- 
ser à l’Institut Colonial Français, M. Carde, lémi- 
nent gouverneur général actuel de l'A. O. F., ex- 
pose de manière lumineuse les motifs des: difficw- 
tés présentes, les remèdes en cours d'application 
pour les atténuer au plus tôt, ainsi que les mesu- 
res à échéance plus lointaine qui permettront de 
les surmonter entièrement. Nul plaidoyer ne sau- 
rait mieux disculper l'Administration, : et l'exposé 
du programme arrêté par M. Carde est de nature 
à calmer entièrement les appréhensions des popu- 
lations intéressées. Une analyse sommaire du 
document transmis à l'Institut Colonial Français 
édifiera donc‘pleinement nos lecteurs sur la situa- 
tion exacte, actuelle et future, du Thiès-Niger. 

Les embarras constatés tiennent, d'une part, à 
des incidents occasionnels (ruptures de ponts pro- 
voquées par des inondations d'une violence tout à 
fait anormale), d'autre part, à ce que le trafic a, 
dès le début de l'exploitation complète de bout en 
bout, dépassé largement les prévisions les plus 
osées. Ë 

Un effort énergique a rendu possible très rapi- 
dement le rétablissement de la circulation sur des 
vuvrages provisoires, et les réparations définitives, 
activement poursuivies, seront achevées dans le 
courant de cette année. 

Il sera plus malaisé de mettre la ligne en 
état d'effectuer sans retard ni à-coups fous les 
transports de voyageurs et, surtout, de marchan- 
dises auxquels elle devra satisfaire. Une courte 
expérience suffit, en effet, à prouver : 1° que ses 
installations fixes, principalement sur la section 
plus ancienne du Kayes-Niger, n'ont pas été cal- 
culées pour un service aussi intensif que celui 
qu’il convient d'assurer désormais ; 2° que le ma- 
tériel roulant est notoirement trop faible, en quan- 
tité et en qualité ; 3° que le personnel est insuffi- 
sant en effectifs et en compétence. 

Les moyens dont disposait la colonie 
appropriés à ses besoins aussi longtemps: qu'il 
s’agit . d'exploiter le tronçon isolé de Kayes au 
Niger ; on pensait qu'un renforcement modéré les 
compléterait assez quand la jonction avec Thiès 
serait accomplie en réalité, une refonte totale 
de l'organe se trouve être indispensable. 

Avec un esprit de décision auquel nous nous plai- 
sons à rendre hommage, M. Carde a immédiate- 
ment résolu : 1° d'allonger les voies d’évitement 
sur le Kayes-Niger et de- construire des voies de 
débord et de croisement supplémentaires ; 2° de 
procéder à la réfection des postes d'alimentation 
en eau des machines ; 8° d'agrandir un certain 


parurent 
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nombre de gares et d'édifier des hangars pour 
abriter les produits non évacués avant la saison. 


des pluies ; 4° de renforcer l'outillage des dépôts 
et de construire de nouveaux ateliers d'entretien ; 


5° de compléter l’approvisionnement en pièces de. 


rechange ; 6° de renforcer le parc de matériel en 
locomotives, voitures et wagons ; 7° de recruter 


du personnel qualifié pour la direction, les servi-. 


ces techniques et l'exploitation ; 8° d'améliorer 
par diverses rectifications de tracé le profil de la 
section Kayes-Niger en réduisant à 25 millimètres 
par mètre les pentes maxima et à 306 mètres le 
rayon minimum des courbes, ; 

Tous les travaux nécessaires ont été déjà enga- 
gés, et les commandes passées à l’industrie métro- 


politaine, Dès 1925, une amélioration sensible de la, 


situation en découlera, et l'on peut espérer qu’un 
régime absolument normal sera établi avant trois 
ou quatre ans. ° 

Il ne faut pas se dissimuler qu'un très gros sa- 
crifice sera imposé de ce chef au Gouvernement 
général de l'A. O. F.. qui devra le supporter sur 
ses seules ressources budgétaires et sa Caïsse de 
réserve, aucune disponibilité ne subsistant plus 
sur les fonds des emprunts ayant servi à la cons- 
truction du chemin de fer. L'état présent des finan- 
ces de la colonie autorise à considérer que cette 
surcharge pourra être subie sans inconvénient ma- 
jeur : le développement d'activité, que l'œuvre à 
laquelle elle sera consacrée contribuera ultérieu- 
rement à créer, compenserà plus tard, et au delà, 
la gêne qui en résultera d’abord pour l’Administra- 
tion générale. ; 

Le tableau suivant résume le programme à exé- 
cuter : 


Dépenses 
Coût escomptées Durée 
global au d'exécu- 
Travaux prévu * 81déc.1925 tion 
Francs Francs 
Voies et bâtiments d'exploi- 6.000.000 4.000.000 2ans 
LAON TER Re ne 
Dépôts et ateliers, ....:.... 1.700.000 1.300.000 de 
Complément d'approvis. en | 
pièces de rechange....... 6.900.000 3.500.000 ao 
Matériel roulant ....... .. 15.000.000 7.500.000 do 
Premières rectifications de 
LATE AE y ne 4.000.000 1.000.000 do 
Rectifications complémen- 
LATE SIN RME Rate nie ie 10.000.000 » Sans 


Quant au renforcement du personnel, il se tra- 
duira par une augmentation annuelle de dépenses 
d'au moins 2 millions de francs. 

Il est certain que la réalisation de ces projets 
donnera toute satisfaction ‘aux usagers. Déjà, la 
proportion du matériel immobilisé a été ramenée 
de 50 %, à moins de 30 %, et une grosse améliora- 
tion de l'exploitation est enregistrée. : 

En remerciant M. Carde des précisions rassu- 
rantes qu'il à fournies à l’Institut Colonial Fran- 
çais sur cette grave question, nous le félicitons 
sincèrement de la promptitude avec laquelle il a 
su prendre les décisions nécessaires pour mettre 
un terme à une situation dont la prolongation eût 
été très fâcheuse. Il est réconfortant, au surplus, 
de voir notre jeune colonie capable d'assumer les 
frais d’un tel effort à. l’aide de ses seules res- 
sources. 


Approbation des comptes définitifs. — Un décret 
du 14 février 1925 a approuvé et arrêté en recettes 
et en dépenses aux chiffres ci-après les comptes dé- 
finitifs du budget annexe au budget général de 
l'Afrique occidentale française et des budgets lo- 
caux diont l’'énumération suit : 


1° Budget annexe de l’exploitation du chemin de 


fer de Kayes au Niger, exercice 1920, 4.871.161 fr. 
aux recettes, et 4.077.112 fr. aux dépenses ; 
2° Budget annexe de l'exploitation du chemin de 


4 


fer de Kayes au Niger, exercice 1921, 8.715.782 fr. 
aux recettes, et 10.042.402 fr. aux dépenses ; 

3° Budget local de la Guinée française, exercice 
1920, 12.998.216 fr. aux recettes, set 12.314218 Fr aux 
dépenses ; de 

4° Budget loçal de la Côte d'Ivoire exercice 1920, 
13.666.463 fr. aux recettes, et 12.141.972 fr. aux dé- 
penses. 


Les comptes définitifs de 1922. — Le tableau sui- 
vant donne les comptes définitifs, pour l'exercice 
1922, du budget général de l'Afrique occidentale 
française et des budgets annexes au budget géné- 
ral Fe l 

Exercice-1922 Recettes Dépenses 


Ë Francs - 
Budget général de l'A. O. K.... 76.547.688 66.379367 
Budget annexe de l'exploitation FES MIEREE 

du chemin de fer de la Côte Er 
MONNO RE LL POSTE 3.129.540 "3.257.287 


Budget annexe de l'exploitation 
du chemin de fer de Conakry 


AARRNREB LS eut 56 des dau ae ce 6.115.790 5.889.948 
Budget des fonds des emprunts : 


de 65 et 100 millions ......:.. 302.742 302.742 


Budget annexe de l'exploitation 


du port de commerce de Dakar 3.347.033 3.344.626 ee 


Budget annexe de l'exploitation 

du chemin de fer de Thiès à à 

LA SNS SR RAR RE ES 9.302.334: 9.076.850 
Budget des fonds des emprunts | 


-de 14 et 167 millions :.......- 32.472.988 32.472.988 


Budget annexe du chemin de fer - 


de Kayes au Niger ....,....... 5.604.362 7.568.883 


Ces comptes, arrêtés définitivement aux chiffres. 
«qui précèdent, ont été approuvés par décret du 
1% février 1925. EEE 

: AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 
Les budgets pour 1925. — Des arrêtés rendus par 


le Gouverneur général de l'A. E. F. viennent de … 


rendre exécutoires : le budget général de l'Afrique 


Equatoriale, arrêté provisoirement en recettes et 


en dépenses à la somme de 21.255.845 fr. 55 ; le bud- 
get spécial annexe sur fonds provenant de l'ecprunt 
de 21 millions arrêté provisoirement en recettes et 
en dépenses à la somme de 422.260 fr. 76 : le bud- 
get spécial annexe sur fonds provenant de l’em- 
prunt de 171 millions, arrêté provisoirement en re- 
cettes et en dépenses à la somme de 25.807.500 fr. ; 
le budget local du Gabon, arrêté à la somme de 


4.510.000 francs ; le budget local du Moyen-Congo, : 


arrêté à la Somme de 5.738.000 francs ; le budget 
local de lOubangui-Chari, arrêté à la somme de 
4.700.000 francs ; le budget local du Tchad, arrêté 
à la somme de 5.350.000 francs. | 


Le mouvement commercial de l’Oubangui-Chari 
en 1923. — Le mouvement commercial de l'Ouban- 
gui-Chari, pendant l’année 1923, est représenté par 
les chiffres suivants : ; 

+ Importations 
ÉD 2 ct Colonies É 
France françaises  Totales 


— = 


DE (Eu francs) 


1er trimestre...... re 40.940 1» 142.9! 
20 SE PU Prene euc 50.00) » ar 
2. RSR ce 189.299 284 403.470. 
PRESS EUR 172 890 » 539.279 
Totaux FRERES 435,134 284 : 1.240.893 
: Ÿ Exportations RQ 
{Trimestre ue _ 108.358 » 391.068 
29 = LACET à 70,185 » 348.079 
D NN ir re à ‘ 24.913 » 258.258 
Le A MR ue ce pri » 594.772 
GEAR en ae 202.701 » HT 


© "| 
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Ensemble des importations et des exportations 


1er trimestre.....+..... 149.298 $ 533.426 
2e 2 Re Ne | 10, 140 » 498.795 
Be RER ER AE er 213.512 284 661.723 
PORT PEN UN 172,890 CRT 14 QG TE 

cPataux eh el 637.835 | 9284 92.827.995 


Dans l’ensemble des importations et des expor- 
tation, la part de la France représente 22,55 %, 
celle des colonies françaises 0,01 %, et celle de 
l'étranger 77,44 %. se 


MADAGASCAR 


Grédits supplémentaires. — Le Gouverneur gé- 
néral de Madagascar a pris, à Ja date du 14 no- 


vembre 1924, en Conseil d'administration, un arrêté 


portant ouverture de crédits supplémentaires au 
budget local et au budget annexe de l’Assistance 


médicale indigène. Ces crédits supplémentaires 


s'élèvent respectivement à 820.000 fr. pour le bud-, 
get local et 330.000 fr. pour le budget de l'Assis- 
tance médicale indigène. 

L'Administration locale ayant fourni, relative- 
ment à ces. inscriptions, toutes justifications 
nécessaires, et les résultats connus de Fexercice 
1924 faisant d'autre part ressortir un important 
excédent de recettes permettant de faire face à ces 
dépenses nouvelles, la mesure prise par le Gouver- 
neur général a. été ratifiée par un décret du Fr fé 
vrier 1925. 

La réglementation de i’aicoo!. — Un décret en 
date du 18 janvier 1925 a établi sur des bases plus 
solides et élargies la réglementation de l'alcool et 
des produits alcooliques “dans la colonie de Mada- 
gascar et dépendances. 

Les nouvelles dispositions contenues dans cet acte 
demandaient comme corollaire une revision de la 
réglementation relative aux produits récoltés, pré- 
parés ou fabriqués dans la colonie et soumis à la 
taxe de consommation. Tel est l’objet d’un décret 
en date du 14 février 1925. 

D'autre part, faisant suite au décret du 18 jan- 
vier 1925 un second décret du 14 février dernier 
a modifié le décret du 29 août 1901, qui à institué 
un contrôle hygiénique sur les boissons alcooliques 


-mnises en vente ou en circulation dans la Grande 


lle, en donnant au chef du service des contribu- 
tions indirectes les mêmes pouvoirs de contrôle que 
ceux qui sont dévolus aux chefs de province par 
le décret précité de 1901. 


Exportation du bétail sur pied de Madagascar 


dans la colonie de Kenya. — L'agent consulaire 
de France à Mombasa vient d'informer M. le Gou- 
verneur général de Madagascer et dépendances 
que le marché de la colonie de Kenya (Afrique 
orientale anglaise) était susceptible d’importer 
des bœufs, moutons et chèvres de Madagascar 
pour la consommation locale. 

Le bœuf vaut de 40 à 70 shillings par tête, sans 


que les acheteurs exigent de poids moyen par ani- 


mal, On abat une quinzaine de bœufs par jour, 
soit une moyenne de 5.000 têtes par an. 
Il n'y a malheureusement pas à Mombasa de 


_ maisons spécialisées dans ce commerce d’expor- 


tation ; toutefois, il semble qu'en s'adressant, 
pour les opérations de crédit, à la National Bank 
of India ou à la Standard Bank of South Africa 
à Mombasa, on pourrait obtenir qu’elles veuillent 
bien s'intéresser à ce commerce. 

Les importations se font, du reste, par le port 
de Mombasa aux conditions suivantes : droits de 
douane à l'entrée, 20 sh. par bœuf ; 3 sh. par chèe- 
vre ou mouton. 

11 y a là une source intéressante de trafic pour 
les éleveurs de la Grande Ile, et comme les vapeurs 
des Messageries Maritimes touchent régulièrement 


le port de Mombasa, un courant commercial pour- 

rait aisément, s' établir entre Majunga et cette colo- 
nie anglaise. 

INDOCHINE 

Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indochinoise a enregistré, du 11 février 
au 10 mars inclus, les variations suivantes : 

LL févr. 10:40 231{évr.... 10.70 o mars.. 11.10 


1697 120109572900, .,:7"10.75 6 LR JITUS 
161,720 00" 1 mars... 10.85 En El v LUE 
19 10502277, 10.90 8 févr... 10.90 
21, —..; 10:60 AR EE TE 9 ,., 10,75 
Le budget général pour l'exercice 1925. — Un 


décret du 5 mars 1925 a approuvé le budget géné- 
“al de lIndochine- pour l'exercice 1925, arrêté, en 
recettes et en dépenses ordinaires, à la somme de 
64.602.810 piastres. 


Quverture de crédits supplémentaires. — Par 
divers arrêtés pris en commission permanente du 
Conseil de gouvernement, le Gouverneur général 
de l’Indochine a ouvert au budget général de la 
colonie et au budget annexe de l’arsenal de Saïgon, 
pour l'exercice 1924, des crédits supplémentaires 
auxquels il sera fait face tant par les ressources 
générales que par des annulations de crédit inem- 
Dloyés. 

Un décret du 23 février 1925 a approuvé ces di- 
versé au budget local de l'Annam à titre d'avance 
1924, autorisant l'ouverture au budget général d’un 
crédit supplémentaire de 300.000 piastres qui sera 
versé au budget local de l’Annam à titre d'avance 


‘sans “intérêt remboursable en quatre ans, et deux - 


autres arrêtés de même date, autorisant l'ouver- 
ture au budget annexe de l’arsenai de Saïgon de 
crédits supplémentaires de 30.000 piastres et de 
8.000 piastres respectivement. 

Un autre décret, du 3 mars 1925, a approuvé un 
arrêté du 30 décembre 1924, ouvrant au budget gé- 
néral, pour l'exercice 1924, des crédits supplémen- 
taires montant à 3.491.000 piastres, compensés par 
l'annulation d’une somme égale de crédits inem- 
ployés 


Autorisation d’avances à la Gompagnie française 
des chemins de fer du Yunnan. — [L'accroisse- 
ment du trafic sur la ligne de Haïphong à Yun- 
nansen, concédée à la Compagnie française du 
chemin de fer de l’Indochine et du Yunnan, néces- 
site l'acquisition de matériel roulant complémen- 
taire entraînant une dépense de 10 millions de 
francs. 

En raison de l'urgence de cette fourniture, il à 
paru expédient au Gouverneur général de l’'Indo- 
chine de couvrir cette -dépense au moyen d’avan- 
ces qui seraient prélevées en partie sur les res- 
sources propres de la Compagnie, en partie sur les 
fonds de réserve et de prévoyance du budget géné- 
ral de [a colonie. Le remboursement de ces avan- 
ces sera d’ailleurs assuré au moyen d'un emprunt 
que contractera ultérieurement la Compagnie dans 
les conditions prévues aux conventions qui régis- 
sent la concession. 

Ces dispositions ont fait l'objet d'une convention, 
passée le 30 janvier 1924, entre le Gouverneur gé- 
néral de l'Indochine et le représentant de la Com- 
pagnie concessionnaire, convention modifiée ulté- 
rieurement par un avenant en date du 2 mars 1925. 

Cette convention ainsi modifiée a été approuvée 
par un décret du 6 mars 1925. 


La situation des routes à la fin de 1924. — D'’a- 
près le Courrier d'H&phong, le réseau des rou- 
tes d’Indochine, qui se composait, en 1923, de 9.021 
kilomètres de routes coloniales, dont 4.935 km. em- 
pierrés et, de 19.652 km. de routes locales, dont 
6.663 km. empierrés, comprend, à fin 1924, 9.151 
kilomètres de routes coloniales, dont 6.909 km. 
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empierrés. La répartition de ces routes entre les 
différents pays de l’Indochine est la suivante :- 


Routes locales. 
En kilomètres 


Routes coloniales 
En kilomètres 


ré RER GRO 
Long. Long. Long. Long. 
totale empierr. totale empiefr. - 
ATTATQ He ve 2.569 1.738 » 5.038 1.000 
Cambodge 1.526 1.082.5 2.995 881 
Cochinchine 914 800.5 4.305" 3.310 
Dahati ee 189 189 49 21.5 
LAS A AT 1.803 384 2.017 10% 
TAnkin meet Rise 1.050 DD TER 
Total..... 9-151 5.184 19.981 6.909.5 


En ce qui. concerne les routes coloniales, la 
question se pose de savoir s’il n'y a pas lieu d'en 
améliorer les caractéristiques, d'élargir les ouvra- 
ges d’art et de supprimer les derniers bacs res- 
tants, L'’avènement de l'auto, dit le Courrier d'Haï- 
phong,,a. em Indochine comme dans le reste du 
mornide, creé lé besoin de la route et il faut recon- 
naître qu’on a remarquablement travaillé. Le 
temps n'est pas si lointain où le voyage Saïigon- 
Hanoï par voie de terre demandait un mois et 
demi. Il se fait aujourd'hui en cinq jours, et la 
route coloniale n° 1 (route mandarine) va de la 
frontière de Chine à célle du Siam. Des recense- 
ments systématiques ont été effectués en 1923 sur 
toutes les routes coloniales, et il en ressort que la 
circulation atteint, sur certains tronçons, une in- 
tensité considérable, dont voici quelques exem- 


piles -: 
Route coloniale 
Ne 1, à la sortie de Hanoï ........ 2.880 voitures 
Par Jour, UONL rene ies 88 autos 
— province de Gia-dinh ..:... 1.062 voitures 
Dar: jour, "dont Miss rer 431 autos 
N° 6 entre Hanoï et Hadong ...... 849 voitures 


par jour: dont: ASS et 58 autos 
No 13, à Saigon et Thudaumot .... 415 voitures 
PAL JOUR ONE ES ES ER 99 autos 


A la circulation de voitures s'ajoute d'ailleurs 
au Tonkin une circulation importante de pousse- 
pousse et de piétons sur laquelle les recensements 
ont également porté. 


Le problème de la main-d'œuvre dans la 
moyenne région du Tonkin. — La moyenne région 
du Tonkin est certainement une des plus intéres- 


sSantes de l’Indochine, une de celles qui offrent les 


blus belles perspectives d'avenir, ne fût-ce que 
grâce à l’existence de cette longue suite de terrains 
houillers que jalonne aujourd'hui toute une série 
d'exploitations depuis Hongay jusqu'à Yen-bay. 
Si l’on considère que l'on y trouve des gisements 
métalliques comme ceux de Lang-Hit, Trag-da, 
Ghodien et que les environs de Phan-Mé sont ri- 
ches en minerais de fer, on se rend compte des ré- 
serves qui sont accumulées dans la bande de ter- 
rains qui encercle le delta du Fleuve Rouge. 
L'exploitation de ces richesses est commencée, 
Mais on’ est loin encore des résultats que l’on en 
peut attendre, Il ne faut pas se dissimuler que l'on 
se heurte-à des difficultés sérieuses, dont la moin- 
dre n’est pas le recrutement de la main-d'œuvre. 
Ce pays, après avoir été assez peuplé, est, pour 
des causes diverses, peu à peu abandonné par ses 
habitants. La brousse a vite repris ses droits et 
avec elle les deux implacables ennemis de l’homme : 
le fauve et la fièvre. Le royaume du tigre s'étend 
jusqu’en bordure de la plaine, mais pour redouta- 
ble que soit ce félin, il l'est moins que le moustique 
propagateur du paludisme. ” 
La mise en valéur des richesses minières est, 


m" 


pour une bonne part, Subordonnée à l’assainisse- 
ment des régions où elles se trouvent et à l’orga- 
nisation méthodique de la lutte contre le paludisme. 
C'est là une œuvre d'intérêt public, dont l’auto- 


rité administrative ne peut se désintéresser, d’au- 


tant que l'extension des surfaces cultivées en dé- 


pend également. Les bords du Fleuve Rouge entre 


Phu-Tho et Lao-Kay, qui ne sont pas à cent mè- 
tres d'altitude, se peupleront vite le jour où l’An- 
namite ne redoutera plus de s’y installer, Il en 
sera de même des centres miniers, lorsqu'ils 
seront assainis et que le défrichement aura permis 
aux coolies d'aménager des rizières près de leurs 
villages. Pour arriver à un résultat, uné collabo- 
ration entre l'assistance médicale, le service fores- 


tier «et les exploitants des mines paraît indispen- 


ble afin d'assainir le pays. 


OGÉANIE 
Gharbonnages de 
la Société des Hauts Fourneaux, quelques person- 
nalités nouméennes, dont le gouverneur de la colo- 
nie et la presque totalité des membres du Conseil 
général, ont visité les charbonnages de Moindou: 

Cés charbonhnages produisent actuellement 500 
tonnes par mois mais lorsqu'ils seront en pleine 
exploitation, c'est 5.000 tonnes mensuelles qu'on en 
attend, Pour le moment, la Société consomnre les 
quantités extraites dans son usine de la pointe 
Doniambo. 

Si lon songe que la Nouvelle-Calédonie achète 
à l'Australie pour 8 millions de charbon et de coke 
environ par an, l'exploitation du bassin houiller. 
de Moindou se développant, c'est autant de mil: 
lions qui resteront dans lé pays et serviront à 
contribuer à son développement économique. 


AMERIQUE 


Les droits sur les sucres de la Martinique. — 
Dans sa première session ordinaire de 1924 le 
Conseil général de la Martinique a délibéré sur 
l établissement de droits ad valorem sur les su- 
cres fabriqués dans la colonie, frappant aussi bien 


les produits exportés qué ceux consommés sur : 


place, . et revêtant ainsi le caractère d'impôt fon- 
cier, pour remplacer es droits spécifiques doua- 
niers que supportaient les sucres exportés, et dont 
la suppression a été demandée par une délibéra- 
tion votée par l’Assemblée locale. 

Un rapport du ministre des Colonies fait obser- 
ver que le tarif de cette taxe ad valorem sur les 


sucres pourra être porté ou ramené dans des dé- 


du Conseil général de la Martinique en date du 11. 


lais très brefs à des taux en rapport avec les va- 
leurs de réalisation de ce produit, et que l'impôt 


présentera ainsi un caractère plus équitable et” 
sera plus facilement accepté par le contribuable! 


Le rapport signale en outre que la nouvelle taxa- 
tion, demandée au reste par les organismes inté- 
ressés, Chambre de commerce, Chambre d'agricul- 
ture, Syndicat des manipulateurs de la canne, 
Syndicat des rhumeries agricoles, ne saurait man- 
quer d'apporter au budget local un sérieux complé- 


ment de ressources, rendu nécessaire par le relè-. 
vement des traitements, l'élévation du prix des ma- 


tières premières, ainsi que l'établissement de roua- 
ges nouveaux et de mesures indispensables à la. 
vie économique du pays et à l'hygiène. D 


Dans ces conditions, un décret du 20 février 1925 


a approuvé, sous certaines réserves, la délibération 


juin #24, fixant l'assiette et les règles de perception. 
des droits sur les sucres exportés de la colonie ou 
qui.y sont consommés. - 
D'autre part, le droit de sortie, établi par le dé: 
cret du 12 mars 1921, sur les sucres exportés de la 
Martinique, et dont la suppression avait reçu 
l’adhésion. du Gouverneur en Conseil privé, dans 


sa séance du 25 juillet 1924, a été supprimé par ua 


décret du 10 mars 1925, 


x 


À 


Moindou. — Sur l'invitation de ; 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux (!) 
— L'inactivité des affaires a nui à la-bonne 


Cacaos. 
ténue des cours. On a coté aux 50 kilos entrepôt : 


Au Havre : Accra et Similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 200 à 210 fr.; Martinique, 254 à 260 fr.; 
Guadeloupe, 255 à 262 fr.; Gabon, 255 à 265 fr.; Côte 
d'Ivoiré, Dahomey, 215 à 225 fr.; Togo, Cameroun, 200 
ARTISTE. = 

A Nantes : Accra, 200, à 210 fr.; 
258 fr.; Guadeloupe, 255 à 262 fr. 
LA Bordeaux . Märtinique, Guadeloupe, courant; 240 
à 245 fr.; Côte d'Ivoire, femmenté, 205 à 210 fr.; Came- 
roun, courant, 195 à 198 fr.; supérieur, 198 à ‘202 ire 
fermenté, 210 à 212 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, Gabon, 250 à 260 fr.; Madagascar, Réu- 
nion, Comores, Nouvelle-Calédonie, 240 À 250 fr.; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 215 à 225 fr.; Congo, Dahomey, 
Togo, Cameroun, 205 à 215 fr.; Nouvelles-Hébrides, 175 
à 185 fr. 

Cafés. — Les acheteurs demeurent très réservés, et 
lés cours se maintiennent difficilement, Le 12 mars, 
on a coté au Havre, lés 50 kilos : mars, avril, 478 fr. 50: 
mai, 464 fr. 50. En ce qui concerne les sortes colonia- 
les, on a coté aux 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifleur, 655 à 665 fr.; 
habitant, 635 à 645 fr.; 
Calédonie, 550 à 620 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 660 
francs ; d° habitant, 640 fr.; Madagascar, 440 à 540 fr. 

À Bordeaux: Martinique et Guadeloupe bonifieur, 660 
à 680 fr.; d° habitant, 635 4 650 fr; Nouvelle-Calédo- 
116015 -4-035.11: : 

À Marseille : Guadeloupe bonifleur, 650 à 675 fr.; 
d° habitant, 635 à .660 fr.; Tonkin, 500 à 575 fr.; Mada- 
gascar,- 400 à 550 fr.; Nouvelle-Galédonie, 565 à 615 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : carottes, 30 à 50 fr.; navets, 20 à 30 fr.; 
oignons secs, 125 à 175 fr.; courges, topinambours, 50 
à 70 fr.; petits pois sucrés, 150 à 165 fr.; de nains, 100 
à 120 fr.; do gourmands, 150 à 175 fr.: fèves fraîches, 
140 à 160 fr.; pommes de terre rouges vieilles, 75 à 
85 fr.; de rouges nouvelles, 80 à 110 fr.; d° Hollande 
et Flouque nouvelles, 50 à 85 fr.; tomates, 250 à 400 
francs ; le tout aux 100 kilos. Artichauts violets, 3,50 
à 7 fr, 50 ; choux-fleurs, 3 à 8 fr.; choux blanes, 4 à 
6 fr; choux frisés, 6 à 8 fr.: salades, 2? à 3.fr.: célé- 
ris blancs, 10 à 15 fr.; fenouils, 1 à ? fr; le tout à 
la douzaïne. Mandarines, 10 à 25 fr. le cent ; oran: 
dés, 8 à 25 fr.: citrons, 2 à 4 fr. 

Grains et issues. — Les affaires sont toujours Tes- 
treintes, et il y a peu de variations dans les prix de- 
mandés. Cours de Marseïlle : blés durs Algérie-Tuni- 
sie, colons, 158 fr.; blés tendres Algérie, colons, 147 
francs. Orges Maroc, nues, caf, 95 à 96 fr.; le tout aux 
100 kilos. | 

Manioc: — Le marché demeure calme, mais les prix 
n'enregistrent pas de changement très appréciable. 
A Marseille, on à coté : cossettes et bouchons, 85 à 
87 fr. les 100 kilos ; farine, 80 à 150 fr.; fécule, 80 à 
160 fr., suivant blancheur et finesse. 

Rhums et tafias. — La rareté des demandes déter- 
mine un nouveau fléchissement des cours. On a coté 
l'hectolitre, logé, base 549, au Havre : rhum Martini- 
que, 468 à 675 fr.; do Guadeloupe, 485 fr.: do Réunion, 


do 
Tonkin, 580 à 630 fr.; Nouvelle- 


(1) Les cours indiqués, nominaux ou réellement trai- 
tés, relevés dans les circulaires des courtiers de nos 
grandes places de commerce, n'ont d'autre but que de 
renseigner nos lecteurs sur la valeur approximative 
des principaux produits de nos colonies, 


Martinique, 250 à 


à D me, me 


MOT 502; 


520 fr.; de Madagascar, 420 à 445 fr.; do Indochine, 
410 à 485 fr.; à Bordeaux : tafia Martinique, 590 à 
620 fr.; -do Guadeloupe, 540 à 565 fr. A Paris, les prix 


du rhum varient de 500 à 675 fr. 

Riz. — Les affaires sont assez actives, et le marché 
conserve une bonne orientation. Cours de Marseille : 
Saïlson n° 1, disponible, 130 fr, les 100 kilos ; brisures 
Saïgon, n°s 1 et 2, 120 fr.; Madagascar, crayeux, _usi- 
né, 30 % brisures, livrable 125 fr.; Tsipala, pilonné, 
50 % brisures, 120 fr.; Godra, pilonné, 50 % brisures, 
110 fr.; Betsiléo, pilonné, 45 % brisures, 130 fr. 

Sucres, — La tendance générale est ferme, et les 
prix s'inscrivent en hausse. Le sucre blanc indigène 
n° 3 se traitait à Paris, le 12 mars, de 217 à 218 fr. 
les 100 kilos. Pour les sucres coloniaux, on a coté, à 
Marseille : Réunion 1e jet, blanc, no 3, 180 à 185 fr. 
les 100 kilos ; Guadeloupe 2 jet, Madagascar blanc, 
165 à 180 fr.; Madagascar roux, 160 à 170 fr. 

Vanilles. — Les offres se font plus conciliantes en 
raison de la réserve des acheteurs, Cours de Mar- 
seille, au kilo : Réunion, Comores, Madagäscar, pre- 
mières, 340 à 360 fr.; tête et queue, 50 % de premiè- 
res, 320 à 340 fr.; queues Seules, 275 à 310 fr.; ava- 
riées, mitées, créosotées, 100 à 200 fr. Tahiti, étiquette 
rose, 310 à 325 fr.; blanche, 300 à 310 fr.; jaune, 290 


à 300 fr.; verte, 2%5 à 290 fr. Vanillons Guadeloupe, 
PAS EDP PAS EN 
Vins. — Les cours se montrent résistants, bien que 


les demandes soient toujours des plus modérées. 
a coté à Alger 


On 
: vins rouges extra, 6,25 à 7? fr. le de- 


gré ; 1er choix, 5,25 à 5'fr. 75 : 2e et 3e choix, 4,285 à 
5 fr.; vins rosés, 4,75 à 5 fr. 50 ; vins blancs, 5,75 à 
6x 50. 

Caoutchoucs.. — D'importants achats ont contribué 


au raffermissement de la tendance générale. A Paris, 
sur le marché officiel, on a Koté, le 12 mars, crêpes 
et feuilles fumées, le kilo net, entrepôt Paris : cou- 
rant, 17,05 à 17 tr, 30 : avril, 17 à 17 fr. 40 ; mai, 17,20 
à 17 fr. 40, Cours de Marseille : Congo noir, 10 fr. à 
10 fr. 50 le kilo ; Conakry rouge, 10,50 à 11 fr; Mada- 
gascar, 4,25 à 8 fr. 

Gommes. — [Les transactions sont toujours clairse- 
mées, mais les prix se maintiennent, surtout en dis- 
ponible, On a coté à Marseille : Arabique Cordofan 
naturelle, 510 fr. les 100 kilos ; Sénégal bas du fleuve, 


485 fr.; copal Congo blanche, 645 fr.; blonde, 595 fr; 
brune, 345 fr. 
Cotons. — Les demandes, un moment ralenties sur 


l'annonce de bonnes récoltes, sont de nouveau plus 
actives, et la tendance est ferme. Le 12 mars, on cotait 
au Havre: courant, 649 fr.; avril, 653 fr.; mai, 659 fr. 
Les sortes coloniales sont toujours recherchées ; on 
a «coté les 50 kilos, à Marseille : Indochine, Madagas- 
car, 525 à 550 fr.; Soudan, Dahomey, Côte d'Ivoire, 
Togo, 550 à 57%5 fr.; Nouvelle-Calédonie, 650 à 700 fr. 

Laines. — Marché plus calme, avec un certain recul 
dès cours. Au Havre, on à coté, le 12 mars : courant, 
575 fr.; avril, 1.555 fr.; mai, 1.545 fr. Pour les prove- 
nances coloniales, on a traité à Marseille Tunis 
suint, 8 à 8 fr. 50 le kilo ; Alger, colons, suint, 8 à 
8 fr. 50 : Casablanca Aboudhia, 9 à 9 fr. 50 : de Bel- 
dia, 7? à" 7? fr. 55 : Soudan, 8,50 à 9 fr. 

Graines oléagineuses. — Après une période de cal- 
me, avec tendance faible, le marché termine en re- 
prise. On a traité à Marseille : arachides coque Ru- 
fisque, 168 fr. les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 
coprahs base Straits, 258 fr. 

Huiles. Les affaires sont restreintes, mais les 
prix demeurent soutenus. On a coté à Marseille : hui- 
les d'olive Tunisie extra, .700 à 710 fr.;: do première 
pression, 700 à 710 fr; d° deuxième pression, 655 à 
670 fr.; Algérie surfine, 585 à-610 fr.; do fine, 565 à 
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575 fr. les 100 kilos. Arachides neutres désodiorisées, 
485: à 495 fr.; de Rufisque supérieures, 495 à 505 fr.; 
de ordinaires, 490 à 49% fr.; à fabrique arachides, 
435 fr.; coprahs, 395 fr.; palmistes, 3% fr. 50 ; palme 
blanchie, 370 fr.; palme rouge Dahomey, 350 fr. les 
100 kilos. : 
Bois exotiques. — Le marché est peu actif, sauf 
pour les ébènes, dont les cours sont fermes, sous l’in- 
fluence d’un courant suivi de demandes. A Marseille, 
on a coté : acajou Gabon, 65 à 70 fr. les 100 Kilos ; 
palissandre Madagascar, 40 à 90 fr:: ébène Gabon, 110 
à 140 fr.; do Madagascar, 95 à 185 fr.; okoumé en bil- 
les, 40 à 45 fr.: do en rondins, 37 à 40 fr. * 


Cuirs et peaux. — Le calme des ‘ransactions rend 


la tendance plus hésitante, Au Havre, on à Coté : 
Madagascar secs, 500 à 575 fr, les 50 Kilos ; do salés 
secs, 330 à 370 fr. © 


Fibres. — On note un bon courant de demandes, 


surtout en disponible, et les prix sont orientés vers 
la hausse. On a coté à Marseille : kapok Indochine, 
9,50 à 10 fr. le kilo ; aloès 1er choix, 400 à A50 TRES 
100 kilos : do 2e choix, 350 à 400 fr.; sisal 1re qualité, 
950 à 400 fr.: do 2e qualité, 300 à 350 fr.; paka Mada- 
sascar, dâ Soudan, 250 à 300 fr. 

Graphites. — L'insuffisance des arrivages contribue 
à la fermeté des cours. A Marseille, on traite le 88/90 
pour cent de carbone autour de 110 fr. les 100 kilos. 


RENE 


Petites Nouvelles commerciales 


Admission en franchise de tapis tunisiens et de tapis 
marocains. — Un décret du 12 janvier 195 a fixé à 
15.000 mètres carrés, représentant 37.500 kgs environ, 
la quantité de tapis estampillés par Administration 
du protectorat tunisien, originaires et importés direc- 
tement de Tunisie, qui pourra être admise en France 
et en Algérie, en franchise, pendant la période com- 
prise entre le 1er janvier et le 31 décembre 1925. 

Un autre décret en date du 17 janvier a fixé à 30.000 
mètres carrés, représentant «environ 81.900 kgs, Ia 
quantité de tapis estampillés par l'Etat chérifien, ori- 
ginaires et importés directement de la zone française 
du Maroc, qui pourra être admise en franchise en 
France «et en Algérie perdant l’année 1985. 


La défense des rhums coloniaux. — La séance plé- 


nière du Groupe de défense des rhums coloniaux de 
l'Institut Colonial Français vient d’avoir lieu sous la 
présidence de M. Louis Proust, député, membre du 
Conseil supérieur des Colonies, entouré de MM. les 
députés Auguste Brunet, Ailcide Delmont, E. Lautier 
et d'un grand nombre d'acheteurs, d'importateurs du 
Havre, de Bordeaux, de Nantes, de Marseille, et de 
nombreux commissionnaires courtiers et de produc- 
teurs de rhum de nos colonies. 


L’admission en France au bénéfice de la détaxe de 
produits de la Côte d’ivoire, du Dahomey et du Ca- 
meroun. — Les quantités de cacao et de café originai- 
res de la Côte d'Ivoire qui pourront être admises en 
France pendant l'année 1925 au bénéfice des détaxés 
instituées par les décrets des 25 août 1900 et 16 no- 


vembre 1901 ont été fixées, par décret. du 20 février 


dernier, à 7.000 tonnes pour le cacao et à 500 tonnes 
pour le café. 

Un second décret du 20 février dernier a fixé à 60 
tonnes la quantité de cacao en fèves et pellicules ori- 
ginaire du Dahomey qui pourra être admise en France 
au bénéfice de l& détaxe de moitié des droits du tarif 
métropolitain prévu par le décret du 17 août 1907. 

Enfin, un troisième décret du 20 févrisr a fixé à 
4.500 .tonnes les quantités le cacaos orisinaires des 
territoires Au Cameroun placés sous mandat iranéais. 
qui pourront être admises en France, pendant l'an- 
née 1925, dans les conditions prévues par le décret du 
ga quai 1922. 
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Valeurs Coloniales 


: Paris, le 19 mars 1925. 
Le calme qui prédominait sur notre marché vient 
de faire place, au cours des dernières séances, à 


une irrégularité à peu près générale. Cette orien-. 


ation est, en grande partie, la conséquence des 
avis sensiblement moins bons qui nous parviennent 
des places étrangères, et, aussi, il faut bien le 
constater, d’une inactivité indéniable. 


2 Q 2 


Les difficultés que laisse prévoir le récent exposé 


du rapporteur de la Commission sénatoriale des 


Finances, en ce qui concerne le vote définitif du 
budget, ne doivent pas être non plus négligées. Ce- 
pendant, on se plait à espérer que des tractations 
qui ne peuvent manquer de se produire entre les 
Chambres en découlera un budget parfaitement 
équilibré, qui sauvegardera et le développement 
des affaires et l'amélioration graduelle de notre 
devise. 
PARQUET 


Emprunis des colonies et protectorats. — Les fon&s 


garantis ont eu à souffrir de l'absence d'ordres. 

Il est vrai que les emprunts non garantis ne sont 
pas mieux partagés, à l'exception cependant du 
Maroc 5 0/0 1910, qui accentue son avance antérieure. 

Les emprunts se négociant exclusivement au COmMp- 
tant paraissent au contraire plus résistants et on 
note les progrès de la Guadeloupe 3 1/2 1901, de la 
Martinique 3 1/2 0/0 1911 et, surtout, de la Réunion 
4 0/0 41907. : à 

Banques. — La même hésitation prédomine sur ce 

groupe. Elle peut s'expliquer certes par la raréfac- 
tion des transactions, mais elle n’en constitue pas 


-moins une anomalie, étant données les belles perspec- - 


tives qui s'annoncent pour toutes nos colonies -dans 
le domaine commercial. 

Toujours est-il que la majorité des actions sont en 
recul, Parmi les rares exceptions, signalons la Ban- 
que de l'Indochine, la Banque de la Guyane, la Ban- 
que de la Réunion et le Crédit Foncier Colonial. 


Transports, — Les actions des compagnies de che- 


mins de fer coloniaux ont manqué de régularité ; 
toutefois, la tendance est un peu plus résistante qu'il 
y a un mois. L'Ouest Algérien et les Chemins de fer 
du Dahomey sont particulièrement bien tenus. 

- Les valeurs de navigation, après des velléités de 
reprise, n'ont pu conserver intégralement les progrès 
qu’elles avaient réalisés. 

Valeurs diverses. — Les valeurs minières nord-afTi- 
caîines ont facilement accentué leur fermeté. L’Om- 
nium-d'Atgérie et de Tunisie et Mokia el Hadid sont 
recherchés par les capitalistes qui n'ignorent rien de 
l'importance de leurs productions et aussi de la poli- 
tique. de prudence pratiquée par leurs Conseils d'ad- 
ministration respectifs. Ste 
Aux valeurs indochinoîses, les Charbonnages du 
Tonkin et les Distilleries de l’'Indochine bénéficient 
de bonnes demandes. Les valeurs de sociétés colonia- 


les sont diversement traitées, mais généralement cal- 


mes. Enfin, les Phosphales de Gafsa se présentent en 

lécère amélioration. | 
: CGOULISSE 

Ce sont encore des valeurs algériennes et tunisien- 

nes qui jouissent, sur cette partie de la cote, d’une 

bonne tenue indéniable. Nous devons ajouter que le 


cours de l'Ouasta et de la Mesloula s'entend ex-cou- 


pon. L’Algérienne de Produits Chimiques mérite éga- 


lement une mention spéciale pour sa résistance, Les. 
phosphatières, en général, semblent mieux orientées: 


l'avance des Phosphates Tunisiens en fait foi. 

La tendance des titres des sociétés coloniales se 
retrouve la même qu'il y a un mois : 
Kong, faiblesse de l'Afrique et Congo. 


L'Administrateur-Gérant : Adrien HourLLon. 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


N’appliquons 


pas à l’ensemble de nos Possessions 


des dispositions législatives trop rigoureusement uniformes 


Depuis son arrivée au pouvoir, le Gouvernze- 
ment actuel n’a pas fait voter de lois importan- 
tes intéressant notre Empire colonial ; il serait 
cependant injuste de prétendre que ses préoccu- 
pations intérieures et européennes lont détourné 
de l'étude des problèmes essentiels dont nos po<- 
sessions attendent avec impatience la solulion : 
M. Daladier à beaucoup travaillé, rue Oudinot, 
et plusieurs projets capitaux, soigneusement 
mis au point sous sa direclion, vont être pro- 
chäinement déposés devant le Parlement aux 
fins d'approbation. Nous aurons plus tard lot- 
casion de les étudier en détail : 
savons déjà nous permet d'affirmer qu'ils ont 
été élaborés en dehors de tout parti pris doctri- 
nal, dans un esprit MAR pratique eb réail- 
saleur. à 

Nous voudrions, EE alors qu'il en csi 
temps enéore, appeler l'attention de notre émi- 
nent ministre des Colonies sur la nécessité de 
procéder aux réformes désirables avec infini- 
nent de prudence, par élapes successives et de 
manière nuancée : il nous paraîtrait dangeresx 
de chercher à imposer des dispositifs identiques 
à toutes les parties de notre domaine d’outre- 
mer ; l'inégalité de leur évolution, la diversité 
de leurs besoins malériels st moraux, rendraicnt 
de telles généralisations singulièrement inop- 
portunes, 
observation. 

On se préoccupe à Juste fire, en ce moment 
de refondre le régime douanier colonial, qui 
n'esk plus 6 harmonie avec FPélal présent de 
l'économie de la plus grande France : des 1dées 
maîtresses communes, sur iesquelles nous nous 
sommes déjà expliqués ici, devront dominer les 
modalités propres à chaque possession, mais il 


ce que nous en, 


en cette matière à des décisions 


Quelques exemples juslifieront notre 


cpour 


application 


serait suprêmement maladroit d'établir les mé- 
mes Larifs pour des régions. purement agricoles 
et des contrées relativement industrialisées, 
pour des territoires dont le commerce est pres- 
que exclusivement lourné vers la Métropole €L 
ceux qui entretiennent des relations suivies avec 
des marchés étrangers. 

Il conviendra de statuer à bref délai sur 1a 
création d'une banque d'émission à Madagas- 
Gar el Sur le renouvellement des conventions 
réglementant là cireulauon fiduciaire en Inda- 
chine, dans nos établissements du Pacifique et 
de l'Inde et'à la Côle des Somalis : nous avons 
dit Souvent combien il élait urgent de s'arrêter 
définitives ; 
ÿ aurait péril à instaurer le même sys- 
tême dans la « Grande Ile », où toute une orga- 
nisalion nouvelle est à créer, el dans les autres 
colonies, habiluées depuis un demi-siècle à des 
billets qui lour donnent entière satisfaction. 

La question de l'extension de la loi sur Îles 
accidents de travail à nos possessions est égale- 
ment à l'ordre du jour : il est évidemment sou- 
haitable que les populalions soumises à notre 
autorité bénéficient le plus vite possible d'une 
législation hautement protectrice e& équitable ; 
mais, ainsi que le montra récemment M. Her- 
sent dans un remarquable rapport présenté à 
linistilut Colonial Français, on ne saurait ds 
maintenant établir dans fous les territoires où 
Hotte le. paviHon tricolore’: les nègres de l'Afri-. 
que occidentale ef équatoriale et certaines races 
de nos provinces astaliques he sont pas «murs » 
s'adapter à de felles mesures, el des abus 
fâcheux ne manqueratent pas de résulter de leur 
: celle-ci est, au confraire,. possible 
dans les « vieilles colonies », notammnent à la 


mais, il 


50 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN # 


Martinique, comme l’expliquait à là fin du mois 
dernier M. Alcide Deimont — également à 
l’Institut Colonial Français. | 

Pour forlifier notre argumentation, nous nous 
bornerons à parker d'un quatrième projet : on 
songe à modifier les conditions d'accession des 
indigènes à la nationalité française ; jusqu'ici, 
leur naturalisation n'ébait pas un droit, mais 


une faveur, que l'Administration pouvait libre- 


ment leur accorder où leur refuser : on voudrait 
que, dorénavant, tout 
d'obtenir automatiquement là qualité de citoyen 
français, pourvu qu'il renonçàt à son statut. per- 
sonnel, sût écrire le Français, n'eût Jamais été 
condamné pour crime ou délilComportant fa 


perle des droits politiques, n’eût jamais encouru 


de peines disciplinaires pour actes d’hostilité à 
la cause française, et se trouvât, en outre, dans 
l’une des situations suivantes : « EBtre-décoré de 
la Légion d'honneur ; être titulaire de diplômes 
d’études universitaires ou professionnelles ; avoir 
servi dans l’armée française et y avoir obtenu 
soit le grade d'officier ou de sous-officier, soit 
la médaille militaire ; avoir épousé une Fran- 
çaise ; ou, enfin, avoir occupé pendant dix ans 
au moins un emploi dans l’un des cadres orga- 
nisés de l'Administration, ou avoir rendu aux 
intérêts français .des services importants, ». 
Commentant cette suggestion, notre confrère 
Pierre Mille leur adresse, dans la Dépêche Colo- 
niale, celte critique parfaitement juste : « Le 
régime de la naturalisalion automatique sera 


indigène fût en mesure 


applicable à toutes les colonies, et à {ous les ter- 
ritoires africains placés sous mandat français. 
N'y a-t-il pas là un excès de rigidité ? Eh ! quoi, 


nous savons fort bien qu'on ue saurait admim:se | 


trer, en Afrique, ie Congo comme le Dahomey, 
ni, en ldochine, les régions habitées par les 


Moïîs, el la Cochinchine où le delta ‘du Tonkin... 


Voici pourtant qu’on nous Propose, Sur Un SUJer 
extrêmement important, vital, une législation 
uniforme pour les Canaques de Nouvelle-Calédo- 
niésles Danakils dela Côte Somalie, les Pahouius 


- du Gabon el les Annamites ! » 


Nous nous associons sans réserve à ces ré- 
fiexions, qui peuvent S'élendre à tous les projets 
intéressant nos Colonies : ce serait une centrali- 
-salion mal comprise que de légiférer semblab'e- 
ment pour toutes nos possessions ; chacune doÿ 
êlre dotée d’une réglementation particulière, en 
lrant à coup sûr dans le cadre de notre organi- 


sation générale, mais modalisée suivani ses be: : 
soins personnels, Sa situation propre: à 
* M. Daladier est trop avisé pour ne poiné saisir 


le péril des conclusions absolues, « passe-par- 
(out », qui, sous prétexte d’être bonnes à Saini- 
Pierre comme à Nouméa, à Dakar comme à 
Hanoi, risqueraient de n'être profitables à per- 


sonne et de mécontenter - tout le monde. Ler- 


reur funeste du « pacte colonial » à été, dans le 
passé, le type écialant des fautes auxquelles 
conduisent les systématisations outrancières : 
gardons-nous d'y retomber ! S 
EDMOND THÉRY. 


QUESTIONS 0 JOUR : 


"+ 


Démographie tunisienne 


Le malaise politique qui pèse sur la Tunisie — 
et auquel notre collaborateur Raymond Mulette 
consacre plus loin une étude spéciale — ne sérait 
certainement pas parvenu au degré d'acuité actuel 
si les influences externes qui lui ont donné nais- 
sance (propagande communiste probablement éma- 
née de Moscou, mouvement panislamique exacerbé 
par l'explosion de nationalisme turc d’Angora, etc.) 
n'avaient trouvé un terrain particulièrement pro- 
pice dans une population bigarrée;" restée répartie 
en des groupements distincts, presque fermés, 
prêts à s'opposer les uns aux autres, et dont la 
susceptibilité, toujours en éveil, voit hors de pro- 
pos des injustices dans les actes les plus logiques 
de l'Administration. Une étude rapide de la démo- 
graphie de la Régence, appuyée sur les résultats 
officiels du dernier recensement (qui date de 1921) 
aidera à comprendre cette situation ét permettra, 
peut-être, d'apercevoir le moyen de remédier à un 
état de choses vraiment déplorable. 


Pure 
On aura une première idée de l'importance com- 
parative des diverses « colonies » entre lesquelles 
se divisent les habitants de la Tunisie en consul- 
tant le tableau ci-dessous : \ 


/ 


— 


à 


* 


Répartition de la population tunisienne d'après 
ie ; le recensement de 191 
1e é: Musul- Israé- 

f Fran- Ita- Mal- mans  lites 

Districts çais liens tajs indigènes indig. Total(i) 
Sousse....... 3.285 8.988 1.517 255.719 4.801 269 534 
Tunis......... 28.885 54.836 8.439 193.130 22.680 269.412 
SERRE (Ier 2.313 2.609 1.448 169.991 3.500 180.457 
Koirouan...... 591 382 60 137.108 306 138.497 
Bigertes. "7 8.632 7.104 639 112.466 2.138 131.852 
Le Kef.,... ... 1.240 3.508 319. 1114/2999 929 201788 
Grombalia ....1 1.266 53.136 174 103.007 1912 109.548 
Gafsais roue 1.841 1.919 1583 104.865 821 109.14 
Autr. districts. 7473 6.667 976 788.503 11.349 . 765.316 


Total général... 54.476 84.799 13.520 1.889.388 48,436 2.093.939 


pas dans les colonnes précédentes (dont 664 Espagnols, 
920 Grecs et 1.736 « divers »), répartis à raison de : 274 
dans le district de Sousse, 1642 dans «celui de Tunis, 
601 dans celui de Sfax, 50 dans celui dé Kairouan, 223 


dans telui de Bizerte, 83 dans celui du Kef, 53 dans. 


celui de Grombalia, 46 dans celui de Gafsa, et 348 dans 
les « autres districts ». : | 


Il ressort de cette statistique que les Européens 


Ev compris 3.320 « autres Européens » ne figurant 


‘ parmi les fonctionnaires et des agents de la force 


I. — Nombres absolus 
Fonctionnaires .. 4.808 221 22 16 5.067 
Force publique … 5e h EUR » 5e? 
Prof. libérales a . 616 67 954." 2.076 


Industrie patrons 557 827 _| 180 79: 4.643 


surtout sensible dans les districts du Kef, de Grom- 
balia et de Tunis, place incontestablement la Rési- 
dence générale en position assez délicate pour 
exercer en pleine indépendance la mission tuté- 
laire dont elle est investie, parce qu’elle est de na- 
ture à déterminer des prétentions « irrédentis- 
tes » et peut fournir prétexte à des tentatives d'im- 
mixtion étrangère dans notre action gouvernemen- 
tale. 

On aurait cependant grand:tort de vouloir tirer 
des conclusions définitives des chiffres globaux que 
nous venons de citer, car l'influence légisime d'un 
groupe ethnique quelconque ne dépend pas uni- 
quement, ni même principalement, de sa masse : 
elle est aussi, et davantage, fonction de ses occu- 
pations, de son statut familial, de sa qualité intel- 
lectuelle, et des liens qui le rattachent à son pays 
d'origine. : ; 

Sur ces trois points, le recensement de 1%1 nou 
permet d'apporter des précisions intéressantes. 

En ce qui concerne, d’abord, la discrimination 
professionnelle de la population européenne, on 
note qué les citoyens français sont au premier 
rahg non seulement — ce qui va bien de soi — 


publique, mais encore dans les carrières libérales ; 
on voit également que si, dans lés entreprises 
agricoles, industrielles, commerciales et de trans- 
ports, leur total est moindre que celui des Italiens, 
l'écart apparaît beaucoup plus appréciable pour 
les salariés (ouvriers et employés) que pour les 


chefs dentreprises ; des indications précieuses se. 


dégagent, en effet, du relevé que voici : 


Distribution professionnelle de la population européenne 
active en Tunisie d'après le recensement de 191 


Français Italiens Maltais Divers. Total 


CC 


Agricult, patrons. 1.505 2.013 133 58 . 3.709 
— salariés. 867 2.198 193 57 3.315 


Total... 2,322 4.211 * 326 115 7.024 


De nn nn nn nn 


— salariés 3.311 13.783. 1.508 241 18.848 


CPC 


Commerce patrons 1.371. 2,335 453 207 : 4.366 
_ salariés 1,670 2.344 867 187 5.068 


Fotatiss 3.041 4.679 1.320 394 9.434 
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représentaient, au recensement de 1921, un peu ! Transports patr.… 168 168 110 11 " 
moins de 7,5 % de l’ensemble de la Has — salar., 1.796" 1.33 571 10 3.4 
contre 90,2 % pour les Musulmans et 2,3 % pour Érire Le ES 
les Israélites indigènes. Plus forte qu'en Algérie Total us 1.964 1.491 681 21, 4.157 
et que dans certaines de nos petites coloniès (Saint- |. “otat général. 17.713 25.829 4.104 1.180 48.766 
Pierre et Miquelon, Nouvelle-Calédonie, etc.), la mo 
proportion des autochtones demeure, en Tunisie, II. — Proportion 0/0 dans chaque catégorie 
nettement inférieure à ce qu'elle est dans le reste ‘ Fonctionnaires .. 94.9 4.4 0.4 0.3 100 
de notre empire d'outre-mer : nos autorités n’en | Force publique … 99.8 0.2 » » 100 
devraient donc éprouver aucune difficulté excep- | Prof. libérales …. 54.9 29,7 BONE, APR TO 
tionelle. EE Nr OT TE AR Er Ce a PS d'antan 20 2 € CES À 6 à diet se aie» een Men 

Le Protectorat se différencie, par contre, de tous | Agricult. patrons. 40.6 54.3 3.6 15 100 
nos autres territoires sans exception par le fait ___ ‘'énlariés, 26.2 66.2 5 8 1.7 100 
que les citoyens français ne constituent pas la a È 
majorité de la race européenne : tandis qu'ailleurs V'otal_ 2, 33.8 59.9 4 6 1% 100 
ils forment les neuf dixièmes, et souvent plus, jo CR Cross dons seserrettoieresr LL EL] 
cet élément, leur effectif, ici, n’en atteint que 54,° PRET RES ë En R dti 35 100 
pour 100, celui des Italiens montant à 53,3 %, celui DARRITRe ue ee ns . LS AG 
des Maltais à 8,7 % et celui des « divers » à 3,1 %. k : Ce 4 
Cette infériorité numérique de nos compatriotes, DORE 0 18.6 14 “ 83 17 100 


Commerce patrons 31.4 Sa DL OZ 4,7. 100 
Fu salariés 32.9 46.8 07.1 3.8 100 


Dora Ne 32.8 49.6 14.0 4.2 100 
Transports patr…… 36.6 30.0 124,1 2 100 
== salar.. 48.5 , 35.6 1973 0.4 100 
Fotal, si: _ 47.8 39.9 16.3 0.6 100 


Total général. 36.3 D3.0 8.4 CRE) 100 


Ainsi, dans l'ensemble de la population euro- 
péenne active, les Français entrent pour 36,8 %, 
les Italiens pour 53 %, les Maltais pour 8,4 % et 
les « divers » pour 2,3 % : la place que nos conci- 
toyens tiennent parmi les travailleurs ‘est donc lé- 
gèrement plus grande que celle qu'ils occupent 
dans l'effectif total des habitants européens (34,9 % 
seulement). Si, laissant de côté les fonctions pu- 
bliques et les carrières libérales, où leur prépon- 
dérance est manifeste, nous envisageons l'agricul- 
ture, lindustrie, le commerce et les transports, 
nous constatons que leur proportion s’abaisse à 
21,3 %, contre 60,8 % en faveur des Italiens, 9,8 # 
pour lés Maltais et 2,1 % pour les « divers » ; 
mais il est à remarquer que leur pourcentage s'éta- 
blit à 35,4 % pour les chefs d'exploitation, celui 
des Italiens se fixant à 92,5 %, celui des Maltais 
à 8,6 % et celui des divers à 8,5 %, tandis qu'il 
tombe pour les salariés à 24,7 %, au lieu de 63,5 % 
à l'actif des Italiens, 10,8 % à l'actif des Maltais, 
et 1 % pour les «divers»; on notera, de plus, que, 
parmi les ouvriers et employés, les Français sont 
en minorité surtout dans les catégories de l’agri- 
culture et de l'industrie, qui utilisent en majeure 
partie des manœuvres et du personnel « non qua- 
lifié ». 

Nous sommes donc fondés à déduire de cet exa- 
men que l'importance comparative dés fonctions 
exercées par nos compatriotes en Tunisie est nette- 
ment supérieure à l'importance de leur effectif 
global par rapport à celui des autres Européens. 

Des constatations également favorables pour les 
nôtres se dégagent de l'analyse du statut familial : 


Situation de famille des Européens habitant la Tunisie 
d'après le recensement de 191 


Français Italiens Maltais Divers Total 


Daho rés 97.435 48.431 7.940 1.951 85.757 
Mariés. tte 28.283 31.909 4.768 1.199 61.109 
Veufs et divorcés.. 3.808 4.459 812. 170: 9:949 
Totale ... BA4.476 84.799 13.520 93.320 156.115 
Prop.%% des célib,. 90.4 57 58,7 58.8 54.9 
= UMATIOS 40 42.6 37.6 45 :3 36.1 89.1 
— _ veufs et div. tel AE 6.0 DUR 
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La proportion des Français ayant fondé un 
foyer — et, par suite, évidemment mieux désignés 
pour participer à la gestion des affaires publiques 
__ est ainsi nettement supérieure à celle des autres 
Européens : on s’en rendra mieux compte encore 
en retenant le fait, qui découle du tableau ci-des- 
sus, que sur le total des Européens mariés fixés 
en Tunisie, nos concitoyens figurent pour 38,2 1%, 
les Italiens pour 52,2 %, les Maltais pour 7,8 %, 


et les divers pour 1,8 %, alors que — nous le rap-. 


pelons une fois encore — la proportion totale de 
nos compatriotes dans l'effectif européen global 
est de seulement 349 %, contre 53,3 % aux Tta- 
liens, 8,7 % aux Maltais, et 3,1 % aux « divers ». 

Notre avantage est plus flagrant encore sous le 
rapport de l’intellectualité 


Nombre et proportion des Européens iltettrés en Tunisie 
d'après le recensement de 191 
Total Prop. © sur 
des illettrés chaque nationalité 


RrantAIS ETAT tree à 8.452 1 


D.5 

Ttalens eric Gus 42.668 50.3 s 
Malaises een 6.887 50.9 
DIVELS SERRES EN EE 978 29.5 
TOR LER EEE 58.985 37.1 


On voit par là que le nombre des Français sa- 
chant au moins lire s'élève, dans la Régence, à 
46.024, soit 47,4 % du total des Européens non 
illettrés ; celui des Italiens de même instruction 
n’est que de 42.131, soit 43,4 %, celui des Maltais 
de 6.633, soit 6,8 %, et celui des « divers » de 
2.342, soit 2,4 %. L'influence d’un groupe ethnique 
devant nécessairement être en relation avec sa 
culture générale, il est clair que cette statistique 
justifie pleinement les prétentions de nos compa- 
triotes. 

Enfin, il ne faut pas oublier que tous les citoyens 
vivant en Tunisie n'ont pas des origines identi- 
ques et, par conséquent, ne sont point également 
fondés à réclamer à chaque instant l’appui politi- 
que du pays dont ils ont nominalement conservé 
la nationalité : si l’on peut estimer que des liens 
assez étroits subsistent entre ce pays et ceux qui 
y sont nés et ne l'ont quitté que plus tard, il est 
rationnel de penser qu'ils se détendent singulière: 
ment dès la génération suivante. L’Italien né en 
Italie et venu comme immigrant en Tunisie est 
peut-être resté profondément italien de cœur et 
d'esprit : celui qui est né et est demeuré toute sa 
vie en Tunisie est fatalement avant tout Tunisien, 
c'est-à-dire beaucoup plus Français. 

Le lieu de naissance des Européens dénombrés 
dans le Protectorat est donc utile à connaître 


Lieu de naissance des Européens habitant en Tunisie 
d'après le recensement de 191 


Français Italiens Maltais Divers Total 


_Nés dans le pays de LE 
leurnationalité(1) 26.634 38.736 . 2.632 3.088 71.090 


Nés en Algerie .... 8.186 825 250 10 9.269 
Nés en Tunisie.... 19.656 45.240 10.658 922 5.756 
Totakreé"e ... D4.476 84.799 13.520 3.320 156.115 


{{) Y compris quelques naissances en pays étran- 
gers divers. À 


Presque da amoitié des Européens habitant la 
Tunisie = exactement 485 % — sont donc nés 
dans la Régence et devraient être regardés comme 
moralement sujets tunisiens. Le surplus comprend 
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22,3 % de Français proprement dits, 25,3 % d'Ita- 
liens, 1,99 % de Maltais et 2 % de «divers ». La 
proportion des véritables étrangers entrant dans 
la population européenne du territoire du Bey se 
trouve, de ce Chef, ramenée à 29,2 %: encore y. 
a-t-il lieu d'ajouter que la plupart, installés sans 
intention de retour dans leur Mère-patrie, feront 
certainement souche sur place, et entreront par 
là définitivernent dans la société locale. 

Cette tendance à la tunisienisation des éléments 
européens non français est confirmée par le rap- 
prochenent des recensements de 1911 et 1921 : 
dans le dernier dénombrement d’avant-guerre, sur 
102.432 Européens étrangers (contre 46.044 Fran- 


çais), 47.412 seulement, soit 46,3 %, étaient nés 


dans la Régence, 49.039, soit 47,9 % étaient nés en 
Italie, et 5.981, soit 5,8 %, dans le reste du monde. ; 
en 1921, sur 101.639 Européens étrangers (contre 
54.476 Français), 56.100, soit 54,7 %, étaient nés 
dans la Régence, 38.736 seulement, soit 38,1  % 
étaient nés en Italie, et 6.803, soit 7,2 % ailleurs. 

L +0 

Des constatations variées auxquelles nous avons 
procédé il appert : 1° Que, si la population fran- 
çaise, d’ailleurs en augmentation, ne représente 
pas le groupement numérique le plus considéra- 
ble des Européens de la Tunisie, elle y joue un rôle 
primordial par la nature de ses fonctions son 
développement familial et la qualité de sa cul- 
ture ; 20 Que la majorité des sujets déclarés étran- 
gers sont établis dans le pays depuis plus d’une 
génération ; 3° Que, de plus en plus, la proportion 
des immigrés récents diminue par rapport à la 
masse des habitants fixés définitivement. a 

Ces” obsenvations, absolument objectives, don- 
nent un démenti catégorique aux allégations insi- 
nuant que notre domination, factice, serait en op- 
position avec l’état démographique de Ia région. 
Elles soulignent, d'autre part, une évolution déci- 
sive, qui, si elle n’est pas entravée par des actions 
extérieures ou des malauresses intérieures, abou- 
tira inévitablement à l’amalgamation de ces « ilôts 
épars » en un tout homogène d’où sortira la natio- 
nalité franco-tunisienne. 

Le remède au malaise actuel viendra, sans nul 
doute, de cette emprise inconsciente, lente et pro- 
gressive, du sol et de l'ambiance sur lès hommes 
déracinés de-leur terre d'origine. Avec un sens 
tres juste des besoins de ses administrés et de lin- 
térêt commun, M. Lucien Saint, l'éminent Résident 
général, s'attache à hâter un mouvement réelle- 
ment salutaire : il a préconisé dans ce but l'appli- 
cation d’une politique généreuse et rationnelle de 
naturalisations dont ses prédécesseurs avaient 
déjà jeté les bases. 

Une telle politique n'aurait dû, semble-t-il, frois- 
ser aucune puissance et soulever aucune objection. 
Il a cependant fallu beaucoup d'efforts et de tact 
pour la faire accepter par la majorité des na- 
tions : celles qui s'y sont ralliées (notamment la 
Grande-Bretagne pour les Maltais) ne regrettent 
pas, aujourd'hui, la confiance qu'elles nous ont 
témoignée. Plus jalouse de ce qu'elle juge être 
«_ ses prérogatives », l'Italie résiste encore à nos 
sugoestions, et l’intransigeance de certains de ses 
hommes d'Etat à peut-être contribué à prolonger 
l'agitation que nous avons subie à Tunis depuis 
quelques mois : nous n'entendons ni la brusquer, 
ni froisser ses convictions intimes, mais nous espé- 
rons qu'en réfléchissan, calmement au problème : 
qui se pose à elle ét à nous, elle comprendra les | 
raisons de notre insistance affectueuse et adhé- 
rera à son tour à une solution qui, Sans la léser 
en quoi que ce soit, profitera incontestablement à 
la Régence et aux enfants latins qui y ont « fait 
leur vie ». ; 


René THÉRY. « 


retemir l'attention. 
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La Situation politique en Tunisie : 
La Question du Destour. —- La Nationalisation des Étrangers 


La situation politique, très calme en Tunisie 
avant la guerre, a été troublée, au cours de ces 
dernières années, par différents incidents qui, en 
raison de leur caractère persistant, méritent de 

Notre protectorat a été, en effet, le théâtre de 
grèves, de troubles «et de campagnes de presse di- 
rigées contre l'autorité française. Ces différentes 
manifestations émanent de groupes politiques indi- 
gènes dont ke programme, appelé Destour, a pris 
naissance au lendemain de l'armistice sous la 
forme initiale d'une adhésion aux 14 points du 
Président Wilson. Ce programme s’est affirmé à 
la suite de conversations. engagées par les des- 
touriens avec les groupes politiques parisiens 
avancés, dans le but de réclamer l'extension à la 
Tunisie de l'exercice du droit des peuples à dis- 
poser d'eux-mêmes. Parallèlement, des groupes 
« jeunes tunisiens » avaient mené en France une 
campagne de propagande qui parvint à rallier 
quelques personnalités du Parlement. Enfin, en 
Tunisie même, les destouriens cherchèrent à exci- 
ter, dans les milieux populaires, les travailleurs 
musulmans contre les Européens. 

M. Herriot, répondant au mois de février dernier, 
à la Chambre, à des observations posées par M. 
Berthon, a défini comme suit la question du Des- 
Tour: 

« Il y a d’abord une propagande qui s'exerce 
en Tunisie depuis longtemps déjà, qui a provoqué 
un certain nombre de difficultés et d'incidents, et 
qui a pris à certaines heures un caractère vrai- 
ment aigu, peut-être même inquiétant... 

« Cette propagande, qui se dit syndicaliste, n’em- 
prunte le prétexte du syndicalisme que pour cou- 
vrir son véritable caractère et ses véritables inten- 
tions... Internationale dans ses origines, elle s’ap- 
plique à exciter partout le nationalisme arabe dans 
ce qu'il a de plus instinctif, de plus brutal le cas 
échéant, et de plus dangereux... » 

Le chef du Gouvernement ajouta encore que l'or- 
dre avait été lancé par l’Internationale, à ses adhé- 
rents, de chercher par tous les moyens possibles 
à créer dans nos colonies et nos pays de pr:tecto- 
rat un état d'esprit hostile à l'idée française. Cette 
propagande a peut-être eu plus d'action en Tuni- 
sie que dans nos autres possessions, du fait que la 
population y est en majorité étrangère, ainsi’que 
l’a indiqué notre rédacteur en chef dans l’article 
qui précède. 

Ayarit ainsi exposé ce qu'est le Destour, recher- 
chons ses origines. 

C'est sans doute, comme tant de bouleversements 
sociaux auxquels nous avons assisté récemment, 
une conséquence de la gueyre. Celle-ci, en nous 
obligeant en effet à faire appel aux contingents 
indigènes pour renforcer nos armées, dans 1es- 
quelles ils nous ont rendu d’ailleurs d’admirables 
services, à contribué, en donnant à ces contin- 
gents conscience de leur nombre, à faire naître 
parmi eux un état d'esprit irrédentiste qui a été 
soigneusement exploité par les éléments politiques 
extrémistes auxquels à fait allusion M. Herriot 
dans le discours que nous avons cité plus haut. 

Les idées directrices du Destour ont trouvé une 
autre inspiration dans une expérience qui a été 
tentée par l'Italie dans ses possessions de Tripo- 
litaine : en 1919, désireuse de s’attirer l’amitié de 
chefs tripolitains qui l'avaient tenue en échec pen- 
dant la guerre, elle accorda à ses sujets libyens 


un statuto ou constitution. Celle-ci instituait en 
Libye un Parlement indigène élu, à raison d’un 
député par 20.000 habitants, par tous les citoyens 
majeurs de vingt ans. Le Gouverneur était de 


plus assisté d'un conseil composé de dix membres 


dont huit indigènes élus par le Parlement et dont 
l'avis était obligatoire pour la nomination des 
hauts dignitaires. j 

Cette initiative, généreuse dans sa conception, 
aboutit à un échec : encouragés par ces : conces- 
sions libérales qu’ils prirent pour des faiblesses, les 
autonomistes tripolitains nouèrent des intrigues 
avec tout ce qui est hostile aux Européens dans 
l'Afrique du Nord, sans parler des communistes, 
et ils se montrèrent si dangereux que, dès 1922, 
l'application du statuto dut être pratiquement sus- 
pendue. 

Le Destour ressemble étrangement au statuto, 
avec cette différence que la France n'a pas voulu 
l’admettre chez elle. Ses partisans sont, néan- 
moins, assez nombreux pour se diviser en deux 
portions dont les programmes respectifs présen- 
tent, entre eux, des différences assez imjportantes. 

Les destouriens « extrémistes » réclament : 1° la 
constitution d’une assemblée délibérative, à cor:- 
pétence budgétaire étendue, composée de membres 
tunisiens et français élus au suffrage universel ; 
2° un Gouvernement responsable devant cette 
chambre ; 3° la séparation absolue des pouvoirs 
législatif, exécutif et judiciaire ; 4° l'accès des 
Tunisiens à tous les postes administratifs; b° l’éga- 
lité de traitement des fonctionnaires européens ou 
tunisiens à compétence égale ; 6° l’organisation 
de municipalités élues au suffrage universel ; 7° la 
participation des Tunisiens à l'achat des lots de 
l'agriculture et des terres domaniales ; 8° Ja liber- 
té de la presse, de réunion et d’association ; 
99 l'instruction obligatoire. i 

Les destouriens « réformistes modérés » formu- 
lent à peu près les mêmes revendications, aux- 
quelles ils ajoutent, notamment, l'égalité du ser- 
vice militaire entre les Tunisiens et les Français, 
le droit syndical et l'octroi aux Tunisiens des 
mêmes avantages dont jouissent les Français au 
point de vue de la répartition des terres. 

Quelle que soit la forme sous laquelle il se pré- 
sente, le Destour doit, au dire de ses apôtres, 
débarrasser la Tunisie des intrus qui prétendent 
actuellement la diriger et la rendre aux Tunisiens 
pour son plus grand bonheur. 

Une semblable propagande est profondément 
regrettable : elle trouble en effet indirectement les 
bons éléments d’une population indigène qui, 
dans sa grande majorité, nous a toujours témoi- 
gné un sincère attachement ; en outre, en créant 
un état de désordre et de malaise politique, elle 
retarde la mise à exécution de réformes très légi- 
times qui sont à l'étude et ont pour objet précisé- 
ment de faire droit à des revendications justes et 
mesurées. 

Il est tout à fait indispensable que les indi- 
gènes sachent que tant qu'ils ne seront pas disso- 
ciés de cette action, qui n’est même pas suspecte 
et équivoque mais dont les origines sont certai- 
nes, leurs revendications perdront tout crédit au- 
près du Gouvernement. Nous avons le devoir d’ap- 
porter à la Tunisie des réformes, mais nous ne 
pourrons le faire que lorsque l'ordre y Sera établi. 

En présence, toutefois, de l'émotion que les évé- 
nements que nous venons de relater avaient sou- 
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levée, le Gouvernement a décidé de procéder à une 
étude approfondie qui doit aboutir à des résultats 
pratiques et aux mesures qui s'imposent. Une 
commission consultative a été constituée auprès 
dé la présidence du Conseil dans le but d'examiner, 
en liaison avec notre Résident général, l'organi- 
sation de la vie municipale en Tunisie et les di- 
verses modifications à apporter au recrutement et 
au fonctionnement des assemblées locales, au pro- 
gramme d'enseignement, et à envisager le mode 
d'application à la Régence des lois sociales. 
Ajoutons, du reste, que les. revendications indi- 
œènes ont déjà obtenu en partie satisfaction puis- 
qu'à la suite du voyage de M. Millerand, président 


de la République, en 1922, une série de décrets a: 


substitué un grand conseil tunisien à la conférence 
consultative. 
; * 


+ % 
La prépondérance en Tunisie de l'élément étran- 
ger nous crée d’autres difficultés. 
On sait, par exemple, que lors de la perception 
des dommages de guerre, des réclamations s'éle- 
vèrent de la part des sujets italiens et britanni- 


ques. Il avait été perçu, au titre de ces bénéfices, . 


environ 47 millions de francs dont 32 sur des Fran- 
çais, 8 sur des Tunisiens, 4 à 5 sur des Italiens 
et’? sur des Maltais sui britanniques. Apres 
de longues discussions, le Gouvernement français 
décida de rembourser Italiens et Maltais. Voilà un 
exemple des difficultés avec lesquelles notre admi- 
nistration est journellement aux prises. 

La question de la naturalisation des étrangers 
est donc extrêmement importante et réclame une 
solution prochaine. Longtemps demeurée faculta- 
tive et individuelle, la naturalisation n'avait 
agrégé à la France, en Tunisie, avant 1923, que 
4.125 nouveaux sujets, ce qui est infime eu égard 
au nombre très considérablé de naissances étran- 
gères sur le territoire tunisien. La solution pro- 
posée par l'Administration française consistait à 
proclamer, d'après la loi de 1889, qui esten vigueur 
aussi en Algérie, la naturalisation automatique : 
sont Français de droit les enfants nés en Tunisie 
d'étrangers qui y seront nés eux-mêmes, à moins 
qu'ils ne réclament à leur majorité la nationalité 
paternelle, La mise en application de ce principe fit 
l'objet du décret du 8 novembre 1921 : l'innova- 
tion fut bien accueillie par la presque totalité des 


étrangers de la Régence, mais elle donna lieu à des : 


protestations ide la part de leurs Gouvernements 
et, en particulier, des autorités britanniques 


de Malte, La question fut soumise à la Société. 


des Nations, puis au Tribunal de La Haye. Fina- À 
lement, on aboutit à un accord : des lettres furent, 


échangées entre lord Curzon et notre ambassa-. 
deur à Londres-et, le 20 décembre 1923, une loi 
fut promulguée, accordant — pour deux généra- 
tions seulement, notre loi de 1889 devant s’appli- 
quer ensuite sans restriction — la faculté de répu- 
dier la nationalité française à leur majorité aux 


fils de Britanniques nés en Tunisie. 


La même solution n’a pu encore être réalisée en 
ce qui concerne la colonie italienne, mais nous 
avons le ferme espoir que, là aussi, un accord 
interviendra. Beaucoup d’Italiens, en effet, qui vi- 


longtemps, ne désirent pas en repartir ef ont tout 
avantage à acquérir la naturalisation française 
qui deur confère le droit d'intervenir à titre de 
citoyens dans les assemblées représentatives dont 
l'importance ne saurait que grandir, ce qu’ils ne 
peuvent sérieusement demander tant qu'ils seront 
étrangers, Le point délicat à élucider est de savoir 
si nous devons contraindre ceux qui désireraient 
conserver leur statut actuel. Quant à la naturali- 
sation automatique, elle pourrait n’'intervenir, 
comme pour les sujets britanniques, qu'avec des 
réserves de temps et des facultés de dérogation. 
L'intérêt de l'Italie est que la souveraineté fran- 
çaise en Tunisie soit admise, ce qui nous permet- 
trait d'exploiter plus facilement les richesses na- 
turelles du Protectorat en matières premières et 
notamment en phosphates dont elle a un très grand” 
besoin. 
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La tâche qui incombe à notre Administration 
pour résoudre les deux problèmes que nous venons 
d'exposer est fort délicate. Un premier pas semble 
fait, cependant, dans la voie des solutions. En ce 
qüi concerne ce Destour, on ne peut qu’approuver 
la fermeté dont à fait preuve la Résidence. Pour 
qui sait dans quelle situation précaire se trou- 
vaient les territoires du Protectorat avant 1881, il 
est bien évident que le retour de « la Tunisie aux 
Tunisiens w, formule sonore mais vide de sens pra- 
tique, donnerait le signal d’une régression écono- 
mique aussi préjudiciable à la population indi- 
gène qu'à nous-mêmes. Quant à la question de la 
naturalisation, il est à présumer qu’elle aboutira à 
un règlement définitif, lorsque les répercussions 
de la guerre se seront . atténuées davantage et, 
qu'ainsi, certains sentiments particularistes au- 
ront disparu, Eve 
Raymond MuULETTE. 


La ÇGuiture des Jésréalés en Tunisie 


L'indolence et l'insécurité, qui ont prévalu en 
Tunisie pendant de longs siècles, avaient eu pour 
effet de transformer eh déserts des régions autre- 
fois fertiles, et de semer la ruine et la désolation 
dans ce pays qui avait été si riche et si prospère 
au temps de la domination romaine, et dont la pro- 
duction n’arrivait même plus à assurer les besoins 
d’une population cependant considérablement ré- 
duite. k 

Au moment de notre occupation, la superficie 
cultivée ne dépassait guère un demi-million d'hec- 
tares, pour un territoire équivalent en étendue au 
quart de celui de la France. La tâche fut rude 
pour nos colons qui, en dehors des soucis d’une 
installation où tout était à faire, eurent en outre 
à s'adapter à des conditions d'exploitation dont la 
nouveauté pour eux augmentait encore la difficulté. 
La colonisation se développa néanmoins progres- 


4 


sivement, grâce aux encouragements de notre Ad- 
ministration, qui, tout en faisant renaître partout 
l’ordre et la sécurité, poursuivit sans relâche la 
mise en valeur du Sol et se consacra activement à 
l'amélioration de l'outillage économique. 

En l'espace d’une quarantaine d'années, la su- 
perficie cultivée à plus que doublé, et la production 
s’est accrue proportionnellement beaucoup plus en- 


_coré ; les plantations d'oliviers, reconstituées, com- 
prennent aujourd'hui plus de 15 millions d'arbres, 
tandis que Îles vignobles, à peu près ineéxistants au 
début du Protectorat, couvrent maintenant plus 


de 25.000 hectares. 


La culture des céréales, l’une des plus nécessai- . 


res dans Ce pays qui à eu si Souvent à souffrir de 
la famine, est demeurée là plus répandue. La su- 
perficie movenne consacrée au blé pendant Ja der- 
nière période quinquennale a été d'environ 550,000 


s 


vent actuellement en- Tunisie, y sont depuis fort. 
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hectares, avec un minimum de 434.000 hectares en 
1922 et un maximum de 650.000 hectares en 1923 ; la 
moyenne annuelle s'établit à 456.000 hectares pour 
l'orge, à 956.000 hectares pour d'avoine, à 13.000 
hectares pour le maïs, et à 1.700 hectares pour le 
sorgho. 

La production de l'orge et celle de l'avoine don- 
nent lieu aujourd’hui à un mouvement d’exporta- 
tion intéressant ; par contre, celle du blé arrive à 
peine, dans une année moyenne, à satisfaire aux 
besoins de la consommation, tandis que celle du 
inais est notoirement insuffisante. 


Le tableau suivant donne, pour les trois princi- 


pales céréales cultivées en Tunisie, les chiffres de 
la production et de lPexportation pendant les dix 
dernières années : 


Production et exportalion tunisiennes de blé, d'orge 
et d'avoine,e de 1914 à ‘193: 


Blé Orge Avoine 
RS CR. M cu Te a —< 
Produc- Expor- Produc- Expor- Produc- Expor- 
tion tation tion tation tion tation 
(En milliers de quintaux) 
IAA: 600 9 700 38 149 7 
1915.52 e50 LG 12 300 825 G4G:: 7) DeÎn 
1916.21 12600 11% 1.070 R18 360 30% 
ALT FERRER Pol ST 1.700 Fo 10 580 547 
1918:::%8,200 ALL, 22050 550 620 380 
1919750 1900 864 1.200 1.398 450 323 
1920... 1.428 * 48 570 140 815 22 
194-:7:2:897 59? 2.500 1.429 600 508 
AR TES 800 : 154 400 188 + "M0 134 
1923... -2.700 823 2.500 1.090 400 878 


La production de 1924 est évaluée à 1.410.000 quin- 
taux pour ‘le blé, à 550.000 pour l'orge et à 230.000 
quintaux pour l'avoine. 

Les quatre cinquièmes environ de la production 
du blé consistent en blés durs, utilisés à la fabri- 
cation des semoules et des pâtes alimentaires. Les 
blés tendres, dits « tuzelles », sont cultivés à peu 
près exclusivement dans les exploitations françai- 
ses, et leur production s'accroît rapidement depuis 
une quinzaine d'années. Environ un huitième de 
la superficie totale cultivée en blé est emblavé par 
les Européens, qui produisent plus d’un tiers de la 
récolte, avec un rendement moyen qui dépasse 9 
quintaux à l’hectare, alors que le rendement indi- 
gène n'atteint pas ? quintaux et demi, La faiblesse 
de ce dernier chiffre parait provenir surtout des 
conditions aléatoires que présente la culture indi- 
sœène, notamment dans le centre et lle sud, et le ren- 
dement gagnérait sans doute sensiblement si une 
amélioration des procédés culturaux pouvait per- 
mettre des semaïlles plus hâtives. 

L'orge est essentiellement une culture indigène, 
les colons: français n'en produisant guère chaque 
année qu'une cinquantaine dé milliers de quintaux. 
Il en est exporté des quantités importantes sur le 
nord de la France et l'Angleterre, pour la fabri- 
cation de da bière. En 1923, 248.000 quintaux ont été 
importés par la Métropole, 243.000 œuintaux par la 
Grande-Bretagne, et plus de 300.000 quintaux par 
la Belgique et da Hollande. 


La production de l’avoine provient, pour les sept. 


dixièmes environ, des exploitations européennes, 
l’avoine à grains roux étant la qualité la plus cou- 


rante, La quantité récoltée dépasse très sensible- 


ment les besoins- de la consommation locale, et Ja 
France achète chaque année une partie notable de 
cet excédent disponible pour Vexportation. 

La culture du maïs et du sorgho est pratiquée 
surtout dans le sud. La superficie consacrée au 
maïs a été en 1923 de 18.000 hectares, avec uné 
production de 72.000 quintaux, et, en 1924, de 16.600 
hectares, ayant fourni 52.000 quintaux. La super- 
ficie ensemencée en sorgho, d’ailleurs elle-même 


très variable, 
* moyenne, 
Le tableau ci-après permet de se rendre compte 
de l'importance du éommerce tunisien en ce qui 
concerne les céréales, farines et semoules : 


n'atteint pas 2.000 hectares en 


Les importations et les exportations 
tunisiennes de céréales, farines et semoules 


Moyenne 1914-23 Année 1923 
RO 


2 

Impor- Expor-  Impor- Expor- 

tations tations  tations tations 

(Quintaux) 

Blé dur et blé tendre,. 167.996 296.747 806.620 822.668 
Fannes sert 4 57.063 23.120 63.791 46.838 
Semoules en gruaux.. 11.526 7.861 21.728 4.642 
Semoules en pâtes..... 958. 3.463. 1.173 193 
OP PORN re Ce rt, 58.602 587.858 42.061 1089.716 
AVOME 20.5 EU AE 2.916 325.745 903 272.153 
MÉABUUS ARNCE AE 115-491 5.828 122.561 9.882 


En 1914, da Tunisie à importé pour 34 millions 
de francs de farineux alimentaires, et elle en a 
exporté pour 3 millions ; en 1923, qui a été une 
bonne année au point de vue agricole, les impor- 
tations et les exportations correspondantes se sont 
élevées à 35 millions de francs et à 69 millions res- 
péctivement. 

Malgré les sérieux progrès réalisés au cours des 
dernières années, la production agricole de Ia Tu- 
nisie est loin encore de ce qu'elle pourrait être. Un 
examen rapide des principaux facteurs concou- 
rant à cette production. peut donner une idée des 
efforts dépensés pour obtenir les résultats déjà ac- 
quis et permet d'’entrevoir les améliorations qu'il 
est possible d’escompter encore. Parmi ces facteurs, 
il en est qui sont indépendants du fait de l’homme. 
C’est ainsi qu'en dehors de la composition géolo- 
gique dü sol, qui explique la fertilité plus ou moins 
orande des diverses régions tunisiennes, les condi- 
tions climatériques et, en particulier, d'abondance 
des pluies, présentent une grosse importance pour 
l'agriculture. Or, d’une manière générale, sur le 
territoire de la Régence, la production végétale va 
en diminuant du nord au sud, parallèlement à la 
décroissance des précipitations pluviales, exception 
faite naturellement des régions où les eaux de sour- 
ces peuvent suppléer à l'insuffisance des pluies. 
Mais la production est soumise à d’autres facteurs 
que l’homme, par un travail persévérant, peut arri- 
ver à modifier. Nous nous bornerons à citer la qua- 
lité des semences, les soins culturaux, et la Super- 
ficie cultivée. | 

L'amélioration de la production végétale est l'ob- 
jet que poursuit le Service Botanique de Tunis. 
Constitué en 1913 par la fusion du jardin d'essais 
créé en 1892 et de la station expérimentale agricole 
instituée à l'Ecole coloniale d'agriculture en 1908, 
ce service est installé, à quelques kilomètres de 
Tunis, sur un domaine d’une centaine d'hectares. 
11 s'occupe de l'étude de l'olivier et de la vigne, 
des plantes industrielles et médécinales, des arbres 
fruitiers et forestiers ; il poursuit l'amélioration des 
plantes fourragères et potagères, etc, mais, il s’est 
consacré jusqu'ici plus particulièrement à la re- 
cherche des variétés de blé à grand rendement, 
d’orges et d’avoines s’adaptant le mieux aux con- 
ditions de végétation qui leur sont offertes sur le 
territoire de la Régence. Le Service Botanique, qui 
est rattaché à la Direction des services et de l’En- 
seignement agricoles, produit les semences, boutu- 
res, greffons, plants, utiles à propager et entretient 
un jardin réservé aux espèces cultivées et spéciale- 
ment affecté à da vulgarisation et à l'enseignement. 
Les essais ont porté déjà sur près d’un millier de 
variétés de blés durs, plus de 500 de blés tendres, 
plus de 600 d’orges, près de 200 d’avoines, et envi- 
mon un millier de plantes fourragères, En dehors 
des plants, greffons, etc... il a été livré aux agri- 
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culteurs, en l’espace d’une dizaine d'années, près 
de 300.000 kilos de semences pédigrées de céréales. 

L'agriculture indigène est souvent encore très 
primitive, surtout dans l’intérieur, où lon utilise 
toujours l'antique charrue en bois. Elle s’est par 
contre améliorée déjà sensiblement sur le littoral 
et dans les environs des villes, où se fait mieux 
sentir l'influence de la colonisation française et de 
l'enseignement agricole, que s'efforce de répandre 
l'Administration du Protectorat, L'Ecole Coloniale 
d'Agriculture de Tunis. a pour but de former des 
agriculteurs instruits, des directeurs et des’ chi- 
inistes pour les industries agricoles nord-africaines, 
des agents techniques et des administrateurs pour 
les divers services touchant à l’agriculture. Cette 
école s'adresse tout spécialement aux jeunes gens 
de l'Afrique du Nord ou de la Métropole désirant 
se consacrer à l’agriculture en Tunisie, où des 
avantages sont réservés aux anciens élèves diplô- 


més en vue de faciliter leur installation personnelle : 


sur les terres de colonisation, 


Il a été en outre créé tout récemment, à Sidi- 


Tabet, une ferme de stagiaires, ayant pour but la 
formation pratique des jeunes gens se destinant à 
la profession agricole dans la Régence. Installée 
sur un domaine de 350 hectares, la ferme com- 


prend des terres labourables, des prairies, un im- 


portant vignoble, un jardin, des terrains de par- 
cours, des vastes bâtiments d'exploitation et un 
matériel agricole moderne. Cet établissement est 
ouvert aux élèves de l'Ecole coloniale d’agricul- 
ture de Tunis désirant compléter par une année 
de stage leurs deux années d’études réglementai- 


res, ét aux jeunes gens, français et indigènes, vou-' 


lant se familiariser avec la pratique de l’agricul- 
ture nord africaine. 

Une section préparatoire à l'Ecole coloniale 
d'agriculture de Tunis à été créée au Collège 


Alaouïi. Des jardins d'essais sont projetés où même 


installés déjà à Sfax, Gabès, Gafsa, El Azib, Ta- 
barka, Sousse, Tozeur, Testour. Des jardins sco- 
laires ont été organisés dans les centres où il n’a 
pu être institué encore de jardins d'essais. Nous 
mentionnerons encore, dans cet ordre d'idées, la 
ferme-école indigène de Sidi-Naceur, à Smindja, 
l'Institut Arloing, l'Etablissement d'élevage de 
Sidi-Tabet, etc... 
. Cet enseignement agricole, qui est l’objet de 
«oute la sollicitude de l'Administration tunisienne, 
commence à porter ses fruits : le matériel se mo- 
dernise peu à peu dans nombre d’exploitations 
indigènes ; les cultures y sont plus variées et 
mieux soignées, et le bétail, plus fort et mieux 
entretenu. 

L'accroissement de la superficie des terres culti- 
vées est naturellement un facteur très important 
de l’augmentation de la production, et de nou- 
veaux lotissements sont mis en vente chaque an- 
née Un fonds de colonisation a été créé à cet effet, 
alinonté par des dotations et par le produit des 
ventes. Le Grand Conseil de Tunisie, au cours 
d'une session récente, à insisté pour que l'œuvre 
de colonisation française dans la Régence soit 
poursuivie activement. Aucun crédit nouveau 
n'ayant été prévu dans ce but pour 19%, le Con- 
seil à décidé d’affecter à cette œuvre une somme 
de 2 millions «et demi ; en outre, des legs spéciaux 
seront réservés aux familles d'agriculteurs indi- 
genes n'occupant que d’une façon précaire cer- 
taines terres collectives, en vue de constituer à 
leur profit la propriété individuelle dans la limite 
de leurs possibilités et de leurs besoins. Nous si- 
gnalerons ici que 995 familles indigènes ont été 
installées sur 23.000 hectares en 1921, 759 familles 
SUT. 13.000 hectares en 1922, les terres leur étant 
louées avec promesse de vente après mise en va- 
leur du sol, et faculté d'en acquitter le prix en dix 
annuités. : os 
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Quant à la colonisation française, dont la régle- 
mentation'a été récemment modifiée par un décret, 
du 1% juillet 1924, le Gouvernement du Protectorat 
avait procédé, antérieurement à la guerre, au lotis- 
sement dans le nord de la Tunisie d'environ 100.000 
hectares, sur lesquels 30.000 provenaient de prélè- 
vements sur Îles anciennes piopriétés domaniales, 
20.000 de biens habous, et 50.000 d'achats à des par- 
ticuliers, Si l'on tient compte en outre de la vente, 
dans les mêmes régions, de parcelles appartenant 
à l'Etat, et de la substitution de particuliers au 


droit du Domaine d'acquérir des propriétés habous 


de contenance trop faible pour faire un lotissement, 
on peut évaluer à 125:000 hectares environ la super- 
ficie globale cédée jusqu'au début de 1914 par le 
Gouvernement tunisien, sous la double obligation 
de mise en valeur du sol et d'installation d'une fa- 
mille française, ce chiftre,ne comprenant pas les 
terres cancédées sans obligation de résidence, dans ” 
le centre et le‘sud, à charge seulement de planter 
des arbres fruitiers. Ex ds 
Les attributions de lots furent suspendues pen- 
dant là durée des hostilités, puis reprises dès la fin 
de la guerre, Le programme prévu pour les cinq 
années 1919-1923 comportait une superficie de près 
de 150.000 hectares à livrer à la colonisation fran- 


çaise, et de 80.000 hectares à la culture indigène. 


La superficie des lots attribués pendant les derniè- 
res années est demeurée, il est vrai, assez sensi- 
blement inférieure à celle des lots disponibles, Quoi 
qu'il en soit, il semble qu'on puisse estimer aux 
environs de 400.000, hectares les territoires mis à 
la disposition des agriculteurs français et indigè- 


“nes depuis 1881 jusqu'à la fin de 1928. 


Ajoutons que dans un but de propagande en fa 
veur de la colonisation en Tunisie, la Direction 
générale de l'Agriculture publie à ses frais une liste 
des propriétés particulières à vendre ou à louer. 
d'après les renseignements fournis par les proprié- 
taires eux-mêmes, sans responsabilité naturellement 
de la part de l'Administration, 

C’est surtout dans la région nord-est et les envi- 
rons de Tunis que s’est développée la colonisation 
française ct en particulier dans la vallée de la Med- 
jerdah, région par excallence de la culture des cé- 


réales, et notamment du blé. C’est aux colons. fran- 


Gais qué l'on doit la pratique des labours prépara- 
toires, l’utilisation des engrais chimiques, et l'ex- 
tension de la culture mécanique, dont la vulgarisa- 
tion aidera grandement à l'amélioration de la pro- 
duction. Depuis 1914, la Tunisie a importé 750 trac- 
teurs, et depuis 1918. 75 moissonneuses-batteuses, 
les Etats-Unis occupant actuellement la première 
place sur le marché tunisien pour la fourniture des 
machines agricoles. à 
Parmi les divers facteurs ayant aidé au dévelop- 
pement de l'agriculture tunisienne, une mention 
doit être faite également des œuvres de crédit agri- 
cole et de mutualité, qui ont trouvé un appui pré 
cieux auprès du Gouvernement du Protectorat. * 
La Caisse Régionale de crédit mutuel ‘agricole, 
constituée en 1905 avec un capital initial de 40.000 


francs, porté progressivement par la suite jusqu'à: 


plus d'un, demi million, reçoit ‘de l'Etat des avan: 
ces sans intérêt, et consent aux colons des prêts à 


.Court terme, par l'intermédiaire des Caisses loca- 


les. On comptait, en 1923, 47 caisses françaises et 
38 caisses indigènes, et les effets escomptés par 
elles pendant cette même année ont dépassé 26 mil- 
lions’de francs. 
La Coopérative Centrale des Agriculteurs s'oc- 
cupe de procurer à ses membres des produits aux 


meilleurs prix : le montant des marchandises livrées 
L: 


par Son intermédiaire à dépassé 19 millions de 
francs .de-1914 à 1923 ; elle consènt aussi pour se- 
ne nom, tracteurs, etc... des prêts Œui, 
pendant. cette même période, se sont élevés à prè 
de 9 millions et demi, de APRES 


à 


? 


F 


Le montant des risques couverts par les Assu- 
rances mutuelles agricoles ont atteint en 1923, pour 
les divers assurés, tant Français qu'indigènes, 98 
millions contre l'incendie et 57 millions contre la 
grêle. | 
Uné Coopérative de motocuilure, récemment créée 
pour répondre aux besoins des colons utilisant un 
matériel perfectionné, s'occupe principalement du 
ravitaillement en pièces de rechange. : 
Enfin, des Sociélés de prévoyance, dans chaque 
caïdat, peuvent accorder aux cultivateurs indigè- 
nes des prêts de semences, des prêts de subsis- 
tance, pendant les années de disette, et des prêts 
hypothécaires, Pendant la dernière décade, le mon- 
tant des prêts consentis a dépassé 60 millions de 
francs, dont 23 millions pour la seule année 1923. 
Il va sans dire que l'industrie agricole a béné- 
ficié largement des travaux d'utilité généralle exé- 
cutés par le Gouvernement du Protectorat, comme 
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la construction des routes, des chemins de fer, des 
ports, l'établissement de canaux d'irrigation, le 
forage de puits artésiens, etc... | 

On a pu se rendre compte, par les renseigne- 


ments qui précèdent, du rôle actif tenu en Tunisie 


par l'Administration dans le développement de la 
production agricole. Nous rappellerons, en termi- 
nant, que Iles agriculteurs tunisiens sont assurés, à 
l'heure présente, en ce qui concerne du moins les 
céréales, admises en franchise dans la Métropole, 
de trouver un débouché à leur production. Cette 
exonération sans limitation de quantités constitue 


déjà un premier pas vers le régime de l'Union doua- 


nière, actuellement envisagé, et qui serait en quel- 
que Sorte comme la consécration de cette politique 
de collaboration dont l'application dans la Régence 
a donné jusqu'ici, dans de domaine économique, de 
si heureux résultats. 

Edmond BouCcHERY. 
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La chasse à la baleine dans les colonies fran- 
çaises. — Après plusieurs années d'application, le 
décret du 12- avril 1914 portant réglementation de 
la chasse et de l'exploitation industrielle de la 
baleine dans les colonies françaises à révélé quel- 
ques insuffisances auxquelles il :importait de re- 
médier. , 

Dans le but d'aider au développement de cette 
industrie, un décret du 6 février 1925, modifiant 
celui de 1914 précité, stipule que chaque licence 

. donnera droit à une usine flottante ét à une usine 

à terre, pour permettre l'utilisation industrielle de 

la totalité des animaux capturés, le nombre des 

bateaux chasseurs devant être de six au maxi- 

mum, suivant les nécessités de l'exploitation. 
Quant aux emplacements à occuper par les usines 
flottantes ou fixes, et aux conditions d'installation 
et de stationnement, ils seront fixés par arrêté du 
Gouverneur, après entente avec le concessionnaire 
d'une licence de pêche ou son représentant düû- 
ment accrédité. 

Lois, décrets et arrêtés. — 12 mars : Décret approu- 
vant les recettes ordinaires et les dépenses ordinai- 
res du budget général de l'Indochine pour l'exercice 
195. Décret approuvant da concession du 30 janvier 
194,modifiée par l'avenant du 2? mars 1925, passée entre 
le Gouvernement général de l'Indochine et la Compa- 
gnie française des Chemins de fer de l’Indochine et 
du Yunnan en vue de permettre l'acquisition du ma- 
tériel nécessaire à cette Compagnie, — 15 mars : Dé- 
cret apportant des modifications au mode d’assiette 
et aux règles de perception des taxes postales, télé- 


graphiques et téléphoniques de la Nouvelle-Calédonie, : 


Décret réglant le mode d'institution des Chambres 
d'agriculture et d'industrie en Afrique occidentale 


française. Décret abrogeant le décret du 4 août 19%1. 


portant établissement d’un droit de douane sur les 
rhums exportés ‘de la Martinique, Décret fixant l’as- 
siette et les règles de perception des droits ad valorem 
. sur les rhums exportés de la Martinique ou qui y 
sont consommés. — 16 et 17 mars : Décret autorisant 
l'ouverture de travaux à exécuter au Maroc sur les 
fonds de lemprunt de 190. Décret modifiant le mode 
d'assiette et les règles de perception de l'impôt locatif 
sur es immeubles en Guyane française. — 18 mars : 
Décret déléguant M. Kellier inspecteur des colonies 
dans les fonctions de directeur de la Banque de la 
Guadeloupe. — 20 mars : Décrets réglementant l’as- 
siette et la perception de l'impôt sur les allumettes 


et les briquets en Algérie. — 26 mars : Décret autori- 
sant l'ouverture de crédits supplémentaires au budget 
local de la Côte française des Somalis (exercice 1293). 
Décret auforisant l'ouverture des travaux à exécuter 
pour la construction du chemin de fer de Porto-Novo 
à Cotonou. —, 30 et 31 mars : Décret autorisant la 
Chambre de Commerce de Bône à contracter un em- 
prunt. — 2 avril : Décret instituant en Nouvelle-Calé- 
donie et dépendances un impôt direct sur le revenu 
des valeurs mobilières et en fixant l'assiette, les tarifs 
et le mode de perception. Décret modifiant le mode 
d'assiette et les règles de perception de la taxe sur 
les automobiles et les motocyclettes en Nouvelle-Calé- 
donie et. dépendances. Décret relatif aux droits à per- 
cevoir à l'importation des tapis dans la colonie du 
Soudan français. Décret accordant la franchise des 
droits de douane aux tapis originaires du Soudan 
français importés directement en France et en Algé- 
rie. — 8 avril : Décret autorisant la Chambre de (Com- 
merce ‘de Bougie à contracter un emprunt. Arrêté 
fixant les conditions d'admission à l'importation en 
France et au transit des viandes et autres produits 
animaux en provenance de l'Afrique occidentale fran- 


çaise. — 6 et 7 avril : Décret autorisant la Chambre 
de commerce d'Oran à contracter un emprunt. 
x ALGÉRIE 


Le crédit agricole et la Banque de l'Algérie, — 
M. Steeg, gouverneur général de l'Algérie, a réuni 
dernièrement M. Moreau, directeur général de la 


| Banque de l'Algérie, et M. Brunel, directeur de 


l'Agriculture. Au cours de cette conférence, la si- 
tuation bancaire dans la colonie à été examinée 
tant au point de vue général qu'au point de vue 
plus particulier des Caisses de crédit agricole. 

Le directeur général de [la Banque à soumis à 
M. Steeg des chiffres desquels il mésulte que les fa- 
cilités d'escompte accordées par la banque d'émis- 
Sion aux autres établissements de crédit, y compris 
les Caisses agricoles, étaient loin d'être épuisées. 
Un ealcul rapide fait ressortir que le montant des 
crédits disponibles pour les banques atteignait ap- 
proximativement 180 millions. 

Les banques disposent donc de moyens suffisants 
pour faire face aux besoins de fleur clientèle, D'au- 
tre part, M. Mbreau a indiqué que da clientète 
privée de son établissement avait reçu jusqu'ici 
des facilités équivalentes à celles qui avaient été 
accordées en 1924 


Les redevances minières. D’après une décision 
prise le 21 juin 1924 par l’Assemblée plénière des 


# 
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délégations financières algériennes et homologuée 
par décret du 15 décembre dernier, les taux en prin- 
cipal des redevances payées à l'Algérie par les 
concessionnaires de mines ont été fixés comme 
suit à partir du 1% janvier 1925 :- 

La redevance fire est.calculée à raison de 1 franc 
par hectare compris dans l'étendue de chaque con- 
écession. Cette redevance est réduite à 30 centimes 
par hectare pour les concession, de mines de com- 
bustibles dont le périmètre n'est pas supérieur à 
300 hectares et le revenu net à 1.500 francs, à la 
condition que le combustible produit par ces mines 
soit habituellement employé au chauffage domes- 
tique dans un rayon de 30 kilomètres. Elle n’est 
due qu'à partir du 1 janvier de la troisième année 
qui suit celle au cours de laquelle le déeret de con- 
cession est intervenu. nn 

La redevance proportionnelle est calculée, cha- 
que année, à raison de 15 % du produit net dé 
l'exploitation de la concession pendant l’année 
précédente. 

Les, dispositions qui précèdent sont applicables 
aux Territoires du Sud. 


La. production agricole en 1923. — Voici, d’après 
les statistiques de l’Institut International d’Agri- 
culture de Rome, quels sont les chiffres de la pro- 


duction agricole algérienne en 1923, complétant 
ceux que nous avons publiés le mois dernier : 
Catégories et cultures Superficie Production 
(Hectares) (Quintaux) 
A VOIRE Sr er EN 242,676 2.194.000 
ProMment NL eee 1.037.641 7.427.079 
Froment'tendre,.,4,,: 248,604 2.471.936 
MAR RS PO ER SAR RUE 6.317 98.906 
MAN SES PRE ARE RAE 239 » 
Orge rrrirerioiee ess) 1.148.284 10:215,000 
Seigle binrarisiT 375 4.320 
Pommes de terre ..….... 18.800 920.000 ; 
Coton (égrené).,....,.,. 560 1.720 
Lux (MASSE RES NCEPs 310 2.000 
Linprdine) 04e 20.749 206.188 
NighObIes, ti rene 19445560 10.141.280 
Huile d’olive,...,.. use » (1) 293.000 
DAVER ER ASE Rx » (2) 120.000 


* Hectolitres de vin. — (1) Huile d'olive. — (2) Olives. 


Les chiffres de quelques catégories sont incom- 
plets et, pour cette raison, ne figurent pas ci-des- 
sus. 


TUNISIE 


La production des mines en 1924, — Voici quelle 
a été la production détaillée des mines tunisiennes 
pendant l’année 1924 : 


Mines de phosphales (Tonnes) 

Compagnie de Gafsa .4,:..,1.4.01 SN TT ES 1.964.000 
Phosphates Tunisiens (Kalaa Djerda).’,.,..! 386.000 
DriebéL MDI EE Bar din EN APE UE 193.000 
Phosphates Tunisiens (Meheris Zebbeus).... 139.000 
Phosphates du Dyr (Kalaa es Senam)...... 106.000 
Compagnie de Saint-Gobain Kef Rebiba,.:.. 74.000 
DOLAÏE ER SAONE DA ES ASS OUE 2.862.000 

contre 2.357.000 tonnes en 1923. 

Mines de fer, (Tonnes) 
Djiebél Djériss ai Set MS ER PR OU  AR 533.000 
DOUATIA NAT BNP IE DT DE TE EAN DAT DIE 158.000 
SÉRIE Or SR AE LI RME Re ARNO ARE ST Re 75.000 
ROTATEA E AEUR  ARS en POS NET 771.000 


contre 845.000 tonnes eïñ 19923, 


Mines de plomb, zinc, cuivre 


Plomb Zinc Cuivre 
(Tonnes) 
Sidi Amor Ben Salem (Mines 
PÉUNICS A RC N ANR at CE 8.667 » 7» 
Djebel Trozza ........ M RE 4.162 473 » 
Compagnie Royale Asturienne 2.514 1.897 -» 
Djiebel FHallomErenen Enr Rte Rr #0 35010 » » 
RBAZINA SP NS PRO ARE PUR 3.081 » » 
Boir JADÉT tour dure 3.047 » » 
Djebel SékKarnig 604,261. 224 2.130 » 
Sidi bou AOUANE IN. 2e en 2.861 - » » 
Saniét Si VOUSSOLM ALLER 1,995 655 » 
Koudiat:el AMrar: 2.02 PT 5e 0e Pets) » » 
Djélbel Lorbeus nee ë 174 1.806 » 
iblbel KeboUCh eee, 461,57 RE ARAGS 
AD ANGUDS. 50 RME EEE 95 1: 090 0% 
Fed] el -AdoumM sn ee re 274 80; 2205 
Khanguet Kef-Tout ./..,.:...:: 821 D 26 VE 
Zashouan 2. 420 NS 46 773 » 
GONCNS -: 1. SE 0 ÉE ER b37 ol » 
Aïn Alléca RE NT ER A LR PR 447 » » 
Diébel:Touila 1,242 000crRre 408 » » 
DIÉDeL SET] ir Re 403 » » 
HSFaouarie 2H URESRAR A 383 pe D 4 
Djebla (Vieille Montagne) .... 300:1:,5-% 2 2800 
Diébel Ben Amar ::..r20.c0, » 270 9: 
DieDel ADI. y rsnatRiEses 223 » » 
MON EE Ta ld , esse t ree IEC yon » 
Piébél:Touireuf 52. MARNE 40 » » 
NADIA... 0e. 40 » » 
DORE PA 2 ve use à MERE LS 125 » 
MOTAUX, 27 TUNER 39.923 19,007 163 
RER leo gun e à LAS Det Sn 36.375 12.000 7893 
Mines de manganèse 
2.820 tonnes, contre néant en 1925. 
Fonderies de plomb: 
ANT ETES PNA : 13,579 tonnes de plomb métal 
Djebel Hallouf...... 2.157 — — A 
MEL e : 40 ei 15.736 tonnes contre 14.090 tonnes 
en 1923, 
Le mouvement du port de Sfax en 1924, — Le 


port de Sfax a montré en 1924 un mouvement ca- 
ractéristique, très supérieur à celui de 1923, «et qui 
classe ce port parmi un des plus actifs de l'Afrique 
au Nord. Les importations se sont élevées à 157.000: 
tonnes contre 131.000 en 1923. Quant aux exporta- 
tions, leur total a atteint 1.808.000 tonnes, contre 
1.508.000 l'année précédente. Il convient de noter 
que sur Ce chiffre d’exportations figurent 1.704.000 
tonnes de phosphates expédiées par les trois socié- 
tés phosphatières qui ont leurs quais d’embarque- 
ment à Sfax. La Compagnie des Phosphates de 
Gafsa a chargé à elle seule 1.444.000 tonnes én 1924 
contre 1.277.000 en 1923. La Société des Phospha- 
tes Tunisiens a doublé son chiffre d'exportation, 
qui a passé de 56.000 tonnes en 1923 à 112.000 ton- 
.nes en 1924. La Société du Djebel M'Dilla a expé- 
dié l’année dernière 132,000 tonnes contre : 84.000 
tonnes en 1925, à 

Toutes ces marchandises ont été transportées 
sur 2.28 navires, jaugeant 954.000 tonneaux. Le 
«port de Sfax se place er tête dé tous les ports tu- 
nisiens, pour l'importance du trafic en tonnes, pen- 
dant l’année 1924. 


MAROC 


Autorisation de travaux. = La loi du 19 août 


1920, qui a autorisé le Gouvernement du Prôtecto- 
rat du Maroc à contraicter un emprunt de 744 mil- 
lions de francs, prévoit que l'ouverture dés travaux 


à exécuter doit être autorisée par décret. C'est ainsi 


/ 
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que deux décrets, datés, l'un, du 27 février 1922, 
et l'autre du 24 septembre 1924, ont autorisé suc- 
cessivement le service de santé du Maroc à exécu- 
ter certains travaux dont le total s'élevait à 12 mil- 
lions 085.000 francs. Parmi ces travaux, les uns 
sont terminés, et d’autres sont en cours d'exécu- 
tion. 

Il est apparu en outre qu'il serait nécessaire dé 
réaliser d’autres travaux de construction et d’exten- 
sion d'hôpitaux, d'’infirmeries indigènes, d’une 
agence sanitaire maritime avec station de désinfec- 


tion, et de commencer, en 1925, la première tran- 


che d'un hôpital mixte à poursuivre l’année sui- 
vante, L'ouverture de ces travaux vient d'être auto- 
risée par un, décret du 10 mars 1925, jusqu'à concur- 
rencé d'une dépense de 1.490.000 francs. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANÇAISE 


Réorganisation des assemblées délibératives et 
consultatives. — Divers décrets en date du 4 décem- 
bre 1920 ont réorganisé les Assemblées délibérati- 
ves et consultatives de l'Afrique occidentale fran- 


 çaise, savoir le Conseil colonial et le Conseil privé 


du Séhégal, les Conseils d'administration des autres 
possessions du groupe et le Conseil de Gouverne- 
ment. 

Bien que ces textes aient réalisé un sérieux pro- 
orèes sur la situation antérieure, créée par les dé- 


crets de 1904, le Gouverneur général à pensé que le: 


moment était vénu de faire participer plus complè- 
tement les différentes catégories des populations 
européennes et indigènes à la gestion des affaires 


intéressant la communauté. De façon générale, il 


a paru que le stade de développement de ces colo- 
nies permettait de renoncer dans la plupart d’entre 
elles à la prédominance de l'élément purement ad- 
ministratif au sein des Conseils.et d'assurer une 
représentation des citoyens et des indigènes par 
des mandataires directs, élus respectivement par 
ces deux éléments de population. Par ailleurs, en 
ce qui concerne le Conseil colonial du Sénégal, 
il à semblé désirable d'augmenter la proportion des 
membres élus au suffrage universel par les ci- 
toyens français, 

En même temps, d'Administration locale a jugé 
utile d'apporter certaines retouches aux attribu- 
tions des assemblées précitées et de dégager celles- 
ei de l'examen d’affaires dans lesquelles leur inter- 
vention est superflue, soit parte que leur avis a 
déjà été donné sur le principe même dont ces affai- 
res découlent, soit que les actes soumis à leur exa- 
mer se confondent avec des mesures d’administra- 
tion courante ne nécessitant pas l’avis d’une assem- 
blée. C'est dans cet esprit qu'ont été préparés qua- 
tre décrets en date du 30 mars 1925 : le pemier, 
portant création, organisation et fonctionnement 
des collèges électoraux indigènes en A. O. F. ; le 
deuxième portant réorganisation des Conseils d’ad- 
ministration des colonies du’ Soudan français, de 
la Guinée française, de la Côte d'Ivoire et du Da- 
homey, et créant une commission permanente de 
ces Conseils ; le troisième portant modification de 
divers articles du décret du 4 décembre 1920 réor- 
ganisant. le Conseil de gouvernement de l'A. O. F. 
et la Commission permanente de ce Conseil ; le 
quatrième portant modification de divers articles 
du décret du 4 décembre 1920 portant réorganisa- 
tion administrative du Senégal, et créant un Conseil 
colonial de cette colonie. 


Autorisation d'ouverture de travaux pour le che- 
min de fer de Porto-Novo à Cotonou. —— La loi du 
23 décembre 1913 a autorisé le Gouvernement géné- 
ral de l’Afrique occidentale française à contracter 
un emprunt de 167 millions en vue de l'exécution 
d'un programme de travaux intéressant cette colo- 
nie, La répartition de cette somme entre les divers 
travaux envisagés a été modifiée par les lois des 
8 août 1920 et 29 juillet 1923, Parmi les travaux 


n 


ee 


énumérés à cette dernière loi figure en particulier 
la construction du chemin de fer de Porto-Novo à 
Cotonou, pour une dotation de 11 millions. En réa- 


. lité, la dépense totale est évaluée à 17.900.000 fr. ; 


mais elle doit être imputée jusqu'à concurrence de 
11 millions Sur les fonds de l'emprunt de 167 mil- 
lions, le surplus devant être couvert au moyen de 
ressources propres au budget général de l'Afrique 
occidentale française. 

Un décret du 19 mars 1925 à autorisé l'ouverture 
des travaux à exécuter pour la construction de ce 
chemin de fer de Porto-Novo à Cotonou, conformé- 
ment aux dispositions du projet adopté par de mi- 
nistère des Colonies, la partie de la aépense à im- 
puter sur des fonds de l'emprunt ne devant pas dé- 
passer 11 millions de francs. 


Création de Ghambres d'agriculture et d’indus- 
trie. — Par décret du 21 mai 1919, il a été créé en 
Afrique Occidentale Française des Conseils consul- 
tatifs d'agriculture et d'industrie, dont l'applica- 
tion à la colonie n’a pu être faite par suite des dif- 
ficultés rencontrées par sa mise en pratique, 

Un décret du 9 mars 1925 à décidé, dans ces con- 
ditions, que des Chambres d'agriculture et d’indus- 
trie pourraient être instituées dans des colonies du 
groupe de l'Afrique occidentale française par arrê- 
tés du Gouverneur général pris en Conseil de gou- 
vernement où en Commission permanente de ce con- 
seil, et que ces arrêtés détermineraient en même 
temps leur composition, teurs attributions, les res- 
sources dont da perception est autorisée au profit 
de leur budget, et, d'une manière générale, leur ré- 
gime administratif et financier ; ils pourront enfin 
leur conférer la personnalité civile. 

Quant aux frais d'établissement des listes électo- 
rales, et aux menues dépenses occasiorinées par la 
tenue des sessions dé chacune de ces nouvelles 
Chambres, il y sera pourvu par le budget local des 
colonies intéressées. 


Les recettes douanières de l’A. O. F. en 1924. — 
Les recettes effectuées par l’administretion des 
douanes de l'Afrique Occidentale pendant l’année 
1924 ont atteint un total de 102.966.718 francs, con- 
tre 76.200.675 francs en 1923. 

Ajoutons que la plus-value par rapport aux pré- 
visions budgétaires se monte à 46.221.718 francs, 


Un projet de nouvelle ligne ferrée au Sénégal. 
— Au cours d’une réunion qui S’est tenue récem- 
ment à Saint-Louis sous la présidence de M. Dide- 
lot, gouverneur du Sénégal, et à laquelle assistaient 
les administrateurs commandant de cercles, les con- 
seillers coloniaux et les représentants des Chambres 


de commerce, le projet de construction d’une nou- 


velle voie ferrée, longue d’une centaine de kilomè- 
tres, a'été adopté. Cette ligne permettrait de joindre 
Guinguiméo, situé sur la ligne du Thiès-Kayes au 
point de jonetion de l'embranchement vers Kaolack, 
au centre de Gassane, dans le Baol. La voie nou- 
velle traverserait des régions de grande culture de 
l’arrachide et permettrait d'envoyer Sur Kaolack 
d'importantes quantités de graines. La culture, par 
ailleurs, se développerait tout autour de Gassane 
et on doit compter que, grâce à cette nouvelle voie 
ferrée, la production générale de la colonie pour- 
rait être sensiblement augmentée, 


TOGO 

Attributions du Gommissaire de la République. 
— Le décret du 23 mars 1921, déterminant les 
attributions du Commissaire de la République 
française au Togo, dispose que le budget de ce 
territoire pourvoit à toutes les dépenses sauf cel- 
les de d'occupation militaire, ces dernières offrant 
encore une réelle importance. Or, les circonstances 
permettent aujourd'hui de ne plus entretenir dans 
le territoire d'autres forces que celles dont la pré- 
sence sera strictement nécessaire à la police inté- 


/ 
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rieure du pays, police dont la charge incombe 
naturellement au budget du territoire. La mise en 
application de cette mesure, qui est entrée en 
vigueur à compter du 1% janvier 1%5, entraîne 
naturellement une modification sur ce point du 
décret précité. 

D'autre part, le décret du 3 mars 1921 spécifie 
que l'approbation des budgets des territoires afri- 
cains placés sous le mandat de la France relève 
du ministre des Colonies. Mais il a paru préfé- 
rable d'ajouter une garantie supplémentaire en 
les soumettant à la haute 
l'Etat. | 

Ces modifications font l'objet d'un décret en 
date du 21 février 1925. 


Crédits supplémentaires. — Conformément aux 
prescriptions du décret du 30 décembre 1912 sur le 
régime financier des colonies, le commissaire de la 
République française au Togo à soumis à l’appro- 
bation du ministre des Colonies un arrêté en date 


du 26 décembre 1924, ouvrant à deux chapitres du. 


budget de ce territoire, pour l'exercice 1924, des 
crédits supplémentaires s’élevant à la somme de 
109.000 francs. : 

Ces crédits sont nécessaires pour faire face à 


des dépenses résultant : d’une part, de la création : 


d'un service autonome de l’agriculture avec une 
station expérimentale supplémentaire ; d’autre 
part, de la réparation des dégâts causés à divers 
ouvrages d'art où au réseau routier, de la cons- 
truction, devenue indispensable, de divers bâti- 
ments neufs, et aussi de l'augmentation du prix 
dies matières premières. Le montant des crédits 
supplémentaires demandés sera gagé par des an- 
nulations portant sur divers chapitres du budget. 

La mesure proposée par le Commissaire de la 
République au Togo à été approuvée par décret 
du 14 février 1925. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Les relations entire Brazzaville et l'Océan. — 
Dans le but de pallier aux difficultés que rencon- 
trent les exportateurs pour acheminer leurs pro- 
duits, difficultés résultant de l’engorgement du 
chemin de fer belge de Matadi à Kinchassa, M. An- 
tonetti, gouverneur général de l'A. E. F.; vient de 
décider l'établissement d’une voie mixte (route et 
voie ferrée) entre Brazzaville et Pointe-Noire. 

A cet effet, un accord conclu avec la Compagnie 
minière du Congo français, qui exploite les mines 


de cuivre de Mindouli, va permettre de joindre la . 


voie de 0 m. 60 que possède cette compagnie à 
celle qui servait au ravitaillement des chantiers 
du Brazzaville-Océan, côté Brazzaville. On organi- 
sera ainsi d'ici quelques mois une voie ferrée pro- 
visoire de 170 kilomètres de long, partant de Braz- 
zaville et se dirigeant vers l'Atlantique. Sur les 
7o premiers kilomètres, cette voie sera posée sur 
la plate-forme du Brazzaville-Océan, et pour, les 
95 kilomètres suivants, sur une plate-forme’ déjà 
construite pour l'exploitation des mines. Cette voie 
sera exploitée commercialement par la Compagnie 
Minière, : elle donnera accès vers l'Ouest dans la 
vallée du Niari, à peu de distance de son débou- 
. ché dans la plaine du Niari-Moyen. 
D'autre part, du côté de Pointe-Noire, la plate- 
forme du Brazzaville-Océan, construite sur 60 ki- 
lomètres, sera prochainement équipée avec la voie 
définitive et prolongée par une voie étroite de 
40 kilomètres de long, destinée au ravitaillement 
des chantiers de tête du Brazzaville-Océan. Entre 
le terminus de cette voie ferrée issue de Pointe- 
Noire et le terminus ouest de la voie ‘étroite issue 
de Brazzaville, il n’y aura plus qu'une lacune de 
250 kilomètres à peine, dont la plus grande partie 
est située dans les plaines du Yengala et du Niari. 
M. Antonetti a prescrit de relier ces deux termi- 


sanction du chef de 


nus par une route praticable aux camions auto- 
mobiles, dont la construction vient d’être Commen- 
cée. 


CAMEROUN 


Les attributions du Commissaire de la Républi- 
que. — L'article 4 du décret du 28 mars 1921, dé- 
terminant les attributions du Commissaire de la 
République au Cameroun, à été modifié ainsi qu'il 
suit par un décret du 21 février 1925: 

« Le territoire du Cameroun jouit de l’autonomie 
administrative et financière. IL possède un budget: 
propre qu'alimentent les recettes de toute nature 
effectuées sur le territoire. 

« Le budget du Cameroun pourvoit à toutes les: 
dépenses: Il peut être appelé à servir une contribu- 
tion dont le montant sera fixé par le ministre aux 
budgets des colonies françaises voisines avec les- 
quelles il auraït des services d'intérêt commun. 

« Le budget peut comporter des annexes pour 
les services d'exploitation industrielle et pour l’em- 
ploi des fonds spéciaux (emprunts, avances, etc..…). 

« Le budget et ses annexes, arrêtés par le Gom- 


missaire de la République, sont approuvés par dé- 


cret ». Le reste sans changement. 


Création d’un budget annexe. — La loi du 30 
avril 1924 ayant autorisé le Commissaire de la 
République française au Cameroun à contracter 
un emprunt de 25 millions de francs, une pre- 


| mière tranche de cet emprunt doit être réalisée 


en 1925. Comme conséquence de cette mesure et 
par application du décret du 30 décembre 1912 
sur le régime financier des colonies, il y avait 
lieu d'envisager la création d’un nouveau budget 
annexe, devant présenter, tant en recettes qu'en 
dépenses, toutes opérations à effectuer sur fonds 
d'emprunt Tel est le but d'un décret en date du 
24 février dernier qui a institué au Cameroun, à 
partir du 1% janvier 1925, un budget autonome 
dit « Budget annexe de la construction du port 
de Douala et du chemin de fer du centre ». 

Ce budget annexe, rattaché au budget spécial du 
Cameroun, sera établi annuellement par la Com- 
mission de la République au Cameroun, en Con- 
seil d'administration. [Il sera alimenté, en recet- 
tes, par les fonds d'emprunt, par des subventions 
du budget spécial, et par des prélèvements sur 
Ja caisse de réserve du Territoire ; il supportera 
les dépenses relatives à da construction du port 
de Douala et du chemin de fer du centre. 


Le mouvement commercial en 1924, Le mou- 
vement commercial du Cameroun en 1924 comparé 


avec celui de 1993, est représenté par les chiffres 

suivants : 

à Importations 

- Pays de provenance ou de 

destination 1923 1924 
RSR : (En francs) Ve 

De Prancenss Rs LT OT 25.559.040 

Des colonies françaises....... 682.496 1.301.392 

De l'étranger........ Se LR 36.030.821 : 46.086.994 
Totatueeet PA Le sr 54.480.524 73.947.496 

Exportations 

À destination de France... 12.480.589 17.966.989 
_— des Colon. franc. 894.911 469.597 
— . de l'étranger... 28.929.553  - 48.519.106 
LR LETTRE St 42.305.003 66.955.692 
Ensemble des importations et des exportations 

AVOCHATErANCeNN RL, Li, 30.198.246 44.526 029 

Avec les colonies françaises. . 1.577.409 1.770.989 

Aveclétranger....t:..... RAS 64.959.874 94 606.100 
PORN 23 Ve Tente 96.735.529  140.93.118 


En ce qui concerne le commerce total du Came- 


; 
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roun en 1924, la France figure pour 44.526.029 
francs ; la part des Colonies françaises a été de 
1.790.989 francs et celle de l'étranger. de 94.606.100 
francs. L'augmentation totale du commerce par 
rapport à 1923 a été de 44.167.589 francs. 


Le mouvement de la navigation en 1924. -_ Voici 
quel a été le mouvement de la navigation au Came- 
roun pendant l'année 1924 : 


Nombre Tonnage 
de TE  — 
Nationalité navires  - débarqué embarqué 
Française, .k....... 128 16.773.218 25.588.890 
ANplalse ANAL... 56 9.542.538 26.037.134 
Hollandaise. ...,... 11 4.937.930 6.456.868 
Américalne........ 10 1.433.448 » 
Italenne size: st 4 123.148 685.000 
SUCAOISE. re Mesure 1 | » 915.246 
Danoise =. 7 EUR LS » » 
Bale. ST Rte D) » » 
TOGLNETA. 214 82.415.277 60.183.138 


Les chiffres ci-dessus montrent que la part de la 
France dans le mouvement de la navigation du Ca- 
meroun pendant l’année 1924 ressort à plus de 50 % 
pour le tonnage débarqué et à plus de 40 % pour le 
tonnage ÉRGArQRe 


MADAGASGAR 
Les recouvrements budgétaires en 1924. 


1 Les 
recouvrements effectués à Madagascar pendant 


l’année 1924 ont atteint 50.527.515 francs, en ce qui 
concerne les impôts perçus sur rôles, contre 46 mil- 
lions 772.346 francs en 1923 et 34.733.205 francs, en 
ce. qui concerne les taxes et produits divers, con- 
tre 32.770.000 francs l’année précédente. 


La culture du coton. — Nos lecteurs savent avec 
quel vif intérêt l'Institut Colonial Français a suivi 
l’active campagne menée par l'Agence Economi- 
que de Madagascar, en vue d'engager notre indus- 
trie cotonnière à s'intéresser effectivement au dé- 
veloppement de la culture et de la production du 
coton dans la grande île: 

Le délégué de cette agence, l'ingénieur en chef, 
M. Luc, a su convaincre les industriels de l'Est et 
d'Alsace, auprès desquels il s'était rendu l'année 
dernière, ainsi que l'actif président de l’Associa- 
tion Cotonnière Coloniale, M. Waddington, de 
l'avenir que peuvent offrir à la culture du coton 
les immenses régions de l’ouest de Madagascar 
D'abord, les conditions actuelles sont favorables, 
le prix élevé qu'atteint le coton brut en fait une 
culture rémunératrice au premier chef. Or, le co- 
tonnier rencontre: sur toute la côte ouest des con- 
ditions de climat et de sol très favorables. 

Les zones deltaïques offrent des terres extrème- 
ment fertiles, facilement irrigables, toutes dési- 
gnées pour la culture du coton à longue soie ; les 
vallées de la côte nord-ouest et celles de la zone 
intermédiaire, pour la culture du coton en terre 
sèche qu. ‘entreprendront facilement les indigènes 
dès qu'ils seront guidés, munis de graines sélec- 
tionnées et assurés de placer leurs produits à bon 
compte. 
. I y a donc une question de mise au point préa- 
lable qui doit consister à déterminer les condi- 
tions de da culture des cotonniers en terre sèche 
et en terres irriguées, et à rechercher les variétés 
de coton qu'il conviendra de multiplier. 


La culture de la vanille, —- La région d'Ania- 
laha produit, à elle seule, presque la moitié de 
la vanille exportée de Madagascar : 214.875 kilos 
sur un total de 518.249 kilos en 1922. On y trouve 
le plus grand nombre de plantations, 
une superficie de plus de 5.000 hectares. 

Cette culture intéresse, dès maintenant, aussi 
bien la colonisation européenne que la population | 


occupant 


indigène qui fournit déjà de très nombreux plan- 
teurs. 

Au début de l'implantation de la vanille dans 
la région d'Antalaha, les collines à sol relative- 
ment fertile étaient souvent recherchées pour 
créer les vanilleries ; mais, par la suite, on se ren- 
dit compte œue, dans ces situations, les planta- 
tons s’épuisaient vite, tandis qu’en alluvion riche 
on en cite de plus de vingt ans encore en pleine 
production. Il en est résulté l'abandon de très nom- 
breuses vanilleries en collines et l’emploi presque 
exclusif des vallées alluvionnaires pour les plan- 
tations nouvelles. 

Actuellement, les nouveaux planteurs s’éloignent 
davantage à la recherche de terres propices, 

c'est surtout dans l’Ankaïbe, à l’ouest d'Antalaha, 
que se créent les propriétés nouvelles. 

La culture de la vanille peut encore s'étendre 
beaucoup en utilisant des régions plus éloignées, 
telles que les vallées de Ta Lokona et de ses 
affluents où des terres sont disponibles. 

Le succès de la vanille à Antalaha tient à la fer- 
tilité des terres plus riches en général que sur la 
côte Est. Ses rendements y sont supérieurs à ceux 
des autres régions (40 à 50 grammes par pied au 
lieu de 15 à 35 grammes en vanille préparée). 


LA RÉUNION 


L’électrification du chemin de fer. —- Le Conseil 
général de la Colonie vient d'examiner ‘un projet 
d’électrification du chemin de fer de la Pointe-des- 
Galets à Saint-Benoït, par l'utilisation des chutes 
d'eau de la colonie. 

Ce projet présente d’autant plus d'intérêt que 
lorsque cette ligne sera outillée de façon à n'avoir 
plus besoin de charbon, il en résultera une écono- 
mie considérable permettant sans doute de prolon- 
ger cette voie ferrée de façon à assurer des commu- 
nications faciles et rapides entre toutes les régions 
de là colonie. 


La taxation du riz, — Par décret du 19 décem- 
bre 1924, ie Président de la République à promul- 
oué une loi tendant à conférer au Gouverneur de 
la Réunion le pouvoir de taxer le riz, lorsque les 
circonstances l’exigeront, sur toute l'étendue des 
territoires qu'il est” chargé d'administrer. 

Avant d'établir cette taxation, le Gouverneur de- 
vra prendre lavis d'un Comité composé de deux 
membres désignés par lui, de deux membres dési- 
onés par le Conseil génér al, de deux membres dé- 
signés par la Chambre de commerce, de deux mem- 
‘bres désignés pax la Chambre d'Agriculture, du 
cuef des services agricoles, et du vétérinaire du 
Gouvernement. À 


COTE DES SOMALIS 


Réorganisation du Gonseil d'administration. —- 
Le décret du 11 mars 1917, qui a fixé la composi- 
tion du Conseil d'administration de la Côte fran- 
caise des Somalis, fait figurer au nombre des mem- 
bres de cette Assemblée le secrétaire général du 
Gouvernement. 

Les fonctions de secrétaire général ayant été sup- 
primées par un décret du 25 mars 1924, il était né- 
céssaire d'en remplacer le titulaire au sein du Con- 


sell d'administration par le chef des bureaux dx 
secrétariat général, dont. l'assistance est  indis- 


pensable pour toutes les affaires d'ordre financier. 
Tel est l'objet d'un décret du 2 mars 1925. qui dé- 
temmine en outre les attributions du Conseil d'ad- 
ministration, qui n'avaient jamais été spécialement 
fixées, les textes antérieurs se bornant à renvoyer 
à l'ordonnance organique du 18 septembre 1844, 
qui, sur bien des points, n’était vlus appropriée 
aux nécessités actuelles. 


Ouverture de crédits supplémentaires. — Le 
Gouverneur de la Côte française des Somallis à pris, 
le 13 décembre 1923, en Conseil d'administration, 
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un arrêté portant ouverture, au budget local de 
l'exercice 1925, de crédits supplémentaires s'élevant 
à la somme de 105.100 fr. Cet arrêté a été approuvé 
par décret du 19 mars 1925. : 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoise. — [Le cours de 
lae piastre indochinoise a enregistré, du 11 mars 
au 10 avril inclus, les variations suivantes : 


11 mars .. 10,95 23 mars... 10.70 J'avril .. 10,35 


12 — ..- 10.90 26 — ... 10.60 2 — 

15 —°,.. 10.85 DT 2e 09 Der OO 
DDR O0 NTO DNA 045 &, : =. 10:60 
21%, 511075 30 —="72:410:55 D ‘—,,:10:65 
Les recettes des chemins de fer en 1924, — Jes 


recettes des chemins de fer indochinoïs se sont éle- 


vées, du 1% janvier à fin décembre 1924, à 7-mil- 


lions 838.707 piastres 79 en augmentation de 332.847 
piastres 9%, soit 4,45 % sur l’année 1923. Le tableau 
ci-après donne le nombre de kilomètres exploités 
et les recettes de chaque ligne «en 1924 : 


Kilomètres 1 
Lignes exploités Recettes 

(En piastres) 

Hanoi aeNa-Oham: ren ere 179 643.659 46 

Hanoï à Ninh-Benthuy..:..... 326 1.297.229 24 

Tourane à Dôongha !.....1..... 175 274.467 53 

Saigon à Mytho ....... MR ER 70 393.139 60 
Saïgon à Khanh-hoa et embran- 

CHOMENT 22 SP Te CON 466 892.851 35 

Haïphong à Yunanfou......... 859 4.837.360 61 


Si l'on compare Îles années 1924 et 1923, on cons- 
tate que toutes Îles lignes accusent, en 1924, un sup- 
plément de recettes brutes par rapport à 1923, sauf 
la ligne de Tourane à Dongha qui enregistre une 
moins-value de 3,18 %. 


Le mouvement du port de Saïgon en 1923 et les 
exportations du premièr semestre 1924. —— Voici, 
d’après le Bulletin économique de l'Indochine, 
qu a été le mouvement du port pendant l’année 
1988 

Il est entré dans le port de Saïgon 749 navires, 
jaugeant 1.600.000 tonneaux, et il en est sorti 752 
navires, jaugeant 1.610.000 tonneaux. En 1922, les 
entrées avaient été de 775 navires jaugeant 1 mil- 
lions 580.000 tonneaux et les sorties de 776 nawi- 
res, jaugeant 1.570.000 tonneaux. 

Il est en outre entré dans le port, en 193, 537 
bâtiments fluviaux jaugeant 108.000 tonneaux (con- 
tre 534, jaugeant 100.000 tonneaux en 1922). 
point de vue du pavillon, en 1928, les navires fran- 
çais viennent en tête avec 272 entrées (725.000 ton- 
neaux) et 275 sorties (731.000 tonneaux) ; viennent 
ensuite les navires anglais, américains, chinois, 
japonais, norvégiens, hollandais, etc, 

D'autre part, pendant le premier semestre 1924, 
le port de Saïgon a exporté : 715.256 tonnes de riz 
et dérivés (contre 735.275 tonnes pendant la pé- 
riode correspondante de 1923) à destination de 
Hong Kong, du Japon, des Indes Néerlandaises, des 


Philippines, des  Détroits, de France, etc. : 
1.951 tonnes de poivre (1.332 en 1923), dont 
643 tonnes de poivre blanc et 1.288 de poivre 


noir, à destination de divers ports de France et 
de Londres ; 2.703 tonnes de caoutchouc (2.116 
tonnes en 1923) à destination de France et de Sin- 
gapore ; 3.919 tonnes de coprah (6.794 tonnes en 
1923) à ‘destination de Marseille ; 1.113 tonnes de 
coton, dont 379 tonnes de coton égrené et 734 ton- 
nes de coton non égrené (1.246 tonnes en 1923) à 
destination de France, de Hongkong et du Japon ; 
enfin, 3.578 tonnes de graisses et huiles de pois- 
sons (1.123 tonnes en 1923) à destination de la 
France et de Hongkong. 
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OCÉANIE 


Gréation de ressources nouvelles pour le: réta- 
blissement financier de la Nouvelle-Calédonie. — 
En exécution du décret du 10 août 1924, prescrivant 
le renouvellement complet du Conseil général de la 


Nouvelle-Calédonie et dépendances en vue de sa. 


réorganisation, et disposant que, jusqu'à ce qu’il 
ait été procédé à de nouvelles élections, le Gouver- 
neur, en Conseil privé, exercerait tous les pouvoirs 
conférés au Conseil général, notamment en matière 


de recettes et de dépenses du budget local, lé Gou2. 


verneur de cette colonie a signé un ensemble d’ar- 
rêtés créant des ressources nouvelles indispensables 
pour le redressement ide la situation finanheïière la- 
cale. Toutefois, certains de ces actes, qui apportent 
des modifications au mode d'assiette et aux règles 
de perception de taxes, doivent, pour être rendus 
exécutoires, être approuvés par décret pris en Con- 
seil d'Etat. 

C'est ainsi qu'un décret du 10 mars 1925 vient 
d'approuver, en ce qui concerne le mode d’assiette 
etiles règles de perception, un arrêté du Gouverneur 
de la Nouvelle-Calédonie et dépendances en date du 


17 octobre 1924, portant modification aux taxes pos- . 


tales, télégraphiques et téléphoniques de cette co- 
lonie. 

D'autre part, un décret du 25 mars 1925 à ap- 
prouvé un arrêté du Gouverneur de la Nouvelle-Ca- 
lédonie et dépendances en date du ‘12 novembre 
1924, instituant dans la colonie un impôt direct sur 
le revenu des valeurs mobilières et en fixant Pas: 
siette, les tarifs et le mode dé perception. 


Enfin, un décret du 27 mars dernier a approuvé, . 


en ce qui concerne le mode d’assiette et Îles règles 
de perception, l'arrêté du Gouverneur de la même 
colonie en date du 17 octobre 1924, portant modifi- 
cation à la taxe sur les automobiles et les moto- 


cyelettes en Nouvelle-Calédonie et dépendances. 


Crédits supplémentaires pour les îles Wallis et 
Futuna. — Par arrêté du 1% décembre 1924, le Gou- 
verneur dé la Nouvelle-Calédonie et dépendances, 
commissaire général de la République française 


dans l'Océan Pacifique, a ouvert des crédits Sup- 


plémentaires, s’élevant à la somme de 12.000 fr., 
au budget du protectorat des îles Wallis et Futuna, 
pour l'exercice 1924. * 

Cette mesure a été approuvée par décret du 7 fé- 
vrier 1925. | 


AMERIQUE 


Les droits sur les rhums de la Martinique. — 
Le Conseil général de la Martinique à délibéré, au 
cours de sa première session ordinaire de 1924, sur 
établissement de droits ad valorem sur les rhums 
fabriqués dans la colonie, frappant aussi bién les 
produits exportés que ceux consommés sur place, 
et revêtarit ainsi le caractère d'impôt foncier, pour 
remplacer les droits spécifiques douaniers, fixés à 
40 fr. l'hectolitre par le décret du 4 août 191, que 
supportaient les rhums exportés. Ce droit de sor- 
tie vient d’être supprimé par un décret du 11 
mars 1925. \ 


Un second décret de même date à approuvé une 


délibération du Conseil général de la Martinique, 
en date du 11 juin 1924, fixant l’assiette et les règles 
de perception des droits sur les rhums exportés de 
la colonie ou qui y sont consommés. 


Les droits de timbre proportionnel à la Guyane. 
— Dans sa séance du 25 août 1924 ile Conseil gé- 
néral de la Guyane française a pris une délihéra- 
tion modifiant le tarif des droits du timbre propor- 


tionnel, lapplication des nouveaux droits proposés . 
devant procurer une augmentation de recettes au 


budget local de la colonie. | 
Cette «délibération, qui avait recu l'approbation 

du Gouverneur, en Conseil privé, le 12 septembre 

1924, a été approuvée par décret du 3 mars 1925, 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux |! 


Cacaos. — Les affaires demeurent très calmes, et la 
tendance générale est plutôt faïbles On a coté aux 
o0 kilos entrepôt : 

Au Hawre : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 197 à 205 fr.: Martinique, 249 à 253 fr; 
Guadeloupe, Gabon, 252 à 262 fr.; Côte d'Ivoire, Daho- 
mey, 210 à 220 fr.; Togo, Cameroun, 197 à 814 fr. 

A Nantes : Accra, 200 à 205 fr.; Martinique, 251 à 
255 fr.; Guadeloupe, 253 à 260 fr. 

A Bordeaux : Martinique, Guadeloupe, courant, 240 
à 245 fr.; Côte d'Ivoire, fermenté, 210 à 215 fr.; Came- 
roun courant, 195 à 198 fr.; do supérieur, 198 à 200 fr.; 
ac ferménté, 205 à 210 fr, 3 

A Marseille, avec privilège colonial : Guadeloupe, 
Martinique, Gabon, 240 à 250 fr,; Madagascar, Réu- 
nion, Comôres, Nouvelle-Calédonie, 230 à 240 fr.; demi- 
droits : Côte d'Ivoire, 205 à 215 fr.; Congo, Dahomey, 
Togo, Cameroun, 195 à 205 fr.; Nouvelles-Hébrides, 165 
à 175, fr. 

Cafés. — Les acheteurs sont toujours réservés, «et les 
* cours se retrouvent en recul sur ceux du mois précé: 
dent. Le 9 avril, on a coté au Havre, les 50 kilos : 
courant, 458 fr. 25; mai, 444 fr. 25 ; juin, 438 fr. 7. 
En ce qui concerne les sortes coloniales, on à coté 
aux b0 kilos entrepôt : : 

Au Havre : Guadeloupe ponifieur,670 à 680 fr.; do ha- 
bitant, 640 à 650 fr.; Tonkin, 575 à 625 fr.; Nouvelle- 
Calédonie, 545 à 620 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 660 
à 670 fr.; do habitant, 630 à 640 fr.; Madagascar, 435 

à 540 fr. 
+ A Bordeaux : Guadeloupe bonifleur, 650 à 665 fr.; 
d° habitant, 630 à 640 fr.; Nouvelle-Calédonie, 615 à 
635 fr. 

A Marseille : Guadeloupe bonifleur, 650 à 675 îr.; 
de habitant, 635 à 660 fr; Tonkin, 500 à 575 fr.; Mada- 
gascar, 400 à 550 fr.; Nouvelle-Calédonie, 565 à 615 fr. 

Fruits el légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : carottes, 25 à 40 fr.; navets, 30 à 50 fr.; 
oignons secs, 125 à 175 fr.; courges, 150 à 200 fr.; pe- 
. tits pois sucrés, 175 à 200 fr.; do naïns, 125 à 150 fÎr.; 
de gourmands, 150 à 200 fr.; fèves fraîches, 100 à 125 
fraucs ; pommes de terre rouges vieilles, 70 à 80 fr.; 
de rouges nouvelles, 80 à 110 fr.; do Hollande et Flou- 
que, 60 à 90 fr.; tomates, 600 à 800 fr.; le tout aux 100 
kilos. Artichauts violéts, 4 fr. 50 à 8 fr.; choux-fleurs, 
5 à 12 fr.; choux blancs, 9 à 12 fr.; choux frisés, 7 à 
10 fr.: salades, 2 à 3 fr. 50 ; céléris blancs, 10 à 15 fr.; 
fenouils, 2 à 3 fr.; le tout à la douzaine. Mandarines, 
12 à 35 fr. le cent ; oranges, 15 à 35 fr.;.citrons, 4 à 
LES à An à : 

Grains et issues. — Le marché est calme et les prix 
ont rétrogradé, Cours de Marseille : blés durs Algérie- 
Tunisie, colons, 147 fr.; blés tendres Algérie, colons, 
135 fr.: orges Maroc, 79 à 80 fr.; le tout aux 100 kilos. 


Manioc. — Les transactions sont toujours très peu 


actives, et les prix sont en baisse. À Marseille, on à 
coté : cossettes et bouchons, 80 à 82 fr. les 100 kilos ; 
farine, 75 à 125 fr.; fécule, 75 à 150 fr., suivant blan- 
cheur et finesse, : 

Rhums et tafias. — La tendance est assez hésitante, 
en raison de la réserve à la fois des acheteurs et des 
vendeurs. On à coté l'hectolitre, logé, base 54°, au 
Havre : rhum Martinique, 490 à 650 fr.; do Guade- 
loupe, 475 fr.; de Réunion, 463 à 465 fr.; do Madagas- 


(1) Les cours indiqués, nominaux ou réellement trai- 
tés, relevés dans les circulaires des courtiers de nos 
grandes places de commerce, n’ont d'autre but que de 


renseigner nos lecteurs sur la valeur approximative 


des principaux produits de nos colonies. 


car, 430 à 450 fr.; de Indochine, 415. à 430 fr.; à Bor- 
deaux : tafia Martinique, 510 à 525 fr.; do Guadeloupe, 
460, fr. A Paris, les prix du rhum varient de 500 à 675 
francs, suivant provenance et qualité. 

Ris. — Le marché reste actif, et les cours sont bien 
tenus, notamment pour les riz entiers. Cours de Mar- 
seille : Saïgon n° 1 disponible, 130 fr. les 100 kilos ; 
brisures Saïgon, n°s 1 et 2 mélangés, 103 fr.; Mada- 
gascar crayeux, usiné, 30 0/0 brisures, livrable, 125 
francs ; Betsiléo pilonné, 45 0/0 brisures, 132 fr.; Tsi- 
pala pilonné, 50 0/0 brisures, 120 fr.; Godra pilonné, 
50 0/0 brisures, 110 fr.; Vary-lava, pilonné, 45 0/0 bri- 
sures, 145 fr. 

Sucres, — Tendance de nouveau plus lourde, après 
une reprise marquée, Le sucre blanc indigène n° 3 
se traitait à Paris, lé 9 avril, de 203 à 203 fr. 50 les 
100 kilos. Pour les sucres coloniaux, on a coté, à Mar- 
séille : Réunion 1e jet, blanc, n° 3, 175 à 180 fr. les 
100, kilos ; Guadeloupe 2 jet, Madagascar blanc, 160 à 
17% fr.;, Madagascar roux, 155 à 165 fr., suivant titre 
et couleur. 

Vanilles. — Le calme des demandes et l'importance 
relative des stocks exercent une influence déprimante 
sur la tenue des cours. Nous relevons les prix sui- 
vants à Marseillé, au kïlo : Réunion, Comores, Mada- 
gascar, premières, 325 à 340 fr.; tête et queue, 50 0/0 
de premières, 305 à 325 fr.; queues seules, 260 à 300 Îr.; 
avariées, mitées, créosotées, 75 à 173 fr. Tahïti, éti- 
quette rose, 305 à 320 fr.; blanche, 295 à 305 fr.; jaune, 
285 à 295 fr.; verte, 270 à 285 fr. Vanillons Guadeloupe, 
175 à 225 fr. 

Vins. — Les transactions restent très modérées, mais 
les prix se maintiennent sans changement apprécia- 
ble. On a coté à Alger : vins rouges extra, 6 fr. 25 à 
ir. le desré.; 17 choix; 5. fr:95/à).5fr; 175 226 et. 9e 
Ghoix, #4 fr. 76 à 5 fr. 25 ; vins rosés, 5 fr. à 5 fr. 50; 
vins blancs, 5 fr. 75 à 6 fr. 50: vins distillerie, 4 fr. à 
4 fr. 25; l'hectolitre nu, quai Alger. 

Caoutchoucs, — La-fermeté prédomine grâce à la 
réduction des stocks et à un bon courant de deman- 
des. À Paris, sur le marché officiel, on a coté, le 9 
avril, crêpes et feuilles fumées, le kilo net, entrepôt 
Paris courante te trN60 à, 18 fr2410 mar juin, de 
francs 60, Cours de Marseille : Congo noir, 11 fr. à 
11 fr. 50 le kilo ; Conakry rouge, 11 fr. 50 à 12 fr.; 
Madagascar, 5 fr. 50 à 9 fr. 

Gommes. — Les affaires sont peu animées, mais les 
Cours sont très résistants. On a coté à Marseille : 
Arabique Cordofan naturelle, 510 fr. les 100 kilos ; 
Sénéeal bas du fleuve, 485 fr.; copal Congo blanche, 
645 fr.: do blonde, 595 fr.;: de brune, 345 fr. 

Cotons. — Les demandes restent assez actives, et le 
marché,conserve une bonne orientation. Le 9 avril, on 
cotait au Havre : courant, 607 fr.; mai, 612 fr; juin, 
618 fr. On recherche toujours les Sortes coloniales ; 
on à coté les 50 kilos, à Marseille : Indochine, Mada- 
gascar. 550 à 5% fr.; Soudan, Dahomey, Côte d'Ivoire, 
Togo, 575 à 600 fr.; Nouvelle-Calédonie, 650 à 700 fr. 

Laines. — Les transactions demeurent très calmes, 


et les cours ont de nouveau rétrogradé., Au Havre, on 


& coté, le’ 9 avril : courant, 1.570 fr.; mai, 1.550 fÎr.; 
juin, 1.520 fr. Pour les provenances coloniales, on à 
traité à Marseille : Tunis suint, 8 à 9 fr. le kilo: Alger, 
colons, suint, 8 à 9 fr.; Casablanca Aboudhia, 9 fr. 50 ; 
do Beldia, 7 fr. 50-: Soudan, 8 fr. à 8 fr. 15. 

Graines oléagineuses. — On note un bon courant 
de demandes, notamment pour les arachides en cCo- 


ques, et les prix se maintiennent. On a traité à Mar- 


seille : arachides coques Rufisque, 157 fr. 50 à 160 fr. 
les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 195 fr.; co- 
prahs base Straits, 264 fr. ; 
Huiles. — Les affaires sont restreintes, mais avec 
peu de variations dans les cours. On a coté à Mar- 
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seille : huiles d'olives Tunisie extra, 685 fr.; de pre- 
mière pression, 685 fr.; d° deuxième pression, 655 fr; 
Algérie surfine, 600 à 610 fr.; do fine, 555 à 560 fr. les 
100 kilos. Arachides neutres désodorisées, 490 à 495 fr.; 
de Rufisque supérieures, 500 à 505 fr.; do ordinaires, 
485 à 495 fr.; à fabrique : arachides, 415 fr.; coprahs, 
407 fr. 50; palmistes, 405 fr.;: palme blanchie, 370 fr.; 
palme rouge Dahomey, 345 fr. les 100 kilos. 
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Bois exotiques. — Le marché est peu actif en géné- 


ral, mais il conserve de bonnes dispositions pour les 
ébènes. A Marseille, on à coté acajou Gabon, 45 à 
50 fr. les 100 kilos ; palissandre Madagascar, 40 à 90 
francs ; ébène Gabon, 110 à 140 fr.; do Madagascar, % 
à 125 fr.: okoumé en billes, 40 à 45 fr.; d° en rondins, 
37 à 40 fr. 

Cuirs et peaux. — Les demandes se sont encore ra- 
lenties, et la tendance reste orientée vers ia baisse. 
Cours de Marseille Madagascar salés secs, 6 fr. à 
6 fr. 50 le kilo ; do arseniqués, 10 fr. à 10 fr. 50; Sé- 
négal salés secs, 7 à 8 fr; Maroc salés secs, :6. fr. à 
7 fr. 50; chèvres Soudan arseniquées, 12 fr. à 12 fr. 50. 

Fibres. — Cours bien tenus avec un bon courant de 
demandes, notamment pour le disponible. On a coté 
à Marseille : kapok Indochine, 9 fr. 50 à 10 fr. le kilo; 
aloès 1er choix, 400 à 450 fr. les 100 kilos ; do 2e choix, 
300 à 400 fr.; sisal 1re qualité, 350 à 400 fr.; do 2e qua- 
lité, 300 à 350 fr.; paka Madagascar, dâ Soudan, 250 
à 300 fr. À 

Graphites. — Le marché conserve sa fermeté. À Mar- 
seille, on traite le 88/90 pour cent de carbone aux envi- 
rons de 110 fr.-les 100 kilos. 


Petites Nouvelles commerciales 


L'admission en franchise des tapis originaires du 
Soudan français. — Un décret du 25 mars 1925 a dé- 
cidé l'admission en franchise des droits de douane, à 
léur entrée en France et en Algérie, des tapis origi- 
naires et imjportés directement de la colonie du Sou- 
dan français, qui auront été revêtus par l’adminis- 
tration de la colonie d’une estamibille garantissant 
qu'ils n'ont été tissés qu'avec des laines soumises à 
des colorants de grand teint. 

L’admission en franchise de ces tapis est subordon- 
née à la production de certificats délivrés par les auto- 
rités civiles du lieu de production et visés par le 
receveur du bureaü des douanes d'exportation. 

Des décrets du Président de la République rendus 
sur la proposition du ministre des Colonies, du mi- 
nistre es Finances et du ministre du Commerce et 
de l'Industrie détermineront chaque année les quan- 
tités auxquelles s’appliquera ce régime de faveur. 


Modification des droits de sortie sur certains produits 


de la Nouvelle-Calédonie. Un décret 
195 a porté à 3 0/0 pour les marchandises exportées 
sur la France et les colonies françaises, et à 5 0/0 
pour les exportations sur l'étranger, les droits de sor- 
tie établis par le décret du ? juillet 1921 sur les peaux 
brutes, le coprah, les trocas et autres coquillages de 
nacre exportés de la Nouvelle-Calédonie. ; 
L’admission en France des glucoses indochinois. — 
Un décret du 14 mars 1925 a fixé à 2.400 tonnes da 
uantité de glucoses originaires de l’Indochine qui 
pourra être admise en France, au titre de l’année 
19%, aux conditions prévues par la loi du, 19 avril 
192%, qui à modifié le régime douanier et le régime 
fiscul intérieur des glucoges, 


L'admission en franchise en France de poivres indo- 
chinoïs, —' Un décret du ?5 février 1925 a fixé à 500 
tonnes pour la Cochinchine, et à 2.000 tonnes pour 
le Cambodge, non compris 1es stocks existants dans 
les entrepôts à la date du 17-janvier 1925, les quan- 
tites de poivres originaires de res territoires qui pour- 
ront être admises annuellement en France au béné- 
fice de la détaxe prévue par la loi du 5 août 1913 pour 
les années 1925, 1926 et 1927, 


du 19 mars 
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Valeurs Coloniales 
Paris, le 16 avril 1925. 

L'hésitation que nous avons signalée, il y a un 
mois, n'a fait que s’accentuer depuis, quand on a 
connu, d'une façon aussi exacte que possible, les 
difficultés financières auxquelles avait à faire face 
le Gouvernement. 

De plus, la crise ministérielle qui a éclaté pendant 
les vacances de Pâques laisse notre clientèle dans 
l'expectativé, aussi bien en ce qui concerne les 
moyens qui seront employés pour alléger notre Tré- 
sorerie, que de la solution qui sera proposée en vue 
de diminuer da charge des emprunts. | 

Constatons cependant que le projet de prélève- 
ment sur le capital avait amené, sur presque toutes 
les valeurs, une faiblesse d'autant plus sensible que 
l'absence d'ordres d’achat ne permettait pas de 
trouver une contre-partie aux offres de spéculateurs 
en difficulté. : 

PARQUET 


Emprunts des colonies et prolectorats. — En sym- 
pathie avec les rentes métropolitaines, Les fonds 
coloniaux garantis sont plus caillmes. "es 

Toutefois, il est intéressant de remarquer que les 
emprunts se négociant exclusivement au comptant 
ont montré une meilleure résistance et il y à lieu 
de noter les progrès de la Guadeloupe 4 0/0 1908, 
de Ja Martinique 3 1/2 0/0 1911, de la Nouvelle Calé- 
donie 4 0/0 1909 et de la Réunion 4 0/0 1907. 

Banques. — Ce compartiment semble avoir plus 
Souffert que les autres et ceci peut s'expliquer en 
partie par la crainte de voir diminuer les affaires 
bancaires, Pourtant, comme les relations conmier- 
ciales avec nos colonies ne peuvent manquer de 
s’accroître encore, nos grands établissements de cré- 
dits coloniaux semblent être injustement dépréciés, 
et les cours actuels constituent, à notre avis, dés. 
gours d'achat. | 
- Parmi les rares exceptions, mentionnons la Ban- 
que de la Guyane, la Banque de la Martinique, le 
Crédit Algérien et surtout la Banque de l'Afrique 
Occidentale, en vive avance. è 

Transports. — Les actions des Compagnies de 
Chemins de fer coloniaux ont encore manqué de ré- 
gularité. En effet, tandis que les Tunisiens, l'Ouest 
Algérien, le Dakar-Saint-Louis et lès Chemins de fer 
de l’Indochine et du Yunnan ont rétrogradé, l'Est 
Algérien et les Chemins de fer du Dahomey sont 
sensiblement plus fermes. 

Aux valeurs de navigalion, notons le recul de la 
Havraise Péninsulaire. 

Valeurs diverses. — Après les progrès ininterrom- 
pus réalisés au cours des derniers mois, les valeurs 
minières alyériennes se sont contentées de les cônso- 
lider pendant la période sous revue. , Ù 

Les valeurs indochinoises sont ‘également plus 
calmes, et souffrent de l'ambiance peu favorable 
actuellement. à une nouvelle reprise, : 

La Forestière de Sangha-Oubangui, parmi les so- 
ciétés coloniales, bénéficie de l'amélioration des ré- 
sultats du dernier exercice, TS 

Les Phosphatières restent délaissées. 

- COULISSE 

Cette parie de da cote ne fait pas exception et 
presque tous les Litres qui v sont inscrits sont 
en imoins-Value, Ivy à certes là une anomalie. Sur- 
tout en ce qui concerue l'Ouasta el de Mesloula, 
Sidi Bou Aouane, la Compagnie Francaise de Kong, 
les Comploirs Africains et les Phosphätes Tunisiens, 
dontJles-perspectives restent très favorables. 


L'Administrateur-Gérant : Adrien HouicLox. 
I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


L’Effort fiscal des Colonies françaises 


Cet article avait élé écrit par notre vénéré Dirccleur quelques heures avant qu'il ressentil les premiè- 


res atleintèés du mal foudroyant auquel à 
reproduire, 


devait 


succomber. 
comme la Suprême expression de celle activité inlassable dont la création de ce supplément, 


Nous nous faisons un pieux devoir de le 


di y à deux ans, fut une des dernières manifestalions. 


f 


- Nos difficultés financières actuelles et les sa£ri- 
fices immenses qu'elles imposent au contribua- 
ble français font souvent perdre de vue, dans la 
Métropole, le très sérieux effort budgétaire ac- 
compli par nos colonies depuis la guerre. Il en 
résulte, dans l’opinion moyenne de nos compa- 
Airiotes, une erreur fâcheuse d'appréciation sur 
les moyens propres dont peuvent disposer nos 
possessions pour procéder elles-mêmes à leur 
aménagement et assurer leur mise en valeur. 
|_ Les études publiées dans ce journal pe one 
rédacteur en chef ont apporté sur ce sujet d'uti- 
A les précisions, montrant à la fois que la plupart 
des pnavinees lointaines de la « plus grande 
France » sont auwourd'hui en mesure de consa- 
crer d'importantes ressources au développement 


| Je leur outillage, mais qu'elles ne sauraient, li- 


| vrées à leurs seules forces, en poursuivre l’exten- 
sion selon 1e rythme accéléré qui serait désirable. 
Des documents inédits groupés par M. de Mon- 
zZie dans le très intéressant rapport qu'il a rédigé 
au nom de la Commission des finances du Sénat, 
Asur le budget du ministère des Coltnies, confir- 
ment exactement les-conclusions auxquelles nous 
sommes parvenus. 
Comparant, pour chaque colonie, le produit 
i des impôts et la population totale en 1914 et en 
1924, l'éminent sénateur du Lot x déterminé la 


charge fiscale moyenne par tête des habitants de 


nos différentes possessions et en a déduit l’aug- 
mentation proportionnelle subie £ntre. la veille 
de la guerre et l'heure présente. 

Nous avons effectué des calculs analogues 
pour l'Algérie, la Tunisie et le Maroc, et nous 


N° D'E:R 


résumons les résultats du travail de M. de Mon- 
zZie et du nôtre dans le tableau suivant : 


Charge fiscale moyenne par tête dans les colonies françaises 


Aug. k 

1914 1924 en 1924 
Algérie........ Pre 13 oo 12 56 francs 83. 289 
Tonisioe ae. 15 — 55 D4 — 92 253 
Maroc SN 5 — » 45 — 18 804 
RS OP PERS: 5 _—. 07 19 — » 273 
Ace FREE Es OI ne D 8 — 19 118 
Madagascar .:...... 9 — 37 DOS DRE 127 
Réunion ARTS Pi RE 85 — 90 254 
Côte des Somalis.. 10 — 36 155 ES 181 47 
Indes françaises (2) : 8roupies96 lAroupies67 64 
Indochine (1) (3)... 6prastres27 8piastreso3 31 
Nouvelle-Calédonie 79 francs 87 225 francs 37 182 
Océane Eten 67 —. 81 203 — 69 200 
St.-PierreetMiq.(4) 82 — 60 1.341 — 68 1.524 
Guadeloupe. .:.... 20 — 60 69 — 40 239 
Martinique....... . RTS 4 92 — 43 233 
Guyane ire HD — «7 161 — 27 142 


(1) Total des impôts du budget général et des bud- È 
gets des colonies particulières. — (2) Exprimée en 
francs aux cours moyens du change de 1914, la charge k 
ressort respectivement à {5 francs 05 et 98 francs 58, 
soit une augmentation de 553 %. — (3) Convertie dans 
les mêmes conditions en francs, la charge est passée à 
de 15 francs 55 en 1914 à 76 francs.77 en 1924, soit une È 
augmentation de 393 %:— (4) En 1924, les 4/5 des im- 
Pôts ont été perçus sous forme de droits de consom- 
imation remboursés par les acheteurs étrangers : la k 


charge réelle supportée par la population se trouve 5R 
done ramenée en fait à environ 268 francs, en aug- 


mentation de 333 % sur 1914. 


On n'a tenu comple, ci-dessus, que des impôts “ 


_directs et indirects des budgets de l'Elat, à l’ex- 


élusion du produit des exploitations industriel- à 
les, monopoles, recettes d'ordre et diverses, ainsi 
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que des recettes des budgets annexes et munici- 
paux. 

Il n'y a pas lieu d'être surpris de Pen 
variabilité de la charge fiscale individuelle des 
contribuables coloniaux dans nos diverses .pos- 
sessions : les différences d'évolution économique 
et l'inégale répartition des populations entre les 
éléments européens et indigènes suffisent à jus- 
tifier de tels écarts. 

Certaines anomalies constatées, dans les aug- 
mentations survenues entre 1914 et 1924, peu- 
vent aussi être expliquées par des circonstances 
particulières : nous indiquons en note le sens 
qu'il convient d’attacher aux chiffres concernant 
Saint-Pierre et Miquelon, qui se trouve depuis 
quelques années dans une situation absolument 
exceptionnelle.  L’accroissement considérable 
noté au Maroc est la conséquence des progrès re: 
marquables accomplis dans le Protectorat, dont 
la mise en valeur était à peine entreprise à Ja 
veille de la guerre. En sens inverse, si la Côte 
des Somalis à pu ne majorer que très modéré- 
ment ses impôts, cela tient à ce que ceux-ci 
figurent pour une part relativement minime 
dans les recettes globales d'une colonie de tran- 
sit. 


Un enseignement d'ensemble se dégage pe 


Se DT Joue 
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F a da mac de et 1 one ave de 
que, au total, les sacrifices demandés aux con- 
tribuables coloniaux ont augmenté de 200 à 
300 0/0 en moyenne Frs 1914 et 1924. Cette ag 


moins clairement du tableau qui DER 


gravation de charges n'est pas tout à fait équ'va- 
lente à celle subie de 4e contribuables métro- 
politains, qui ont vu monter d'environ 100 fr. 

par tête en 1914 à 600 francs en 1924 les sommes 
ar a en moyenne au seul titre des impôts 
directs et indirects d'Etat (soit une augmentation 
de 500 0/0 sans parler des autres recettes budgé- 
taires) : mais il ne faut pas oublier qu'elle se 
fait sentir dans des régions dont là capacité fis- 
cale demeurera limitée tant que l'exploitation de 
leurs richesses naturelles sera entravée par la 
pénurie des installations, le défaut de main- 
d'œuvre qualifiée, la faiblesse de l'org >anisation 


“économique générale. à 
On est ainsi fondé à reconnaître que, dans les 


circonstances présentes, et en attendant que leur 
mise en valeur devienne plus méthodique et plus 
complète, nos colonies ont fourni un effort re- 


marquable pour augmenter leurs recettes. pu-| 
elles tireront incontestablement profit: 


bliques ; 
de leur courage, mais il était juste de souligner 
leur attitude. 


EDMOND THÉRY. 
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La Question du renouvellement du RIVIERE 


de 


Depuis la création de notre Supplément Colonial, 
nous n'avons (pas cessé d’insister sur les graves in- 
convénients résultant pour nos territoires d'Ex- 


trême-Orient de l'ajournement du renouvellement. 


du privilège de la Banque de l'Indochine, 

« Ce privilège, écrivions-nous en mai 1923, 
expiré depuis trois ans et ne se poursuit que par 
prorogation annuelle : le retard survenu dans le 
vote d’une convention nouvelle avec l'établissement 
prive notre possession d'avantages matériels fort 
substantiels et laisse subsister dans son régime 
monétaire et bancaire "une incertitude très fà- 
cheuse, » 

Deux mois plus tard, alors qu’un projet de loi 
statuant sur la matière se trouvait rendu caduc 
par la clôture de la législature, nous adressions 
un avertissement pressant à la Chambre élue le 
11 mai 1924 : « Il serait urgent de mettre un terme 
aux hésitations qui se manifestent à propos du re- 
nouvellement du privilège de la Banque de l’Indo- 
chine : sa prorogation-précaire d'année en année 
nuit à la consolidation du crédit publie et privé de 
La colonie, qui doit tant au grand établissement, 
et il n'y a aucune raison pour différer l’adoption 
d'une convention dont on aperçoit clairement tous 
les avantages, et dont les inconvénients A nn 
nuls ». 

La situation contre laquelle nous nous élevions 
ainsi ne s’est malheureusement pas améliorée. Bien 
au contraire, M. Daladier, ministre des Colonies, a 
remis en chantier l'étude de l'ensemble du pr oblème 
qu'avait achevée M. Albert Sarraut, et une cin- 
quième prorogation, de six mois, à été décrétée en 


est | 


la Banque de lIndochine 


date du 21 janvier dernier 


sorte que le statu quo provisoire devra encore être 
prolongé en juillet ; par un étrange paradoxe, aux 
« reconductions annuelles » se substituent maïinte- 


nant des « reconductions semestrielles » qui aug- 


mentent l'instabilité d’un système dont la perma- 
nence et la durée sont cependant indispensables ! 

On comprend qu’un tel état de choses ait provo- 
qué parmi les milieux intéressés de l’Indochine une. 
profonde émotion et un vif mécontentement, De 
nombreux vœux avaient été émis depuis longtemps 
par les corps constitués et les assemblées représen- 
tatives de l'Union pour demander la conclusion ra- 


.pide d’un accord ne varietur.-Lorsque l'on apprit 


que d'importantes modifications étaient envisagées 
aux textes élaborés par M. Sarraut, ces manifesta- 
tions de l'opinion locale furent réitérées avec une 
force singulière. 

Les protestations affluèrent d'abord contre 16e 
ee - des pouvoirs publics -métropoli- 
ains 
P égard des amendements suggérés aux dispositions 
arrêtées dès le début de 1924. Des motions unanimes 
furent votées dans ce sens, aussi bien par toutes 
les Chambres dé commerce du Tonkin, de l’'Annam - 
et de la Cochinchine que par les Chambres d'agri- 


culture, Gertaines sont particulièrement expressi- | 


ves, et quelques extraits montreront mieux que de. 
longs commentaires quel est le sentiment des habi- 
tants de la France d'Asie sur üne question qu'ils 
considèrent à juste titre comme capitale. 

A la date du 15 Re à 1924, la Chambre de ‘ 


1 


: aucune décision défini- 
tive ne sera évidemment prise avant son terme, de : 


; “les critiques se multiplièrent ensuite à 
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Commerce de Saïgon adopta une résolution trans- 
mise le 27 du même mois au ministre des Colonies 
par le télégramme suivant : 


« Chambre Commerce Saïgon demande que discus 
sion au Parlement renouvellement privilège Banque 


Indochine ait lieu plus bref délai. Situation provisoire 


depuis 1920 : 1° paralyse développement économique 
colonie : 29 prive pays versement par Banque six mil- 
lions piastres pour exécution travaux et participa- 
tion ultérieure budget bénéfices Banque ; 3° empêche 
création Caisse crédit agricole instamment, demandée 
par populations rizicoles actuellement exploitées par 


banques asiatiques ;: 4° empêche ouverture agences 
L) 


Banque dans centres importants. » 


Le 19 février 1925, la Chambre d'Agriculture de 
la Cochinchine envoya, de son côté, le càäblogramme 
que voici : | 


« Agriculteurs Cochinchine émus information ré- 
cente sujet renouvellement privilèse Banque Indo- 


chine statut nouveau bancaire envisagé insistent 
près autorités métropolitaines pour que corps élus 


locaux représentant principaux intéressés soient offi- 
ciellement mis courant projet et consultés pour avis 
motivé. Chambre Agriculture, organe principaux élé- 
ments producteurs français et annamites  Colonie, 
exprime désir juste considération soit prise ses vues 
et: observations sur projets envisagés : fait remaï- 


quer que nouvel Institut devrait être organisé en 


liaison étroite avec Banque Indochine afin ménager 
transition continue crédit indispensable pour soute- 
-nir affaires locales et initiatives privées et éviter crise 


sérieuse qui affecterait principalement intérêts fran- 


Gais et annamites : particulièrement dangereuses mo- 
difications brusques système bancaire actuel et aussi 
régime monétaire dont preuves sont faites par pros- 
périté passée et actuelle de l’Indochine. » 


Une note explicative, rédigée à l’occasion de ce 
vœu, faisait ressortir, par ailleurs, que la « Cham- 
bre d'Agriculture ne peut pas oublier que, depuis 
cinquante ans, et, plus particulièrement, pendant 
la guerre et au eours des années suivantes, là 
Banque a soutenu les initiatives privées, distribué 
de crédit au commerce tout entier et participé avec 
tous les Indochinois ‘au développement de notre 
colonie », et ajoutait que la position acquise par 
l'Institut devra êtré sauvegardée « aussi bien dans 
l'intérêt immédiat des Français établis en Indo- 
chine et des Annamites, que dans celui de l’in- 
fluence française à l'extérieur, et plus particulière- 
ment en Chine ». ss 

Enfin, pour borner là nos citations, nous repro- 
duisons ci-dessous la dépêche expédiée le 28 février 
par la Chambre de Commerce de Saïgon : 


_ « Chambre Commerce Saïgon, se référant vœu una- 
nime pris Cours sa séance quinze décembre transmis 
ensuite par câble vingt-sept décembre ministre Colo- 
nies en faveur renouvellement pour période normale 
privilège Banque émission, exposé que projets con- 
vention intervenus antérieurement entre Département 
et Banque lui paraissaient favorables intérêt général 
Colonie, développement régulier commerce industrie, 
et exprime avis que, si ces (projets donnent pas toute 
Satisfaction modifications sujet redevance, contrôle 


Etat et intervention Banque sur. marché changes en. 


vue assurer au Commerce moyens monétaires néces- 
saires transactions et aux Banques ressources tréso- 
rerie, ils peuvent être étudiés en vue entente entre 
Etat et Banque dont constitution fonctionnement ré- 


pondent besoins généraux  Colonies, Après examen- 


Chambre estime question création Institut émission 


présente caractère gravité pour Indochine entière... 


Sans parler trouble dans circulation fiduciaire diffi- 


cultés ordre: technique dangers agiotage dont néces-e 


saire tenir compte Chambre signale points essentiels 
suivants que nouvel état choses peut entraîner : 


+ 


1° resserrement général crédit qui frappera principa- 
lement entreprises moyennes et particuliers et à 
divers degrés tout commerce alors que large distri- 
bution crédit dans Colonie en plein développement 
indispensable ; 2° difficultés réescompte commercial 
car conditions Indochine sont différentes conditions 
Métropole : crédit à couït terme existe peu, créances 
sont difficilement mobilisables et capitaux tendent 
invinciblement s'investir dans installations nouvelles ; 
3% nécessité où Banque émission séra placée faire 
rentrer Partie ses créances aboutira  déflation fidu- 
ciaire causant renchérissement probable loyer argent 
et inalaise général car facilités que commerce indus- 
trie trouvaient auprès Banque émission pourront pas 
être accordées même proportion par établissement 
nouveau disposant pas réserves et renfermé: dans rè- 
gles étroites, Notre régime monétaire sain quoique 
encore imparfait peut être affecté par création Insti- 
tut émission. Réforme profonde statut bancaire Indo- 
chine était pas désirée et Chambre juge nécessaire 
recommander maintenir liaison étroite entre nouvel 
Institut émission et Banque Indochiné afin faciliter 
transition et établissement statut nouveau, Chambre 
Commerce signale particulièrement résultat que nou- 
vel état de choses entraînerait en Extrême-Orient où 
position Banque Indochine se trouvera nécessaire- 
mént amoindrie et en Indochine même où on peut 
s'attendre à régression certaine dans situation res- 
pective banques françaises en face banques étrange- 
Tes. » ‘ 


Ces documents, corroborés par des vœux analo- 
gues des Chambres de Commerce de Hanoï et 
Haïphong, de la Chambre d'Agriculture du Ton- 
kin, etc.…., prouvent de façon péremptoire que les 
milieux éclairés et compétents de notre « métro- 
pole asiatique » jugent désirable la consécration du 
régime (bancaire et monétaire présentement en vi- 
gueur tel que l’a mis au point, après cinquante 
années d'efforts, la Banque de l'Indochine. 

Un autre fait, très symptomatique, confirme notre 
remarque ; quand, au commencement de février 
dernier, on annonça officiellement que le Gouver- 
nement entendait ne pas donner suite aux projets 
de son prédécesseur: et voulait créer un organe 
d'émission distinct de l'établissement en fonction, 
le cours de toutes actions indochinoises à la Bourse 
de Paris fléchit notablement, en dépit de la fermeté 
des changes étrangers et des valeurs internationa- 
les, dont les titres indochinoïis avaient jusqu'alors 
toujours suivi les variations. On se rendra compte 
du mouvément par un tableau très simple : 


Cours au 31 janvier et au 10 février 195 des princi- 
pales actions indochinoises, de quelques litres inter- 
nationaux, de la livre Sterling et du dollar à la 
Bourse de Paris. 


81 janv. 10 fév. ‘Aug. % Dim.% 
BIS SEE 88 41 89 25 0 95 » 
Déilars us. A 18 44 18 665 1 14 » 
2er VIN Eee 8.290 8.640 422 » 
EN ue ed 0e 100 8.180 1 61 » 
Royal Duteh 1/10 8.085 3.140 1 78 » 
Cr. Fonc. Egyp.. 2.661 2.780 2 59 « 
Gharb. Tonkin... 7.925 7.550 » 4 73 
. Ciménts I. G..... 7.415 7.400 x » 1 
Eaux et él. GC. 8.110 3.555 » 5 97 
Indochinoiseélec- 

RICHE TRS 3.390 2.960 » 12 01 
Distilleries I. C.. 8.320 3.100 » 6 63 
Energie I. CG. ... 2.260 2.029 ARE 14 38 
Ch.:de fer I. C. . 1.348 1.530 » 1 33 
Dragage et tra- . 

vaux publics. 873 840 » 378 
LPC ARTS 660. 570 » 13 63 
Cr ons. I Giss 2295 5OI » 4 57 


Il n’en faut pas plus pour souligner indiscuta- 
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blement : 1° que le crédit de toutes les affaires in- 
dochinoises, si puissantes et prospères soïent-elles, 
est étroitement lié à celui de la Banque de l’Indo- 
chine ; 2° que tous les hommes d’affaires de la 
colonie se déclarent satisfaits des services rendus 
par l'établissement d'émission ; 3° que tous appré- 
hendent les conséquences d’un changement de ré- 
gime. l 
Par là sont réduites à néant les insinuations se- 
lon lesquelles le principal Institut bancaire de notre 
possession aurait, au cours de sa gestion, Sysbéma- 
tiquement négligé les besoins de capitaux de la co- 
Jonie pour se cantonner dans l'exploitation fruc- 
tueuse de son privilège monétaire et aurait sacri- 


fié les provinces françaises pour tourner son acti- 


vité à l'étranger, spécialement en Chine. ù 
Diverses statistiques tirées des bilans annuels de 


la Banque justifieront pleinement l'appréciation - 


élogieuse de ceux qui sont restés en contact cons- 
tant avec elle. 
#7 ë 
Installée voici exactement cinquante. années, la 
Banque de l'Indochine n’a réussi à faire accepter 
ses billets par la population indigène qu’au moyen 
d'une propagande méthodique. Par l'habileté de 
ses dirigeants et de tout son personnel, elle est 
parvenue peu à peu à gagner la confiance d’une 
population foncièrement traditionnaliste, et c’est 


un véritable tour de force que de l'avoir amenée. 
instrument d'é- | 


à consentir à l'emploi, comme 


change, de coupures de papier aux lieu et place 


de piastres d'argent, de lingots métalliques, voire. 


même de marchandises variées. 

La comparaison au 31 décembre de l’encaisse mé- 
tallique et de la circulation fiduciaire est, sous ce 
rapport, très instructive : 

Encaisse métallique et circulation fiduciaire 
de la Banque de l'Indochine ; î 
Proportion 


- del’encaisse 

Date Encaisse Circulation à la circul.- 
(En piastres) (0/0) 
51:60. 18758522 278.925 581.752 47.94% 
— 1890... 1.203.041 3:871:554 36.70 
— :  1909.,.. 9.006.183 9.439.080 95.41 
— 1910 30. 18H 136 25.877.074 128.00 
— 1913 17.067.328 32.170.859 53:05 
— 1918... 8.847.118 39.610.809 20.82 
— 1922. 29.780.426 83.843.088 39.1 
— 1923:... 28.337.719 88.680.087 31:95 
— 1994 28.318.000 93.515.000 30.25 


Pendant les premières années, seuls les Euro- 
péens et l'Administration usèrent vraiment des bil- 


lets. Les indigènes, longtemps absolument réfrac-’ 


taires, ne commencèrent guère à s’en servir qu'à 
partir de 1900 ils ne les acceptèrent d'abord 
qu'avec répugnance, s’empressant, dès qu'ils les 
avaient reçus, de les convertir en espèces « sonnañ- 
tes et trébuchantes », et c'est pour ce motif que 
le rapport de l’encaisse à la circulation dut, au 
début de ce siècle, atteindre régulièrement près de 
100 PS SET 
monnaie représentative, un « certificat argent ». 
A da longue, pourtant, le crédit de l'Institut per. 
mit à sa monnaie d'être accueillie avec moins de 
réserve sa circulation, dès lors, s’intensifia 
sans accroissement parallèle des réserves métal- 
Îliques. 

On pourrait être tenté d'objecter que ce résultat 
fut la conséquence inéluctable de l'augmentation 
des impôts et des transactions commerciales de la 
possession, Le rapprochement du montant de la 
circülation, du chiffre du budget général et de la 
Re M8 ea © ER DL à à Le Se NUE 

(1) En fait, même, ce pourcentage 


| fut - dépassé à 
plusieurs reprises. 


Le billet n’était à ce moment qu’une : 


| 


a augmenté très sensiblement 
‘aéduire que, toutes choses égales, un nombre sans 


valeur globale du commerce extérieur répond à 
cette objection : à ; 
Circulation fiduciaire, commerce extérieur 
et budget général de l'Indochine 
Proportion de 
- Ja circulation par 


rapport 
DRE 

Circula- Commerce Budget au com- aux 

Année tion extérieur général merce budgets 
(Milliers de piastres) 74 a 
1890... 3.218 | 28.184 » ‘12: ES 
1900... 9.489 =: 132.493 20.796 1 45 
1910... 25.871 229.105 39.821 11 72 
19137, 32.171 259,200 99.608 12 90 
1918. 9,6 E1 239199 47.116 "Al 84 
19222 83.843 99,817 70.354 24 119 
1923. 88.680 548.733 71.795 2 2193 


Il ressort de ce tableau que, entre 1900 et 1923, 
le rapport de la circulation fiduciaire à la. va: 
leur du commerce extérieur et du budget général 
: on est fondé à en 


cesse plus grand d'opérations a été réglé au moyen 


de monnaie die papier. Le fait sera mis plus claire- 


ment encore en évidence par les indices que woïci, 

les statistiques de 1900 étant choisies pour base : 

à Indices de la circulation fiduciaire, du commerce 
extérieur et du budget général de l’Indochine : 
2 Commerce Budget 


Année Circulation extér:eur général - 
DDR bn Ares | 100 +100 220100 
MID Sue 274 172% 172 
MS 53 chondioos . 84 197: 222 
D MR ns den rberre 420 145 227. 
Fe MP RP 888 254 338 
RSR SE 940 263 : 345 


* La disproportion flagrante apparaissant ainsientre 


le développement de la circulation fiduciaire, d'une 
part, l'expansion commerciale et l’accroissement du 


budget général, d'autre part, établit péremptoire- 


ment que les coupures de la Banque de l’Indochine 
servent aujourd'hui à liquider une foule de tran- 
sactions précédemment soldées par d'autres ins- 
truments, On ne saurait toutefois oublier que leur 
diffusion est récente et, par conséquent, quelque 
peu fragile : un incident ébranlant la confiance 
des Annamites. dans la monnaie de papier remet- 
trait en cause tout le travail accompli pas à pas. : 


Ge travail, il faut le répéter bien haut, est entiè- 
rement l’œûvre du grand institut. Celui-ci ne s’en 
est pas contenté. Son appui au commerce, à lin - 


dustrie, aux affaires, est attesté par l'augmenta- 


tion considérable du solde au 31 décembre de ses | 


dépôts, de son portefeuille, de ses avances, ainsi 


que par la progression du volume de ses opérations - RL 


de change : : 


Dépôts, portefeuille et avances, opérations de chañge =. 


de la Banque de l’Indochine 


$ Solde au 31 décembre des comptes Mouvement + 


FER PRE ra er ME 5 total dans 
É Dépôts l’année des 
: particu-. Porte- opérations 
- Années liers (1) ‘ feuille Avances de change 
| - (En millions de francs) SES 
IRIS TE ROUPOTE 9.887 6.876 78.996 ER 
FPMO 28.218 21.853 16.413: 802,859 = + 
AVES 77.632 51.980 89.292" NORAT HI D 
TIRE 81.813 193.933 94.701 
.1918. 88.906 202.885 108.416 ‘ 4.682.563 
TORRES 912.514 08.160 852,807 3.719.488 à 
1928.25. + 490,781 921.066 72476 182 7 Oman 
1924. 946.405 779.833 ED 


(1) A l'exclusion du compte du Trésor. 


L'importance de l'expansion de tous les compar- ; 


< 


. 


C2 


vd: dut ne Er Che à 


518.451 > AA. 


1228 770 0 0 CU 


timents de la Banque ressort à première lecture 
des chiffres ci-dessus. Leur expression en nombres- 
indices, avec, pour base égale à 100, les résultats 


de l’année 1900, les rendra mieux perceptibles en- 


core : : 
Nombres indices des comptes de dépôts, portefeuille, 
avances et opérations de change de la Banque de l’Indochine 


Soldes au 31 déc.descomptesde Montant total 
— "mm —— (desopérations 


Dépôts par- Porte- de change 
Année ticuliers (1) feuille Avances del'année 
LEA GE ; 100 .100 100 100 
UE $ : 289 238 D44 * 2SU: 
1913...,....... DUA 412 977 18 
1918: .::.....2.: 092 929 1.099 1.548 
19222... : 2.081 3.015 2.150 1.890 
rer: 2.869 4.215 2.901 2.568 
: LR ET HER 8.639 3.566 3.159 : » 


(1) A l'exclusion du compte du Trésor. 


Une telle progression permet d'affirmer que la 
Banque de l'Indochine est arrivée à porter à un 
haut degré de diffusion et de perfection l'emploi du 
crédit dans la colonie. Les services qu’elle a rendus 
au pays ne se limitent d’ailleurs pas à ceux que 
nous venons d'indiquer : par ses opérations de 
change en France même, elle a utilement contri- 
bué au soutien de notre monnaie ; on aura une 


“idée du rôle qu’elle a joué en la matière en notant, 


d’après un rapport de M. Valude à la Chambre des 
députés, que pendant l’année 1922 la seule agence 
de Saïgon a vendu, sur la place de Paris, 1.725.000 
livres sterling et 7.425.000 dollars sans donner le 
plus petit ordre d'achat de devises appréciées, L’ac- 
tion de l'établissement s'est exercée aussi de la 
plüs heureuse façon pour faciliter, au profit des 
entreprises locales, des emprunts à l'intérieur de 
l'Union, et, aussi, à létranger. : 

Tout cela explique entièrement les éloges adressés 
par la quasi unanimité des hommes d’affaires de 
notre possession à l’œuvre de la Banque et à 
sa gestion actuelle. Sans doute, quelques critiques 
ont-elles été formulées : la plupart émanent d’em- 
prunteurs évincés, et M. William Oualid, le distin- 
gué professeur de la Faculté de Droit de Paris, à 
rappelé, dans un ouvrage cependant peu suspect 
de partialité (1), combien sont négligeables de telles 
allégations, qu’il à personnellement entendues en 
Afrique du Nord « même au temps où la Banque 


de l'Algérie suivait une politique de libéralités 


excessives » ; certaines plaintes, concernant notam- 
ment l’insuffisant développement du crédit agri- 
cole, paraissent, il est vrai, plus fondées : le carac- 
tère restrictif des statuts, rédigés à une époque où 
les besoins du territoire différaient de ceux de 
l'heure présente, à seul été cause de ce défaut, au- 
quel l’adoption du projet de M. Sarraut remédie- 
rait d’ailleurs pleinement. É 


%x 
+ * 


L'analyse qui précède démontre, croyons-nous, 


(1) Le Privilége de la Banque de l'Indochine. Un volume 


édité chez Marcel Giard en 1983, page 204. 
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que la Banque de l’Indochine a vraiment été l’or- 
ganisatrice du crédit dans nos provinces d’Extrème- 
Orient et en demeure le pivot essentiel, tout comme 
elle y a créé la circulation fiduciaire et continue 
à en garantir la haute qualité et la solidité. 

Ces constatations nous amènent à conclure fer- 
mement qu'il serait. extrêmement dangereux de bou- 
leverser profondément un régime qui a si bien 
fait ses preuves durant cinquante années. 2 

On sait que, rejetant Îles conceptions de M. Sar- 
raut, qui voulait maintenir le système en vigueur 
en l'améliorant au profit du Trésor indochinoiïis et 
des agriculteurs, M. Daladier inclinait à confier 
le pouvoir d'émission à un Institut étroitement sou- 
mis à l'autorité gouvernementale et disposant d’un 
minimum de latitude dans ses opérations commer- 
ciales. Une pareille solution ne pouvant s’harmoni- 
ser avec l’organisation d'ensemble de la Banque de 
Indochine, il eût fallu créer un établissement 
nouveau. Cette mesure comportait de graves ris- 
ques, que nous avons exposés dans un rapport 
soumis, en janvier dernier, à l'Institut Colonial 
Français. 

En effet, outre les inconvénients indiscutables 


d'une accentuation des méthodes étatistes, qui se 


sont révélées si défectueuses depuis la guerre, elle 
menacait d'ébranler la confiance des indigènes 
dans la monnaie de papier. Elle pouvait, d'autre 
part, entraîner à de très lourdes dépenses en obli- 
geant la nouvelle maison à fonder de toutes pièces 
des installations importantes et à recruter à grands 


“frais un personnel nombreux qu’elle n'aurait édu- 


qué qu'au prix de mille incidents désagréables. Il 
était à craindre, enfin, que, par suite de l'élévation 
de cloisons étanches entre la branche de émission 
et les services de la Banque de l’Indochine, tout 
le mécanisme de distribution du crédit dans l'Asie 
et l'Océanie française se trouvât faussé ou, au 
moins, singulièrement débilité. 

Peut-être serait-il possible d'éviter des aléas - 
aussi redoutables en gardant, entre l’Institut en 
fonction depuis un demi siècle et l'organe nouveau, 
des liens nombreux et solides : il n’est pas prouvé, 
cependant, que la réglementation de leurs rapports 
mutuels soit capable jamais d’obvier à tous les pé- 
rils ci-dessus signalés. 

Nous considérons donc qu'il serait infiniment 
plus prudent de s'abstenir d'une expérience aven- 
tureuse et, revenant aux idées de M. Sarraut, de 
se contenter d'adapter aux nécessités d’aujour- 
d’hui un système que les principaux intéressés esfi- 
ment parfaitement satisfaisant. 

Nous insistons d'autant plus sur ce point de vue 
que la continuation du magnifique essor de la « se- 
conde France » va rendre opportune la réalisation 
d'une vaste politique d'emprunts émis directement 
par la colonie ou les grands groupements qui y 
existent noire collaborateur Bouchery montre, 
ci-après, le séduisant plan arrêté à cet égard par 
le Comité du Commerce, de l'Industrie et de l'Agri- 
culture de l’Indochine. La Banque de l'Indochine 
en secondera ipuissamment l'exécution si ses 
moyens actuels ne sont pas diminués. 


René THÉRY. 


D 


L’Indochine peut assurer elle-même sa mise en valeur 


PR 


Les articles consacrés. dans ce supplément à 
notre belle colonie asiatique et les nombreux ren- 
seignements statistiques qui y sont publiés régu- 
lièrement font ressortir la situation prospère des 
finances indochinoises, et les progrès sérieux réa- 
lisés, notamment pendant les vingt ou trente 


dernières années, dans les diverses branches de 
lactivité économique. 

. Pour nous borner à la dernière décade, les re- 
cettes du Gouvernement général ont progressé de 
près de 100 % durant cette période relativement 
courte, assurant chaque année un excédent 


appréciable qui a servi à alimenter la Caisse de 
réserve, dont l'actif est aujourd'hui fort impor- 
tant. La situation des budgets locaux des grandes 
divisions territoriales de l'Union, et celle des bud- 
gets provinciaux et communaux ne sont pas moins 
satisfaisantes que celle du budget général et des 
budgets annexes. Encore conyient-il d'observer 
que ces résultats ont été obtenus sans aucune 
compression des dépenses utiles; et sans ralentis- 
sement des travaux d'intérêt économique, dont les 
charges représentent actuellement plus de 25 % 
du total des crédits ouverts. Nous ajouterons que 
le budget général, arrêté, en recettes et en dépen- 
ses ordinaires, à la somme de 64.602.810 piastres 
pour l'exercice 1925, ne reçoit aucune subvention 
du Gouvernement métropolitain, ni aucune con- 
tribution des Gouvernements locaux, et qu'il par- 
ticipe par contre aux charges militaires de la 
Métropole et intervient pour un montant apprécia- 
ble dans les budgets locaux ou annexes. 

Quant aux conditions écanomiques, elles se sont 
beaucoup modifiées depuis que les grands travaux 
déjà effectués ont permis d’assainir les régions 
insalubres, de régulariser le cours des fleuves, de 


gagner à la culture, par drainage ou irrigation, 


des centaines de milliers d'hectares, de faciliter 
les comunications, etc. C’est ainsi que les expor- 


tations indochinoises, qui portent surtout sur les. 


produits de l'agriculture, dépassent aujourd'hui. 
très sensiblement le milliard, alors qu'elles ne 
s'établissaient guère qu'à 150 millions de francs 
en moyenne il y a une vingtaine d'années. Même 
en tenant compte de la part revenant à la diffé- 
rence de change, on conviendra que c'est là un 


résultat remarquable. Ce n’est cependant qu'un 
premier pas dans la voie de réalisation des pos- 
Sibilités de notre magnifique possession. 


L'étendue des terres susceptibles d'être mises 
en culture est encore considérable dans l'Indo- 
chine françaïse, dont la superficie est supérieure 
à celle de la Métropole. Dès 1902, un important 
programme d'hydraulique agricole a été élaboré, 
dont l'exécution a permis la mise en valeur, au 
Tonkin, de près de 115.000 hectares. Un nouveau 
programme, arrêté en 1912, avait en vue la livrai- 


son à la culture de 300.000 à 400.000 hectares. On 


envisage maintenant l'irrigation, par pompage ou 
ar gravité, de plus de 200.000 hectares au Ton- 


in, de près de 300.000 en Annam, d'environ 50.000 


‘au Cambodge, et en outre la mise en valeur, par 
drainage ou assèchement, de 600.000 hectares en 
Cochinchine, et de 50.000 au Tonkin. On pourra 
songer, par la suite, à l’achèvement des travaux 
d'aménagement de la Cochinchine, et à l’'exten- 
sion des travaux au Cambodge, où les terres en- 
core incultes, dont certaines très fertiles, couvrent 
7 millions d'hectares, et où le problème agricole, 
comme en Cochinchine, intéresse à la fois le trans- 
port et l'irrigation. 

Il peut n'être pas superflu de rappeler ici que, 
parallèlement à l’accroissement de l'étendue des 
erres propres à la culture, la production agricole 
pourrait être sensiblement augmentée par l’em- 
ploi d'engrais, la sélection des semences et l’amé- 


lioration des méthodes culturales, le rendement : 


moyen étant encore très faible. - 

Dans le domaine industriel, il semble que la créa- 
tion de filiales par nos grandes industries fran- 
çaises, dans ce pays riche en combustibles et en 
minerais, et à proximité du marché chinois, au- 
rait de grandes chances de succès, pour le mo- 
ment où la Chine, après avoir recouvré sa stabi- 
lité, songera de noûveau à développer son outil- 
lage. 

En dehors des travaux d'irrigation et de protec- 
tion contre les inondations, l'établissement des 
voies de communication est une question égale- 
ment fort importante pour la solonie ou, sauf 
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dans la région des deltas, la navigation sur les 
fieuves est entravée par des rapides. La navigation 


à vapeur est actuellement possible, aux hautes 
-eaux, sur 700 kim. au Tonkin, 2.700 klm. en Cochin- 
chine, 1.180 klm. au Cambodge, et, aux basses 


eaux, sur 450, 2.300 et 600 klm respectivement. 
Des travaux de dragage sont effectués sans arrêt 


en Cochinchine, où les voies navigables accessi-. 


bles aux sampans atteignent 6.500 klm. aux hau- 
tes eaux et 5.400 Kklm. aux basses eaux, et l’on 


s'efforce d'améliorer le cours du Mékong, divisé 


par des rapides en biefs d'accès difficile. 

La construction des routes à été poussée assez 
activement, et l'on compte aujourd’hui 9.000 klm. 
de routes coloniales et 20.000 klm. de routes loca- 
les, soit un total d'environ 29,000 klm., dont 12.000 
kilomètres empierrés. : 

La configuration du sol à été un obstacle à 
l'établissement des voies ferrées, dont le réseau, 
qui n’atteint pas 1750 klm., est tout à fait insuf- 
fisant. Un important programme de construction 
de voies de jonction ou de pénétration a été établi, 

Les lignes télégraphiques ont une longueur d'en- 


wiron 20.000 Klm., et plusieurs postes de télégra-. 


phie sans fil, dont un à grande portée, ont été ins- 
taillés. Ve 


De sérieux travaux d'aménagement des ports — 


Saïgon et Haïphong notamment — ont été entrepris 
pour donner satisfaction aux nécessités d'un trafic 
toujours croissant, le tonnage des entrées et des 
sorties dans les différents ports dépassant actuelle- 
ment 7 millions de tonneaux. : 
Certains organes de la presse locale ont, à di- 
verses reprises, attiré l'attention des pouvoirs pu- 
blics sur l’importante question des services mariti- 
mes. Ils ont rappelé qu'il y a quelque trente ans, 
la colonie disposait d’un double service bi-mensuel 
Haïphong-Saïgon-Singapour, et Saïgon-Haïphong, 
ainsi que des lignes Haïphong-Hong-Kong, et Saï- 


gon- Bangkok. Non seulement, malgré des besoins : 


accrus, ces services n'ont pas été améliorés, mais 
encore le nombre des nalvires utilisés a été sensi- 


blement réduit. Il est évident que l'insuffisance des . 


relations avec l'extérieur constitue pour un pays 
une entrave à son essor économique. Aussi accueil- 
lera-t-on sans doute avec satisfaction, dans les mi- 


lieux d'affaires indochinois, da nouvelle de la con: 


clusion d'un nouveau contrat d'une durée de dix 
années avec la Compagnie des Messageries Mariti- 
mes, comportant un service bi-mensuel avec escales 
entre Haïphong et Saïgon, cette Compagnie ayant 
décidé en outre de faire toucher Haïphong par l'un 
de ses deux courriers mensuels de la ligne d'Ex- 
trême-Orient. Il est également intéressant de signa- 
ler que la Compagnie des Chargeurs Réunis se pro- 
pose d'améliorer le service qu’il assure mensuelle- 
ment entre la France et la Cochinchine. 


k 
% % 


Le résumé qui précède, bien que très sommaire, | 


suffit cependant pour se rendre compte des sérieux 
efforts accomplis par le Gouvernement général de 


l'Indochine, mais il laisse en même temps entrevoir. 
l'importance de la tâche à réaliser encore. 


Le vaste programme de mise en valeur des colo: 


nies françaises, déposé au Parlement il -y_ à plu. 


sieurs années déjà par M. Albert Sarraut, com- 
prend, en ce qui concerne l'Indochine, une série 
de grands travaux devant nécessiter une dépense 
estimée à environ 1.200 millions de francs: Mais la 
Situation actuelle de la Métropole est telle qu’elle 
ne saurait songer, en accordant son aide financière 
à aggraver ses charges, déjà trop lourdes. Cepen- 
dant, en ce qui Concerne tout au moins les dépen- 
ses présentant un caractère productif, une politi- 
que d’atermoiements ne-saurait qu'être des plus 
regrettables. | 


Or, l’Indochine est-elle en mesure de procéder, 


avec ses propres ressources, à l'exécution des tra- 


de 


pourrait néanmoins 


A1 
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vaux prévus au programme de M. Alber& Sarraut, 
et dont des dépenses calculées en monnaie indochi- 
noise, ont été évaluées à 170 millions de piastres ? 

Le distingué rapporteur à la Chambre des dépu- 
tés de cette partie du projet, M. Paul Denise, s’est 
nettement prononcé pour l'affirmative. S'appuyant 
sur le chiffre des dépenses liquidées au cours des 
dernières années par le service des Travaux publics 
de la colonie, il estime que celle-ci pourrait s’ac- 
quitter dans un délai de douze ou quinze ans. Les 
milieux indochinois semblent être, il est vrai, moins 
optimistes. La presse locale fait remarquer que si 
les crédits pour travaux neufs ont atteint annuglle- 
ment de 10 à 15 millions de piastres, ils n'ont pu 
toutefois permettre d'envisager la réalisation des 
travaux les plus importants, comme l'achèvement 
du transindochinois et [a construction de quelques 
autres voies ferrées, l'aménagement des ports, etc. 
Le recours à l'emprunt est devenu nécessaire quand 
on a voulu construire le tronçon Vinh-Dongha. 

En admettant que le systèrne d'emprunts à émet- 
tre par l'Union indochinoise soit adopté pour assu- 
rer l'application des projets envisagés, serait-il pos- 
siblé-de se procurer sur le marché indiochinoïis Îles 
capitaux indispensables ? Une première émission 
de 6 millions de piastres effectuée sur le marché 
local, en 1922, a donné des résultats satisfaisants, 
puisqu'elle a été couverte deux fois. Mais par 1a 
suite, la Caisse de réserve a dû intervenir pour 
soutenir ‘les cours, en raison des ventes de titres 
faites sans discernement par les indigènes, non 
encore familiarisés avec les placements en valeurs 
mobilières, Et l'éminent Gouverneur général, M. 
Merlin, incline à penser qu'il pourrait y avoir des 
mécomptes à surcharger le marché local de gros 
emprunts d'Etat, et qu’il serait préférable d’oriert- 
ter les disponibilités vers les emprunts de; collecti- 
vités comme les municipalités et les Chambres de 
commerce. 

. Ainsi, s’il ne paraît jpas douteux que l’Indochine 
soit en mesure de faire face elle-même aux char- 
ges des dépénses envisagées pour sa mise en Va- 
leur, il semble toutefois que c'est à l'extérieur que 
la colonie devra vraisemblablement s'adresser 
pour obtenir les fonds nécessaires à l'exécution 
des grands travaux publics. Les sérieusés garan- 
ties qu'elle peut offrir constituent d’ailleurs ün 
gage de succès pour une opération financière, 
même de grande envergure, dont le service serait 
largement assuré par les excédents de recettes 


annuels, s’établissant en moyenne aux environs 
de {1 millions de piastres pour les douze dernières 
années. 

Mais quelle que soit la situation financière à 
laquelle on se sera arrêté, il est essentiel de s'en- 
gager sans retard dans la voie des réalisations. 
A ce point de vue, nous croyons ne pouvoir pas- 
ser sous silence une intéressante initiative du 
Comité du Commerce, de l'Industrie et de l’'Agri- 
culture de l'Indochine, qui vient d'élaborer un 
projet de travaux productifs à exécuter dans une 
période d'une douzaine d'années. Ces travaux se- 
raient assurés exclusivement au moyen de fonds 
procurés par des emprunts directement émis par 
la Xolonie. 

Le Comité propose en conséquence de faire voter 
par le Parlement l'autorisation pour l’Indochine 
de contracter un emprunt de 100 millions de pias- 
tres, étant entendu que la Métropole n'aurait pas 
à intervenir, sous quelque forme que ce soit, pour 
garantir Cet emprunt, qui pourrait être réalisé en 
plusieurs tranches. : 

Le produit serait entièrement affecté à l’exécu- 
tion immédiate du programme envisagé, pour 
l'achèvement duquel est prévu un délai de dix à 
douze ans, ce qui permettrait d'échelonner Îles em- 
prunts en trois ou quatre tranches. Le montant de 
l'emprunt serait, pour une moitié environ, destiné 
aux travaux hydrauliques à exécuter au Tonkin, en 
Cochinchine, en Annam et au Cambodge ; l'autre 
moitié servirait à l'exécution de travaux de 
chernins de fer, une partie relativement restreinte 
de cette dernière tranche devant être employée à 
l'aménagement des ports de Saïgon, de Tourane et 
de l’Annam. | 

Les charges nécessitées par cet emprunt seraient 
facilement couvertes par Îles excédents budgétaires 
et les ressources nouvelles que permettraient d’ac- 
quérir les travaux effectués. 

Il n’est pas douteux que les capitalistes fran- 
çais, qui apprécient d'ailleurs comme il convient 
la solidité du crédit de notre belle colonie, ne 
manqueraient pas, par leur concours financier, de 
contribuer au succès de cette intéressante entre- 
prise. Il importe, dans tous les cas, qu’on ne 
perde pas de vue la politique suivie à l'heure 
actuelle par les autres grandes puissances colo- 
niales, qui mettent tout en œuvre pour resserrer 
leurs liens économiques avec leurs possessions. 

Edmond BouCcHERYy. 


L’'Elevage en Indochine 


min 


On estime que lé cheptel indochinois comprend 
environ 1.500.000 bœufs, 1.800.000 buffles, 4 à 5 mil- 
lions de porcs, 40.000 à 50.000 chèvres, 4 à 5.000 
moutons, 80.000 chevaux et 1.500 éléphants do- 
mestiques, €Cés chiffres sont extrêmement fai- 
bles : ils. font ressortir, en effet, une . pro- 
portion d'un bovidé pour dix habitants et qua- 
rante-huit hectares, contre un pour cinq habitants 
et trois hectares en France, et deux pour un habi- 
tant et dix hectares à Madagascar. Il semble, dès 
lors, qu'on puisse affirmer que notre grande colo- 
nie asiatique ne tient pas le rang qu'elle devrait 
occuper sur le marché d'Extrême-Orient,. 

La médiocrité de ces effectifs résulte en partie 
de ila situation géographique même du pays. Il 
être sérieusement remédié 
par une meilleure utilisation des réssources loca- 
les ; mais c'est là une œuvre de longue haleine qui 
ne pourra se réaliser que progressivement comme. 
on en jugera par les lignes qui suivent. 

Les régions les plus peuplées sont les moins ri: 


"2 


- - 


ches en bétail : les deux deltas, celui du Mékong et 
du Fleuve rouge, qui couvrent une superficie de 
60.000 kilomètres carrés et comiptent 7.500.000 habi- 


_tants. soit la moitié de la population totale de la 


colonie, ne possèdent environ qu'un tiers du chap- 
tel total indochinois. C’est pourquoi læ Cochinchine 
et le Tonkin sont obligés d'importer du bétail, tan- 


-[ dis que l’Annam, le Laos et le Cambodge dispo- 


sent d'un excédent suffisant, non seulement pour 
subvenir à leurs propres besoins et à ceux de 
leurs voisins, mais encore pour satisfaire aux de- 
.mandes de l'étranger. 

Un rapide examen des conditions dans lesquelles 


\ l'élevage s'exerce actuellement dans les différentes 


contrées de l’Indochine fixera utilement les idées 
sur la question qui nous occupe. 
* 
= 
On ne trouve pas, en Cochinchine, de terrains 


propres à lélevage : le sol en est bas, alluvionnaire 
et presque entièrement exploité, le riz, à lui seul, 


# > 
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couvrant 45 % de la superficie totale des cultures. la superficie. On peut, au point. He vue de l’éle- 
Cette situation est du reste rendue obligatoire par | vage, diviser l’Annam en trois régions : le Cen- 
la densité de la population. Quant aux terrains , tre, le Nord et le Sud, la première étant la plus 
impropres à la culture, ils sont fréquemment inon- | pauvre. L'état sanitaire s’améliorant sans cesse, 
dés et, par conséquent, ne peuvent être utilisés | 1l est à prévoir que les exportations sur l'étran- 
comme paturages. - cer, qui avaient dû, à la suite des épidémies que 
Il en va autrement du Tonkin, qui devrait, non | nous venons de signaler, être suspendues, pour- 
seulement subvenir à ses propres besoins de viande ront être reprises de nouveau à la condition, tou- 
de boucherie, mais même devénir vendeur au lieu | tefois, que les moyens de communication encore 
d'être acheteur. 11 comprend trois zones distinctes : défectueux soient améliorés. s: 
le delta, la moyenne et la haute région. Le delta Le Cambodge a toujours été un gros exporta- 
présente, dans certaines de ses parties, les mêmes | teur de bétail Il occupe d’ ailleurs uné situation 
inconvénients que la Cochinchine, notamment dans | privilégiée qui a contribué beaucoup à favoriser 
les provinces de Ninh-Binh, de Nam-Dinh, de Vinh- | son activité, Riche lui-même en troupeaux, il voi- 
. Yên, de Thaiïi-Binh ; par contre, d'autres provinces, sine avec le Bas-Laos qui possède, comme nous 
qui se livrent déjà ‘à l'industrie de l'élevage, pour- | l’avons vu, un cheptel important. D'autre part, il 
raient développer très sensiblement leur activité en | est traversé par le Mékong et cette grande voie 
ce sens, deur ‘sol étant propice aux paturages mais-| navigable favorise beaucoup ses exportations. 
insuffisament (préparé jusqu'ici à cette destina- | [ élevage. s s'y pratique sur presque toute l'étendue 
tion. Ce sont celles de Ha-Dông, où l’on élève déjà | du terr itoire : celui des bovins est localisé Dre 
des animaux d'excellente qualité, de Son-Tây, de | cipalement dans les provinces de Kandal, Takéo, 
Bac-Ninh, de Kiên-An et de Hai-Duong. La moyenne | Battambang, Kompong, Cham, Prey Veng et Kam- 
région produit un certain nombre d'animaux et- | pot ; celui des bubalins dans celles de Prey Veng 
élle pourrait faire beaucoup mieux ; les terrains Soai- Rieng, Battambang, Pursat, Kompong Cham 
n’y sont pas partout de bonne qualité, mais îl en et Kompong Thom. En résumé, tout le pays fait 
est peu, néanmoins, qu’il soit absolument impossi: { de l'élevage, exception faite toutefois pour les ré- 
ble de transformer en paturages. Dans la haute | gions qui “sont inondées périodiquement et qui ne 
région, l'élevage se pratique dans presque toutes | disposent pas de mamelons où les animaux peu- 
les provinces, mais son développement rencontre | vent se réfugier au moment des hautes eaux. 


des difficultés qui proviennent principalement de | En définitive, la situation générale de l'élevage 

l’accès difficile de ces contrées, ce qui constitue | indochinois est la suivante : la Cochinchine ne . 

une gêne à la création de débouchés. _| peut, en raison de la nature de son sol, du déve 
Œn définitive, la moyenne et la haute région de- loppement de son agriculture et de la densité éle- Te 


vraient, dans presque tout leur ensemble, “devenir vée de sa population, devenir un centre de produc- + 
de gros producteurs de bétail et, non seulement tion de bétail Tout au contraire, on peut estimer. LE 
subvenir aux demandes des pays de grande cul- | que cette population ira encore en se développant 


ture, mais fournir encore un contingent HHpQee et que ses besoins en ahimaux de boucherie se- 
tant pour l'exportation. | ront encore plus importants. Le Tonkin, tout am . 
Au Laos, la densité du bétail par rapport à la | contraire, qui est actuellement dans la même si- Ene 


population est très élevée et cette région constitue | fuation que la Cochinchine, dispose de-tous. les re RS 

pour l’Indochine un réservoir abondant de viande | éléments nécessaires pour se suffire et même pour 

de boucherie ; ses disponibilités sont en effet plus |! exporter à l'étranger, ce qui procureraït des res- = 

fortes que celles d'aucune des autres contrées de | sources abondantes à sa population, assez pauvre. 

la Celonie, car c'est la moins peuplée et la moins | actuellement. Le Sud-Annam pourrait, avec Je 

cultivée ; ‘enfin, elle dispose encore de centaines | concours, du Bas-Laos, fournir la Cochinchine et. + 

de milliers d'hectares qui pourraient être trans- | probablement aussi exporter dans une faible pro- 

formés en pâturages le jour où un écoulement | portion. Enfin, le Cambodge et les provinces du 

certain et rémunérateur de la production animale | Sud-Laos ont des disponibilités suffisantes pour 

sera assuré à cette contrée, qui ne dispose actuel- | exporter largement. Quant au Nord-Annam et au 

lement que de débouchés sur le Cambodge, l’An- | Nord-Laos, ils pourraient arriver à donner à lin- 

nam, le Tonkin et le Siam, faute de moyens de | dustrie de l'élevage une extension considérable 

communication suffisants. qui leur permettrait de lutter avantageusement | 
Deux régions du Laos sont plus particulièrement | contre la Chine et le er sur le marché d'ER EEE 

riches en bœufs et en buffles : l’une est constituée | trême-Orient. 

par les provinces de Cammon, Tra-Ninh, Sam- 7, 

Neua et. Luang-Prabang ; l'autre par celles de be É k 


Saravane, Savannaket et Paksé. Le groupement L'Indochine française n'a jamais été un pays 
de ces trois dernières provinces renferme à lui | 4éevage du cheval. On y rencontrait cependant, 
seul plus des deux tiers du troupeau total de | ;} y a une cinquantaine d'années, un certain nom- 
l'Indochine. C’est, au point de vue du bétail, un | bre de races pures — races du Cambodge, du Sud 


r*. 


es. de ser us : les hauts plateaux qu'il | Annam, du Tonkin — mais elles ont maintenant De 
Su TIR COR 2 an centaines de milliers d’hec- | presque toutes disparu. En effet, à notre arrivée er 
ares propres à l'élevage. D'autre part, les Lao- | au Tonkin, les ressources locales furent raipide- | 


tiens aiment peu les travaux agricoles ; quelques- | ment épuisées et nous dûmes avoir recours, pour = 
unes de leurs tribus sont nomades et se déplacent les besoins de l'occupation militaire, à l'importas NE 
fréquemment, soit sous l'empire de la nécessité, | tion de chevaux provenant de Manille, de Birma- Æ< 
soit pour des causes extrêmement futiles. L’ exis- nie, de Java, «’Afrique, du Japon et de Mongolie. , > 
tence même de ces populations s'oppose donc à | Ces animaux ne rendirent pas les services qu'on én 
tout effort agricole et industriel, mais est parfai- | attendait. Le travail intensif de la conquête et leur …_. 
tement orientée vers l'élevage, qui n’exige aucune | acclimatement insuffisant les décimèrent à leur. 
peine et ne s'oppose pas- aux mouvements migra- tour et il devint urgent de prendre des mesures : 


toires. pour sauvegarder dans Îla colonie r élevage che- 
L'Annam est également un des pays de l'Union | wvalin. %S RSR 
indochinoise les plus riches en gros bétail. Celui-ci Dès 1891, un haras de perfectionnement ei été FE. 
a malheureusement été ravagé à différentes repri- | créé à Hanoi. En 18%, un conseil des harads fut. 
ses par des épizooties graves, de telle sorte que | institué et, à la même époque, un arrêté autorisa dr 


son cheptel est assez réduit, comparativement au l'établissement de jumenteries privées subvention 
chiffre élevé de la population et à l'importance de | nées par Pl administration. Le système de subven- Ex ï 


tion consistait en primes attribuées aux juments 
et non aux produits ; il fut reconnu défectueux, 
abrogé en 1896, et remplacé par des indemnités al- 
louées mensuellement pour les produits provenant 
de juments agréées. Malgré les avantages très 
grands qui étaient ainsi accordés, le succès de cette 
mèsure ne fut pas plus grand que celui de da pré- 
cédente : «lle fut donc rapportée, dès 1897 pour 
l'Annam ec en 1900 pour le Tonkin. Après d’autres 
tentatives, égalément peu brillantes, un arrêté du 
7 avril 1905 établit un système de primes variables, 
attribuables tant aux juments qu'à leurs produits. 
En outre, le Conseil de perfectionnement de l’éle- 
vage en Indochine — transformation de l’ancien 
Conseil des haras — décida en 1905 d'introduire 
dans la colonie deux cents juments pendant plu- 
_sieurs années. Un importa ainsi, en 1906, deux cent 
soixante-quinze juments des Landes ou de Ia Ca- 
margue ; en 1907, deux cents juments d'Australie 
qui furent groupées dans diverses jumenteries 
créées à cet effet à Prey-Komping au Cambodge, 
à Nuochaiïi au Tonkin, à Thanh-Hoa, Hué, An-Khé 
en Annam, et à Giadinh en Cochinchine. Les ré- 
sultats, sans répondre complètement à ce qu'on at- 
tendait de «ces mestres, ont été encourageants, 
principalement en-Annant ; toutefois, les demi-sang 
obtenus par le croisement des juments importées 
avec les étalons du pays, pleins d'ardeur et bril- 
lants, manquaïent d'endurance et on en est venu à 
cette conclusion qu'il faut produire et croiser en- 
tre eux des trois quarts de sang annamites pour 
arriver à fixer un type annamite amélioré. 

C'est au Conseil de perfectionnement de l'élevage 
que revient l'honneur d’avoir définitivement orienté 
l'élevage indochinois dans cette voie nouvelle, qui 
semble devoir assurer son avenir, par deux mesu- 
res extrêmement heureuses : 1° l'institution en 1912 
d’un Stud book, qui, régulièrement tenu depuis 
cette date, à permis l'enregistrement régulier de 
tous les résultats obtenus par l'élevage local ; 2° 
la substitution, à l'importation de juments pratiquée 
en 1905 et dont les résultats furent insuffisants, de 
l'importation d'étalons arabes. 

En ce sens, le Comité d'élevage de Cochinchine 
fit acheter à Bombay six étalons arabes qui don- 
nèrent des produits très satisfaisants ; en 1916, on 
Opéra une nouvelle importation de même ori- 
gine en vue de la réorganisation du haras de Gia- 


dinh. Enfin, en 1920, il fut procédé à l'importation 


de dix-huit étalons de races tunisiennés, peu con- 
cluante, du reste ; par contre, neuf étalons d'origine 
arabe importés de Bombay obtinrent le même suc- 
cès que leurs congénères de 1912. 

En résumé, l'élevage chevalin indochinois paraît 
sorti de l’ère des tâtonnements : la question des 


primes accordées aux éleveurs a été réglementée 


_ 
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par les arrêtés du 5 novembre 1920 pour la Cochin- 
chine, du 8 décembre 1920 pour le Tonkin, lAn- 
nam et le Cambodge. D'autre part, un arrêté du 
18 septembre 1919 à décidé la création de dépôts 
de transition où sont réunis les poulains achetés 


.dès leur jeune âge pour servir ensuite à la re- 


monte de l’armée. Enfin, les concours agricoles 
annuels du Tonkin et du Nord d’'Annam contri- 
buent à entretenir parmi les éleveurs une émula- 
tion très salutaire au développement de leur indus- 
trie, de telle sorte qu'il est question d'ouvrir cha- 
que année un concours analogue à Saïgon. Ajou- 
tons aussi que les courses, qui constituent un 
excellent moyen de sélection, sont assez en hon- 
neur en Indochine. Il existe des hippodromes à 
Hanoï, à Haïphong, à Saïgon et Phnom-Penh. Le 
pari mutuel y est autorisé comme dans la Métro- 
pole et les sociétés propriétaires de ces hippodro- 


- mes reçoivent chaque anñhée une subvention du 


Gouvernement. 
* 


%+ % 

Comme on à pu le voir par les considérations 
qui précèdent, l'élevage indochinois, qu'il s'agisse 
des bovidés ou des équidés, est encore en pleine 
évolution. Son développement s'impose pour per- 
mettre aux habitants de se procurer, à bas prix, 
les animaux de travail dont ils ont besoin ; pour 
faciliter et augmenter la consommation de la 
viande de boucherie chez les indigènes ; pour. pro- 
curer à la colonie, hu moyen d'exportations sur» 
l'étranger, des ressources constanies. 

M. Sarazin, vétérinaire, qui à consacré une 
étude très complète à cette question dans le 
Bulletin Economique de l’Indochine, envisage Ia 
mise en œuvre des moyens suivants pour atteindre 
le but proposé : 1° intensifier et coordonner la 
lutte contre les épidémies ; 2° réglementer le com- 
meérce de la boucherie ; 3° restreindre les vols et 
poursuivre la destruction des fauves ; 4° prendre 
toutes mesures utiles pour inciter les indigènes à 
faire de l'élevage : a) leur procurer des débouchés 
réguliers, b) leur créer des besoins et le moyen 
de les satisfaire, c) organiser des concours régio- 
naux pour exciter leur émulation, d) distribuer 
des secours en cas de perte de bétail; 5° favori- 
ser l'exportation étrangère ét la réglementer. 

Il est bien certain que la réalisation définitive 
d'un tel programme présente de sérieuses diffi- 


| cultés, mais il n'est pas douteux que celles-ci se- 


ront vaincues avec de la patience et du temps, 
en fonction du développement économique général 
de la Colonie et de l'amélioration de son outil- 
läge, en particulier de ses voies de communica- 
tion. 

” Raymond MULETTE. 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 
À Finstitut Colonial Français. ne Une manifes- 


tation en faveur de M. Otto Kahn. — Sous la pré-. 


sidence d'honneur de M. André Hesse, ministre 
des Colonies, l’Institut Colonial Français a inau- 
guré Je 9 mai dernier ses dîners mensuels. 

Au dessert, M. Dal Piaz, vice-président, définit 
spirituellement le but de ces déjeuners mensuels, 


point de rencontre de tous les artisans ét amis de 
la-plus grande France, salua en M. Otto H. Kahn 
un grand et agissant ami de notre pays et de son 


œuvre coloniale, en M. André Hesse un ministre 
qui à toutes les sympathies et toutes les espéran- 


« 


ces de ceux qu'on appelle trop exclusivement les 
coloniaux. 
M. Otto Kahn, de retour du Maroc, a tenu à 


exprimer toute sa profonde admiration pour l’ef- 


fort accompli dans ce magnifique pays dont le 
maréchal Lyautey a fait un chef-d'œuvre de colo- 
nisation. Une nation qui sait façonner ainsi avec 
son cœur, àvec son génie, des pays où tout était 
à faire, ne peut voir discuter ni la loyauté et la 
générosité de ses buts, ni l'étendue de ses ressour- 
ces matérielles et morales et de ses forces d’ave- 
nir. La paix et la prospérité, quelles que soient les 
difficultés présentes, sont assurées au Maroc fran- 
çais, 


- 


— 
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Les Sociétés par actions dans les Colonies fran- 
çaises en 1923. — Voici quelle a été l'importance 
. des capitaux sociaux des sociétés créées en 1922 et 
1923 et le montant des augmentations des capi- 
taux des anciennes sociétés pendant la même pé- 
riode : 


1922 1923 
re TT nn = 
Désignation ICréa: : Augmen-  Créa- Augmeén- 
des colonies tions tations tions tations 


(En francs) (En francs) 


Afr. Occid. 

lance 2: 14.750.000 15.688,000 24.250.000 9.850.000 
Afr. Equat 

franc! 427 1.900.000 » -850.000 26.700.000 
Madagascar 21.080.000 » 9.500.000 16.825.000 
Territ, sous 

mandat ; 

(TOgo) .……. 800.000 » 2.560.000 » 
Réunion 1.410.000 » 3.150.000 . » 
Somalis 12.250.000 1.000.000 1.000 2.000.009 
Indochine … 45.250.000 7.576.000 68.844.000 40.600.000 
Océanie 1.350.000 ù 3.300.000 300.000 
Nouv.-Caléd. » » 1.900.000 150.000 
Guyane 1,000.000 » 2.180.000 » 
Guadeloupe, 1.550.000 » 1.250.000 5.325.000 
Martinique.. 405.000 n 1.735.000 160.000 
St-Pierre et . 

Miquelon. 100.000 » 420.000 ». 
Inde franc. 50,000 2.000.000 5.000.000 » 


Totaux... 101.895.000 26.264.000 125.030.000 101.910.000 . 


ST —, 
128.159.000 226.040.000 


355.009.000 (1922-1923) 


Dans ce tableau, il n'a été fait état que des 0- 


ciétés industrielles agricoles et commerciales réel-. 


lement coloniales, à l'exclusion des compagnies 
de navigation françaises et étrangères desservant, 
non seulement les colonies, mais l'étranger, et des 
banques. 


12 avril 1995 : Décrets auto- 


Lois, décrets et arrêtés. 


risant les (Chambres de commerce d'Alger et d'Oran à. 


contracter des emprunts. Décret portant approbation 
d'ouverture de crédits supplémentaires au budget local 
de Madagascar et au budget añnexe de l'assistance mé- 
dicale indigène (exercice 194). Décret approuvant l’ou- 
vérture de crédits supplémentaires à ‘divers budgets 
annexés du budget général de l’Imdochine (exercice 
1924). Décrel approuvant un prélèvement sûr la caisse 
de réserve et une ouverture de crédits supplémentai- 
res au budget des services ‘nationaux des Nouvelles- 
Hébrides pour l'exercice 1%@4. Décret portant établis- 
sement à la Guyane d’une taxe spéciale dite de com- 
merce intérieur, assimilée à la patente. Décret por- 
tant modification des tarifs du timbre de dimension 
et du timbre des connaissements à la Guyane. Décret 
portant modification au mode d’assiette et aux règles 
de perception de Ia taxe de consommation sur les spi- 
ritueux à la Guyane. Décret nommant un membre du 
Conseil privé du Gouvernement de la Martinique. 
Décret -prorogeant les pouvoirs d'un membre sup- 
pléant du Conseil privé de la Réunion. — 16 avril : Dé. 
cret transférant du budget général de l'Afrique occi- 
dentale française au budget annexe de la circonscrip- 
tion de Dakar et dépendances un certain nombre de 
crédits. Décret abrogeant le décret du 16 novembre 1924 
approuvant l'institution de diverses taxes de naviga- 
tion en Afrique équatoriale française, — 18 avril + Dé- 
cret fixant le contingent des fèves et amandes d'ori- 
gine tunisienne à admettre en franchise en France du 
1er mai 195 au 30 avril. — 22 avril : Décret désignant 
M. Monguillot comme gouverneur intérimaire de l'In- 
dochiné. — 24 avril Décret rendant applicable à 
l'Algérie la loi du ?7 décembre 1923 sur le 


l'artisanat. Arrêté autorisant, à titre exceptionnel, le. 
Gouvernement général de l'Afrique occidentale fran- 
caise à introduire dans la colonie des semences de 
cotonniers provenant des territoires de la Nigéria. — 
fer nai : Décret portant approbation du budget spé- : 
cial du Cameroun pour l'exercice 1925 et des divers 
budgets annexes, Décret portant approbation du pud- 
get Iccal et du budget annexe de l'exploitation du che- 
nin de fer et du wharf du Togo pour l'exercice 1925. 
— 9 mai ; Décret nommant M. Doynel de Saint Quen- 
tin secrétaire général du protectorat de la France au 
Maroc. Décret chargeant, par intérim, M. Dubief se- 
crétaire général du Gouvernement général de l'Algé- 
rie des fonctions du gouverneur général de lAlgérie. 
— 4 et 5 mai : Décret organisant les Chambres d’agri- 
culture en Indochine. Décret réglementant la vente de 
l'alcool à Saint-Pierre et Miquelon pendant la cam-. 
pagne de jpêche, Décret portant établissement d’un 
impôt général sur le revenu en Guyane française. 
Décret portant ouverture d’un crédit supplémentaire 
au budget des fonds des emprunts de 65 ‘et 100 mil- 
lions de l'Afrique occidentale française (exercice 1923). 
Décret portant ouverture, pour l'exercice 1924, de: cré: 
dits supplémentaires à divers ‘chapitres du budget 


général de l'Afrique occidentale française et des bud- 


gets annexes. — 7 mai : Décrets relatifs à l'ouverture 
de travaux sur les fonds ‘de l'emprunt marocain. — 
8 mai : Décret autorisant la Chambre de commerce 
d'Oran à contracter un emprunt. — 9 mai : Décret 
‘fixant les quantités de cafés et de cacaos de l'Afrique 
équatoriale française admissibles au bénéfice de la 
-détaxe. Décret portant modification au mode d’assiette 
et aux règles de perception du droit de Circulation 
sur la gomme de balata et l'essence de bois de rose 
(Guyane française). Décret portant approbation d’ar- 
rêtés "du Gouvernement général de l’Indochine con- 
cernant diverses taxes instituées au profit du com- 
meérce de Saïgon. À 


) ALGÉRIE 


M. Viollette Gouverneur général. — Un décret 


| en date du 12 mai 1925, rendu sur la proposition 


du ministre de l'Intérieur, a désigné M. Viollette, 
député, pour succéder à M. Steeg dans les fonc- 
tions de Gouverneur général de cette colonie. 


2 


Les recettes douanières pendant le premier tri- 
miestre 1925, -— Nous relevons dans le Bulletin 
comparatif trimestriel, publié par Ja Direction des 
douanes de l'Algérie, les chiffres suivants, relatifs 
aux recettes réalisées pendant le premier trimes- 
tre 1925 : 

= Année Année 

1924 1925 

(En francs) 
15.559.922 14.881.934 


- Droits de douane et produits divers, 
Autres perceptions (sucres, café, 


alcools, tabacs, péages, etc.)...... 8.331.794 8.807.088 


28.891.716 23.689.022 


La recette des douanes pour le premier trimes- 
tre 41925 est sensiblement égale à celle correspon- 
dante du premier trimestre de 1924. Ê 


Le mouvement commercial pendant le premier 
trimestre 1925. — La Direction des Douanes de 
l'Algérie vient de publier le résumé général du 
mouvement commercial pendant Je premier trimes- 
tre 1925, comparativement avec le premier trimes- 
tre de l’année 1924. Nous en extrayons les rensei- 
gnements suivants : | SE 

La valeur des marchandises ayant alimenté le 
mouvement des échanges commerciaux de l'Algé- 
rie pendant Je premier trimestre 1925 s'est élevée 
à plus de 1.165 millions et demi en commerce gé- 
néral. : 

Limitées au trafic intéressant exclusivement la 


crédit à | consommation et la production de la colonie, leg 
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transactions sont représentées par les chiffres sui- 
vants : 
Importations 
Commerce spécial 


(Marchandises mises à la Différence 
consommation) De France  Totales en 1925 
(En milliers de francs) 
Matières animales......... 21.467 28.567 — 12.566 
Matières végétales....,,... 19.795 135.940 + 8.318 
Matières minérales..,..... 25.708 56.145 — 1.872 
PRADA Sr 8. eue 450.014 472.257: + 57.857 
MORE. rer : 576.984 692.909 + 51,732 
s Exportations 
Marchandises d’origine 
algérienne ou d’autres 
origines provenantdu na?- 2 Différence 
chè libre de la colonie En France Totales en 192%5 


— — — — 


(En milliers de francs) 


Matières animales......... 19.806 95.409 — 17,844 
Matières végétales. ......, 248.492. 311.639. —191.665 
Matières minérales.,..,... 9.438. 51.852 6.706 
Fabriéätions............... 9.205 26.943 — 10.438 

Motanx ie Ait Tv 088.941 41 813 919 921 


Les augmentations qui soldent le premier tri 


mestre de 1925 s'inscrivent donc pour près de 5? 
millions au compte des importations. 

A l'importation, les augmentations portent prin- 
cipalement sur les matières végétales (+8 millions), 
sur les fabrications (+58 millions). Par contre il y 


a diminution, sur les matières animales (—12 mil 


HQE et sur les matières minérales (—2 millions). 
A d'exportation, il n'y a augmentation que sur 
les matières minérales (+6.5 millions). Il y a dimi- 
nution sur les matières animales (—18 millions), 
sur les matières végétales (—191,5 millions), et sur 
les fabrications de (—10.4 millions). 


Le mouvement de la navigation pendant le pre- 
mier trimestre 1925. — Les chiffres du mouvement 
maritime algérien, pour le premier trimestre 1925, 
se comparent avec ceux de 1924 par le tableau sui- 

vant : 


- Entrées - 
L Poids des 
Tonnage des navires marchandises 
1924 1925 1994 1925 
| (Tonneaux) (Tonnes) 
De France ..:..... 578.186 511.794 202.111 281.205 
Des colonies et pro- 
tectorats. 22... 107.071 159.525 1.909 8.315 
De l'étranger...... 816.754 948.957 888.607 469,698 
Ton is 1.502.011 1.620.276 592.627 759.218 
Sorties 9 
Vers la France... 816.726 701.839 513.530 416.272 
Vers les colonies et : 
protectorats ..... 186.244 - 226.620 186,244 199,423 
Vers l'étranger... 803.036 842.761 702.871 865 068 
1.806.006 1.771.220 1402.645 1.411.758 


Au total, le tonnage de jauge s'établit à 3 mil- 
lions 391.496 tonneaux, contre 3.308.017 en 1924, et 
le poids des marchandises à 2.270.976 tonnes, con- 
tre 1.995.272 pour le trimestre correspondant de 
1924. : 

Ces chiffres concernent uniquement les navires 
ayant chargé ou déchargé des marchandises dans 
les ports algériens. Si l’on considère la totalité 
deg navires de toute espèce ayant fréquenté les 
ports de l'Algérie pour quelque motif que ce soit 
pendant le premier® trimestre . 1925, on arrive. à 


un tonnage global (entrées et sorties réunies) de 
8.182.644 tonneaux, contre 7.981.188 en 1924. 


Le crédit à l'artisanat. — Un décret du 2 avril 
1925 précise -les conditions dans lesquelles des 
avances pourront être attribuées, en Algérie, aux 
sociétés coopératives ou unions de sociétés coopé- 
ratives d'artisans, ainsi qu'aux artisans indivi- 
duellement. 

Ces encouragements seront imputés sur les res- 
sources budgétaires constituées à l’aide, soit des 
crédits inscrits pour cet objet au budget spécial 
de l'Algérie, soit des disponibilités du fonds de 
dotation créé par la loi du. 31 décembre 1924 auto- 
risant l'établissement et la perception des droits, 
produits et revenus applicables au budget de l'AI- 
gérie. 


TUNISIE 


Le coût de la vie. — Une enquête faite récem- 
ment sur le coût de la vie en Tunisie depuis 1914 
a donné les résultats suivants basés sur le budget- 
type alimentaire de trois familles, française, ita- 
lienne et indigène : 


Français Italiens Indigènes 
ON Re LE SANS 100 100% 100 
OISE ee 114 120 114 
IDIGEE Relr de son 150 154 146 
VOTE AS RARE 184 187 178 
OM Re UT Te 250 238 210 
LOT ET RE enr s 286 286 260 
LOBOZ SAN RER 360 300 311 
OL EAN 3D2 349 812 
TS PRE PRE ES Mob 301 264 
HS PR RER N EL 343 332 302 
1924 (1er semestre). 405 409 394 
1924 (2° semestre). 421 442 410 


Ainsi, le coût de la vie qui avait subi une légère 
baissé en 1921 et 1922, a repris sa marche ascen- 
dante pour atteindre actuellement son taux le plus 
élevé. Les indices de 1923 se rapprochent, il est 
d’ailleurs curieux de le constater, de ceux publiés 
par de Bulletin de La Statistique Générale, pour 
quelques-unes des plus grandes villes de France. 

A quelques exceptions près, toutes les denrées 
ayant servi de base à cette statistique ont augmenté 
de prix en 1923 et 1924. En particulier, la semoule, 
les pâtes et l'huile, même de qualité inférieure, ont 


subi la plus forte hausse. C’est ce qui explique que 
* les indices dés familles italienne et indigène, qui, 


de 1918 à 1923 étaient demeurés inférieurs aux in- 
dices dela famille française, les ont, en 1924, pres- 
que atteints ou même dépassés, 


. Création de nouvelles ressources fiscales. — Le 
Gouvernement de la régence vient de proposer au 
grand Conseil diverses modifications aux budgets 
de 1924 et 1925, dont voici les principales : 

. 1° D’adopter le principe de d'attribution aux fonc- 
tionnaires : d’abord d'une allocation exceptionnelle 
forfaitaire de 500 francs pour l'exercice 1924 ; puis 


-d'une allocation pour l'exercice 1925. 


è° D'imputer la moitié de l'allocation forfaitaire 
de 500 francs, pour l'exercice 1924, soit une somme: 
de 2.250.000 francs sur l'excédent de recettes du 
budget de cet exercice ; 

3° D'inscrire au budget de d'exercice 1925, pour 
le paiement de l’autre moitié de cette allocation 
forfaitaire de 1924; un crédit de 2.250.000 francs : 
pour le paiement de l’allocation d'attente de 1995, 
un crédit de 8.000.000 de francs ; soit au total 
10.250.000 francs. 

Cette somme de 10.250.000 francs serait deman- 
dée à des majorations de taxes devant fournir les 
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suppléments de recettes ci-après : Ë 
(Francs) 


DADACS A TANRERR TENTE CR RE 3 2 6 SPC O OO 
Alllumettes .:..:. PAPE CES RER ALORS 666.700. 
TT EP SES ICE nee ... 2.000.000 
R'edevanees: de mimeste MER EE 2.200.000 
Produits de l'Office des postes .... 700.000 
A ICOOL ares NAS ee NN Mere ST 300.000 


Total Cite, 15e 0e 


Le Grañd Conseil a décidé, sur la proposition de 
sa Commission des finances, qu’il convenait de 
régler la question des fonctionnaires d'une ma- 
nière définitive et non fragmentaire et provisoire. 


MAROC 


Secrétariat général. — Un décret du 24 janvier 
195, rendu sur la proposition du président du 
Conseil, ministre des Affaires étrangères, et publié 
au Journal Officiel du 2 mai dernier, a nommé se- 
crétaire général du protectorat de la France au 
Maroc M. Doynel de Saint-Quentin, conseiller 


d'ambassade à la disposition du commissaire rési: 


dent général. 


Le budget de 1925. — Le budget du Maroc pour 
1925 vient d’être approuvé par le ministre des af- 


faires étrangères, après avis du ministère des Ki-. 


nances. Ce budget s élève à 431 millions de francs, 
en augmentation de 20 millions sur celui de 1924 
Les dépenses seront couvertes par les. impôts 


jusqu'à concurrence de 381 millions et par des res-- 


sources d'emprunt pour 50 millions de francs. - 
Il existe encore, d’ailleurs, une marge de 400 
millions dans les facultés d'emprunt accordées au 
maréchal Lyautey, mais le Gouvernement chéri- 
fien n'y veut recourir que très modérément, et il 
compte demander à l'impôt presque tout l'argent 
dont il à besoin même pour développer l'outillage 
économique du pays. 
Les 20 millions de dépenses nouvelles prévues 


pour 1925 concernent exclusivement des emplois. 


productifs (routes, chemins de fer, points d’eau; 
écoles, etc., etc.) 


Quant aux recettes compensatrices nécessaires, 


elles proviennent en premier lieu de l'accroisse- 
ment de rendement qui résulte de la pacification 
progressive ; puis de l’augmentation des redevan- 


ces minières ; en troisième lieu enfin du relèvement 


de certaines taxes de consommation, notamment 
de celle sur l’alcool. 


La situation militaire. — Enhardies par les suc- 


cès qu’elles avaient remportés sur les Espagnols, 
les troupes riffaines d’Abd-el-Krim ont fait des in- 
cursions dans Îla zone française du Maroc après 
avoir franchi la rivière Ouargha. 

Il est indéniable qu’Abd-el-Krim cherchait a at- 
teindre la voie ferrée de Fez à Taza dans l’espoir 
de soulever Îles tribus déjà soumises. D'ailleurs, 
par endroits, les infiltrations s’étendraient assez 
profondément. 

Le maréchal Lyautey a immédiatement pris des 
mesures en vue d’infliger aux rebelles une répres- 
sion exemiplaire. Le général Colombat à l’ouest, 
dans les environs de Tafrari, le colonel Freyden- 
.berg au centre, dans [la région de Aïn-Aïdra, et, à 
‘l'est, Ile colonel Cambais, posté près de Kiffane, ont 
entrepris simultanément des opérations de dégage- 
ment. 4 

Cette manœuvre ést encore loin d'être terminée, 
mais, d'ores et déjà, les opérations sont favorable- 
ment engagées. Le 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANCAISE 


Ouverture de crédits suppiémentaïres. _- Deux 
décrets en date du 29 avril 1995 ont approuvé di- 


vers arrêtés du Gouverneur général de l'Afrique 
occidentale française portant ouverture de crédits 
supplémentaires, le premier, au budget des fonds 
des emprunts de 65 «et 100 millions, exercice 1923, 
et les autres, au budget général et aux budgets an- 
nexes de ce budget pour l'exercice 1924. 


Transfert de crédits. — A la suite du décret du 
27 novembre 1924, qui a organisé la -circonscrip- 
tion de Dakar et dépendances, le Gouverneur gé- 
néral de l'Afrique occidentale française a pris, le 
30 décembre 19%24, un arrêté transférant du bud- 
get général au budget annexe de ladite circons- 
cription un certain nombre de crédits, relatifs à 
des dépenses incombant normalement à ce der- 
mier budget, ets'élevant au total à 2.872.190 franes. 


Le régime des armes et munitions. — Le régime 
des armes et munitions est actuellement fixé, en. 
Afrique occidentale française, par le décret du 
4 mai 1903. Or, l'application de ce décret à révélé 
certaines lacunes dans les mesures de répression, 
hotamment en ce qui concerne l'achat et la déten- 
tion des armes et des munitions, d’où incertitudes 
maintes fois manifestées-par les diverses juridic- 
tions. Au surplus, il convenait de codifier ga: un … 
texte unique les divers actes épars actuellement 
en vigueur sur la matière dans les colonies du 
groupe. ne 

Tel est le but d’un décret du 4 avril 1925, qui 
porte refonte de la réglementation sur le régime 
des armes et munitions en Afrique occidentale 


française. 


Les recettes d’expioitation de la ligne Dakar- 
Saint-Louis en 1924. — Les recettes d'exploitation 


de la digne Dakar-Saint-Louis se sont élevées, pour 


l'année 1924, à un total de 19.316.122 francs, contre 
16.671.225 francs pendant l’année 1925. | 


Introduction de graines de cotonniers provenant 
de la Nigeria. — Un arrêté du ministre des Colo- 
nies-en date du 21 avril 1925 autorise l'introduc- 


tion en Afrique occidentale française, à titre excep=. 


tionnel, par les soins du Gouvernement général et 
sous réserve de toutes les mesures de désinfection. 
qui s'imposent, de graines de cotonniers provenant 
de la Nigeria. us 

. Ces semences seront destinées uniquement aux 
fermes administratives, à l'exclusion de toute dis- 
tribution en dehors de cés établissements. Une sur- 


“veillance rigoureuse sera en outre exercée sur les 


cultures qui en proviendront et toutes mesures se- 
ront prises pour éviter toute contamination, _- 


. TOGO : 


Budget local et budget annexe pour 1925. 
décret du 23 avril dernier a approuvé, pour l'exer- 
“Cice 19257: 2 5 Vo 

1° Le budget local, du Togo, arrêté en recettes et 
en dépenses à la Somme die 16.878.500 fr., en aug- 
mentation de 8.672.500 fr. sur celui de 1924 : 

2° Le budget annexe de l'exploitation du chemin. 
de fer et du wharf du Togo, arrêté en recettes et 


en dépenses à la somme de 8.381.000 fr., en aug- 


mentation de 4.951.500 fr. 
précédent. Le 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Suppression des taxes de navigation. — Le Gou- : 
verneur général de l'Afrique équatoriale fran- 
çaise, après avoir étudié sur place le régime fiscal 
et commercial de la région côtière de cette colo- 
nie et recueilli les avis des représentants du com- 
merce, à été convaincu des inconvénients que les 
récents droits de navigation, arrêtés à Brazza- 
ville en Conseil de Gouvernement et approuvés par 
décret. du 16 novembre 1924, peuvent présenter 
pour Pessor. économique d’une; région qui se déve- 
loppe rapidement et qui manque de débouchés. Il 


sur celui de l'exercice 


PL Un Let = 


È ‘ que équatoriale française, en les assujettissant à 
un tarif onéreux de taxes de navigation, mais, au 
è contraire, de les attirer en les affranchissant du 
payement de tout droit de ce genre non spéciale- 

ment justifié. 53 
Un décret du 10 avril 1925 vient, en conséquence, 
d'approuver l'abrogation des arrêtés du 1% sep- 
tembre 1924, de sorte que les taxes pour droits 
sanitaires, pour droits d'ancrage, de balisage et 
de phare sur les bâtiments arrivant en Afrique 
équatoriale française, et la taxe de stationnement 
pour tout bâtiment attaché au service des entre- 

prises locales, sont maintenant supprimées. 


CAMEROUN ë 


Budget spécial et budgets annexes pour l’exer- 
cice 1925. - Le projet de budget spécial du Came- 
roun pour l'exercice 1925 à été arrêté en recettes 
et en dépenses à la somme de 18.600.000 francs, 


soit, par rapport au budget de 1924, une différence 


en moins de 2.700.000 francs. Cette diminution, qui 
n'est d'ailleurs qu’apparente, résulte du fait que 
les ‘dépenses afférentes à La construction du port 
de Douala et du chemin de fer du centre, ainsi que 
les ressources correspondantes, cessent d'être ins- 
crites au budget spécial pour constituer un bud- 
get annexe. En réalité, compte tenu de cette modi- 
fication, les prévisions inscrites au projet de bud- 
- get spécial pour 1925 accusent une augmentation 
de 1.440.000 fr. sur les prévisions correspondantes 
du budget de 1924. 
4 Le projet de budget annexe de la santé publique 
_et de l'assistance indigène a été arrêté en recettes 
> et en dépenses à la somme de 2.361.000 fr., en aug- 
: -_  _mentation de 170.000 fr. sur le budget de 1924. 
: Le projet de budget annexe de la construction du 
port de Douala et du chemin de fer du Centre a été 
arrêté en recettes et en dépensesà dla somme de 13 
° millions de francs. Par suite de la réalisation, en 
| 1925, d'une première tranche de l'emprunt auto- 
risé par la loi du 30 avril 1924, il est devenu néces- 
saire, par application du décret du 30 décembre 
/ 1912 sur le régime financier des colonies, de créer 
x un budget annexe appelé à suivre en recettes et 
. en dépenses toutes les opérations sur fonds d’em- 
prunt. ee 
Enfin, le projet de budget annexe de l'exploita- 
: _ tion des chemins de fer du Cameroun s'élève, en 
| recettes et en dépenses, à la somme de 4.843.000 fr., 
_ en augmentation de 1.093.000 fr. sur les prévisions 
SE du budget antérieur. 
= Ces quatre projets de budgets ont été approuvés 
par décret du 23 avril 1925. 


à | Æ MADAGASGAR 
j Ouverture de crédits supplémentaires. — Le Gou- 
verneur général de Madagascar a pris, en Conseil 
d'administration, à la date du 23 décembre 1924, 
un arrêté portant ouverture de crédits supplémen- 
taires. Re 
L'un de ces crédits, qui s'élève à la somme de 
90.000 fr., a pour but de permettre l'acquisition, par 
Ja colonie, de matériel technique appartenant à 
lEtat et nécessaire au fonctionnement du service 
géographique. Il sera fait face à cette dépense au 


porbilités d’un autre chapitre du budget. 
L'autre crédit supplémentaire intéresse le budget 
- annexe de l'assistance médicale indigène et atteint 
la somme de 220.000 fr. Il est destiné à couvrir les 
e. dépenses résultant, d’une part, de l'augmentation 
de l'effectif du personnel hospitalier, et, d'autre 
: part, de l'attribution au personnel indigène d’une 
> allocation forfaitaire de 100 francs accordée pour 
15 tenir compte de la cherté de la vie. Le budget an- 
__ nexe de l'assistance médicale indigène présente un 


moyen d’un prélèvement d'égaie somme sur les dis- : 


Fe. c SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN tr 
va importe, en effet, non d’opposer une barrière aux | excédent de recettes de plus de 200.000 fr. qui per- 
Ru. armateurs qui viennent chercher du fret en Afri- | met l'inscription de ce crédit supplémentaire, 


Ces mesures prises par le Gouverneur général de 
Madagascar ont été ratifiées par un décret du 2 
avril 1925. 


Les exportations minières en 1924. — Voici quel- 
les ont été les exportations minières dé Madagascar 
en 1924, comparées avec celles de 1923 : 


1923 1924 

(En kilogrammes) 
Obrbteeee PARLER T 519 3306 
Pierres précieuses..... DRE 6.226 18.771 
Pierres d'industrie ...... e 98.575 119.502 

(En tonnes) 

GraaTié. ie ere Me * 10.767 11.556 
Corindons industriels...., 420 146 
Zircons industriels ....... 26 LEEDS 
Minerais radioactifs... ... 24 6 
Phosphalesr# Termes » 733 
Mica muscovite..:..:..... GI 48 
Autres micas....., TPS RUE 102 238 


Les chiffres ci-dessus ne diffèrent pas beaucoup 
d'une année à l’autre. Les exportations de gra- 
phite restent autour de 11.000 tonnes, mais leur 
valeur a augmenté, passant de 7.537.000 francs en 
1923, à 14.445.000 francs en 1924. Les cours de ce 
produit ont marqué une wive reprise pendant l'an- 
née écoulée, passant de 700 à 800 francs la tonne 
à, 1.300 et 1.400 francs. 


SYRIE 


Le budget de 1924. — Voici comment se répar- 
tissent par provinces les évaluations budgétaires 
de Syrie pour l'exercice 1924 


Budgets Montant 

(En francs) 
Fédération des Etats de Syrie ........ 5 28.834.000 
taltequ, Grand ELbanse e R Re et ; 55.188.000 
Etat du Djebel-Druzi........ TIR Me dre 2.960.600 
Etat des Alaouites..,,.:.:..... Pres Y.674.000 
ATIe D AMTASE TPE RSR DNS Ne 36.462.000 
Etat d'Alep et Sandjak d’Alexandrelte..… 4 5C0.000 


137.618.000 

Dans ces prévisions ne sont pas compris les frais 
d'entretien du service des douanes, qui sont payés 
sur un budget spécial, administré directement par 
le haut commissariat et qui sont prévus, en 1924, 
pour 6.242.000 francs. 


ÉTABLISSEMENTS FRANÇAIS DE L'INDE 


Les dépenses obligatoires des municipalités. — 
Parmi d'autres dépenses ajoutées, par un décret 
du 29 octobre 1912, à la nomenclature des dépenses 
obligatoires des municipalités des Etablissements 
français dans l'Inde, figurent celles relatives à 
Jinstruction publique. ‘Or, ces charges, jugées 
exdessives, ont occasionné des protestations de la 
part des municipalités, qui ont protesté également 
contre toute participation aux dépenses du service 
des eaux, demeuré jusqu'en 1916 à la charge exclu- 
sive de la colonie. 

Un décret du 2? mars 1925 a décidé que les dé- 
penses de l'instruction publique ne seront exigibles 
des communes qu'à raison d'une école par com- 
une, une quote-part, pour toutes les autres éco- 
les, ne devant être exigée que dans le cas où la 
création de ces établissements scolaires aurait eu 
lieu sur la demande de la commune intéressée. 

Le même dééret a ajouté à la nomenclature des 


- dépenses obligatoires des municipalités une part 


contributive dans les dépenses du service des eaux 
pour toutes lès communes desservies par la canali- 
sation d’eau potable, et a déterminé le mode de 
fixation de cette quote-part. 
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INDOCHINE ,. 


Taux de la piastre indochinoise. — Le cours de 
la piastre indochinoise à enregistré, du 11 avril 
au 10 mai inclus, les variations suivantes : 


j1avril... 10,80 19 avril... 10.50 1 mai .. 10.60 
A5 5 010,19 28 —5%... 10.65 2 —  ,., 10.65 
16 — ... 10.85 99% 10:40 3. — .… 10.70 
17:=7.,5-10:70 264225: 10.09 LES TUTO 
18 40060 29 — ..: 10.70 8 — ... 10:85 
Au Gouvernement général. — Par décret en 


date du 21 avril 1925, rendu sur la proposition 
du ministre des Colonies, M. Monguillot, résident 
supérieur de première classe au Tonkin, _a- été 
chargé des fonctions de Gouverneur général par 
intérim de l’Indochine, pendant la durée de l’ab- 
sence du titulaire. 


Crédits supplémentaires. — Par divers arrêtés 
pris en commission permanente du Conseil de Gou- 
vernement, le Gouverneur général de l’'Indochine a 
ouvert un crédit supplémentaire de 79.000 piastres 
au budget de l'exploitation des chemins de fer, un 
autre de 277.000 francs au budget de l'emprunt de 
90 millions de francs, et modifié la répartition des 
crédits inscrits à certains chapitres du budget de 
l'emprunt de 6.180.000 piastres. : ; 

Ces diverses mesures ont été approuvées par dé- 
cret du 2 avril 1985. 


Organisation des Chambres d'agriculture. — Un 
décret du 30 avril 1925 vient de régler le statut des 
Chambres d'agriculture en Indochine, qui sont, 
auprès des pouvoirs publics de la colonie, _les OT- 
ganes consultatifs et professionnels des intérêts 
agricoles. es 


Ces assemblées ont été régies jusqu'ici par un 


arrêté du Gouverneur général en date du 30 novem- 
bre 1909, qui n’est plus en harmonie avec le déve- 
loppement de l’agriculture et l’évolution de la popu- 
lation annamite pe 

Le décret précité, qui S’inspire de celui au 27 
mai 1922 réorganisant les Chambres de commerce 
en Indochine et de la loi du 3 janvier 1924 relative 
aux Chambres d'agriculture métropolitaines, donne 
satisfaction aux vœux des assemblées agricoles en 
les dotant de la personnalité civile.-Uné proportion 
notable de sièges atété réservée, au sein de ces as- 
semiblées, aux représentants des agriculteurs indi- 
gènes, dont les intérêts sont solidaires de ceux de 
la grande Colonisation européenne. 


OCÉANIE 
Modification au budget spécial des Nouvelles-Hé- 
brides pour l’exercice 1924. — Par arrêtés du 30 


janvier 1925, le Gouverñeur de la Nouvelle-Caléco- 
mie et dépendances, haut commissaire de la France 
dans l'archipel des Nouvelles-Hébrides, a prélevé 
sur la caisse de réserve des services nationaux des 
Nouvelles-Hébrides une somme de 7.000 fr, desti- 
née à être versée au profit du budget de l'exercice 
1924, et a ouvert des crédits supplémentaires à un 
chapitre du même budget. ë 

Un décret du 2 avril 1925 a approuvé ces arrêtés. 


Le budget de la Nouvellz-Galédonie pour 1925. 
— Le budget de la Nouvelle-Calédonie pour 1925 
s'élève, en recettes et en dépenses, à uñ total de 
12.701.650 francs. 

Aux recettes figurent des prévisions provenant 
des remaniements de diverses taxes. Dans l'en- 
semble, les prévisions ont été calculées avec une 
grande prudence et il est à prévoir que des plus- 
values $e produiront au cours de l'exercice. 

Les dépenses sont en augmentation de 1.343.210 
francs sur le budget de 1924 Plus d'un million 
est affecté au relèvement des traitements du per- 
sonnel, Aucun programme de travaux neufs n’a 
été prévu pour d'exercice, 


Guadeloupe. — Un 


Les substances vénéneuses en Nouvelle-Galédo- 
nie et dans les Etablissements français de l’Océa- 
nie. — Pour lutter efficacement contre l'usage-de 
l'opium et des stupéfiants, l'Administration locale 
estime qu'elle a besoin de pouvoir facilement cons- 
tater le délit à poursuivre, et, pour cela, d’avoir 
le droit de perquisitionner en tout temps dans les 
locaux où l’on use en société des stupéfiants. C’est 
justement cette faculté qu'a entendu. donner la loi 
du 13 juillet 1922 en même temps qu’elle élevait les 
peines encourues par les individus coupables 
d'avoir facilité à autrui l'usage desdites substan- 
ces, soit en procurant dans ce but un local, soit par 
tout autre moyen. 


Tel est le but d'un décret du 6 janvier 1995, qui | 
a rendu applicables aux colonies de la Nouvelle: - 
Calédonie et dépendances, et aux Etablissements 


français de l'Océanie, les dispositions de la loi du 
13 juillet 1922 complétant la loi du 19 juillet 1845 
sur. la vente des substances vénéneuses, modifiée 
par la loi du 12 juillet 1916, concernant l'importa- 
tion, la détention et l'usage des substances véné- 
neuses. 


AMERIQUE 


La vente de l’alcool à Saïnt-Pierre et Miquelon 
pendant la campagne de pêche. — A de nombreu- 
ses reprises, le Comité des armateurs de France à 
demandé que des mesures soient prises en vue de 
restreindre la vente des spiritueux dans nos éta- 
blissements de Saint-Pierre et Miquelon pendant 
la campagne de pêche. De plus, les autorités ma- 
ritimes signalent, en les déplorant, les fâcheuses 


_ conséquences de la consommation des spiritheux 


sur la santé des équipages et leur bonne tenue. 

. C'est dans ces conditions que, sur la proposi- 
tion du Gouverneur de Saint-Pierre et Miquelon, 
d'accord avec la Chambre de commerce &Ge Saiïint- 
Pierre, un décret du 29 avril 1925 vient de régle- 
menter la vente de l'alcool dans ces établissements 
pendant.la campagne de pêche, . 
Augmentation de la circulation fiduciaire à la 
décret du Gouverneur de la 
Guadeloupe vient d'autoriser la Banque de la Gua- 
deloupe à porter provisoirement, et pour une pé- 
riode qui ne devra pas excéder le 30 septembre 
1925, de 3 1/2 à 4 la proportion existant entre le 


montant des billets en circulation et la valeur de - 


son encaisse de garantie. 
Par voie de conséquence, le maximum d’émis- 


provisoirement fixé à 40 millions de francs. 


que. — HL'’attention du Ministère des Colonies 
ayant été.appelée sur la nécessité de réserver à 
nos nationaux le droit de pêcher dans les eaux 
territoriales de la Martinique, un décret du 20 fé- 
vrier 195 à rendu applicable à cette colonie Ia 
loi du 1% mars 1888, interdisant aux bâtiments 


étrangers de pêcher dans les eaux territoriales 
françaises. | À 


en Guyane française. — Désirant faire contribuer 
la population entière de la Guyane française au 
rétablissement des finances locales, le Conseil géné- 
ral, Sur 1à proposition de l'Administration, et en 
s'inspirant de da réglementation en vigueur en 
France, a voté, dans sa séance du 22 août 1924, une 
délibération établissant, dans toute l'étendue de 1% 
colonie, un impôt général sur le revenu. 


a reçu l'approbation du Gouverneur en Conseil 
privé dans sa séance du 12 septembre 1924. 

La délibération sus-visée du 22 août 4924 a été 
approuvée par décret du 29 avril dernier. 


4 


sion des billets de la Banque de la Guadeloupe est : 


Le droit de pêche dans les eaux de la Martini. 


Etablissement d’un impôt général sur le revenu 


- Cette mesure fiscale, qui doit procurer au bud- 
get local un important supplément de ressources, - 


+ 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux 

Cacaos. -- Le marché demeure faible et inactif. 
à coté aux 50 kilos entrepôt : 

Au Havre : Accra. et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 190 à 200 fr.; Martinique, 242 à 247 fr.; 
Guadeloupe, Gabon, 244 à 54 dr,:-/Coôte, MIVOLTE) Daho- 
mey, 208 à 218 fr.; Togo, Cameroun, 195 :à. +212, 

A Nantes : Accra, 195 à 202 fr.; Martinique, 246 à 
251 fr; Guadeloupe, 250 à 255 fr. 

A Bordeaux : Martinique, Guadeloupe, courant, 2# 
à 242 fr.; Côte d'Ivoire, fermenté, 203 à 205. fr. Came: 
roun courant, 183 à 190 fr,; de supérieur, 190 à 192 {r.; 
do fermenté, 200 à 205 {Tr 

Cafés, — Les acheteurs se montrent moins réservés, 
et les cours s'inscrivent en reprise. 

Le 8 mai, on à coté au Havre, les 50 kilos : 
rant, 383 fr. 50 ; juin, 379 fr. 50 ; juillet, 370 fr. 

En ce qui concerne les sortes coloniales, on a coté 
aux 56 kilos entrepôt : 

Au Havre : Guadeloupe bonifleur, 650 à 660 fr.; 
bitant, 620 à 630 fr.; Tonkin, 560 à 610 fr.; 
Calédonie, 530 à 605 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifieur, 650 
à 660 fr.;, de habitant, 620 à 630 fr:; Madagascar, 420 
à D20 fr. 

A Bordeaux : Guadeloupe bonifieur, 640 à 650 fr.; 
do habitant, 615. à 625 fr; AouNeHeCAoqne, 580 à 
600 fr, 

En Marseille ; Cuadedipe bonifleur, 665 à 675 fr. ; 
do habitant, 635 à 645 fr.; Tonkin, 575 à 625 fr.; Nou- 
velle-Calédonie, 545 à 620 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : carottes, 40 à 60 fr.; navets, 30 à 50 fr.; 
oignons secs, 100 à 140 fr.; courgettes, 200 à 275 fr; 
petits pois sucrés, 50 à 70 fr: do rames, 30 à 50 fr: 
-de gourmands,:40 à 60 fr.; fèves fraîches, 15 à 25 fr.; 
pommes de terre rouges vieilles, 70 à 80: fr.; d° rou- 
ges nouvelles, 80 à 100 fr.; de Hollande et Flouque, 
40 à 100 fr.: tomates, 140 à 250 fr.: fraises, 400 à 500 
francs ; nèfles, 90 à 150 fr.; le tout aux 100 kilos. Arti- 
chauts violets, 0 fr. 50 à 2 fr. 50 ; choux-fleurs, 12 à 
28 DA 
céléris blancs, 10. à 15 fr.: fenouils, 1 fr. à 1 fr. 50 ; le 
tout à la douzaine. Oranges, 20 à 60 fr. le cent ; ci- 
trons, 5 à 8 fr. 

Grains et issues. — Les affaires sont un peu plus 
animées et la tendance générale s'est raffermie. Cours 
de Marseille : blés durs Algérie-Tunisie, colons, 155 
francs ; blés tendres Algérie, colons, 129 fr.; orges 
Maroc, 87 à 88 fr.; le tout aux 100 kilos. 

Manioc., — Les transactions demeurent très calmes, 
et les prix se maintiennent difficilement. Au Havre, 


On 


Cou- 


de ha- 
Nouvelle- 


on a coté : bouchons, 65 à 75 fr. les 100 Kilos ; cos- 
settes, 75 à 80 fr.; farine, 90 à 100 fr.; fécule, 115 à 
J29 te: x 


— Marché sans animation, avec 
tendance hésitante. On a coté l’hectolitre logé, base 
540, au Havre : rhum Martinique, 482 à 650 fr.: do Gua- 
_ deloupe, 48 fr; do Réunion, 468 fr.; do Madagascar, 
463 fr.; do Indochine, 457 fr; do Guyane, 463 fr.: à 
Marseille - rhum Martinique, 180 à 620 fr.; do Réunion, 
445 à 460 fr.;: à Bordeaux : tafia Martinique, 480 à 510 
francs ; 4° Guadeloupe, 130 à 450 fr. A. Paris, les prix 
du rhum varient de 490 à 670 fr., Suivant provenance 
et qualité. - 
Riz. — Les affaires sont toujours assez actives, 


Rhums et tafias. 


et 


(1) Lee cours indiqués, nominaux ou réellement trai- 


tés, relevés dans les circulaires des courtiers de nos. 


grandes places de commerce, n’ont d'autre but que de 
renseigner nos lecteurs sur la valeur approximative 
des principaux produits de nos colonies. 


choux blancs, 4 à 6 fr.: salades, 1 fr. 50 à 2 fr; 


| 


que supérieures, 495 à. 500 fr.; 


« Gabon, 


les prix restent bien tenus. Cours de Marseille 
gon n° 1, disponible, 132 fr, les 100 kilos ; brisures Saï- 
gon n°s 1 et 2 mélangés, 106 fr.; Madagascar crayeux, 
usiné, 35 0/0 brisures, livrable, 123 fr.; Tsipala pilon- 
né, 55 0/0 brisures, 120 fr.; Betsiléo, pilonné, 45 0;0 
brisures, 122 fr.;: Godra pilonné, 50 0/0 brisures, 110 
francs. 

SucTes. — Les dispositions du marché ne $se sont 
pas modifiées sensiblement, Le sucre blanc indigène 
n° 3 se traitait à Paris, le 8 mai, de 195 à 197 fr. les 
100 kilos. : 

Pour les sucres coloniaux, on a coté 
sucres coloniaux n° 2 bis, 98 degrés, 200 à 205 fr. les 
100 kilos ; roux, 97 degrés, 180 à 185 fr.; à Marseille : 
Réunion 1e jet, blanc, n° 3, 240 fr. les 100 kilos. 

Vañilles. — La tenue des cours se réssent de l'im- 
portance relative des stocks. Nous relevons au Havre 
les prix suivants, au kilo : vanille, 7% à 350 fr.; va- 
rillons,: 180: à 150: fr. 

Vins. — Les transactions sont toujours très modé- 
rées, et les prix s'inscrivent en recul. On a coté à 
Alger : vins rouges extra, 5 fr. 50 à 6. fr. 25 le degré ; 
do-der Choix,:4 fr. 75 à 5 fr. 25 : de 2e et 3e choix, 4 fr. 25 
à 4 fr. 50 ; vins rosés, 4 fr. 50 à 5 fr. ; vins blancs, 
5 fr. 50 à 6 fr..25 ; vins distillerie, 3 fr, 25: l'hecto- 
litre nu, quai Alger, 

Caoulchoucs, — On continue à enregistrer un bon 
courant de demandes, et de marché reste soutenu. A 
Paris, sur le marché officiel, on a coté, le 8 mai, crê- 
pes et feuilles fumées, le kilo net, entrepôt Paris : 
courant, 20 fr. 15 à 20 £r. 80 ; juin, 20 fr. 25. Cours 
de Bordeaux : Conakry, Congo noir, 14 fr. 25 le kilo; 
Guinée, Cameroun, 14 fr.; Congo rouge, 13 fr. 75. 
Balata en feuilles, de Cayenne, 31 fr. 50 à 32 fr. le 
kilo. >; 

Gommeés. — Les cours font preuve de résistance, 
maloré le calme des affaires. À Bordeaux, on a coté 
la gomme Sénégal, bas du fleuve, à 450 fr. les 100 
kilos. 

Cotons. — Les acheteurs se sont montrés plus réser- 
vés, et les cours se retrouvent en recul, Le 8 mai, on 
cotait au Havre : courant, 489 fr.; juin, 590 fr.; juillet, 
597 fr. Les sortes coloniales continuent à être recher- 
chées. + 

Laines. — Les transactions sont toujours réduites, 
et la tendance à la baisse persiste. Au Havre, on a 
coté, le 8 mai : mai, juin, juillet, 1.370 fr. Pour. les 
provenances. coloniales, on a traité à Marseille 
Tunis suint, ? fr. 50 à 8 fr. le kilo ; do lavée, 11: à 
12 fr.; Acer, colons, suint, 8 à 9 fr.; de arabes, suint, 
7 fr. à 7 fr. 50; Casablanca Aboudhia, 9 fr. à 9 fr. 50; 
de Beldia, 7.fr, à 7 fr. #5: Soudan, ? fr. 75 à 8 fr. 

Graines oléagineuses. — Les demandes restent sui- 
vies, et les cours s'inscrivent en progrès. On a traité 
à Marseille: arachides coques Rufisque, 165 à 167 fr. 50 
les 100 kilos : palmistes Conakry, 190 fr. ; do base 
Dahomey, 196 fr. 50 ; coprah: base Straits, 269 fr. 

Huiles. — Affaires restreii,e$s, sans changements 
très appréciables des cours. On a coté à Marseille : 
huiles d'olives Tunisie extra, 685 fr.; d° première pres- 
sion, 685 fr.; d° deuxième pression, 655 fr.; Algérie sur- 
fine, 610 à 620 fr.; do fine, 570 à 590 fr. les 100 kilos. 
Arachides neutres désodorisées, 485 à 490 fr.; de Rufis- 
d° ordinaires, 485 à 490 
francs ; à fabrique : arachides, 417 fr. 50 ; coprahs, 
405 fr.; palmistes, 402 fr. 50 : palme blanchie, 360 fr; 
palme rouge Dahomey, 330 fr. les 100 kilos. 

Bois exotiques. — Le marché est peu actif, mais la 
tendance est résistante. Au Havre, on a coté : acajou 
en billes, 60 à 80 fr. les 100 kilos ; do en ron- 
dins, 50 à 80 fr.; palissandre Madagascar, 30 à 90 fr.; 
ébène Gabon, 120 à 170 fr.; do Madagascar, 75 à 120 fr.; 
okoumé en billes, 40 à 44 fr.; d° en rondins, 35 à 38 fr. 


: Sai- 


à Nantes 


30 
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£uirs et peaux. — Les demandes restent très calmes, 
et les dispositions ne se sont (pas sensiblement modi- 
fiées. Cours du Havre : Martinique, salés, 270 à 335 fr. 
les 50 kilos : Madagascar secs, 490 à 560 fr.; d° salés 
secs, 330 à 370 fr. 

Fibres. — Le marché conserve une certaine anima- 
tion, et les cours se maintiennent. On a çoté à Mar- 
seille : kapok Indochine, 9 fr, 50 à 10 fr, le kilo ; aloës 
premier choix, 400 à 450 fr. les 100 kilos ; do deuxième 
Choix, 350 à 400 fr.; sisal première qualité, 390 à 400 fr; 
do deuxième qualité, 300 à 350 fr.; paka Madagascar, 
dâ Soudan, 250 à 300 fr. ‘ 

Graphites. — On traite à Marseille le 88/90 pour cent 
de carbone aux environs de 110 fr. les 100 kilos. 


Petites Nouvelles commerciales 


Admission en franchise en France de produits tuni- 
siens. — Un décret du 31 mars 1925 a fixé à 130.000 
œquintaux le contingent de fèves, et à 10.000 quintaux 
la quantité d'amandes à admettre en franchise en 
France du 1 mai 195 au 30 avril 1926, sous le béné- 
fice des lois du 19 juillet 1890 et du 85 novembre 1915. 


L’admission en franchise de cacaos du Togo. — Un 


décret du 20 février dernier, modifiant un décret an-. 


térieur du 14 janvier 1924, à porté de 3.800 à 6.000 ton- 
nes des quantités ide cacaos originaires des territoires 
du Togo placés sous mandat français qui pourront 
être admises en France pendant la période allant du 
1 janvier 1924 au. 30 juhxr 19%5, dans-les conditions 
prévues par le décret du 
sement de détaxes à l'entrée dans la Métropole en 
faveur de certains (produits coloniaux. 


L'admission en France des viandes et autres pro- 
duits animaux de l'Afrique occidentale française, — 
En vertu d'un arrêté du ministre de l'Agriculture en 
date du 31 mars 19%5, abrogeant les arrêtés du 11 août 
1919 et du 28 juillet 19%0, les peaux sèches, les poils, 
laines et autres débris secs des ruminants et des porcs 
en provenance de l'Afrique occidentale française sont 
admis à l'importation en France et au transit dans 
les conditions générales applicables aux produits de 
lespèce, c’est-à-dire sans avoir à justifier de la désin- 
fection avant l’embarquement. : 

Les peaux vertes ou salées, ainsi que les autres pro- 
duits frais des ruminants et des porcs de même :2r0- 
venancé sont librement admis à l'importation et au 
transit s'ils sont accompagnés d’un certificat délivré 
par un vétérinaire ou, en cas d’impossibilité, par un 
médecin sanitaire agréé à cet effet par le Gouverneur 
cénéral de l'Afrique occidentale française, 
qu'ils ont été désinfectés avant l’embarquemient dans 


des conditions agréées par le ministre de l’Agricul- 


ture, faisant conmaître le mode de stérilisation em- 
ployé, et affirmant sa parfaite exécution. 

Les viandes de bœuf, de mouton, de chèvre et de 
porc, fraîches ou conservées par un procédé frigori- 
fique, sont admises à l'importation et au transit si 
elles sont accompagnées vun certificat délivré par un 
vétérinaire agréé à cet effet par le Gouverneur de 
l'Afrique occidèntale française, attestant qu'elles pro- 
viennent d'animaux sains, abattus dans une région 


indemne de peste bovine, et sous le contrôle du ser- 


vice sanitaire, 

Les ports de Bordeaux, Marseille et le Havre sont 
seuls ouverts à l’importation des viandes et des pro- 
duits frais de l'Afrique occidentale francaise, dans 
les conditions prévues par le récent arrêté. 

L'importation en France et le transit de tous ani- 
maux vivants des espèces bovine, ovine, caprine, et 
autres ruminants, ainsi que des porcs en provenance 
de l'Afrique occidentale française sont ou demeurent 
prohibés. 


20 mars 1922 portant établis- 


attestan? 


Valeurs Coloniales 


E. : La 


Paris, le 14 mai 1925. 


Depuis le début du mois, notre marché semble 
avoir repris un peu d'activité et, dans l’ensemble, 
les groupes font preuve d'une résistance de bon + 
aloi. Certains, même, ont bénéficié de plus-values 
intéressantes. | ; : ne 

Toutefois, comme la clientèle fait encore défaut, re 
la tendance reste essentiellement nerveuse. Seuls, eu 
ou à-peu près, les spéculateurs travaillent, mais, $ 
rendus prudents par les pertes - qu'ils ont eu! 
à supporter à différentes reprises, ils s’empressent : 
de réaliser dès qu'ils se trouvent en bénéfice. De 
là les mouvements de la cote que nous avons eu à 
remarquer au cours des dernières séances de la 
période sous revue. 

Le groupe colonial, cependant, dont presque tous 
les titres sont traités au comptant, a montré une 
meilleure résistance «et souvent les plus-values ac- LR 
quises au moment de la reprise ont été facilement 
«onsolidées. C’est là un indice. particulièrement 
intéressant et qui ne saurait être tenu comme né- 
ghgeable. 

PARQUET 


Emprunts des colonies et prolectorats. — Dans. 
l'ensemble, des fonds coloniaux garantis s'inscrivent 
légèrement au-dessus de leurs cours antérieurs. 
Notons, entre autres, les progrès de l'A. E, F. 6 0/0, = 
des A. 0. F. 36112 010, des Maroc 4 1/2 0/0 191% 
el b 0/0 191$, de la Martinique 3:1/2 0/0. , 

AUX fonds étrangers, les emprunts Marocains ne 
sont pas moins bien partagés. 

Banques. La défaveur qui, depuis plusieurs : 
semaines, semblait peser sur ce compartiment, à. < 
enfin fait place, comme nous le laissions d’ailleurs 
prévoir dans notre précédente chronique, à une 
bonne fermeté, Presque toutes les actions des éta- 
blissements de crédit coloniaux, ainsi que celles des os 
banques d'affaires, ont été très ‘recherchées et s’ins- 
crivent en plus-value. Parmi les plus favorisées, si- 
gnalons la ‘Banque de l'Algérie, Ja Banque de Re 
l'Indo- Chine, la Banque de la Guadeloupe, la Ban- ce 
que Française de l Afrique et la Banque Industrielle "HER 
de l'Afrique du Nord. = 

Transports. — Les actions de nos compagnies de 
chemins de fer coloniaux semblent devoir regagner 
‘leurs plus hauts cours. Elles sont d'ailleurs appe-. 
lées à bénéficier, dans une large mesure, de l'aug- AE 
inentation très. ‘sensible des exportations de pro- 
duits vers la Métropole. EE NS 

Valeurs diverses. — Les valeurs minières algé- Es 
riennes sont de nouveau en vedette et cela ne doit . 5 
pas surprendre, en raison non seulement des divi- 
dendes très substantiels distribués pour l'exercice 
1924, mais, aussi, si l’on tient compte des. belles 
perspectives d'avénir de ces entreprises.  - & 

Le groupe indochinois $e distingue également Se. 
par sa bonne fermeté et on ne saurait passer sous ee 
silence l'avance des Dislilleries de l’Indochine, des. s— 


Eaux et Electricité de l'Indochine, et la reprise des 


Char bonnages du Tonkin. 


Peu de changement à noter en ce qui concerne 
les Phosphatières. 


COULISSE 

Sur cette partie de la cote, ce sont encore les 
mines Nord- Africaines. qui. sont en faveur et tout 
spécialement POuaska et de Mesloula. 


La Compagnie Française de Kong, les Comp 
toirs Africains, les Sociétés coloniales, sont bien ; | 
orientées ; par contre, l'Afrique et Congo reste très 
quelconque. ENNES 

Notons, enfin, la meilleure tenue des Phosphates lise 
Tunisiens. ke FE 
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ACTUALITÉ COLONIALE 


Les Événéments du Maroc 


Il est superflu de rappeler ici les détails de l’ac- 
tion militaire que la France vient d'être forcée 
d'engager dans la portion septentrionale du Pro- 
tectorat marocain : un résumé objectif et impar- 
tial de la situation présente nous semble cepen- 
dunt opportun pour dissiper l’impression que 
certaines allégations ont pu causer à l'étranger. 

Six décisions internationales essentielles. mar- 
quant les étapes de négociations longues et déli- 
cates, ont fixé la condition juridique de l'Empire 
chérifien. L’Acie général de la Conférence d'Algé- 
siras du T avril 1906 proclama l'obligation pour 
les grandes puissances d'y faire régner « l’ordre, 

_la paix et la prospérité » par une intervention 
commune inspirée du triple principe « de la sou- 
veraineié de S. M. le Sultan, de l'intégrité de ses 
Etats et de ja liberté économique sans aucune 
inégalité », et nous confia à cet effet des attribu- 
lions particulières. L'Accord franco-allemand du 
4 novembre 1911 confirma, en les étendant, nos 


pouvoirs et nous reconnut expressément la faculté 


d'introduire dans le pays « toutes les réformes 
administratives, judiciaires, économiques et’mi- 
litaires dont il à besoin », sous réserve d'y sauve- 
garder « l'égalité économique entre les nations ». 
Le Traité franco-marocain de Fès du 30 mars 
1912 institua notre Protectorat sur l'ensemble des 
territoires soumis à l’autorité nominale du Sul- 
tan. L’Accord franco-espagnol du 27 novembre 
1912 transféra à l'Espagne, pour la « zone d’in- 
fluence » que lui avaient laissée des arrangements 
aniérieurs, la mission à nous donnée par le 
Traité de Fès. Le Traité de Versailles du 28 juin 
1919, dans ses articles 141 à 146 (repris au regard 
de l'Autriche dans les articles 96 à 101 du Traité 
de Saint-Germain du 10 septembre 1M9) nous 
libéra d'éntraves stipulées en 1911 au profit de 
l'Allemagne (et de l'Autriche). Enfin, la Conven- 


thon de Paris du 18 décembre 1923, signée à cette 
date par la France et l’Angletérre et approuvée 
le 7 février 1924 par l'Espagne, détermina le sta- 
tut spécial de Tanger et sa banlieue. L 

Des droits et des devoirs importants résultaient 
pour nous de ces dispositions. Nous étions auto- 
risés à prendre les mesures propres à détruire les 
foyers d’anarchie dont l’éxistence, à proximité de 
la frontière algérienne, menacait la sécurité de 
nos installations en Afrique du Nord : nous 
étions, d'autre part, invités à assurer l'essor de 
la civilisation et de la prospérité dans une con: 
trée jusqu'alors paralysée par des troubles sécu 
laires. 

On sait comment ce vaste programme a été ma- 
gistralement exécuté par le maréchal Lyautey 
et ses lieutenants : en dépit d'obstacles inouïs, 
considérablement aggravés par la guerre de 1914- 
1918 et ses suites, nous avions réussi, à la fin de 
1924, à former une économie marocaine solide, 
à modifier complètement ke régime de la produc- 
tion et des échanges des populations indigènes, 
à y ramener l'amour du travail, à faire jaillir 
des richesses immenses d'un sol trop longtemps 
abandonné (1). Notre tâche militaire était pres- 
que achevée : avec des effectifs extrêmement ré- 
duits, nous avions terminé l'occupation réelle des 
régions si heureusement qualifiées du nom de 
Maroc utile, et ‘1 ne nous restait plus qu’à nous 
asseoir en quelques points sensibles, afin de ré- 
pandre partout les bienfaits de l’organisation 
française : l’année 1925 y devait amplement suf- 
fire. L 

Moins fermes dans leur administration, hési- 


(1) Voir sur cette œ@nvre remarquable Jes no" de juin 1993 
et juin 19% du Supplément Colonial de l'Economiste Euro- 
péen. 
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tant entre des conceptions contradictoires, nos 
amis d'Espagne n'étaient pas arrivés à éteindre 
dans leur secteur l'agitation de tribus belliqueu- 
ses ; pour cette raison, ils se trouvèrent empêchés 
de procéder à sa mise en valeur, et ne purent 
point s'attacher des habitants à qui leur présence 
n'avait apporté ni la tranquillité, ni l'aisance. 
Après des incidents et des échecs douloureux, is 
se sont repliés l'hiver dernier, livrant le Rif à des 
hordes turbulentes, uniquement soucieuses de 
pillage. 

Ces bandes misérables contemplaient avec en- 
vie les biens de leurs voisins du Maroc français : 
Abd-el-Krim n'hésita pas, pour servir ses desseins 
personnels, à flatter leurs instincts et faire mi- 
roiter à leurs yeux la perspective de proies faci- 
les, de conquêtes fructueuses ; auréolé du pres- 
tige de victoires récentes, il n'eut pas de peine à 
les lancer à la curée. Il n’y a pas à chercher ail- 
leurs les causes directes de l’agression contre la- 
quelle nous luttons. 

L'attaque était prévue : on ne so upçonnait pour- 
tant pas la violence avec laquelle elle allait être 
conduite, et lon mesurait mal l'importance des : 
moyens techniques qu’elle emploierait. La vigi- 
lance de notre service d'observation, l'excellence 
de nos précautions tactiques et, par dessus tout, 
l’admirable héroïsme de nos troupes et de leurs 
chefs ont rapidement immobilisé l'envahisseur. 
S'il avait, comme il l’espérait, atteint par surprise 
ses objectifs, l'artère maîtresse Rabat-Oudjda 
aurait été coupée, Fès, la métropole de l'Empire, 
eût succombé, et notre défaite aurait provoqué 
chez tous nos protégés un vif mouvement de pa- 
nique, source immédiate de défaillances sérieu- 
ses. Le fruit de douze années de labeur persévé- 
rant eût en un instant été perdu, et les répercus- 
sions du désastre se seräient propagées dans tou- 
tes nos possessions d'Afrique. 

Ge malheur nous à été épargné, et nous pou- 
vons dès maintenant avoir la certitude qu'il ne 
se produira pas. Mais il ne suffit pas de s’en ré- 
jouir : il faut, sans délai, rétablir définitivement 
le calme dans ces marches frontières qui cou- 
vrent le Maroc utile et dont l'intégrité est indis- 
pensable à la continuation de notre «uvre paci- 
fique. 

Le plan arrêté dans ce dessein par le Gouver-- 
nement, sur les propositions du maréchal Lyau- 


Lateta'e 


| sera liquidée sous peu. 


tey, paraît judicieusement adapté à la nécessité : 
1° de ménager scrupuleusement le sang de nos 
soldats ; 2° d’abaisser au minimum nos dépen- 
ses ; 3° de ne point sortir des limites assignées à 
notre action par les Traités ; 4 d'ôter à quicon- 
que le goût de recommencer une entreprise du 
genre de celle où s'est aventuré Abd-el-Krim. … 
Si, cédant aux conseils suspects des commu- 


nistes, nous « déclarions la paix à tout prix » à . 


un agitateur sans scrupules, nous manifesterions 
une faiblesse coupable : un précédent funeste se- 
rait créé, qui réveillerait bien des ambitions mal- 


saines, et l’incendie, gagnant de proche en pro- 


che, embraserait l’ensemble de l'Empire chéri- 
fien. La seule voie qui s'offre à nous. pour reve- 
nir au plus tôt à un équilibre normal consiste à 
prouver clairement que nous voulons et, savons 
défendre les territoires placés sous notre garde ; 
il nous en coûtera évidemment un effort supplé- 
mentaire aujourd'hui : nous en tirerons demain 
le bénéfice, 12/1 UE : 

Tous les partis politiques, à l'exception de ce- 
lui qui obéit aux avis de Moscou ont compris 
qu'il n’est pas d'autre solution dans ies circons- 
tances actuelles : fort du sentiment qu'ils ont ex- 
primé unanimement, le Gouvernement ne négli- 
gera rien pour mener à son terme l'opération de 
police qui s'impose à nous. 

Son succès ne saurait être mis en doute : elle 
demandera de moindres sacrifices si, par une en- 
tente amicale avec l'Espagne et nos Alliés, nous 
parvenons à réprimer la contrebande de guerre 


| qui ravitaille notre adversaire, et si, dans l'inté- 


rêt commun, les Cabinets de Paris et de Madrid 
jettent pour l'avenir les bases d'une collabora- 


tion dont l'absence leur a, dans le _passé, été ns | 


hautement préjudiciable. 
Par là le problème militaire se complique de 


| considérations d'ordre politique et administratif : 
| celles-ci ne sont pas secondaires. S'il en est fait 


cas comme il convient, l'affaire d'Abd-el-Krim 


En tout état de cause nous viendrons à 
d’embarras momentanés 
l’Ouergha ne doit donc point nous effrayer, et il 


| importe que nous ne cessions pas de travailler 


sans relâche sur l’immiense terrain si bien paci- 
fié de l'Atlantique aux confins de l’Oranie. 
es FR 


+ 


QUESTIONS DU JOUR 


Les voies de Ccornmmunication 


Pendant que nos soldats contiennent victorieuse- 
ment Abd-el-Krim au voisinage du Rif, la réalisa- 
tion méthodique du programme de mise en valeur 
de l'ensemble du Protectorat se poursuit sans ar- 
rêt. De Kenitra à Mogador, de Fès à Marrakech, de 
Casablanca et Rabat à Oudjda, partout, on travaille 


= 


ét tlélectrification au Maroc 


dans le calme, avec ardeur : rien ne prouve mieux 
la confiance des colons et des indigènes dans l'issue 
de la lutte en cours, et aucun exemple plus beau ne 
peut être fourni de l'excellence de leur moral. Nous 
leur rendrons un hommage mérité en indiquant 
Re mren à nos lecteurs l’état ee d'avancement 


bout 
: le canon qui tonne sur 


À 


des entreprises d'intérêt général engagées, sur lini- 
tiative du maréchal Lyautey et de ses collabora- 
teurs, pour doter l’Empire chérifien de l'outillage 
moderne nécessaire à son évolution. 

& 

# * 

Sur la côte de l'Atlantique, l'aménagement des 
ports de Kenitru, Rabat, Fedhala, Casablanca, Ma- 
zagan, Safi, Mogador et Agadir a été poussé éner- 
giquement en vue de faire face aux besoins d'un 
trafic maritime considérablement accru. Les instal- 
lations relativement modestes prévues à Mazagan, 
Safi, Mogador et Agadir et celles, plus importantes, 
envisagées à Fedhala sont pratiquement terminées, 
tandis que sont en bonne voie les extensions de Ke- 
nitra et Rabat, et que marche à pas de géants la 
transformation de Casablanca : 
cette « ouverture principale » du Maroc est capa- 
ble de recévoir et d'expédier dansles meilleurés con- 
ditions de sécurité et de célérité un tonnage très 
élevé de marchandises de toute sorte, et chaque 
jour, à vue d'œil, se perfectionnent ses moyens de 
manutention, de magasinage, comme s'améliore 
l'abri offert aux plus gros navires, dont l'accès à 


quai est désormais parfaitement aisé. L'essor éco- 


norique du pays est grandement facilité par ces 
constructions : sa défense, en ce moment même, en 
est mieux assurée, grâce à la possibilité qu’elles 
donnent de débarquer en un minimum de temps les 
renforts en hommes et en matériel dirigés sur le 
front de 1 Ouergha. 
€ #4 
- En ce qui concerne le réseau routier, qui nesu- 
rera, quand toutes sés sections seront livrées à la 
circulation, 3.259 kilomètres de voies principales 
(à ‘ülate-forme de 8 mètres et chaussée empierrée 
de 4 mètres portées respectivement à 10 mètres et 


5 mètrès dans les parties les plus fréquentées) et 


913 kilomètres de voies secondaires (à plate-forme 
de 6 mètres et chaussée empierrée de 8 mètres), il 
ne reste à finir que quelques centaines de Kilomè- 
tres, qui parächèveront la jonction de Fès à Marrà- 
kech par Meknès et Kasba-Tadla et rattacheront 
Mogador à Agadir : les chantiers sont en pleine 
activité et l'heure sonnera bientôt où les voitures 
légères, les cars et les camions sillonneront ces deux 
artères comme ils parcourent déjà celles de Moga- 
dor à Casabilanca-Rabat, de Marrakech à Mogador, 
à Safi, à Casablanca, de Rabat à Meknès, Fès, Taza, 
Oudjda, de Rabat à Kenitra, de Fès à Petitjean et 
Kenitra, dé Petitjean à la limite de Ia zone espa- 
gnole, etc. Toutes ces routes Sont soigneusement 
entretenues, signalisées à l'aide de murs de 2 mè- 


tres de hauteur sur lesquels sont inscrites eñ carac- 
tères noirs les indications utiles, et leur aspect sur- 


prend agréablement les touristes. 
Le 
CRE 
Pour être plus éloignée du but, l'exécution des 
projets de constrüction‘des chemins de fer n'en a 
pas moins progressé de façon ahsolument remarqua- 
ble. | 
On sait que les conventions internationales anté- 
rieures à la guérre nous awatent interdit d'établir 
au Maroc des lignes à « écartement commercial » 
avant l'inauguration du Tanger-Fès. Dès 1911, pour 
assurer le ravitaillement des troupes, notre com- 


mandement avait posé, au départ de Casablanca, 


quelques kilomètres de voies stratégiques de 0 m. 60. 
Comprenant les services qu'un tel outil était appelé 
à rendre provisoirement, le maréchal Lyautey eut 
l'idée de créer un réseau complet, présentant les 
meilleures conditions possibles de profil, dé tracé, 
de matériel fixe et roulant, et offrant la capacité 
maxima de transport que pourrait eomporter sa 
largeur réduite. Guidé à la fois par des considéra- 
tions militaires ét économiques, il fit construire les 


‘ 


dès maintenant 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'HCONOMISTE ÉUROPÉEN 48 


artères Casablanca-Rabat (88 klm.), Caäsablanca- 
Marrakech (286 kim.), Rabat-Meknès -Fès (253 klm.) 
et Fés-Oudjda (401 klii,) avec embranchement de 
Guüercit à Outat-el-Hadj (140 klm.), soit au total 
1.302 kilomètres. | } 
Les premières artères furent mises à la disposi- 
tion du public à partir de 1915 (elles avaient, jus- 


que là, été réservées exclusivement au corps expédi- 


tionnaire). Toutes étaient livrées à la circulation à 
la fin dé 1922, et exploités, sur les mêmes bases que 
les grands réseaux.français, par une régie compre- 
nant 1.200 agents civils européens, 2300 agents in- 
digènes et 200 militaires. 

Cette expérience, qui n'avait été tentée nulle part 
sur une semblable échelle, à prouvé : 1° Que la voie 
de 0 im. 60, pourvue d'un profil satisfaisant et d’un 
rail de poids suffisant, en terrain relativement fa- 
cile, débite autant que la voie d’un mètre, avec tou- 
tefois une vitesse commerciale moindre ; 2° Qu'elle 
permet de créer rapidement des moyens de trans- 
port dans lès régions qui en sont privées ; 3° Qu'elle 
ne coûte souvent pas plus cher à construire qu'uie 
route ét assure un trafic beaücoup moins onéreux. 


FA 
+ *% 


Des condlusions pratiques ont été tiréés dé cet en- 
seignement lorsque, débarrassés par la viétoire d’én- 
travées gênantes, nous avons dû envisager là cons- 
titution d'un réseau ferré à grand rendement. 

Pour déterminer l'ossature de ce réseau, destiné 
à complétér la ligne Tanger-Fès, prévue à voie ror- 


«male, on ehercha, d'une part, à relier les capitales 


aux ports de la côtes, d'autre part, à rattacher par 
une transversale le Maroc à l'Algérie, On décida, 
en conséquence, de construire (à écartement de 
1 m. 44 pour éviter tout transbordement tant avec 
le Tanger-Fès, qu'avec les lignes d'Algérie aboutis- 
sant à Oudijda) : 1° Une section Petitjean-Kenitra- 
Pabat-Casablanca, longue de 210 kilomètres, éta- 
blissant la ‘jonction de l'Atlantique à Fès par cor- 
respondance à Petitjean avec lé Tanger:Fès (dont 
le tronçon Petitjean-Fès, via Meknès, mesure 111 
kilomètres) ; 2° Une ligne de Kenitra à un point du 
Tanger-Fès situé entre Souk-el-Arba du Garb et 
Arbaoua, longue de 80 kilomètres ; 3° Une ligne de 
Casablanca à Marrakech (245 kilomètres, avec em- 
branchement de Settat vers les gisements de phos- 


“phates de l’Oued Zem et El Borondj (123 kilome- 


tres) ; 4 Une ligne de Fès à Oudjda par Taza (320 
kilomètres). 

La concession de ce réseau fut accordée à la Com- 
pagnie des Chemins de'Fer du Maroc, formée en 


. 4921, ‘au capital de 50 millions de francs, $ous les 


auspices de la Compagnie Générale du Maroe, du 
P.-0., du P.:L.-M., et de la-Compagnie Marocaine. 
Cette Société a entrepris aussitôt les études défini- 
tives sur l’ensemble des lignes et commença peu 
après les travaux de Casablanca à Petitjean et de 
Casablanca à Marrakech et à l'Oued Zem. Considé- 
rablement facilités par les commodités que fournis- 
sait la voie de 0 m. 60 préétablie, ils ont été menés 
avec une rapidité telle que les 210 kilomètres de 
Casablanca à Petitjean sont aujourd'hui en exploi- 
tation, ainsi que — pour les besoins de l'extraction 
phosphatière —— 62 Kilomètres du Casablanca-Marra- 
kéch, prolongés par 77 Kilomètres de l'embranche- 


ment vers l'Oued-Zem. Les chantiers sont en ce mo- 


ment en pleine activité sur les 183 kilomètrés res- 
tant à achever pour atteindre Marrakech et sur 16 


| kilomètres de l'embranchement phosphatier, pen- 


dant que se terminent tés reconnaissances àfféren- 


tes aux 20 derniers kilomètres de cet embranche- 


ment et celle concernant les 320 kilomètres du Fès- 
Oudjda. Les études du Kenitra — ligne Tanger-Fès 
ne seront précisées qu'un peu plus tard. Quant au 
Fanger-Fès, construit par une Compagnié Spéciale, 


| il est en exploitation sur les 111 kilomètres dé Pe- 
titjéan à Fès, et son infrastructure sera prête avant 
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quelques mois sur les 89 kilomètres de Petitjean à 
la limite de la zone espagnole ; les travaux sont à 
peu près au même point que dans cette deuxième 
section pour les 14 kilomètres de la zone Tangé- 
roise ; ils sont moins avancés sur les 92 kilomètres 
de la zone espagnole. 


* 
% *% 


Un nouveau problème a été posé à notre Adminis- 
tration, en ce qui concerne l’utilisation de la voie 
de 0 m. 60, par ie fait dé l'inauguration des tron- 
çons Rabat-Petitjean, Petitjean-Fès, puis (Casa- 


blanca-Gisements phosphatiers, Casablanca-Rabat, : 


et par la perspective de voir prochä&inement les 
rails à écartement normal atteindre Marrakech, 
puis Oudjda. Il ne pouvait être question de laisser 
subsister parallèlement le nouvel instrument de 
transport et l’ancien chemin de fer militaire. 

Le souvenir des services rendus par celui-ci à 
déterminé le maréchal Lyautey à envisager la 
dépose progressive des voies de 0 m. 60 partout 
où elles seront doublées par des voies de 1 m. 44, 
et leur remploi dans d'autres régions, soit pour 
créer aux artères principales des affluents utiles, 
soit pour préparer la mise en valeur économique 
de nouveaux territoires, à doter des lignes à écar- 


tement normal ultérieurement, quand leur évolu- 


tion aura suffisamment progressé. 


Passant aussitôt à l'exécution de ce plan, on à 
déjà déposé 253 kilomètres de Rabat à Fès et l'on 
commence à en déposer 88 de Casablanca # 
Rabat, la « relève » de 217 des 286 kilomètres de 
Casablanca à Marrakech et celle de 134 kilomètres 
de Ber Rechid à l’Oued Zem étant prévue pour 
1926. Le matériel déjà libéré a servi à armer 125 
kilomètres nouveaux de Kenitra vers l'Ouezzan, 15 
de El Tleta (station du Kenitra-Ouezzan) vers 
Souk el: Arba du Gharb, 42 de Bir-Tam-Tam (sta- 
tion du Taza-Fès) à Ahermoumou, et 51 de Outat 
el Hadj à Misour. A ces 233 kilomètres déjà en 
service s’ajouteront prochainement 32 kilomètres 
destinés à terminer le tronçon Kenitra-Ouezzan, 
40 prolongeant jusqu’à Mechra el Hair celui qui 
part d’El Tleta, 96 de Rabat à Khemisset, 65 d’Aïn- 
Défali (station du Kenitra-Ouezzan) à Fez el Bali, 
et 49 de Misour à Ksahbi. Ces 282 kilomètres sont 
en Cours de construction. En outre, l'artère àctuelle 


-Casablanca-Marrakech vià Foucauld et Caïd Tou-. 


nsi sera remplacée plus tard par un tracé nouveau 
de Casablanca à Foucauld (qui mesurera 75 kilo- 
mètres), conservée sur les 69 kilomètres de Fou- 
cauld à Caïd-Tounsi et prolongée de là sur 105 Ki- 
lomètres jusqu’à Mazagan. Plus tard encore, lors- 
que la voie normale ira de Fès à Oudjda, d’autres 
sections à 0 m. 60 seront établies en divers points. 

Dès maintenant, l’état de la situation ferroviaire 
du Maroc se résume comme suit : 


Construction des chemins de fer au Maroc 


En En En En 
exploit. dépose constr. projet 


(Longueurs en kilomètres) 


TI. — Voie normale : 
Fès-Petitjean ENS Se 111 » » » 
Petitjean-Zone espagn. » » 89 » 
Petitjean-Rabat ....... 125 » » » 
Rabat-Casablanca .... 85 » / » » 
Casablanca-Ber Rechid 62 » a] » 
Ber Rechid-Oued Zem 77 » AO RAD) 
Ber Rechid-Marrakech » » 183 » 
Fès-Oudijda::..,,.::11, » » VE 320 
Kenitra-Souk el Arba.. » » VE. 50 
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En En\/ Entry ÆEn 
exploit. dépose constr. projet 


II. Voie de 0 m 60 : RAS 


Casablanca-Rabat ... » 88 » ER 
Fès-Oudjda %,:.4.:442: 401 (1) pue » 
Casablanca-Marrakech 286 (2) » » 
Ber Rechid-Oued Zem 134 (3) » » 
Guercif-Ksabi :..,/..:.. 191 » 49 » 
Bi - Tam - Tam - Alhier- 

MOUMOUSEEMM TES » » 42 » 
Kenitra-Ouezzan ....:. 125 Ce EURE 32 » 
El Tleta-Mechra el Haïr LS a 40 » 
Aïn-Defali-Fès el Bali. » _» 65 » 
Rabat-Khemisset ...... » .» JG » 
Casablanca-Mazag'an .. » » » 249(3) 


(1) Sera déposée après inauguration du Fès-Oudjda à 
voie normale. — (2) Sera déposée en 1926, moins 69 kï- 
lomètres qu'empruntera ultérieurement le Casablanca: 

-Mazagan., — (3) Sera déposée en 1926. — (4) Sera dépo- 
sée après inauguration du Kenitra-Souk el Arba à voie 
normale. — (5) Y compfis 69 km. déjà construits et 
actuellement utilisés par le Casablanca-Marrakech à 
voie de 0-:m. 60. 


Quand ces travaüx en cours et projets seront 
entièrement réalisés, le Maroc français disposera 
de 1.168 kilomètres de voie normale et 705 kilomè- 
tres de voie de 0 m. 60. Actuellement, 460 kilomètres 
de voie normale et 1.152 kilomètres de voie de 
0 m. 60 sont en exploitation (dont, sur ces derniè- 
res, 877 à titre provisoire, pour être. ultérieurement 
déposés), 288 kilomètres de voie normale et 324 de 
voie de 0 m, 60 (dont 32 à titre provisoire) sont en 

“construction, et 420 kilomètres de voie normale et 
180 de voie de 0 m. 60 sont en projet. 

Ces chiffres témoignent d’un effort magnifique 
aussi impressionnant pâr son intensité que sa per 
séverance. | 
ut PRE 

À céla ne s’est point bornée, d’ailleurs, l'œuvre 
d'aménagement, Les lignes télégraphiques et télé- 
phoniques se sont développées parallèlement à l’ex-… 
tension des routes et chemins de fer ; les postes de - 
T. S. F. ont été multipliés ; d'importants asséche- 
ments de marais ont été entrepris, en même temps 
que lon a commencé l'exécution d’un vaste pro- 
gramme d'hydraulique agricole ; enfin, on vient 
d'aborder l’électrification du territoire. 

Par cette dernière série de travaux, le Maroc ap- 
‘paraît comme un précurseur entre nos possessions : 
en effet, l'organisation de Îla distribution de l'éner- 
gie électrique n’a été encore conduite si loin dans” 
aucune de nos colonies. en Te 

Dès notre établissement dans l'Empire, des usines 
locales furent édifiées pour éclairer les principales 
villes, Quand la Compagnie des Chemins de Fer du 
Maroc se préoccupa de construire sa ligne Casa- 


{ 


blanca-Petitjean, elle décida d'en assurer le plus 


tôt possible l'exploitation par traction électrique. 
Les stations existantes étant insuffisantes, elle pro- 
céda à l'installation à Casablanca d’une centrale 
thermique de 18.000 k. w. : sa mise en service a eu 
lieu à la fiu de 1924 Concurremment, un projet 
d'usine hydro-électrique a été mis à exécution sur 
le flleuve Oum-Er-Rebia, à 40 kilomètres de son 
embouchure, Les bâtiments s'élèvent avec rapidité 
et l’on pense que le courant sera livré dès 1927. 

: A cette époque, la centrale de Casablanca ne ser- 
vira plus que de poste de secours. Un réseau de 
distribution à tension de 60.000 volts est en voie de 
création : partant de l'usine nouvelle, il comportera 
d'abord une antenne sur Kenitra (sur le woint d’être 
achevée) et une sur Rabat-Casablanca-Marrakech 
(dont les derniers tronçons seront prêts en 1926) 
en attendant que d'autres lignes soient établies. 

Cette création donnera de nouvelles possibilités 


, 
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d'expansion industrielle à de vastes territoires et 
hâtera encore les progrès de tout le Protectorat. 


# 
+ + 


On voit, pa: des notes qui précèdent, que l’amé- 


Re ee 2 


nagement du Maroc utile a fait, depuis un an, un 
nouveau pas en avant très sérieux. 

Les événements du Rif ne ralentissent point les 
travaux engagés. Ceux-ci sont un sûr garant de 
l'avenir du pays confié à notre tutelle. 

René THÉRY. 


Les relations maritimes entre 


La côte de l'Océan Atlantique, la seule qui assure 
une communication directe entre la zone française 
du Maroe et l'Europe, ‘est très inhospitalière. Jus- 
qu'à ces dernières années, les ports n étaient guère 
que des centres de commerce, et les navires qui les 
visitaient devaient mouiller au large, ce qui consti- 
tuait pour les affaires une gêne considérable. C’est 
pour cette raison que les représentants des puissan- 
ces à la Conférence d'Algésiras, en 1906, décidèrent 
la création d’un fonds" spécial à affecter au dévelop- 
pement de la navigation et du commerce en général 
dans l'Empire chérifien.- Ainsi à été formée la Caisse 
spéciale des Travaux publics, alimentée par le pro- 
duit d'une taxe spéciale de 2 1/2 % ad valorem sur 
toutes les marchandises d'origine étrangère à leur 
entrée aû Maroc. A 

Cette taxe spéciale, qui, en 1923, a fourni 15.194.508 
francs dans la zone française, a constitué jusqu'ici 
un appoint de ressources important pour le déve- 
loppement de l'outillage économique ; le rendement 
en a été employé à l'amélioration des ports : ceux 
de Mazagan et de Mogador sont dotés sur ces res- 
sources ; la concession de Mehedya-Kenitra et Ra- 
bat-Sallé fait l’objet d’une garantie d'intérêt impu- 
tée sur les mêmes fonds ; quant aux ports de Casa- 
blanca, Safi et Agadir, ce dernier non encore ouvert 
au commerce, ils sont dotés de crédits sur l’em- 
prunt de 1920. À 

Dans les ports où les navires sont encore obligés 
de rester en rade, à un ou deux milles de la côte, 
les dpérations de chargement et de déchargement 
des marchandises, d'embarquement et de débar- 
quement des passagers, sont effectuées par un sys- 
tème d'aconage, au moyen de grandes barcasses 
non pontées de 10 à 30 tonnes, actionnées par une 


vingtaine de rameurs. Ce service était assuré au- 


trefois par le Makhzen, représenté dans chaque 
port par des agents qui commandaient les corpo- 
rations de barcassiers ; actuellement, l'Adminis- 
tration continue à s’en charger dans les ports du 
Sud, mais dans les autres, l’aconage a été concédé 
à des Compagnies. 
FA 

+ ! 

Les ports ouverts au commerce international 
dans la zone irançaise sont actuellement au nom- 


bre de sept : Mogador, Sañ, Mazagan, Casablanca, . 


Fedhala, Rabat et Kenitra. 

La rade de Mogador est peu sûre, le port étant 
exposé aux grands vents du sud-ouest. Les tra- 
vaux, dont le projet à été établi en 1913, ont été 
retardés par suite des circonstances et du mau- 
vais temps de l'hiver, mais ils ont été poussés plus 
activement pendant les dernières années. Pendant 
la belle saison, le port, qui est desservi par des 
services de transports automobiles, peut faire face 
à un trafic journalier moyen de 350 tonnes, avec 
maximum de 750 tonnes. 

Les opérations du port de Safi étaient rendues 
difficiles par son exposition aux vents violents de 
l’ouest et par une barre dangereuse. Un wharf 
métallique construit en 1908, et rendu inutilisable 
en 1910, fut remis en état lors de l'établissement 
du protectorat, et l'outillage fut amélioré, La cons- 
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truction d'un port à barcasses a été adjugée en 
1921. Avec son outillage actuel, Safi, qui est des- 


| servi paf des services de transports automobiles, 


peut assurer, pendant la belle saison, un trafic 
journalier moyen de 700 tonnes, avec maximum 
de 1.200 tonnes. 

La rade de Mazagan est assez bonne. Des tra- 
vaux, comportant la création d’un avant-port avec 
une darse à barcasses, ont été adjugés en 1914. 
Le port, desservi par différents services automo- 
biles, peut faire face à un trafic journalier moyen 
de 600 tonnes, avec maximum de 1.100 tonnes. 

Le port de Fedhala est constitué par une petite 
baie naturelle bien abritée, où peuvent entrer et 
débarquer à quai les navires ne calant pas plus 
de cinq mètres. Les bâtiments de fort tonnage ne 
pouvant rentrer dans le port sont déchargés en 
rade. La construction et l'exploitation du port ont 
été concédées.en 1914, la concession primitive ayant 
été, par la suite plusieurs fois modifiée par des 
avenants. Le port peut actuellement assurer un 
trafic journalier moyen de 500 tonnes. Il est des- 
servi- par le chemin de fer militaire à voie de 
O0 m. 60 et par différents services de transports 
automobiles. Il est depuis peu relié à Casablanca 
et à Rabat par une voie ferrée à écartement nor- 
mal. 

Rabat est un port de rivière 
tuaire du Bou-Regreg. Après la réalisation, en 
1917, d’un premier programme d'aménagement, 
une concession valable de 1917 à 1980 a été accor- 
dée à un consortium, concession comportant, outre 
l'exécution d’un nouveau programme de travaux 
et l'entretien des divers ouvrages, l’exploitatiom 
du port, la gestion des divers services s'y ratta- 
chant, et la perception des taxes correspondantes. 
Le port peut faire face actuellement à un trafic 
journalier moyen aæe 400 tonnes avec maximum de 


établi dans l’es- 


‘1.100 tonnes. Il est desservi par le chemin de fer 


militaire à voie de O0 m. 60, par la voie normale 
avec Kenitra, Meknès et Fès, et avec Casablanca, 
ainsi que par différents services de transports au- 
tomobiles. 

Kenitra est un port de rivière excellent, à 17 Kim. 
de l'embouchure de l’oued Sebou, qui atteint 250 
mètres de largeur et plus de 4 mètres de profon- 
deur à marée basse. Un premier programme de 
travaux et un autre complémentaire ont été con- 
cédés à la Société déjà concessionnaire du port 
de Rabat. Kenitra e$t en mesure d’assurer un tra- 
fic moyen de 1.000 tonnes par jour, avec maximum 
de 1.400 tonnes. Le port est desservi par le chemin 
de fer militaire à voie de 0 m. 60, par la voie nor- 
male sur Rabat et Fès, par différents services de 
transports automobiles, et par un service de trans- 
ports fluviaux sur l’oued Sebou, entre Kenitra, Si 


Alllal Tazi (75 klm.) et Mechra Bel Ksiri (168 klm.). 


Si intéressants que soient les poris qui précè- 
dent, c’est toutefois Casablanca, situé à peu près 
à égale distance de Fès et de Marrakech, et dé- 
bouché naturel d’un hinterland très fertile, qui a 
été choisi pour devenir un très grand port, Un 
crédit de 50 millions avait été attribué dans ce 
but sur l'emprunt de 1914 Une nouvelle dotation 
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de 220 millions a été prévue sur l'emprunt de 1920 
pour les travaux du port. L’exécution du pro- 
gramme élaboré, qui prévoyait primitivement une 
dépense de 44 millions de francs, fut adjugée en 
1913 à un groupe de sociétés, Le Proteetorat prit 
à sa charge les dépenses supplémentaires résul- 
tant de la guerre, et un avenant au contrat primi- 
tif dut être passé en octobre :1919, . pour tenir 
compte des fluctuations de prix, tant pour la main- 
d'œuvre que pour les matières. Quand les travaux 
prévus seront terminés, le port pourra assurer un 
trafic d'au moins 1.500.000 tonnes par an, sans 
compter les phosphates, pour lesquels seront ins- 
tallés des postes et des outillages spéciaux. Dans 
l’état actuel d'aménagement, Casablanca peut 
faire face à un trafic journalier moyen de 1.700 
tonnes, avec maximum de 2.500 tonnes. En 1924, 
le mouvement du port a été, aux entrées et aux 
sorties réunies, de 3.146.264 tonneaux nets, pour 
3.113 navires, le trafic des marchandises ayant 
atteint 543,765 tonnes, non compris 436.953 tonnes 
de phosphates, 30.416 tonnes d'eau douce, 13.609 
tonnes de matériaux pour lentreprise du port, 
et 4.757 tonnes de pétrole et essence. Casablanca 
est desservi par le chemin de fer militaire à 
voie étroite, par la voie. normale jusqu'au 
centre d'exploitation de phosphates de Kou- 
righa, par le chemin de fer à voie normale sur 


Rabat, qui à été inauguré cette année, et par dif- 


férents services de transports automobiles. Une 
vingtaine de compagnies de 
représentées, assurant le service des passagers, 
celui des marchandises, ou un service mixte. Parmi 
ces Compagnies, nous signalerons quelques entre- 
prises françaises, comme : la Compagnie Générale 
Transatlantique, avec les lignes Bordeaux-Lis- 
bonne-Casablanca, et Nantes-Casablanca et-ports 
du Maroc, vià Bordeaux ; la Compagnie Paquet, 
avec “les 
Marseille-Tanger-Casablanca-Mazagan -Safi - Moga- 
dor ; la Société Navale de l'Ouest, avec la ligne 
Hambourg-Anvers-Le Havre-Fedhala et ports du 
Sénégal ; la Compagnie de Navigation Mixte, etc. 

Le tableau suivant permet de Comparer l’impor- 
tance relative des différents ports ouverts au com- 
merce international : 


Mouvement de la navigation et trafic des marchandi- 
ses pendant l’année 1923 dans les ports de La zone 
française du Muroc ouverts au commerce interna- 
tional. 


Trafic des 


marchandise 
Nom- Mil- Nom- Milliers re a 
bre  liers bré}.°dé Mil- Mil-. 
de de total ton- -  liérs lions 
navires ftonn, de peaux de de 
Ports français nets navires nets tonnes fr. 


— Era 


1.431 


Casablanca 1,238 2.904. 2.755 524 508 
Mazagan …. 376 378 662 506 50 97 
SUR Re AE 171 189 351 256 41 A5. 
Kénitra….... 296 148 580, ° 240 :- 106 96 
Mogador..…. 130 113 282 184 17 56 
Rabat... 144 75 334 142 35 48 
Fedhala..…… 1947711788 460 120 13 Fe 


Les statistiques qui viennent d'être publiées pour 
1924 accusent, par rapport à l'année précédente, 
un accroissement de tonnage pour ces différents 
ports, Sauf Fedhala, le poids des marchandises 
manipulées bénéficiant lui-même d'une augmen- 
tation de près de 60 %, avec 1.242.000 tonnes au 
lieu de 785.000. 


# 
+ % 


Nous rappellerons ici qu'en 1917, le service de 
la Douane était assuré, dans chacun des ports sus- 
mentionnés, par le contrôle de la Dette marocaine. 


navigation y sont | 


lignes Marseille-Tanger-Casablanca, et. 


- rectement de la zone 


Depuis le 17 janvier 1918, la Direction des Doua- 
nes est rattachée à la Direction générale des 
Finances du Protectorat. ; 
On sait que l’Acte d’Algésiras, qui a réglementé 
ies douanes maritimes, a posé pour principes l’éga- 
lité économique entre toutes les puissances et l’uni- 
té de tarifs dans tous les ports marocains : ces 


principes dominent le régime douanier, un ré- 
gime spécial ayant toutefois été établi pour les 


marchandises allemandes, comme «conséquence du 


‘Traité de Versailles. 1: 


Les marchandises importées par mer sont pas- 
sibles à leur entrée au Maroc d'un droit de douane 
de 10 % ad välorem. Par exception, le droïît est ré- 
duit à 5 % pour quelques articles désignés, comme 
les tissus de soie, les métaux précieux, boîtiers de 
montres, fils et galons, les pierres précieuses, Les 
vins et alcools, les pâtes alimentaires. Il est perçu 
en outre sur les marchandises étrangères, en 
même temps que le droit de douane, une taxe spé- 
ciale de 2 1/2 % ad valarem. 

Les droits sur les marchandises d'origine étran-. 
gère importées par la frontière algéro-marocaine, 
qui étaient antérieurement dé 5 % ad valorem, ont 
élé eux aussi portés, à la fin de 1923, à 12 12% 
comme pour les importations par mer, les mar- 
chandises anglaises destinées au Maroc pouvant 
transiter en franchise à travers l'Algérie, d'Oran 
à Oudjda. - 

Les marchandises exportées sont soumises à un 
droit de sortie, spécifique ou ad valorem, confor- 
mément à un tarif appliqué actuellement, sauf 
quelques exceptions, à l'exportation soit par les 
ports, soit par la frontière algéro-marocaine. 
Certains articles bénéficient de la franchise, tant 
à l'importation qu'à l'exportation, tandis qu'il y 
à pour d'autres prohibition ou restriction. ed 

Nous n'avons nullement l'intention d'examiner 
d'une manière détaillée cette question douanière, 


qui est assez complexe. Nous avons voulu seule: 
ment souligner le principe d'égalité économique” 
entre les puissances, qui forme la base du régime 


douanier marocain. ik: 900 
- Quant aux produits originaires et importés di. 
française, du Maroc, ils. 
aëquittent, à leur entrée en France et en Algérie, 


les droits les plus favorables perçus sur les arti- 


cles similaires étrangers, certains articles étant 
admis en franchise dans des conditions détermi- 


nées, 


Bien que la France ne soit pas particulièrement 
favorisée dans ses relations commerciales avec le - 


Maroc, la part qui lui revient dans le commerce 


total marocain s'accroît progressivement d'année 
en année, avec 60,43 % (France et Algérie) en 1918, 
60,91 %: en 1919, 63,09 % en 1920, 61,89 % en 1921, 
66,43 % en 197, 71,85 % en 1998, la progression, 
étant surtout sensible pour nos envois dans le Pro- 
tectorat. D'après les statistiques douanières fran- 
çaises, les achats de la France seule au Maroc ont 
atteint, en 1924, 26 millions de francs contre 122 
millions en 1923, et ses ventes 688 millions contre 
486 millions. Fe HU 

Ges relations commerciales sont facilitées : par le 
Service du Commerce et de l'Industrie, qui s'oc-. 
cupe des questions relatives au commerce, à l’in- 
dustrie, à la navigation, au travail, au touris- 
me, etc, et assure la liaison entre le commerce 
français et le commerce marocain : par les Offices 
et Bureaux économiques, qui fournissent aux né- : 
gaciants tous renseignements sur les articles de- 
mandés par la clientèle marocaine, sur les possi- 
bilités de création d'entreprises, sur la main-d’œu- 
vre et les ressources du pays ; par l'Office du Pro- 
tectorat, à Paris, qui à notamment pour mission, 


en France, de centraliser et €» mettre à Ja dispo- 


sition du public des renseignements de toute na-- 
ture concernant le Maroc, et, dans ce dernier pays, 


\ 


de renseigner fles intéressés sur les marchés 
français et étrangers ; par les Offices de Lyon, 
Marseille et Bordeaux, qui sont en quelque sorte 
les correspondants régionaux des services de la 
Résidence générale ; par le Conseil supérieur du 
Commerce et de l'Industrie, qui permet aux repré- 
sentants autorisés de ces deux branches de l’acti- 
vité de collaborer au développement économique 
du Maroc ; par les Chambres françaises consulta- 
tives de Commerce et d'Industrie de Casablanca, 
Rabat, Mogador et Kénitra, et les Chambres mix- 
tes d'Agriculture, de Commerce et d'Industrie de 
Fès, Meknès, Marrakech, Mazagan, Safi et Oudij- 
da ; enfin, par les expositions et foires, dont l'ini- 
tiative, prise pendant la guerre par l'Administra- 
tion du Protectorat, a été laissée par la suite aux 
Chambres de Commerce. ju 

Nous ajouterons qu'au point de vue touristique, 
les relations entre la France et le Maroc ont été 
stimulées par l'active propagande des syndicats 
d'initiative, au nombre de dix, constitués en une 
Fédération ayant son siège social à Casablanca ; 
elles ont été en outre facilitées par l'amélioration 
des moyens de transport et la construction de nou- 
veaux hôtels (1), par la simplification des formalités 
pour la vérification des bagages, et par la mise en 
application, depuis 1923, du régime du triptyque. 
Le nombre des voyageurs adultes débarqués à 
Casablanca en 1923 a été de 23.473, dont 13.794 
Français, et celui des voyageurs embarqués de 
24178, dont 13.54 de nationalité française ; en 
1924, 22.228 personnes ont débarqué dans ce même 
port, et 21.827 s'y sont embarquées. 

Les communications entre la France et le Maroc 
sont actuellement assurées : 
1° Par Marseille, par la Compagnie de Naviga- 
tion Paquet, dont les départs ont lieu en principe 
les 5, 15 et 25 de chaque mois, avec services heb- 
. domadaires en été, les ‘départs de Casablanca 
pour Marseille ayant lieu aux mêmes dates. 

2% Par Bordeaux, par la Compagnie Générale 
Transatlantique, dont les départs ont lieu en prin- 
cipe les 10, 20 et 30 de chaque mois, avec Services 
hebdomadaires en été, les départs de Casablanca 
pour Bordeaux ayant lieu aux mêmes dates. : - 
3° Par Algésiras, avec utilisation du Service 

automobile Tanger-Casablanca, le voyage par mer 
étant réduit à la traversée Algésiras-Tanger. 

4° Par Gibraltar, avec traversée de Gibraltar à 
Casablanca, par la Bland Line, qui a un service 
hebdomadaire. 
5° Par Oudjda-Oran-Port-Vendres, où Oran-Mar- 
seille, les services maritimes étant assurés, à Port- 
Vendres, par la Compagnie de Navigation Mixte, 


(1) Dues notamment à l'initiative de la Compagnie 
Générale Transatlantique, qui a créé de très remar- 
quables services touristiques par auto-cars, 
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et à Marseille, par la Compagnie Générale Trans- 
atlantique et la’ Société Générale des Transports 
maritimes à vapeur ; le trajet Oran-Oudjda, par 
chemin de fer, et celui d'Oudjda à Casablanca, 
au choix, par chemin de fer, ou par service auto- 
mobile de La Compagnie de Transport et de Tou- 
risme au Maroc, une ligne aérienne reliant en 
outre Oran à Casablanca. 

6° Par avion, par la ligne aérienne Toulouse- 
Rabat-Casablanca. 

#"+ 

Parallèlement au développement économique du 
Protectorat, dont le commerce extérieur a plus que 
sextuplé en l’espace d'une douzaine d'années, les 
efforts accomplis en vue d'améliorer les services 
et d'établir une liaison entre les lignes de naviga- 
tion et de transports terrestres ont eu le plus heu- 
reux effet sur l’activité des transports maritimes, 
ainsi qu'on peut s’en rendre compte au moyen du 
tableau suivant : 


Mouvement général de la navigation dans Les ports 
de la zone française du Maroc 


Navires . Navires 
français étrangers Total 
Un NE MT ER HV (SEE 
Nom- lonneaux Nom- Tonneaux Nom- Tonneaux 
Années bre nets bre nets bre nets 
19125: 714 787.804 2.038 1.626.696 2.752 2.414.500 
1913... 1.384 1.543.478 2.384: 1.851238 : 3768 3.397.716 
1914... 1.210 1.220.942 1.930 1.456.598 3.140 2.677.540 
19154 1.524 1.330.970 1.884 837.220 2.908 2.168.690 
1916... 1.182 41.101.776, 1.318 729.732: 2.500 1.831.508 
DOTE 1.830 1.767.818 1.386 618.002. 3.216 2.585.820 
1918... "1.604 1.439.469 1.404 551.873 2.908 1.991.342 
191912. 1.846 1.717.819 2.106 937.222 8.952 2 655.041 
1920 ARNO UIIL CTI 8:008 126724705164 -7248;974 
1921022 2.837 2.693.907 3.643 1.521.794 6.480 4.215.701 
1928... 2:612 2.622.647 3.058 1.620.983 5.670 -4,243,630 
LOS ER 2.549 2.482.598 3.024 1.780.210 5.573 4.202.808 


Ainsi que nous l’avons mentionné, les statisti- 
ques qui viennent d’être publiées pour 1924 accu- 
sent une nouvelle augmentation du tonnage total, 
et en même temps un accroissément du tonnage 
français. On ne saurait manquer de signaler, dans 
le tonnage entré et sorti, la participation  crois- 
sante du pavillon français, dont la part oscille 
aujourd'hui autour de 60 %, alors qu’elle ne dé- 
passait guère 30 % en 1912 : un tel résultat, obtenu 
dans une période particulièrement difficile pour 
notre marine marchande, fait honneur à nos Com- 
pagnies dé navigation, et constitue pour elles un 
précieux  encouragement- à persévérer. dans leur 
effort méritoire pour améliorer nos relations mari- 
times avec le Protectorat. 

Edmond BOUCHERY. 


L’Industrie de l’Élevage au Maroc 


L'élevage constitue l’une des principales sources 
de richesse du Maroc, dont toutes les régions $e 
prêtent à cette industrie. Certaines contrées, cepen- 
‘dant, lui sont plus particulièrement favorables : ce 
sont la plaine du Sébou, le Gharb, les Zaers, les 
Zemmours et le Tadla-Zaïan, dans lesquelles une 
irrigation abondante entretient de riches pâtura- 
ges. Il semble néanmoins que le cheptel marocain 
pourrait encore être développé dans des proportions 
très considérables, sous certaines conditions que 
nous préciserons plus loin. 


# 
CCR 
L'élevage des bovins ne se pratique pas dans les 


mêmes conditions que dans l'Amérique du Sud ; 
le morcellement de da propriété ne permet pas de 
constituer de grands troupeaux, et, d'autre part, 
des épizooties fréquentes rendent préférable à sa 
concentration la dissémination du bétail sur des 
points différents. 

Les bœufs marocains se rattachent pour les 4/5 
à la race brune de l'Atlas et pour 1/5° à une race 
blonde de type plus robuste. Ils sont peu précoces 
et se caractérisent par la sobriété, la rusticité et 
la résistance aux variations de climat ; leur poids 
oscille entre 250 et 350 kilos, mais il pourrait, si ces 
animaux étaient engraissés rationnellement, sui- 
vant les méthodes pratiquées par les emboucheurs 
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français, atteindre 450 et 500 kilos. Ces bœufs sont 
fort utiles pour le travail et d’un rendement inté- 
ressant pour la boucherie. 

Il semble que ces races pourraient être amélio- 
rées considérablement et rapidement par l'intro- 
duction d'un sang nouveau qui donnerait des ani- 
maux plus précoces. Il faudrait pour cela encou- 
rager, par des primes, l'établissement de trou- 
peaux choisis afin de trouver le type qui convien- 
drait le mieux. On ne devra pas perdre de.vue, 
cependant, que certaines espèces qui donnent d’ex- 
cellents résultats dans des pays occidentaux ne 
pourraient pas s’acclimater au Maroc, car elles 
demandent une alimentation trop spéciale et des 
soins trop assidus. Les géniteurs devront donc 
être sélectionnés parmi ceux présentant surtout 
les mêmes caractères de robustesse, de sobriété et 
de résistance que les races du pays. Le croisement 
avec l'espèce Zébu a donné en ce sens de très bons 
résultats. Dans Îles exmloitations européennes du 
Maroc oriental, des croisements avec Ja race algé- 
rienne de, Guelma ont également été opérés avec 
SUCCESS 

Un Dahir en date du 12 juin 1920 a interdit 
l’abatage des femelles âgées de moins de huit ans 
et des jeunes mâles n'ayant pas encore quatre 
dents de remplacement apparentes. Des exceptions 
ne sont consenties que pour les animaux mal con- 
formés ou victimes d’accidents, les femelles et les 
veaux importés, et les génisses et les veaux nés 
de ces femelles. 

L'effectif des bovins soumis au Tertib, 
certainement 
blissait comme suit en 1921 : 


effectif 


Bovins soumis au tertib en 1921: 


Régions Européens  Indigènes Totaux 
Oùdjdas ere 512 12.884 13.09€ 
LAZAYS PER IATA EE 215 44.067 44.282 
RSS PRE ere ee 666 113.576 114.549 
Méknèées :52,2,01.10: 1.509 85 985 87 494 
RADALS EE 18:596 890.722 409 818 
Casablanca: "52" 9.516. 236.831 246.347 
Doukkala "sr 2.282 244.922 247.204 
ADAM 1.223 73.938 75.161 
Marrakech ...... 926 146.649 147.575 
Haha-Chiadma .. fi) 27.853 271.926 
Talons een 349 104.198 194.479 

HOTAUS EEE 39.867 1.481.250 1.517.117 


Observons que d’après une autre statistique, plus 
récente mais moins détaillée, établie en 1923 par le 
Bureau International d'Agriculture de Rome, l'ef- 
fectif des espèces bovines atteindrait 1.682.998 têtes. 

Notons enfin que la vache marocaine donne du 
beurre d'excellente qualité et pourrait devenir une 
très bonne laitière si elle était mieux soignée et 
mieux nourrie. 

Beaucoup de colons ont recours pour l'élevage 
des bovins à l’association avec les indigènes, ce qui 
leur permet d'utiliser. indirectement les terres de 
parcours qui appartiennent aux tribus. 

Les modes d'association les plus couramment pra- 
tiqués sont les suivants : 

Les associations à court terme sont prévues pour 
un an ou deux, en vue de l'élevage des jeunes. 
L'Européen achète un troupeau et le confie à-un 
indigène qui le garde et le fait pâturer. Au terme 
fixé, les animaux sont estimés de nouveau et ven- 
dus : l’indigène reçoit le tiers (à Dar-bel-Hamri) ou 
le quart (à Fès, Meknès, Marrakech, dans la 
Chaouïa et le Gharb) du bénéfice ; parfois aussi. 
l'indigène recoit, pour frais de garde et de pâturage, 
un reboa (1 fr. 25) par tête et par mois (notamment 
à Fès et chez les Béni-Hassen). 

_Les associations à long terme, prévues pour 4 ou 
cinq ans, ne sont contractées que pour les troupeaux 
de vaches. Le produit de la vente des veaux est pour 


inférieur aux chiffres réels, s’éta- 


l'Européen ; le lait appartient à l’indigène. à charge. 
pour lui de fournir à l’'Européen 9 kilos de beurre 
par vache et par portée ; quand le capital de PEn- 
ropéen est amorti, les produits et le troupeau lui- 
même sont partagés par moitié. | 
dm RUE 
# * 

On rencontre au Maroc trois types de moutons. 
Le premier, élevé dans la Haute Chaouïa, les Sra- 
ghna, le Gharb, la région côtière et. les Zemmours 
s'apparente assez étroitement avec le mérinos d'Es- 
pagne. Le second, le plus répandu, se rencontre 
dans toute la zone du littoral ; ;i est plus allongé 
et moins large ; sa chair, de moins bonne qualité, le 
fait moins apprécier. Le troisième appartient à une 
variété plus petite et ne pèse en moyenne que de 
15 à 25 kilos. 

C'est surtout dans la région des Hauts Plateaux 
marocains que l'élevage du mouton se pratique avec 
le plus de succès. Ceux qui sont élevés dans ces con- 
trées sont très recherchés par nos courtiers algé- 
riens et métropolitains. 

Voici comment se répartissait le cheptel ovin du 
Maroc lors du recensement de 1921 : LE 


Ovins soumis au terbib en 1921. 


Régions Européens Indigènes Totaux 
Oujda see 4.649 450.482 455.131 
LAVE RP RTE REe EE 1.982 818.327 320.309 
HiOS DS ie eee 2.889 570.253 573.142 
Meknès .....:.,.: 3.318 454.934 458.252 
HAabale esse 18.256 1.154.481 1.172.737 
Casablanca... 18.255 899.420 917:515 
Doukkala. 22,7 5.715 423.428 499.143 
PDA... ace 3-897 215.551 219.448 
Marrakech......… 4.497 1.166.836 1.171.268 
Haha Chiadma 488 13.616 74.104 
Adieu 3.082 928.236 941.918 

Motauxeest 67.558 6.665.464 5.733.022 


D'après les statistiques du Bureau International 
d'Agriculture de Rome, cet effectif s'était élevé, en 
1928, à 7 millions 120.7% têtes. se 

Les méthodes d'exploitation pratiquées pour 
l'élevage du mouton sont généralement les suivan- 
tes : l'Européen achète le troupeau et l’indigène le 
nourrit selon conditions réglées par contrat et 
valables pour une durée de trois ans à Fès, de qua- 
tre ans à Dar-bel-Hamri et dans le Gharb. Les con- 


: trats sont de différents types : d’après l'un de ces 


types, les agneaux mâles, le lait et la laine appar- 
tiennent à l'Européen jusqu'à l'amortissement du 
capital ; à dater de ce moment, les produits et le 
troupeau lui-même sont partagés par moitié. Cette 


.méthode est pratiquée à Fès et dans la Chaouïa. 


D'après un autre modèle de convention, l'Européen 
a droit chaque année à un nombre de toisons égal 
à l'effectif initial du troupeau et à un nombre | 
d'agneaux de six mois égal au vingtième de cet ef- 


fectif. A l'expiration du contrat, l'indigène doit ren- 
dre à l’Européen un troupeau ayant la même va- 


leur marchande que le troupeau initial. Ces contrats 
sont généralement conclus pour trois ans, à Fès, et 


pour quatre ans à Dar-Bel-Hamri et dans le Gharb. 


À Meknès, la durée du contrat peut n'être pas spé- 
cifiée ; sa base porte alors sur la laine : l'Européen 
prélève lé produit de la tonte calculé à la saison, 
c'est-à-dire au moment où il est le moins élevé. Lors- 
que le capital est amorti, le troupeau initial et les 
produits sont partagés par moitié. Dans la région 
de Settat, en Chaouïa, les contrats ont une durée 
de cinq ans. L’indigène a droit à un quart du béné- 
fice ; dès la remise du troupeau, il-devient proprié- : 
taire-du quart de ce troupeau ; il doit une indemnité 
à l’Européen si une perte de têtes provient de sa 
faute. Dans Îles Abda, l’indigène a droit à la moi- 
tié des agneaux et souvent à la moitié de la laine. : 
Dans les Doukkala, l'indigène a droit au tiers des - 


\ 
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agneaux, Enfin, dans certaines régions, l'indigèns 
reçoit n1ne rémunération forfaitaire en nature. 
“+ 
L'espèce caprine est représentée au Maroc par 
une chèvre noire, rustique et agile, d’un poids 
moyen de 30 kilos. Sa viande et son lait sont très 
appréciés des indigènes. On rencontre aussi, dans 
les villes du littoral, des troupeaux de chèvres bru- 
nes, blanches et rousses appartenant au type mar- 
cien et d’origine espagnole. 
L’exportation des chèvres est interdite : leur effec- 
tif atteignait, en 1923, 2.358.599 têtes. 
3% 
HE 
L'élevage du porc est favorisé, dans un certain 
nombre de contrées, par la présence de forêts de 
chêne-liège qui permet le pacage des glands. Il est 
surtout pratiqué par les Européens et se développe 


rapidement. Quant aux indigènes, éloignés de cet. 


élevage par les prescriptions du Coran, ils ne sy 
livrent qu'avec une certaine résistance et dans des 
proportions peu importantes. 

Les porcs du Maroc sont d’origine ibérique ; ils 
sont robustes et vigoureux. Des croissements avec 
les races craonnaise, yorkshire, saxonne et major- 
quine ont donné de très bons résultats. 

L'’effectif porçin, d’après les statistiques du tertib, 
était le suivant en 1921 : 


Porcins soumis au tartib en 1921 


Régions Européens Indigènes  To'aux 
Oudida serre 2.201 » 2.901 
aza EE QE 1.074 31 LT 
RCRRENET OR AA A 2.486 289 2 77D 
Meknès ..... FERA 5.407 10 Ca br 
RADAR RS et. Luet 52.151 160 52.311 
Casablanca... > 28.234 438 28.122 
Doukkala.... . " 11.098 113 TL SL 
ARR ER RES 71052 175 7.497 
Marrakech. !..,., 1.581 33 1.614 
Habha-Chiadma ... 394 63 457 

DATE a RE 1.427 363 :112790 
HOtAUX AN 119299 k 1.681 115:036 


D'après les statistiques de l'Institut International 
d'Agriculture de Rome, cet effectif aurait été ra- 
mené à 48.564 têtes en 1923. Une telle différence 
donne à penser que les deux statistiques n’ont pas 
été établies sur les mêmes bases. 5 

Les contrats relatifs à l'élevage des porcins sont 
de deux sortes : dans le premier cas, l'Européen a 
droit à tous les produits âgés d'un an moyennant 
un prix convenu payé à l'indigène par porcelet ; 
cette méthode est surtout pratiquée à Fès. Dans 
l'autre cas, le produit de la vente des jeunes est 
partagé, déduction faite des dépenses de nourriture, 
à raison d’un quart à l’indigène dans la région de 
Fès et dans celle des Doukkala, d’un tiers dans la 
Chaouïa et d’un cinquième dans le Gharb. 


* 
+ * 


Le cheval du Maroc appartient à la race barbe ; 
il a moins de sang et d'élégance que les chevaux de 
même race élevés en Algérie, mais il est plus rus- 
tique et plus endurant et très bien adapté aux be- 
_ soins du pays. Les pllus beaux modèles se rencon- 
trent dans les Doukkala et dans le Sous. 

L'élevage du cheval au Maroc £e pratique suivant 
des données assez modernes : Un Stud-Book à été 
créé en 1914 : 56 stations de monte sont réparties 
dans les diverses régions, disposant de plus de 500 
étalons indizènes et de quelques étalons de pur sang 
anglais. Signalons aussi qu'il existe, à Meknès, une 
. jumenterie possédant des juments de pur sang 
arabe-barbe. Notons enfin que des étalons de pur 


t 
. 


sang d'origine syrienne ont été importés dans le 
but de répandre un sang nouveau parmi les élé- 
ments indigènes. 

D'après les statistiques du Bureau International 
d'Agriculture de Rome, l'effectif chevalin du Maroc 
était de 162.353 têtes en 1923. 

On rencontre aussi au Maroc des mulets d'une 


race analogue à celle de Kabylie, c'est-à-dire robuste 


et énergique. Ils manquent néanmoiñs un peu de 
taille ; pour remédier à cet inconvénient, on à im- 
porté des baudets du sud-ouest de la France et on 
les à placés dans différentes stations de monte où 
ils sont présentés à toutes les juments non suscepti- 
bles de produire un cheval utile, mais aptes à don- 
ner un mulet amélioré. Dans le même but, on a 


 égallement importé quelques baudets espagnols. 


L'espèce mulassière comptait au Maroc, en 1923, 
62.567 représentants. 

Pour en finir avec le chapitre des bêtes de somme, 
nous noterons enfin que, d'après les chiffres de 1923, 
les agriculteurs indigènes disposent de 482.642 ânes 
et de 105.804 chameaux. 

% 
CRE 

Les produits de l'élevage donnent lieu à des tran- 
sactions assez nombreuses. 

En ce qui concerne les laines, elles sont exportées 
dans da proportion des deux cinquièmes de la pro- 
duction, le surplus étant utilisé sur place pour la 
fabrication des vêtements et des tapis. Les laines 
marocaines sont de trois catégories : la laine abou- 
dia est douce, soyeuse et très blanche après lavage ; 
la laine Urdighia est douce, plus résistante, mais de 
qualité plus commune ; enfin, la laine beldia, assez 
sèche au toucher, est moins régulière tant comme 
finesse que comme longueur. 

Les peaux de moutons sont très supérieures 
comme finesse de grain, comme souplesse et comme 
solidité, à celles provenant de l'Australie et de: 
l'Amérique du Sud. Les peaux de :hèvres sont éga- 
lement très appréciées. Enfin, la qualité des peaux 
de bœuf se rapproche de celles d'Algérie et de Tu- 
nisie, avec une fleur plus fine cependant. Beaucoup 
d'entre elles, malheureusement, sont varonnées. 

La qualité de ces peaux serait très supérieure 
encore si les conditions du dépouillement des ani- 
maux était améliorée ; les indigènes, en effet, dé- 
coupent au couteau et détériorent ainsi fréquem- 
ment de cuir. 

Les œufs du Maroc sont exportés en très grande 
quantité sur la France par le port de Mazagan, qui 
s’est fait une sorte de spécialité de cèe trafic et aussi 
par celui de Casablanca. Ils sont petits et pèsent 
environ de 40 à 50 kilos de mille, alors que les œufs 
“a Frañce atteignent le poids moyen di 60 à 70 
silos. | 


# 
+ *% 


L'élevage marocain donnerait assurément des 
produits bien supérieurs si les conditions d’exploi- 
tation étaient améliorées. M. Georges Bureau, dans 
le très intéressant rapport qu'il à consacré à ces 
questions au sujet du budget général, fait observer 
qu'il faudrait d'abord constituer des réserves de 
fourrages, construire des abris et aménager des 
points d'eaux. La rigueur du climat et les intempé- 
ries occasionnent en effet, chaque année, une mor- 
talité appréciable qui devient très élevée dans les 


années de sécheresse. L'alimentation du bétail est 


également défectueuse : le nomadisme et l’insécu- 
rité ont en effet empêché pendant longtemps les 
indigènes de constituer des réserves de fourrages ; 
ils ne récoltent guère qu'une paille fortement bri- 
sée provenant du dépiquage du blé qu’ est réservée 
aux animaux de travail pour Le cas où les pâturages 
font défaut, mais en quantité très insuffisante, Il 
pousse cependant, sur la terre marocaine, des four- 
rages excellents, D'autre part, un certain nombre 


* 
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de céréales propres à la nourriture du bétail pour- 
raient être cultivées. Ici encore, il faut réagir con- 
tre des habitudes millénaires : c'est à quoi s’em- 
ploient activement les services de l'Agriculture. Il 
importe aussi de développer les points d'eau, faute 
de quoi les troupeaux sont souvent obligés de par- 
courir en été des distances considérables pour 
s'abreuver, Dans certaines régions, la direction du 


il 


service de l’hydraulique agricole à fait forer des 
puits ét aménager de nombreuses sources et abreu- 
VOirs. Nr : 

On peut donc espérer que, grâce à ces efforts des 
services publics, l’industrie de l'élevage prendra 
dans l'avenir un très grand développement au Ma- 
roc où elle n'existe encore qu'à l'état embryonnaire, 

Raymond MuLETHE. 


en 
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 


Agence générale des colonies. — Le décret du 
23 septembre 1919 fixant le statut du personnel de 
l'Agence générale des colonies prévoit que le sous- 
directeur de cette Agence remplace le directeur ab- 
sent ou empêché «et peut recevoir délégation du di- 
recteur de l'Agence générale pour partie de ses 
attributions. 

Un décret du 7 mai 1925 complète ainsi qu'il suit 


le décret précité de 1919 : « Le chef de section, chef: 


du service des renseignements de PAgence générale 
des colonies, peut également recevoir la délégation 
du directeur de cette Agence pour partie de ses at- 
tributions, et, en l'absence du sous-directeur, rem- 
placer le directeur empêché, » ‘a 

Un arrêté du ministre des Colonies et du minis- 
tre des Finances en date du 18 mai dernier a modi- 
fié en conséquence l'arrêté interministériel du 1‘ 
mai 1920 portant règlement sur la comptabilité de 
l'Agence générale des Colonies. 


Trésoreries coloniales. — Le décret du 6 août. 


1921 a fixé la composition de la Commission de clas- 
sement à laquelle incombe, chaque année, le som 
de dresser le tableau d'avancement du personnel 
des trésoreries coloniales. 

Cette Commission comprend entre autres : dans 
chaque colonie, le trésorier-payeur seulement ; dans 
les colonies groupées en gouvernement général, le 
trésorier général du groupe et un trésorier-payeur 
ou deux trésoriers. 

En raison des difficultés de communication entre 
les divers chefs-lieux de nos colonies constituant le 
Gouvernement général de l'Afrique équatoriale fran- 
çaise, la présence de deux comptables supérieurs à 
Brazzaville nécessite, pour le second de ces fonc- 
tionnaires, un déplacement long et coûteux. Aussi 
le Gouverneur général de cette possession africaine 
a-t-il demandé une modification au texte précité, de 
façon à permettre qu'un seul. trésorier, au lieu de 
deux, soit tenu d'assister à la commission. 

Tel est le but d'un décret du 10 avril 1925, qui 
stipule que pour le groupe de l'Afrique équatoriale 
française, seul le trésorier-payeur de Brazzaville 
fait partie de la commission ; en cas d'absence, il 
sera remplacé par Île trésorier du Gabon ou par 
celui de l'Oubanghi-Chari, 


Prohibition de sortie des jetons en bronze d’alu: 
minium, — Le décret du 1% février 1921 a compris, 
parmi les marchandises dont la sortie des colo- 
nies reste prohibée, les monnaies d'or, d'argent, 
de cuivre et de billon. D'autre part, un décret du 
2 décembre 191 à prohibé, en France, l'exparta- 
tion des jetons frappés en bronze d'aluminium: 
Ces jetons ayant été mis en circulation dans nos 
colonies au cours du dérnier semestre de l’année 
écoulée, il devenait nécessaire d'étendre à nos éta- 
blissements d'outre-mer la prohibition  édictée 
dans la Métropole, afin d'empêcher l'évasion d'une 
monnaie divisionnaire dont le commerce local a 
le plus pressant besoin pour ses transactions, 


Tel est l'objet d'un décret du 28 mai dernier, 
prohibant, dans les colonies françaises et pays de 
protectorat français autres- que la Tunisie et le 
Maroc, la sortie des jetons frappés en bronze d’alu- 
ainium, lorsque l'envoi a pour destination des pays 
autres que la France, les colonies et pays de protec- 
torat français. Des exceptions à cette disposition 
pourront être toutefois autorisées dans les condi- 
tions qui seront déterminées par le ministre @£s 
Colonies. 


L'acceptation des monnaies anglaises dans les 
caisses publiques des colonies. — Un décret du 
18 mai dernier stipule que dans les colonies limitro- 
‘phes des possessions britanniques groupées en gou- 
vernement général, le cours des monnaïes anglaises 
“acceptées en payement dans les caisses publiques, 
au feu d'être fixé séparément pour chaque colonie, 
sera déterminé pour les colonies du groupe, par 
arrêté du Gouverneur général pris en Conseil d'ad- 
ministration, sur la proposition ou après avis du 
trésorier général. Ce cours, qui devra être voisin 
du cours commercial, sera fixé, en principe, le pre- 
nier de chaque mois. | 


Loi, décrets et arrêtés. —. 16 mai 1995 : Décret 


autorisant l'ouverture de travaux sur les fonds de 
l'emprunt marocain de 1920. Décret complétant le 
décret du 12 avril 1923 portant réorganisation du 
‘Conseil d'administration de la colonie de Saint- 


“Pierre et Miquelon. —— 21 mai : Décret relatif aux! 


taux d'acceptation des monnaies anglaises dans les 
caisses publiques des colonies groupées en gouver- 
nement général. — 22 et 23 mai : Loi relative à la 
régularisation d’un décret du 30 décembre 1923 ou- 


vrant un crédit supplémentaire de 185.000 francs au 


budget annexe du chemin de fer et du port de la 
Réunion. — 2% mai ; Décret approuvant une délibé- 


ration du Conseil d'administration de Saint-Pierre 


et Miquelon relative à l'octroi de mer, — 27 mai: 
Décret approuvant l'ouverture de crédits supplémen- 
taires aû budget du territoire de Kouang-Tchéou- 
Wan, annexe du budget général de l'Indochine. 
Décret ouvrant des crédits supplémentaires au bud- 
get du Togo (exercice 1924). — 30 mai : Décret fi- 
,.xant la quantité de tapis originaires du Soudan 
français à admettre au bénéfice de la franchise pen- 
dant l’année 1925. Décret maintenant en vigueur 
pour une nouvelle période d'une année le régime 
de lindigénat en Nouvelle-Calédonie., Décret prohi- 
bant la sortie des jetons en bronze d'aluminium 
dans les colonies françaises et les nays de protec- 
torat français, autres que la Tunisie et le Maroc. 
Décret déterminant les quantités de produits origi- 


naires des exploitations françaises des Nouvelles 


Hébrides admissibles à la détaxe pendant la cam- 
pagne 1925-1926. Décret approuvant une délibération 
du Conseil général de la Martinique relative aux 
taxes postaies, télégraphiques et téléphoniques. Dé- 
cret désignant des gouverneurs généraux intérimai- 
res en Afrique équatoriale française et au Moyen- 
Congo. — 31 mai : Décret portant autorisation d'in- 
| corporer dans les budgets annexes de l'exploitation 


L 
À 
1 


“ 


” 


des chemins de l'Afrique occidentale française, les 
recettes et les dépenses des services de transport 
secondaires, — 4 juin : Décret autorisant la Cham- 
brede ecommerce de Bône à contracter des emprunts. 
Décret approuvant l'ouverture de crédits supplémen- 
taires à divers budgets annexes du budget général 
de l'Indochine pour l'exercice 1924, — 10 juin : Dé- 
crèt fixant la quantité d’ananas, de café et de bana- 
nes de Guinée admissible au bénéfice de la détaxe 


_ pendant la campagne 1925-1926. 


ALGÉRIE 


La production agricole en 1924. — Des derniers 
renseignements parvenus au Bulletin de l'Office 
du Gouvernement général de l'Algérie, il ressort 
que la production agricole algérienne en 1924, à été, 
pour de nombreuses cultures, plutôt déficitaire, 
en raison de la sécheresse qui sévit dans le cou- 
rant de l’année dans la colonie, et particulièrement 
pour les céréales, dont les rendements furent fai- 
bles en général. L'examen des estimations provi- 
soires établies par les services agricoles départe- 
mentaux permettra de s'en rendre compte : 


Rendement 

Superficie Production à l’hectare 

(Hectares)  Quintaux) 
PIERRE ES AE 1.405.880 4.940.937 3:5 
OEM AR PL EE 1.215.358 4.508.837 8.6 
Coibn, es: PA EAN 1,520 18.840 12.0 
DahAaGe CNE : 22.5b0 161.000 Lo 
2 FER Te LEE AA RER 180 800 4.4 
M: SR ATLAS 158.934 9,782,198 H1 SLA 
Huile d'olive ...... » - 220,000 HI » 4 


Pendant la période 1913-1921, la vendange avait 
été effectuée sur une superficie moyenne de: 164.067 
hectares : da production moyenne avait été de 
6.731.008 hectolitres de vin ét le rendement moyen 
à l'hectare de 41 hectolitres. Contrairement aux 
autres cultures, on peut donc considérer comme très 
bonne la production de vin en 1924. 


La production minière en 1924. — Voici, d’après 
le Bulletin de l'Office du Gouvernement général de 
l'Algérie, quelle a été la production minière de 
l'Algérie en 1924 : 


onnes 
RP, Ta rire DL Er Pynte de) fer. 2 17.870 
AS LI PORN Rs RATE ‘49.994 Phosph. de chaux. 681.150 
Plomb ..... LS 16:868)7-Houilles: 2:25 9.925 
Quivré nn A OBAN A Détrole AN re 1.795 
Arsén. de plomb. Bibl Antimüine, 4. 668 


L'examen de ce tableau révèle que la situation 
de l’industrie minière algérienne a continué à pro- 
gresser en 194, notamment en ce qui concerne 
la production des minerais de fer qui accuse, par 
rapport à celle de 1923; une augmentation de 327,095 
tonnes et celle des phosphates qui s'est accrue de 
217.086 tonnes ; il en est.de même de la houille, 
l'exploitation du gisement de Kenadsa ayant donné 
4.133 tonnes de plus que l’année précédente, 


La réglementation de l'exploitation des mines. 
— Un décret du 7 mai 1925 a rendu applicable à 
l'Algérie, sous certaines réserves, le décret du 
20 janvier 1914, portant règlement sur l’exploita- 


tion des mines, autres que les mines de combus- 


tibles, ouvertes ou à ouvrir en France, modifié par 
le décret du 8 septembre 1921. 


TUNISIE 


Le commerce extérieur en 1924, — D'après les 
premiers chiffres publiés par l'Administration des 
Douanes, le eommeree extérieur de la Tunisie s’est 
élevé en 1924 au total de 1.510.276.97 francs, dont 


_0927.943.382 francs pour les importations et 582 mil- 


lions 333.515 francs pour les exportations, En 193, 


Tonnes 
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le trafic commercial s'était chiffré par environ 
1,401 millions et demi de francs. 


Les exportations de bovins en 1924. L'exporta- 
tion des ‘bovins, qui avait atteint 21.684 têtes en 
1922 et 26.184 têtes en 193, a marqué une très sen- 
sible régression en 1924 avec un mouvement de 
15.632 têtes seulement, | 

Parmi ces exportations, une grande partie des 
animaux ‘expédiés, 11.258, a été dirigée sur l'étran- 
ver. Le resté a été exporté en Algérie et en France. 


MAROC 


La situation militaire. — Le voyage de M, Pain- 
levé, — Sur tout le front de l'Ouergha, la situation 
paraît stabilisée, ce qui ne veut pas dire que la lutte 
soit terminée, Bien au contraire, d'après les com- 
muniqués publiés par la Résidence, Abd-el-Krim 
n'a pas renoncé à son projet de marcher sur Fès, 
mais les renforts envoyés d'Algérie et de la Métro-- 
pole Juttent victorieusement contre les groupes dis- 
sidents qui, souvent, s'infiltrent dans nos lignes. 

Cette situation a retenu toute l'attention du Gou- 
vernement, Aussi, afin de se rendre compte person- 
nellement des événements et aussi dans le but de 
prendre les mesures nécessaires pour mettre fin dans 
le plus bref délai possible aux combats, M. Painlevé 
s'est-il rendu au Maroc, le 12 juin dernier, en em: 
pruntant la ligne aérienne Latécoère Toulouse-Ra- 
bat, Le premier ministre français a eu de longues 
conversations avec le maréchal Lyautey, et a vi- 
sité différents points du front. 

Rentré en France par la même voie, il est arrivé 
à ‘Paris le 16 juin. Sur le chemin du retour, au 
cours d'une manifestation qui à eu lieu à Malaga, 
M. Païinlevé n'a pas caché que la France était obli- 
gée d'employer toutes ses forces, mais le moins 
longtemps possible, et avec le minimum d’effusion 
de sang pour faire régner La paix. 

Il n’est pas non plus inutile de rappeler, qu'à la 
suite d’un voyage de M. Malvy à Madrid, un accard 
est en voie de réalisation entre notre pays et l’'Espa- 
gne, non seulement pour supprimer la contrebande 
de guerre sur toute la cote riffaine, mais encore 
dans le but de coordonner les opérations de pacifi- 
cation du Riff. 


Imputation des dépenses occasionnées par la 
guerre, — (Les événements actuels en cours au 
Maroc entraînent l'engagement de diverses dépen- 
ses pour lesquelles les crédits provisoires votés 
par le Parlement sont insuffisants. Le Gouverne- 
ment à déposé, le 25 mai 1925, sur le bureau de 
Ia Chambre des députés, un projet de loi portant 
ouverture des crédits nécessaires pour faire face 
à ces dépenses. 

Le voté de ce projet devant demandéer un cer- 
tain délai, et certains payements devant être effec- 
tués sans aucun retard, un décret du 89 mai der- 
hier à autorisé, sauf ordonnancement ultérieur 
sur crédits budgétaires, l’imputation au compte 
« Payements à régulariser » d’une Somme de 
31.700.000 francs destinée à couvrir les dépenses 
occasionnées par les opérations militaires du 
Maroc et applicables à certains chapitres énumé- 
rés du budget du ministère de la Guerre. 


Le commerce extérieur du Maroc en 1924. —— Ie 
commerce extérieur du Maroc, pour l’année 1924, 
s'est élevé au chiffre de 1.390.315.037 francs, alors 
qu'en 1923, il n'avait atteint que 850 millions 690.123 
francs. 

Ces chiffres correspondent à un tonnage de 1 mil- 
lion 242.232 tonnes en 1924, contre 787.529 tonnes 
en 1925. 

Il y a donc augmentation, en 1924, de 589 mil- 
lions 624.914 francs, correspondant à une augmen- 
tation de 454.703 tonnes. 

L'augmentation porte surtout sur les exportations 
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qui, en 1924, ont plus que doublé, tant en tonnage 
qu'en valeur. Elles sont passées, en effet, de 245 mil- 
lions 180.371 francs en 1923, à 580.869.429 francs en 
1924, et de 339.236 tonnes en 1923, à 815.660 tonnes 
en 1924. 


Les importations ont également augmenté en 
1924, mais seulement au point de vue des valeurs 


qui sont passées de 605.509.752 francs à 809.445.608 
france, Le tonnage a, par contre, diminué; puis- 
qu'il est tombé de 448.293 tonnes à 426.572 tonnes. 

Le fait remarquable de l’année 1924, est que le 
tonnage des exportations a dépassé du double celui 
des importations, alors qu’en 1923, le tonnage des 
exportations était d’un quart inférieur à celui des 
importations. 

Pour les valeurs, les exportations qui représen- 
taient, en 1923, les 29 0/0 du trafic total, en repré- 
sentaient en 1924 les 42 0/0. 

La balance commerciale s'est donc sensiblement 
‘améliorée en 1924. 

L'augmentation des exportations a porté sur les 
articles suivants : bovins : 26.000, valant 15.800.000 
francs contre 21.300 valant 9 millions 600.000 francs ; 
ovins : 15.700 valant 1.300.000 francs, contre 7.600 
valant 431.000 francs ; œufs : 10.415 tonnes valant 
78 millions, contre 8.618 tonnes valant 51 millions ; 
blé : 485.000 quintaux valant 52 millions, contre 
270.000 quintaux valant 18 millions ; orge : 2 mil- 
lions de quintaux valant 125 millions de francs, con- 
tre 322.000 quintaux valant 15 millions ; fèves 
234.000 quintaux valant 18 millions, contre 92.000 
quintaux valant 6 millions ; allpiste ‘: 93.000 quintaux 
valant 18 mailions, contre 63.000 quintaux valant 
7 millions ; auile d'olive : 2.555 tonnes valant 13 
millions, contre 592 kilos valant 2.329 francs ; phos- 
phates : 411.101 tonnes valant 38 millions, contre 
178.000 tonnes valant 15.862.000 francs. 

L'augmentation des exportations a donc porté 
uniquement sur les produits de l’agriculture, à 
l'exception toutefois des phosphates dont le rende- 
te est bien loin d'avoir atteint son niveau nor- 
mai, 

C’est assez dire à quel point, pour le moment, .du 
moins, le Maroc est redevable de sa richesse à sa 
production agricole. 


Autorisation d’ouverture de travaux. -— En con- 


formité de la loi du 19 août 1920, qui à autorisé 
le Gouvernement du protectorat du Maroc à con- 
tracter un emprunt de 744.140.000 francs, et qui 
prévoit que l'ouverture des travaux à exécuter 


doit être autorisée par décret, quatre décrets en: 


date des 11 août 1921, 11 octobre 1922, 15 mai 1923 
et 19 mai 194, ont autorisé l'Office des postes, des 
télégraphes et des téléphonés à exécuter certains 
travaux dont les devis s’élevaient à 44.825.150 fr. 
Quelques-uns de ces travaux sont terminés : d'au- 
tres sont en cours d'exécution, et de nouveaux cré- 
dits sont nécessaires pour leur achèvement : en- 
fin, l'urgence de certains travaux non prévus aux 
décrets précités est apparue depuis la promulga- 
tion de ces textes. L 

Dans ces conditions, un décret du 6 mai 1925 a 
autorisé l'ouverture de travaux et dépenses jus- 
qu'à concurrence d’un montant de 3.917.392 francs, 
se répartissant ainsi service  télégraphique, 


1.152.520 fr.; service téléphonique, 2.372.372 fr.; dé- 


penses immobilières, 392.500 francs. 


AFRIQUE OCCIDENTALE FRANSAISE 


Les recettes du chemin de fer de la Côte d’Ivoire 
en 1924. — Les recettes du chemin de fer de la Côte 
d'Ivoire pour 1924 se sont élevées à 5.490.436 fr. 25 
contre 4.226.445 fr. 76 en 1923. 

Les plus fortes recettes ont été réalisées par les 
gares de Bouaké (1.454.150 fr. 40 contre 1.128.685 
francs 25), Abidjan-Lagune (1.185.063 fr. 70 contre 
1.054.690 fr. 25), Agboville (571.112 fr. 3% contre 
344,616 fr. 80), Dimbokro 


(539,219 fr. 95 contre. 


nt 


441.304 fr. 65),  Abidjan-Ville (310.850 fr. contre 
208.854 fr. 35). : FACE 
Le budget local du Soudan en 1924 et 1925. — 


Depuis l’année 1919, daté de la création de la co- 


lonie du Soudan français résultant du partage de 
l'ancienne et trop vaste colonie du Haut-Sénégal 
Niger en deux territoires distincts, le Soudan fran- 
çais et la Haute-Volta, les recouvrements effec- 
tués par le budget local ont toujours sensiblement 
dépassé les prévisions budgétaires. 
Les résultats connus de l'exercice 1924 font res- 
sortir un excédent de recettes et le budget de l’exer- 
cice 1925 se présente sous le jour le plus favorable, 
Arrêté à la somme de 22.195.000 francs, il est en 
augmentation de 1.946.000 francs sur celui de lPan- 


née précédente ; de nouveaux crédits ont pu être 
‘ainsi affectés à l'extension des œuvres d'intérêt 


social, ainsi qu'à l'exécution du programme de. 
développement économique de la colonie que M. le 
Gouverneur Terrasson de Fougères s’est fermement 
attaché à réaliser. PRET - 
D'autre part, les prévisions, de recéttes des 
exploitations industrielles s'élèvent à: 1.916.000 
francs pour 1925, dépassant de 427.000 francs celles 
de l’année 1924 Sous cette rubrique figurent les 


services des postes, télégraphes et téléphones, les 


services d'électricité et d'alimentation en eau, la 
briqüueterie de Bamako, le service des transports 
automobiles et, enfin, le Decauville de Ségou à 
Douma qui, depuis 1920, date de sa mise en exploi- 
tation, a transporté un tonnage d'importance 
croissante chaque année. SEE 

Dans l’ensemble, les services d'intérêt public 
ont été dotés de crédits s’élevant pour 195 à 
6.684.000 francs et présentant sur ceux de l’année 


précédente une augmentation de 886.690 francs, : 


dont une large part s'applique au service des tex- 
tiles. 

En vue de faciliter l'évacuation des produits de 
l’intérieur, et en particulier du coton, l’adminis- 


| tration locale a affecté près de 400.000 francs à la 


construction de ponts et de routes nouvelles qui. 
permettront d’acheminer vers le chemin de fer et. 
vers le fleuve la production des centres cotonniers. 
Par ailleurs, une importante dotation a été ins. 
crite au budget pour le fonctionnement d'un ser- 
vice automobile qui assurera le transport du coton 
sur les stations Sikasso, Bougouni, Bamako, Kou- 
tiala, Douna. Les perspectives de, récolte envisa-. 
gées. pour cette région permettent d'évaluer à 
140.000 kilomètres la distance totale qu'auront à 
parcourir les camions de ce service en 1925. 


Aux œuvres d'intérêt, social et économique a été 


affecté un crédit de 2.859.000 francs auxquels s’a- 
joutent les sommes inscrites an chapitre des Tra- 
vaux publics pour la construction d'établissements 
scolaires et d'installations sanitaires. 
complète peu à peu l’œuvre entreprise par l’admi- 
nistration docale pour protéger la santé publique 
et pour répandre parmi les loyales populations 
du Soudan français les bienfaits de l'hygiène et 
de l'enseignement, DER ce 


. TOGO 


Ouverture de crédits supplémentaires. ee Un 
décret du 28 mai 1925 a approuvé un arrêté du 
9 avril dernier du commissaire de la République 


-au Togo, portant ouverture au budget de ce ter- 


ritoire, pour l'exercice 1924, de crédits supplémen- 
taires s’élevant à la somme de 350.000 francs, ce 
montant devant être gagé par des annulations 
portant sur divers chapitres du budget. 


Ces crédits, sont nécessaires pour faire face à : 


des dépenses résultant, principalement, de la créa- 
tion en mars 1924 d’un service zootechnique, de 
l'augmentation des dépenses de transport du per- 
sonnel et du matériel par suite de l'élévation des 
frets, des frais occasionnés par la location et. 


Ainsi se 
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1 : 
aménagement du nouveau local de l'Agence éco- 
nomique et par la participation à de nombreuses 
foires et expositions, enfin de la régularisation de 
dépenses d'exercices clos. 


AFRIQUE ÉQUATORIALE FRANÇAISE 


Gouverñement général. — Par décret en date 
du 15 mai 1925, rendu sur la proposition du mmi- 
nistre des Colonies, M. Alfassa, gouverneur de, 2° 
classe des colonies, lieutenant-gouverneur du 
Moyen-Congo, a été chargé, par intérim, des fonc- 
tions de Gouverneur général de l'Afrique équato- 
riale française pendant l'absence du Gouverneur 
général titulaire, rentrant en France. 4 

Par un autre décret de même. date, M. Mar- 
chand, administrateur en chef de dr classe des 
colonies, a été chargé, par intérim, des fonctions 


de lieutenant-gouverneur du Moyen-Congo, pen- 
dant l’absente de M. Alfassa. 
Organisation du cadre de la trésorerie. Un 


arrêté du ministre des Colonies et du ministre des 
#inances en date du-5 avril 1925 a organisé le 
cadre de la trésorerie de l'Afrique équatoriale fran- 
çaise, fixant à vingt-deux le nombre des agents En 
service, avec la répartition suivante payeurs 
20 %, soit 5 unités ; commis principaux 40 % et 
commis 40 %, soit 17 unités. 


MADAGASCAR 


La production agricoie de la Province de Tuléar. 
— La production agricole de la Province de Tu- 
léar en 1923 s'établit comme suit, comparativement 
à Calle de l'année 1922? : 


Production 


Surfaces 
cultivées ; pe 
Principaux Année HUE nur £ 
produits 1923 192 1923 1922 1923 
-  (Heclares) (En tonnes) (Milliers de francs) 
Pois du Cap 6.600 12.870 8.000 5.148 6.000 
ASE 12.000 12.580 18.000 3.774 5.400 
Patates 7000: 15.012. 15.012 ;.:1.500 1.500 
Manioc 19.000 21.701 39.000 1.085.05 3.000 
Mais tits 8.000 22.653 16.000  3.379.95 4.000 
Haricots®. 200 160 200 164 80 
Citrouilles 100 200 200 10 10 
Bananes ... ‘1.400 4.800 6.000 480 600 
Can. à sucre 300 3.960 3.000 498 250 
SAONO 7e 100,2 1-050%::,1.050 105 105, 
Arachides 18 Le 12 Le 3.6 
Divers: 3:000, 4.522 : 4.000 812 818 : 
57.712 299.520 110.474 16.957,2 21.760:6 


La plupart des fleuves, notamment le Mangoky 


n'ayant pas débordé pendant la saison des pluies, 


1922-1923, il s’en est suivi que la majeure partie 
des terrains ordinairement fertilisés par les dé- 
pôts alluvionnaires et à péu près complètement 
débarrassés des herbes par les eaux ont, au con- 
traire, été envahis par une végétation puissante 
et désordonnée. Des désherbages difficiles et pé- 
nibles &uraient été nécessaires devant toute exploi- 


_ tation de ces terrains pendant l’année culturale 


1922-1923. Mais les indigènes ont reculé devant 
l'effort à faire et ils ont ainsi réduit les cultures 
en pois du Cap. Par voie de conséquence, les cul- 
tures de manioc et de riz ont été considérablement 


augmentées. La création de nouvelles rizières est 


également due à l'action des nombreux betsileo 

immigrés venus des provinces centrales. | 
L'augmentation en valeur de tous les produits 

du sol est due aux achats, à de très hauts prix de 


produits destinés à être exportés ; elle est la con- 


séquence naturelle de la dépréciation du france. 
Le cheptel de ia province de Tuléar. — Voici 
comment s'établit état comparatif du cheptel 


y 
\ 


dans la province de Tuléar pour les années 1922 
et.1923 : 


JDBC EU GARE Totaux 
Anka- BasMan- Ampa- 
Animaux Tuléar zoabo  goky niliy 1922 192 
, L (En têtes) 

Taureaux. \ . 

Vaches... 1220.0C0 167.000 58.000 154.000 531.034 599.000 
Veaux . à. 

Chévaux , 4 99 3 “ 5 315) D4 
Poules re 1.493 1.447 268 812 11 4/672:-189.010 
Moutons... 2.319 66E :21:091/": 6.268 *12:0271110 999 
‘Chèvres:.…. 2.869 210 MANS SM 0 2202 087 
Autruches. 1.097 » » 2H OOAMETEUD 


Animaux de 


basse-cour 70.000 63.090, 79.000 150.000 241,352 362.000 


Les différences en quantités ont pour cause ïes 
surestimations faites au moment de  l’établisse- 
ment äes statistiques de l’année ‘1922. 

En raison de la fermeture du marché allemand 
d'une part, de da diminution de la valeur mar- 
chande des plumes dans tous les autres pays, d’au- 
tre part, la valeur actuelle des autruches est trop 
incertaine pour qu'une évaluation sérieuse puisse 
ètre faite. 


Les résultats d'exploitation des chemins de fer 
en 1923. — Le Bullelin économique édité par des 
soins du Gouvernement général, vient de publier 
les résultats d'exploitation des chemins de fer pro- 
prement dits pour 1923. : 

En voici le résumé pour chacune des lignes : 


Ligne de Tamatave (369 km.) 


Francs 
Récettes. d'exploitation. .s 5:40, et 8.922.321 27 
Dépenses: d'éxplonation Lan 4er Tr. 4.976.376 13 
Excédent des.Trecebtes, 2.400, 3.945.945 14 

(Ligne d'Antisirabé (431 km.) 

Recettes ‘d'éxploitation 4... 1.245.296 45 
Dépenses d'exploitation... tm. en 697.524. 94 
Excédent. des recettes, .......2. 047.771 51 

Ligne de Moramanga au lac Alaotra (166 km.) 
Recettes en DIONALION VE. HE MALTA. 612.818 50 
Dépenses d'exploitations ire 655.881 66 
Excédent des dépenses. .....,... 4 43.063:16 


Tolal général des chemins de fer proprement dits 
(966 km.) 

Recettes eXDIOILATION ane LR 10.780.436 22 

Dépenses d'exploitation ! .+ 6.329.182 73 


Tous 


Excédent des recettes.......... 4.450.653 49 


En 1922, l'excédent des recettes n'avait pas dé- 


passé 2.558.455 fr. 6% avec un total de receites de 


5.024.899 fr. 15 et un total de dépenses de 5 mil- 
lions 466.443 fr. 53. î 


LA RÉUNION 
Régularisation d'ouverture de crédit. _— Un dé- 


-cret du 11 mai 1925 à promuigué une loi relative 


à la régularisation d’un décret du 30 décembre 
1925 ouvrant un crédit supplémentaire de 185.000 
francs au budget annexe au chemin de fer el du 
port de la Réunion. 


SYRIE 


La production agricole en 1923 et 1924. —— Voici, 
d'apres les statistiques de la Direction de l’Agri- 
culture du Gouvernement du Grand Liban, quelle 
a été La production pour cet état des terres mises 
en culture au cours des années 1923 et 1924 Notons 


e 
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que les surfaces travaillées où aménagées sont pas- 
sées de 250.000 à 350.000 hectares. 2e 


Catégories 1923 1924 
(En quintaux) 

BIG Zur eee ti RURAUX 22.000 ‘ 24.000 
Das ARENA 115.000 ‘16.000 
AvDiné il ENNMES Me en ETER 2ee 700 : 60 SP 
Mais ie RON RSS Pr PO VAE € 16.000 18.000 … 
Pommes) de Cérres Hi PRP EL TEN ES 17.000 40,000... 
Œabar SR EIRE et euts 750 720 
Raisin Se Rene 4 Re 40,000 41.850 - 
OrADBESU UE ARUMARS EPEERE UE Ee 39.000 30.000 


La totalité du blé produit est utilisée par la 
consommation locale. Cette consommation est d’en- 
viron le double de la production, soit 50.000 quin- 
taux, le suitplus vient, pour une grosse partie, des 
autres Etats de la Syrie. 


INDOCHINE 


Taux de la piastre indochinoïise. — Le cours de 


la piastre indochinoise a enregistré, du {1 mai au 
iv juin inclus, les variations suivantes : 


ANAL. 22410 80 91 mai.... 10,90 29 mai... 11.20 
13 — :::.: 10:80 0811. 10,85 4 juin... 11.95 
15 = A0 TS Dre e10,05 6 — ., 11 45 
#7. 12222 10780 DT EP 5 HE an ESS SET A ES 
181% 7 01079 24 MARS 64 MON: 8 — 5: 11:80 
20 -- .. 10 80 a ue AVES CE En A 10 —\.,. 11.50 


Création de taxes au profit du port de Saigon. — 
Le Gouverneur général de l’Indochine a pris, à 
la date du 30 janvier 1925, en commission perma- 
nente du Conseil de Gouvernement, trois arrêtés 
concernant diverses taxes instituées au profit du 
port de commerce de Saïgon : le premier, insti- 
tuant un droit de port sur les navires de mer en- 
trant dans ce port ; le deuxième, établissant une 
taxe sur les passagers embarqués ou débarqués ; 
le troisième, majorant les taxes d'outillage actuel- 
lement en vigueur sur le paddy et les farines, et 
en créant de nouvelles sur un certain nombre de 
produits exportés par ce même port. 

La création de ces taxes, justifiée par l'insuf- 
fisance des ressources dont dispose le port de com- 
merce de Saïgon pour l'entretien, le développe- 
ment et l'aménagement de son outillage, à été ra- 
tifiée par décret du 3 mai 1925. 


Ouverture de crédits supplémentaires au hudget 
du Territoire de Kouang-Tchéou-Wan., — Un dé- 
cret du 23 mai 1925 a approuvé un arrêté du Gou- 
verneur général de l’Indochine, en date du 30 mars 
dernier, portant ouverture de crédits supplémen- 
taires, s’élevant à la somme dé 2.000 piastres, au 
budget annexe du Territoire de Kouang-Tchéou- 
Wan pour l'exercice 1924 Ces crédits, auxquels 
correspond un prélèvement d'égale somme sur un 
chapitre de ce budget présentant des disponibi- 
lités certaines, sont destinés à faire face aux be- 
soins nécessités pour la nourriture des détenus de 
la prison centrale et pour la régularisation de 
diverses dépenses. 


OGÉANIE 


Le régime de l’indigénat en Nouvelle-Galédonie. 
— Un décret du 25 mai 1924 a maintenu en vi- 


gueur, pour une période d’une année, les disposi- | 


tions du décret du 23 mai 1907, réglementant l’in- 
digénat en Nouvelle-Calédonie. L'étude d'un sta- 
tat des indigènes, poursuivie par dla section de 
législation du Conseil supérieur des Colonies, n'é- 
tant pas encore terminée, il était indispensable de 
maintenir quelque temps encore le régime excep- 
tionnel de l'indigénat. Tel est le but d’un décret 


du 27 mai 1925 qui, à compter de cette même date, 
maintient en vigueur pour une nouvelle période 
d'une année les dispositions du décrét susvisé du 
23 mai 1907: à / ÈS 


La répression de l'alcoolisme dans les Etablis- 
sements français de l'Océanie. — En vue d'enrayer 
les progrès de l’alcoolisme parmi les populations 
océaniennes et pour entraver le développement de 
la contrebande de l'alcool, le Gouverneur des Eta-. 
blissements français de l'Océanie, en Conseil d’ad- 
ministration, & proposé de condenser en un seul 
texte les interdictions prononcées antérieurement 
pour les divers archipels composant ce Gouverne- 
ment, et d'augmenter sensiblement lès peines de 
simple police ou légèrement supérieures qui sanc- 
tionnaient lesdites dispositions. EU 

Tel est l’objet d'un décret en date du 18 mai 1925. 


_ 


AMERIQUE 


Conseil d'administration de Saint-Pierre et Mi- 
quelon. — Le décret du 12 avril 1923, qui a modi- 


- fié la composition du Conseil d'administration des 


îles Saint-Pierre et Miquelon telle que l’avait fixée 


_le décret du 15 avril 1906, n'a prévu ni la durée 


du mandat des membres élus au suffrage univer- 
sel, ni les conditions de leur élection, ni les mo- 
dalités pour pourvoir à leur remplacement en cas 
de décès ou de démission volontaire. Cette ques- 


tion s'étant posée récemment, il] a paru indispen- 


sable de combler ces lacunes. 
Tel est le but d’un décret en date du 12 mai der- 


nier. 


Octroi de mer à Saint-Pierre et Miquelon. — Le 
Conseil d'administration de nos’ Etablissements de 
Saint-Pierre et Miquelon a pris, dans sa séance du 
2o octobre 1924, une délibération tendant à modi- 
fier le tarif des droits d'octroi de mer sur les bois- 
sons, Jde nouveau tarif proposé favorisant l'entrée 
des vins en France. f 

Cette délibération a été approuvée par décret du 
lé mai 1925. 


. Taxes postales, télégraphiques et téléphoniques 
à la Martinique. — Les taxes postales, télégraphi- 
ques et téléphoniques prévues pour la Métropole 
par la loi de Finances du 30 décembre 1916 ont 
été sensiblement relevées par la loi du 22 mars. 
1924: Le Conseil général de la Martinique, par. 
délibération du 26 novembre 1924, a étendu ces 
tarifs au régime intérieur de cette calonie. Cette. 


délibération a été approuvée par décret du 23 mai NUE 


1985. 


L’impôt locatif sur les immeubles en Guyane 
française. — Un décret du 13 mars 1925 a approuvé 
une délibération du Conseil général de la Guyane 
française en date du 25 août 1924 relative aux mo- 
difications apportées au mode d'assiette et: aux rè- 
gles de perception de l'impôt sur les immeubles. 
La réglementation jusqu'ici en vigueur était éta- 
blie de telle sorte qu'elle ne permettait pas, contre 
toute équité, de percevoir cet impôt sur toute l'éten- 
due du territoire de la Guyane, au plus grand pré- 
judice des finances de la colonie. La délibération 
sus-visée à précisément pour objet de remédier à 
cette anomalie, qui a été signalée par l'inspection 
des colonies lors d'une récente mission en Guyane, 
Par cette délibération, lle Conseil général de la co- 
lonie a accepté toutes es modifications proposées 


par lAdministration locale, mais il s'est opposé … 
cependant à la modification du taux en vigueur de . 


9 etde 3%. 


La nouvelle mesure fiscale procurera au budget 
de la Guyane un supplément de ressources d’envi- … 
roù 80.000 francs. | NUS 


U 
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MARCHÉS COLONIAUX 


Produits coloniaux 


À 


Cacaos. — Le marché est peu animé, en raison de 
la réserve des acheteurs. On a coté aux 50 kilos ‘entre- 
+ 
pôt : 


Au Havre : Accra et similaires de la Côte occiden- 
tale d'Afrique, 205 à 215 fr.{ Martinique, 251 à 255 fr; 
Guadeloupe, 253 à 261 fr,; Gabon, 248 à 256 fr.; Côte 
d'Ivoire, Dahomey, 220 à 230 fr.; Togo, Cameroun, 812 
à 228 fr, 

À Nantes : Accra, 208 à 215 fr.; Martinique, 252 à 255 
francs ; Guadeloupe, 255 à 260 fr. 

A Bordeaux : Martinique, Guadeloupe, courant, 245 
à. 250 fr.;: Côte d'Ivoire, fermenté, 215 à 220 fr.; Came- 
roun courant, 204 à 20 fr.; de supérieur, 205 à 208 fr.; 
do fermenté, 215 à 220 fr.; Accra et similaires de la 
Côte occidentale d'afrique, fermenté courant, 196 à 
+98 fr. 

A Marseille, avec privilège colonial Guadeloupe, 
Martinique, Gabon, 240 à 250 fr.; Madagascar, Réu- 
nion, Comores, 290 à 300 fr.; demi-droits: Côte d’Ivoire, 


» 200 à 210 fr; Congo, Dahomey, Togo, Cameroun, 190 à 


200 fr.; Nouvelles-Hébrides, 160 à 170 fr.; pleins droits : 
AGCra ordinaire, 175 à 185 fr.; d° termenté, 185 à 195 fr. 

Cafés. — La’ consommation a ralenti ses achats à 
la suite de la hausse surwenue, et la tendance se mon- 
tre assez irrégulière, Le 12 juin, on à coté au Havre, 
les 50 kilos : courant, 472 fr. 50 ; juillet, 463 fr.; août, 
456 fr. 25: 

En Ce qui concerne les AE coloniales, on a coté 
aux 50 Kilos entrepôt : \ 

Au Havre : Guadeloupe énifient 665 à 670 fr.; do ha- 
bitant, 640 à 650 fr; Tonkin, 570 à 620 ÎT.; Nouvelle- 
Calédonie, 525 à 615 fr.; autres colonies, 135 à 540 fr. 

A Nantes : Martinique et Guadeloupe bonifleur, 668 
à 673 fr.; do habitant, 643 à 653 fr.; Madagascar, 538 
à 548 fr. 

A Bordeaux : Guadeloupe bonifieur, 665 à 675 fr.; 


‘de habitant, 650 à 660 fr. 


. À Marseille : Guadeloupe bonifieur, 660 à 665 fr 
d° habitant, 635 à 645 fr.; Tonkin, 565 à 615 fr.; Nou- 


 velle-Calédonie, 520 à 610 fr.; autres colonies françai- 


ses, 430 à 535 fr. 

Fruits et légumes. — Nous relevons les cours sui- 
vants à Alger : haricots, 75 à 150 fr.; tomates, 125 à 
250 fr. pommes de terre, 50 à 60 fr.; amandes, 90 à 
125 fr.; le tout aux 100 kilos. 

Grains et issues. — Les offres sont modérées, et la 
tendance continue à s'affermir. Cours de Marseille : 
blés durs Algérie-Tunisie, colons, 172 fr.; blés tendres 
Algérie, colons, 138 fr.; avoines Algérie-Tunisie, ma- 
chinées, livrable, 94 à 95 fr.; orges Algérie, machinées, 
livrable, 89 à 90 fr.;, d° Maroc, livrable, 92 à 93 fr.; le 


_tout aux 100 kilos. 


Pour les sons et issués, la demande est devenue 
moins pressante, et les prix se maintiennent, sans 
plus, 

Manioc, — On observe plus d’empressement de la 
part des acheteurs, et la tendance générale s’est amé- 
liorée. À Marseille, on a coté : cossettes et bouchons, 
*0 à 80 fr. les 100 kilos ; farine, 70 à 120 fr.; fécule, 
85 à 160 fr., suivant blancheur et finesse. HS 

Rhums et tafias. — Les affaires sont peu animées, 
avec baisse plus ou moins appréciable, des prix. On 
a coté l'hectolitre logé, base 54°, au Havre : rhum 
Martinique, 447 fr; d° Guadeloupe, 442 fr.; de Réu- 
nion, 430 à 410 fr.; do Madagascar, 425 à 485 fr,; do 


(1) Les cours indiqués, nominaux ou réellement trai- 
tés, relevés dans les circulaires des courtiers de nos 
grandes places de commerce, n'ont d'autre but que de 
renseigner nos lecteurs sur la valeur a»proximative 
des principaux produits de nos colonies, 


Guyane, 415 à 420 fr.; à Marseille : rhum Martinique, 
455 à 585 fr.; do Guadeloupe, 440 à 465 fr.; do Réunion, 
415 à 430 fr.; à Bordeaux : tafia Martinique, 440 à 450 
francs ; do Guadeloupe, 435 à 440 fr. À Paris, les prix 
du rhum, varient de 450 à 625 fr., suivant provenance 
et qualité. 

Riz. — Le marché est calme, mais les cours sont 
résistants. Cours de Marseille : Saïgon n° 1, disponi- 
ble, 140 fr. les 100 kilos; do livrable, 150 fr; brisures 
Saïgon nos 1 et 2 mélangés, disponible, 110 fr.; de li- 
vrable, 115 fr; Madagascar crayeux, usiné, 35 % bri- 
sures, 130 fr.; Betsiléo pilonné, 45 % brisures, 135 îr.; 
Tsipala pilonné, 50 % brisures, 185 fr. 


Sucres. — Les transactions sont un peu plus acti- 


ves, et la tendance est meilleure. Le sucre blanc indi- 


gène n° 3 se traitait à Paris, le 18 juin, de 209 fr. 50:; 


à 210 fr. les 100 kilos. 

Pour les sucres coloniaux, on a coté à Nantes : su- 
cres coloniaux n° 2 bis, 98 degrés, 205 à 210 fr. les 100 
kilos : roux, 97 degrés, 185 à 190 fr. à Marseille : Réu- 
nion 1er jet, blanc n° 3, 235 fr. les 100 kilos. 

Vanilles. — Les stocks sont toujours importants, et 
les cours ont encore fléchi en raison de la faiblesse 
des demandes. Nous relevons à Marseille les prix sui- 
vants, au kilo : Réunion, Comores, Madagascar, pré- 
mières, 250 à 275 fr.; tête et queue, 50 % de premières, 
200  à22521r.; queues seules, 175 à 200 fr.; avariées, 


mitées, créosotées, 50 à 100 fr. Tahiti, étiquette rose, - 


915 à 225 fr: de blanche, 210 à 220 fr.; jaune, 200 à 
210 fr.: verte, 185 à 195 fr. Vanillons Guadeloupe, 150 
à 1% fr. le kilo. 

Vins. — Les transactions restent modérées, mais les 
prix se maintiennent. On a coté à Alger : vins rou- 
ces extra, 5 fr. 25 à 6 fr. le degré ; do toutes qualités 
réunies, 4 à 5 fr.; vins blancs, 4 fr. 75 à 5 fr. 50; vins 
rosés, -4 fr, 25 à 4 fr. 75 ; vins de distillerie, 3 fr, 75.; 
l'hectolitre nu, quai Alger. 

Caoutchoucs. — Un bon courant de demandes per- 
siste, et la tendance demeure ferme, A Paris, sur le 
marché officiel, on a coté, le 12 juin, crêpes et feuilles 
fumées, le kilo net, entrepôt Paris : courant, 31 fr. 50; 
juillet, 31 fr. 25; août, 28 fr. 50 à 30 fr. Cours de Mar- 
seille : Indochine, feuilles fumées, 35 fr; Conakry, 
Cameroun, 25 fr.: Madagascar, Tamatave prime pin- 
Kry, 19 fr. le kilo net. 

Gommes. — Marché calme, sans modifications sen- 
sibles des cours. Orr a coté à Marseille : Arabique Cor- 
dofan naturelle, 560 fr. les 100 kilos ; Sénégal bas du 
fleuve, 490 fr.; copal Congo dure blanche,, 645 fr.; do 
blonde, 595 fr. 

Cotons. — Après une hausse marquée, les cours ont 
un peu rétrogradé par suite des nouvelles meilleures 
Concernant la prochaine récolte américaine, et de la 
céssation des achats des filateurs. Le 12 juin, on cotait 
au Havre : courant, 619 fr.; juillet, 624 fr.; août, 631 
francs. Les prix se maintiennent pour les Cotons co- 
loniaux, toujours recherchés. Cours de Marseille, 
aux 50 kilos : Indochine, Madagascar, 500 à 525 fr; 
Soudan, Dahomey, Côte d'Ivoire, Togo, 525 à 550 fr.; 
Nouvelle-Calédonie, Nouvelles-Hébrides, 625 à 675 fr. 

Laines. — Les affaires sont toujours restreintes, et 
les cours s'inscrivent en nouveau recul. Au Havre, on 


a coté, le 12 juin : juin-juillet, 1.460 fr.; août, 1.410 fr.. 


Pour les provenances coloniales, on a coté à Mar- 
seille : Tunis suint, 6 fr. 50 le kilo ;: Alger, colons, 
suint, 7 fr, à 7 fr. 50 ; Casablanca Aboudhia, 8 fr. à 
8 fr. 50 ; d°S Beldia, 6 fr: 50 à 6 fr. 75 : Soudan, ? fr. 
GUECTT. 050 

Graines oléagineuses. — Les acheteurs se montrent 
plus réservés, mais la tendance reste ferme. On a 
traité à Marseille : arachides coques Rufisque, 190 fr. 
les 100 kilos ; palmistes base Dahomey, 207 fr. 50 : 


‘coprahs base Straits, 283 fr. 
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Huiles. — Le marché ést plus animé, et les prix sont 
en progrès sur ceux du mois précédent. On a coté à 
Marseille : huiles d'olives Tunisie extra, 710 à 730 ir; 
do première pression, 710 à 730 fr.; do deuxième pres- 
sion, 670 à 700 fr.; Algérie surfine, 650 à 665 fr.; de fine, 
630 à 645 fr. les 100 kilos. Arachides neutres désodo- 
risées, 535 à 540 fr.; d° Rufisque supérieures, 550 à 
555 francs ; d° ordinaïres, 540 à 545 fr; à fabrique : 
arachides, 480 fr.; coprahs, 43% fr. 50 ; palmistes, 430 
francs ; palme blanchie, 405 fr.; palme rouge Baho- 
mey, :385. Îr, 

Bois exotiques, — Marché irrégulier. Les cours Se 
maintiennent pour le palissandre, malgré des stocks 
importants ; ils sont fermes pour l’acajou et surtout 
pour l’ébène' Au Havre, oh a coté acajou Gabon, 
en billes, 60 à 80 fr. les 100 kilos ; d° en rondins, 45 
à 70 fr.; palissandre 
Gabon,. 120 à 170 'fr.; -de Madagascar, 75. à 120: fr; 
okoumé en billes, 40 à 45 fr.; de en rondins, 35 à 40 
francs. 


Cuirs et peaux. — Les prix sont résistants, et l’orien- 


suite de la réduction des 
Martinique salés, 270 à 330 
secs, 470 à 540 fr: 


tation est meilleure par 
stocks. Cours du Havre 
francs les 50 kilos ; Madagascar 
de salés secs, 35 à 365 fr. 
Fibres. — Les cours se maintiennent grâce à un Cer- 


\ain courant de transactions. La demande est parti 


culièrement active en Kapok, dont les prix sont bien 
tenus. On a coté à Marseille : Kapok Indochine, 10 fr. 
à 10 fr. 25 le kilo ; ‘aloès premier choix, 400 à 450 fr. 
les 100 kilos ; d° deuxième choix, 350 à 400 fr.; sisal 
première qualité, 375 à 485 fr.; do deuxième. qualité, 
350 à 400 .fr.; paka Madagascar, 275 à 325 fr.; dâ Sou- 
dan, 885 à 275 fr: | 
Graphites. — Le marché se montré plus calme, après 
d'importantes transactions à des cours ayant parfois 
dépassé 150 fr. les 100 kilos pour le 88/9 % de car- 
bone, à 


Petites Nouvelles commerciales 

L’admission en franchise en France des tanis de la 
Haute-Volta. — Un décret du 14 mars 1925 a fixé à 
3.000 mètres carrés la quantité de tapis originaires de 
la Haute-Volta qui pourra être admise en France, 
pendant l'année 19%5, au bénéfice de la franchise 
douanière, conformément au décret du 31 mai 1984, 
accordant la franchise, sous certaiñes conditions, aux 
tapis originaires de la Haute-Volta, et importés direc- 
tement de Ouagadougou, 


Les importations françaises de café en 1924, — Les 
importations françaises de café en fèves et pellicules 
ont atteint en 1924, pour ie commerce spécial, 1 mil- 
lion 708.167 quintaux, d’une valeur de 1.341.585.000 fr., 
comparativement à 1.720.818 quintaux et 834.022.000 fr. 
en 19%3, et à 1.733.116  quintaux et 629.884000 fr. en 
1922. Ces chiffres ne comprennent pas le café torré- 
fié et moulu, soit 46 quintaux en 1924 et en 1922. et 
112 quintaux en 1983. 

C’est le Brésil qui nous fournit la plus grande quan- 
tité de café, avec 1.197.566 quintaux en 1924 ; Haïti 
vient au second rang, avec 177.988 quintaux. 

Les quantités fournies par les colonies françaises 
se Ccomparent comme suit pour 1923 et 1924 : 


1923 1924 1923 1924 

(Quintaux) (Milliers de îr.) 

Madagascar, 51.85, 14.203. 17.052 7.414 13.848 
TAAOCHIN ETES ARR 8.282 5.b85 5.402 5.386 
Autres colonies ...... 16:812 -° 13.723 10.850 13.655 
TOTAUX UE 39.297 36.360. 23.666 :32:889 

Ja part des importations de café en provenance 


des colonies françaises dans le chiffre des quantités 


totales importées s'établit ainsi à 2,13 % en 1924, com- 


parativement à 2,88 % en 19%3. 


Madagascar, 30 à 90 :fr.; ébène 


craindre, en outre, 


} Valeurs Coloniales 


sd 


: Paris, le 18 juin 1925. 
Les dispositions de notre marché sont domi- 
nées, depuis plusieurs semaines déjà, par la vive 
tension des chanñges, Sans doute, les hauts cours 
pratiqués sur la livre et le dollar n'ont pâs été 
inaintenus, cependant force est de reconnaître que 


les avis des places étrangères ne som pas particu- 


lièrement favorables. 

Le ministre des Finances vient d'annoncer que 
le budget est en déficit de plus d’un milliard en 
raison même du retard apporté au vote, qui recule 
d'autant l'application des mesures envisagées depuis 
plusieurs mois pour en assurer l'équilibre. On peut 
que la guerre du-Maroc ne 
vienne gêner la Trésorerie, qui, pourtant, à là 
veille de lourdes échéances, à besoin d’une certaine 
élasticité. 

-Le groupe colonial supporte en partie le marasme 


qui pèse sur tous les autres groupes et nombreuses 


sont les valeurs qui s'inscrivent à un niveau exa- 


gérément bas. D'ailleurs, les'assemblées ordinairés . 


qui viennent de se tenir montrent les progrès indis- 


cutables réalisés par toute cette catégorie d'affaires. 
; PARQUET 


Empruntis des colonies et protectorats. — Comme: 


les fonds métropolitains, les fonds coloniaux garan- 
is ont souffert de la baisse de notre devise natio- 
nale, Ont fait exception à la règle générale, le 
Congo 3 0/0 1909 et l'Indochine 3 0/0 1909. | 
Les emprunts des colonies ne sont d’ailleurs pas 
mieux partagés et la baisse est uniforme sauf sur 
l'Algérie 3 0/0 1902 et les Tunisiennes 3 1/2 0/0 19083. 
Parmi les fonds étrangers, notons les progrès du 
Maroc 5 0j0 1910. LE 
Banques. — Tout ce compartiment, inactif, man- 
que quelque peu de régularité. C'est ainsi que tan- 


dis que la Banque de Guyane et la Banque de la 
Martinique ont gagné quelques points, on remarque, 


par contre, un recul de la Banque de l'Indochine, 
de la Banque de la Guadeloupe, de la Banque de 
l'Afrique Occidentale, du Crédit Algérien, du Cré- 


dit Foncier d'Algérie et Tunisie et du Crédit Fon- 


citer Colonial. 


La Banque Française de l'Afrique n'a pas varié, 


son cours au 10 juin s'entend en effet ex-coupon de 
0) irancs. 


Transports. — Les actions de nos Compagnies de 


s 


chemins de fer coloniaux sont diversement traitées 


mais, dans l'ensemble, les dispositions sont très 


résistantes. Seuls les chemins de fer de l'Indochine  : 

et du Yunnan ont été affectés par l'ambiance. Me 
. Signalons, d’un autre côté, la fermeté du Dakar- 
| Saint-Louis, de l'Ouest-Algérien et des Tunisiens, 


ces deux dernières valeurs se traitant ex-Coupon 


de-?8 fr. 75 et 30 francs respectivement. 


Aux valeurs de navigation, la Havraise Péninsu- 
laire est lourde. as 

Valeurs diverses, — Les valeurs minières n'ont 
pas intégralement maintenu leur niveau antérieur, 
mais, dans l’ensemble, les variations de cours sont 
de faible. importance, ce qui prouve une fois de plus 


l'intérêt que les capitalistes réservent à cette caté- - 
gorie de titres. ie 


“ GOULISSE 

Cette partie de la cote reflète à peu de chose près 
les mêmes dispositions que le Parquet. | 

En effet, les minières sont en léger recul, 


D'ailleurs, les actions des Sociétés coloniales sont : 


également affectées par l'ambiance, 


< . à 4 : , 
de l'Afrique et Congo, en reprise. La exception 


Les phosphalières et les produits chimiques n'of- 


frent pour ainsi dire pas d'intérêt, 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp: 
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SOMMAIRE DU N° 1713 “BANQUE DE LA SEINE 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 

Il est rappelé aux actionnaires de la Ban- 
que de la Seine.que, conformément aux réso- 
lutions votées par l'assemblée extraordinaire 
du 2 décembre 1924, il leur est réservé un 
droit de souscription préférentiel à titre irré- 
ductible à,la moitié du capital initial à sous- 
crie en nurnéraire de la Société Parisienne 
de Banque. , 

Cette dernière devant être constituée au ca- 


‘Situation hebdomadaire des Banques d’émis- 
sion de l'Europe. — Page 1. 

Revue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et:Métaux précieux. — Page 1. 

“Auestions du Jour. — £a Vie politique de la 
France en 1924 (M. Edmond Théry). — La Vie 
monétaire, financièrelet économique de la France 


on 1924. — La Bourse de Paris en 1924. — Pa- pital de 40 millions, dont 15 millions en nu- 

a ht : | méraire, le droit des actionnaires de la Ban- 

ges5 et suivantes. de …. «| que de Ja Seine s'exercera à concurrence de 
Ænformations diverses.  — France : Situation | 7.500.000 francs, soit sur 15.000 actions dé 


hebdomadaire de la Banque de France. 
Le budget de 1925. — Les douzièmes provisoires. 
— L'exécution du traïté. — L'évacuation de la 
zone de Gologne. — Le nouveau statut de l'occu- 
pation des territoires rhénans. — Les négocia- 
tions commerciales franco-allemandes. — La 
convention avec la Banque de France. — Le bilan 
de la France. — Le mouvement de la naviga- 
tion fluviale pendant le premier semestre 1924. 
Les prix de gros et de détail en novembre 
_ 1924 — Les recettes des chemins de fer. — Lois, 
_ décrets et arrêtés. — Bibliographie : Juris-Clas- 
_ seurs des Sociétés. 
“Allemagne : La situation. — fa situation moné- 


x | 500 francs chacune, à libérer du quart, Soit 
de 125 francs lors de la souscription, ét ce, 
dans la proportion de une action Société Pa. 
risienne de Banque, pour 10 actions Banque 
de la Seine. Les souscriptions seront reçues 
aux guichets de la Banque de la Seine du 
es décembre 1924 au 7 janvier 1925, contre dé- 
pôt de leurs actions pour estampillage par 
le£ propriétaires de titres nominatifs, ou par 
la remise de 10 coupons n° 4 pour les déten- 
teurs d'actions au porteur. Passé la date du 
7 janvier 1995, les actionnaires de la Banque 
de la Seine, qui n'auront pas usé de leur 
droit, seront forclas et aucun Souscription 
ne pourra plus être admise. 

La Notice prescrite par la lof à paru au 
« Bulletin des Annonces Légales , du 22 dé 
cembre 1924, 


taire. Tr 

Grande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle evÉ £ 

RO ou dure SOCIÉTÉ GÉNERALE 

des Currency notes. — Le coût de la vie, — La POUR FAVORISER LE DEVELOPPIMENT 


DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 
Société Anonyme. — Capital : 500 Millions 
Reg. Com. Seine no 64.462 


- production minière de la Nouvelle-Zélande. * 

Italie : La production agricole en 1923. 

Etats-Unis : Le crédit agricole fédéral. — La flotte 
de guerre américaine. 

Chine : Le Gouvernement chinois 
| sances. Û ; 

Japon : Prévisions budgétaires. — La question 
de Sakhaline. 

Revue Commerciale. — Page 14. 

Petites Nouvelles. — Page 15. 

Marché financier. — Page 16. 


Conformément à l'autorisation donnée par 
l'article 57 des statuts, le Conseil d’adminis- 
tration a décidé. la mise en paiement d’un 
acompte de 6 fr. 25 nets par action. 

Le paiement s'effectuera à partir du 2 jan- 
-Vier 1925, au siège de la Société, 29, boule- 
vard Haussmann, à Paris et dans toutes ses 
agences, à #5 


ER) 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


MM. les actionnaires de la Banque de 
l'Union Parisienne sont informés que, par 
décision. du Conseil d'administration, il sera 
Mis en paiement à partir du 2 janvier 1995, 
un acompte de 10 fr. sur le dividende de 
l'exercice 1924. 

La totalité des-impôts à la charge des ac- 
tionnaires sera récupérée sur le solde du di- 
vidende. En conséquence, la somme susdite 
de 10 fr.-par action .nominative ou au por- 
teur sera payable sans aucune retenue, con- 
tre remise Su Coupon n° 42 : 

A Paris, au Siège social ,7, rue Chauchat 
et 16, Tue Le Peletier 

À- Bruxelles, à la Société Générale de Bel- 
gique, 3, Montagne-du-Parc. 


et les Puis- 


« 


THE À 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A,: 
70 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bild 


RL r. 


Exécution sur le marché de New- 
York de tous ordres de Chauge, 
Transactions d'affaires commer- 
ciales bancaires de tous genres. 


À Special Representative : 
à { 24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


ANGLO-SUD AMÉRICAINE - 


Société anonyme 


: BANQUE 


Le Conseil d'administration de la Banquæ 
Anglo-Sud Américaine, société anonyme, Fi: 
liale de « The Anglo-South American Bank 
Lid » de Londres, vient d’être définitivement 


constitué comme suit : Président, M. Eugène 


Morel, gouverneur honoraire de la Banque de 
France, officier de la Légion d'honneur: vice- 
président, M. R.-J. Hose, président de l'Anglo 
South America Bank Lid., président de la 
British Bank of South America Ltd., vice-pré: 
sident de la Banque Générale Belge : adminis- 
trateurs : M. le comte de Saint-Aulaire, am- 
bassadeur de France, grand officier dela  Lé- 
gion d'honneur ; M. Edouard’ Bunge, prési- 
dent de la Banque Générale Belge, président 
de Bunge and Born Ltd. Buüenos-Aires, admi- 
nistrateur de ;’Anglo South American Bank 
Lid. ; M. W.E. Wells, président de la Com: 
merCial Bank of Spanish America Ltd., direc- 
teur général de l’Anglo South American Bank 
Fid ; M. A.-C.-E. Kimber, administrateur de 
la Banque Générale Belge, directeur général 
de l’Anglo South American Bank Ltd. ; M. 
P. Edouard Hentsch, qui remplissait les fonc- 


tions de directeur de la Banque Anglo-Sud - 


Americaine, a été également appelé à faire 
partie du Conseil d'administration, 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES MÉTAUX 
Société anonyme 
Au capital de 40.000.000 de francs 
Siège Social : 
7, Tue du Cirque (Champs-Elysées), Paris 
R. T. C. Seine no 121.149 


Le coupon n° 66 des obligations hypothé- 
caires 4 0/0 sera payé, à partir du 1er janvier 
1925, à raison de : 

8 fr. 80 pour les titres nominatifs : 

7? fr. 50 pour les titres au porteur, 

Aux Caisses de 
dit Industriel 
Victoire, et dans ses bureaux de quartier. 


la Société Générale de Cré- _- 
et Commercial, 66, rue de lx% 


SbbÈrE 
| TDES CIMENTS PORT. LAND. ARTIFILIERS 
ve L'INDO-GHINE 


ME 5 


Les actiofMaires: r! la Société des Ciments 
Portland Artificiels dé l'Indochine, Société 
anonyme, &Us capital de+2:000 000 de” francs, 
dont 4e siège est à Paris. 1,.rue de Stockolm, 
gont convoqués en dssemmbléé générale extrà- 
ordinaire; pout lesmardi, 431 janvier 195, à 
dix heures. à Paris, 1, rue de SUR, au 
Siège social. \A 


* Variation Ordré ai jour: 


1° Prorogation de la durée de la Société ; ; 

2e Augmentation qu capital social! ; 

3° Extension du délai de réunion de l'assem- 
blée générale ordinaire : 

4° Réduction des délais de convocation des 
assemblées générales ordinaires et extraordi- 
néiresii; 

5o Faculté à accorder aux porteurs de parts 
de fondateur de demander la subdivision /de 
leurs parts en:dixièmes ; 

Go Modifications aux statuts, notamment aux 
articles:4,:5,07,08,;:014ÿ. 20, oi. 24, 07, 33,34, 
35,038: 

Les actions au porteur ou ‘leurs récépissés 
de: dépôt dauns les maisons de banque cu 
établissements de crédit devront être déposés, 

aw plus tard,:le-8- janvier 1925: 

A PARIS : c 

A la Société Générale de Crédit. Industriell 
et Commercial,:66; rue de la: Victoire et aux 

guichets de ses succursales: : 

A.la Banque, de:l'Indo-Chine, 96. boulevard 
Hauesmann : 

A Lvan.:;: 

A ja Société Lyonnaise de Dépôts, de Comp- 
tes Courants et: de Crédit Industriel: 8, rue 
de Aa République. 

Le.Conseil d'Administration. 

N.-B. -— Il sera alloué un franc par action 


présente ou représentée si l'assemblée réunit 
le quorum exigé par la loi pour sa validité. 


/ SUT sr 

vôtre bureau 

L'ANNUAIRE 
GENERAL 

de 13 France'et de l'Etranger. 


Indispensable à l'homme. d’affaires.moderne, à 
l'homme Pôlitique, a l'homme d'études ; ren- 
seifnemfents économiques, stafistiques, etc. 
sur touslesnays du m inde, Récueïlipublié 
par1.Société d'étudeset d'informations 
à économiques, *46.fr. chez tous les 
libraîres et Lib: .LAROUSSE, 
r.Montpairnasse, Paris 
x A 27 38 À 


L4 j 1 
LE à 


CROWN MINES, LIMITER 


(Enregistrée. au Transvaal) 


VINGT-HUITIEME ASSEMBLEE GENERALE 
ORDINAIRE DES ‘ACTIONNAIRES 


tenue. à Johannesburg, le 20 mai 1924 


Discours de M, Samuel Evans, président 
(Suite) 


Comme il y a, d’un autre côté, ‘un courant 
d'opinion considérable et très influent contre 
une nouvelle déflation, j'ai peur qu'il n’y ait 
pas de chance de voir, dans un avenir rap- 
proché, soit. le retour de l’étalon! d’or en 
Angleterre, soit l'adoption par le Gouverne- 
gent anglais de mesures effactives pue éle- 


RE 1, C 'est-à. 
dans 
peut adopter sans lin 
cours de l’Angleterre: Et! 


de revenir à la pari 
alors qu’elle doit. 


que 


’Afrique d ud, q ue 


trop fort à RE à PA l’A 


TA mo 
taire“? Comme les choses An aujourd’ Lu 


je” suppose que nous avons le choix ‘entre | 


trois solutions :: 


1. Nous pouvons nous en tenir à notre po- 
| Hitique monétaire: particulière et à notre ni- 


veau des prix particulier,-tout-en ayant-cons- 
tamment en yue qu’il est désirable de reve- 
nir entièrement à Létalon d’or,le, 30.juin 1985. 

2. Nous pouvons fier notré monnaie à celle 
de l'Angleterre, mais-seulement aussi long- 
temps que.:la; politique, monétaire anglaise 
tend nettement à revenir à l’étalon d'or 
d’avant-guerre, ‘| 

3. Nous pouvons lier notre monnaie à celle 
de l'Angleterre sans nous. préoccuper de ce 
peut être la politiqué monétaire an- 
glaise. 

La première politique différe de la.seconde 
en un point seulément : elle fixe une date 
certaine pour le retour complet de l’étalon 
d’or. La seconde politique est celle à laquelle 
lé Gouvernement de l’Union s'est engagé : 
c'est la politique. exposée par, M, Burton à 
la Conférence Economique Impériale, au 
mois d’octobre 1923. À la Chambre des Repré- | 
sentants, le 26 février dernier, répondant à 
une question de M. E, Nathan, M, Burton 
a dit qu’en vertu .de la législation monétaire 
actuelle. l'inconvertibilité de notre monnaie- 
papier cesserait le 30 juin 1995, ou plus .iôt 
si le prix de l'or de l'Union revenait à son 
ancienne parité de 3 liv. St. 17 sh. 10 d. 1/2 
par once standard. —:« On n’a pas actuel- 
lement l'intention », ajoutait-il, « de. modi- 
fier les termes de cette. législation, et le Gou- 
vernement ne serait disposé dans aucun cas 
à prendre l'engagement que, l'Union retarde- 
ra le retour de l’étalon d’or. jusqu’au moment 
où le Royaume-Uni.y reviendra », 

Pendant les derniers .moiïs, il y a une 
grande agitation dans la pressé et ns les 
discours publics en faveur de l’abandon:de 
la politique exposée par M, Burton, et..de 
Padoption de 14 troisième solution, celle de 
suivre aveuglément : J'Apgtleterre et de lier 
notre monnaïé au Sterling anglais sans nous 
occuper des‘conséquences: À la Chambre des 
Représentants, le 8 ‘avril; M. Papenfus' a at- 
tiré-Pattention: de Ministre des Finances sur : 
cette agitation, M. Burton a refusé-de se pro- 
noncer formellement sur l’extension possi- 
ble de l'inconvertibilité du. papier-monnaie 


| sud-africain après la fin de juin 1925, et il à 
.| ajouté :: 


« Je peux dire rRPcaant uk mon 
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bah et, da , autres € 


JrSoptenir 
JL 0. ARR 4-44, RM, 
Aéresse PTE pre pour. UE et Buécursales ê, panciosea | 
SUCCURSALES ; | 


6H0I0 FT er UNS ° 
in est de provoquer, plus nd. au: 
ue de la pro année, l'examen par des 
; la questi ise de l’éta- 
bent de la- 


+ 


amment de: 
“ nettement: 
xportateurs. Si 
of DHOLE AI es 


re gp mprends bien la tn 

nous : adoptions | Ce ‘qu’on :a 
due Exchange : Standard, qui me pe 
œué entre l'Angleterre et l'Egypte depuis 1916. 
En -vertu de ce système, le pouvoir d'achat 
de la livre-papier anglaise et de la ses 


papier sudafrica 

près Man 2e ire e TENUE Es 
tant constamment aux_environs du pair, au- 
moyen de l'achat et de la vente de ET du 
Trésor anglais. Par € ples 
à SANT ects je Le 
que. du en éme illets con- 
tré depot Me: Bons du LRRe BON 85 En un 
mot, le Bon du! Trésor: Sais” donentrat 
le régulateur... et; l'or, ne : LP ne AGREE 
saire du tout. En fait ce ste ge 

et il est appliqué dans u ke limi 
en vertu de l'article 17! dela loi de de NA 
‘la monnaie et lés banques." 


Recherchons pour un mertiauié) quoi pour. 
rait conduire le T'UNOE us La le, 
Gouvernement ‘de l'Unio < ing Ex 
change Standard. 


D'abord, ce serait remettre. le contrôle de 
notre Monnaie à un groupe de politiciens. 
en Angleterre: En 1914, Je Parlement britan- 
nique a donné au Gouvernement : impérial le 
[pouvoir d'augmenter ou de diminuer à son 
gré la quantité de monnaie ayant force libé- 
ratoire. Telle est encorela ‘situation: Je sais 
bien qu'il y a de très grands avantages à 
maintenir. à notre livre-papier la. parité de 
la livre-papier anglaise, Si le risq LP encouru 
n’est pas irop grand. Dans mon os de 
l'an dernier, j'ai dit pour: quelles raisons je 
pensais. que. le Gouvernement britannique 
avait réellement abandonné, au moins pour. 
le moment, la politique d'élever la livre-pa- 
pier à dla parité de la livre-or au moyen: 
d’une déflation progressive, telle De la re- 
commandait la: Commission Cunli +. ue 
ce Gouvernement poursuivait une, ss ti 
destinée à maintenir ou à élever le niveau 
alors existant des marchandises et des ser- 
vices. Jusque vers le commencement, du mois: 
d'octobre dernier, un grand, nombre : l'h homs, 
mes d'Etat, de banquiers, d'hommes d'a ffai= 


res influents ét d'experts reconnus en ‘science 
monétaire en Angleterre étaient: «disposés. à 


abandonner l’étalon or en tout. ou en partie, 


je ils préconisaient ouvertement, comme, ur 


i} HN Ï (Uranus) [NEO | 
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remède partiel à la crise industrielle dont|ment de décembre, les leaders politiques lut- [tuation satisfa 


ne onde papa 


de stabilisation des prix », et : | - 
& britannique 


3° i ation e A4 MErDpire 

| ur.les valeurs en 
q 1$ du | 

= » * . ce 

bl Ne 

substitu 


sation des pr e de 
ALES Pa eAmentément de SEPEN — « Jus- 
quose moment, écrit le professeur Cannan 


une”carte "que" C 
Dans las dernière“partie de cette; période, la 
réduction a été tout juste ce qu’il fallait pour 
maintenir à peu près la stabilité des prix. 
Pour assurer la continuation de la stabilité, 
ibfallait continuer la réduction’ pendant 
quelque temps, et probablement pas pendant 
longtemps. Mais la politique de réduction a 
été abandonnée et on a décidé de ne pas mo- 
difier le montant émis, de sorte: que nous 
avons actuellement les conséquences inévita- 
bles: hausse du coût de -la vie (c’est-à-dire 
du nombre de livres sterling qu'il faut payer) 
et résistance de la part des employeurs, qui 
voudraient: naturellement ‘avoir l’avantage 
der vendre à des prix plus élevés sans être 
obligés: de payer à la main-d'œuvre des sa- 
laires plus élevés (non pas en monnaie réel- 
le). Déjà, on: commence à voir ‘inserits. en 
capitales, dans les titres des journaux, ces 
mots: « Les-salaires et le coût de l'existence » 
et-on\réclame encore des:mesures futiles con- 
tre les profiteurs, ainsi que tous les autres 
‘accessoires ‘rebattus du vieux: « cercle. vi- 
CieUX ». 
Le fait--est-qu'au 
de l’or en Angleterre:ne semblait pas du tout 
rassurant: En fait, même“aut commencement 
d'octobre dernier, on. considérait générale- 
ment comme-:certain que la monnaie contrô- 
lée allait rester. tele et.qu’en réalité les seuls 
points discutés: étaient les suivants : la fu- 
‘ture monnaie de l'Empire. serait-elle, une 
“monnaie contrôlée en or, telle que le Gold 
Exchange Standard recommandé par.la Con- 
férence de Gênes en avril 1922, ou serait-elle 
une monnaie contrôlée, en papier basée sur 
des valeurs sterling, telles que les Bons du 
Trésor, et. contrôlée de manière à maintenir 
les prix à un niveau fixe ? Il s’est produit 
uné réaction depuis les sept ou huit derniers 
. mois. Le mouvement en faveur du retour à 
l'étalon d'or a nettement gagné du terrain, 
tandis que les projets d’un papier contrôlé 
sont devenus beaucoup moins. populaires 
qu'ils n'étaient il y a un an. Vers la fin de 
Septembre ou au commencement d'octobre, 
on: disait dans, là presse de Londres. que. le 
Gouvernement britannique étudiait un. projet 
pour établir, une relation. directe entre les 
prix et Jlés Crédits. et qu'il devait y-arriver 
en modifiant le taux de l’escompte d’un:demi 
pour, cent. par 10: points de hausse ‘ou de 
baisse dans les nombres indices du coût de 


Sir Montagne Barlow, ministre..du. Travail, 


parlant à Stoke#Barmdolph{ près Nottingham, 


le 9 octobre, rTecomMmaridait lé projet d’aug- 
-menter + 100.millions. la. Circulation mo- 
nétaire, £ommie digne d'examen. Cêla causa 
quélquesalarme dans.e-imarché monétaire à 
Londres et. provoqua le transfert de Londres 
à Hernies créditeurs..des étran- 
gers aussi jen Que”dès nationaux, d’où dé- 
préciation de la livre-papier anglaise par 
rapport-audoHar En Conséquence, au mMo- 
ment des”6leCtions général au commence- 


--mikieu-de-1923-Pavenir- 


ment influencés parles conèlusions du Co: 
mité inter-impérial des- Changes, qui faisait 
partie- de la Conférence ‘Economique Impé- 
riale ; ce Comité, dans son rapport publié 
au commencement de novembre, condammait 


le système Darling et déclarait que les”difté- 


rents pays de l'Empire disparaftraient Idrs- 


| que les monnaies de la Grande-Bretagne et 
des Dominions pourraient être de nouveua 


converties en or, é 
Gt Lu (A' suivre.) 
ÉLECTRICITÉ ET. GAZ DU NORD 


L'assemiblée générale ordinaire de la So- 
ciété “Electricité et Gaz du Nord a eu lieu 


le 17 décembre, sous la présidence dè M. Da- 


niel Berthelot, président du Conseil d’admi- 
nistration, assisté ‘Comme scrüutateurs : des 
deux plus forts actionnaires présents, les re- 
présentants, de, la Société; Parisienne - pour 
l'Industrie des Chemins de-fex et. Tramways 
Electriques et.de,la Compagnie Générale de 
Raïilways et d'Electricité. À 

M.'Sauvage remplit les fonctions se secré- 
LREAE 4 SAR NEA 

144.490 
téessi4 RAA A OT | 
 -Le bénéfice net de. l'exercice écoulé s'élève. 
à. 12.402293 fr. dontile Conseil a proposé de 
faire la répartition suivante : 

Réserve légale, 619.748 fr. ; dividende de 
4 0/0,' soit 10 fr: aux-actions entièrement H- 
bérées, 3.400.000 fr.'; dividende: dé 4 0/0, soït 
8 fr. 50aux actions libérées d’un quart, dont 
il y a lieu de déduire les intérêts d'assimi- 
lation; 30.000 fr.; tantièmes statutaires, 341.696 
francs: deuxième dividende de 14 fr. aux ac- 
tions, 5.600.000 fr.: dividende de 240 fr. aux 
parts, 2.400.000: fr.; report à nouveau, 10.849 
francs Vert) DU TO gs 

Le dividende total pour l'exercice 1923-1924 
est’ainsi fixé à 24 fr. pour les actions libé- 
rées, à'16 fr. 50 pour les actions libérées d’un 


actions sont, présentes. Où: représen- 


nee et à 240 fr. pour les parts, sous dé-|. 


uction des impôts ; ‘il est mis en paiement 
depuis le 18 décembre à raison de net : 
pour les actions libérées, 21 fr. 10 au nomi- 
natif et 18 fr. 50 au porteur ; pour les ac- 
tions. libérées d'un quart, 14 fr. 50 et pour 
les parts, 168 fr, 10. 

. Le rapport dont lecture a été donnée à l’as- 
semblée, indique que la clientèle a continué 
à se développer, le-nombre d'abonnés bran- 
chés..sur -leS réseaux s'étant accru: et.-les 
abonnés déjà raccordés.ayant, intensifié l’uti- 
lisatiorni de leur puissance installée. 

Au cours de l'exercice, il à été vendu 22 
milhions'de Kilowatts-heure de plus en haute 
tension, que dans l'exercice précédent. En 
basse tension; lest‘prograimmes: d’électrifica- 
tion des, communes-et des campagnes se 
poursuivent en vué d'y trouver un nouveau 
débouché pour la production. 

Deux, nouveaux, groupes de 6.000 kw. ont 
été mis en service à la Centrale de Jeumont 
en, remplacement. de, deux groupes anciens 
1e 3.200 kw.; à la Centrale de Maubeuge, les 
travaux d'installation d’un nouveau groupe 
sont.irès, avancés et les travaux complémen: 


|taires: de la: chaufferie. seront terminés à 
brève, échéance ; la,mise à feu de: la Cen- 


trale . d’Aülnove.. vient: d’être effectuée. Le 
projet. de:çession à.la.:. Société de la: Centrale 
d'Hirson, dont ele; continue l'exploitation à 
titre. de-régisseur: intéressé, a été déposé sur 
le bureau de. 1a,.:Chambre, et cette cession 
deviendra définitive dès l'approbation ‘du 
Parlement. La demande, toujours croissante, 
d'énergie électrique dans:la région:de Lille. 
a amené le Conseil à passer commande: d'un 
nouveau, groupe.turbo-alternateur. 

Les ‘entréprises dans lesquelles. Ja: Société 
possède, des, participations ‘sont dan&tUne si- 


|leurs répartition8! pour lMexéréicer écoulé. 


isante et ont pu augmentér 


. Dans Son allocution, le- président. a, décla- 


ré que le développement des ventes de gaz 


et d'électricité avait : nécessité l'installation 


dans les cinq usines. de la Société, de nou- 


veaux groupes.turbo-alternateurs. de grande De 


puissance. [Je Concert avec Saint-Gobain, la 


Société a installé une verrerie dont les fours : 


seront chaufiés au: gaz naturel: Gette verre- 


rie serwymise. en;service dans rdueadunà ANOÏS | 


et. les. commandes, déjà : passées. assurent 
l'écoulement .de sa. production dans ,de.bon- 
nes CONdITIONSiAor Ai EU à D Dr 
Après avoir entendu la lecture desc Tap- 
ports,. l'assemblée, à, adopté, les. résolutions: 
| Suivantes ;: y ST 


le rapport du Conseil d’administration! "et 


| Première Résolution 
L'assemblée générale, après avoir-enterdu 


celui des commissaires, approuve dans tou 


tes leurs parties le rapport et les comptes 
de. l’exercice clos le 30 septembre 1924 "et 


décide de répartir comme suit le ‘solde du 


compte deprofits et pertes, s’élevant à la’ 
somme de 12:409:293 fr. 70 (voir rapport du 
COnsSertff ESC = 
._ En conséquence, le dividende total pour 
l'exercice 1923-1924 est fixé à 2% francs pour 
les actions libéréés, à 16 fr. 50 pour les ac- 
tions libérées d’un quart’et 240 francs pour: 
les parts Sous déduction des impôts. 
Ces dividendes sont mis en paiement depuis 
le 18 décembre 1924: à : 
Deuxième Résolution. 
L'assemblée générale réélit administrateurs. 
pour une période de six ans; MM. Daniel Ber- 
thelot, Ulysse Rouvière et Marcel Ulrich, ad-! 
ministrateurs sortants. > 
L'assemblée générale ratifie la nomination 
comme administrateur, faite par le Conseil 
d'administration, de M. Emile Vincent, et le 
nomme administrateur pour six années. 
Troisième Résolution 
L'assemblée nomme, MM. Destrée,:Nivart et 
Fontaine commissaires pour l'exercice 1924- 
15, avec faculté pour chacun d'eux de pro- 
céder séparément en cas de décès démission 
où empêchement des autres. 
Quatrième Résolution 
L'assemblée générale dotine, én tant que de 
besoin, conformément à l’article 40 de la vof 
du 24 juillet 1867, l'autorisation à ceux des 
administrateurs qui font partie de diverses 
sociétés ou maisons de banque ayant des rap- 
ports ‘avec la Société Electricité et Gaz du 
Nord, dé conclure 
avec ladite Société: 


des traités ou marchés 


laigrir 


est un plaisir avec les 


Pilules Gait 
Un amaigrissant parfait, est à. votre portée. I 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 


1 a nom: Pilules Galton. 
Double menton, bajoues, hanches, 


ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. ie 

Mlle C., de Perpignan, écrit : 
NN... «Un seul flaron de Pilules Galton 
Ua fail perdre neuf centimètres 

\ de tour de taille, de plus, j avais 
(un (rs gros ventre qui a baissé 
comme par enchantement. » 

M.E, B. de Monthard : 

« Les Pilules Galton n'ont fait 
iaïgrir de trois kilogs en 17 jours 
\\ Depuis, j'ai continué avec Ges résut 
NS tats remarquubles sans avoir besoin 


- % À 4 
gene en ven. » . 
Ainsi, donc, sisvous désirez maigrir, n'hésitez 


nez des Piiuies. Galiton. ,°°" 


nez des un flacon 
vous convaincra. (Composition exclusivement végétale). 
L Flacon avec notice: 16 fr. 40 contre remboursement, 
Et Ratié, ph", 45, rue de l'Echiquier, Paris-Xe, 


” de qGuitler mon travail ei sans être - 


, 
+ ve 


Du. , 


4 


# 


ASSOCIATION NATIONALE 


des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


EMPRUNTS FINLANDAIS 
3 0/0 1898, 3 1/2 0/0 1901, 3 1/2 0/0 1903 

Le Gouvernement MORE + déclaré 
disposé à racheter les obligations de ses ermr- 
Las 3 0/0 1898, 3 1/2 0/0 1901 et 3 1/2 070 
1903, placées pour la plus grande partie en 
France. L'offre du Gouvernement finlandais 
est le résultat des négociations qui ont été 
poursuivies,-sur:la base de différents projets 
tendant alternativement au rachat ou à. l'é- 
change desdites obligations, avec un Comité 
de porteurs constitué auprès de l'Association 
Nationale des Porteurs Français de Valeurs 
Mobilières,. : 

Au commencement de décembre, l'Associa- 
tion Nationale a communiqué aux représen- 
tants du Gouvernement finlandais les condi- 
tions qu'elle jugeait acceptables. Comme ces 
conditions, approuvées par de.Gouvernement 
finlandais, assurent, aux porteurs des obliga- 
tions une. compensation équitable, le Comité 
constitué auprès de l'Association Nationale 
s'est déclaré disposé à recommander aux in- 
téressés l'arrangement proposé. Le rachat des 
obligations, à des conditions qui donnent 6a- 
tisfaction aux porteurs, aplanit le différend 
qui s'était élevé au sujet des conditions en 
vigueur. depuis 1921 pour: le paiement des 
coupons et.l’amortissement des emprunis fin- 
Jandais ci-dessus visés. Aux termes de l'offre 
faite au nom du Gouvernement finlandais 
par MM: Ch. Enckell, ministre de Finlande 
à Paris, et E. de Frenckell, ancien directeur 
de la Banque de Finlande, et qui est commu- 
niquée aux porteurs par l'Association Natio- 
nale, les obligations, d'un,.taux nominal de 
500 francs sont rachetées, celles de 3 1/2 0/0 
au prix dé doll. 30 par obligation et celles de 
3 0/0, au prix de 26 dollars. La proposition 
du Gouvernement finlandais sera considérée 
comme acceptée par les intéressées, si le 
montant total des obligations présentées en 
France pour le rachat s'élève au minimum à 
la somme de 30 millions de francs, le 15 mars 
1925 au plus tard, ou à üne date plus. rap- 
nrochée si ce quorum est atteint. avant l'ex- 
piration du, délai. Tru À 

Si les porteurs de 40 obligations ou multi- 
ples le préfèrent, ils recevront en échange 
une obligation de l'Etat finlandais 6 0/0 de 
1.000 dollars et une soulte de 360 dollars pour 
les obligations 3 1/2 0/0. La soulte sera de 
200 dollars pour les obligations 3 0/0. 


EMPRUNTS ROUMAINS COTES EN FRANCE 


(Emprunts 4 0/0 1890, 4 0/0 1894, 4 0/0 1896, 4 0/0 
1898, 5 0/0 1903, 4 0/0 1905 série B, 4 0/0 1905 
converti, 4 0/0 1910). À 
Les.porteurs français ‘de titres d'emprunts 

roumains cotés en France, qui n'avaient pu 

faire recouponner leurs obligations dans les 
délais prévus à cet effet, avaient été invités 

à faire estampiller leurs titres auprès des 

Commissions d’estampillage roumaines, cette 

formalité devant leur permettre d'obtenir, le 

paiement de leurs intérêts sur présentation 
de leurs titres. | 

Toutefois, les obligations ainsi estampil- 
lées, n'étant pas munies de la feuille de cou- 
pons tricolores, ne pouvaient pas être nego- 
- ciées à la Bourse de Paris. 

Afin d'éviter aux porteurs les inconvénients 
pouvant en résulter, le Gouvernement rou- 
main .a bien voulu, à la demande de l’As- 
sociation Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Mobilières, prendre les dispositios 
nécessaires pour leur faire remettre des feuil- 
les de coupons tricolores dans les conditions 
suivantes : 

Les porteurs d'emprunts roumains cotés en 
France, dont les titres sont ou seront décla- 
rés par l’une des Commissions d’'estampillage 
du ministère des Finances de Roumanie 


TORITA Te 4 
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payables en francs français, eu égard à la 


nationalité française des porteurs ayant pré- 


senté ces titres à l’estampikHage, pourront: dé- 
poser leurs titres, avec'les Hhordereaux d’'es- 


tampillage y afférents:s.en vue de leur recou- 
ponnement en feuilles tricolores, auxt gui- 
chets des établissements, dpmiciliataires: Sa- 
VOir) à 
Empruntis 
de Paris et des Pays-Bas: 
Emprunt, 4 0/0:1896: Comptoir National d’'Es- 
compte de-Paris ; 
Emprunt 4 0/0 1898 
des Pays-Bas ; 
Emprunt 5:0/0 1903 : 


: Banque de Paris et 


Comptoir National 


| d'Escompte de Paris; … ee seins 
Emprunts : 4 0/0 1905 série B, 4 0/0 1905 con- 


verti « Société Générales +12 : 

Emprunt 4 0/0 1910 : Banque'de Paris et des 
Re Comptoir National d'Escompte de 

aris. ; 

Le service d'amortissement. et d'intérêts des 
emprunts susvisés.en,Frañce ne sera doréna- 
vaht effectué. que sur les titres munis dela 
feuille de coupons tricolores, 


OBLIGATIONS RIO DE JANEIRO 
TRAMWAYS LIGHT ET POWER 5 0/0 OR 
2 hypothèque 1908-1911 
A la suite de plusieurs réunions tenues. à 
Anvers au siège de l’AsSociation belge pour 
la défense des détenteurs de fonds publics, 
l'Association belge et l'Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
à Paris, sont tombées d'accord pour adresser 
à la National Trust Company Limited, fidéi- 
commissaire des obligataires, l'invitation d'a- 
voir à intervenir auprès de la Compagnie dé- 
bitrice pour qu'elle reconnaisse le droit des 
porteurs d'obligations 5 0/0 or 2° hypothèque 
1908-1911 à recevoir le montant de leurs cou- 
pons en dollars canadiens à Toronto, pour 
l'équivalent de 12 fr. 50 or. Cette demande 
est d'autant plus justifiée que. la Compagnie 
a assuré à Londres, jusqu'au 13 décembre 
1919, le service de ces titres sur la base de 

9 shillings 11 par coupon de 12 fr. 50 or. 
L'Association belge pour la défense des dé- 


tenteurs de fonds publics et l'Association Na-| DE 


tionale des Porteurs Français de Valeurs Mo- 
bilières se réservent, selon la réponse du fidéi- 
commissaire, de poursuivre leur action par 
l'organe des comités de défense français et 
belge déjà constitués et de mettre la National 
Trust Company Ltd en demeure d’agir con- 
formément aux obligations qui lui incombent 
aux termes du contrat qui l'a désignée. 

Les Comités belge et. français publieront le 
résultat de ces démarches. j 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU MIDI 


Reiations entre la France ét l'Algérte 
par Port-Vendres 


Trains et Paquebots rapides 


De Paris (Quai d'Orsay) à Port-Vendres par 


Limoges, Toulouse, Narbonne, train rapide 
permanent de nuit toutes classes, Wagon-Lits. 

Traversée la plus courte dans les eaux les 
mieux abritées. 

Délivrance de billets directs de ou pour Al- 
ger et Oran, vià Port-Vendres, 

Il est délivré pour les ports d'Alger et 
d'Oran, par les gares suivantes du Réseau 
d'Orléans ou vice versa : Paris-Quai d'Orsay, 
Angers-St-Laud, Angoulême, Bourges, Blois, 
Brive, Châteaudun, Châteauroux, Gannat (vià 
Montauban), La Bourboule, Le Mans, 
Moni-Dore, Limoges-Bénédictins, Montluçon- 
Ville, Nantes, Orléans Périgueux, Poitiérs, 
Quimper, St-Nazaire, Saumur et Tours, des 
billets directs : ; 

1o Simples valables 15 jours ; 

20 D'aller et retour valables 20 jours, sans 
prolongation. 

30 D'aller et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. : È 

Ces billets permettent l'enregistrement di- 
rect des bagages. 


: 4.0/0 1890. 4 0/0 1894 : Banque 


| Mont d’Arbois), dép. 18 
Mont Revard, 


Le 


War | 2 À i 23 ; ai 

Pour tous renseignements, s'adresser: |: : 

A Paris : A l'Agence spéciale des Cies Or- 
léans-Midi, 16; Bd des Capucines ; aux‘ Bu-: 
reaux de renseisnementside la Gare du Quai 
d'Orsay et 126, Bd. Raspail, ainsi qu'aux £. 
res mentionnées ci-dessus. 61:88 AH 


OFFICIERS MINISTERIELS | 


Adj. Ch. not. 13 janv. én 1 lot : 2 Propr. contig.. 


Re, COM ANS ES en 
S'adr. M° A. MORELD'ARLEUX,n. Paris, 5, r. Renard. 


Adj. Et. CnarPenTIER, not. 18,r. Montponsier: le 15 


5 È 


jauv. 2 h.30.5 000 act.de 100 fr. lib. du 1/4de Stédes 


(| À XIN CITR QEN siège 143, q.Javel, En20lots 


de 250 act. M. à pr. p. êt. b. 
12,900 f. p. lot : obl. Lb, de suite act, et PAyÉE D de 
retard. Cons. 1.500 fr. le lot. S'adr. aud. not. Notice 
publiée Bull. Anu. lég, oblig. le 8 décembre 1924. 


AGENDA P.-L.-M. POUR 1925 


Ji 0 
€ 


Digne de ses. devanciers et plus artistique: 
encore, l'Agenda P.-L.-M. pour 1925 comporte: 
des contes, nouvelles, chroniques rétrospecti- 


| ves et d'actualité, 600 compositons et croquis 


de paysages, 16 illustrations hors texte en cou- 
leurs, 12 cartes postales héliogravées, un: To- 
man inédit. L T ; EAU 
Son succès auprès du public va sans cesse 
srandissant, et: l’on ne saurait trop engager 
les personnes désireuses d'acquérir Ce recueil 
annuel à se procurer, avant l'épuisement du 
tirage, en s'adressant à l'Agence P.-L-M:, 88, 
rue Saint-Lazare. aux agences de voyages, 
Grands Magsins à Paris et dans les bureaux 
et bibliothèques du réseau: P.-L:=M. Prix: 
7 francs. (ED. SHARE 
Envoi à domicile contre mandat-poste 
(8 fr. 90 pour la France et 10 fr. 75 pour l'é- 
tranger) adréssé au Service de laPublicité 
de la Cie P.-L.-, 20, boulevard Diderot, à Pa- 
Y1S. “ | 
CHEMINS DE FER | 
PARIS A LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 


Sports d'Hiver au Mont Révard 
Mégève-Mont d'Arbois. 


et Chamonix . Mont-Blanc 


En vue de faciliter l'accès aux stations de 


sports d'hiver des Alpes Françaises, la Com- 
pagnie P.L.M. met en marche un train rapide 
de nuit, 1re et 2° classes, places de luxe, wa- 
gons-lits et wagon-restaurant. ES date 
Ce train a lieu trois fois par semaine les 
lundi, mercredi et vendredi, jusqu'au 25 fé- 
vrier,1925, au départ de Paris ; les mardi, 
jeudi et dimanche, jusqu'au 26 février 1925,. 
au départ de St-Gervais-les-Bains-Le Fayet. ! 
Il est également mis en circulation : le sa-. 
medi 27 décembre, dans les deux sens. mes 
Aller : Paris, dép. ?1 h. 48, Aïx-les-Bains- 
Mont Revard arr. 6 h. 45. — Sallanches-Com- 
bloux (Mégève Mont d’Arbois) arr. 10 h. 21. 
— St-Gervais-les-Bains-Le Fayet, arr. 10 h. 34 
— Chamonix-Mont Blancs arr. 11 h. 50. 
Retour Chamonix-Mont Blanc, départ 
16 h. 32. — St-Gervais-les-Bains-Le Fayet, 
dég. 18 h. — Sallanches-Combloux (Mégève- 
h. 11. — Aix-les-Bains 
dép. ?1 h. 45. — Paris, @arr. 
7h. 05 


La Méïleure Encre estlncre | 
E. MATHIEU-PLESSY| 


se trouve partout 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
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donner 
actives, tout en augmentant son gain. On 
ferait appel à un moins grand nombre d'ou: 
vriers étrangers et les débauchages seraient 
moins nombreux pendant les périodes de ræ 
lentissement ‘dont l'alternance est malheureu: 
sement plus fréquente aujourd'hui qu'autre: 
fois, par suite ide l'instabilité des conditions 
économiques. Le nombre des ouvriers néces: 
Saires! à la marche d’une usine serait moins 
important pour de plus grand profit de tous 
les intérêts. : 

Pour faire facé aux nécessités du moment, 
nous avons dû encore accentuer l'effort ac- 
compli au cours de l'exercice précédent pour 
la création de nouveaux logements pour lle 
personnel. Sur 3.065.329 francs œui ont été dé 
pensés en immobilisations nouvelles, : près 
d'un‘million a été consacré aux habitations 
pour loger les employés et les ouvriers Sup- 
plémentaires. 

Dans ces conditions, le tonnage réalisé. 
PU augmenter dans une certain proportion: 

Quant au chiffre d’affaires, sa progressior 
a été le double de celle du tonnage, et il y. 
a lieu de Je, noter avec regret, parèe qu'elle 
provient de la hausse idu change des devises 
appréciées qui a provoqué une augmentation 
conSidérable dun prix en france de tous les 
Métaux one nous ne trouvons qu’à l’éfranger, 

AtTiourd'hui, nous constatons une. Certaine 
Aécalmie dans les affaires. Une grande hésf- 
tation se man'feste devant les difficultés de 
l'heure présente. On doit se demander si noug 
sommes en présence d’un ralentissement pas- 
sager ou Si, au contraire, ces manifestations 
ne Sont pas le prélude d’une crise. Il n'est 
pas donteux que la situation financière forme 
le nœud de la ausstion et que l'aménagement. 
du budget la dominera avant tout, 

Nous recrettons de ne Pouvoir vous appore 
ter encore des décisions définitives concer- 
Nant le règlement de l'impôt sur les bénéfices 
de guerre et la fixation de l'indemnité des 
dommages de ouerre de l'usine de Givet. 

La question de la provision régulatrice des 
métaux que nous avons créée en 1899, ‘et que: 
nous n’avons cessé d'appliquer depuis cette 
époque, est toujours pendante devant la Com- 
mission supérieur des bénéfices de guerre. 

Nous vous avons longuement exposé l'an 
dernier la difficulté soulevée à propos du rè: 
glement des dommages de guerre de l'usine 
de Givet ; la Commission cantonale de Méziè. 
es Nous à pleinement donné raison par sa 
‘décision du 13 juillet 1923 et nous attendons 
toujours la sentence du Tribunal des Domma- 
ges de guerre devant lequel l'Administration 
a interieté appel. 

Avant d'aborder l'examen du bilan, nous 
vous entretiendrons des participations indus-! 
trielles de la Compagnie qui méritent une 
mention cette année. 

Nous avons une importante participation 


SOCIÉTÉ DU CAZ DE PARIS 


MM. les Actionnaires sont informés que le 
Conseil d'admiÿistration, en vertu de l'arti- 
Cle 47 des statuts, a décidé la mise en paie- 
ment, à partir du 20 janvier 1925, d'un acomp- 
te de ? fr. 50 net par action, nominative ou 
au porteur, représentant pour l'exercice 1924 
la moitié de la partie fixe de Ia rémunéra- 
tion garantie par le contrat de Régie. Cet 
acompte sera payable "contre remise du cou- 
pon n° 34 aux guichèts des étäblissements 
de crédit où à leurs succursales ét. agences. 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Société anonyme : 
Au Capital de 100.000.000 de francs 
Stège social : 
66, rue de la Chaussée-d'Antin, Paris 
eg. du Com, Seine n° 75.031 


MM: les porteurs d'actions de la Compa- 
gnie sont informés qu’un dividende de 60 
francs! par action sera payé à partir du 15 
janvier’ 1925, aux guichets de la Banque de 
Paris'et'des Pays-Bas, 3, rue d'Antin, à Pa- 
ris, et dans ses succursales de Bruxelles, Ge- 
nève et Amsterdam. 

Ce Paiement aura liéu contre remise du 
COUpon n° {1 à raison de - 

52 fr. :80 net par ‘action nominative, et 
48 fr. 87 net par action au porteur. 

Le Conseil d'administration: 


A ——_—_—_—_— 
COMPAGNIE FRANÇAISE DES MÉTAUX 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 


Nous vous avons réunis en assemblée gé- 
nérale ordinaire, conformément à l’article. 40 
dés statuts, pour soumettre à votre approba- 
tion. les comptes et-la fixation du dividende 
du_trente-deuxième exercice social, qui a 
commencé.de 1e juillet 1923 pour prendre fin 
le 36 juin 1924 La reprise Kies affaires que 
nous vous signalions l'an dernier :a continué 
à progresser, si bien que l'activité de la de- 
mande et le volume des commandes sont de- 
venus tout, à fait satisfaisants: au cours de 
cet exercice. Seule ,1a main-d'œuvre a con- 
tinué à faire défaut dans toutes nos usines 
et a limité la production. Nous ne saurions 
trop répéter que les modalités d'application 


d'élasticité 


aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 
EE, 


pour. permettre à l’ouvrier de 
pour accroître vos revenus sans toucher # 
ACT SL LT TE 


SOUSCRIVEZ === 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autreskimpôts ces Bons consti- 
tuent le plus commode des placements à court terme, le fplus avantageux et le mieux 
garanti contre tous les risques. On souscrit partout. 

Ur 


plus de travail pendant lés périodé# - 


L',2f 


dans la Société des Produits Chimiqués et des 
Produits Electrométalurgiques., d'Alais, go 
ges et Carldryue, pournmous sissurér, da 
Meilleures ROM ct s, a Fu, remière 
nos fabricätiot s da umirii um, € Soc 
profité, noû seulement.slér la re à: 


res en généfal, mais aussi de 1 # n EG x ‘D LS 
sidérable, {0 dours: croissante pipiéte &sS tenue. à Joha 
ce métal tänt en France qu, en Po E Discours de M. Samuel Evans, président, 


a porté son Capital en 1924 à -200*° mi Ne néfét 


elle, consacre,»des, somumes-t'ès importantes 
awt Mets e son outillage et à l’ams- 
nagement de ses chutescd £au pour: faire face: 


aux demandes..de..la- <o£sommation -du- -méta! | 
légér-Ele--est-en droit d'atténdre une pro- 


gression, de,se5, résultats. en.rapp atiavec:lef: 
Go de produetion qe alle. gntreprend aujour- | 
ui, 

Nous avons pris à la fin des Hanbiees une 
participation dans: la Société-de:Traitements 
Métallurgiques qui arune: usine à Saint-Denis 
spérialisée dans le traitement des déchets cni: 
yreuxi lesquels étaient très «abondants après 
la.gnerre. L'intérêt. n'étant plus le: même: an- 
jourd'hui, nous l'avons réalisee-avec! hénéfice: 

Par contre; nous-avons pris cette année:une 


participation dans Ja Soriété des Anciens: Eta: | 


blissements J.-Ch. Goguet:et:Cie; à Month“- 
lard...dont des produits: rentrent tout à fait 
dans le cadrede. nos grandes fabrications. 


Enfin; nous apportons notre concours tech-.| 


nique et financier: à l'installation d'une usine 
de métaux en:Roumanie. Ce puÿys, où noùus 
liaisons! depuis ‘longtemps ‘un notable Chiffre 
d'affaires: tend'à lermer «ses ‘frontières en 
accordant une protection particulière et des 
géductions sur ‘les ‘impôts ‘et'sur’les trans- 
ports aux industries qui s'installent Sur son 
go!) Des avantases intéressants nous sont ré- 
serNés en raison du rôle que nous sommes 
appélés à jouer dans cette ‘affaire. 

Les principaux chapitres du bilan que nous 
vous présentons fotit ressortir des diftéren- 
“es très importantes, si on les compare 
ceux du bilan de l'exercice précédent, Elles 


provietinent presque toutes des deux faits que: 


nous vous avons signalés au début de ce rap)- 

rt l'augmentation des tonnages fabriquis | 
et J'auamentation de la valeur des métaux, 
conséquence de la hausse de la livre sterling 
ét du doIlar. 


1 en est résulté des TRADE LISE DDR consi- 
dérables de capitaux dans:les approyisionne- 
ments, des clédits très élevés :accordés:à la 
clientèle. des dettes croissantes à.l’écardi-des 
fournisseurs, et, :finalement,: ‘une diminution 
des valeurs disponibles: 

C'est ainsi qu'à Factifi1es.« AD DCE sionne- 
ments des magasins; dès : usines,°des COMPUS- 
tibles. et: de: Inétaux passent ‘de : 75.749.160 


francs. 9S;:à:1105: Dee 864 fr: 17, en Das LE MARIO 


fe 27.252703 fr. 


Bes: « qe on divers », qui contienneht 
notamment les débits de la clientèle, pese || 
dec. 645.094 fr.163 À 46.760.659 fr. 70, en aus- 
mentation:de(11,115.625 fr, 07. 


Le chapitre des « Valeurs disponibles » qui 
gontient, outre les participations, .les espè- 
CBS éli cuisse, les. Couiptes des banquiers,-les 
effets à reve, üir ét les raleursde placement: 
passe de 38.023.127 ir. 12 à.87,918.105-{r: 99, en 
difriinution de 10.044.421 fr. 73. 


C'est ainsi également. qh'aupassif le:cha- 
pitre dés:« Creæitiers divers », qüi contrer 
principalement les comptes dés fournisseurs, 
passe de 22.465.659 fr, 57 ‘à 36:045.432 gt ‘24, 


en: augimentationrde 13:579.4%9 fr 7 64. 


ANSE de cette même hausse.qui-s’est.ma--|- 


nifestée Sur tous les 
ployuns, les -stouks 
d'eux. qui sont -mdispensables-pour- assurer 
la; marche, des:usnes,:taut qu'elles sontseir 
activité, 


métaux que nous em- 


moment une plus-value considérable, Il, en 
résulté que à provision régulatrice des mé- 
faux, qui :enregis Le toutes. ces plus-values, 
est passée de 36.548.500 fr. À 49.457.500 Ho 
en augmentation dé 12.909.000 francs. L 


(A suivre.) 


es! LE : 


tuel- Soit disposé Mabändonnér à : 
destubitisation "des =p 


nonm:vendus: de chacun | 


autrement-dit tes”stuckSs-Oùtils avec |, 
lesquels nous tiavailluns ont acquis ‘pour lé} 


Lo 


_(Suile et et Ain) 
Il semble que Fe Gouvernement anglais As 


TTSATIE SES. be | 
_seurs et à rene à la politique Fe les 
| progressive les 0 ùsSi unliffe e | 
’remier: Ministre} 5 Me nat 
ile 18 février en -à- une question à la | 
Chambre. des Communes, : disait que-« La’ mo- | 
minätion d'une nouvelle. Commission: pou | 
[és changes étrangers, et. la:monnaie serait 
actuellement prématurée et inoprortune4.le 
Gouyernemeut, est encore, guidé par les con: 
clusions de, la Commission sur- la, monnaie 
ét les changes étrangers, qu’on appelle, corn 
munémént, là, Commission Cunliffe..». Cest 
Satisfaisant en, partie, mais.ce, n'est pas:sufs | 
fisant. La, politique Be; VOL, VENIr »,; SOUS || 
condition | ‘d'un retour final. à l'étalon:.d'or, 
pourrait être très préjudiciable à l'Afri 1e 
hr-Sud: Cekr-serait un suicidé dé lier nôtre 
monnaie. à, celle; de, l'Angleterre, à moins d’ê- 
tre certain qué lé Gouvernement hritannicue 
poursuive activémeélt A4 politique de défla- 
tion recommandée, par le: Gomité, Cumliffe. 
‘En oùtres LM ÿ' a beaucoup'd'inuicCations que || 
tout danger n’est.pas écarté de voir l’Angle- 
terre intlvle. à l'étahou: d'ér Un grand 1:0m- 
bre d'hohmes publics. influents de la Mère- 
Patrie soutiennent. encore hautement. des 
idées de monnuie  Contlolée . officiellément. 

L'action des” représentants anglais à la Coin- 
ot Dawes,. lorsqu'ils se scnt opposés au 
:projet,:, des experts américains de rétablir 
completement l'étalon d'oren Allemagne avec 
le commerce libre en Or, est furtemerit tl'ou: 
blante,.au-point.de. vue sud-africain, car elle 
montre que.lattitude du Gouvernement :Mac 
Douald:en. ce qui.Concerne l’etalon d'or ne 
dilfère pas tellement de celle dus:Gouverne- 
ment. Baidwin: Evidemment, ils, ne sont pas 


enthousiastes pour un retour à l'étalon d’or |! 


‘et ils né, sont pas logiques. 1s,,S’opporent. à 
la préférence parce qu elle. viole, les principes 
du. libre-échange, et.en, même tèmps ils s’Gp- 
iposént uu lil échange en or en Allemagne. 


Je--ne-crois-pas-mécessatre-d'Insister Eur 1e 


fait ,qu’'il.n’est. pas désirable.-de: laisser ;sans 
aucune réserve, -entfé les mains-d'un groupe 


politique en Angleterre, de contrôle de notre |! 


monnaie. 
Le second argument corltre la proposition 
de lier sans condition notré mon 


livre: “papier anglaise estle suivant ; : Cela né} 
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aie à la. 


KES | E.. ee. : 
r rs. Des oUos ess si eg um) «Er 


péane n nel est inf 


M p 


rieuré 
FD 
africaine à la livre- ier anglaise ‘signifie- 
tait NO Seuleme VAROTE éloiyner encore de 
l'étalon-d'or,-mais pourrait “éventuellement. 
Con è séfalon, du partiel ou même com- 
Iplet de cet-étalo emps, 
let pentes NY En 4 ONE MORIN 0 
tre industrie. Si un_papier-montiaie contrôlé 


lufficiellement, tel que 1 
| Standard: ‘est le APE - 


trois prochaines RU pourri Due 


| pas: pour, les, cinq: ou: dix prochdines 


| C'est pour .les. ER 
d'autres que le Comité, australien 
Sion des billets « a definjtiver 


système du Sterne fnuivement ne 
étant d'avis que, quéiqué rene so 


il pourrait. ‘provoquer! tous les fau BE ec - 
linène l'inflation. :»« Enr 2x 
du Times, 1 mars 1924). MA 4 je, moi “aa 
“T1 est ral, que ane ési 

‘indiduée par M. Burton « ne plan 
‘du Sterling EXchangé “Stan Ja du nt 

|voquer li” perte de la brime all HS l'ür ï Ji 
tôt que dans le cas ‘contraire, C’est ‘sans. 
aucun doute un point qui doit-être sélieuse- 
tment étudié. Mais.la prime! este un fonde- 
nent bien fragile pour .:construire :un ee 
graine politique ; : ous vien SUP de, 


qué‘le niveau général à à lus evs 
jen: Angleterre ‘que dans: fr Etui Dis 
prix de J'or en Sterling "dépe e la v ue 
idu- sterling! en: Gollars, d'os -dire 


du taux 
du change entre. ‘Lundres et Soon. 
‘taux indique. le pouvoir -dachate relatifs des 


deux monnaies, La. Re RUE 
conséquent : red ane 


do Si le Gonses glais abandonne 
la tentütive de sta her is prix «et revient 


à la @éflation ecommandé Comité 
Cunliffe : ou Rat 8 PAR. 


«Ro Si-les prix en ‘Amérique montent aù ni 
veau des prix d'Angleterre. Celä/signifie ‘une 
nouvelle dépréciation gs Por .et c'est préci= 
sément cé que désiren ïes purtisans de:la 
stabilisation anglaise. C'est peut-être : SrpR 

vuuteux,, ef, ä 
n'y a aucun doute que cé ne soit RUE 
pour nous , h L'A-LNM LME MES 


pour PAngleterreé, niais C'est. 
3 La prime peut disparaître et Je‘ Eur: 


|ling de l'or peut même tomber au-dessous, «de: 


S5 sh. par once fine si les.monne panérde 
caïnes sont fermées partièllement, ou entié % 
en: à la” pre de l'or, Je” n'ai io beso 


STE 2 CAVE 
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ps SO au ” ee Ta | 


AT PAAUE LR 


2, gr 1 


(MENTON. de er, 
INONTE-CARLO es 


ALO.. LLLLILE TZ DE HAS :B 
(Os \ 


den Jardin: du 
RICE... reccovrecesseseses Ar, Ceorg.-Cl een 
ESOEX, ce gs MR nr ad F Æ; d'Alsace LE. : s 
+. LES Er: he a | 
em dimstrasee | 


CES 


HE GO nr 
5,0. 


nues pda 


ee ee ms ee 


91% 


14 
nces de cette 


NT Elta aTeUIN na 
de dire combien tes ‘Conséque 
mesure seraient graves pour, notre, industrie, 


n De plus, 
- sert jh 1e 
résuliela oses qu 

- Où mème qui fera plus, qu’annuler,. les ayan- 
tages que les Compagnies minicres retirent 
Mainterant-de-cètte prime. Le niveau des 
prix. et ;le.coût des existence. monteronñt: peu 

à peu jusqu'à G@gueua valeur de la livre- 
per Enr ere e ES au niveau de 
a livre- er, anglaise, à moins.que le taux 
du Ch PRE he te enté et REA à 
un nivegg.su isimimeut éléÿé. pour. mainte- 
nir l'équilibre éntre les deux monnaies, Tout 
bien se0hsidéré{fje isuis-conivairncu -qué si les 
experts suggerés par: M, Burton: font leur 'én: 
quête sceité enquête démontrera que taux qui 
pressent le Gouvernement de’remédier”/à la 
Situation acluellé du:change:en liant défini: 
tivement notre monnaie à celle de! l’Añigle: 
terre; sans: nous préoceupér de cé‘'que peut 
être la politique monétaire anglaise, ceux-là 
demandent en ‘réalité! une mouvelle (dose: d'in- 
flation. En d'autres termes, ils veulent que 
l'Afrique du Sud-entre-de nouveau dans le 
«cercle! vicieux »ique nous avoris traversé en 
1920, 1921. et,1922 let. la prochaine expérience 
d'inflation peut se terminer d'une façon en- 
core plus désastrelisé que la première: 

_ Malgré l'hésitation pour le retour à l'étalon 
. d’or qui a caractérisé la politique anglaise, il 
-me paraît que dans l’ensemble la situation de: 
l'or dans le monde s'améliore peu à péu. I] y 

. aude nombreuses ‘indications qui montrent 
_ que le pupier-monnaie non convertible a bien 
terminé sa carrière dans la plus grande par- 
tie de l'Europe, Pour rappeler ce.qu'’à dit une 
autorité américaine, les gens sont fatigués et 
dégoûtés de ces monnaies sañs valeur et des 
variations dés prix qui accompagnent Iéur 
emploi: Malgré les enseignements bien clairs 
de‘d'histoire, «« tous les: maux caüsés par: ün 
papier:monnaié non remboursable, émis à vo- 
onté pâr un Gouvernemént ont'frappé de nou- 
veau presque-toute l'Europe: Des plaidoyers 
_ sSpécieux en-faveur de la-facilité des produits 
: POUR #Her le chômage,-:remonter:les-prix et 
aider Jes débiteurs; ont été mis en avant. 
… Toutes les propositions ont été essayées jus- 
- qu'à ce gu'enfin Chaeun-em ait-assez, On a 
- exploité, dans tous.les coins de l'Europe, la 


.si, là prime continue 


Pendant un 
mps, il est presque FES AE "1,,en 
ici, un, état de Ch 


+ ap ulera, 


ca 


théorie d'après laguelle-un étalon. de valeur 
certaine n'est pas nécéssaire, un.papier émis 
légalement portant le timbre de Ja puissance 


souveraine et possédant la, force libératoire 
n’a pas besoin dêtre convertible dans une 
autre sorie de monnaie, l'or n’a pas d'utilité 
réelle et: son ‘usage, comme monnaie fonda- 
mentale, est dû simplenrent à la tyrannie de 
. J'usage.:ou. aux: intérêts des banquiers ‘intér- 


= 


- nationaux : tout cela: été répété, mais per-: 


- sonne ne leiredit, personne ne respecte plus 
_ maintenant Jestimbre officiek marqué sur ces 
. papiers. :Partoutiles autorités se creusént la: 


- cervelle pour: appuyer -le’papier-monnaie sui” 


. quelque-valeur tangible. La /fausseté ‘de tous 
…. les argumentsoem faveur -de la monnaie non 
- remboursable æ été de nouveau démontrée de 
> la-maniere’ latplus certaine, Ces monnaies ne 


sont pas bon marché, sinon en:ce que Jleur'va- 


leur est AÉRréGie de sorte qu'il en faut da- 
vantage pour ächeter n'importe quoi. L'argu- 
ment'qu'elles facilitent les affaires en provo- 


uant Ja hausse les prix ‘ést basé sur cette! 


épréciation, et les degrés de ,dépréciation 

- sont une tritrche vers là ruine, Ce qui-est ar- 
rivéren Europé,-où les économies de millions 
: 8 A ont été dissipées, les raisons, d'épar- 
. gnér ont Aa A At 3, et où des masses, de 
gens sont Mena de mourir de faim. Tous, 
Days projettent dé AE) ra RL d'or 
âlimême raison qu'ils l'avaient 


pour] on à IRAQ 
dans les ‘aunées d'avañt-guerre, à savoir que 
l'ôr est plus Commode ‘plus stable! en valeur, 


qué’sa iauiet on el niet ‘réglée, cs qu'on 
reconnaît # RE. _qu'il, possède. ces 
avantages plis qué toutes les autres Marchan- 
dises, » (Bulletin de a National City Bank 


É 


dérniér du 


eNewv=- York HINVTET 1024). 
Dans ‘fé’ riuméro de SÉPIeABTE 
‘Board », de 


« Bulletin du ‘Féderäl !'Resérv 


NU Ry, 


_— 


TÉCONO  ATEINONOS".1 
-L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 

: YOoNnO) D Abo dh de obilreT 9 HI0VODE* ] 
| Wasimington;: l'éditeur écrit ;1«1Le faitiqué les 
risques et l'incertitude: de commercer avec:des 
| nionmaies dépréciées et. variables a'conduit à 
concentrer les transactions 'ide crédit sur les 
| marchés où les balances ont une:valeur- stable 
| ex ior: est ume-autreindialion du rôle que l'or 
joue “encorercomme d'étalont principal: pour 
régler les :affaires ‘internationales ‘Danse 
mouvement international des: marchandises ‘et 
des. fonds;/4yla tendance a été: d'établift une 
l'unité: comnaune: de ‘ineésure 'et:cette” unité: à 
l'été :surtoût He dollar; celui-èie étant 14° seule 
imonnæie iqüil ait maintenant une:parité fx 
| avec}l'orf: Iltysa: eu par conséquent, tèndancé 
| aaruntiajustéement «réciproque . entre ‘Je charge 
| du :dollar;-lés prix et:{à un moindre ‘dégré) 
les tauxide l'intérêt dans beaucoup des raids 
| pays: dumonde.S'il: est: vraique, pur'suite 
de l'absence des libres mouvements de Por et 
dés grandes! fluctuations des changes 'dé- 
lrivant de conditions provisoires, te re- 
glement est encore loin d'être aussi Complet 
| qu'avant'}a guerre, néanmoins il y'a eu l’an 
dernier. une tendance bien définie! vers ce 
règlement! Cette tendance à revenir à l'or 
comme unité de compte à eu ‘pour résultat 
l'emploi du dollar américain comme étalon 
ser Var à mesurer ‘les valeurs monétaires, 
les prix ‘des :marchandises “et! les cotations 
des valeurs sur tous les marchés. » 

Aux: Etats-Unis} une Commission du Sénat 
fait actuellement uné ‘enquête cüniplète sur 
les ‘problèmes dela monruie et du Change. 
Les conclusions auxquehies cette Commission 
est arrivee jusqu'à présent sont netlement 
encourageantes aw point de Vue des produc- 


|wuieshétrangères) et des changes, le président 
: de’ la IComimission écrit : « Pendant la plus 


grandepartie de la dernière décauüé présque | 
tousoles pays du monde ont fait leurs -affai- | 


res en papier-:monnaie non convertible. Les 
résultats du papier-monnaie et de là politi- 
que d'inflation sünt bien cotints : c'est l’auy- 


|mentation du coût de lexistence, la varia- | 
tion extrême des changes, a ec toute la gêne | ‘ 
qui en résulte pour l'indust'ie ‘pour le com- | 


imeñce et:pôur tout le monde!: 
radicale peut seule apporter un remède defi- 
initif aux maux provoqués par les troubles 
imonétaires et par l’état des changes, Des 
méthodes : artificielles °‘dé “éfabiliSation sont, 
tout ‘au ifjus des expédients temporaires qui 
peuvent. retarder üne réforme définitive ét 
fondamentale, L'étalon d’or, que l'univers 
‘presque tout entier avait adopté avant la 
guerre, a gagné:sa position après une Ion- 
œue période d'évolution et d'expérience et 
les-conditions inoTmales ne pourront se réta- 
blir que lorsque les systèmes financiers se- 


nées les relations financières et économiques 
intimes qui existent entré les Etnts:Unis ct 
l’Europe, les Amiéricaîns “ont ext êémement 
intéressés au retour de. Fétalon‘ d’or en Eu- 
Tone. C’est seulement lorsque, les pays de 
| l'Europe seront révenus À l'étalon d'or et pos- 
| Séerônt des movens süffisants rour 1e. main- 
temir:aune le Commerce pourra retrouver tous 
sescoavantages ét réaliser toutes ses possihi- 
tés PR: 21 008 T CELA AE 

Vai; peur que: quelques-uns ‘d’entre vous 
ne, pensent-que je. donne trop d'importance, 
dans Jes. Assemhlées. aux œuestiong' ee <orn- 
lève lahandon de.l'étalon d'or nan les spavs 
euronéens. Te le fais:parce que jekconsidère 


| priété ‘que Ta Crown Mines, ‘Il 


Urie réforme |: 


ront de _nouyeau.hasés.sur-Lor--ÆEtant-dor- |? 


que la relation 46 l'or avec les monnaies. du 
monde=est=mmionmre nt vét 1" 6fé depuis hien 


tde ce pays.et 
|| 11 mé réste 
'seil annrécie leS Services éxcellents et lovaux 
‘rendus. à 4. NA gnie «par «notre Mingénient- 


es AutTESe PAVS. 


conseil, M. 
‘teuri général 
récteurs et leur personne] de la mine et du 
ièce socith: det"doisi dibes Quio'sM. He Stuart 


puis le commencement de, 1918... s0stsretiré. 
deptite 1émois dé juillet dernier et est re- 


% 


des années, le plus.urgent-de-tons-les-probté” | 
mes qu! Se poser nour les nroducteurs d'or | 


; # 

[rm æ Ÿ 
LÀ: thnpeler icombien: votré£on- | 
joe LR an beRNEireEon É Saloniqne 17.583.414 9.784 13.8 21.894.042 


ilebouse, park notrè :diréc- | 
. ÀA-JAwaälton, et Par les” di. | 


Martin, qui était votre ingénieur-conseil de- | 


quées. dtnis”16s «comptes! en 
es 


tel 5°‘ét'la possibilité de nouveaux Æmpôts, 
lé: Conseil fasse: üne plus grande répartition 


aüx ‘actionnaires, ‘en tirant sur’ lés réserves, 
‘Le président répond: qu'il ne croit pas’ 


donnés les besoins d’une ‘aussi grande pros 
: roteste  con- 
tre‘ l’idée que le Conseil doit s'inquiéter de 
la possibilité du retour au pouvoir du. Cartel 
où de tout autre Gouvernement. « (Ce!serait 
ruineux pour unelsrande mine de tenir pour 
certain que quelque chose. va arriver. Nous 
n'avons qu'à ‘Continuer. à travailler, en sup: 
posant que Je Gouvernement. futur. quel 
qu'il soit, agira raisonnablement. Nous avons 
à continuer notre exploitation ‘en comptant 
sur une très longue durée,'et ce serait nous 


[suicider que de répartir nos bénéfices au delà 
du point où nous p 
| teurs dur. Dans lPintroduétion à une pubii-| 
 Cation préliminaire sur le scours des mon- 


ouvons'le faire, en tenant 


üe | 
lé montant des ‘réserves soît excessif, étant | 


41 
” 


à 
" 2 
#4 

él 


À 


compte de: l'avenir: 5 7 RES & 

Aucune autré auestion n'étant posée, lactée 

solution est soumise à l’Assemblée et votée à 

l'unanimité. HT ESS 

ASSOCIATION NATIONALE à 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières. 
5, rue Gaillon. Paris | 

INFORMATIONS... 

Hi : DETTE HELLENIQUE © à 

- La Commission financière internationale de, - 

a Dette publique hellénique, à Athènes, vient 

de: publier son tableau mensuel. d’octo- 


‘bre 1924, des récettes des revenus aftectég. 
au service dé la Dette 


é : Dit'ér.: des: 

Recettes brutes: récetebrutes. 

; d'octobre de1928à192# 
Classif- ri nier jan.au 
cation 1998 1924 3tioct. 1924 


dé «En drachmes) 
Sekpétrole, al- : 

lumet. tabac, PERER 
timbre, etc... 50 628 488 56.214 190 -L181 470.844. 
Douanes... . 64.591.173 87 778.098 --246.478.892 


L'état, des. plus-values fait ressortir éntre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions, effectuées: du r"jänvier au 
31 octobre. une différence: en plus de ldrach:! 
mes: 66.583.525, 42 3. © Le 

Octobre1993 Ottébre 199% . 

FT Et RE On D RO 

: Ports. Drach. pap: Liv:st! :Dratä pap Liv. st. 


Le Pirée: 86473 6161495/10.0 49480788 6 #8 


D. ie 


1 


rs les, dix premiers mois de-Fannéer est 
GP CAPES + À 3854 fai 286 
| Ports. Drâch.-papier Liviés Sterling 
Le Pirée. 421. 11RSI804 887 CN LS Mo6 10.10 | 
Salonique. .…. + 53.680.766 50 —35.843, 1.10 
7 
ER 
m. 


Bulletin Bibliographique | 


Histoire Economique et, Financière de, la 
Guerre (1914-1918), par..G. Olphe. Gaillard, — 
Ouvrage courouué par l'Académie des .Scien- 
ces. murales et politiques... —;Uu vol..in-8° 
de 502 pages. Prix : 90fr.,Marcel, Rivière, 
éditeur..81, rue Jacob, Paris,,(6e). 

Jist-il. uu.sujet de réflexion plus actuel. que 
les.leçons de la; guerre en matière, économi- 
que.? La crise aw milieu de laquelle, le. mon- 
de entier se débat, est-elle pas -entièremeut 
la suite du-.cataciysme,déchuiné para guerre, 
et, si l'on cherche les remèdes à :y apporter, 
n'est-ce pas à cet enchaînpment de causes 
qu'il faut se référer, afin de connaître les 
rouages . économiques, qui ont été faussés, ‘et 
qu'il s'agit de rétablir .? Ces leçons si-impor- 
iantes et pourtant si oubliées déjà, il est-du 
devoir de tous, simples:particuliers ou :hom- 
mes d'Etat, de les méditer; pour: en:tirer. des 
applications pratiques." ich: à 

C'est donc un véritable service «que rend 
au public réfléchi le'méthodique:et lumineux 
exposé,rle seul existant jusqu'ici, dans lequel 
M. Olphe Galliard passe successivement en 
revue les divers éléments:de la vie économi- 
que pendant: la guerre, depuis les morato- 
riums,: les transports,:le commerce; la pro- 
duction, la consonmmation et les finances pu- 
bliques: jusqu'à La: réparation :des dommages 
causés par la guerre. Le souci d'objectivilé 
ie l’auteur, son style clair et tacile ajoutent à 
l'attrait d'un sujet captivant par lut-meéme. 
La haute distinction qui lui à ‘été. accordée 
par l'Académie des Sciences: moräles ‘et, po- 
litiques est un sûr garant de la valeur scien- 
tiftique de: l'ouvrage et du talent de son au- 
(SA Ÿ A 


Titres à revenu fixe. — L'’Index financier 
édité une brochure -concernantiies fonds pu- 
blics .d'Etats, villes: provinces... cCcmmMUuLEes 
qui se mégocient aux Bourses belges de fonds 
publics. : : 

Ce sont les données essentielles à ce titre 
qui constituent, comme on sait, Ja major té 
des: capitaux ‘investis à la Bourse, Citons : 
lés emprunts allemaïds, anglais, autrichiens, 


belges, congolais, brésilien; * bulgare, mexi- 
cains, norvégiens, . ottOMans, .: PATASUAYENS, 


portugais, roumains, russes. serbes, suédois, 
Suisses: urug'ayens, vénézuélens. Rien que 
jour la Roumanie, On Compte quatorze em; 
prunis,, Le monde entier à drainé. les. capi- 
taux be’ges, la. tourmente a,.passé, appau- 
vrissant davantage les pays, pauvres qui, eux 
qussi, avaïent sollicité nos Capitaux. Des ar- 
bifrases s'imposent Sans cesse, jamais on n'a 
assisté à d’ausssi désordonnées fluctuations 
de changes qui ont leur rép°reussion imané- 
diate sur la cotation des fonds publics : il 
importe de rechercher, en dehors de l'obser- 
vation œuotidienne-de la fente des changes, 
les facteurs dont il faut tenir compte dan: 
ces arbitrages : date de l'emprunt, durée de 
l'amortissement, garanties de remboursement, 
taux effectifs de rendément à un coùrs don- 
né permettant de retrouver le taux au cours 
dr jour, établissements charvés du service 
financier et auxquels on peut s'adresser pour 
lés Paiements die couvons : rembhour<ements. 
caractéristiques: distinctives des différents em. 
prunts d'un même pavs, Bourses auxquelles 
le titre est coté, date des paiements de cou- 
Pons. d°s tirages. Tels sont les renceisne- 
mets que fournit Ja brochre en qusstion. 
Prix : 10 francs En vente-chez toms les 1i- 
.braires et aux bureaux de l’Inder Financier. 
38. rire de Châteaudun, Paris. compte hp. 
ques postaux 614.27, et 8, boulevard Baudouin, 
Bruxelles, compte chèques postaux 125.923. 
Le Port de Dunkerque, — 
Buméro du 5 janvier 1925 - 
Anos lecteurs. — Le Problème Allemand. 
— Bases et Escales. — La Question du Jour : 
Les Chèques Postaux. — Jurisprudence Ma- 
ritime : L Timbre des Chartes-parties : Une 
Interprétation Administrative: : IL Fin de non 


Sommaire du 


_L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


recevoir de l’article 485 du Code de Commer- |; 
ce. Point de départ du delai! = Jurisprudence 
Commerciale ::Automobiliste ei ResSponsabi: 
lité, — Chronique Fisvale :° Liquidation de 
Fimpôt sur le Chiffre! d'Affaires. Z Lois: et 
décreis::— Chronique-Douanière  : Une: page 
d'histoire locale : 1. Les Smogleurs: — II. Re- | 
vue: Mensuelle Douanière; -=::Chronique des 
Transports : 1: :Une Nouvelle augmentation 
des lari.:s de Chemin de Fer. II. Assurances 
des bagages. IIL. Modifications apportées aux 
Tarifs re:roviaires, Chambre de Commerce | 
et Groupements Commerciaux. — Renseigné: 


ments Commerciaux :11Ce qu'il faut savoir:| 


IL :P, T, T.:. Commerce, Intérieur. 1V. Com- 
merce extérieur, - V.. Foires : et: Expositions. 


VL-Offres et demandes tde: Représentation et |. 


l'empioi.  VIL. Offres -et deniandes de mar- 
Chandises. —.Mois Maritime et Commercial; 
+ Dans les, Ports; + Faits! et: Informations. 
— Sociétés Commerciales : et. Industrielles -dé 
la Région. : ti 


Le problème budgétaire ;: comment le ré- 
soudre,. par Jean Lescure, professeur à la Fa- 
culté de Droit de Paris,-une brochure in-12; 
édité à la Librairie duvRecueil Sirey, 22, rue 
Soufflot, Paris (5e). Fr tal 

On lira avec intérêt tetprofit cette étude 
fort claire exposant les raisons des difficul- 
tés budgétaires actuelles ‘de la France, les 
motifs d'espérer qu'elles. seront - honorable- 
ment surmontées, et indiquant quelles solu- 
tions pourront être envisagées pour hâter le 
retour d’un régime normal. ti 

L'auteur se prononce catégoriquement con- 
tre toute idée de banqueroute financière ou 
monétaire. Il conseilles, par contre, divers 
aménagements fiscaux: (notamment une sim- 
plification de notre système. de contributions, 
l'extension de la taxe sur Je :chiffre d'affai- 
res qui pourrait avantageusement remplacer 
une poussière d'autres impôts incommodes, 
la généralisation du- forfait pour la détermi- 
nation des bénéfices industriels et commer- 
ciaux, eic.). Traitant enfin de la question de 
l'impôt sur le capital, :il:montre comment 
un tel prélèvement pourrait pratiquement être 
conçu et, Sans, conclure -à son institution, 
demande que sa réalisation ‘soit l’objet d'une 
étude méthodique de Ja part des services 
compétents. | 


Informations sociales. -— Genève. Bureau 
International du Travail; vol. :XII.-no 11, 
lundi 15 décembre 192%.:Prix! du numéro 
0 fr. 80 suisses, 1 fr. 50 francais où belges. 


Société de Banque Suisse. — Renseigne- 
ments sur les pr'ncipales valeurs cotées en 
Suisse, Edilé par la Société de Banque Suisse 
à Bâle, janvier 1925. 


CHEMINS DE FER D’ALSACE 
ET DE LORRAINE 


Nous apprenons qu'un concours de ski, or- 
ganisé par les Sociétés de ski du Bas-Rhin, 
aura lieu le dimanche 11 janvier 1925 au 
Champ-du-Feu (altitude : 1.098 mètres), sous 
le patronage du Club Alpin Français. En ou- 
tre des épreuves classiques pour l'obtention 
du brevet de skieur militaire, ce concours 
comprendra des courses de fond, des cour- 
ses de vitesse, des courses de dames, . etc., 
ainsi que des épreuves de saut. 


La Meleure Encre est l'Encre || 


E. MATHIEU-PLESSY| 
se trouve partout. | 
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Li Mouipeusii dé D.UU0 act. dés l'axis Cilroën en 
‘20 lots ue 250 actions chacun ‘sera protolicéé av 


 ger et Oran via Port-Vendres: 


 OFFICIERS MINISTERIELS . . 


TANIS CITROE: ; 


LL adj. fixée au 15 jai ni 
V LUCHARPENTIER, 1, 18 


ir “EP 


faculté de reuuiou pour les 19 premiers lots. 
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CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS : 
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‘Relations entre la France et l'Algérie fé 
par Port-Vendres . ti 


Trains et Paquebots rapidés sù'L-vint 
De Paris-Quai d'Orsay: à Port-Vendres ‘par 
Limoges, Toulouse, Narbonne. Sasure 6 
+ Train rapide permanent denuit toutes clas 
ses,;Wagon-Lits. 649 -LPe on Ha OS TRISTE 
. Traversée la plus courte dans les eaux les 
mieux abritées. | 260IQNES MESSE 
Délivrance de. billets directsde”oupour tal 
Il est délivré, pour les ports d'Alger:tet 
d'Oran, par les gares suivantes du réseat 
d'Orléans ou. vice-vérsa : Paris-Quai d'Orsay; 
Angers-Saint-Laud, : ‘Angoulême, Bourges} 
Blois, Brive, Châteaudun, Chûteéauaoux, Gan: 
nat (via Montauban), La Bourboule, Le Mans’ 
Le Mont-Dore, Limoges-Bénédictins, Montlu- 
con-Ville, Nantes, Orléans, Périgueux, Poi- 
tiers, Quimper, Saint-Nazaire, "Saumur - ét 
Tours, des billets directs :: EIRE PUR 
19 Simples valables 15 jours ;: . LE +00 
2 D'aller et retour valables 20 jours, sans: 
prolongation : É St SE 
3° D'aller. et retour valables 90 jours sans 
prolongation. | SÉitecit: 


Ces billets permettent l'enregistrement di- 
rect des bagages. ti tu TTC 
Pour tous renseisnements, s'adresser :::2v 


A Paris : à l'Agence spéciale des: Cies Or: 
léans-Midi. 16, boulevard des Capucineés ; aux: 
Bureaux -de renseignements :de, la Gare _.dw 
Quai d'Orsay et 126, boulevard Raspail, ainsi 
qu'aux gares mentionnées ci-dessus. 12% 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS! 
ET DU MIDI nie 


PET 


Sports d'Hiver aux Pyrénées 
SAISON. 19241925 1 * 
Service spécial de wagons-lits et de Varutee 


FOX 
directes 1re et 2e classes entre Paris-Quai! 


d'Orsay, Villefranche-Vernet-les-Bains (Font- . 


Romeu) et Luchon (Superbagnères) (du 14. 
décembre au début de mars). SE VR 
I. Paris à Villefranche-Vernet-les-Bains: 

(Font-Romeu) EF TEONT 
ALLER : Départ de Paris-Quai d'Orsay à 

17 h. 00. Arr. à Villéfranche-Vernet-les-Bains: 

à 8 h. 49 et à Font-Romeu à 10 h: 30: He 
RETOUR : Départ de Font-Romeu à 17 h: 21: 

et de Villefranche-Vernet-les-Bains à 18 h. 54 

Arr. à Paris-Quai d'Orsay à 10 h. 55 
Wagon-lits et voitures directes 1re et 2 cl! 

pendant toute la saison des Sports d'Hiver. 
Wagon-restaurant de Paris à Châteauroux’ 

et vice-versa et de Villefranche-Vernet-les- 


en pet 


Bains à Toulouse. L 
IT. Paris à Luchon (Superbagnères) | 
ALLER : Départ de Paris-Quai. d'Orsay. à 


19°). 50: Arr. à Luchon (Superbagnères) à. 
à LS à Eee Lars à Lee peË 


RETOUR : Départ de Luchon (Superbagnè- 


PAL 


LS #6. Ed 


LUCE DE 


Le 


Fe FE h. 27. Arr. à Paris-Quai Orsay à: 
Voiture lits-toilette avec. compartiment . 


couchettes et voitures directes 1re et 2e clas- 


ses pendant toute la saison des Sports d'Hi- | 


ver. Toutefois, du 19 décembre au 4 jam + 


et du 9 au 18 janvier à l'aller et du 20 dé- - 


cembre au 5 janvier et du 10 au 19 janvier : 


au retour, la voiture lits-toilette avec cou-. 


chettes sera remplacée par un wagon-lits. 9 


Wagon-restaurant de Toulouse à Luchon et 
de Luchon à Montauban LV ESETS 


. 
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L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


habituel de notre journal. 
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RE CONVOCATION 

L'Assemblée générale extraordinaire qui 
avait été convoquée pour le-30 ‘décembre 1924 
n'a pas pu délibérer valablement faute d’a- 
voir réuni un nombre d'actionnaires repré- 
sentant les trois quarts aû moins du capital 
Social. Les actionnaires sont convoqués à nou- 
veau en Assemblée générale extraordinaire 
pour le vendredi 27 février 1925, à 16 heures, 
Salle Gaveau, 45, 47, rue La Boëtie, à Paris, 
pour délibérer sur le même ordre du: jour. 

Ordre äu jcur . 

1° Augmentation du Capital social de 26 mil- 
lions 7%.000 francs à 40.162.600 francs, par 
émission de 66.938 actions ordinaires ‘d'un 
taux nominal de 200 francs. 


Autorisation à donner au Conseil d'adminis- 


tration en vue de la réalisation de cette aug- 
mentation et de la fixation du prix d’émis- 
Sion. 
2° Modifications à apporter à l’article 6 des 
Statuts Comme conséquence de cette aug- 
mentationde capital. 
Conformément. à l’article 


= 


:-des-statuts, les 


“Propriétaires «d'actions “anciennes auront la 


préférence pour Souscrire les äctions nouvel- 
les, et l'attribution leur en sera faite en pro- 
portion du nombre d'actions par eux produi- 
tes pour exercer leur droit de préférence. 
Tout: actionnaire.a.droit d'assister à cette 
Assemblée quel que soit le-nombre d'actions 
dont. il est porteur et dispose d'un nombre 
de vaix égal à celui des actions qu’il possède. 
Il.sera alloué un jelon de présence de 
1.17: 250 "par action représentée à la fois à 


l’Assemblée générale extraordinaire*qui dé- |: 


libérera. valablement sur l'augmentation du 
capital et à celle qui suivra ayant pour objet 
de constater Ta sincérité de 1a souscription. 

Les propriétaires d'actions au porteur.doi- 
vent déposer.deurs titres au plus tard lé sa- 
modi 21-février 1925, au.siège. social. à Paris, 
123, boulevard de la Gare, ou dans les sièges, 
agences,-Succursales “dés Etablissements sui- 
vants : 

Banque de Paris et .des Pays-Bas: 
ä { . « TE 

Banque de l'Union Parisienne : 

Comptoir National d'Escompte de Paris”; 

Crédit, Algérien. ; 


Crédit Lyonnais : 
Société Générale 
Commercial ; 
Société Générale pour favoriser le dévelop- 
pement du Commerce et de l'Industrie en 
| France ; 
Société Marseillaise de Crédit Industriel et 
Commercial et de Dépôts ; 


de Crédit Industriel et 


à. Genève : 
cière ; 
À Lausanne : au Crédit: Suisse. 


Le Conseil d'administration. 


MaasTesk Des Financs® 
DU 15 MARS 19 


BONS A 3 MOIS #4 % 
BONS A1 MOIS 5 % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


gr 9 > md 2 ie A “min = cts pes am 


rsement des Titres nominatifs des 
Grandes Compagnies de Chemins de fer, 
sortis aux tirages. 


_ En vue de faciliter aux titulaires de certi. 
ficats nominatifs des formalités auxquelles 
donnent lieu actuellement les rembourse- 
ments de titres sortis aux tirages, les grandes 
Compagnies de chemins de fer ont décidé de 
ne plus demander de nouvelle certification 
de signature lorsque l'intéressé aura fait con. 
naître une fois pour toutes que le montant 
de tous remboursements des titres inscrits à 
son nom et venant à lui échoir devra être 
| versé, soit dans une banque (agréée par la 

Compagnie) qui se chargera de créditer son 
compte, soit à un compte de chèque postal. 
Lors des amortissements ultérieurs, le titu- 


aux Caisses de l'Uhion Finan- 


2 


\ 


Jaire n'aura plus, suivant l'usage, qu'à dépo- 
ser une demande de remboursement appuyée 
du certificat et des justifications ordinaires 
et à rappeler que le règlement doit être eflec- 
tué par virement. 

Pour tous renseignements complémentaires, 


s'adresser aux Services financiers des gran- 


des Compagnies de chemins de fer. 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES MÉTAUX 


(Suite et fin) 


Examinons, pour FREE Dit que 
nous vous proposons de faire des xésuliats de 
l'exercice. 

L'avoir du compte de « Profits et Pertes » 
s'élève à 16.707.779 fr. 87, soit en augmenta- 
tion de 1.390.385 fr. 62 sur l'an dernier. Si 
nous ‘déduisons de cette somme les frais gé- 
néraux, le service des:titres, c’est-à-dire. l’in- 
térêt ét l'amortissement des obligations et des 
Bons et le timbre des-actions, et enfin la dé- 
préciation de quelques valeurs en portefeuille 
pour 9.424 tr. 62, äl reste 10.116.554 fr. 36. 


Nous vous proposons de DRASS sur cette 
somme : 


500.000 francs à verser à la provision .pour 
travaux neufs de façon à la porter de 
nouveau à 3.500.000 francs. Elle attei- 
gnait, en effet, cette somme en 1921 
avant Je prélèvement de 1 million qui 
avait dù être effectué en 1922 

300.000 francs à verser à la provision pour 
secours aux employés et ouvriers. Vous 
serez Certainelrnent d'avis de profiter 
de Pa situation pour augmenter la do- 
tation de cette année : 

3.000.000 pour l’amortissèment des immeubles 
et du matériel, somme. en rapport 
avec les immobilisations récentes--se- 
ion les traditions de la Compagnie. 


Une fois ces diverses déduction 
Opérées, il TESTETA HO nu ere ces 
ajoutant a «Cette. somme le 
report à nouveau de l'exercice 
précédent 


6.316.554 36 


ms ses mrcmoo ton os.scece.se 


500.538 84 
. On obtient un total. disponible dé 6.817:093 20 


Nous vous.-proposons :de porter Le divideji- 
de à 70 trans par action payable. à partir: du 
pu 1°, décembre, suus déduction des ïm- 


Dans £es conditions, la répartition des Dé-' 


néfices se présentera ‘dé Aa façon suivante : 


1° Attribution de 5 %, soit 25 fr: 


par titre au capital action de:40 
SRIONS} FF, EE 


2° Répartition de la Somimne de Cal 
4.235.294 fr 10 comnre suit : 
Tantièmes« statutaires 15 ‘o7 


"AUX aClions 85" %%"801t 45 fr, ‘par 
titre 


635.294 10 


TPS ON EPS NMRA ee L 3.600.000 » 
LOTAL ever 6.235.294 10 
Report à nouveau *.....: 981.799 10 


Total ‘égal "6.817.093 20 
Bilan au 30 juin 1924 


Actif 


AMMOPILISATONS "PES 
Approvisionnements : 
Marchandises en cours de route, 
däns les usines, Inagasins et 
dépôts et chez les dépositaires 
Debiteurs divers: 
Cautionnenents, loyers payés 
d'avance, impôts et droits à 
la charge des iitres, débiteurs 


70.942.781 01 


103.001.864 17 


BD COTDLE.. 4 08. eide Fe HE 46.760.659 70 
Valeurs disponibles : 
Caisses, banquiers, effets à re- 
cevoir, tities en portefeuille. . 87.978.705 99 


248.684.010 87 


:L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


ou 
Capital : a ir 
Actions (80.000) ; 


Driefontein n° 12, la portion de freehold sur 
la ferme Elandsfontein no 11, d’une étendue 
de 1 morgen 226,25 roods carrés, 1 droit d’eau 
et 3 stands miniers: La petite différence de 
0,3112 claims par rapport à la superficie de 
l'an dernier provient des claims rachetés à 
la Knight Central, Limited (en liquidation). 

Opérations, — Les détails concernant les 
opérations de l’année dernière, le dévelop- 
pement accompli, le tonnage et la valeur 
des réserves de minerai sont contenus dans 
les rapports de l’ingénieur-Conseïl et du Di- 


_ Aprincipalement au plus large 


EDERCLATS ARE. rs KT 


Central 8 
Hdi Fe HU 


Aéresss ere DL Rue et Suecursales BARCLOBEA 
MP 7e : ; 4 
LSDERE-DAIIS.. so 2% Pics LE ER Ha O8F-PARIS- PART | 
fcarvert prsdant la uses) “eos 00000000 72e æe : 
vorspescoccessecsss (6. Rue de 12 Liberie. i { la saison). 
0000 xs MENTON ......j so sccocnss à Avenue Félix-Faure,. 
La e À En ns. MONTE-CARLO ee 1, Bouler. des Moulins. 
LERLLELIELLL LL, LL, 21 Je £Ese . C3 , Nord des Jardins és Cssine : 
pa ue # Cat Ecargs LA ; NICE... eccoercoceceseesre Le Av. Geerg. Ne 
soocosesecces 1 Rwe de Le . ORAN... coocosceese.e Lie £ 4 
escorsoccces Eme ROUEN. essorerosoesesetes Je Bwe Jeanse-d £re. ? 


ee r COLRENE: LE Romane à 


BORIS TP ONE D AIT TES DANS |: 


recteur. L'AnpmenIaNQ des profits est due 


tonnage broyé 


et aux frais oitation plus faibles résul- 


’eXp! 
tante de là réorga 


Obligations (27. ri) "he » disation qui a suivi la. 
… Bons à court erme": : | grève prolongée dé l’année d nière. L'échelle 
LE 1 1.0... Ne...) 12. 000. 000 »|des opérations et les frais à oïtation ne 
MN 1/@ PE ........2 00 ot 00 5 20.000, Ma sont} pas strictement comparal à ceux de 
À Amortissemients : l'année précédente en raison dé la grève ; 
Des obligations (4.692) .......... 2: 316: 000 mais, par rapport à 1921 et à 1922, les fr ue 
‘Des apports et accroïissement.. 47.505.160 25 d'exploitation montrent. une’: réductions ( 
Amortissement spécial à valoir 5 sh 2 et 3 sh. 6-par tonne broyée re 
pour ré‘ection et remise en $ tivement. Le rendement en dwts par tonne 
marche de l'usine de Givet... 2.500.000 » | broyée, ainsi que le prix de l'or sont en. lé- 
RÉSELVE, ÉD 4.000.000 »| gère diminution égale à 11 d: par tonne 
Réserve spéciale PR ENS 0. 3.700.000 »}broyée dans le revenue de l'exploitation par: 
Provisions : rapport à 1922. Les réserves ide minerai, rées-, 
Pour ‘liquidation és. exercices timées et réévaluées le 31 décembre 1923, 
COST Sie à 2.716.838 99! montrent une diminution de 391.800 tonnes 
Pour valeurs diverses de porte- et de 0,1 dawt par tonne. Comme ‘il est expli-. 
feuille et pensions ouvrières. 52.546 17| qué dans le rapport de l'Ingénieur-Conseil, 
Pourrtravaux{tmeufse .MAUTIN 3.500.000 »|il. ne reste pratiquement aucun terrain nou- 
Provisions régulatrices de Ja veau à développer et,.par suite, les réserves 
à valeur : à Métat-brt, de minerai- continueront à diminuer. 
PSC UMERS" : A ren Comptes. — Le compte de profits et pertes: 
cours de travail $ finis | en 29 919-500 » | POUr ad co bénéfice na hbdé 
PRÉ ne ne LAS F0 | & 150.851-58, Cette somme, avec.le solde de 
Des métaux Sienne Cut £ 85.796-7-6 non réparti. aucommencement de 
Neo A ER 5 C0 UrS --.. |[l'année, plus £ 700-0-8 de dividendes non ré- 
de Have er On SRE So p00 à lélemés et 2 938110 cHalNan compte ca- 
Provisions pour assurances et pital; qui a été Téparti Comme Late 
secours pour les employés et “ | Achäts des actions des anciens s'R 
OUVLIETS un Sel du du 4:180.440 0817 CROIS te c ne £ 2018 2. 
Créanciers diverst2..}.l4. 36.045.132 21 | Taxes du Gouvernement ........ 22.831 19 8- 
Reliquat du compte ‘des profits Dividendes nos 4% et 45......... - 15. 968 0 & 
et pertes de l'exercice récé- 
“ul ‘ Dont GRR res ss 500.538 84 £ 139. 07 18 4: 
Solde créditeur du compte des Solde non réparti au 31 décem. - | 
profits et pertes. de l'exercice 6.316.554 36] Dre 1923 ....,,.:.0.2.20 0 99.973 5 10: 
£ 939. 049. 4.2 
| Le  : Le solde ‘précédent Libre 
RSS CN OR à . Sociétés coopérati- eue à + 
ves etesautrés € .400 RC 
ROSE DEEP, LIMITED Approvisionnements et mlaté- 
ns etc. RAM Rae à 0e ss 20.651 9 1 
; | Débiteurs divers et paiements , 
RÉEENHA SAR ERCICE CES RAIDS à No ee «11.225 12 10° 
Espèces et titres, moins exigi- + 
Propriétés. — La propriété de la Compa-| Hbilités ........................ 51.907 15 11° 
gnie comprend 439.7986 claims rmniniers Ssi- SR ST DRASS 
tués sur les fermes Elandsfontein no 11 et æ 99.973 5,101 


Tà patancé du compte de Réparation est en 
augmentation de Æ 14.176-18-4, # 

Dividendes. — Deux dividendes, nos 44 ‘et. 
45, de 6 1/4 0/0 et 11 1/4 % respectivement, 4 
absorbant Æ 116.022- 06, ont été déclarés par” 
le Conseil d'administration pendant l’année, 
exempts de la taxe de l'Union Sud-Africaine. 

Conseil d'administration. — MM!W. Pott et: 
M. A. F. Muilins sont arrivés au terme de. 
leur mandat, en accord avec _ nr ‘4 


ter Br PARIS 18 (29 
ra SA 


Barique 
Le MONDE CARTE 


2 a a ne 
mm 
. 


sSNMRZIHO À 2IRAN HAIA.SC WIMAIE 
à Sociélé, mai étant réélitibiés" $4" repré. 
sentent à la réélection. 
__ "Commissaires des “comptes, — Vous êtes 
_ priés: de fixerelarrémunération de: MM: F. 
. W:tDiamondièt English et C. L.: Andersson 
et Cie, comunissaires des. comptes pour la 
deruière vérification, et de nommer des com- 
PRGAA Tes pote le prochain exercice. 42 
énéralilés. —. Les prix de l’or durant la 
ériode en revue .ont été en moyenne de 
Lise par.once d'or fin contre Æ£ 4-10-3 l’an- 
née précédente, 1 , 4 
Le nombre des actions .ex-ennemies déte- 
nues, par .la Compagnie est. de 37.017. 


BILAN AU 31 DECEMBRE 193 
A Te 
Capital .: 700.000 actions ......£Æ 700.000 0,0 
Primes sur. ACtiONs .......... : 16.250 0 0 
Bénéfices affectés au compte . 

OT eat Eure D ven 155.739 14 0 
CRC nee en Uri oudre o aire à 59.262,15 0 
SOIT NONCTÉDATTL .....,.ece se 99.973 5 16 
Actionnaires divers, ....... r.. 76.656219 9 


£ 1.107.878 14 7 


RES 
Propriétés, équipement, déve- 

RE al mar pe qe 1€. 871.989 14 0 
Actions de Coopératives ...... 16.188 8 0 
Marchandises--et- matériel... - 20.651 9-1 
Débiteurs.4........,....,........ 11.225 120 
Rentes et dépôts espèces .:.... 98.188 3 4 
Effets en banques et en mains 9.124 12 1 
Compte de l'or consigné ##..:+80.510.15 8 

Î * £.1107.878 14° 7 
$ à pit ei Due aces Ie Æ7 OST 
COMPTE DE PROFITS ÊT PERTES 
| ET REPARATIONS Re 
à à Débit 
Frais d'exploitation DÉS Le Æ 545.140 y 11 
ÉTALS  DÉTÉPANX Eee ea hero 11,858 18 4 
Dons, gratifications .......... 1.340 8 4 

- Appointements des administra- 

ÿ teurs et, commsisaires ...... 3.675 O0 0 
Taxes et Mmpôts 2... 22.831 19 8 
Dividendes nos 44 et 45 ........ 115.968 0 6 
Solde TEDArté 5.21 ins ses 99.973 5:10 

De à Crédit 
Production d'or ...... RAR £ 708.822 14 11 
Report antérieur, 4.2.0 2 ense 85.796 1 8 
Diverses. Re er ee eh 2 me83; 10 0 
Dividendes périmés ........ Er 70 0 8 
Compte Equipement ....,....... 2.331 10 4 


ASSOCIATION NATIONALE = 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 


5, rue Gaillon, Paris 


Ju 
INFORMATIONS 


DETTE PUBLIQUE HONGROISE 


(Prorogation du délai fixé pour le groupe- 
- ment des titres de créance fractionnaires 
délivrés en règlement partiel des arriérés 

échus jusqu’au 3kdécémhre 1918). 

Le Gouvérnementhongrois a accepté, à Ja 
demande de l'Association Nationale des Por- 
teurs Français de Valeurs. Mobilières, ‘de 
Poe jusqu'au 31 décembre 1925, le délai 
aissé aux porteurs français pour effectuer 
le groupement des titres de créance fraction- 
naires qui leur ont.été. délivrés en règlement 

tiel des arriérés échüs jusqu’au 31 décem- 

e 1918 sur les titres de la Dette publique 
hongroise. =. À k ES 

L'Association Nationale rappelle que les ti- 
tres de créance gTOoupés par les porteurs peu- 
vent être éChangés aux guichets du Crédit 
Lyonnais contre des Bons du trésor du Gou- 
vernement homgrois, d’une valeur nominale 
de 100 francs francais, portant intérêt à par- 

AT du 17 AOHMOLI EN LE 


…: É'ÉCONOMISTE EURCPÉEN 


CHEMIN DE FER DE PARIS À LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Route d'Hiver des Alpes 

Avec ses monts couverts de neige, la Chaï- 
ne:.des, Alpes offre en hiver un attrait tout 
particulier. Aussi les touristes, désireux de 
contempler Çe, Spectacle incomparable, ap- 
prendront-ils avec plaisir que la Compagnie 
P.-L.-M. organise, du 8 janvier au 16 mai 
1%5, de-nouveaux Services Automobiles per- 
mettant de parcourir « La Route d'Hiver des 
Alpes » de Nice à Aïix-les-Bains-Mont Revard 
et vice-, Versa. | 

Ces. services, qui comporteront trois éta- 
pes : Nice-Digne, Digne-Grenoble et Grenoble- 
’Aix-les-Bains-Mont Revard ‘fonctionneront 
du 18 janvier.au 17 février, chaque jeudi au 
départ, de Nice, chaque dimanche au départ 
d’Aix-les:Bains. 

A° partir. du. 18 février, un second départ 
aura lieu le dimanche de Nice, jusqu’au 14 
mai, le mercredi d’'Aix-les-Bains, jusqu’au 10 
mal, 

Les, voitures assurant ces services seront 
des cars-limousines chauffés à, 14 places, 
dont 9 couvertes. 

Pour tous renseignements sur ces services, 
demander, le prospectus détaillé dans les 
Agences et Bureaux P.-L-M. de renseigne- 
ments: « 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
| ET DU MIDI 


Sports d'Hiver. aux Pyrénées 
SAISON 1924-1925 


Service Spécial de wagons-lits et de voitures 
directes ire et 2e classes entre Paris-Quai 


d'Orsay, Villefranche-Vernet-les-Bains (Font- 


Romeu).et Luchon (Superbagnères). 


I. Paris à Villefranche-Vernet-les-Bains 
: (Font Romeu) 
ALLER 


à 8 h. 49 et à Font-Romeu à 10 h. 30. 


RETOUR : Départ dé Font-Romeu à 17 h. 21 
et de Villefranche-Vernet-les-Bains à 18 h. 54. 


ATP: à Paris-Quai d'’Orsam à 10 h. 55. 


Wagon-lits et voitures directes ire et 2e cl.:| 


pendant toute la saison des: Sports d'Hiver. 


Wagon-réstaurant de Paris à Châteauroux 
et vice-versa et de Villefranche-Vernet-les- 


Bains à Toulouse, : 

. IL Paris à Luchon (Süperbagnères) 

ALLER : Départ de Paris-Quai d'Orsay à 
19 S De Arr. à Euchon (Superbagnères)- à 
LENS RER É 

RETOUR : Départ de Luchon (Superbagnè- 
se Le h. 27. Arr. à Paris-Quai d'Orsay à 
9h20. fe EE. + 

Voiture Hts-toilette avec ,compartiment- 
couchettes-et voitures directes dre et 2e clas- 
ses pendant toute la saison des Sports d'Hi- 
ver. Toutefois, du 9 au 18 janvier à l'aller et 
du 10-au49 janvier aw retour, la voiture lits- 
toilette avec couchettes sera remplacée par 
un wagon-lits. ! 

Wagon-restaurant de Toulouse à Luchon et 
de Luchon à Montauban. 
CC 


CHEMINS DE FER 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERNANÉE 


Route du Littoral Méditerranéen 
Des Services. Automobiles quotidiens fonc- 
tionneront, pour la première fois, du 5 jan- 
vier au 5:mäi 1925, entre Marseille et Men: 


-ton. ; ils permettront de visiter tout le Litto- 


ral Méditerranéen, em passant par Cassis-La 
Ciotat, Bandol. «Toulon, Hyères, La Côte des 
Maures et de l’Estérel, Cannes, Nice, Monte- 
Carlo. : Te 

Pour tous renseignements Sur ces-Services, 
demander le prospectus détaillé dans les 
Agences et Bureau P.-L.-M. de renseigne- 
ments: ER 


|| GHEMINS DE FER DE PARIS À 
s ET À LA MEDITERRANEE 


: Départ.de Paris-Quai d'Orsay à 
17 h. 00. Arr. à Viltefranche-Vernet-les-Bains 


Les Sports d'Hiver au Mont Revard 


A une nuit de Paris ou de Marseille, à. 


quelques heures de. Lyon où de Genève, le 
Plateau du Revard, relié à Aix-les-Bains par 
chemin de fer à crémaillère, est, à 1.545 mè- 
tres d'altitude, le 
skieurs. 
Le'spectaclé qui s'offre au regard du tou- 


$ 


« 
A 


champ d'élection des. 


# 


riste vaut à lui seul le voyage : par temps 


clair, la vue embrasse tout l'horizon, du Mas- 


sif du Mont-Blanc au Massif de la Chartreuse … 
et à la Chaîne de la Dent du Chat, en pas- 
sant par les glaciers de la Vanoise, du Pel- 


voux et de la Meije. Dans le bas, Aix-les- 


Bains et toute l'étendue du Lac du Bourget.” 


Des installations modernes : patinoire de 


plus’ de 4.000 m2, deux pistes de curlipg,. 
tremplin .de saut pour le ski, etc.…., y permet- 


tent la pratique de tous les sports d'hiver. 


L'hôtel, entièrement transformé, offre tout - 


le confort moderne 
avec salle dé bains. 

Des manifestations nombreuses et variées 
seront données en cours de saison. C’est Sur 
le Plateau dû Revard qu'aura lieu, du 11 au 
15 février, le Concours international de ski 
(Coupe de France), organisé 
ge du Club -Alpin français. 


_ Maigrir 


est un plaisir avec les 


nt) chambres, dont 18 


sous le patrona- 


Pilules Galton 


& ‘Un seul flacon de Pilules Gaïton 
A a fait perdre neuf centimètres 
U de tour de taille, de plus, j'avais 
un très 
comme par enchantement. » 

M. E. B. de Montbard : s 

« Les Pilules Galton m'ont fait 
maigrir de trois lilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résut 
tats remarquables sans avoir besoin 
de quitter mon travail et sans être 
gêné en rien. » 
si vous désirez maigrir, 


Ainsi. donc, 
pas pre- 
nez des 
waus convaincra. (Composition exclusivement v égétale}), 

Flacon avec notice : 16 fr.40 contre remboursement. 
J° Ratié, ph*, 45, rue de l'Echiquier, Paris-X°. 


Bulletin Bibliographique 


Mémoires de l’Amiral Scheer, commandant 
en chef de la flotte allemande de haute mer 
pendant la guerre mondiale. Préface de M. 
André Cogniet, chargé pendant la guerre de 
la section historique à l’Etat-Major Général 
de la. Marine. Un volume in&8 de Ia Coliec- 
tion de,Mémoires, Etudes et Documents pour 
servir à l'histoire de la guerre mondiale, avec 
e1 croquis. dans le texte, 13 cartes et 8 photo- 
graphies hors-texte :”20 francs. Payot. 106, 
boulevard-Saint-Germain: Paris, 

Si la guerre sur terre a pu se prolonger 
pendant quatre années et aboutir à une issue 
favorable à nos armes, c’est, il ne faut pas 
Poublier, grâce à la faculté d'utilisation des 
mers, qui nous à été conservée par la pres- 
sion constante des flottes de l'Entente sur les 


gros ventre qui a baissé 


n'hésitez 


Pilules Galton. =", 


flottes des puissances centrales. Tous ceux. 


qui voudront étudier et comprendre la Gran- 
de Guerre devront lire cet exposé très métho- 


la flotte allemande, par l'officier qui était le 
mieux placé pour les connaître et les appré- 


cier, officier que les Allemands ont toujours 


considéré comme un maître. 


dique, très clair et précis des opérations de : 


A côté de précieux détails sur l'action gé- 
nérale et. les opérations particulières de Ja 
flotte allemande, l'amiral Scheër s'élève à des 
considérations stratégiques et tactiques que 
l'on ne peut mégliger: 

Tous les lecteurs, spécialistes ou profanes, 
trouveront avantage et intérêt à lire ce livre 
qui fait partie de la collection. de Mémoires, 
Études et Documents pour servir à l'histoire 
de la guerre. mondiale. 


Le Domaine Minier de l'Etat Prussien, par 


D.-J. Noël. docteur en droit (es sciences poli-. 


tiques, et économiques). Jouve et Cie, éditeurs, 
15, rue Racine, Paris, Prix .:.15 francs. 

Sous ce titre vient de paraître une étude 
remarquable, tant par l'abondance de sa do- 
cumentation puiséé à la source même, que 
par la clarté de, son exposé, qui ne: manquera 
pas d’intéresser tous ceux qui veulent se, te- 
nir au courant de l'évolution économique de 
l'Allemagne d'après-guerre. 

L'auteur a profité dé ses longs séjours en 
Allemagne,. où il a fait partie successivement 
de la « Commission Intéralliée de Haute-Silé- 
sie » et de la « Mission Interalliée de, Contrôle 
des Mines de la Ruhr », pour étudier sur, pla- 
ce les mines fiscales de la Prusse, Laissant 
de côté le point de vue purement technique, 
qui n’était pas de sa compétence, il a rassem- 
blé. en un ouvrage agréable, à dire, le pro: 


* 


. MAISON A.BOUCICAUT -PARIS 


x! . 
. 


_L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


duit de ses recherches et de ses observations, 


potür en faire ufte description de 0e grand 


domaine minier, -un‘tableäau de son état ac- 
tuel et de ses perspectives d'avenir. 


Nul doute  que;son.,liyre, ne, tauve auprès 


du public averti l'acéueil le plus favorable. 


Ligue de Nations ou Ligue de Financiers, | 


par Samuel Gompers, président: de la Fédéra- 
tion of Labor (Etats-Unis). Introduction par 
Yves Le Trocquer ancien ministre des Tra- 
vaux publics. Unvolume in16 : 5 francs. Pa- 
yot, 106, boulevard Saint-Germain, Paris. 

La guerre mondiale, qui a coûté si cher à 
l'humanité, semble avoir fait apparaître un 
nouveau facteur de troubles et de discordes 
possibles entre nations : ce sont les grands 
inagnats de la finance et de l’industrie dans 
tous les pays. Par suite des cartels interna- 
tionaux qu'ils dirigent où contrôlent, ils peu- 
vent arriver à Créer, dans leurs Seuls inté- 
rèts, des conflits entre nations, d'où pour- 


.raient résulter de nouvelles guerres. 


Il est intéressant de voir M. Samuel Gom- 
pers, président de la « Fédération of Labor » 
des Etats-Unis, qui réunit 3 millions d’adhé- 
rents, Signaler Ce nouvéau danger pour la 
paix du monde. 


M. Yves Le Trocquer, an£ien ministre des 


Travaux publics, présente Ce volume au pu:| 
blic français par une remäïrquable préface. 


CHEMIN DE FER.DE PARIS A ORLEANS. 
Installation de lits complets avec draps dans 


|’ Ia voiture comportant un compartiment fits- 


toilette entre Paris-Quai d'Orsay et: Luchon 
(Superbagnères). ste Left 
La Compagnie d'Orléans croit devoir ré 
peler aù public qu'à l’occasion: dès Sports 
d'Hiver il est ajouté, au train partant de 
Paris-Quai d'Orsay à 19 h. 50 (arr, à Luchon- 
Superbagnères à 11 h. 23), une voiture Com 
portant un compartinient lits-toilette. x 


ji + 


Pour améliorer les conditions matérielles 


du voyage, la Compagnie d'Orléans a ins- 
tallé, dans ce: compartiment, des ‘lits com- 
plets avec draps qui.sont tenus à la dispo- 
sition des voyageurs moyennant paiement 
la taxe habituelle des lits-toilette plus un Sup- 
plément de 15 fr. par place pour fourniture 
de. la literie, : HAT SH 19 58 
Toutefois, du 9 au 18 janvier, cette’ voiture 
Dre sera remplacée par un Wägon- 
Il est rappelé, en outre, que le train ei-des- 


‘sus comporte également, pendant la saison 


des Sports d'Hiver, des voitures directes 
Paris-Luchon, 1re et 2° classe. 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. | 
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sion de l'Europe, — Page 49. 
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-77, Numéraire et Métaux précieux. — Page 49. 
Questions du Jour. — Pour‘réaliser l'assainisse: 
ment monétaire. — Le problème du règlement 
de nos dettes extérieures (M, Edmond Théry). 
— Le rendement des impôts en: France pendant 
l’année 1924. — Pages 51 et suivantes. 
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hebdomadaire de la Banque de France. 
L'exécution du traité. —'Ala ©. D. R L'état 
$ payements de l’Ailémagne. — Le-contrôle 
naval du Reich: — La reñtrée des Chambres. — 
Le budget de 1925. — La situation financière, — 
À la Commission sénatoriale dés finances. —- 
Promotions dans la Légion d‘honneur. — Le ren 
dement des impôts en décembre 1924, == Créa-- 
_tion d’un Office national pour le contrôle et la 
répartition des prestations en nature, — Le mou- 
vement de la navigation fluviale pendant les 
neuf premiers mois de 1924. — Les recettes des 
chemins de fer. 
lilemagne : Banque d'Allemagne, — La situa- 
tion. — Le budget allemand de 1925-26. — La 
revalorisation des fonds publics. 
lanemark : Les finances publiques. — Les ban- 
ques privées. ‘ : 
rande-Bretagne : 


DES TABACS DE TURQUIE 


AVIS 


Banques d’émis- 


gie Co-Intéressée des Tabacs de 
naire pour 
de relevée, au Siège central, 
rue Voïvoda (Galata). 


Ordre du jour : 


résiliaion de Ja 
dissolution de la Société : 
conférer. 


naires, 
tions, devront 
1925, au plus tard 
À Constantinople, au Siège central : 
A Londres, à l'agence de la 


riale Ottomane, 26, Throgmorton Street : 


, 


Ottomane, 7, rue Meyerbeer : 


Chauchat. 
Il sera remis 


Bilan de la Banque d’Angle | PiSSé qui lui servira de 


terre. — La question du rembousement de la semblée énérale. PRIE 

dette troie — Le commerce extérieur en ac-| La déli ération, pour. être valable, devra 
cembre. — La crise du logement. réunir les deux tiers des voix des membres 
- # présents ou représentés. 

inlande : La conférence des Etats baltes. Chacun d'eux a autant de voix qu’il possède 
ologne : Un nouveau conflit avec Dantzig. — La! de fois irente actions, sans que personne 
consolidation de la dette étrangère, — [£a pro- 


duclion agricole en 1998, 
uède : La dette suédoise à la fin de 1924 — La 
production industrielle en 19928. 

tats-Unis : L'intervention américaine dans les 
affaires européennes. — La fortune publique. — 
La production agricole. 
ryentine : Les relations commerciales avec la 
République Argentine. 

tili: La production et le commerce des nitrates 
en--1923. » 
“ne : La Situation à Shanghaï. 

Don : Le traité russo-japonais. 

svue Commerciale, — Page 62. 

| Nouvelles. — Page 63. 


nom,que comme mandataire. 


TR ER 
CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg. du GÇom. Seine no 88.928 


AMORTISSEMENT 

Le vendredi 13 février 185;-à" 14h30, 11 
sera procédé publiquement, dans une des 
salles de l'Administration, 8, rue de Londres, 
à Paris, au tirage au sort de : 

5,709 obligations 2 1/2:0/0 1895, 

et de 2.300 obligations 5 0/0 1919, 
amortissables au compte de l'exercice 1925. 

Les obligations sorties au tirage seront 
remboursées au pair sous déduction des im- 
pôts édictés par les lois de finances, à par- 
tir du 1% avril 1925 pour Jes obligations 
2/12 0/0 1895, et du 1er mai pour les.obliga- 
tions 5 0/0 1919, 


PT 


BONS 


ché financier, — Page 64 


| THE ÿ 
FIRST NATIONAL - BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A.: 
70 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


Recoit des fonds de ses corres- 
pondants pour : Achats de valeurs 
américaines, Acceptations bancai- 
res, Obligations du Gouvernement 
des Etats-Unis, etc., etc. 


1 Special Repressnta'ive : 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


garanti contre tous les risques. 
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Aédacteur en. che : RENÉ THÉRY: 


50, RUE SAINTE-A NNE,' PARIS 


MM. les Actionnaires de la Société de la Ré- 


1 Turquie sont 
COnVoqUués en Assemblée générale extraordi- 


le 18 février 195, à deux heures 
à Constantinople, 


Communication de la décision. du Gouver- 
nement de la République turque, relative à la 
Concession de la Société : 
nomination des li- 
quidateurs et fixation des pouvoirs à leur 


Pour faire partie de l’Assemblée, les Action- 

propriétaires d'au moins trente ac- 
déposer leurs titres le 7 février 
Banque Impé- 
À Paris, à l'agence de ja Banque Impériale 
A la Banque de l'Union Parisienne, ?, rue 


à chaque déposant un récé- 
carte d'entrée à l'As- 


puisse avoir plus de dix voix en son nom per- 
sonnel ni plus de vingt, tant en son propre 


‘en France sont informés 


Le plus commode des placements à court terme, 


34°, Année 
DA 


” 
et 


RE 3e 


= TÉLÉPHONE + Central 46-64! 
(2° ARR!) | 


SOCIÉTÉ DE LA RÉGIE. CO-INTÉRESSÉE CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


R. C. Seine : 88.998 . 


ECHEANCE DU ie FEVRIER 1925 


195, des obligations 3 0/0 type 1921, tranche A, 
sera payé à partir de cette date, dans les bu- 
reaux du Service des Titres de Ta Compagnie, 
8, rue de Londres, à Paris, aïnsi que dans les 
gares de la Compagnie d'Orléans et des Ré- 
seaux Lyon, Est°et Midi, 
des Titres, déduction faite des impôts établis 
par les lois de finances, savoir : 


Montant Impôts 
des à Net 
Coupons déduire à payer 


Oblig! 3 % (type 1921 ) : 
Tranche A 
Coupon n° 5 : 
Au porteur 
Nominatif 


DICO NET 


eos. es 


SOCIETE FRANÇAISE 
DES 


CHARBONNAGES DU TONKIN 


ms 


Le Conseil d'administration a décidé la mise 
en paiement le 1er mars 1925, d'un acompte sur 
le dividende de l'exercice 1924 de 120 francs 
nets de l'impôt sur le revenu. 


Rem | 
CENTRAL MINING, RAND MINES GROUP. 


Les détenteurs de titres au porteur résidant 
que les coupons ci- 
dessous désignés seront payés à partir du 
> février (Rand Mines à partir du 11 février) 
au Crédit Mobilier Français, 30 et 32, rue, 
Taitbout, Paris. 

Montant net 


après déduction 
des taxes 


Compagnies Coupon 30 françaises 
| Crown Mines Ltd... 47 3 s&. 4 00 d. 
Geldenhuis Deep Ltd. 45 0 8.10 35 d. 
Rand Mines Ltd... 43 21 50 
Rose Deep.Ltd...... 47 LEE 18 DO rc à 


de la DEFENSE NATIONALE 
hHIITVTVTVTV-QF_D_D_DDOOO————— 


exonérés de l'Impôt général sur le revenu 
—————— —  )#’ "5" "T°" SU Ie revenu 


et de tous les autres impôts. 
ne D ee D UT 


le plus avantageux et le mieux 


Vendredi 23 Janvier 1995 


Le semestre d'intérêt, échéant le 1er février” 


ouvertes au Service” 


CRETE ES ECC DES 
CHEMINS DE. FER, … 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ … 


PAKE ES 


Recettes brutes approximatives du Réseau 
Mois de décembre 1924 :$ m/n. 1.968.000, contre 
décembre 1923 : $ m/n 1.559.125. 
Die Qi DE OHEMINS DE FER 


DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


Recettes approximatives du mois de décembre 1924 
| (6° mois de l'exercice) : | 
depuis 


| Recettes d 
Recettes du mois le 1° juillet 
I 
iExer- Km. par km. 


Frs. 


.cices expl. parkm. Frs. etp.mois 


“1994-95. 1267 2.750.000 2,170 48 20.787.800 2.734 D2 
1923-24. 1267 2.631.455 2.076 92 15.480.918 2.036 43 


Augm.. , » 118.545 93 56 5.306.587 698 09 
Dimin. » » » » » 


0 
ROSE DEEP | 


Compte rendu de la vingt-seplième Assemblée 
ordinaire du 15 mai 184 


DISCOURS DU PRESIDENT M. RALEIGH 


Le rapport annuel et les comptes de 1923 
vous donnent les détails complets des opéra- 
tions durant l’année dernière : les facteurs 
principaux sont l'accroissement du tonnage 
broyé à 660.500 tonnes et la réduction satis- 
faisante des frais d'exploitation.à.16 sh 10 par 
tonne. Le tonnage broyé a été le plus élevé 
depuis 1917 et les frais d'exploitation les pius 
faibles depuis 1916, D'autre part, le rende- 
ment par tonne a été le plus faible dans l'his- 
toire de la Compagnie. Les opérations à la 
mine ont marché doucement durant l'année, 
favorisées par les conditions industrielles 
meilleures et par un approvisionnement satis- 
faisant de main-d'œuvre. À la suite de la réor- 
ganisation du travail souterrain après la 
grève de 1922, des, améliorations notables ont 
été effectuées dans un sens plus économique. 
line servirait à-rien de comparer les opé- 
rations et les prix-de revient:de 1923 set 41922 
à cause de cette grève, mais par comparai- 
son avec 1921 on voit qu'il a été broyé en 
plus 16.000 tonnes et que les frais ont dimi- 
nué de 5 sh. 2. Le rendement par tonne du- 
rant l’année dernière a diminué de 11 d: sur 


1922 par suite de la diminution du rende- 
ment et de la réduction dé? sh:1par once 
fine dans le prix Moyen obtenu pour lor. 
Le profit net s’est totalisé par. £ 150.851; ce 


qui a permis au Conseil de payer deux divi- | 


dendes se totalisant par 17 1/2 0/0 et d’aug- 
menter de.£ 14.177 la somme portée au cré- 
dit du compte de répartition. 

Le montant figurant au crédit de ce compte 
à la fin de l’année était de Æ 99.973 dont 
Æ 51.907 représentent les espèces nettes ‘en 
mains, provisions faites pour nos exigibili- 
tés et le solde est représenté par des espèces 
liquides: 

Le rapport de l’ingénieur-conseil montre 
qu'il ne reste pratiquement, aucun terrain 
inexploré dans la mine et que les dévelop- 
pements de l’année ont été presque entière: 
ment confinés dans la prospection de blocs 
ie valeur douteuse et au travail préparatoire 
pour nettoyer Tes anciens chantiers-où. il 
reste du minerai. I1 à été développé 280.100 
tonnes d’une valeur de 5.1 dwts. Ë 

La réserve de minerai, recalculée au 31 
décembre dernier, s'élevait à 1.737.000 tonnes 
valant 53 dwts, soit une diminution de 391.800 
tonnes par rapport il y a douze mois, et 


lelle est 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
ee s. LOCESBÉTELIT 1 HT37 
presque entièrement représentée par 
l'excès du tonnage extrait des réserves sur 


DU: 
> R A 


certains blocs deminerai de basse téneur 
qui ont.été prouvés non payants. Dans lusi 
ne de réduction de la Comipagnie,, on a ache- 
vé la transformation de l'amalgamation sur 


l'élimination de l’empoisonnement, par. le 
mercure et de la diminution des risques de 
pertes de l'or par le vol, il y a eu une petite 
diminution dans les frais d'exploitation. Il 


‘n'est pas possible de dire avec quelque cer- 
[titude combien les opérations profitables de 


Ja Compagnie pourront être continuées. Les 


pas être augmentées maintenant par de déve- 
loppemeñt de terrains vierges n'indiquent 
pas une durée de plus de trois ans sur Ia 
base actuelle des broyages mais ce tonnage 
sera, on l'espère, aceru par le minerai qu’on 


les développements secondaires dans des ter- 
rains considérés jusqu'ici comme non payants. 
Durant l’année en cours, la Compagnie a 
acheté du Gouvernement moyennant Æ 500 
les droits de minage d'environ 4 claims 1/3 
contiguë à la frontière sud de notre propriété 
et près du ‘puits n° 4 L'’acquisition Ge ce 
terrain, qui contient seulement dans la réa- 
lité les piliers exploîtables, facilitera les tra- 
vaux de nos terrains contigus et fournira 
un tonnage supplémenatire utile. Il n’y à 
pas de fait particulier dans les opérations 
de l’année en cours à vous signaler; le ton- 
nage broyé durant les quatre derniers mois 
a été en moyenne de 55.525 tonnes par mois 
en légère amélioration sur l’année, dernière. 
Les frais d'exploitation ont. été de 17 sh.,2 
par tonne et le profit moyen de £ 15021 en 
moyenne. | 

J'attire l'attention du Conseil et son appré- 
ciation pour les services rendus par l’ingé- 
nieur-conseil, M. J.-E. Healey, le directeur 
M. A. S. Milne, le gérant M. S.-H. Lewis et 
leur personnel respectif. 

Conseil d'administration. — Le Président 
déclare que. les. administrateurs : sortants 
MM. W. Pott et A.-F. Mullins sont dûment 


réélus. 


Commissaires.des Comptes. — La rémuné- 
ration pour les Commissaires des comptes 
sortants-.est: fixée- à 250 guinées chacun et 
MM. Whiteley, Bros et MM. F.-W.. Diamond 
et English sont réélus pour l’année en Cours. 
L'Assemblée: est terminée. 


Téléphone : 


Siège, Gentral : 


de tonnage développé et par l'exclusion de: 


plaques: en concentration set en. dehors «des 


réserves de minerai payant qui nepeuvent 


retrouvera dans les anciens chantiers et par. 


BARCLATS BANR (Orerseas) 


Siège Central : 33, Rue du.4-Septembre, PARIS (2°) 
Gutenberg 74-08, 74 09, 74-12, 74-44, 18-24,-68-54, (5-4 

Inter Spégçial : 677, 860, 861, 90, 931 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursalts 


SUCCURSALES : + 

AIX-LES-BAINS...,... ». 13, Place Carnol. LE TOUQUET-P ARAIS= ©: F. A à Ê 

(ouvert pendant la Saison) PLAGE LEE orne ... 71, Rue de Paris. 
ALGER: DSP OSSI _ 6,. Rue de la Liberte.. (ouvert pendant la saison). 
BORDEAUX. moe 4, Rue Espril-des-Lois. MENTON... 44 Jose 1, Avenue Félix-Faure, : 
BOULOGNE-s-MER......, 61, Rue Vicior-Hugo. MONTE-CARLO......., 1, Boulev. des Moulins. 
CANNES .:...,... NES . 7, Rue Maréchal-Foch. k ; ; (CÔté Nord.des Jardins da Casino ) 
LE HAVRE,..., 9, Quai George V.'- NICE. .ssssovoocresesore 4 AV. Geors.-Clemenceau 
LYON... d. 1, Rue de la République. | ORAN.......,,.,...... 15, Re d'Alsace-Lorraine. 
MARSEILLE, . Hs sesasese 5, Rue Cannebière. OUEN... sise. 7, Rue Jeanne-d’Arc 


BARCLAYS BANK LIMITED 


LE EE ÉERETO TPS 


GELDENHUIS DEEP, LIMITED 
Con is. de FR ER ne D = 
RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
pour Vexercice finissantkau 31 décémbre 193. 
_ Propriété, — Il n'ya pas eu de changement 
dans E superficie minière de ve propriété 
durant l’année qui se totalis 554.2593. 
claims. miniers pour l’année finissant au 31 
‘décembre 1923. La Compagnie possède ass 


2" droits d'eau, Gi ‘bewaarplaatsen, 20 sta 


miniers et 24 stands à machines. 
La superficie de la propriété Freehold à la. 
fin de l’année 1923 était de 171 morgen 412 
roods carrés, situés sur la ferme Doorfon- 
tein n° 284 et 672 morgen. NUL LR ORE 
situés sur. la ferme Elandsfontein n° 11. 
Dans cette énumération, 1es Township de: 
Primrose et le. Geldenhuis, Estate. Hoke 
dings ne sont pas compris. I1 y à 308 lots et 
34 places, couvrant 87 morgen 871.14 Too! S. 
carTés qui sont: à vendre. "Ne 
Opérations. — Le détail des résultats des: 
opérations de l'année dernière, les dévelop- 
pements effectués et les réserves de minerai: 
avec leur teneur sont indiqués dans les rap- 
ports. de l’ingénieur-conseil et du directeur. 
Le bénéfice d'exploitation de £ 27.541-10-4: 
obtenu durant l’année.est dû à la prime den 
l'or au-dessus du prix standard. Lesomeil-. 
leurs résultats durant l’année sous revue. 
sont dus à l'augmentation substantielle -du 
tonnage broyé et à la réduction des frais. 
d'exploitation. qui s'élève à uné moyenne de. 
8 sh. {1 par tonne broyéeé, qui contrebalance: 
d'une façon «avantageuse la diminution de. 
0,27 dwt par tonne broyée et la baisse du. 
prix de l'or égale-à 2 sh. par once fin! 00 
Les travaux de développement accomplis: 
montrent une augmentation de 4.747 pieds et: 
se sont confinés principalement dans la sec- 
tion Ouest. La réduction des frais  d’exploi- 


tation et les résultats obtenus par un dévez: 


loppement plus intensif ont permis de clas-- 
ser dans la réserve de minerai des blocs au- 
trefois considérés comme non payants. Las 
réserve de minerai, réestimée ‘au 31 décem. 
bre 123, montre une. légère augmentation} 
dans le tonnage, mais une baisse d'en 
moyenne 0,20 dwt dans la valeur. par tonne. 
Les bons résultats obtenus à la mine:par 
suite de la réorganisation des travaux sou 
terrains, dont il a été fait mention dans. le 
rapport de l'année dernière, ont été biem 
maintenus. Le système métallurgique a été 
de moins bon rendement ‘par suite de la 
substitution d'un revêtement de corduroy aux 
plaques d’amalgamation.  : LA ARE SRRESE 
Comptes. — Le compte de profits et perte 
montre un bénéfice net de £27.255-19-6 ; à 
cette somme il a été ajouté Æ122.176-18-11 
solde non réparti au commencement de 1 


Re 


: BARCLOSEA 


nt A EC 


née, £ 6210 de + dividendes torfaits et £ 1 194- 
9-10 somme cr Maù! té léapital, for- 
mant un total de * 151. 353-11-1 ge eee comme 


suit . TIRER à &i 
Dépenses diverses ATEN FE rt 
chat SEE) actions ex-ennemies.. 103% 
pren rs EN CURE Eu rt 
1viden: eee moine e 7: 60-009 © 
Solde non réparti au2+31 décem- 
s DEP: 108 ane di Lt eee niques” eu Le 086618 17 


EMREIST Ft: ge JE TINISTENUEZz 

siBt ) 151.353 11 1 
Ce solde «est. représenté comme 

suit : 

Actions et intérêts: de Sociétés 

coopératives, etc. 

Marchandises et matériaux, etc. 

Ut divers et paiements 

d'avance. 


12,599.13. 0 
21.740 15,7 
ee Ne RE 14:897 “512 
pol & 
‘Encaisse nette, placement; dé- : 

‘duction faite des «exigibilités.. 73.749: 4 10 


- & 122.686 18 7 


Dividendes. — Un dividende de 5 %,-absoOr- 
Se £ 28.333-8-0 a été déclaré durant .l’an- 
née 
de l'Union. 


: Conseil d'administration. — M. H. Homet a 


démisstoiné du Conseil qui a nommé M. W. 


T: Graham J. P. pour le remplacer. Confor- 
mément aux statuts, vous êtes priés de réé- 
lire M. W. T. Graham comme administra- 
teur de la Société à la prochaine Assemblée. 
Sir Evelvn Wallers K. B. E. et M. C. Meint- 
jes se retirent conformément aux statuts, 
mais sont rééligibles et se représentent, 


«Commissaires des comptes. — Il y'a lieu 
de fixer la rémunération des commissaires 
des. comptes, MM. C. L. Andersson and Co 
et Alex Aïken and Carter, pour la dernière 
vérification, et de nommer des commissaires 
pour le: prochain exercice. 


Généralités. — Le prix réalisé pour l'or du- 
rant. l'exercice en revue-a ‘été de £ 48-14 en 
moyenne par once «d'or: fin contre Æ 4 :10-1 
durant l’année précédente, 

Le nombre d'actions ex- -ennemies acquises 


et détenues ie la Compagnie forme ‘un. to- 


tal Ge 19.085, 
Johannesburg; 23 févrièr 1924. 


BILAN AU 31 DECEMBRE 1923 
Passif 


Er autorisé, £ 600.000; 585.753 
actions émises D rues, £.585.753:. 0 0 


du Compte de 
RE Ch ee: mu nat 152.675. 9 7 
28.098 17.11 


ss. 


COCO ECO CC 


| £ 943.422 15 0 


Actif < 
Propriété, more équi- 
RES On PSS PIRATES £.735,897, 
Actions Geldenhuis Deep in :. 3.030 17 R 
Portefeuille-titres …..:....:.. 12.299 13. 0 
Marchandises et approvisionne. 

SRI VER OR PS CRE 81.740 15 7 
Los RM EE FR N SANT 14.897:5: 2 
Dépôt à - Ve ae ne 2 83.251 14.9 
Espèces en caisse’ et banques. ! 11.470 8 5 
OT OR" HAN Pre ON | 61.334 8 6 

£ 943.422 15 0 


28.937 13 9 


exempt des impôts du Gouvernement | 


:100 francs français; 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


COMPTE DE PROFITS ET PERTES 
ET:DE RÉPARTITION 


‘ASSOCIATION NATIONALE ÿ 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaïillon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE PUBLIQUE AUTRICHIENNE 
| NON GAGEE 


(Prorogation du déläi-fixé pour le groupe- 
ment des titres de créance fractionnaires 
délivrés en règlement partiel des arriérés 
échus jusqu’au 3 novembre 1918). 


Le Gouvernement auirichien a accepté à 
la demande de l'Association Nationale, des 
Porteurs Français de Valeurs Môbilières, de 
proroger jusqu'au 31 décembre 1925 Ie délai 
laissé aux porteurs français pour effectuer 
le groupement des titres de créance fraction- 
naires qui leur ont été délivrés en règlement 
partiel des arriérés échuüs jusqu'au 8 novem- 
bre 1918 sur les titres de la Dette publique 


autrichienne non gagée. 


L'Association: Nationale rappelle que::les 
titres: de créance groupés par les porteurs 
peuvent être échangés contre des. Bons du 
Trésor autrichien d'une valeur nominale de 
portant intérêt à partir 
du. 1% janvier 1922, aux guichets des établis: 
sements suivant : 

Banque des Pays. de l'Europe Centrale ; 

Banque de Paris et.des Pays-Bas : 

Crédit Lyonnais : : 

Crédit Mobilier Français. 


LI 


Obligations 5 0/0 or 1° hypothèque de la 
Compagnie des Chemins de fer du NORD 
DE SAO-PAULOQO (Araraquara) 


Le Comité de Défense dés porteurs d’obli- 
vations 5 0/0. duNord de Sac-Paulo,. consti- 
tué auprès de’ l'Association Nationale des 


Porteurs Frañçais de Valewrs Mobilières, con: | 


timnue à mettre les intéressés'en garde contre 
les circulaires publiées par un soi-disant 
« Syndicat franco-brésilien »: 

Le Comité rappelle que la distribution de 
50 francs par obligation qui est actuellement 
en Cours au profit des porteurs qui ont déjà 
donné leur adhésion, n’est qu'une prèmière 
étape vers la solution finale du litige. 

IL reste encore à obtenir la répartition en- 
tre les ayants droit de l'indemnité de 15.600 
contos-allouée par le Gouvernement de Sao- 
Paula, lors. de lexpropriation du réseau 
d’Araraquara. 

Les ‘opligataires qui n'ont pas encore adhé- 
ré au groupement sont invités à s'adresser à 
l’Association Nationale des Porteurs Fran- 
cais de Valèéurs Mobilières. Sur justification 
d'une acquisition de bonne foi, résultant de 
la présentation d'un bordereau d'achat de 
leur agent, 
de Français, ils seront admis à déposer leurs 
titres et recevront. immédiatement la répar- 
tition -de 30 francs par titre déposé. 


et ‘d'une preuve de leur qualité: 


Débit 

Dépenses 4" exploitation: . ss Et Ta si 1 3% | 
IFTAÏSNDÉNÉMUX GE. e2 48h08 + MOEY ° v | 
Donations à œuvres charitables, LE Pa fi É 
Administrateurs et commissaires 

AUESTOMIDIES En. er Dr Pare Re D 010000 
ÉD OISSr Aeat e der ni 229 16 11 
Report à NOUVEAU … swgrmaen à à «0 « .. 122.686 18 7 

Crédit se 

Or DDR aserbélée dau HoEÈ ce £.745.88 11 0 
Report antérieur ne er EC ER 122.176 18 11 
REVENUS VER Er da ee pe a dure de HE 0) Mr 
Revenus AU, 1TBCTTOIE 4 sec on 2-D34/19 "T 
Intérêts AR OCR UN PET ns Re AE 1:517 186 


(GHEMIN DE PER DE PARIS A ORLEANS 


353% LE. à «: x 


VOYAGES AU MAROC 
via Algésiras et Tanger ou via Gibraltar. 
et Casablanca . 
La plus courte traversée maritime 


Par suite de nouveaux accords intervenus’ ‘ 


entre les Compagnies. intéressées de Chemins 
de fer et, de Navigation, les relations entre 


la: France et le Maroc par l'Espagne RAA 


d'iniportantes améliorations au, point de vue 
de. la rapidité et du confort, 


Un voyageur partant de Paris-Quai TOR 


à 10 heures par le train de luxe «) Sud:Ex+ 
press » trouve à Madrid un train rapide quo+ 
tidien: (Service de luxe tri-hebdomadaire) à 


destination d’Algésiras qui arrive dans ce 
port à 12 h. 05 le matin du lendemain:.IL 


peut s’embarquer immédiatement pour Tan- 


ger (Service quotidien) où il arrive le. Soir’ à 
16h, soit ? jours après son départ de Paris, 


ou pour Casablanca (Service hebdomadäire, ; 
te mardi) qu’il atteint le matin à 7 h. 30, 


moins de 3 jours après avoir quitté Paris et 
avec 1# heures de traversée seulement, 

Un train rapide de toutes classes partant 
de Paris-Quai d'Orsay à ?1 h. 50 permet d’ef- 
fectuer le même parcours avec un allonge- 
ment de 12 heures environ. 


L 


"A 


on 


+ 


Les voyageurs craignant la mer peuvent w 


également. emprunter le service automobile 
de Tanger à Casablanca par Rabat quatre 
fois par semaine, trajet dans la même jour- 
née. 


Billets directs et enregistrement direct des 
bagages de Paris-Quai. d'Orsay pre Algési- 
ras. 


Pour tous renseignements et délivrance des! 
billets, s'adresser à l'Agence de la Compagnie 
d Orléans, 16, boulevard des Capucines, à 
Paris: : 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU MIDI 


Sports d'Hiver aux Pyrénées 
SAISON. 1924-1925 


Service spécial de wagons-lits et de voitures 


directes dre et 2 classes entre Paris-Quai. 


d'Orsay, Villefranche- Vernet-les-Bains (Font 


Romeu) et. Luchon (Superbagnères). 


Paris u AA MAR 
(Font-Romeu) 


ALLER 
17 h. 00. Arr. à Villefranche-Vernet-les-Bains 
à 8 h. 49 et à Font-Romeu à 10 h. 30. 

RETOUR : Départ de Font-Romeu à 47 h. 21 
et de Villefranche-Vernet-lesS8ains à 18 h. 54 
Arr. à: Paris-Quai d'Orsay à 10 h: 55. 

Wagon-lits et voitures directes 1re et 2e cl 
pendant toute la saison des Sports d'Hiver. 

Wagon-restaurant de Paris à Châteauroux 
et. vice-versa et de Villefranche-Vernet-les- 
Bains -à Toulouse. 


IT. Paris à Luchon (Superbagnères) 


couchettes et voitures directes 1re et 2e clas- 
ses pendant toute la saison des Sparts d'Hi- 
ver. Toutefois, du 9 au 18 janvier à l'aller et 
du 10 au 19 janvier au retour, la voiture lits- 
toilette avec couchettes sera remplacée par 
un wagon-lits. 

Wagon-restaurant de Toulouse à Luchon et 
de Luchon à Montauban. 


: Départ de Paris-Quai ne à 


ALLER : Départ de Paris-Quai d'Orsay à 
19 h. 50. Arr, à, Luchon. (Superbagnères) à 
11h28 nes 
RETOUR : Départ de Luchon (Superbagnè- 
‘|res. à 17 h. 27. Arr; à Paris-Quai d'Orsay à 
h: 20. ; 
Voiture  lits-toilette avec compartiment- 


À IE LL. AFÉCONOMISTE ETROPREN RES 2 
PE EP QE RU CO Re à jte 7 Ce. 4 
Bulletin Bibliosraphique SOCIÉTÉ GÉNÉRALE Da OFFICIERS > MINISTERIELS 
POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT r Et.  BRUNEL, A 4, FE de 
L’index Financier. — Annuaire permanent | DU FORCE ÆT DE L'INDUSTRIE EN asie en os CRÉANCES la Paix. le RE 1925à2h. 


de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fase icules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du n° 2? du 11 janvier 1925. 

Atel, Construct. Electr, Charleroi. — Acié- 
vies : Longwy :; Nord : Sambre-et-Meuse, 
Agric. Industr. Egypte. Atel. Chantiers 
Maritimes Sud-Ouest, — Auxil. Pétroles ‘Rou- 
mains, — Banque : Commer, Crédit ; Coopé- 
rative de Paris ;: Française pour“le ‘Brésil : 
Franç. et Espagnole‘; Vasseur, — Brosse! — 
Chargeurs Français. — Ch. ‘de fer: : Econom- 
Catalogne ; Nord Sao Paulo. — Chocolat Mo- 
rand. Colombia. —: Commerciale ; Ouest 
africain (S. C. O. A.)..— Consortium Indus- 
friel de Paris, — Construct. mécanic, fond. 
Courneuve et Conflans: Sainte-Honomine. 
GHÉROr AEOR Minière du Mexique. — Crédit 

Foncier Argentin, — Département. élecir, 
Eclair. Chauffage par Gaz. — Electr ;Paz 
ris ; région Dunkerque: ; région Valencçien- 
nes - Electrique Sidérurgie Lorraine. — Em- 
prunts : Autrichiens. ; Hongrois. —Nanquette. 
— Fabrique fer Maubeuge, Foncière GATE 
sentine. — Forestière Sangha- Oubangui. 
Gaz Belge. — Lorraine Minière et Métallur- 
gique. — Magas. Gén. Français. — Zinc Silé- 
je. — Norvégienne : Azote : Transports. 
Occidentale Madagascar. — Pekin Syndicate, 
— Redeventza. — Stéaua Romanä. — Shansi. 
— Canal de Suez, 

961 notices sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le {er janvier 1985. 

Des numéros spécimens sont envoyés Con- 
tre 5 francs. 

Abonnement 


— 


France (Colonies et autres 
pays de l'U. P. 200 francs, Belgique : 150 fr. 
us + Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch. 
614.27. Tél. Trudaine 12-32. 
‘Belgique Bruxelles : 8, boulevard Bau- 
douin. Ch. post. 125.23. Tél: 1828-66: 


Les prantes Industries modernes. — Tome 
II : La Métallurgie, par Paul de Rousiers. 
Un vol. in-18 (Librairie Armand Colin, 103, 
boulevard Saint-Michel, Paris), broché : 9 fr. 

Dans un Le po volume, consacré aux in- 
dustries houillère, pétrolifère et hydro-élec- 


trique, l’auteur étudiait les sources d’éner- 
gie qui donnent la vie à nos grandes indus- 
tries. Dans ce deuxième volume, il aborde 


la Métallurgie. 

Commient les transformations. techniques 
survenues depuis un siècle dans la métallur- 
œje ont-elles influé sur l’organisation des ate- 
liers, sur la situation des ouvriers et des pa- 

trons ? Comment les transformations écono- 
 miques, et notamment les facilités de plus en 
plus arandes de distribution. lointaine, ont- 
elles änflué sur les marchés métallurgiques 
des grands pays industriels ? Voilà les deux 


S1 


Rousiers. 


Manuel d'Economie Commerciale. La 
Technique de l'exportation, à l'usage des élè- 
ves de l'enseignement commercial ‘Supérieur 
et moyen et de l’enseignement technique, par 
M. Pierre Clerget, directeur de l'Ecole supé- 
rieure de Commerce et de l'Ecole de prépa- 
ration coloniale de Lyon, —.4e Edition revue 
et augmentée. — Un, volume in-18, de 380 pa- 
ges, 18 graphiques (Librairie Armand Colin, 
103, boulevard Saint-Michel, Paris), broché : 
10 francs, 

Cette 4° édition 


du Manuel d'Economie 
commerciale de M, Pierre Clerget à été en- 
tièrement revue et mise à jour, en tenant 
compte des modifications qui se sont produi- 
tes depuis 1919, soit dans le domaine des dif- 
férents organismes commerciaux, publics ou 
privés, soit en matière de transports ét. de 
douanes, Le chapitre final sur l'économie de 
guerre, qui terminait la 3e éditoin, @ été in- 
corporé dans le texte : mais l’auteur n'a rien 
changé au plan du livre ni à la partie. ex- 
plicative, qui ont reçu de ses collègues ‘de 
l'enseis nement l'accueil le plus favorable. 


‘andes questions auxquelles répond M. de 


‘Reg. Com. Seine : No 64.462 : 


Bilan au 39 novembre 1924 © 


ACTIF 
Espèces en caisse età la Ban- 
que de France 
Avoir dans les bariques et chez 
les correspondants ......... 
Portefeuille : Effets et Bons 
de la Défense Nationale . 
Coupons à encaisser .......... 
Reports... sa 
Avances sur garanties …...... 
Comptes courants divers .... 
Rentes et actions, bons et. 
obligations 5... 
Participations financières Sr 
Immeubles et Immobilière pa- 
risienne et départementale .. 


CCE 


+.sue 


Comptes d'ordre ...... Fret qe 164.092.811 61 
Appels.différés sur actions... .250.000.000 
Total .. SSI 6. 635.862. -516 59 
PASSIF CEE 
CHLATAIS ee. bee Me 506 0 600 » 
ROSETVE: SD Re dense fa 57.026.002 29 
Compte de chèques .......... 1.417.1538.638 55 
Dépôts à échéance fixe ...... 138.225.000 » 
Acceptations à payer ......... 140.758.743 74 
Comptes courants divers ..... 4.088.925.401 66 
Comptes d'ordre ...... ST ed 285.854.921 12 


Intérêts et dividendes ........ 
Solde du dernier exercice 


Total . 


Certifié conforme aux écritures : 
Le Directeur général,. 


J. SIMON. 
A 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
ET DU MiDi 


_ Relations entre la France et l'Algérie 


par Pori-Vendres : 
Trains et Paquebots rapides à 


De Paris (Quai d'Orsay) à Port-Vendres par 


Limoges, Toulouse, Narbonne, train rapide 
permanent de nuit toutes classes, Wagon-Lits. 

Traversée la plus courte dans les eaux les 
mieux abritées. 

Délivrance de billets directs de ou pour Al- 
ger «et Oran, vià Port-Vendres. 

Il est délivré pour 
d'Oran, par les gares suivantes du Réseau 
d'Orléans ou vice versa : Paris-Quai d'Orsay, 
Angers-St-Laud, Angoulême, Bourges, Blois, 


Brive, Châteaudun, Châteauroux, Gannat (vià 


Montauban), La Bourboule, Le 
Mont-Dore, Limoges- Bénédictins, 
Ville, Nantes, Orléans Périgueux, Poitiers, 
Quimper, St- Nazaire, Saumur et Tours, des 
billets directs : 

1o Simples valables 15 jours : 

Ro D'aller et retour valables 20 jours, sans 
prolongation. 

3° D'’aller et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. 

Ces billets permettent l'enregistrement di- 
rect des bagages. 

Pour tous renseignements, s'adresser : 

A Paris ::A ]' Agence spéciale des Cies Or- 
léans-Midi, 16, Bd des Capucines ; aux Bu- 
reaux de renseignements de la Gare du Quai 
d'Orsay et 126, Bd. Raspail, ainsi qu'aux £ 
res mentionnées ci-dessus. 

RAR NE SERRES 
I, P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


Mans, Le 


658.978.C05 76 
159,810.268 88 
. 3.545.390.160 23 
50.261.347 36 
26.503.553 31 
388.926.328 19 
D an 1 2° Mr 947 il 


37. 2. 292 78 
“81:117.96 45 


56.397.038 75 


2 090.608 03 
5 828.111 20 


ins Dies saisies 6. 639. +862. 516 59 


les ports d'Alger et 


Montluçon- 


M. à. pr. pouv.sèt. b:: 1.000 f.lelot.Cons.500f.S'a é 
M. REGNaRD, synd., 18: r, Abbé de l'Epée etau not, 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
:DE PARIS 


Société a.onyme au capital de 110.000:008€ FA frar É | 
. entièrement versés 


Reg. &u Com. Paris ne 50.816 


Situation au 30 novembre 19241 


ACTIF je 

Caisse et Banque :..:. Re ET 370 860.656 » 
Portefeuille et Bons de la Dé- 

fense Nationale... un are OP PE "08. 87 67 ; 
Reports ac talons et CR SAS .883. 
Jorrespondants 2e ee me. “087.655 76 
Comptes courants débiteurs Ste 587.907. 557 18: 
Opérations de change à terme | 

garanties se Hits ile 39. 647 500 : " 
Rentes, obligations et valeurs 

diverses: sé Ne : 1.845.557 21 
Participations financières ...... 3.100.000 » 
Avances garanties .., ....,.., 198. 840, 456 13 
[omptes débiteurs par accepta- 

tions... PERTE ob de LE 0 98. 6%. 738 7e 
Agences hors d’ Europe. EE 15.399.812 84 
Cemptes d'ordre et divers... -. 121:893.593 02 
[mnmmeubles 4.1.2. 1eme 15.000.000 ». 

Fr.  5.097.216.296 13 
: re 
PASSIF . 

Comptes de chèques et comptes. 1 : 

d'escompte.. est. ....2.611.937.621 52 
üomptes courants créditeurs... 1.80%.926.952 42 « 
Opérations de change à terme : 

garanties . +R TRE sb 39.647.500 » 
Bons à échéance fixe:..:. sus 18.961.800  » 
Aeceptations:s 2854 LOnRRe 93.989.108 94 
Comptes d'ordre et divers ...-., 120.927.677 61 | 
Compte des actionnaires .:.:... 13.279.074 04 
Régerves.s ri. s08t ARRETE 2 14.146.558 60 
Capitale st MARNE _ 250.000.000  » 


5.097.216.206 13 
EE 


Fr. 


CHEMINS DE FER DE he à A ANS DE FER DE PARIS À ORLEANS 
ET DU MiD 


par Port-Vendres 
Trains et Paquebots rapides 


De Paris-Quai d'Orsay à Port-Vendres par - 
Limoges, Toulouse, Narbonne. Ë 

Train rapide permanent de nuit toutes clas. 
ses, Wagon-Lits. 

Traversée la plus courte dans les eaux les. 
mieux abritées. 

Délivrance de billets directs de ou pour 1 
ger et Oran via Port-Vendres. 

Il est délivré, pour les ports d'Alger et 
d'Oran, par les gares suivantes du réseau: 
d'Orléans ou vice-versa : Paris-Quai d'Orsay, . 
Angers-Saint-Laud, Angoulême, Bourges,» 
Blois, Brive, Châteaudun, Châteauaoux, Gan- . 
nat (via Montauban), La Bourboule, Le Mans, 
Le Mont-Dore, Limoges- Bénédictins, Montlu- | 
çon-Ville, Nantes, Orléans, Périgueux, Poi- : 
tiers, Quimper, ‘Saint-Nazaire, Saumur .et . 
Tours, des billets directs : | , 

1° Simples valables 15 jours ; 

2° D'’aller et retour valables. 20 jours, sans 
prolongation ; 

3° D'aller et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. | 

Ces billets permettent l'enregistrement di- 
rect des bagages, \ 

Pour tous renseignements, s'adresser : 

A Paris : à l'Agence spéciale des Cies Or-. 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines ; aux 
Bureaux de renseignements de la Gare du. 
Quai d'Orsay et 126, boulevard Raspail, ainsi 
qu'aux gares mentionnées ci- dessus. 
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ailualiss nébdéliadaire des. Banques d émis- 
sion dé FEurope. — Page 65. 
Revue des Changes et Chronique monde 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 65. 
Auestions du Jour: — Une expérience malheu: 
reuse : Le bordereau de coupons, Le pro: 
blème du règlement de nos dettes extérieures 
(suite et fin) (M. Edmond Théry). — Le Stéck- 
Exchange de Londres en 1924. — Pages 65 Et 
suivantes. F 
#nformations diverses, — ‘France fs Situation 
hsbdomadaire de la Banque. de France. 
L'exécution du traité: — L'évacuation de.la zone 
de Cologne. — Une nouvellé noté'de Ia! Confé- 
rence des Ambassadeurs. — Assemblée de’ la 
- Banque de France. — Les négociations commer- 
_ æiales franco-allemandes. — Le budget de 1925: 
_ — Un discours de M. Herriot. — La commerce 
. extérieur de la France pendant l'année 1924. — 
La production des combustibles minéraux-.-pen- 
dant le mois de novembre 1924. —-Le trafic:des 
ports en novembre 1924. — Les recettes des che- 
- mins defer. + Les résultats pour 1924. 
Aliemagne : Banque d'Allemagne. La situa- 
tion: —-La production sidérurgique. 
Bulgarie : La production agricole en 1923 
4rande-Bretagne: Bilan de la Banque d’'Angle- 
terre. — M. Asquith et le parti libéral. — Le 
voyage de M: Bratiano. — es Clearing-Houses 
en 1924. — Lés prix de gros. : 
Russie : Projet d'abolition de l'impôt direct. — 
L'industrie du pétrole. 
Suède : Remaniement ministériel. 
Egypte: La question du Soudan. 
. Etats-Unis : Le nouvel ambassadeur de France à 
Washington: = La participation américaine à la 
* Cour de La Haye. — La confiscation de valeurs 
mobilières pendant la guerfe. — Les Clearing- 
Houses en 1924. — Les opérabons du Stock- 
Exchange de New-York en 1924. 
€hiliz: Un-coup-d'Etat militaire. 
Japon : 


e-ba fortune du Japon.” 
Rovue Commerciale: Page 78 
Assemblées générales de Sociétés: 
de l’'Indo-Chine. + 
Petites Nouvelles. — pige 19 
Marché financier: — Re 19 
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. [CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


R. C, Seine : 88.928 


ECHEANCE DU 15 FEVRIER 1925 


Le semestre d'intérêt, échéant. le 15 février 
1925, des Bons Quinquennaux et décennaux 
6 p. 100 1924 de 500. francs et de 5.000 frs, sera 
payé, à partir de cette date, dans les Bureaux 
Au service des Titres de la ‘Compagnie, 8, rue 
äe Londres, à Paris, ainsi que dans les gares 
de la Compagnie et des Réseaux Lyon, Est 
et Midi ouvertes au service de nos Titres, 
déduction faite, pour les titres au porleur dé 
la taxe de transmission fixée par la loi fis- 
cale du 22 mars dans savoir : 


GhrpoR nt? Montant Impôts Net 
des à à 
… Bons 6 : 0/0 1924 coupons déduire payer 
Bons quinquennaux : 
- De-500 fr. : « = 
A: DOTÉCUTE ST. 2 ee ce pale 1) 162 13 38 
NODIMAUIS 0 MEL 15 néant. 15 
De 5.000 fr. : 
AU POTteUT. re ere 150 16:18: 133 89 
NOMITRARLESS 2. 0 ue. 150 néartt 150 
Bons décennaux : 
De 500 fr. : 
AE DOTE RER RRE LNONENITE 16 1-62 , 19.48 
Nominattis-ses her ce Ho néant 19 
De 5.000 fr. : 
AUMDOETEU TEE rs 150 ../:1515 18485 
NOTES AT 150”. néant 150 


MwusTere Des Financas 
DU 13 MARS 103 


BONS A3 MOIS. % % 


BONS A1 MOIS 5 % 


- 2% CHEMINS DE FER DU MIDI 
54, boulevard. Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Seine n° 46.487 
MM..les.porteurs d'Obligations 6 % « Type 
1921.» sont informés que le paiement du cou- 
pon semestriel échéant leter février 1985°et le 
remboursement des titres dont les numéros 


sont sortis au tirage du 19 décembre 1924 au- 
ront lieu à raison de : 


- Conpons des tres. 


(Impôts déduits) ; 
TT 
Nominatifs au PONS 


Oblig. 6% «Type 1921 » (n° 5):. 


13 20 11 90 
Remboursement 
(impôts déduits} 
Oblig. 6 % «Type 1921» (Getirage). 487.81: 


“Au 


Le paiement sera effectué à partir du 2 fé- 4 


vrier: 1925 : 
19 AUX guichets: de la Compagnie, à Paris, 
ds boulevard: Haussmann, de 10 heures à:15 
eures ; 


20 Dans:les gares: et établissements LR 
ciers chargés de ce service: 


Gi DES CHEMINS DE FER ou MIDI 


54, boulevard, HaüusSmann, à Paris - 
Reg. Comm. Seine No, 46487 


Numéros des 1:200*Obligations 6°9 Tnt 1921 
(Tranche A) sorties au Tirage du 19 décem- 
bre 1924 (5° Tirage) et -rembo ursables à par- 


tir du 1er février 1925 à 487: fr. 81 

145501à 145600 219901à 220000 303101à 393200 
492001 492100 595801 595900 771001 771100 
807601 807700 861101 861200 921001. 921100 
38501 938600 992001. 992100 


1213901 1214000 


Séries comprenant des titres amortis-antés. 


rieurement dont: le: remboursement 
encore été effectué : 
Obligations 6 % Type 1921 (Tranche A). 
18101 à 18200 65901 à 66000 


n’a pas 


© COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ … 
POUR LA FRANCE: ET L'ETRANGER 
Société anonyme 


: 50:000:000 de francs : 


Siège. social : 
; boulevard des Capucines 


Capital 


24 Paris 


Assemblée générule Ordinaire des actionnaires 
du 4 décembre. 1924 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
Messieurs, 


Nous avons l'honneur de Vous présénter 
notre rapport prescrit par l'article 31 des sta- 
Se 

a progression de la vente de gaz.et d'é-. 
lecirinité, tant en France qu’en Belgique, 
s’est poursuivie au Cours de cet exercice. Les 
conditions générales d’exploitation se sont 
raintenues satisfaisantes. 


La Compagnie d'Eclairage et de Chauffage 1 


par le Gaz de la Ville de Périgueux, la So- 
ciété Electrique des Pyrénées, la Compagnie 
Anonyme du Gaz de Saint-Josse-ten-Noode 
ont donné les'’mêmes dividendes que l'an 
dernier. La Compagnie Internationale du 


de, interrompue depuis 1914. 


Gaz à repris la distribution de son dividen- 


FPT Ce 


“ 


2 | L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


ee Ce EE 


Nous inscrivons ensuite : 

« Obligations en portefeuille 
AMOTÉHES ne LACS Prev 
même chiffre que l’année der- 
nière. À n à 

« Frais d'émission et prime 
de remboursement des ‘obliga- 
tions Dose cee DST ce de esse. 
déduction faite de l’amortisse- 
ment annuel. 


La Société Générale Belge de Distribution 
Electrique, dont nous avons la direction, à 
justifié les espoirs que nous avions mis en 
elle ; dès la première année, elle a distri- 
bué 7 % à ses actions privilégiées et, pour- 
suivant le développement de son programme 
industrie, elle vient de procéder à une aug- 
mentation de son capital, à laquelle nous 
avons participé. En conformité de notre, ac- 
cord, nous lui avons rétrocédé nos conces- 


sions d'électricité de Hasselt, Saint-Trond. et CMAarTChandISES EE er... 
Turnhout. - qui représentent la valeur de 
La Société des Usines Hydro-Electriques de | nos stocks de charbon, coke, 


Creuse et Vienne, à laquelle nous avons ap- 
porté notre concoufs financier, vient de met- 
tre ses installations en service. Elle alimente 
partiellement nos réseaux de Touraine. Dans 
cette même région, nous avons acquis de la 
Société l'Electrique d'Anjou un secteur im- 
portant dont la gestion est assurée utilement 
par notre filiale la Société d'Eclairage élec- 
trique de Saumur. ; 

Les pourparlers engagés l'an dernier par 
la Société du Gaz d'Athènes et autres Villes, 
en vue de consacrer un régime normal d’ex- 
ploitation ont abouti à l'élaboration d'un pro- 
gramme dont les articles ont été discutés 
avec l'autorité concédante et qui nous per- 
met d'espérer la conclusion d'un nouveau 
contrat. 


Nous avons consolidé nos créances sur 
l'Omnium Electrique Roumain et la Société 
Générale du Gaz et de l’Electricité de Buca- 
rest plus de quatre ans avantl'échéance du 
31 décembre 1928, en acceptant au pair des 
obligations de la Ville de Bucarest rembour- 
sables en francs français par annuités en 
trente ans avec intérêt à 7 0/0 payable semes- 
triellement en francs français. ; 


goudron, sulfate, etc., appareils 
divers en magasin dans les usi- 


S, 
« Installations en location ».. 
L'année “dernière, ces instal- 
lations en location ne s’éle- 
vaient qu'à 6.806.942 fr. 20. 4 
«Mobil on: ...., 50 unes 
« Caisses et Banques » .... 


lités chez nos banquiers et dans 
les caisses de nos usines et de 
notre siège. se: 

« Débiteurs » 
qui comprennent les sommes 
qui nous sont dues ee fourni- 
tures de gaz et d'électricité, de 
coke et autres sous-produits, 
etc; les soldes ‘débiteurs des 
comptes courants des Sociétés 
gazières et d'électricité dans 
lesquelles votre Compagnie est 
intéressée. 

« Comptes d'ordre et Divers » 


sr. 


qui représentent nos disponibi- 


252.500 » 


2.240.222 .11 | 


8.454.144 28 


8.200.370 60 


38.0 
1: 456 


8 © 


25.066.653 56 


7.369.870 52 


82 
.509 68 


les comptes courants créanciers … 


avons jugé la création Gppor- 


tune. 


KE 


de certaines de nos filiales. ë 


9.829.713 88 | 


ÿ' ‘ 


7.556.428 13. 
! Total égal à l'actif..…...Fr. 142.598.133 37, 


É 


Les résultats de nos usines à gaz de Brest, 
Etampes, Loches, Louviers, Le Blanc, Nar-, 
bonne, Pau, Poitiers, Provins et Tours en 
France ; de Ath, Courcelles, Hal, Hassel, 
Roulers, Soignies, Saint-Trond et ‘Turnout 
en Belgique, et ceux de nos exploitations, 
électriques de Loches, Louviers, Pau, Poi- 
tiers, Provins et Tours en france : de Hal 
en Belgique, se sont élevés à 7.569.565 82 

Les participations et intérêts, Fa1 
c’est-à-dire les dividendes et'alk. 


|locations qui nous ont été attri-: 


bués par les Sociétés dans les- 

quelles votre Compagnie est in- 

téressée, les intérêts des comp . | 
tes courants de certaines de ; | 
ces Sociétés, déduction faite : 

des intérêts payés par nous- 

mêmes aux Sociétés dont les ‘ne 
comptes courants’ sont crédi- 
teurs, ainsi que des intérêts et . 
commissions payés à nos ban- 
quiers, nous ont donné. cette 2 
année 3.707.428 66 


11.276.994 48 


osseuse …es..e 


Soit un total de.......Fr. 


L'Actif du Bilan, que résume l'inventaire 


au 30 juin 1924, comprend : 


« Premier établissement »..Fr. 89.519.849 80 


qui se décompose 
en « Usines »...... 48.358.984 96 
« Titres et partici- 
pations » 41.160.864 84 
L'année dernière, le chiffre 
correspondant pour le « Pre- 
mier établissement » était de 
. 74.064.938 fr. 91, dont 46.025.156 
francs 42 pour les « Usines » et 
28.039.782 fr. 49 pour les « Titres 
et participations ». 
L'augmentation que vous cOns- 
tatez sur le compte « Usines » 
provient des travaux de réfec- 
tion et d'agrandissement. effec- 
tués au cours de l’exercice. 
En ce qui concerne le compte 
« Titres «et participations », il a 
été augmenté des actions de 
jouissance reçues de la Compa- 
gnie Anonyme du Gaz de Saint- 
Josse-ten-Noode en remplacement 
de nos actions de capital amor- 
ties, des actions que nous avons 
souscrites dans l’augmentation 
de capital de la Société Géné- 


és. 


rale Belge de Distribution Elec- . 


trique, des obligations de la 
Ville de Bucarest 7 % que nous 
avons reçues au pair en règle- 
ment de nos créances, et d’où 
nous avons déduit le montant 
du compte à régler qui existait 
au passif du bilan depuis la 
vente, en 1920, de nos titres de 
la Société Générale du Gaz et 
de l'Electricité de Bucarest. 
Er contre, il a été diminué 
és 
des actions de capital de la 
Compagnie Anonyme du Gaz de 
Saint-Josse-ten-Noode, des  obli- 
gations amorties de la Société 
Electrique des Pyrénées, de la 
Société Hellénique du Gaz d'A- 
thènes et des actions de la So- 
ciété Italienne du Gaz, que 
nous avons vendues au cours 
de l'exercice. 


remboursements effectués : 


“s<Totalsde l'actif 26. Fr. 142.598.133 37 


Le Passif comprénd : 


Poste ‘ dont 


2.000.000 » 
nous 


nouveau 


… Siège Central : 
Léiéphoue : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54 

Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 931 
Adresse Télégraphique: pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 


Toutes Opérations de Banque 


BARCLAYS BANK LIMITED 
Siège Central : 54, Lombard Street, LONDON E. C. 8 


Dans nos comptes de J'année 


d Capital social »-porté à... 50.000.000 » | dernière, les Chiffres” COrrESUOnE 
en exécution des décisions de dants étaient : 
vos précédentes assemblées. . Sur l'exploitation des usines 

« Obligations 4 % en circula- à gaz et stations d'électricité 
HO dues ee ee MP CACE *... 24.873.500 »| Sur participations et intérêts 

« Obligations 4 % amorties » 12.126.500 » rSUHRTES 0 
ces deux sommes représentent Soit un total de...... Fr. 
respectivement, sur celles ins- x 
crites l'année dernière sous les Aux résultats des « Usines et 
mêmes rubriques, les différences participations » ........,.,....1 
provenant du jeu normal de l’a- ii faut ajouter de report de 
mortissement. : l'exercice précédent ........... 

« Réserve légale » ........... 5.000.000 » | pour obtenir le total qui figure 

« Fonds de prévoyance.»....…. 8.350.000 »1à l'avoir du compte « Profits et 

« Fonds de retraites »......... 500.000 » ” | | 

Les chiffres de ces deux der- Perles ner PORC SU DA 
niers postes sont les mêmes que En en déduisant le montant 
ceux portés à notre précédent des frais généraux, les droits 
bilan. fiscaux . comprenant des im- 

« Fonds d'amortissement des pôts sur participations étran- 
constructions et du matériel ». gères et la provision pour im- 


BARCLAYS BANK (Orws) LIMITED 


33, Rue ‘du 4-Septembre, PARIS (2°) 18 
06-04 


Georgs.-Clemehceau 


AIX-LES-BAINS...... ss. 13, Place Carnc!. LE TOUQUET-PARIS. : 

(ouvert pendant la saison) PLAGE... 71, Rue de Paris, 
ALGER........ seos.sc.. 6, Rue de la Liberte. {ouvert pendant la saison). 
BORDEAUX... .….. &, Rue Esprit-des-Lois, MENTON........ cosovoses 7, Avenue Félix-Faure, 
BOULOGNE-s-MER....... 61, Rue Victor-Hugo. MONTE-CARLO...escsesos 1, Boulev. des Moulins. 
CANNES. oaiesiecs ser 7, Rue Maréchal-Foch (Côté Nord des Jardins du Casine ) 
LE HAVRE,sseonese.s De Quai George Y. LCE  npoe sonore te 4 Av 4 
LYONS Echecs cssssscs.ss 1, Rue de la République. ORAN Si one eo 00: 0 15, R. d’Alsace-Lorraine, 
MARSEILLE............. . 5, Rue Cannebière, OUEN ser eee 7, Rue Jeanne-d’Arc 


LONDRES : West-End Agçenoy : 1, Pall Mall East, S. W. 1 — COLOGNE : 2, Komædienstrasse! 


CORRESFONDANTS DANS ILE MONDE ENTIER 


5.515.743 74 
1.441.444 15 


6.957.187 89 


11.276.994 48 
1.658.345 22 


12.935.339 70 


pôtscédulaires sur les bénéfices … 


æ 


LE C'EST NES 


de l’exercice,les sommes néces- 

sitées par le service des obli- 

gations, ainsi que la dotation’: 

du fonds d'amortissement des 

<onstructions et du matériel.. 5.378.911 57 
7.556.428 13 


I1 reste un solde net de... 


qui ressort au passif du bilan. 
Pour calculer les divers prélèvements sta- 


tutaires, il faut d'abord retranCher de la 
SONT EN ER Le metiee san qe ta 7.556.428 13 
le solde de l'exercice précédent 1.658.345 22 
Il restera ainsi 5.808.082 91 
sur lesquels il y a lieu de pré- 
me 1 tal de 50.000.000 “3h 
5 sur le capit: e 50.000. | 
Pot TriRt | HIER NEIEE PAU 2.500.000 » 
Et sur le reste... SF 3.398.082 91 


Conseil  d’adminis- 


tration 10"%...7. Fr. 339.808 29 


Parts de fondateur. 40.776 99 
———— 380.585 28 
OS DE Me entr amer à 3.017.497 63 
qui, joints au solde jde l’exer- : S 
cice précédent .................. 1.658.345 22? 
EAOAMENTAMML re ee enr PT à 4.675.842 85 
Sur lesquels nous vous propo- 2 
sons de prélever une somine de. 2.000.000 » 
à répartir entre toutes les ac-. 
tions à raison de 20 fr. pour 
chacune, d'elles, laissant ainsi 
un solde disponible de ........ 2.675.842 85 
Nous vous demandons d’affec- 
ter sur ce reliquat une somme 
& RS Reel OU, 27% 1.650.000 » 
-au fonds de prévoyance. 
Le solde disponible de... 1.025.842 85 


. Si vous acceptez, Messieurs, la répartition 
“que votre Conseil a l'honneur de vous propo- 
ser, le dividende sera fixé à 45 francs par 
action, sauf déduction des impôts établis par 
es lois de finances, qui sera payable à par- 
tir du 20 décembre prochain, à la Banque 
de Paris et des Pays-Bas, à Paris. 
>» L’Administrateur sortant cette année est 
M. Georges Vautier. Nous avons l’honneur 
de vous proposer sa réélection. 

Vous aurez à procéder à la nomination de 
deux commissaires pour remplir, pendant 
bl'exercice en cours, les fonctions établies 


Gaston Chavanne, commissaires sortants, 
sont rééligibles. 

RESOLUTIONS 
4 Première Résolution F3 
- L'Assemblée approuve les comptes de 


l'exercice 1923-1924 tels qu'ils résultent du 
bilan et du compte de profits et pertes pré- 
sentés par le Conseil d'administration. 
Elle fixe le dividende à 45 francs par ac- 
tion. 

» Ce dividende sera payé à partir du 20 dé- 
cembre prochain à la Banque de Paris et 
\des Pays-Bas, sous déduction des impôts 
“établis par la loi de finances, - 

Le solde de 1.025.842 fr. 85 disponible après 
ous prélèvements statutaires sera reporté à 
nouveau. à 
. «Deuxième résolution 

. L'Assemblée générale donne aux Adminis- 
trateurs les autorisations exigées par l’arti- 
ele 40 de la loi du 24 juillet 1867, pour les 
‘opérations qu'ils ont pu faire avec la Com- 
pagnie, soit en leur nom personnel, soit 
comme Administrateurs d’autres Sociétés. 


Troisième Résolution 


M: Georges Vautier, Administrateur sor- 
ant, est réélu Administrateur. Del 


bre 1924 des recettes des ‘revenus 


par les lois et statuts. MM. Georges Level et. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


# 1 : 


Quatrième résolution 


MM. .Georges Level et Gaston .Chavanne 
sont nommés commissaires des comptes pour 
l'exercice 1924-1925, aux émoluments précé- 
demment . fixés, avec pouvoir pour chacun 
d'eux d'agir isolément. 


oo 

s ASSOCIATION NATIONALE 

des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
56, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La Commission financière internationale de 
la Dette publique hellénique, à Athènes, vient 
de publier son tableau mensuel de novem- 
affectés 
au service de la Dette publique hellénique 
résumant la situation du 1er janvier au 30 no- 
vembre 1924 L'Association nationale des 
porteurs français de valeurs mobilières: ex- 
trait de ce document les résultats ci-après : 


s Litiér. des 
Recettes brutes recet* brutes 
de novembre - -de 1923 à 1924 


_ Classifi- 
cation 


du 1° jan. au 
30 nov. 1924 


192% 


(En drachmes) 
Sel, pétrole, al- 
lumet., tabac, 
timbre, etc... 53.966.406 69.816:502 +147,519.440 
Douanes...... 54.931.642 1)2.985.347 -294.439,598 
L'état des plus-values fait ressortir entre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 1% janvier au 
30 novembre une différence en-plus de drach- 
mes . 75,752.068,48, 
:. Novembre 1923 Novembre 1924 


CR. ce. CORRE nn CN EN can 
Ports Drach.pap. Liv.st. Dracñ.pap. Liv.st. 


Le Pirée. 30.613.152  » 50.360,680 » 
Salonique 15.831.688  » D1-DL0 00e 4 0) 

La différence des recettes entre 1923 et, 1924 
pour les onze premiers mois de l’année est 
de.» a 


Ports Drach.-papier Livres sterling 
Le Pirée...... +158 .051.915 30. —36.726.10.10 
Salonique ..... + 75.862.930 15  —35.843. 1.10 


BONS DU TRESOR 7 0/0 1919 
Emis par le Gouvernement 
de la République Chinoise 
pour le chemin de fer Lung-Tsing-U-Haï 
. L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières avise les porteurs 
de Bons du Trésor chinois 7 0/0 1919 que, 
par suite de retards survenus dans l’exploi- 
tation du chemin de fer Lung-Tsing-U-Haï et 
en raison des sacrifices financiers importants 
qui ont dû être consentis pour continuer la 
construction, le Gouvernement chinois est 
amené à leur faire les propositions suivantes 
par les soins de la Compagnie Générale de 
Chemins de feret de Tramways en Chine. 


Les bons chinois 7 0/0 1919 à échéante du |. à 


jer janvier 1925 seront échangés contre des 
nouvéaux bons 8 0/0 pris à 470 fr. à raison de 
17 bons 3 0/0 1925, contre 16 bons 7 0/0 1919. 
Les nouveaux bons seront amortis en 10 ans ; 
les tirages commenceront au cours de la si- 
xièmé année pour être achevés le 187 janvie 
1935 en cinq annuités égales. f 
Un avis ultérieur indiquera les conditions 
d'application du nouveau règlement, la date 
à laquelle l'opération doit commencer et 


pr Meet ‘qui en sera chargé. 


| chaaue c Û …S( . ù 
| ouvrage d’un réel intérêt artistique, mais il 


publicité P.-L.-M. 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


VOYAGES AU MAROC 
via Algésiras et Tanger ou via Gibraltar 
à et Casablanca : 

La plus courte traversée. maritime :: 


Par suite de nouveaux accords intervenus 


entre les Compagnies intéressées de Chemins 
de fer et de Navigation, les relations entre 
la France et le Maroc par l'Espagne profitent 
d'importantes améliorations au point de vue 
de la rapidité et du confort. 5 
Un voyageur partant de Paris-Quai d'Orsay. 
à 10 heures par le train de luxe « Sud-Ex- 
press » trouve à Madrid un train rapide quo- 
tidien (Service de luxe tri-hebdomadaire) à 
destination d’Algésiras qui arrive dans ce 
port à 12 h. 05 le matin du lendemain. Il 
peut s’embarquer immédiatement pour Tan- | 
ger (Service quotidien) où il arrive le soir à 
16 h., soit 2 jours après son départ de Paris, 
ou pour Casablanca (Service hebdomadaire, 


le mardi) qu'il: atteint le matin à 7 h. 30, 


moins.de 3 jours après avoir quitté Paris et 
avec 14 heures de traversée seulement, 

Un train rapide de toutes classes partant 
de Paris-Quai d'Orsay à.°1 h. 50 permet d'ef- 
fectuer le même parcours avec un allonge- 
ment de 12 heures environ. 

Les voyageurs craignant la mer peuvent 
également emprunter le service automobile. 
de Tanger à Casablanca par Rabat quatre 
fois par semaine, trajet dans la même jour- 


née. 

Billets directs et enregistrement direct des . 
bagoges de Paris-Quai d'Orsay pour Algési- 
ras. 

Pour tous renseignements et délivrance des 
billets, s'adresser à l'Agence de la Compagnie 
d'Orléans, 16, boulevard des Capucines, à 
Paris. l , 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET À LA MEDITERRANEE 


Agenda P.-L.-M. pour 1925 


L'Agenda que la Compagnie P.-L.-M. publie 
année constitue non seulement un 


est aussi le bréviaire du bon voyage. Il est 
très recherché par les gens qui se déplacent 
ét son succès va grandissant. d'année ten 
année. 

L'édition 1925, qui est sur le point d’être 
épuisée, sera bientôt introuvable. Les person- 


nes qui désirent se la procurer sont invitées 


à la demander Sans retard au Service de 14 
20, boulevard Diderot, à 
Paris, qui la leur expédiera, à domicile, à 
réception d’un mandat-poste de 8 fr. 90 pour - 
la France et 10 fr. 75 pour l'étranger. 


_ Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amaigrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 
ER Il à nom: Pilules Galton. 
Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 

Mile C., de Perpignan, écrit : 

« Un seul flacon de Pilules Galton 
A ma fait perdre neuf centimètres 
\ de tour de taille, de plus, j'avais 
un très gros ventre qui & baissé 
comme "par enchantement. ». = 

M. E. B. de Montbard : 

« Les Pilules Galton m'ont fait 
maigrir de trois kilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
tais remarquables sans avoir besoin 
" de quitter mon travail et sans être 
gêné en rien. » 


MS © 
Ainsi donc, 


si vous désirez maigrir, n'hésitez 
pas pre- 2 7.7. L'essai: 
nez des Pilules Galton. d'un flacon 


vous convaincra.{Composition exclusivement végétale). 
Flacon avec notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 
Ÿ. Ratié, ph®, 45, rue de l'Echiquier, Paris-X°, 


à F- Fit 


es 1 


! 


d'u 


LR DEN RTE _ 
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L'Index Financier. — Abtüaire permanent 
de documentation financière ‘et industrielle 
fnise à jour, publié avec la collaboration d’un 
groupe d'experts-comptables, d'ingénieurs 
commerciaux, d’actuaires et de juristes. 

Edition 1924, reliée en # volumes grand in-8° 
contenant près de 7.000 notices sur les socié- 
tés dont les titres font l'objet dé transactions. 
France, Colonies et autres pays de l'U. P. : 
225 francs. Belgique : 175 francs. 

Administration : France : Paris, 38, rue de 
Châteaudun, (9%). Tél. Trudaine 12-31: Chè- 
ques postaux 614.27. à 
Belgique : Bruxelles : 8, boulevard Baudouin. 
Tél. 528-66: Chèques postaux 185.23. 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16e). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. 


Sommaire dü numéro de janvier 1925. 
Eisennehann : M. Benés. — Max Bonofous, : 
Le scrutin d'arrondissement IT. — Georges 
Potut : Lés ‘Finances publiques ét de Büd- 
get II. — P. Benaërts : L'Allemagne du 7 dé- 
cembre. — Chronique Politique. — Lectures 
Politiques, — Documents et Tableaux. 


Les Crédits si Aie -1919), par E. J. Tsou- 
deros. Athènes, P. G. Macris et Cie, S. A. 1924. 


Le Monôpole des Assurances, par Mont- 
chrestien. Société d’études et d'informations 
ééonomriques, 28, boulevard Saint-Germain, 
Paris (7e), 19# 


Les progrès du communisme. en Grande- 
Bretagne, par--Jean,, Allary (Extrait, de. la 
« Revue -de. Paris.» du, 15 .décemibré 1924). 
Société d'études et d'informations économi- 
. ques, 282, boulevard, St-Germain, Paris (7%). 

La « Revue dé‘Païis »‘pardit le 1er et le 
15 dé chadue mois. Prix de l'abonnement : 
Paris, Seine et Seine-et-Oise, un'an, 804. ; 
six mois, 41 fr.; trois mois, 21 fr. 50: La li- 
vraison — 240 pages —, 4 fr. 50. 


sociales. — Bureau futerna- 
Vol. XII — N° ji, lundi 
et vol, XII: —:N0s 1-2, 5 
Genève. Prix «du numéro : 
G fr, 75 suisses (2 fr. 25 français ou belges). 
Abonnement annuel 35 francs suisses (100 
francs français ou belges). 


Informations 
tional du Travail. 
15 ‘décembre 1924, 
et 12 janvier 1925: 


La crise de la Démocratie ét les réformes 
nécessaires di Pouvoir Législatif, par Emile 


Giraud, professeur ‘agrégé des” Facultés de 
Droit. Paris, Marcel Giard, 16. rue Soufflot, 
et. 12, rue Toullier, 4995. Prix: 15 francs. 


La vraie richesse des Nations, —= Esquisse 
d'une nouvelle civilisation et de ses bases 
éconorniques, par John S..Hecht, membre de 
la Société royale anglaise d'économie poli- 
tique, ingénieur diplômé de l'Ecole polytech- 
nique fédérale à Zurich. Paris, Marcel Giard, 
libraire-éditeur, 16,: rue Soufflot, et 12/+rue 
Toullier (1925). Prix ::25 francs, 


La Méthode statistique et ses applications 
aux Sciences naturelles, aux sciences sociales 
ef. à l’art, par Alfredo Niceforo, 
de statistique. à l'Université de Naples, 
Paris (5), Marcel Giard, libraire-éditeur, 16, 
rue Soufflot, et 12, rue Toullier (1925). Prix : 


0 francs. 


Les Allocations familiales. — Etudes et do- 
cuments, série D, — Salaires et durée du tra- 
Vail, n°13, — Bureau International du Tra- 

vail, Genève (1924). Prix : 3 fr.’ 50 suisses, 
7 francs francais. ; 


Les Banques coloniales françaises d’émis- 
Sion. — Un point de vue historique et eriti- 
que, par R. Vally, docteur en Droit: Picart, 
éditeur, 59, boulevard Saint-Michel, Paris 
(1924). Prix : 10 francs. k 


professeur | 
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L ‘ÉCONOMISTE _BUROPREN 


Annuaire statistique À de la BéBTle : et du 
Congo belge, publié par le Ministère de 
l'Intérieur et dé l’Hygiène. Tome XELVIIT. 
Bruxelles, imprimerie * Lésigne, 
Charité, 27. En vente chez tes principaux” di- 
braires de-Bruxelles (1924). Prix + 10 franes. 


L'industrie ; des+ explosifs. :-—: 0e d'œil 
d'ensemble sur cette industrie, sa technique. 
Son organisation en France et en Allemagne. 
Editions de «. La Vie:Financière », 56, fau- 
bourg Montmartre, Paris. 


Confederacion. Argentina del Comercio, de 
ia Industria y de la Produccion. — Estudio 
de problemas nationales n° 23. Memoria del 
Consejo directive. Gorrespondient al Octavo 
Ejercico  terminado el 31 de octubre de 1924. 
Buenos-Aires, Talleres Graficos. A. Mazzucco, 
Chile 1644. 


Annali di Economia. — Volume - primo. 
Milano; .Universita.. Boceoni, Editrice (VOL I, 
1924). Abbonamento per un .anno, per l'itar 


lia 60 lire, pér l’Estero. lire cento: 
oo 


CREDIT LYONNAIS 


Société anonyme 
Capital entièrement versé : 


R. C. Lyon B 73% 


250 millions 


Bilan au 30 Novembre 1924 

ACTIF 
Espèces en caisse chez ‘les 
trésoriérs et dans les ban. à 
542.180:937 72 


queésyitenauee. ter 56 -ETr 
Portefeuille et Bons de la Dé- 

fense Nationale: .:::, ....... 4,172.009.662 88 
Avances sur garanties et Re 

pOrIS ir ae Ro 510-006 40968 


Comptes courants hr RAS 
Opérations de. Change à 
Terme garanties 
Portefeuille . titres (Actions, 

Bons, Obligations, Rentes).. 
Comptes d'ordre et divers. 
Immeubles 


MMS. 022.528 15 
39.647.500 » 


_ 2.999.220 58 
_226.714.369 25 


Rp Ann LE 89.000.000 » 
| Fr. 6.464.500.638 96 
” RE 
PASSIF Ps 
Dépôts et Bons à vue.…...fFr. 2.908.888.797 76 
Comptes courants .........… 9.244.719.117 70 
Comptes exigibles après -en- | 

CaissemMent #7" Le 98.224.858 48 

Opérations de change ‘à terme °°" 
D'APANTESS NE PR ENST Re 39.647.500 » 
Acceptations ! 32.068 613 48 
Bons à échéance .............. 98.558.775 04 


Comptes d'ordre et divers. 
Solde du Compte « Profits et 
Pertes des Exercices anté- 


:308.309.163 03 


Hleuts2 mir. a dau Ne :1 4:089.382. 77 
Réserves diverses 1... 225.000.000 » 
Capital entièrement versé 250.000:000 : » 


6.464.500,638 26 


CHEMINS DE FER 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 


Route du Littoral MédHsrranten 


Des Services Automobiles quotidiens fonc- 
tionneront, pour la première fois: du 5 jan- 
vier au 5 mai 19%5, entre Marseille et Men- 
ton ils permettront de visiter tout le Litto- 
ral Méditerranéen, en passant par Cassis-La 
Ciotat, Bandol. Toulôn, Hyères, La Côte des 
Maures et de l'Estérel, Cannes, Nice, Monte- 
Carlo. 

Pour tous renseignements sur ces Services, 
demander--le Respecte détaillé ‘ dans les 
DRE et Bureau P.-L-M. de renseigne- 
ments 


rue ‘de la! 


Actions de Sociétés région. de. 


OFFICIERS MINISTERIELS ie 

< - 41 d 4% | 
Maison 16, aven. ICI 1 Hi: a 3131. M ap 

HÉRTE angl. r. 330.000f. Adi. Ch n. . 
fév. M° "Morer D'ARLEUX, not. 5,r. du Renard, 


DROIT DA HER mobilier d' appart. r..Dro: dt 
D‘ BAIL 14, à usagebanque, ourse el com. | 


mission, Adj.ét. BRUNEL, not.4,r En re 
à 2h: M:à pr. 60.000 f. Cons. 10.000 £. S 
SN à synd. 16, rue Abbé-de- LE pée sn au ko 


SOCIETE GENERALE 
GRÉDIT INDUSTRIEL RIEL ET COMMERCIAL 


Société anonyme a cisitl AE 00 de 100 millions (fondée en Mn 
Reg. du Com. Seine, ne 35.966 


Situation au 31 décembre 1924 


ACTIF 

Espèces em caisse 6t à la Ban- à 

que de France ............... 39.584.488 63 
Fonds dispon. dans les Banques 12,330.304 20 
Coupons à encaisser: :..1.1....: 41905.788 88. 
Effets à recevoir et Bof de la. TPM | À 

Défense Nationale ............ 379.459.842 4% 
Comptes courants ....... ERA 55.467.091 58 
ROPOTS «us vs se 5 02: ppt 6.153.489, » 
Avances garanties …...,......., 27.458.309 y» 
Crédits d'acceptations garantis. 6.755.042 65 
Paiemeénts faits sur intérêts et divi- UN 

dende de l'exercice 192414 1.404. 1272.00 2» 
Comptes d'ordre 603.633 32 


Rentes et Valeurs . 


Éd D 


“25.977.548 26 


DANONE © 54.046.540 » 
Immeuble social ..... fes EEE 6.000.000 » 
Actionnaires ....:..,......,.... 65.029.500 : » 

Totalf 5 RER HE 683. 695. 377 69 

PASSIF, 
Comptes de chèques ....... de 108: 282. 550 89 
Comptes courants .:..::...4.41%. 298. sh ee . 
Dépôts (Reports et préavis), Dé. 1 
pôts à échéance. ........,.... 95. 604. Free 
Acceptations à payer .:.... L.8 6. 755. 022 65 


Intérêts et Dividendes anté 

tériéurs restant à payer... 114. 444 16. 
Comptes d'ordre et divers .... 29 857.465 23 
Réescompte du portetetiies sen i0.491 99 
Fonds de réserve : Ress. 


Siratutaire . 10.000.000 ,» 
Extraordinaire esiseisseieses. 42.000.000 » 
CATATAT 5... . 100.000.000 


Profits et eu 
Produit de l'exercice 1924 


vor. 


sense ss trs 


Effets à échoir en porteteuillé. 379.459.842 17 
Effets avec endos. de la Société 35. dt “607 HS. 


La Mileure Pros est lEncre 


É: MATHIEU- PLESSY 


se trouve partout 


= EEE 


Rss 


— 16, rue e Croissant 
SIMART, imprimeur. 


LE: PARIS. 


—" 1718. — 67° Volume. 
(Ne 6) 
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_ uirecleur- Fondateur : EDMOND THERY 
ADRESSE LÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS 


| _ ADMINISTRATION & REDACTION : 


= 


a 


SOMMAIRE DU N° 1718 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 81. 

Revue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 81. 


Questions du Jour. — La Banque de France en 
1924 (M. Edmond Théry). — Deux beaux dis- 
cours gâtés par un geste inopportun. — L'exode 
rural et ses causes. — Pages 83 et suivantes. 

{nformations diverses. — France : Situation 


hebdomadaire de la Banque de France. 
Le budget de 1995. — A l'Assaciation des* jour- 


nalistes républicains. — Un disours de M. Gas- 
ton Doumergue. — Les émissions en octobre et! 


povembre 1924. — Les opérations des Caisses 
d'épargne ordinaires. — Les rerettes des chemins 
de fer. — Lois, décrets et : arrêtés. — Bibliogra = 
phie : Histoire financière de la France. 


4l/emagne : Banque d'Allemagne. — Fa situa- 
tion. —: Un exposé financier. — Les finances de 
la Prusse du 1° avril au 31 décembre 1924, 


Danemark! La question du change: — La pro- 
duction agricole en: 1923. 
Grande-Bretagne: Bilan de la Banque d'Angle- 
terre. — La question du remboursement de la 
dette française. — La sécurité françaire, — Le 
nouvenu délégué britannique à la Commission 
des Réparations. — L'industrie des conserves 


de via ide au Canada. — La production agricole 
canadienne. — La production du sucre en AUS- 
tralie: 


Turquie : Un conflit diplomatique as turc. 


Etrts-Unis : La coopération franco-américaine. — 
Le rétablissement de la paix et la restauration 
économique. — Les expditions de minerai de fer 
par ies ports du Lac Supérieur. — La produc- 
tion des matières coloräntes. — Les exportations 
de tabac. 


La « réorganisation » chinoise. 


Chine : 
Rovue Commerciale. — Page 95. 
Petites Nouvelles. — Page 95 
Marché financier. — Page 9% 


| THE 
FIRST NATIONAL BANK 
‘ OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA 
70 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Vitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


Une des plus grandes et des 
&lus importantes Banques d’Amé- 
rique. Ressources : $ 300.000.000. 


Speciel Representative 1 
ÿ 24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


Prix. au _N ue 


— Le cheptél en 1923. : 


ÊTES NATIONAL 


pour faciliter la réparation des dommages 
causés par la guerre 


Société anonyine 
Au capital de 100.080.000 de francs 
45, rue Saint-Dominique, Paris (®) 
… R. C. Seine : 28531 


Echange des bons provisoires à 
l'émission 6 0/0, 
titres définitifs. 


Les bons provisoires, à lots de l'émission 
6 0/0 janvier 1923 pourront être déposés/pour 
échange contre des titres définitifs à partir 
du4e février 1995, 

Les bons provisoires présentés à l'échange 
devront être démunis de tous leurs coupons. 

L'échange se fera sans frais. 


lots de 
janvier 1923 contre des 


Au Siège social du Crédit National, 45, rue 
Saint-Dominique (ie) 
Chez les comptables du Trésor, trésoriers- 


payeurs généraux, receveurs des finances, 
percepteurs dans les départements: ; 

Chez les comptables du Trésor d'Algérie, 
Tunisie et Maroc :; 

À la Banque de France et dans ses succur- 
Sales et bureaux auxiliaires : 

Aux guichets des établissements de crédit 
et banques correspondants du Crédit Natio- 
nal à Paris et en province : 

Chez tous les agents de change de Paris 
et à la Chambre Syndicale, 


A 


2 re 


Ne e RANCAISE 


PORT DE RIO GRANDE DO SUL : 


OBLIGATIONS: 5 0/0 


L'intérêt semestriel au 1° février 1925, Sera 
payé à partir dudit jour, à raison de : : 

19 fr. 70 nets par obligation nominative : 
-9ufr. 544 nets par obligation au porteur, 
contre remise du coupon n° 33, aux Caisses 
de la Banque de Paris et des Pays-Bas, 8, 


rue d'Añtin, et de la Société Générale pour 


favoriser le développement du Commerce et | 


de l'Industrie en France, 29,. boulevard 
Haussmann, Paris. 

À partir de la même date et aux Caisses 
des. mêmes Etablissements, les . obligations 
sorties au tirage du 15 décembre 1924 et dont 
la liste a été publiée dans le « Messager de 
Paris.» du,30 janvier 1925, seront rembhour- 
Sées, à raison dé : 


488 fr. 60 (net d'impôts), par titre (n° 1 à 
(0) . 


100.00 
488. fr. 23 (net d'impôts), par titre (no 
100.001 à 170.000) ; 


486 fr. 82 (net d'impôts), 
170.001 à 218:000). 


par titre. (n° 


Un franco 


Va nadt 6 Février 19925 
34° Année 


ROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENE THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central at 


CAISSE GÉNÉRALE 


L'INDUSTRIE ET DU BATIMENT 


Société anonyme 
Au capital de 25.000.000 de francs 


Siège social : 
A Paris, 12 rue de Louvois 


Les actionnaires anciens et les nouveaux 
souscripteurs sont convoqués en assemblée 
générale extraordinaire, à Paris, 19, rue 
Blanche, Salle des Ingénieurs Civils, pour le. 
vendredi 13 février 1925, à 14 heures et demie, 
à l'effet-de délibérer sur l'ordre du jour sui- 
vant : ’ 


Ordre du jour :: 


Vérification et reconnaissance de la ytdce 
rité de la déclaration de souscription et de 
versement relative à une augmentation de 
capital de 5.000.000 de francs, faite par le. 
délégué du Conseil d’ administration, suivant. 
acte reçu par Me Moyne, notaire à ‘Paris, le 
3 février 1925. 

Et ‘comme conséquence de la réalisation. 
de cette augmentation de Capital, modifica- 
tions à apporter à tels articles des statuts. 
qu’il y aura lieu, notamment à l'article 3 

Le Conseu .d’administralion. 


CHEMINS DE FER OÙ MIDI . 


54, boulevard Haussmann, à Paris | 
Reg. Com. Seine n° 46.487 D 


MM. les porteurs d'Obligations 6 % « Type” 
1921 » sont informés que le paiement du cou- 
pon semestriel échéant le 1er février 1925 et 1e” 
remboursement des titres dont lés numéros” 
sont sortis au tirage du 19 décembre 1924 au-… 
ront lieu à raison de : 

Coupons des titres . 
(Impôts déduits) 
TS 
Nominatifs au porteur 


Oblig. 6% «Type 1921» (n°5).. 13 50 11 90 
Remboursement 
(impôts déduits)} 

Oblig. 6% «Type 1921» (5etirage). 49181 


Le paiement sera effectué à partir du 2? fé- 
vrier 1925 :: 

1° Aux guichets de la Compagnie, à Paris, 
54, boulevard Haussmann, de 10 heures à 15 
heures e 

2° Dans les gares et établissements finan- 
ciers chargés de Ce service. 


SOUSCRIVEZ 


pour accroitre vos revenus 


aux BONS.DE LA DÉFENSE NATIONALE 
D me 2 A DRE IE DE RO D D M SEE ES EE DS ei 


sans toucher à 


votre capital. 


Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti-, 


tuent le plus commode des placements à court terme, 


le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques. On souscrit partout. 


COMPAGNIE. PARISIENNE 


“DE E 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 


Accounohà nent des Loigatiois 3 3/4 0/0 
AVIS 


A partir äu 5 février 1985, il sera dont 
au recoupôornement des obligâtions de 400 


francs 3 3/4 U/0 de la Compagnie Parisienne 


de Distribution d'Électricité par les soins 
de la Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, 
rue d’Antin, à Paris: 


COMPAGNIE «GÉNÉRALE |PARISIENNE 
DE TRAMWAYS 


Sociélé anonyme | 

Au capital de 45.000.000 de francs 
Siège sOcial : 
4, rue Las-Cases, Paris 


MM. les Actionnaires sont convoqués en 
Assemblée générale ordinaire pour ie 1ner- 
credi 25 février 1925, à 3 h. 30 de l'après- 
midi, à la Salle du Comité des Forges ‘de 
France, 7, rue de Madrid, à Paris. 

- Les Actionnaires portéurs de dix actions 
de capital ui ue jouissance au moins, qui 
désireraient assister à la réunion ou s'y faire 
représenter, devront déposer leurs titres 
avant le 10 février 1925 au Comptoir National 
d'Escompte de Paris, l4, rue Bergère, à Pa- 
ris, ou, dans les agences de oet,.ÆEtablisse- 
ment. 

Lés titres seront reçus sans frais pour les 
déposants qui n'auront aucun débours : à 
supporter. 

MM. les Actionnaires titulaires d'actions 
nominatives sont dispensés de ce dépôt. 

Tous propriétaires d’un nombre d'actions 
inférieur à dix, peuvent se réunir pour for- 
mer le nombre nécessaire et se faire repré- 
sentier par l’un d'eux. 

Les récépissés de dépôt dans les maisons 
de banque agréées par le Conseil d'adminis- 
fration seront reçus comme les titres eux- 
mêmes. 


Paris, le 30. janvier. 1925. 
Le Conseil d'administration. 


COMPAGNIE . 
DES 


CHEMINS DE FER ANDALOUS 


OBLIGATIONS ANDALOUS 3 0/0, 2 SERIE 


Paiement du coupon n° 37 à échéance du 
1er février 1925 des obligations à revenu 
fixe et du coupon n° 35 des obligations à 
revenu variable. 

Le coupon n° 37 des obligations Andalous, 
2e série à revenu fixe échéant le 1er février 
1925, sera payé à partir de cette date : 

7 EN. FRANCE : 

A Paris : À la Banque de Paris et des Pays- 
Bas, 3, rue d'Antin, à raison de 7 fr. 50 sous 
déduction des impôts espagnols et français, 


soit 6 fr.°04, met ‘par: coupon. 
EN’ ESPAGNE : 
A Madrid : A la Banque Espagnole de Cré- 


dit et à l'Agerice du Crédit Lyonnais : 

A Barcelone : A là Banque Espagnole du 
Rio-de la Plata 

A Bilbao : À la Banque de Bilbao : 

A’Santandér : À la Banque de Santander : 

A Malaga À la Caisse Centrale de la 
Compagnie. 

1° A raison de pesetas 7 
des impôts espagnols, soit pesetas 6,91 net 
par. coupon, pour les obligations nationaii- 
sées en Espagne. 

29 À raison de 7 fr. 50 sous déduction des 
. impôts espagnols et français, soit.6 fr. 04 
met par coupon, au change du 2 février 1925 


,50 sous déduction 


| Espagne. 


| Série à revenu variable qui, 


| que les coupons. des obligations à. revenu! 
| fixe ci-dessus. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


pour les obligations non nationalisées en 


Le coupon n° %5 des obligations de la mêmes 


du Convenio est fixé d'après les résultats pro: 
visoires de l'exercice 1924, sera payé à par- 
tir du 1 février 1925, aux mêmes caisses, 


En France : à raison de 7? fr. 50 sous dé- 
duction des impôts espagnols et français, 
soit 6 fr. 23 net par coupon. 

En Espagne : 1° à raison de pesetas 7,50 
sous déduction des impôts ‘espagnols, soit 
pesetas 6,94 net par coupon pour les obliga- 
tions nationalisées en Espagne ; 20 à raison 
de 7 fr. 50 sous déduction! des: impôts espa- 
gnols et français, Soit 6 fr. 23 net par cou- 
pon,-auchange dù 2 février 1925, pour les 
obligations non nätionalisées en Espagne. 


COMPAGNIE GÉNÉRALE pu GAZ 


Société anonyme par actions 
Au capital de 50.000.000 de francs 


(Jouissance avril «et :octobre 
TIRAGE DU 4 SEPTEMBRE 1924 (3% Tirage) 
Les 1.054 obligations sortiés au'’tirage et 


Obligations de 500 francs 4 se 


dont les numéros suivent seront, remboursées ! 


au pair, sous déduction de non soit net 
498 fr. 80. 


en conformité. Ë 


{0-2}. 2 

33531 33540 33931 33940 34661 

35661 35670 . _ 36391 rl 36461 

ue ses 0 | \ 37991 
8240 38701 38 139361 39370 
AOL 080. 4921129214 (42231 42240 
42702 42710 -42961 42970. ‘43161 43170 
49541 43550 43841 ‘43850 ‘44901 44910 
4981 44990 ‘45431 45440 - 45841 45850 


L'intérêt cesse du jour où l'obligation est : 
remboursable. 

: Le remboursement de ces: obligations : est 
effectué depuis le 1er octobre 1924 : 


A la Banque dé Paris et des Pays- -Bas, 34 ; 


—— 00 de 


rue d'Antin, à Paris :; 


A la Société Générale pour favoriser le 


développement .du Commerce ’mdus- 
trie en France, à Paris ‘et: ae ucCcur- 
salles de province ; 

A la Société Générale de Crédit Industrie}. 


et Commercial et dans ses , Su ales 
Paris. PRE 1 


£ 


1 


Au Crédit Lyonnais, à Paris et dans ses 


succursales .de : province soanndi 22h c5vel 
Au Comptoir National d'Escompte. de;Paris, 
à Paris et dans ses succursales : TOovincez 
TRS chez MM. Saint-Olive, SEP 
e e 


| COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ. QE 


Société anonyme par actions 
Au capital ‘de 50.000:000 de francs ùL 


ETS: 
OF 


dr 


Obligations de 500 trañtéi 2 FH 

AE à 5 a à e su à LED (Jouissance mai et novembre) + 
_. 2250 2541 2550 2621 2630 |-TIRAGE DU 4 SEPTEMBRE 1984 (17 Tirage) 
1971 SE Sen | AU En Les 294 obligations sorties au tirage et dont 
691 6700 6821 6830 | Rel 6890 les numéros suivent Seront remboursées à 
6921 - 6930 7071 7080 7601 7610 | pair sous déduction. de se Eee net 498" 
8261 8270 8911 8920 0181 9190 | frANCS C0. cb Re 
10001 10010 10301 10310 10931 10940 1561 à 1570 a311 à 2320 Rs 600 
11171 11180 13071 13080 13241 : 13250 | -6501 6510 : 6811 : 16820 :: 7311: 27820 
13531 13540 14501 14510 bb Le TS10) 7821 7830 8181 8190 Ha " si 
15361 15370 15871 15880 10281 .… 16860 | 105547210560 © TLI7L TTISD "HIAUT TE 
16591 16600 16761 16770 16961 16970 | 12771 12780 13801 13810 15011 15020 
17001 17010 17351 17360 17661 17670 | 15041 ‘15050 15801 ‘15810 15891 15900. 
17731 17740 18221 18230 18511 18520 | 16971: 16980 17151 : 17160 1° 1791h "17920 
18621 18630 18651 18660 18731 18740 | 19881. 19890 :. .:20481 : 20490 20601 : 20610: 
19941 19950 20651 ::: 20660 21741 21750 | :20671. 20680 «20761 . 20770 ::: :23191 23200 
22621: : > 22630 2e 101: 2710 291 22961 22970! 23031 _ 23240... 23281: 23290 23631 . 3640 
23341 + 23350 "23551 23560 23821 23830 
23951 22960 22571 24590 24621 24630 L'intérêt cesse du jour où l'obligation ne 
24861 24870 26161 : 26170 26191 200 | remboursable. 
27791 27800 27911 27920 28011 280201 Le remboürsement de ces obligations est 
28031 28040 28211 :: 28220 28241 28250 | effectué depuis le 1er novembre 1924 : 
28281 : 28290 28901 28910 28991 29000 | : A la Banque des Paris et des Pays-Bas, 3, 
29201 29210 29261: 29270 20391 : 29400 | rue ‘d’Antin, à Paris : 
29681 29690 30281 30290 30461 130470 | Au ‘Crédit Lyonnais, à Paris, et dans ses 
31391: 31400 31491: 31500 32391 32400 | succursales de province. Sa 


Sièg e Centra 
F'éléphone : 


Inter Spécial : 677, 


13, Place Carnot. 

(ouvert pendant la saison) 
6,. Rue de la Liberte. 
4, Rue Esprit-des-Lois, : 
61, Rue Victor-Hugo. 
... 7, Rue Maréchal-Foch, 
... 9, Quai George Ÿ. 
1, Rae de la République. 
5, Rue Cannebière, 


sors esvespeseses 


nr sisese 


. 


LYON “4 
MARSEILLE, ,:...,...2., 
LONDRES : West-End À gendy : 


Siège. Central : 


Adresse Télégraphique. pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 
SUCCURSALES : oO 


: MONTE-CARLO.. 


1, Pall Mall East, S. W, 1, 


Toutes Opérations de 
CORRESPFONDAMNTIS DANS IH MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
er ON DON ECS 


HRCLAS DAME eu) LP À 


: 35, Rue du 4- -Septembre, PARIS (29. 
utenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 L 


‘860, 861, 950, 991 


LE TOUQ ur. PARIS- 


PLAGE... sseossso.s 71, Rue de Paris. 
{ouvert pendant la saison). 
MENTON. coossssse 2, Avenue Félix-Faure 


1, Boulev. des Moulins. 
_ (Côté Nord des Jardins dCasinn) 


ICE. cssosnonossseere 4, AV. Gecrs.-Clemenceau 
ORAN... osé sédiai see 15, R. d’Alsace-Lorraine. 
ROUEN je RSR RE 7, Rue feanne-d’Arc. 


— COLOGNE : 2, Komædiensirasse LL 


Banque 


+ 


id 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


" ASSOCIATION NATIONALE 
_ des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
| 5, rue Gaillon, Paris ::: 


INFORMATIONS. 


. Le Conseil Asspeaton de l'Associa- 
tion Nationale deS Porteurs Français de 
_ Valeurs Mobilières vient d'appeler M. Gus- 
tave Rendu aux fonctions de président de 
l'Association Nationale, en: remplacement de 
M. de Vellefrey, décédé. DE 


: CHEMINS DE FER NATIONAU 
; : DU MEXIQUE 
Obligations garanties 4 0/0 or. 

d'hypothèque générale 


_ Comme suite à Ses communications n° 36 

du 20 mai 1924, et no 39 du 3 juillet 1914, l'AS- 
_sociation Nationale des Porteurs Français de 

Valeurs.Mobilières avise les: porteurs de cou- 
Fa échus le 1er avril,1914 sur les obligations 
| à 0/0 or des Chemins de fer nationaux du Me: 
 Xique, qui 


sont actuellement déposés à: la 


| Banque de Paris et des Pays-Bas pour adhé- 
sion aux propositions faites le 28 mars 1914, 


ué la Compagnie tient à leur disposition 
les Does 6 0/0 qui doivent leur être remises | 
en règlement desdits coupons. 


7 ‘ces coupons sont d'un, nominal de 2 dol- 
_Jars et porteront 6 0/0 d'intérêt à dater du 
der avril 1914 Elles peuvent ‘être négociées 
à Londres êt New-York. HET 
- Toutefois, des circonstances de force ma- 
jeure, et notamment la dépossession de son 
réseau par, le. Gouvernement mexicain, ont 
€ péché, jusquà ce. jour, la Compagnie des 
Chemins de fer nationaux de contracter l’a- 
bonnement au timbre français qui avait été 
prévu en 1914 pour ces Notes 6 0/0. C'est pour- 
quoi, les porteurs dé coupons précités sont 
riés de faire connaître à l'établissement dé- 
positaire, 3, rue d'Antin, à Paris, qu'ils ac- 
 ceptent cette modication que les circonstan- 
“ces obligent d'apporter aux propositions pri- 
nitivent. Observation est faite, d’ailleurs, que 
opération d'échange des coupons contre des 
Notes n’emportera pas, si elle est effectuée 
ns les délais prévus par la législation fran- 
ise relative à l'exportation des capitaux, 
perception d'un droit de timbre sur les 
tes remises en France. 
- Les porteurs n'auront à supporter que les 
“frais d'envoi et d'assurance de leurs coupons 
à New-York, ainsi que les frais de retour des 
Notes 6 0/0. Ces frais sont, dans leur ensem- 
ble, fixés à 0 {r. 25 par coupon. 
« Les Notes 6 0/0 étant comprises dans le 
an .de règlement de la Dette mexicaine du 
) juin 1922, les porteurs devront également 
faire connaître à l'établissement dépositaire 
s'ils adhèrent à ce plan. 
| our les porteurs qui ont procédé au 
e leurs coupons échus le 1er avril 1914 
ur les obligations 4 0/0 des Chemins de fer 
tationaux du Mexique et précédemment dé- 
sés dans les établissements financiers, de 
ème que pour les porteurs qui n’ont pas 
ectué ce dépôt, 
a Compagnie des Chemins de fer natio- 
ux à fait connaître que des négociations 
poursuivaient à Mexico pour le règlement 
es”coupons d'avril 1914 qui sont encore entre 
ls mains des porteurs. Une nouvelle commu- 
hication séra publiée aussitôt qu'un accord 
aura pu être obtenu à ce sujet. Les porteurs 
téressés n’ont donc aucune formalité à rem- 


plir pour le moment. 


INGARISCHE LOCALEISENBAHNEN A. CG. 
- (Société des chemins de fer vicinaux 

4 de Hongrie) 

ad/Société des chemins de fer vicimaux de 
üngrie a accepté de proroger jusqu'au 31 
@rs 1925 inclus le délai prévu pour l’adhé- 
n'deses actionnaires et obligataires fran. 
à l’aécord amiable qu'elle a conclu avec 


Çais de Valeurs Mobilières, au sujet du rè- 
Genet de leurs créances échues avant :le 
-26 juillet 1921. ea 

_ L'AsSociation Nationale invite les porteurs 
qui n'ont \ 
échüus ou leurs titres amortis, dans les con- 
ditions prévues par son information n° 0445, 
à en effectuer le dépôt, aussitôt que possi- 
ble, aux guichets de la Banque des Pays de 
ne Centrale, 12, Tue de Castiglione, 

aris. PA 


+ 


. Actions de la 


La Société des Charbonnages 
d'Urikany vient de faire connaître à l’Asso- 
Ciation Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Mobilières qu'elle accpetait, jusqu’à 
nouvel Ordre, de régler en espèces, sur la 
base de © fr. 40 français pour une couronne, 
lès divideñdes dus à ses actionnaires francais 
| qui possèdent la série ininterrompue des cou- 
| PONS afférents aux exercices 1914 à 1920 (cou- 
[pons n° 24 inclus à 30 inclus), D'après ces 
inouvelles propositions, ces.coupons seront 
donc ‘réglés uniquement én espèces et non 
| plus, comme lors des premières propositions 
(communication n° 263 de l’Association Na- 
tionale), partie en espèces et partie en ac: 
tions gratuites. 

Les porteurs qui n’ont pas demandé en 
Ds utile à bénéficier de l’accord amiable 
analysé dans la communication n° 263 dé 
l'Association Nationale ont la faculté d’adhé- 
rer aux nouvelles propositions de la Société, 
IS doivent, à cet effet, déposer dans le plus 
bref délai, leurs coupons valorisahlas aux 
guichets, soit du siège:social du Crédit Lyon- 


Hongrois 


‘et. Cie, accompagnés d’un bulletin d'accepta- 
tion en double exemplaire. 1ls feront usase 
‘des formules de bulletin d'acceptation déjà 
employées pour l'exécution de l'aceord visé 
par. la communication n° 263 de l’Associa- 
tion Nationale, en y apportant les modifica- 
tions utiles. 

Les porteurs recevront, en règlement de 
leurs Coupons, dans 1n délai de deux mois 
après la date du dépôt et sans déduction 
d'aucun impôt hongrois ou français, les 
montants nefs suivants : 


5 fr. 60 pour le coupon mo 24 
7 fr. 20 —— — no 25 
4 fT. — = mo 26 :* 
8.îr. 80 = _ M0,27. > 
8 fr. 80. — = no 28 
Te TT. = no. 29 
32-fr NE n° 30 


Les porteurs adhérents pourront également 
obtenir, dans les conditions indiquées plus 
haut, le paiement en espèces, à raison de 
0 fr. 40 français pour une couronne -et sans 
déduction d'aucun impôt Hongrois ou fran- 
çais, des coupons de dividendes afférents 
aux “exercices. -1913 et antérieurs, non pres- 
crits à la -date du 12 août 1914. 

Les coupons n° 31 et 32 ne sont pas valo- 
risables puisqu'ils ont été .mis en pa‘ement 
après le 26 juillet 1921, Ils pourront être, tou- 
tefois, encaissés par les porteurs adhérents 
auprès des établissements chargés de l'exé- 
cütion de l’accord pour le montant net for- 
faitaire de 1: franc français par. coupon. 

Les reçus délivrés. aux déposants seront 
exempts de timbre. La Société prendra à sa 
charge le timbre de quittance afférent aux 
décharges qui seront signées par les intéres- 
sÉs. 

La Société se réserve de soumettre aux 


porteurs qui ne possèdent pas la série inin-| 
terrompue des coupons afférents aux exerci-| 


res 1924 à 1920 (coupon n° 2/4 inclus à 30 in- 
clus) des propositions individuelles concer- 
nant le règlement de ces coupons. 
Les actionnaires. qui se trouvent dans cette 
situätion sont invités à adrescer directement 
à la Société dess, charbonnaces Jongrois 
d’'Urikany-Vallée .,du  Zsil, Nador-utca, 12, 
Budapest, V (Hongrie) nine lettre demandant 
à la Société de leur indiquer le taux auquel 
‘elle est disposée à régler leurs coupons. Cette 


nais, à Lyon, soit de MM. Vve Morin Pons 


PAssotiatioh Nationale des Poïtèurs Fran: ! 


as déposé jusqu'ici leurs coupons | 


Société des charbonnages hongrois d'Urikany | 


l 
! 
jé 


lettre, devta mentionr'er :lé nombré let Tes nu- 
méros dès ANS et ik: SUR la dâte de- 
puis laquelle les titrés sont la propriêté des 
intéressés. et. les motifs ,pour. 
liains coupons ne peuvent être présentés. ; 

Les actionnaires qui accepteront les propo- 
isitions de la Société auront à, déposer Jeurs 
[coupons à l'un des guichets français ci-des- 
sus. désignés en vue d’en obtenir le règle- 
ment sur la base de cés propositions, Le dos- 


tenir. la :lettre de. la; /Société indiquant. les 


.| bases du règlement à appliquer; 


EC 


. COUPONS PRESCGRITS : 12 
. DES EMPRUNTS CUBAINS' ia 
L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières vient d'être. avi: 
sée que le Gouvernement cubain a constitué 
la provision nécessaire au paiement des cou- 
‘pons périmés des emprunts cubains, au pro- 
fit des porteurs qui n'avaient pu les encais- 
ser en temps utile par suite des circonstan- 
ces de la guerre. F 
L'Association Nationale porte cette infor- 


ont rempli les formalités indiquées par son 


pons à la Havane. 


\ 


Obligations foncières 4 0/0 1911 
de la : 


Banque Hongroise d'Escompte et de Change 


L'Association Nationale des Porteurs Frañi: 
çais de Valeurs Mobilières rappelle aux por- 
teurs d'obligations foncières 4 0/0 1911 de la 


qui ont adhéré à l'accord amiable conclu 
avec cet établissement, qu'une nouvelle ré- 
partition-de 26 francs par titre est payable 
depuis le 1er janvier 1925 sur les obligations 
en leur possession, 

Le paiement de cet acompte S’effectue, 
sous déduction de l'impôt sur le revenu, aux 
guichets du Crédit du Nord, contre remise 
des bons spéciaux correspondant au solde 
des ‘1er janvier et 1e juillet 
vier. 4990, 
PM 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
3 ET DU Mip! À 
Relations entre la France et l'Algérte 
par Porit-Vendres 

- Trains et Paquehôts rapides de 

De Paris (Quai d'Orsay) à Port-Vendres par 
Limoges, Toulouse, Narbonne, train rapide 
permanent de nuit toutes classés, Wagon-Lits. 

Traversée la plus courte dans 1es eaux les 
mieux abritées. 

Délivrance de billets directs de ou pour Al- 
ger et Oran, vià Port-Venûres, 

Il est délivré pour les ports, d'Alger et 
d'Oran, par les gares suivantes du Réseau 
d'Orléans ou vice versa : Paris-Quai d'Orsay, 
Angers-St-Laud, Angoulême, Bourges. Blois, 
Brive, Châteaudun, Châteauroux, Gannat (vià 
Montauban), La Bourbôule, Le Mans, Le 
MontDore, Limoges-Bénédictins, 
Vilie, Nantes, Criéans Périgueux, Poitiers, 
billets directs : 

jo Simples.valables 15 jours; | 

8° D'’aller et retour valables 20 jours,.sans 
prolongation. 

3° D’aller et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. 

Ces billets 
rect des bagages. 


Pour tous renseignements, s'adresser : 
A Paris : A l'Agence spéciale des Cies Or- 


léans-Midi, 16, Bd des Capucines ; aux Bu. 
reanx de renseionements de la. Gare du Quai: 


d'Orsay et 126, Bd. Raspail, ainsi qu'aux : 
res mentionnées ci-dessus. 


seequeis  CET- 
pr 


mation à,la connaissance. des intéressés qui. 


information n°.0?247 en vue de leur permettre 
de poursuivre :l'encaissement de, teurs cou 


Banque hongroise d'Escompte et de Change, 


Montluçon- 


Quimper, St-Nazaire, Saumur et Tours, des. 


permettent l'enregistrement. di- 


ISier qui accompagnera leur dépôt devra con- 


| du coupon du 1% juillet 1918, aux coupons _… 
é ; 1919, et à “un 
acompte à valoir sur lé coupon du 1er jan- 


Bulletin Bibliographique 


L'Index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages, | 

Sommaire du ne 4 du 25 janvier 1925 : 

Banque : Gle Nord ; Italo-Belge. —— Char- 
bonn. — Centre Donetz. — Charbonn. Kaïping. 
= Ch. de fer Andalous. + Ch. de fer Nord Es- 


pagne. — Claridge'se Hôtels. — Colonial du 
Buzi.— Comptoir Textile Nord. — Crédit Fon- 


cier Sud-Américain. — Credit National. — Las 
Dalmas. — Tr. Athènes et Pirée. — Ind. Ener- 
gie Electr. — Haminoims Toula. — Lille-Bon- 
nière, Colombes: Louvroï-Recquignies, — 
Maison Bernot fr. — Mines Viliemagne, — 
Pétroles : Dabrowa. — Terres Rouges. 
Printemps (Au). —'Wagons-Lits. 6 

621 notices sur les sociétés dont les titres 
tout l’objet de transactions 6nt été publiées 
depuis le 1er janvier 1985. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. : 

Abonnement France. Colonies et autres 
pays de l'U. P. 200 francs, Belgique : 159 fr. 
France : Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch. 
p. 614.27. Tél. Trudaine 12-32. 

Belgique Bruxelles : 8, boulevard Bau- 
douin. Ch. post. 125.23. ‘Tél. 128-66. 


La Cote Alphabétique. — Cette publication 
reproduit in extenso toutes les cotes officiel- 
les francaises (Paris et province): Pour cha- 
que valeur elle fournit en outre tous les ren- 
seignements relatifs aux coupons, aux Caïs- 
ses payantes, -aux opérations sur titres en 
cours ou annoncées. Un index permet de re- 
inouver immédiatement la, valeur recher- 
chée. : 1 

Bureaux : 118, rue de Richelieu, Paris. 

Abonnement annuel : France : 36. francs 
Etranger : 48 flancs. Prix du numéro .,4 $r 


Notre confrère le Droit Nouveau publie, 
comme chaque année, à l'usage des contri- 
buables. (hommes d'affaires financiers, in 
dustriels, justiciables, etc.) un « Tableau 
des Principales Déclarations Fiscales à Faire 
par tous les Centribuahles », par Me Gaston 
Bonnefoy, docteur en droit, docteur es Sscien- 
ces économiques et sociales, greffier en chef 
du Tribunal de simple police de Paris. 

“Présenté sous forme de tableau synoptique, 
clair et précis, il est appelé à rendre d’im- 
imenses services à tous les contribuables peu 
familiarisés avec l'inextricable dédale des 
lois fiscales. Ceux-ci trouveront en lui le 
guide le plus précieux, notamment en ce qui 
concerne l'application des textes récents en 
matière de taxe. sur. le. chiffre d'affaires, 
eiC:.., -ebC... 

L'exemplaire 2 fr. 50 : en vente aux bu- 
meaux du Droit Nouveau, 1, Tue Gréfry, Paris 
(2e). Chèques postaux : Paris 51491 ; envol 
franco contre 2 fr. 75. 


Légia. — Bulletin mensuel de l'actualité 
juridique paraissant le 20 de chaque mois. 
France et Belgique 12 francs par an, aux 
« Juris-Classeurs », 18, rue Séguier, Paris (6e). 


Vient de paraître : Gommentaire pratique 
des articles 61 à 67 de la loi du 22 mars 1924 
et du décret du 16 septembre 1924 sur le 
Bordereau de Coupons et autres mesures de 
contrôle fiscal concernant les valeurs mobi- 
lières. Aux « Juris-Classeurs ». Prix : 7 fr. 50. 


L'Etat, la Banque de France et l'emprunt 


Morgan. — Deux discours prononcés par 
Henry Bérenger, sénateur, rapporteur géné- 
ral de la Commission des Finances aux 


séances du Sénat des mardi 30 et mercredi 
31 écembre 1924 Paris, imprimerie des 
journaux officiels, 31, quai Voltaire (1925). 


Bulletin de Statistique agricole et commer- 
ciale. — Paraît le jeudi le plus proche du 
20 de chaque mois en quatre éditions : fran- 
Çaise, anglaise, espagnole et italienne. Insti- | 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


de la Statistique générale. 


tut International d'Agriculture-Rome. Service 


Le problème du chômage en Grande-Bre- 
tagne, ses aspects nationaux et internatio- 
naux. Rapport de. la conférence réunie à 
Londres, du 25 au 27 mars 1924, sous les aus- 
pices de l'Association britannique pour la 
Société des Nations. — Bureau International 
du Travail, Genève, 1924. Prix : 3 francs suis- 
ses, 6 francs français. 2 


La Russie Soviétique. — Une brochure in-12 


par Charles Gide, professeur au Collège de 


France, éditée ‘par la :Concilialion interna- 
tionale, rue Fontevrault, La Flèche (Sarthe). 

Apôtre.des doctrines coopératives, généreu- 
sement accessible à toutes les expériences 
d'ordre social, M. le professeur Charles Gide 
s'est rendu en Russie en novembre 1923, pour 
la célébration du 25e anniversaire du Centro- 
soyus (Fédération coopérative russe). Il fait 
de ses observations personnelles un récit dé- 
licieux, qu’il démande au lecteur, avec une 
modestie excessive, de « prendre non comme 
une appréciation (Critique, mais comme une 
simple interview ». 

On verra, en feuilletant cet opuscule écrit 
en une langue alerte et imagée, que M. Char- 
les Gide est bien loin d'admirer sans réserve 
tout ce qui s'est fait « au pays des Soviets », 
mais ne considère cependant pas que tout 
est abominable dans l’œuvre accomplie par 
la révolution : il est reconnajssant aux bol- 
cheviks d’avoir laissé. subsister des organi- 
sations coopératives et d’avoir, inconsciem- 
ment où volontairement, contribué à leur dé- 
veloppement, non sans les déformer pour: 
tant quelque peu. Mais il semble bien per- 
cer quelque. scepticisme, sous la plume de 
l'éminent maître, quant:à l'avenir de l’édi- 
fice, social édifié par Lenine et ses collabo- 
rateurs. o ee 

Informations sociales. — Vol. XIII no 4, 
lundi 26 janvier 1925. Bureau international 
du Travail, Genève. Prix du numéro: 0 fr. 75 
suisses, ? fr. 25 français ou belges. Abonne- 
ment annuel : 35 francs suisses, 100 francs 
français ou belges. 


Revista Nacional de Economia. — Directo- 
res-proprietarios ; Abelardo Laccarrera Juan 
Caralt Roca. Redaccion y administracion 
Avenida de Pi y Margall, 12, Madrid ; Ron- 
da de Ja Universidad, 37, Barcelona. Numéro 
suelto 6 pesetas, suscripciones por anos en- 
ieros Espana 30 pesetas, Los demas paises 
de Europa 35 pesetas, America 40 pesetas. 
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CHEMIN DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEÉDITERRANEE 


Route d'Hiver des Alpes 


Avec ses monts couverts de neige, la Chaî- 
ne des Alpes offre en hiver un attrait tout 
particulier. Aussi les touristes, désireux de 
contempler. ce spectacle incomparable, ap- 
prendront-ils avec plaisir que la Compagnie 
P.-L.-M. organise, du 18 janvier au 16 mai 
1925, de nouveaux Services Automobiles per- 
mettant de parcourir « La Route d'Hiver des 
Alpes » de Nice à Aix-les-Bains-Mont Revard 
et vice- versa. 

Ces services, qui comporteront trois éta- 
pes : Nice-Digne, Digne-Grenoble et Grenoble- 
Aix-les-Bains-Mont Revard fonctionneront 
du 18 janvier au 17 février, chaque jeudi au 
départ de Nice, chaque dimanche au départ 
d’Aix-les-Bains. 

A partir. du 18 février, un second départ 
aura lieu le dimanche de Nice, jusqu’au 14 
mai, le mercredi d’Aix-les-Bains, jusqu'au 10 
mai, 

Les voitures assurant ces services seront 
des cars-limousines chauffés à 14 places, 
dont 9 couvertes. CRE LIRE - 

Pour tous renseignements sur ces services, 
demander le prospectus détaillé dans les 
Agences et Bureaux P.-L-M. de renseigne- 
ments. 


Here qu 
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CHEMINS DE.FER DE PARIS A ORLEANS 
tte A BT. DU MIDIS_ 2 
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Sports d'Hiver ‘aux Pyrénées 
SAISON 1924-1925 
Service Spécial de wagons-lits et de voitures 
directes 1re et 2° classes entre Paris-Quai 
d'Orsay, Villefranche-Vernet-les-Bains (Font 
Romeu) et Luchon (Superbagnères). 


I. Paris à Villefranche-Vernet-les-Bains . 
(Font-Romeu) : 1: PAR 
ALLER : Départ de Paris-Quai d'Orsay à 
17 h. 00. Arr. à Villefranche-Vernet-les-Bains 
à 8 h. 49 et à Font-Romeu à 10 h. 30. | 
RETOUR : Départ de Font-Romeu à 17 h. 21 
et de Villefranche-Vernet-les-Bains à 18 h. 54 
Arr. à Paris-Quai d'Orsay à 10 h. 55. 
Wagon-lits et voitures directes dre et 2e cl. 
pendant toute la saison des Sports d'Hiver. 
Wagon-restaurant de Paris à. Châteauroux 
et EURE et de Villefranche-Vernet-les- 
Bains. à Toulouse. \ RÉ : 
IL. Paris à Luchon (Supeïrbagnères) : 
ALLER : Départ de ‘Paris-Quai d'Orsay à 
: Le Se Arr. à Luchon (Superbagnères) à 
RETOUR : Départ de Luchon (Superbagné- 
. Nr h. 27. Arr. à Paris-Quai d'Orsay à 


Voiture  lits-toilette avec Compartiment. 
couchettes et voitures directes 1re et 26 clas: 
ses pendant toute la saison des Sports d'Hi: 
ver. en hs AN. 

Wagon-restaurant de Toulouse à Luchon et 
de Luchon à Montauban.’ My FE me: 


# 
(+2 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Sports d'hiver à Aix-les-Bains, Mont Revard 
. et Ghamonix-Mont Blanc 4 
L'attention des amateurs de sports d'hiver 
est plus spécialement appelée sur les rela- 
tions rapides de nuit qui s'établissent entre 
Paris, Aix-les-Bains-Mont Revard et Chamo- 
nix-Mont Blanc par les trains 657 à l’aller et 
658 au retour. : : AUREE S 
Ces trains qui auront lieu, chaque jour, jus- 
qu'au 14 février au départ de Paris et jus- 
qu'au février au départ de Saint-Gervais, 
comportent des places de lits-salons, couchet- 
tes, wagons-lits, 1re et 2e classes et un wagon- 


Jrestaurant. Ils seront maintenus 3 fois par 


semaine pendant la période du 15 au 26 fé- 
vrier : les lundi, mercredi et vendredi au dé- 


part de Paris, les mardi, jeudi et dimanche 


au départ de Saint-Gervais. $ 

Aller : Paris, dép. 21 h. 48. Aix-les Baïns- 
Mont Revard, arr. 6 h. 45. Sallanches-Com- 
bloux (Mégève-Mont d'Arbois), 10 h. 21, Saint. 
Gervais-les-Bains-Le Fayet, 10 h. 34° Chamo- 
nix-Mont Blanc, arr. 11 h 50. # ee 

Retour : Chamonix-Mont Blanc, dép. 16 h. 
30. Saint-Gervais-les-Pains-Le Fayet, 18 h. 
Sallanches - Combloux (Mégève - Mont d'Ar- 
bois), 18 h. 11. Aïx-les-Bains-Mont Reévard, 
21::h.°45: "Paris. "avr: 7/h 06: x L 

Un service de voitures (voyageurs ét baga: 
ges) fonctionne entre la gare P'L.-M: 4d’Aix- 
les-Raïins et la œare du chemin de fer à cré- 
maillère d’Aix-les-Bains au Mont-Revard. 


| La Meilleure Encre est l'Encre 
E. MATHIEU-PLESSY| 
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Questions du Jour. — Le Gouv-ruement anglais 
- etla question dés dettes iuterailiées (M. Edmond 
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Goüvèrnement. — L'approvisionnement en céréa. 


_ leset en farines pamltiables. — Le plus com- 
mode des placements. ‘ [es prix de gros ét de 
détail, sen, décembre 1924:: — Lies indices des 


_æours des valeurs mobilières à la Bourse de 
» Paris pendant le mois de décembre 1924. — La 
_productinn sidérurgique en décembre et pendant 
’année 1924. — Les revettes des chemins de fer. 
 — Bibliographie : La Russie des'Soviets. 
Allemagne : -Banque:d'Allemagne. — La situa- 
tion. — Les indemnitcs aux industriels de la 


5 : SOMMAIRE DU N° 1719 © | Compagnie Cotonnière Ouest-Africaine 


-par un contrat visé par le ministre des Colo- 


D CRÉDIT NATIONAL 


Le Crédit National nous ,communique. les 
renseignements Ci-dessous -stur la situation de 
ses paiements. Les réquisitions préfectorales 
payables ‘en-espèces, parvenues avant le 30 
novembre, seront toutes exécutées sauf cas 
contentieux avant la fin du mois de février. 
Les paiements des réquisitions parvenues 
après le ,30 novembre, : prennent rang pour 
étre exécutées à partir du 1#-mars. D'autre 
part, le paiement des réquisitions préfectora- 
les en obligations de la Défense Nationaleest 
est à jour.en tenant compte du délai habi- 
tuel de trois,semaines entre. la réception de 
Ja réquisition et l'envoi du-bonide retrait: 

En .cas:de. réclamation sur:les paiements, 
les sinistrés doivent faire connaître au: Crédit 
National le numéro de la réquisition préfec- 
torale, la dâte et le numéro du bordereau 
d'envoi — indications fournies par le contrôle 
financier des Préfectures. à 


BRIQUETERIES DE BAMAKO 


Emission au pair de 10.000 actions 
de 500 francs 


La Compagnie Cotonnière Ouest-Africaine 
«La Cotoa », société en formation. au capital 
de > millions de francs, procède du 2 au 14 
février à l'émission au pair de 10.000 actions 
de :500 francs (dont un quart payablé®à. la 
souscription). La création de cette entreprise 
est motivée par le développément consiréra- 
ble querpeut prendre la culture cotonnière 
dans la partie sud du ‘Togo et du Dahomey, 
région qui,-d'ailleurs, nous fournit déjà envi- 
xon 1.300 tonnes de coton annuellement: Le 
programme: de la Compagnie a été approuvé 


nies et signé par le Haut Commissaire de la 
République. Ce contrat non seulement accor- 
de ies,concessions de terrain: indispensables, 
Mais prévoit la collaboration-la plus étroite 
de l'Administration avec la nouvelle Société, 
sous forme de prime à l’hectare cultivé, sub- 
ventions diverses, achat de semences sélec- 
tionnées, facilités de recrutement de main- 
d'œuvre, etc. Les cultivateurs indigènes, qui, 
quoique familiarisés depuis longtemps, avec 


là Culture du cotonnier n’obtiennent que. des 
rendenients très médiocres en raison de l'ar- 
chaisme de leurs méthodes et de leur outil- 
lage, seront mis au courant des procédes 
agricoles modernes et remplacés, pour leurs 
gros iravaux, par les machines de motocul- 
ture, de da Société. Il en résultera un impor- 
tant accroissement die la récote dont la So- 
ciété recevra la moitié comme. rémunération. 


Rubr. — Le commerce extérieur en décembre 

1924 et pendant l'année 1924. 
Grande-Bretagne: Bilan de la Banque d’Angle 
terre. — 1 a. question du remboursement de la 
- dette. française, — La rentrée du Parlement. — 
- Les-sociélés enregistrées en 1924: — Les émis- 
sions anglaises en 1924. — Le retour. à l'étalon 
. d’or daus l'Afrique du Sud, — La produetion au- 
“rifère du Transvaal et la maïn d'œuvre indigène 


en 1924. — La production minérale de la Rho-! De la sorte, la Cotonnière Ouesi-Africaine, 
 désie méridionale en 1924. Sans avoir à immobiliser,.ses capitaux. dans 
Leéronie SAaproduction agiièole en 1923. 2 Le|Ja Création ei la mise en culture d’un do- 
: = maine plus où moins vaste, recueillera des 


,schep'el en 1925. 

Pologne : Les chemins de fer en 1998. 
Turquie : Le conflit gréco-turcé. 
Yougoslavie : Les résultats des élections. 


bénéfices immédiats de sa coopération avec 
les. indigènes dans une région où la: culture 
du’ coton est déjà acclimatée, Son initiative 
paraît donc particulièrement opportune au 
moment Où l’on se préoccéure d'intensifier 


Bts ts-Unis : Les finances publiques. Les ban- été culture dang nos Colonies pour exoné- 
Roues UemrEsenNe fédérale an les —_La produc- | Len Ge a.tutele étrangère notre industrie 

tion-des-méteux-précieux-er 1 #24: textile, menacée d’un manque prochain de 
Revue Commerciale, — Page 110 matière première, Les souscriptions aux ac- 
Assemblées générales de Sociétés. — Pétroles {tions Cotonnière Ouest Africaine, au prix de 


500 francs par action, sont reçues, ainsi que 
les versements, dans tous les Etablissements 
de crédit.et par là Banque Coloni'ale, 94, rue 
de la Victoire, Cette dernière tient à la dis- 
position des souseriptenrs {ous documents, 
notices et renseignements: La notice officielle 
a été publiée du « Bulletin des Annonces Ié- 
gales » du 17 novembre 1924. ‘no 46. 


Premier. — Page 111. 


£ THE En 0 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 

E25STON, MASS. U.S.A.: 

10 Federal Street. 


BUENOS AYRES: HAVANA: K 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


COMPAGNIE PARISIENNE 
DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 


Les résultats comparés de 1924 et 1923 sont 
les suivants du 1% janvier au 31:décembre : 
Puissance maximum fournie par les usi- 


Se charge pour le compte de se: 
correspondants d'effectuer les Re- 


en ne ce ps d'ouvrir As A nes : 
ts documentaires sur tout T- ES li. DJOK ilowatts : 3: 195. 
ritoire des Etats-Unis. LH UE : 225.000 kilowatts ; en 1923 : 193.000 


Energie produite : 3 
En 1924 + 447.000.000 de kilowatts-heure : 
1923 382.000.000 de kilowatts-heure. 


Special Representative: 


1 24, OLD BROAD STREET, LONDON, en 


On annonce la prochaine introduction à 


la Bourse, des actions de Cette Société, au 
capital «de ? millions, qui a été créée pour 
la' fabrication aux abords immédiats de Ba- 


MmakO, capitale du Soudan fr'ançais, des bri- 
ques, tuiles, et d’une façon générale de tous 


les produits céramiques devenus absolument 
nécessaires au développement toujours plus 
rapide de notre vaste et riche colonie du 
Soudan. 


0 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg. Com. Seine no 88928 + 


= ASSEMBLEES GENERALES 


MMiyles Actionnaires de la Compagnie du 
Chemin de fer de Paris à Orléans sont con- 


voqués en Assemblée générale, à Paris, dans 


l'hôtel de la Compagnie, 8, re de Londres : 

Pour le lundi à mars prochain, à 3 heures 
du soir, conformément à l'art, 47 des statuts, 
à l'effet de renouveler l'autorisation d’en- 
prunter précédemment donnée au Conseil :; 

Et pour le mardi 3{ mars prochain, à 3 
heures: du: soir, conformément aux articles 
39 et,:46 des statuts, à l'effet d'entendre le 
compte rendu de la gestion annuelle de læ 
Compagnie et de statuer sur les propositions 
qu’il est de règle de soumettre chaque an- 
née à l’Assemblée sgé”érale 

Tout actionnaire qui veut assister à ces 
Assemblées générales doit justifier de son 
droit par la présentation d'une carte d’ad- 
mission. 

Ont seuls droit à la carte d'admission, les 
propriétaires de quarante actions ou plus, 
soit nominatives, soit au Porteur, pourvu 
que dans ce dernier cas les titres au porteur 


aient été préalablement déposés au siège de 


la Société! V4 
Toute demande de carte d’admission doit 
être faite trois jours au moins avant celui 
de :la réunion. à 
Seront reçus, comme donnant droit à la 
“arte d'admission à ces Assemblées généra- 


'VA27 0 


les, les récépissés Constatant les dépôts d’ac- 
tions de la Compagnie faits, à quelque titre 
que ce soit, à la Banque de-France ets 
autres Etablissements de crédit sig és par 
le Conseil d'administration. ré 4 

A partir de « jour, les Bus du S. 
des Titres de la Compagnie,|8, rue, de 


dres, recevront le dépôt des titres. au porieur 


et des récépissés de dépôt et délivreromtdes 
cartes personnelles d'admission à MM. les, 
Actionnaires ‘ou à leurs fondés de 
ces derniers,» qui devront être membres de 
l'Assemblée, c’est-à-dire posséder au moins 
quarante actions, auront: à déposer une pro: 
curation spéciale dont le modèle est dès à 
présent délivré dans les Bureaux du Service 


des Titres. ae ps 
Paris, le 5 février 1925. 


SECTEUR ÉLECTRIQUE 
DES VOUTES D'ALGER 


Cette Société, dont les actions vont être 
prochainement introduites sur le maïChé, 1e 
se borne pas à la fourniture du courant élec- 
rique, mais s'occupe aussi de la fabrication 
de la glace pour l'alimentation. La Société, 
qui est au capital d’un million, a distribus, 
pour ses derniers exercices, un dividende 
moyen supérieur à 13 francs, par action de 
106 francs; En outre, pour 1993, elle a pro- 
cédé à un remboursement de 20 francs par 
action. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 
Reg. Comm. Seine No 46487 


ECHEANCE DU 17 MARS. 1925 


Le semestre d'intérêt échéant le 1° mars 
1925, .des obligations 4 0/0 1913, sera payé, à 
partir de cette date dans les bureaux du Ser- 
vice des Titres de la Compagnie, 8, rue de 
Londres, à Paris, et dans les gares de la Com- 
pagnie d'Orléans et des Réseaux Lyon, Est 
ot Midi ouvertes &u Service des Titres, déduc- 
lion faite des impôts établis par les ‘lois de 

‘inances, savoir : 


Moniant Impôts 
de à Net 
coupons ou die 
Obligations 4 0/0 1913 : 
Coupon n° 93 : 
Puporteurs eu. 7.2 Fr A0 2940 7 60 
NOoMInATL Net En 10.» - .1 20 8 8u 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm. Seine No 46487 


TIRAGES DU 12 SÉPTEMBRE 1924 
Obligations 2 1/2 0/0 ; 4 0/0 ; 5 0/0:; 
et 3 0/0 Type 1921 (Tranche A) 
Numéros des 2.120 obligations 2 1/2 0/0 sor- 
‘es au Tirage du 12 septembre 1924 (56° Ti- 
rage) et remboursables à partir du 1er no- 
vemibre 1924, à 488 fr. 70 : 


10801 à 10897 22001 à 22100 24701 à 24800 


48401 48500 52901 53000 93001 93100 

99001 99100 108201 108207 127101 127200 
42891 142900 148101 148200 159201 159300 
176201 176300 191101 191200 195201 195300 
220301 229400 229501 229600 230701 230800 
233002 233017 241201 241300 243901 244000 
261301 261400 271501 271600 


Séries comprenant des titres amortis anté- 
rieurement dont le remboursement n’a pas 
encore été effectué : 


Obligations 2 1/2 0/0 
5601 à 6680 15444 à 19301 à 19400 
24101 21200 26901 27000 48379 


48377 


vice 


pouvoir : 


56201 56300 57901 


Numéros des: 4.000 obligations 5 0/0 sorties 
au Tirage du 12 septembre 1924 (5e Tirage) 
et rernboursables à partir du 1 novembre 


192%, à 487 fr. 74 : 


56939 ; 58000 | 
58001 58100 53701 58800 59901 59972 
63401 63500 67101 67200 : 71001 = 71100 
81801 81900 91501 91600 91901 92000 
92901_: 93000 94801 94900 112401. 112500. 
120001 120100 . 125103 125200 128101 128200 
| 128767 128768 129101 129200 130305 130314 
143301 143400 146795 146796 147501 147600 
147601 147681 148501 448600 150701 150800 
153401 153198 156301 156400 17270t: 172800: 
175501 175600 202901 203000 223801 223900 
263401 263500 -— 286501 -286600 ,290601 290700 
Numéros des 4.600 obligations 4 0/0 sorties 
au Tirage du 12 septembre 1924 (11° Tirage) 
eu remboursables à PAT du 1% novembre 
1924, à 484 fr. 67 : 
4401 à 4500 14001 à 14100 23701 à 23800 
43701 43800 44601 44700 50801 50900 
51501 51600 65601 65700 67301 67400 
80401: 80500 87101: 87500 126301 126400 
131201 131300 139301 139400 141701 141800 
162201: 162300 169901 : 170000 185201 185300 
189501 189600: 191901 192000 192501 192600 
193901 194000 202501 202600 211701 211800 
212601 212700 212701 212800! 214901 215000 
222801 222900 827001 227100 227501 227600 
258601 258700 261401 261500 267901 268000 
296101 296200 : 302301 302400 322901 323000 
329001 329100 339801 339900 345801 345900 
353701 353800 354101 354500 366401 366500 : 
374401 374500 386301 386400 387101 387200 
396201 396300 : #1 
Séries comprenant des titres amortis anté- 
rieurement dont Île Eat n’a pas 
encore été effectué : 
Obligations 4 0/0 
23301 à 23400 28701 à 28800 51201 à 51300. 
65101 65200 99801 99900 111501 111600 
118801 118900 125801 125900 131901 132000 
133201 133300 134301. 134400 141901 : 142000 
147901 148000 161601 161700 172601 172700 
188401 188500. 190501 190600 371901 372000 
388101 388200 
2001 à 2100 9201 à 9300 19901 à 20000 
21501 21600 49601 49700 59401 59500 | 
70401 70500 79601 79700 96901 97000 
99001 99100 107501 107600 117401 117500 
120301 120400 132801 132900 133101 133200 
136401 136500 150801 150900. 153901 154000 
165001 165100 175401 175500 242101 242200 
243801 243900 256501 256600 262601 262700 
271201 271300 272701 272800 276301 276400 


288601 288700 291901 292000 294701 
303301 303400 310101 310200 29101 329200 
346601 346700 : 357701 357800 101 360207 
361701 861800 . pi 363700 392701 392800 
396501 396600 
Séries comprehant 4 titres mortis autel 
rieurement. dont le t n’a pas 
encore ra effectué : 
= Obligations 5 Vi se. "à 
6601 à 6700 10701 à 10800 * - ne 
24101 24800. 46501 46600 51401 51500 
253601 53700 54701 54800 _ 84701 84800 
104001 104100 111801 111900 - 125301. 125400 
146501 146600 157601 15770 175101 175200 
186801 : 186900 200301 200400 M204901 205000 
210301 210400 ‘230201 230300 341501 341600 
352201 352300 355901 356000 382501 382600 
384301 384400 386401 386500 : 1. | 1& 
EX ! “at 1 
| PES AS 
Numéros des 1.000 CPGE 3 0/0: Type 
1981 (Tranche A) sorties au Tirage du12-Sep- 
temibre 1924 (4 Tirage) et RRUOAESRIES à 
partir du 1 novembre 1924, à 472 fr. 64: 
60301 à 60400 117301à 117400  120301à ie 
181201 181300 182401 182500 195701 19 
221201 221300 243501 243600 SOROL 355 
361301 561400 
Séries comsre éd des tres amortis anté- 
rieurement dont le remboursement n’a pas 
“encore été effectué : 
Obligations 3 0/0 Type 1921 (Tr A) 
701à 800 24501 à 24600 86401 à 86500 
ASSOCIATION NATIONALE | : | 
des Porteurs Français de Valeurs Maire 


5, rue Gaillon, Paris « 


ESt: 


IN FORMATIONS 


Nous apprenons que M. Favareille, maitre 
des requêtes honoraire au Conseil d'Etat, et 
qui à participé à la constitution du « Comité 
Central exécutif du Congrès des porteurs de 
Valeurs russes », a. adressé Sa démission aux 
pPomoleurs de ce groupement. 


Obligations 4 0/0 1902 de Ja VILLE DE VIENNE 


La municipalité de Vienne a accepté de 
proroger jusqu au 30 avril 1925 le délai prévu 
pe l'adhésion des porteurs d'obligations 

4 % 1902 à l'accord amiable qu’elle a conclu 
avec l'Association Nationale des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières au sujet du 


Siège Central : 
l'éléphone : 


Inter Spécial : 677, 


AIX-LES-BAINS..,.éé..ss 13, Place :Carnol. 

(ouvert pendant la saison) 
ALGER. se coo.soss 6, Rue de la Liberte, 
BORDrAUX :: 2, ... 4, Rue Esprit-des-Lois, 
BOULOGNE-s-MER.:...... 61, Rue Victor-Hugo, 
CANNES es 7, Rue Maréchal-Foch, 
HAVRE.. cosssssscess. D Guai George V 

sessosossses 1, Rae de la République. 

MARS LES. TUE 5, Rue Canuebière, 


LONDRES : West-End Agenoy : 


Siège Central : 


RCLATS BANK mes LIMITED 


33, Rue du «<- (rats) 
Gutenberg 14-08, 74 09, 74-19, 74-44, 78- 


Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 
SUCCURSALES : 


1, Pall Mall East, S, W, L — COLOGNE : 2, Komædienstrasse : 1 


Toutes Opérations de Banque 
CORRESFPONDANTS DANS _LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
:4, Lombard Street, LONDON E. C. 3 


PARIS 2. PUR 
24, 68-D4, 05-04 + 
930, 951 | 


‘860, 861, 


LE TOUQUET-PARIS- 
PLAGE “roro ceereesees 


71, Rue de Paris. 
(ouvert pendant la saisom). 


MENT 


TON MATE socsoess 1, Avenue félix-Faure, |: 
MONTE-CARLO ess 1, Bouler.tdes Moulins. | 
(CôLé Nord des Jardin, da Casine: KW 
ICE... 5: cososescroseso.e 4, ÀV. VCecrs.-Clemenceau 
ORAN....... cooorssssse.s 15, R d'Alsace-Lorraine, 
ROUEN:. HI EST, Sao _7,; Rue jeanne-d’Arc. 
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L gsociation Nationale des Porteurs 


hs 
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% 
ua 


à 


d” 


- 


obligations, dans les con 


: 


2 


èglement. des. arriérés ‘gt den liorgenisation 


CE 


du service futur de ces titres. 


L'Association SEAT PS elle aux por- 
teurs qui. n'ont pas pré avé sq ici leurs 
itions prévues par 
sa communication n° 252, qu'ils ont intérèt 
à déposer ces titres, aussitôt que possible, 
aux guichets. de l'un des établissements ci- 
dessous désignés : 19 

Banque des Payélde l'Europe Centrale : 
Banque de Paris-et des Pays-Bas ; 


Crédit, Lyonnais. 


Le4 


Obligations 4 0/0 1911 de la BASSE-AUTRICHE 


La Ville de Vienneiet l'Etat fédéré de Basse- 
Autriche ont accepté, à la demande de l'As- 
Français 
de Valeurs Mobilières, de’ proroger ‘jusqu’au 
31 mars inclus le délai prévu pour l’adhé- 
sion des porteurs français à l'accord amia- 
ble portant règlement des arriérés. ei organi- 
sation qu service futur.de l'emprunt 4 % 1911 
de la Basse-Autriche q 


A 


. L'Association Nationale rappelle que l'éta- 
blissement chargé de recevoir les titres en 
dépôt pour adhésion à l'accord est la Ban- 
‘que des Pays de l’Europe Centrale, 12, rue 
e Castiglione, Paris.’ 


Ta 


(1) Communication n° 265 de l'Association 
Nationale, en date du 23 août 194. 


Obligations de la VILLE DE VIENNE 


dibellées en florins, en couronnes ou en marks 
. [La Municipalité de Vienne a. accepté, à, la 
demande de l'Association Nationale des Por- 
teurs Français de Valeurs Mobilières, de pro- 
Toger jusqu'au 5 avril 1925 inclus le délai 
prévu pour l'adhésion des porteurs français 
à l'accord amiable concernant le règlement 
des arriérés échus. jusqu’au 16 juillet 192 
sur les obligations de la Ville de Vienne, 
dibellées. en florins, en couronnes ou en 
marks (2). 

L'Association Nationale rappelle que: l’éta- 
blissement chargé de recevoir les titres en 
dépôt pour adhésion à l'accord est la Ban- 
que des Pays de l'Europe Centrale, 12, rue 
de Castiglione, Paris. 


(2) Communication no 266 de l'Association 
Nationale, en date-du 27 août 192477 


Constitution de la Caisse Commune des Por- 
_teurs des Dettes Publiques Autrichienne et 
. Hongroise émises avant la Guerre. 


En exécution du protocole signé à Inns- 


L'ECON 


OMISTE : EUROPÉEN 


une part est mise à leur charge par lesdits: 


traités. , 

La Caisse Commune, dont le siège est à Pa- 
ris, 5, rue Gaïillon, est administrée par un 
Conseil d'administration comprenant les dé- 
légués des asSociations suivantes : 

Association belge pour la défense des dé- 
tenteurs de fonds, pubucs (Belgique) ; 

Association Nationale.des, porteurs français 


de valeurs mobilières (France) ; 


Associazione bancaria italiana (Italie) ; 

Comité pour les Etats successeurs de Fan- 
Cienne Autriche-Hongrie, de l'Association 
suisse des banquiers (Suisse) ; 

Concil of Foreign Bondholders (Grande-Bre- 
tagne) : 

Vereeniging voor de Oostenrikische en Hon- 
gaarsche, Fondsen (Pays-Bas). ; 

Verein zur Wahrnehmung der Interessen 
deutscher: Higentuemer von  Anleihen der 
chemaligen Oesterreich-Ungarischen Monar- 
chie (Allemagne). 

Un commissaire, déléguérpar lés Gouverne- 
ments des Etats successeurs et des Etats ces- 
sionnaires de l'Autriche ou de la Hongrie, 
Sera adjoint au Conseil d'administration. 
La Caisse Commune entreprend auprès des 
‘Etats intéressés les démarches nécescaires 
en, vue de l’exécution du protocole d’Inns- 
brück, et des dispositions spéciales des Trai- 
tés. Le protocole prévoit que le service des 
anciennes dettes publiques autrichienne et 
hongroise non gagées, libellées en or ou en 


| monnaies étrangères, sera repris en espèces, 


sur la base d’un pourcentage provisoire de 
32 0/0 environ de l’annuité contractuelle pour 
les dettes libellées en or et de 27 0/0 environ 
de lannuité contractuelle pour les dettes 
libellées en monnaies étrangères. 

Les emprunts non gagés, dont le service 
est.dès maintenant confié à la Caisse (Com- 
mune, sont les suivants : 


Rente autrichienne 4 0/0 or : 

Rente hongroïse 4 0/0 or ; 

Mandats du Trésor autrichien 4 1/2 0/0 1914; 
Rente hongroise 4 1/2 0/0 1913 ; 

Rente hongroise 4 1/2 0/0 1914. 


Aux termes du protocole d’Innsbrück, la 
Caisse Commune doit, de plus, assurer le 
service des obligations 3 0/0 (réseau ancien), 
3 0/0 (réseau complémentaire) et 4 0/0 1909 
de la Société autrichienne-hongroise privilé- 
giée des chemins de fer de l'Etat qui font 
partie de l’ancienne Dette publique autri- 
chienne gagée. 

Comme il est d’ailleurs prévu dans les ré- 
solutions ci-dessus visées de la Commission 
des Réparations, la Caisse Commune est ap- 
pelée ultérieurement à étendre son activité 
au service des autres dettes publiques de 
l’ancienne. monarchie. austro-homgroise, ga- 


| gées et non gagées. 


brück le 29 juin 1923, après entente avec la | 


Commission des Réparations et conformé- 
ment aux décisions prises par elle le:18 no-. 
vembre 1924, les statuts de la Caisse Commu- 
ne des Porteurs des Dettes Publiques Autri- 
chienne et Hongroise émises avant la guerre, 


association déclarée dans la forme prévue 


par la loi française du 1er juillet 1901, ont été 
déposés le 20 décembre 1924 Cet organisme 
a pour objet : : 
De pourvoir aux intérêts généraux des por- 
teurs de titres de la Dette publique émis 
avant la guerre par les Etats de l'ancienne 
monarchie austro-hongroise, à l'exception de 
ceux visés par. l'alinéa 3 de l'annexe à l'ar* 
ticle 203 du Traité de Saint-Germain et à l’ar- 
ticle 186 du Traité de Trianon ; 
de procéder à l’encaissement des sommes 
qui leur reviennent en vertu de ces traités 
et des conventions additionnelles : 
de répartir les sommes ainsi encaissées en- 
tre les ayants droit : 
de réaliser tous accords financiers avec les 
Etats successeurs ou cessionnaires de l'an- 
cienne monarchie austro-hongroise, en vue du 
service ou de l’extinction des emprunts dont 


AVIS AUX PORTEURS DE TITRES RUSSES 


Pour répondre à certaines allégations, l’As- 
sociation Nationale des Porteurs Français de 
Valeurs Mobilières croit utile de rappe:er aux 
porteurs de titres. russes que le Comité de 
Défense des Porteurs de Fonds d'Etat Russes 
et le Comité de Défense des Porteurs de ti- 
tres des Sociétés industrielles et bancaires en 
Russie qui ont leur siège à Paris, 5, rue Gail- 
Jon, sont qualifiés pour représenter les inté- 
rêts de leurs adhérents en vue des négocia- 
tions franco-soviétiques, 

La constitution de ces Comités n’a, en effet, 
aucun rapport avec.l’estampillage des titres 
russes auquel il a été procédé en 1918-1919 
sous le contrôle de l'Office des Biens et Inté- 
rêts privés. - 

Ces. Comités ont, l’ailleurs, été créés avec 
l'approbation du Gouvernement français. 

L'Association Nationäle invite donc les por- 
teurs qui ne l’ont pas encore fait à donner 
leur adhésion aux Comités ci-dessus désignés, 
Elle leur recommande également de refuser 
ou, le cas échéant, de retirer leur confiance 


à tous autres comités qui ne font pas con- 
naître les noms et les qualités de leurs mem- 
bres ou qui ne s'expliquent pas nettement 
sur leur programme d’action. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Les sports d'Hiver au Mont Revard | 
(1.545 m. d'altitude) 
Le Concours international de ski que le 


Club Alpin Français devait organiser au. 
Mont Revard, du 11 au 15 février, a été, dans 


re 


l'attente de meilleures conditions d'enneige- 


ment, reporté du 20 au 24 février. . | 
De récentes chutes de neige se sont 


ré. 


“ 


duites et déjà le plateau est recouvert d’une . 
Couche de neige de quarante centimètres. 


Les amateurs de sports d'hiver, pour qui là 
saison s'était montrée jusqu'ici peu propice, 
peuvent s’y livrer à leurs jeux favoris, en 
attendant les grandes évolutions des cham- 
pions internationaux qui attireront sur le 
teau de nombreux spectateurs, 

Rappelons qu’un chemin de fer à crémail- 


lère relie le plateau du Mont Revard à Aix- 


les Bains (trajet en üwne heure) et qu'un Ser- 
vice! de correspondance voyageurs et bagages 
fonctionne entre la gare P.-L.-M. d'Aïx-les- 
Baïns et la gare du Chemin de fer du Revard. 


D POELE LASER LADA FINALE DE DL EN IG RER 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Installation de lits complets avec draps dans 
la voiture comportant un compartiment lits- 
toilette entre Paris-Quai d'Orsay et Luchon 
(Superbagnères), 


La Compagnie d'Orléans croit devoir rap- 


pêler au public qu'à l’occasion des Sports 
d'Hiver il est ajouté, au train partant de 
Paris-Quai d'Orsay à 19 hi. 50 (arr. à Luchon- 
Superhagnères à 11 h. 23), une voiture com- 
portant un compartiment lits-toilette. 

Pour améliorer les conditions matérielles 
du vovage, la Compagnie «d'Orléans a ins- 


tallé, dans ce compartiment, des lits com: 


plets avec draps qui sont tenus à la dispo- 
sition des voyageurs moyennant paiement de. 
la taxe habituelle des lits-toilette plus un sup- 
plément de 15 fr. par place pour fourniture. 
de la literie. 


I est rappelé, en outre, que le train ci-des:” 


sus comporte également, pendant la saison 
des. Sports d'Hiver, des voitures directes 
Paris-Luchon, ‘re 'et 28 classe. 


Maigrir 


est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


. Un ämaïgrissant parfait est à votre portée. 1. 

agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 
FRA I a nom: Pilules Gaïton. 

Doubie mnton, bajoues, hanches, 

ventre, sont vite réduits et l’orga- 

nisme rijeuni. 

Mlle C., de Perpignan, écrit: .. 

« Un seul flaron de Pilules Galton 
ma fait perdre neuf centimètres 
de tour de taille, de plus, j avais 
un rés gros ventré qui à baissé 
À COMME par enchantement. » 

M. E. B. de Montbard : 

« Les Pilules Galton m'ont fait 
maigrir de trois kilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
stats remarquables sans avoir besoin 
: de quitter mon travail.ét sans être: 
gêné en rien. » 

Ainsi done. si-vous désirez maigrir, n'hésitez 
pas pre- . nl i 
hez des Piiuies Galiton. 5%, 
vous convaincra.(Composition exclusivem entvégétale). 

Flacon avec notice : 16 ir. 40 contre remboursement. 
J. Ratié, ph”, 45, rue de l'Echiquier, Paris-X°, 
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pla-* 
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. Bulletin Bibhographique 


j 


hier Finangiôr, 22 Anhtatre) bermanetel| 


de documentation financière et industrielle LE 


mise à jour, paraissant en fascicules. çhebdo- | 
“"madaires de’112 à 144 pages. 
Sommaire: du n° 6 du'8 février 1025 : 
Ammoniaque Synthétique, — Banco Espa- | 
gnol Rio de, la Plata, —,Banque.; Commer- | 


cialé Fongroise Pesth. Brakpan Mines. — | 
— Che- | 


CRRTDANIMARES Hongrois : ER ay. 
min fer Andalous,. = Nord-Sud, Paris. ; 
ditepranéé: -Adriatique- Sicile : Nord: Donetz, 
Citroën (André), — ‘City Deep Ltd, — Coton. | 
mière Saint-Etiénne Roüvray, _2 Crédit Médi- | 
terranéenh Crown Mines, Electricité Gaz 
Nord. — Emprunts * Autrichiens Serbes ;| 
Cubains. ‘et Mexicains: Etablissements 
Fives Lille. = Foncière. Coloniale.r, —..Fran- 
caisé Gérance Banque Industrielle, Chine. 
Geduld Proprietary . Mince. Géomines. 
Grands Moulins de Paris, — Modderfontein :: 
B, Gold Mines : Deep Levels. —-Néw-Modder- 
fontein...— Pacifique, Régie. Cointéressée 
Tabacs Turquie. — Suücreries -Raffineries: In- 
dochire, Tramw. Electr.' Constantineple. 
— Van Ryn Deep. : 

884..nofices sur les sociétés. dont des titres 
font l'objet de transactions ont.-été publiées 
depuis le 1e janvier 1995. 

Des numéros spécimens. sont envoyés <on- 


Mé- 


tre 5 francs. 
Abonnement Franer-lolanies “et "artres 
pays de l'U. P.200 francs. Belgique :.150.fr. 
France-Paris °:88 rue de Chateaudun. Ch. 
p. 61497. ‘Tél. Trudaine-12-32. 
3elgique Bruxelles. .:, 8:::houlevard:Rau- | 
douin. Ch. post. 125.93. ‘J'61..128-66. 
Le Crédit Toncier d'Algérie et.de.T'unisie 


vient de faire paraître une nouvélle édition du 
_Recueïi des Valeurs de l'Afrique du Nord 


Comme Les précédents, Ce:volume contient 


IOuS des renseignements relatifs aux Sociétés 


Nord-Africaines nom, sièce social, comypo- 
Sition du Couseii d'administration, objets; 
durée et ‘divers, renseignements financiers. 
En outre: un grand nombre, de bilans ont 
êié pPupliés ainsi que les résultats dés ‘der: 
ns exercices 
L'ouvrage est mis à jour d’après les docu- 
AE les plus récents et mentionne:un grand 


nombre a Sociétés nouvellement constituées. 
Ce Recueil est indisperisable à :TOUS Ceux 
qui s'intéressent. à 1? Afrique du Nord et qui 
veulent y traiter, des affaires 
Des tables très complètes terminent le vo- 
lüume et en rendent l'usage commode et ra: 


No 


pide. 
On trouve d'ouvrage dans Es les Sièges 
‘lu Crédit loncier d'Algérie et de Tumisie à 


à la Librairie Chaïx, 20, rue Bergère, Paris et 
chez iles _nrinçinaux libraires. 
Prix 15 franc 'S. 
A PAPE ans Paris : 16 fr, 50e 
À domicile dans les déneMetdentse 
À dornicile à l'Etranger ::19 francs. 


17 ft, : 


Les prix de revient agricoles. — Extrait de 
Ja Have des Sciences Politiques, par Daniel 
Z.0jla, professeur à l'Ecole dés sciences politi- 
. Société d'Etudes et d'informations éco- 
nomiques, 282, boulevard Saint-Germain,-Pa- 
rise (7e). 


Renseignements divers sur les valeurs cotés 
à la Bourse de Genève, —— Sous ce: titre, 1a 
Société de Banque Suisse vient die publier 
une très intè r'essaite brochure donnant, pour 
Les aliuices 1913 et 1916- 1924, les cours extré- 
mes et üerniers prix dits à la Bourse de Ge- 
nève el obligations, actions et changes, 
ainsi que les 10 derniers dividendes distri- 
bués, Pour les valeurs rarement traitées, les 
cours de fin d'année sont calculés à la parité 
des autres Bourses. Les chiffres sont accom- 
pagnés d'annotations sur les mudalités -de 
Paiement des coupons et amortissements, et 
sur les augmentations de capital ' et réorga- 
nisations financières effectuées depuis 194. 


| sur les quittances de sommes 


HRRANONSRE : EUROPEEN 


Avec  s0On SA dt bé té Ja: bro- |. 
‘chure constitue un petit manuel de la Bourse | 


rde Genève. facile ‘à consHten et” out) D 
‘Rour tous.1es: boursiers. : 


Le Droit de souscription à des actions, par 
Léon Pavés, docteur en droit es Sciences Juri- 
“diqués, docteur és $ciénces ‘économiques et 


politiques; Les Presses Universitaires de Fran: | 


-ces Paris,:49, VD Eu LS ei SAS DRE : 
12° francs. 3 


rpJise d'éconornie mixte, par Jules Siaat, avo- 
cat, docteur en droit Librairie dela, Société 
-anonyme..du Recueil: Sirey, Léon Ténin, di- 
irécteur, 22, rue SoufHoe, Pons (po). Prix 
-18, francs. 


. Les avnditién Es de vie. ‘Hed ingénieurs. A des 


Chimistes. -- Pureau International du Tra- 
vail, Genève, Prix : 197. 75 /Suisse/15 fr. 725 
francais. cure Si F2 M ur" 


— Revue. Economi- 
— Sommaire 


Le Port de Dunkerque. 
que -du Nord-Est-@e. la France. 
dumuméro de février 19925 : 


La Journée ‘de huit heures à bord des na-| 


vives de commerce, — La Valeur de la Rus- 
sie: Société Commerciale des 
d'Alsace. — Jurisprudence maritime : I De 
Fappréciation. de la valeur des navires per- 
dus 
maritime. de chargement et de déchargement 


doit-elle. être considérée comine “continue ou 
l'application de Ia loi NL) 


discontinue pour 
% avril 1898 ? — Jurisprudence commerciale : 
La Clause. « Suite de contrat», dans les ven 
tes commerciales. — Chronique. fiscale se 
Conditions d'exemption du droit de timbre 
réglées . par! 
chèque ou viremient ; II. Nouvelle restriction 
à l’imputation des impôts sur les indemnités. 
pour dommages de guerre ; III. Réorganisa- 
tion de la Commission supérieure des béniéfi- 
ces de guerre. --,Lois.et décrets. — Chronique 
douanière I. Prélèvement de?26 % sur des 
exportations allemandes ; -IL. Revue men- 
suelle. douanière. Chronique des Trans- 
ports : I. Assurance des bagages ; IT., Modi- 
fications apportées aux tarifs ferroviaires, — 
Revue des Revues. — Chambre de Commerce 
€t (Groupements commerciaux,  Renseigne- 
ments commerciaux: : 1: 1Ce qu'il faut”sa- 
Voir SIL PT: T. II: Cominerce) intérieur |; 
IV. Commerce extérieur ; V! Foires et Expo- 
sitions ; VI. Offres et demandes de représen- 


tations et d'emplois ; VII Offres. et deman- | 


des de marchandises ; VIIL. Bibliographie. — 
Mois maritime et commercial. Dans les 
Ports. — Sociétés commerciales et industriel- 
les de la région. — Faits et Informations. 


A. BOUGIC, AUT 


ct À CREDIT LYONNAIS 


L’Electricité . ‘de ste ca “ue Ra 


Potasses, 


sous réquisitions ; IT. Une entreprise! 


Mardi #7 FÉVRIER 


et jours suivants 3 


DEN TELLES 
FLEURS. BAS AS de SOIE, deb 


AFFAIRES EXCEPTIONNELLES 


sea OFFICIERS MINISTERIELS. 


ab Gas! &8;r 


3 


| Fds. HE | BAN QUE aber. 
.- Change Adj-EUC Nero 
hr Boissy ml A0 829 fév. à 1h. 80. M. à pre 
Dos baiss: 300.0 oë Cousign. "100-000 £. S'adr, 


4 spuse S& ; 
vie: 

| CHR ren versé. 850. ini 
| R.-C: Lyon B 7% 


ociété anonyme 


es: BASE SU DATA UE AE SRE 
EE CR PANRCE 'RAROIPER NES 
Espèces en, caisse chéz les SHARE 
trésoriers et. dans les ban. Étto ET GE 
(ques HG: 28 VASE D 2ET 31 570. 846, 169 138 
Portefeuille et Bons: de ne Dé- 4e 
fense Nationale: .:....444.; :8.682.700.160 96 
Avances sur garanties. pe Re. & 14): 4 
ports Sea EE 394.384. 613 92 


Comptes couranis, ait HR don 51 
Opérations, de Change 4. 
Terme garanties .....11.1..2 
Portefeuille titres (Actions, 
Bons, Obligations, Rentes).. 


Comptes d'ordre et divers 


3.192 799 20 
257. TR 46 


Immeubles: sessetbe D 01002000 000: 
Fr: 6.137.622.591 23 
IHASSTF2E CORSMION 
Dépôts et Bons à vue.....Fr. 2:093/800:282147 
Comptes courants .........… . 2.990: 827. 653 65 
Comptes exigibles après en- . 
ÉaISSeMENt une “Pg8r7.467 & 
ODFE ations de change à terme, tr 

AATANDAOB 1, miss cdiésree aid 39.647.900 » 
Accepliationsi: ice. AU 35.. 501.065: 97 
Bons'à échéance , 1, 20. 58 50897176 


Comptes d'ordre et ‘divers: 
Solde du Compte « Profits el 
Pertes des Exercices anté- 


337.848.440 179 


rieursi 0! 140% : BALOR 4.089.832 77 
Réserves diverses :225.000,000 » 
Capital entièrement versé. … 250. 000. 000 » 

Fr. 6.137 622 591 93 


PE 


— 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
Hi mbintlre 


AIRE, Synd., gi ï, Jean da, Res etan: not: | 


39.667.500,» 


1 


— 67° Volume. 
(Ne 8) 
+ 


4 1720. 


Annesse T'ÉLÉGRAPHIQUE : 
1 N ADMINISTRATION & 
» SOMMAIRE DU N° 1720 


ituation hebdomadaire des Banques d'émis- 
“sion de l'Europe. — Page 113. 


vue des Changes et Chronique monétaire. 
Le Numérare et Métaux précieux. — Page 113. 


estions du Jour. — Cuaude alerte, ‘paroles 
“rassurantes. — Le restauration financière de la 
“Belgique (4. Edmond Théry)..— La grande pitié 
“de uvs campagnes dépeusleus. — Pages 15 et 
«suivantes. 


nformations diverses. — France : Situation 
“hebdomadaire de la Banque de France. 
“L'exécution du traité. — Le rapport de ja Com- 

“mission de contrôle. — Le budget de 1925. 
“Les projets financiers du Gouvernement, — Le 
“rendement des impôts en. Jjaavier 1925. 
commerce extérieur de la lrance en janvier 

1925. — La production des combustibles miné- 
maux pendant le mois de décembre et pendant 

- l'année 1924. — Les opérations du Grédit Natio- 
"nal en décembre. — Le trafic des ports en dé- 
*combre 1924 — Au Congsil supérieur des Che- 
“mins de fer. — Les recettes des chemins de fer. 

oniarons internalhiona'es : A Ia Société des 

Nations. — Le contrôle militaire. 

{liemagne : Banque d'Allemagne. La situa- 
ton. — Le scandale financier de la Ruhr. — La 
souveraineté financière du Reich. 

Belgique : Los n'oociations commerciales franco- 
belges. 

Mande Bretagne: Bilan de la Banque d'Angle- 
“terre. — La question du protocole de Genève. — 
La taxe sur les exportations allémandes. — La 

- protection des industries britanniques. — Le 
commerce extéricur en janvier. — Les prix de 


gros. 
unlande : Les élections telle 
talie : Les recettes des chemins de fer de l'Etat 


italien en 1923-24 — La marine marchaude ita 
dienne. 


Lettonie : Le traité commercial avec la France. 


Portuga : Le noïveau Ministère: — La production 
 vinicole en. 1924. — L'’agrandissemeut du port 
- de Macao. 

Suède : — Crise industrielle. 


jtats- Unis : — Les relations commercial®s.franco. 
américaines eu 1924. — Un emprunt polonais. 


Miam : Le traité franeo-siamois. 
Revue Commerciale. — Fage 125. 
Petites Nouvelles: — Page 127 

—- ERA 128. 
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L’Economiste Européen fait paraître un Sapplément Colonial en. 


annexe du prés:nt numéro. Cette publication a lieu régulièrement Le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 


majoration de prix, à 
habituel de notre journal. 


Société Immobiiière de Paris et du Littoral 


On annonce pour le 19 février l’introduc. 
tion en Bourse des Actions de la Société Im- 
mobilière de Paris et du Litoral au capital 
de 10.000.000 de francs, dont le but est la 
mise en valeur et le lotissement d'un vaste 
domaine de 160 hectares environ situé aux 
abô6rds immédiats de Cannes. Ce domaine, 
composé de collines boisées et vallonnées 
s'étend en largeur, paraflèlement au littoral 
depuis la pente ouest de la colline de Cali- 
farnie jusqu'aux abords du vidage de Val: 
lauris Jans son rapport, M. Nicolaud, com 
mMiSsaire aux apports, en se basant sur les 
prix de vente des terrains enregistré sur le 
littoral estime qu'après les travaux de mise 
en Valeur des terrains constituant le domai: 
ne de la société (construction d’un funiculai- 
re de 6 kilom, de routes, adduction de l’eau, 
électrificetion) qui porteront le prix de re- 
vierxt du terrain utile à environ ? à 8 francs 
le mètre, il existera malgré les immobilisa 
tions, une marge copieuse de bénéfice à réa 
liser par l'opération ‘du lotissement, de prix 
aie départ à l’origine de là revente ne pou- 
vant pas à son avis être inférieur à quinze 
francs le mètre. I1 donne Comme comparai- 
son liés terrains avoisinant l'hôtel Gallia 
point de départ du funiculaire projeté qui 
valaient avant-guerre 20 francs le mètre et 
sé vendent actuellement jusqu'à 100 et 110 
francs.le mètre, les terrains du Canet, .quar 
tier de Couzous, Soliles, d’une valeur avant. 
guerre--de-5-à-10 franes-le mètre an maxi: 
mu, d'une valeur courante actuelle de 40 
à 45 francs le mètre. À noter écalement les 
terrains du golfe Juan, d'une valeur actuelle 
courante d'environ 80 francs le mètre, avant- 
guerre de 5 à 10 francs, et ceux d'un lotiss=- 
ment récent à da. base de la presqu'île de la 
Croisette où les prix, autrefois de 15 à 20 fr., 
ont atteint jusqu'à 100 francs le mètre. Les 
actions de da Société Immobilière de Paris 
et du Jittoral paraissent ainsi appelées à 
protiter de la faveur qui s'attache de plus 
en plus dans les conjonctures présentes aux 
affaires immobilières 


tous nos abonnés en même temps que l’ exemplaire 


COMPAGNIE ALGÉRIENNE 


Suciéié ahvuyine 
Siège social : 
Paris, 50, rue d'Anjou 


MM. les actionnaires de la Compagnie Al- 
gévienne sont convoqués en assemblée ge- 
nérale ordinaire, le mardi 24 mars 1925, à 
15 h, 50; salle des Agriculteurs de FERRER 
3, rue d'Athènes, à Paris, 


Aux termes de l’article 27 des statuts, l’as- 
sembleé se compose de tous les actionnaires 
propriétaires de dix actions au moins, soit 
nominatives, soit au porteur, 


Pour assister à l'assembleé générale, les 
propriétaires d'actions au porteur devront 
avoir déposé leurs titres dix jours au moins 
avant l’époque fixée pour la réunion, aux 
caisses de la Compagnie, au siège social, 50, 
rue, d'Anjou, à Paris, et dans toutes ses 
agences de France, d’ Algérie, de Tunisie et 
du Maror. 


11 leur sera rernis une carte 
nominative et personnelle. 

Des formules de pouvoirs seront délivrées 
aux caisses désignées ci-dessus, aux action- 
naires qui désireraient se faire représenter 
à l'assemblée générale. 


d'admission 


SOCIETE FRANÇAISE 
DES 


CHARBONNAGES DU TONKIN 


Siège social : 
76, rue de la Victoire, Paris 


Le coupon n° 10 des.actions de la Société 
Françuise des Charbonnages du Tonkin, sera 
mis en paiement le 1 mars prochain à la 
Société Généräle de Crédit Industriel et Com- 
mercial, 66, rue de la Victoire, à raison de 
120 francs pour les titres nominatifs, et de 
90 fr. 38 pour les titres au porteur. | 


BONS 


de ls DEFENSE NATIONALE 


exonérés de l'Impôt général sur le revenu 


et de tous les autres impôts. 


garanti contre tous les risques. 
Gt 3m A 54 a hd 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 
EEE"  — —  ——————— ——….….…— —— 


"te 


CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
Société anonyme 


Siège social : 
à Paris, 66, rue de: 1 Victoire 


ASSEMBLEE GENERALE : 
ORDINAIRE ANNUELLE 


MM. les actionnaires sont. convoqués ‘en 
assemblée genérale ordinaire, de 17 mars 
195," à trois heures, salle de la Société des 
Agriculteurs de France, 8, rue d'Athènes, 

Ordre-du jour : 

Rapport du Conseil d'administration, 

Rapport des Censeurs- Commissaires des 
comptes. 

Approbation des comptes et fixation du di- 
vidende. 

Nomination, d’un administrateur Bi d'un 
censeur. 

Nomination des commissaires, 

Aux termes de l’article 36 des statuts, tout 
titulaire de quarante actions non libérées cest 
de droit membre des assemblées générales 
ordinaires. 

Le titulaire d'actions nominatives doit être 
inscrit sur les registres de la. Société, deux 
mois äâvant l'époque de la réunion de l’as- 
semblée. Les actions au porteur doivent être 
déposées dans les caisses de la Société, quin- 
Ze jours au moins avant la date fixée pour 
l'assemblée. 

Le Conseil d'administration a décidé qu'li 
proposerait à l’assemblée générale de fixer 
le dividende de l'exercice 1924 à fr. : 30.6818 
par action libérée die 125 francs «et à fr. : 
51.9886 par action libérée de 500 francs, soit 
respectivement 227 : fr. ret 545 TrmZinnets sde 
l'impôt sur le revenu. Le droit de transmis- 
sion reste à la charge des porteurs. 


PE 
COMPAGNIE 
DES 


MESSAGERIES MARITIMES 


à Paris ; 8, rue Vignon. 


Le Conseil d'administration a l’honneur 
d'informer MM. les porteurs d'obligations 
3 1/2 0/0 qu'il sera procédé en séance publi- 
que, le 3 mars prochain, à 4 heures, au siège 
social de la Société, 8, rue Vignon, au tirage 
de 3.040 obligations. 

Le remboursement de ces obl gations aura 
lieu à partir du 1 avril 1925, au pair de 500 
francs par obligation, sous déduction de l’im- 
pôt 12 0/0 sur la prime, so't au ch'ffre net 
de 496 fr. 07. 

Il s'effectuera à Paris, 43, rue Cambon, au 
siège du Crédit Foncier ‘d'Algérie et de Tuni- 
sie, charsé du Service des Ttres de la Com- 
pagnie des Messageries Maritimes, et, en ou- 
tre, dans les bureaux de la Compagnie à Pa- 
ris, Marseille, Le Havre, ains' 
de la Société Provençale de Constructions Na- 
vales à La Ciotat. 


Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine 
MATERIEL ET. TRACTION 


VENTE DE VIEILLES MATIERES 


Le 3 mars 19%5, il sera procédé à une sou- 
mission publique en vue de la vente de vieil- 
les matières, soit : 

1° Déchets de métaux précieux ; 

2° Fers, fonte et aciers ‘: 

8o Tournures d'acier c 

40 Tissus; -cuirs, caoutchouc: 

5° Verre, briques réfractaires, creusets, etc. 

Les conditions de soumission ‘sont délivrées 
gratuitement par le 2° Bureau. des approvi- 
Sionnements et des combustibles des Chemins 
de fer d'Alsace et de Lorraine, 3, boulevard 
du Président- Wilson. Strasbourg, Chambre 58 
au 1er étage, 


qu'à la Caisse | 
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CHARBONNAGES DE MILLAU 


a Société des Charbonnages de Millau a 
7 d'édifier, sur le terrain même de ses 
‘usines de la Caunette, un four -Salerni des- 
tiné à traiter les « fines » provenant du cri- 
blage de la lignitès:. les « gros » continue- 
ront à être traitées par les Fours Peters. Je 
four ‘Salerni est le complément logique a 
indispensable des. installations existantes. 


PRE D VISTA ESRNIE 


De &r DE CHEMINS DE FER 


JANS LA PROVINCE NCE DE  BUENOS- AIRES | 


Recettes préc ae el du mois né sonver 1955 
(/* mois de l'exercice) 


. Recettes depuis 
le 1° juillet 


Recettes du mois 


TT Lo as = CR 
Exer- Km. ‘par km. 
sices sApe LE PAS km. Frs TS. aide mois 


194 25. 1967 8. 000, 800 2,368 43 98. 88 600 2.652 21 
1983-24. 1207 3.196.153 2.522 61 18.677.066 2.105 88 


———— ee 


516 33 


augm 


Dimin. » 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Reg. Comm. Seine No 46487 


TIRAGE DU 10 SEPTEMBRE 1924 
Titres à rembourser à dater du 1# janvier 1925 
58.813 obligations de l’emprunt 3 0/0 (ancien) 

83. 


” 


Capital : 500 fr, — Impôt : 80 1T: 
Net à payer : 476 fr. 17. 
4401 à 4500 8201 à 8300 13101 à 13200 
19601 19700 24201 24300 21901 . 27999 
238000 45501 45600 53001 53100 
68901 68999 69009 78301 78900 
81801 81900 96801 96900 97101 97200 
103201 103300 113801 113848 115601 115700 
118301. 118400 120801 120900 129101 129200 
| 132001 132100 135701 135800 138901 138999 
139000 152501. 152600 160001 160100 
162301 162100 171901 171999 172000 
173201 173300 175101 175169. 178001 178100 
178801 178900 185001 185100 188308 188400 
191401 191500 203001 203100 203501 203600 
209401 209500 236901 236999 237000 
244001 244100 244401 244500 246901 246999 - 
247000 253501 253600 281901 281999 
282000 ; 282101 282200 288901 288999 
289000 2 289101 289200 303101 ie 
305701 305800 309901 309999 310000 
311701 311800 313001 313100 323501 


Inter Spécial : 


AIX-LÆS-BAINS.. y 13, Place Carol. 
(ouvert pendant la saison) 
ALGER “see 00000066 Rue de 1a Liberte. 


BORDEAUX, CRERRRNELERLETZ] 


4 "Rue Esprit-des-Lois, 
PT NES TUE .: 


61, Rue Victor-Hugo. 


CANNES ....,,s.sseocose 7» Rue Maréchal-Fech, 
ra HAVRE,. sossoosososess 9 Quai George V. 

LYON ee LL LELELLS 4, Rue de la République. 
: MARSEILLE, ..,......... 5, Rue Cannebière, 


Siège Central : 


Toutes Opérations de 
.CORRESPONDANTS DANS IH MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
54, Lombard Street, LONDON E. C. CE 


324201 
365301 
380901 
| 384101 
404000 
“451101 4 
4658017 
474000 : 
501901 
526701 
533920. 
550201 - 
571101. 
584601 
596101 
651001 651500 
718000 : Û 
836001 836500 
962000 
1022000 
1050000 
1163501 1163999 
1200801 1200999 
1217201 1217400 
1277941 1277999 
1301001 1301200 
1368801 1368999 
1386000 
1414401 1414600 
1418505 1418600 
1457601 1457800 
1476401 1476600 
1485000 
1500301 1500400 
1516901 1516999 
1519101 1519194 
1535601. 1535700 
1572201 1572300 
1602401 1602600 
1629801 1629999 
1639000 
1674801 1674999 
1693601 1693800 
1734801 1734999 
1758601 1758800 
1778001 1778200 
1818601 1818800 
1873601 1873800 
1937121 1937200 
1968401 1968600 
2038001 2038200 
2049201 2019400 . 
2070900 2070999 
2084001 2084200 
2104801 2104999 
2124201 2124400 
2118384 2148200 
2162000 
2195000 
2253801 2253999 
2275401 2275600 
| 2302000 


323600. 2345001 2345200 


Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales ° 


| SUCCURSALES : 
LE TOUQUET-PARIS- 
PLAGE... 


000000000600 


TON. SE 
MONTE CARLE * 

ICE... RELLLERELT] 
ORAN. .!17 ... 

ROUEN........... 


0.000.000 1, 


421601 421700 
451401 451500 


… 473601, 473700 


— 189401 


534000 


339201 330300 | 
367301 _ 367300 
. 381000 4 


386701 381800 


552101 532200 


-581701 ; 581800 


_ 586701 586800 … 


631001 631500 


714001. 714500 . . 
784001 784500. 


956001 956500 
1004001 1004500 


‘1033501 1033836 . 


1106001 1106500 
1164000 

1201000 

1255601 1255712 
1278000 

1347801 1347999 
1369000 

1387787 1387800 
1416801 1416999 
1422401 1422600 
1468201 1468400 
1483601 1183800 
1495801 1495900 
1502701 1502800 
1517000 

1331301 1531400 
1551501 1551600 
1587601 1587700 
1613601 1613800 
1630000 

1653601 1653800 
1675000 

1715401 1715600 
1735000 
1773801 1773999 
1781401 1781600 
1853801 1853999 
1894601 1894800 
1918001 1948200 
1972001 1972200 
201801 2041999 
2051801 2051999 
2071000 

2096801 2096999 
2105000 

2126601 2126800 
2153201 2153379 
2178101 2178600 
2229001 2229200 
2254000 

2288201 2288400 
2317201 2317400 
- 2346201 2346400 


LRLLLLEZLZX] 


soresore, 4, Av. 


Banque 


BARCLAYS BANE (rene LIMITED 


Siège Central : 33, Rue du 4- Crau) 
Téléphone : 3 Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74- 


71, Rue de Paris. 

(ouvert paies la saisoe). 
Ê Avenue Félix-Faure, 
Boulev. des Moulins. 
(Côté Nurd des Jardins du Casine } 
Gecrg.-Clemenceau 
15, R. d’Alsace-L crraine, 
7; Rue Jeanne-d' Arc 
LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pall Mall Easi, S. W, | — COLOGNE : ) FO Or diEREtAREE 


378201 


1296001 1296204 
1348000 
1285801 1385999 
1414001 1414200 
117000 * 
1448901 14484 
1474601 1474800 
1484801 148490 
1296501 1496600 
152101 1512200 
1518001 1518100 
1531801 1531900 
1563201 1563300 
1589101 1589200 
1629201 1629400 
1638801 16389 
1669601 1669 
1689768 1680800 
1718201 17184 
1714601 1741800) 
1774000 

1800001 1800200: 
1854000 

1924401 192600: 


1968201 1968400 


2010201 1 
2042000 


2052000 

2083601 2h 3800 
2097000 

2120801 2190858. 
2145601 2145800 
2161801 2161999, 
2194801 2194999: 
2252201 2252400 
2267601 2267800: 


2301801 2301999 


2326601 2326800: 
2308315 2368400 


PARIS (2°) Le 
44, 78-24, 68-54, 06-04 + 

677, 860, 861, 930, 931 ‘ ES 
BARCLOSEA ï À 


# 


PTE 


92385801 2385900 | 


« 2399001 2399200 
_ 2418801 2418999 2419000 
. 2428001 2428200 


2452401 2452600 


_ 2503191 2503200 


2585801 2585999 
2593000 
2616801 2616999 
2624000 


… 2646000 


2000 


a 2 ——— 


-2386000 * : 
2202601 2402789 
2446801 2446999 
9457201 2457400 
2539001 2539200 


"2EB6O000:- ur à 
2595001 2595200 


T9 


617000 : 

2644401 2644600 
2653001 2653200 
2719601 2719800 


267 
2777993 2777999 2778000 


. 2781000 
2791201 2791400% 
2828000 


2814901 2844400 
2867601 2867800 
2875801 2875876 
2094801 2934909 
2938000 

2999601 2999800 


3020001 3020200 


3036001 3036200 
3050001 3050200 
3104401 3104600 
3123001 3123200 
3158201 3158400 


* 3189201 3189337 


3233001 
3274601 
3296601 
3332001 
3375801 
3382000 
3399601 3399800 
3446001 3446200 
3476906 3476999 
3485401 3485600 
3526065 2526200 
3563601 2563800 
3598101 2598600 
3614801 2614999 
3637000 

3678001 3678200 
3713000 

3734001 3734200 
3748201 3748100 
3764101 3764600 
3788201 3788400 
3851101 3851200 
3889401 3889500 
3895000 

3907401 3907500 
3913201 3913300 
3925101 3925200 
3932901 3932999 
3970001 3970050 
3981101 3981200 


3233200 
3274800 
3296800 
3232200 
3375999 


2847201 2847400 
2860001 2869200 
2927801 2927999 
2995000 

2992001 2992200 
2999801 2999999 
3026801 3026830 
3046801 3046999 
3073201 3073400 
3113801 3113999 
3126527 3126600 
3182801 3182999 
3204801 3204999 
2210588 2240600 
2280601 3282800 
3301801 3301999 
3372201 3372400 
3376000 
3386601 3386800 
3402589. 3402600 
3459401 3459600 
3477000 

3486001 3486200 
3536001 3536200 
3585601 3585800 
3613401 3612600 
3615000 

3640401 3640600 
3707401 2707600 
3722902 3722999 
3727601 3737800 
3751201 3751400 
3767801 3767999 
3791401 3791600 
3857601 3857700 
3894201 3894300 
3897401 2897500 
3910201 3910300 
3015901 3915999 
3527401 3927500 
3933000 

3973201 3973300 
3991401 3991500 


2784201 2784100. 
-2703601 2793800. 
2825601 283-800 . 


2890001 2390200 


2415601 2415800 
2424601 2424300 
2447000 

2460201 2460400 
2584001 2584200 
2592903 2592999 
2608224 2608400 
2623801 2623999 
2615801 2645999 
2671801 2671999 
2742401 2742600 


:12780801:2780999 


2785601.2785800 


2827801. 2827999 
2843401 2813600 


2867401. 2867600 
2872001 2872200 
2928000 
2935801 2935909 
2999401 2999600 
3000000 
3034001 3034200 
3047000 
3087601 3087800 


3114000 


3136201 3136400 
3183000 
3205000 
3243201 3248400 
3288001 3288200 
3302000 

3374401 3374600 
3381801 3381999 
3396401 3396600 
3433101 3433600 
3465601 3465800 
3481601 3481800 
3491601 3491800 
35:7401 3547600 
3596401 3596600 
3614201 3614400 
3636801 3636999 
3666201 3666400 
3712801 3712999 
3723000 

3139601 3739809 
3761201 3761218 
3768000 ; 
3821101 3821600 
3885201 3885300 
3894901 3894999 
8905001 3905100 
3912201 3912300 
3916000 


3929101 3929200 
3943401 3943500 
3974701 3974800 


3995501 3995600 


ASSOCIATION NATIONALE 


‘des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


VALEURS AUTRICHIENNES 


ET HONGROISES 


(Règlement des créances échues 
pendant les hostilites) 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières appelle l'attention 


des porteurs de:valeurs autrichiennes et hon- 
groises sur l'avis publié le 23 janvier par l’Of- 
fice des Biens et Intérêts privés au sujet du 
règlement des créances échues sur ces titres 
pendant les hostilités. 

Aux termes de cet avis, l'Office des Biens 
et Intérêts privés (Services « Autriche-Hon- 
rie »), 146, avenue Malakoff, Paris, invite les 
ntéressés qui ne lui ont pas encore déclaré 
leurs créances échues avant le 16 juillet 1920 
{pour les valeurs autrichiennes) et avant le 


26 juillet 1921 (pour les valeurs hongroises) 


à les lui notifier avant le 1er mars 1925, der- 
nier délai. L'Office donnera aux intéressés 
toutes indications utiles sur les formulaires 
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de déclaration qu'ils auront à remplir et sur 
le’ dépôt éventuel des titres et des coupons 
en vue de leur reccuvrement par l'entremise 
des Offices de compensation. Ces titres et ces 
coupons ne doivent être, d’ailleurs, envoyés 
à l'Office que sur sa demande expresse. 

N.-B. — Les porteurs de titres pour lesquels 
l'Association Nàtionale a négocié des accords 
amiables collectifs avec les collectivités dé- 
bitrices autrichiennes et hongroises. n'ont au- 
cune formalité à remplir. auprès. de l'Office 
des Biens et Intérêts privés. 


Bulietin Bibliographique 


La balance commerciale et la politique 
économique de l’Allemagne. — Une brochure 
in-8° par G. Wernlé, édité par la Société d'E- 
cudes ei d’Informations économiques, 882 
boulevard Saint-Germain, Paris-7e, 

Dans ce travail, tout objectif et documenté 
aux meilleures sources, l’autenr examine 
iOUr à, tour, d'apres les statistiques de chacun 
des pays envisagés, les caractères principaux 
du commerce. de l'Allemagne avec l'Italie, La 
Suisse, a Tchécoslovaquie, l'Autriche, la Hon- 
grie, la Poloune, la Finlande, la Belgique et 
la, Hollande en, 1925. Il Consacre ensuite ui 
chapitre à l'étude de la balance commerciaie 
de l'Allemagne telle qu’elle ressoit des ren- 
seisnements fournis par le Reich, (cependant 
sujets:à caution, ainsi .que.le prouve le rap- 
prochement des indications émanant de .Ber- 
lin de celles provenant d’autres nations), et 
il en dégage d’intéressantes considérations 
générales sur la politique d'ensemble de nes 
voisins, comparée à la nôtre. 

Sa conclusion est que, depuis la guerre. 
l'Allemagne à tout mis er œuvre Pour porter 
au maximum. sa puissance industrielle et 
ses capacités d'expansion économique, exie 
rieure, limitant rigoureusement ses imiporta: 
tions alimentaires et de produits Mmanufactii- 
rés et achetant à l'étranger des matières-nre- 
Inières destinées, après tranformation chez 
elle, à être revendues dans le monde entier. 
Nous avons accompli un etfort. analogue. 
mais beauoup moins.accentueé, el il serait 
indispensable : d’une part que nous restrei- 
“nions. encore nôs « entrées superflues », 
d'autre part que nous améliorions notre 0r- 
ganisation commerciale et pratiquions réso- 
fument une politique de: production en vue 
de dutter plus efficacenient Contre une COu- 
currence qui deviendra redoutable -porr 
nous. 


La Compagnie des Agents de change et le 
marché officiel à la Bourse de Paris. — Un 
vol. in-8’ par Gustave Boissière, docteur en 
droit, ‘edité Chez Arthur Rousseau, 14,..r16 
Soufflot, Paris (5e). 2- édition, mise à jour. 
Prix, broché : 35 francs 

La première édition de cet excellent cu: 
vrage, parue en 1908, à été à juste titre con- 
sidérée comme le travail le plus complet et 
le plus intéressant consacré à la Compagnie 
des Agents de change de Paris. Etant entic 
rement épuisée aujourd'hui, la Chambre syn- 
dicale a prié l’auteur, actuellement directeur 
de la Banque Otiomane à Paris, de procéder 
à un nouveau tirage : celui-ci, tenant compte 
de tous les événements survenus depuis 1908, 
aura certainement um succès considérable. 

On lira avec un égal profit les chapitres 
traitant de la formation historique du Par- 
quet, de l’organisation de la Compagnie des 
Agents de change, des attributions intérieu- 
res et extérieures du Parqiet, du patrimoine 
corporatif, ainsi que l'annexe exposant Île 
fonctonnement de la Bourse de Paris pen- 
dant la guerre. 


L'Index Financier, — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant én faseicules hehdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du n° 7 du 15 février 1925 : 

Ac. Firminy. — Aguilas. — Atel. Construct. 
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Charbonñ. Dong-Trieu. — Charg. Extrême- 
Orient, — Crédit Fonc. Col. — Foncier 
d'Orient, — Cr. Mob. Francais. — Energie 
Electr. Nord France. — Foncière Crédit. — 
Brasserie Karcher, — Etabliss. Cinzano. — 
Charbonn, Along et Dond Dang. — Mines de 
Bor, — Gaz Beyrouth. — Gale Maroc: — Im- 
mob. de Ports et Littoral. Indusir, et Agric: 
Textiles de Madagascar, — Libr. Hachette 
Manufact. Tapis Orient. — Minière de Bür- 
ja. — Minière et Métall. Villemagne., — Mi- 
nièré Ouest Bazera. — Oxhvdrique Interaat, 
— Palmeraie Cameroun. — Tabacs de Macé- 


doine Asie Mineure. 
1.047 notices sur les sociétés dont les titres 

font l’objet de transactions ont été publiées 

depuis le-ïer janvier 1925. sArÉE 2 
Des numéros spécimens sont envoyés con- 


tre 5 francs. 


Abonnement France Colonies et autres 
pays de l'U. P. 209 francs, Belgique : 150 fr. 
: France : Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch#. 
bp. 614.97. Tél. ‘Trudaine 12-32. À 

Belgique : Bruxelles : 8, boulevard Bau- | 
douin. Ch, post. 125.23. ‘161. 128-66. ra 


Les Echos de la Bourse, notre nouveau Con- 
frère, se présente sous cette formule : 


Un nouveau journal, 


mieux... 
un journal nouveau ! 
Littéraire, humoristique, documents, il 


compte parmi ses collaborateurs : 
Paul Reboux 
Marcel Arnac 
Cami 
Rodolphe Bringer 
André Mycho 
Marcel Achard 
etc... 


Sa haute tenue morale et littéraire lui à 
déjà valu le succès. 


Histoire politique de l'Europe contempo- 
raine. — Evolution des. partis et des formes 
politiques, 1814-1914 par Charles Seignobos, 
professeur à la Faculté des Lettres de l'Uni- 
versité de Paris (Nouvelle édition, -entière- 
ment refondue et considérablement augmen- 
têe), — Tome I. : l'Angleterre, LA France. Les 
Pays-Bas. La .Suisse. L'Espagne et le Portu- 


gal. L'Italie, L'Allemagne. Un volume in-89." 
raisin (16 x 25), de XIV-536 pages, Librairie 


Armand Colin, 103, boulevard Saint-Michel, 
Paris (5e); broché, 35 fr. ù 

Voici plus d’un quart de s'ècle qu'avait 
paru la première édition de cet ouvrase, dont - 
le succès ne s’est point ralenti, Mais l’auteur 
a tenu à le corriger, à le mettre au courant 
des derniers travaux parus, et à le complé- 
ter en prolongeant son étude jusqu’au début 
dé la guerre un verselle. | 

Dans sa préface, M. Charles Seignobos pré-" 
cise ainsi son dessein : | 

« M'étant privé à la fois de tout procédé 
littéraire et de tout appare:l d'érudition, je 
suis Sorti Ges deux genres auxquels les his- 
toriens ont habitué le publi l’histo‘re nar- 
rative et l’histoire érudite J'ai trava'llé seu- 
lement à expliquer l’évolution politique de 
l’Europe contempora'ne en exposant la com- 


position de nations, l’organisation des Etats, 


des gouvernements et des partis, en montrant 
les œuestions politiques qui se sont posées 
au cours de ce siècle dans l’intérieur de 
chaque Etat et entre les différents Etats, les 
conflits qu'elles ont soulevés et les solutions 
qw’elles ont reçues, de facon à dérouler sous 
les yeux du lecteur la success'on des crises 
et des concours d'accidents qui ont décidé du 
sort des peuples de l’Europe. J'ai voulu f. ire 
une histoire explicative, » \ 

Le premier volume est mis en vente, tan- 
dis que l’auteur termine le second Et nous 
ne pouvons qu'être reconnaissants à M. Char- 
les Seignobos de l'immense effort accompli 
pour la refonte et la prolongation de cet 
ouvrage, indispensable non seulement à l’his- 
torien, au sociologue, à l'homme politique, 
mais encore à toute personne désireuse de 
connaître et de comnrendre l’évolution poli- 


Nord France. — Banque Brésil. Paris. — | tique de l’Europe conternporaine, 
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Les cours des changes étrangers en France 
depuis 1914 — Un vol. in-8° en langue -alie- 
mande, par le Dr Andréas Révai, édité par 
Duncker et Humbilot à Munich. 

Dans cet ouvrage, l'auteur, après avoir rap- 
pelé les principales causes théoriques. des 
variations du cours des changes étrangers, 
examine objectivement les fluctuations , du 
marçghé français des, devises. de 1914 à la fin 
du ‘1% semestre - 1924, en notant au passage 
les principaux événements de toute . nature 
suscetpibles de les avoir plus ou moins.di- 
rectement déterminés. 

Appuyé sur une documentation sérieuse, il 
arrive à cette conclusion, parfaitement saine 
à notre sens, que‘notre monnaie sera défini- 
tivement mise à l’abri d'une dépréciation 
ultérieure et verra sa valeur augmenter peu 
à peu quand : 1° nos budgets seront solide- 
ment équilibrés ; 2° notre dette flottante in- 
térieure se trouvera consolidée ; 3° nous au- 
rons porté le taux officiel de l’escompte à 
un niveau suffisant : 4° lé « flottant exté- 
rieur », constitué par les avoirs en francs 
que détiennent les étrangers aura été résolu ; 
5° le problème des réparations aura été ré- 
solu de telle sorte que nous recevions- des 
payements de l'Allemagne ; 6° nos dettes en- 
vers nos alliés auront été aménagées de ma- 
nière à être liées aux versements qui nous 
seront faites par le Reich. 

Ces conceptions, très rationnelles, sont con- 
formes aux nôtres, et il nous.est agréable de 
voir le Dr Andréas Rivai exprimer l'espoir 
que, « dans l'intérêt de la France comme de 
toute l'économie européenne », les mesures 
nécessaires seront prises pour empêcher toute 
dévaluation nouvelle. 


Les enseignements de l’histoire des prix, — 
Un volume ïin-16°, par le vicomte ‘G. d’Ave- 
nel, édité Chez Payot, 106, boulev. Saïnt-Ger- 
main, Paris (6°) ; prix, broché : 5 francs. 

La question d'argent que Balzac avait in- 
troduite dans le roman, G. d’Avenel l’a intro- 
duite dans l'Histoire. L'idée qu'il avait eue de 
recueillir des prix de toutes Choses depuis 
sept siècles lui à permis d’annexer au do- 
maine historique des territoires jusqu'alors 
inexplorés. Ces dizaines de milliers de chif- 
fres, traduits en monnaies et mesures mo- 
dernes, groupés, éclairés les uns par les au- 
tres et interrogés sans parti-pris, révèlent Île 
jeu des intérêts associés ou hostiles qu’ils 
ont exprimés dans le passé. 

Les enseignements de cette histoire ne sa- 
tisfont pas une cur'osité spéculative seule- 
ment ils répondent à des. préoccupations 
d'ordre tout actuel. Au milieu des discussions 
contemporaines, touchant. Iles destins de la 
société future, ces recherches apportent des 
faits positifs. ; elles opposent aux concepts 
imaginatifs et aux plans issus du pur raison- 
nement. des hommes d'aujourd'hui le témoi- 
gnase d'expériences. précises et. de loïs en 
quelque sorte mécaniques que les hommes 
d'hier ont tentées ou subies. Par les prix de 
l'argent, du travail, de la terre et des m'ai- 
sons, de la nourriture, des. vêtements, des 
meubles, du chauffage, de l'éclairage, . des 
transports, de tout enfin, nous pénétrons 
dans l'intimité des Français de. jadis..: des 
phénomènes ignorés apparaissent et des con- 
clusions inattendues s'en dégagent, L'auteur 
les a résumées dans un petit livre qui à 
pour titre Les enseignements. de l'histoire des 
prix. = 

A lire les chapitres qui le composent sur 
les Capitaux du temps passé, l'Anéantisse- 
ment des anciennes fortunes et la Richesse 
du vingtième siècle, sur les Transformations 
de la propriété, l'Abolition graduelle du com- 
munisme, Le Gain de l’ouvrier et la. Part. du 
Patron, enfin sur les Profits de la foule et 
l'avènement du prolétaire, on. ne . s'étonne 
pas que l’auteur formule son optimisme en 
disant que « l'étude du passé apprend: à 
aimer le présent. » 


Réflexions d'un Français moyen. — Un vol. 
in-12°, par Jacques Duboin, député de la 
Haute-Saône, avec préface de Henry de Jou- 


beaucoup. de. force. les. inconvénients désas- 


L'ECONOMISTE, EUROPÉEN 


venel, sénateur de la Corrèze, édité. chez 
Payot, 106, boulevard Saint-Germain, Paris 
(6°). | A es nn 

Dans cet ouyrage de vulgarisation, écrit en 
un langage très imagé, l’auteur montre ave, 


treux de l'instabilité monétaire, les réper- 
cCussions qu'a eues l'inflation sur notre si- 
tuation économique et sociale, les dangers 
irréparables que présenterait son aggrava- 


tion, et insiste beaucoup aussi sur les périls, 


non moins grands à ses yeux, qu'offrirait une 
déflation quelconque. Sa conclusion est qu’il 
conviendrait de rétablir au-plus tôt la-conver- 
tibilité de notre billet en or, sur la base de 
sa valeur actuellé telle qu'elle ressort du 
cours du dollar. ve 

Pour séduisante qu'elle paraisse au premier 
abord — à tel point qu'elle a conquis M. 
Henry de Jouvenel — la thèse nous semble 
contestable. Nous reconnaissons assurément 
qu'une revalorisation trop brusque de la 
monnaie nationale aurait sur notre activité 
et même sur notre équilibre des effets très 
regrettables : mais une stabilisation absolue 
ne saurait, à notre sens, précéder l’assainis- 
sement financier qui S’impose avant toute 
autre Chose ; l'effort fourni pour la réaliser 
demeurerait, en effet, précaire et ses résul- 
tats resteraient à la merci du moindre inci- 
dent, si nous n'avions pas pris au préala- 
ble la précaution de consolider totalement 
notre dette flottante, de résorbér les « avoirs 
étrongers en francs », et de restaurer la 
confiance générale dans notre circulation fi- 
duciaire par le remboursement des avances 
consenties à l'Etat par la Banque de France. 


Le Carburant National, — Etude sur le ré- 
oime legal de l'alcool en France, par Muar- 
cel Rooy, docteur en droit, diplômé de l'Ecole 
des Sciences politiques. Les Presses univer- 
sitaires de France, 49, boulevard Saint-Mi- 
Chel, Paris-5e 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
| DE PARIS 


Soccèté a7 onyme au cagital de 9#50.000.000 de fræ 
entièrement versés 
Reg. Gu Com. Paris n° 50.816 


Situation au 31 décembre 1924 


ACTIF 

Uaïisse et Banque .,......... Fr. 418.413.899 81 
Portefeuille et Bons de la Dé- 

fense Nationale ........ . +... 3.030 698.853 28 
Reportagsusrts .e! .-CÉTOEUR. ET 25: 195:0S1 94 
Jorrespondants ..:.42,:.42. 4. 292 127.528 70 
Comptes courauts débiteurs... G1L.931.550 73 
Npérations de change à terme 

patainties rte et 08089 647.500"» 
Rentes, obligatious et valeurs 

ULVETSPS TR ATEN at NE : 1.799.632 66 
Participations financières .,.... 3.100.000  » 
Avances garanties ... ........ 207.271.074 88 
Momptes débiteurs par\accepta- 

on REA ee SEA pa: GET 98,449.8381 Di 
Comptes d'ordre et divers...... 137.119.894 69 
[immeubles SE0,8h: 0 af sEtasrec 15.000.000  » 

Fr. 4.880.734 388 20 
PASSIF 

Comptes de chèques et comptes 

d'eSCOMPIO AA EME. 2.525 622.081 33 
‘omptes courants créditeurs... 1.659.516.422 53 
Opérations de ch#nge à terme 
AATANTIOS ee PR RES ue 39.647.500 » 
Bons à échéance fixe.,...:.:,.. 18.623.150  » 
Acceptations,......... Rte slriele aie 98 670.075 » 
Agences hors d'Europe......... 3.443 887 9% 
Comptes d'ordre et divers. .-.. 197.830.638 76 
Compte des actionnaires ....... 13.279.074 04 
Réserves... Dose « 74.116.558 6Ù 
Üapitalises. ep e LBFr re re de 250.000.000  » 


Fr. 4 880.784.338 20 
nn 


+ ne 0 2 A rm 


_ SOCIETE GENERALE +. 


CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
Société anonyme au capital de 100 millions {fanidée en 1858) 
Etat Reg. du Com. Seine, n° 85.966 


i F: 
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-  Sifuatio r. au 31 janvier 1995 PER 
BTS : ACTIF de 
Espèces eri caisse ét à La Ban- + 
‘que de France … » 33.561.795 51 
£onds dispon. dans les Banques 28.404.249 93 
Coupons à encaisser ........... 6.566.965 43 
Effets à recevoir et Bons de la. 
Défense Nationale ............ 403.520,418 78 


roses ss 


Comptes courants ........ use 00:180,787,88 
Reports 4206 « as 0uS 000 OSSI 
Avances garanties .............. 29.036949 52 
Crédits d'acceptations garantis. 18.531.446 35 
Paiements faits sur intérêts et divi- | 

dende de l'exercice 1924... ve TO ID TES 
| Comptes -L'OFATE +. ramener 495.072 68 
Rentes et Valeurs. ... ......:... 25092255 66 
Actions de Suciétés région. de  . Mt 

bañque. ............:mitrse.. DEMO MO» 
Immetblese 57 LIRE 6.000.000 » 
Actionnaires ...... Lee Te Varna nes NO BODS PENSE 


Frais g néraux : Semestie cn cours 1.565.722 40 


Total .,..,.,..-e. 10014200 
TX == 


a PASSIF 
Comptes de chèques ...... ...... 172.512.637 08 
Comptes courants .,..... en OL O0 EEE 


Dépôts (Reports et préavis), Dé- 
pôts à échéance 
Acceptations à payer ............ 18.031.446 55 
Intérêts et Dividendes anté-… 
térieurs restant à payer....... 
Comptes d'ordre et divers ….... 
Réescompte du portefeuille 
Fonds de réserve : 
Statutaire ... 


ME 33.728 124 24 


es. 


99.106 91 
36 192 786 81 
3.170.010 60 


ss 


10.000.060 » 


use vvee-see.ece 


CALE sn ce ne nn de sue EU NO OU 
Report de l'Exercice 1923:..... 123.348 62 
Profits et Pertes : 

Produit de l'exerciee 1924... ‘ 8.849.378 03 
Premier semestre 1925. .,....... 9:9495.927 x 


PUR desire 18974026 D 


Eftets à échoir en portefeuille. 408.526 418 48 
Eftets avec endos. de la Société 51 226.999 71 


ET À LA MEDITERRANEE 


Les sports d'Hiver, au. Mont Revard 
(1.545 m. d'altitude) 

Le Concours international de ski que le 
Club Alpin Français devait organiser au 
Mont Revard, du 11 aw 15 février, a été, dans 
l'attente de meilleures conditions: d'enneige- 
ment, reporté du 20 au 24 février. 

De récentes chutes de neige se sont pro- 
duites et déjà le plateau est recouvert d'une 
couche de neige de quarante centimètres. 
Les amateurs de sports d'hiver, pour qui la 
saison s'était montrée jusqu'ici peu propice, 
peuvent s'y livrer à leurs jeux favoris, en 
attendant les grandes évolutions des cham- 
pions internationaux qui attireront sur Le pla- 
teau de nombreux spectateurs. # [ 
Rappelons qu’un chemin de fer à crémail- 
lère relie le plateau du Mont Revard à Aix- 
les Bains (trajet en une heure) et qu’un Ser- 
vice de correspondance voyageurs et bagages 
fonctionne entre la gare P.-L.-M. d’Aix-les- 


Bains et la gare du Chemin de fer du Revard. 


EL P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
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sion de l'Europe. —. Page 129. 
Revue des Changes et Chronique monétairs. 
— Numéraire et Métaux préciéux. —. Page 129. 


Questions du Jour. — fa trêve. — Situation éco- 
noumique et financière de l'Autriche (M. Edmond 
Théry): — La grande pitié de nos campagnes 
dépeuplées (suite et fin). — RASE UT 13L et sui- 
vantes. 


[aformations diverses. — France S État: 
‘usbdomadaire de .la Banque de France. —) 
L'exécution du true — Lu première jannuité 
Dawes. = À la C DR, — Une entrevue Cham=: 
berlain Herriot. — Le budget de 1925. — Sup- 


Er Recettes brutes approrimatives du Réseau 


| : u e DES Mois dé'jäuvier 1925: $ m/n. 2.075.000, contre 
Avis aux nn Ont | de rnb décennaux janvier 1994: $ m/n 2.019.860. 
Les intérêts échéant Là 15 mars 1925 seront LR D 
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pression di bordereau de Coupons. —, Les prix| De la Banque de Union Parisienne, 7, ruë Obligations de l'emprunt 8 0/0 (ancien) 
de gros et dé détail en janvier 19%. — Les | Chauchat et 14, rue Le Peletiér nie Séries Comprenant des obligations 
indices des cours des valeurs mobilières {À la Du : Comptoir National d'Escompte de Pa- restant à rembourser 
Bourse de Paris pendant le mois de:j jaavier 192%: | ris 14, rue Bergère, «et de ses bureaux de 1à 1100 6401 à 6500 9401 à 0500 
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De la Société Générale, 29, boulevard Hauss- 59501 52600 56701 56800 57601 57700 
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conflits du travail. 

Grande-Bretagne : Bilan dé la Banque d'Angle- 
terre-— Les transports en commun de Londres 
en 192 — La question de Mossoul. — La pro- 
duction aurifère de l'Inde. 

Luxemonrg : La production ägricole en 1923. 

Norvège :, La production agricole en 1923. — Le 
cheptel en 1923. … 

Pologne : Gonvention franco: polonaise sur l'émi- 
gration. —/Laconférenceinternationale ferroviaire 
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MM. des Porteurs d'Obligations 3 %:« type:| 126101 126200 126301 126400: . 128901 128999 
Er LH La Himitation deg an ariements. — Les | 1921 » et d'obligations 2 1R % sont Air A 129000 129501 129600. 137201 137300 
Te etes Date TE LÉ faillites en | que le tirage semestriel desdites obligations | 137501 137585. 128001 138100, 139001: 139100 
à la Si is, see be abi avec les îles | à rembourser le.1æ-mai-1925,-aura-lieu le | 419201 142600 142701 143800. 148501: 148600: 
Le RULES Fo SR EM OAI SRE vendredi 13 mars 1925 à 14 heures 1/2 au siège | 118001 148999 149000 149701 149800 


Statistiques générales. — Statistique des.mo- 
. biltsés ét" "des pertes de vies humaines pendant 
la œuerre mondiale: 
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150701 150800. 150801 150900 151626: 151700 

153001 153100 155101: 155200 155401 155500 

omnmemennns, | 157701. 157800- 159501 159600 159901 159999 
j 7 FATAES 


j = eme 0 2601 1627 162801 1639 
| MausTE Re Des F ce 160000 162601 163700 3900. 


dela rverwe 64; boulevard Haussmann. 


C7 SA a82 


Petites ‘Nouvelles. — Page 143. 164501. 164600- 169101. 160200. 169201. 169500) 
DU, MARS LIAMOT.- 174500 176401 17 178201: 178300 
Mar RE financier, spa LE 5 1084 10001: 179909 180000 181601 181700 


181701 181800 186301 186400, 157601. 187700! 
188101. 188200 189201 189300: 192501 193600. 


209000 206001. 206100. 206701 206800 
208301. 208296. 210801 210900: 212101 2122007 
213501 213600, 215601 215700 216001 216109 
217001 217100. 219801 218900 225901 225999 
226000 226001. , 226100 27601 227700 - 


FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


‘BOSTON. MASS. USA: ee x 
929001 229100 229501 . 229600 229701. 229800 
! 70. Federal Street. 925101 235200 225201 235400 226201 236300 
-BUENOS AYRES:  HAVANA: 211901 241400 244701 244800 249601 249700 


:801 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldm 254501 251595 262901 . 262999 263000 6 
aa < L 263201 263300 . 264201 264300 266401 266500 
267601 267700 269701 269800 270501: 270600 
272601 272700. 273401 273500 76201: 276300 
278501 278600 282601 282700 284801 284900: : 
286701 286800 286901 286999 . 287000 ; 1 
287601 287700 287701 287800 289201 289300 

2NYJ01 289999 290000 290501 290600 
291001. 291100 293701 293800 295401 295500 
296301 296400 296801 296900 297064 297100 


BONS A3 MOIS 4 % 
BONS À 1 MOIS 83 ww: 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVAMS 


| Exécution sur de marché de New- 
York de tous ordres de Change, 
Transactions d'affaires ‘commer 
ciales bancaires de tous genres. 


Special Representative: 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


198101 198200 204401- 204500, 204901 204999 


2 L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 

Hs Ji : \ 19 19 > A £ LEO it Fr "4 ÿ N » _.. | Le ds ler LARG RE 2 à À 
297401 297500 298901 ..298999 299000 ho vo grise 978000 982601 982999 | 1499201 1499300 1499301 149900 + “1499419 1499 00 
302501 302600 304091 304100 305001 305100 988501 988600 992801 992999 St 1501400 1501801 1501900 1502901 1502999 
305101 305200 ‘306901 306999 307000 993000 s 1000201 1000500 1003501 1003999 000. 1503401 100500. 1506801 1506900 | 
‘2309301 309400 = 309801 ::309900::310801 310400 | 1004000: 1004830 1004900 * 1005501 1005 7801. 1507900 -1508801 1508900, 1509501 1509600. 
310501 310600 312301 312400 315601 315700 | 1009301. 1009400 1013501 1013600 : 1014601 10149 701 1205800 | sn 1510700 1511801 1511900 : 
815801 315900 316801 316900 317001 317100 | 1015000 . 1017601 1017800 41027001 1027303 01: : 13990 514000 1514 

318701 318800 321501 321600 325601 325700 | 1637501 1036900 1041501 1041600 1044601 1044900 4: 1518101 1518200 1520! 

326901 326999 327000 334301 334400 | 1063001 1063500 1064201 1064300 1066501 1502 1520901 1 10090 15210 

337901 337999 « 338000 & : 339901, 339999 | 1067000 _. 1069201 1069300 1070101 1070500.| 1521201 La 300% 1521401 1521500 15229) À 
340000 .« 340831 340900 : 348507 348600 | 1071501 1071999 1072000. | 1072201 1072300 | 152300 1524601 1524700. 1526501 1526600 
852701 352800 353701 353800 355001 355100 |.1074001 1074400 1077801 1077900 1078501 1078999 15000 1530999 * *1531000 ‘1534901 1534999 
356001 356100 358101! 368200 : 359301 359400 | 1079000 1080101 1080200 1082001 1082500 | 1535000 1536001: 1536100: 11541801-1541900 


363401, 363500 … 370201 ..370200 : 372301 372400 | 1093001 1093500 1098001 1098100 1114001 1114000 | 1546501 1546600 1540801 1549900 1550401 1550500. 
373001 373100 373201 373300 373501 373600 | 1119201 1119500, 1123001 1123300 1130401. 1130500,] 1551301 1551345 : 155470111554800 1556201 1556300 


874901 374999 375000 ,, 375101: «375200 | 1140501 1140999 1141000 1144501 1144999 | 1557401 1557500 1558201-1558300—1565201- 1565300" 
376701 376800 379701. 379800: 379901 379999. 1145000 1145301 1145400. 1152501 1152800 1565501 1565600 1566801 1566900 pese 1568400 
380000. - 381001 381100 381501 381584 | 1153001 1153500 1157101 1157500 1160201 1160500 | 1568801 1568900 1572001 1572100: | AS? 

382501 382000 382001 382025. 383001. 383100 | 1164901 1164999: 1165000 À ::: 1178301 1178400 | 1574101 1574200 1574801 1574900 #4 

388001 388100 392201 392300 392301 392600 | 1181101 1181200 1182701 1182783 1186301 1186400 | 1576000 1577901 1577999 1578000 

392501 392600 ; 1394301) 3944007 % 401901 401999 | 1190801 1190900 . 1192101. 1192200 PE LL nn 1579701 1579800 1586601 1586700 

402000 202401 402500 402601 402700 | 1190801 1190900 : 1192101 1192200 L 1194901 1194999 | 159040 | 1590500 :' 1590001°1590965 

403301 408200 : 404101 404200 | * 405701 405800 | 1195000 1201001 1201200. 1203001 1203200 | 1594501 1594600  1595201:1595300 

AUGUL 406999 407000" 40827 408300 | 20901 1204999 1205000 1206801 1206999 | 1596501 1596186; 1600001: 1600200 «+ 

411501 411999 412000 He 414300 | 1107000 1212801 1212900 1213401 1213600 | 1604000 _: 1604401, 1604600 : 

415001: 415100 :° 415701416800 - Æ18601 "418700 | 4215801 1215999 1216000 1220901 1606201 1606400 1607401 1607600. 16076 
419701 19800; LEIOSOR, 419009" 11; 420000 294100 | 1221000 1222401 1222600 1224101 1124200 | 1608801 1608900. ,1609801; 1609999. 161 
423101 423200 429501, 423600 424001 424100 | 1508101 1228500 1230001 1230200 1230401 1230600 | 1612001 1612200 1612401 1612500. 1614601 1614700, 


425801 425900 429401 429500 436601 436700 | 1932101 19349 trie nt Fac 
437201 — 497300430001 439700241907 41940 | 12H01 1234200 1239453 1239600 … 1244401 1244600 | 1615401 1615600 1616319 1616400 : 1627201. 1627400 


* 1 , ri} LI . 5 | 
119301 422400 444701 444800 445001. 425100. 1353001 da 1250801 1250999 : 1251000 1630001 1630100 1635401 1635500 1639201 . 


142 La | 1251400, 1255301 1255400. , 1255401: 1255500 | 1655601 1655762 1656606 1656700, 0 
S4G301 146100 450301 450400 à | 452801 452000 1256801 1256999 : 1257000 1257404 1527600 | 1666801 1666999: 1669000 |” | TEEN sud 
01 1679800 


454101 454200. 457901 45799901) 458000 1257801 1257999 . 1258000 1258401 1258600 | 1678201 1678400 1679401 1679600 * 
460701 460800 463501 463600 469301 469400 | 590 LE : pe: 600 , 
ROUE HU00 ETUI AIO 482401 482900 | 122970 2000 LOU 1250200 12501 1294500 | 10S21UT 1082200. 1082801 1682000 DS me 


0 DIQO + COUR AIT É 12 1260801 1260999 1261000 :! : |1683701 1683800 1685601 1685700 1685801 1685999 - 
RO D AO DO  AS60T sa0200 | 1261201 1261400 1262201 1262400 , 1262501 1262600 | 1686000! = 1686001: 1686200, 1680 1 1686600 
. en À ect tou Ame 1262601 1262800 1265201 1265400, 1276201! 1276400 | 1691501 1691600 1699501 1699600. 1701201 1701400 
298001 298099 499000 01502801: 502900 | 12/2201 1270400 1281801 1281900. 1280801:1280000 | 1703201 1703300 1703601 1703800, ,, 1712801 1712999 
50201 509200 506201 806200 508301 508328 | 1292201 1292400, 1295301, 1295400: 181120401311400 | 1718000 1716801 1710900, An 1717900 
510001 510100 510401 10500 510701 . 510800 | 1312501 1312600 . 1314401 1314600 1315801 1315999 | 1722801 1722090! 1723000 4784001 1724200 
Afao01 6210100 … #10401 : 510500 810701 410800 | 1316000 1321001 1321200 1322401 1322600 | 1724201 1724300 1728001 1728100, 1731401 11731500 


È sp _ Ve on | 1324001 1324100. 1327301:1327400. 1331601 1331800 | 1736001 1736200 ‘1736801 1736999 1737000 à 
re Rs DA LE ps A ps ten 1356001 1336152. 1336601 1336800: 1341701 1344800 | 1739004 1739200 1740001 17401000) .1750407 1750600 
So830 28200 390001 529100 320801 320900 | 1340201 1946400 1347201 1347300 1340701 1340800 | 1752201 1752400 175260 1752800! 1 4201 17543 
HYders 2500 re J & / 5 r}, Ve 

RaDR0 229000 535401 235500 338201 538300 | 1294701 1354800 1354801,1354000 1 1355601 1355800 | 1760101 1760200 1760301 1760400 1763401 176360 


GeOt 5106 “ : 0 1361101 1361200 1362001 1362100 1371401 1371600 | 1766801 1766999, 17670001, 1768401 1768500 
243901 213000 514000 Te oO 545200 1372801, 1372999 :, 1373000 4974901 1374999 | 1771201 1771400 1775601 1775700 + 1775801 1775900 . 
BOUT CASSOD © PAGUO 546700 222101 247200 | 1375000 1375118 1375200 1375801 1375900 | 1778401, 1778600, 1779301, 1770400 1796101 17962000 


547201 547300 549001 549999 350000 1376201 1376400 1381001 1381100. 1384001 1384200 | 1798601 1798700 . 1799701.1799800, : 1807301. 1807400 
280101 280200 25110 251900 222301 282600 | 1287401 1387554 ‘1380201 1380400 1391701 1301800 | 1809301, 1809400. 1809901:1809999:#1810000 2-01 4 
2É9001 222100  HEA7O 231600 2060 535200 | 1202001 1392200 1303801 1303099! 1394000 Fe 1810999 1811000 -:. “1812604 1812700 


RS CUS GOud D ent 60200 | 1394001 1394100. 1305201, 1305400 1395401 1305500 | 1814801 1814009 1815000 1819601 1819800: 
Den DO DUO D DT to0g | 1307601 1397800. 1308401 1898600 : 1401501 1401600 | 1821624 1821800 1828201 1828400, 1820001 1820069. 
D MU Dead00  Dean0t 268702 | 1406801 1406099 1407000 .… ... ‘1408801 1408009 | 1835201 1825400.% 1888501 18386000 01847401 1847600 
6001 560300  PS1mNT 221000 29201 272200 | 1409000 1400401 1409600 1413801 1413999. 1840501 1840600 1851401 1851600 | 1852001 602200 
ML DOIOS AE RS AU eo LU 1416601 1461800 _ 1420201. 1420300 | 1876701, 1876800. 1878001 1878200 | 1879501 1879600 ° 
PROUOL DD  OIBNl POi200 “Hddo0l… Do6000 | Lé20101 420600 à 142580 001400000) 21432000 1880001 1880100 1882801 :1882099 1883000 : | # 
23008 202000 cdot DOE00 100! 210300 | 1426001 1426100 1434401 1424600 1437401 1437500 | 1RRSSOL 1883400 1888801 1883000! 1884101 1882200 
PORBUI 692000 CO) 0 OORaoi 028000 | 1443201#1443400 1145201 1445300 1454801 1454090 | IS5001 1885200 1888001 1888200 188080P 1880000 
SARSDT COODEE UE Éaas 681000 1455000 12102 14570011145710000 1458801 1458009 | 1800601 1800800, 1894401 1804500 189500189520" 
832000 622201! 632300 625501 625909 | 1459000 1465701 1465800 1469401 1469600 | 1895201 1895400 1895701 1895800 ::18968011896900 
0 GOT C0 620001 628300 | 1472601 1472800 1473001 1473200, .1474301 1474400 | 1808801 1898900 1904001, 1904100... 1905R0L 190 


CLESOLL 66900! : 842000 652001: 652500 | 487901 1487009 … 1488000 1488401 1488600 


1905501 1905600 1907501 ,1907600 . 1912501 1912600 
653801: 632900! 665801 655999 656000 1490901 1490999 1491000 1495301 1495400 (DV SET ET 


1919601 1919700. 1919801 1910909 


A: 


668501! 668700 668761 668999 669000 | a és me - cnrs mm nnnas annee 
672901 ! 672999 672000 681001 681400 FD à nn LSRÈN Eouphiaisés 
681501 ! 681600 691501 691999 69000 : cl 
696801! 696999 697000 © 701201 701500 

704001: 704400 707101. 707500! 708501 708999 

709000 709001 7095001. 714501 714999 (Ones) 

715000 795501 725999! 726000 


731201 731500 + 735001 735400 753801. 753900 
752501 752900 768001 : 768500! 771301 771500 
772301: 772500 775201 775300: 776001, 776100 


siège Céntral : 33, Rue du A- (re PARIS (2 - 
Téléphone & Gutenberg 74-08, ‘74-09, 74-12; on 24, 63-54, 06-04 


SR 


776801! 776999 777000 779001 : 779500 Inter Spécial : 677: ‘860, 861,-930,-031 4 60 Bin 
Lie es 782000 787001. 787100 Adresse Télégraphique pour: Paris et Succursales : BARCLOSEA a} 
790701 ‘/90800 792401 792500 795001 795500 - ré CEE MT AVI «Tefh 
802201 802300 809501 809800 - 821501. 821999 ose Hé td ae 1681 
822000 825101 825500 . SS001. 832095 | | APXLES-BAINS:...;56 0 p3 Fire Carol LE FoUQuE T-PARIS- Fra 

83H01 © 822600 841252 841500 845501 825999 - * ouvert pendant:la saisog C2 4 ME Des eee 72 Be e Paris. 
826000 885601 855099 820000 RTE | de AA CS À nee Er * ENT TON | Rens poianLe LEme me- | 
857401 857500 - 860901 860909 : 861000 BOULOGNE. ER. 2:11 "61, Rue Dictor-fluge MONTE;CARLE. Rp El der MORE 
867001 867300 878001 878100 : 878601. 878700 CANNES 5 3 58e O0 7: Rue Maréchal-Fech, ù {É0Lé Nord des Jardins du Casino! 
879001 879300 882601 882900 890001 890500 LE HA VRE.. 2eesoseseceose . Quai Gecrge. Ve NICE... LAPS moe csese. : fr: Av. Georg.-Clemen cet 
892001 892500 892801 892900 893501. 893900 FON . ans iee . Rue de la République. |: ORAN. M reovoccetecre 18, d'Alsetel oral 
807001 897200 902001: 902200 903001: 903300 AGE EE ses... 5, Rue Cannebière, ROUEN. sorosocvosenssssse 7) Rue Jeanne-d'Art, 
900601 906500 907101 907300 909004: .909500 * LONDRES : Mest-End A£enoy : 1, Pall Mall East, S, W, L — COLAGSEn #5 mn Ed 
912201 912300 917001 917400 - 923101-:923200 Toutes. Orératidns de Banque FA 
932501 932999 932000 934101934200 S TE 
Dee SD SANTE Rte CORRESPONDANTS DANS LE MONDE. ENTIER 
943001- 943500 947501 947999. 948000 : BARCLAYS BANK LIMITED 


964001 964100 976501 976999 977000 Siège, Central : 


:4, Lombard Street, LONDON E. C. 3 


RAA t 


L'ÉCONOMISTE: EUROPÉEN 


per 3 2 _— mate me rmsrntariie == =Z ro _——— — 


se 
me x 


Fe RE FAN La 8ù 
J208U. 1920900 92200 00 520 1925400 : | | 2 
Le a à 1 ge 01 198 HE me. 1082800 | 4, ABtOutarION WarronaUE | x BANQUE DE: L'INDO-CHINE à 
1984201 1934400 È cs ‘des, Porteurs français. de Valeurs. Mobilières R. C. de la Seine ne 13.94 S 
801 1947900 © 5 201 1 00: at 119 00 TA, rue Galfioi, Bart” : ù 20700 
958601 1958800 OL ie 11061300 | Dr : er: ‘49 mi à ŒIL) 7 
1964801 196:909 -1967801 1967 Te 01 1968200 | , SNTUO LT DUT | Situatron au 90 Seprémibre 1924 g 
1969101 1969200 ! 1973201 4973400 | 2H AN7IEUO NT ‘INFORM ATIONS ad 4 
197920b 1979300 1 1984801 1984999 - 1985000: h-0 {4 r4 s * 
cri 1986800::1987201: 1987400: 1991801 1991999 |! ACTIF: RAT * 
19920 oi 1993500 Le 2000100 AVIS AUX | PORTEURS DE FONDS, RUSSES  Versements, non appelés ....Fr. 3.600.000, » 
gontao! &0e jen SOMSR enHEn | Le Comité de Défense des Pôrteurs! de | Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- 
un 0 ï }£ io He ar pr Fonds! l'fusses s'est réuñi le 16. février cou- LORS ee den Era Te ET fe RD DER ‘ : 
RER LOTIR $ 
re ; En ne 1e 2020200 ! 035001 2035200. | rant,, au ‘siège de FAssoGiation Nationale des CFA QAR TS TG Ce ge Rest ki Fe sa 
2OSSSOL 2038000 2039000 * 2046201 2046400 | Porteurs Français de, Valeurs Mobilières,. 5! Monnaies ‘et'Matières!1....2. es 10.418486 18 Fe 
2049401L20496007 205440405460 22056401 2056500 | rue Gaillon, sous la présidence de M::Mbert| Portefeuille (Paris et'SucCursa> | Er. 
206790112067999 : 20680001 1172060201 2069300: Legrand, ministre plénipotentiaire. - les) et-Bons. de la- Défense Na- PAS 
2072601 2072800 2077501 2077600 2089001 2089100 | ‘Atlaesuité de cette réunion, le Ebmité ‘es- | tlonale ....,.................. CL 'OLLHILOBD 12 
2090001:2090200 :: 2100401: ee 2103001 2103200 ti the nécessaire d'appeler l'attention de l'opi. | Avances sur nantissements et % 
2105401 2105600 2111800 2112401 2112500 | DA af SE êé SÉbATTe en Comptes-courants .......... 561.481.287 5 
SASOT IN LE0O SHOT 1 00 2118801 2118900 | niont publique sur Jes dangérs de -touté pro- Remises À l'encaissement et en L 
5123435 2123600 2MI29001 21299007 2432501/2132600| pagandé qui téndrait à subordonner la vali- POUBLANE SH LACIUTEAS JD 70.285.010 19 
2136201 2136400 242401 2162600 2143401 2143500 | dité ds. droits des porteurs; à leur adhésion | Lorrespondants divers (Paris et | L'3 
2148201 2148383 pot 2148600 2148901 2148999 | à tel ou-tel groupement de défense; Contrai- | Succursales ss. 102.038.148 86 
2149000, np 153801 FU bien 000 ; 24 |rement à cette thèse, qui aboutirait à dimi-!| Frais généraux (Paris et Sut- de ot 
21. | rj RO ago, 2156 00. nuer le -montant- des créances francaises: le QUES AIS AT A EME RE AR ERL 8.111 888 39 :: S 
2 3 Sc IST se PAUE 16162901 2162 99 | Comité tient&affimer que lé aroït de par- LMANGUDIeS SE LME FER 8.000.000» 
2163000 : 1 2168601 216360 2169201 2169400 ti ; : ———— LR 
iciper aux règlements à intervenir appar Er. 2.354 415.008 29 
2170001 2170200 * 2170801 2170999 . 2171000 ; | 
2171901 2171999 2172000 12:11 1: 2174601 2174800 tient à tous. es porteurs, sans distinction, 
2176241: 2176400: -2179801-2179999 ::2180000 | D'autre, part, le Comité est conyaïncu d'in- PASSIF c 
2180401 2180600, 2182201 2182300 - 2184801: 2184999 | terpréter, le, sentiment de la très grande ma- Labital lsodatrss ÉMPe Bol 4 72.000000: » 
2185000 2189401 2189449 2192692 2192800 | jorité des porteurs en refusant de s'associer Fonds "de réserve statutairei 4 | 5.404.600:5 
2198401 2198600 2199607 2199800 Feon 2205999 à 6 toutes Jes::démarches qui ‘auraient pour Fonds de prévoyance statutaire. 17:085 020 45 + 
2206000. 2214001,2214200 2214201 na vite objet dé conéeñitir un abandon quelconque | Fonds de réserve disponible. 3 600.000 ». 
pu aigu ss er pit 2218600 de ‘Teurs ‘éréances avant l'Ouverturé. {les né- Fans. de GARE des Agences 
AA |gociations officielles. franco-soviétiques. C'est, |: en ne, au. Sia de 
Le Re fre ne pete, seulement qu cours de ces négodie-| Re tininbbttiète 2240-20. à 000000 
2232801 2232999 : 2238000:10!:5::11223380472233999 | LOU pos ï 6S LaCl- | Billets au porteuren circulation 1057.750.999 10% 
4000 robe 2284301: 2234400: - 2235001 2235100 lités qu'i, :V'AUTa lieu: d'accorder. Il est, en Comptes-Courants et de dépôts : ” 
2210001 2240400 ! 2254101 2254200 2256201 2256400 | particuliem! inadmissible de suggérer AUX: 1 AMMUE sise ses prie si ortstahe 63 Bel 422.974:88915L- 
2256901 2256999, 2257000) 55) =: 2858701 2258800 | porteurs d'acceptér/pÜur le recouvrenient de | Comptes-Courants et de dépôts, “nie 
2259501 2259600 2260401 2960500 Et 226170) leurs créances, les bénéfices. éventuels de S0- e Re na ecran ia. Sels 50.811.920 59 
SSID ART SnaUE Sono | erétés mixtes franch-soviétiques dont la Gons- | Indochine ee 1e 906008 692 20 
UD nn 2 boom 1 emeOE 271400 |UtAON sOUIèyÉ les, pbjections les: plus gra- | peu à pyér 2211220221 RONDS 
£ [e 
3601: 3700 601-2276700 - 92977901 2277999 | VES..... r£ | Acceptations à échoir pour compte d 
a 9 160 281800 À RE SSP NN IE QE 09 LU Là des succursales et ATOME SE rene » »:2 
se RIRE 500 ol PES | 09 # Xu0609 ‘2 : COMPAGNIE ALGÉRIENNE Re ne divers (Paris et PRE sh 
50 Sacoursa]es)e, PUB UE UE 316.759 75: | 
2501 au _ 909 : 23 | Coaptes d’encaissement ...:... 74.443.573 70 
2307201 2307400 2310801 2310900 SASAOT 2315400 1 | siège social : 50, rue d'Anjou, Paris CON ot PS EL a 71:443 078 TON 
ue 2333600€ 5e sa SD Got + RL” Hnsniité EN CONTE EE PCT AR WErEto :.. 28.167.886 49 
A Divulende "dia vOren 20. x ae el 540.589 
2347701 2347800 2350701 2350800 2350801 2350999 PAS au 31 Décembre 1924 Rte F Bertéé 4 ? ECRe 14 6 
2951000 Ds 2353000" "2357407 2357500 | | AD LE Solde'du 2e semestre 1923.4,.1 :3.162:418 63.0 
SIP 291400 Eu SNFS00 . 2377801 Fe | Se | ) | Solde: du 1° $éinestre 1924 17: 15.691 06257 
: 2 aQ 94092 Laisses el TEutatee dE Sete van Fr. :,84.768.899,.45 eee 
22 778000 2381201 2381300 pie oo bee Effets ën Portefeuille et Bons “ 1e Fr.2.351.415:005 39 ! 
2925001 2385200 2386001 2286200 2389601 2389800 d 
959 = - 2297601 22978007 * 2997901 2397999 de « Défense nationale. #22... :52#.826.551 49 amener 
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Bulletin Bibliogräphique 


Notes sur la direction des entreprises. — 
Un vol. in8° par, Couillieaux, ancien élève 
de l'Ecole Polytechnique, chez Emile La- 
rose, ii, rue Victor-Cousin, Paris (5°) ; prix : 
8 francs. 

On s'est toujours ingénié, jusqu'à présent; 

à étudier l'orgamisation du‘travail de l'« exé- 
cutaänt », travailleur manuel où travailleur 
intellectuel... Et cependant, -plus .,0n, monte 
dans la hiérarchie d’une entreprise, «plus les 
rôles des chefsdies divers desrés sont :im-’ 
portants et difficiles à ‘tenir d’une façon -sa- 
tisfaisantée. T1 y a donc un gran intérêt à 
analyser:.ces rôles. La lacune vient d'être 
excellemment omblée par: .M::C° Rilieaux, 
aui.s'est-attaché à examiner. ce que, doiftrêtre 
l'organisation scientifique °dui Iabeur-:person- 
nel du chef suprême: d'une entreprise, au 
directeur. 

Après avoir très justement montré. qu'il 
importe qu'il libère son temps, en ayant le 
préoccupation constante de confier à autrui 
les tâches qu'il n'est pas indispensablé. qu'il 
accomplisse lui-même,-A'auteur classe en 
trois catégories les besognes personnelles du 
directeur direction des affaires courantes, 
direction de l'organisation, questioris de per- 
sônnel. 

Chacun de ces Ai freS abontde en idées 
judicieuses, en conseils théoriques et prati- 
ques pleins de sagesse, et.nous; Sommes, .Ger- 
tains que la lecture:.de ce divre; volontaire- 
iment abstyait mâis très clair, profitera non 
sdulèément aux chefs de maisons, mais à tous 
ceux qui détiennent däns une grande ‘affaire 
une parcelle de l'autorité dirigeante. 


Les Forces hydro-électriques pendant la 
guerre, par Raoul Blanchard, professeur. à 
l'Université de Grenoble, directeur de l'Ins- 
titut de Géographie alpine. Histoire. écono; 
miaue-et-sociale de la guerre mondiale. Pu- 
blieation .de-la Dotation. Carnégie, .pour.. Ia 


paix internationale., Les Presses. Universitai-: 


res de France, Paris. 


Almanach du Comhattant 1925.:— Un. vol. 
in-16°, aux Editions du Combattant, 190, bou- 
ievard Haussmann, Paris (8e)..Prix : 4.fr 50. 

Nous avons pris, Comme chaque année, un 
vif. intérêt à: la lecture de l'Almanach du 
Combattant dont le plus bel éloge réside,dans 
les Tiones suivantes, écrites par le maréchal 
French, en guise de préface : = 

« AUSSi longtemps œque ‘quelqu'un vivra qui 
a pris part avec les. forces alliées à la grande 
suerre, le lien d'union forgé dans cette ter- 
rible fournaïse restera inviolable. A: mésure 
que les 

crandir sûr #horizon, nouss trouvons: des 
efforts plus vaillants faits des deux côtés de 
la. Manche pour resserrer. cette union par 
ceuxsqui mourraient plutôt que‘de la voir 
rommue, 

Da pareils efforts, l'Almanach du. Combat- 
tant est un puissant exemple. 

Je souhaite de tout cœur qu'il soit D. 
lu et beaucoup répandu. » 


Politica. — Revue mensüellé d'initiation à 
Ja vie politique, 10, rue Chardin; Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. 

Sommaire, du. numéro ‘de: février * 1925 : 
W. Morton Fullerton, M. Calvin Coolidge ; 
Fernand ‘Hauser, M. Camille Chautemps ; 
Sarraz-Bournet, La protection dé‘ la ! rnater- 
nité et de l'enfance. II. : Lucien, Bec, L’Amé- 
rique et l'immigration F Michel * Lhéritier, 
La Grèce et la Paix; Chronique politique ; 
Lectures politiques ; Dopument et Tableaux. 

Extrait de l'article : « La Grèce et la Paix»: 

« Les Grecs expulsés de Turquie-sont ren- 
dus à la Grèce, 1.500.000 réfugiés, la plupart 


| gés. Ils sont mis à la char 


dies, de Fa inisère, qu: découragément 


‘des Nations! 


difficultés. politiques semblent. sa 


L'ÉCONOMISTE ŒUROPÉEN | 


sans ressources, épuisés, : malades, découra- 
e de leurs frères, 
un’ petit peuple de 5 milliôns d'habitants à | 
peine, épuisés, eux-mêmes, par dix années de | 
guerre. Ce pouvait être pour la Grèce un 
fléau de plus, avec la contagion des ee | 

e |! 
pouvait être, et les . Turcs -émules des Alle- 
mands y ont pensé sans doute, la fin de la 
Grèce (l'un Etat grec organisé socialement 
ei, politiquement. 

« Les choses ont pris. une autre tournure, 
grâce aux efforts combinés des réfugiés eux- 
inêmes, de l'Etat hellénique, des Œuvres 
humanitaires inernationales et de la Société 


2410 


« Non seulement: d'éxistence de la Grèce! 


comme Etat organisé ne se trouve plus :mise 


en question, Mais l'Unité grecque est réali- 
sée, non-pas sous la forme territoriale, mais, 
sous une forme QU'O1. n'avait pas prévue, 

par lamalgame des’ Grecs de l'intérieur ét 
des Grecs de l'éxtérieur, par le départ des 


‘Turcs de Grèce pe mn contre les FAN ide 


Turquie: 

| ,e En: vérité, le nombre des réfugiés grecs, 
1.300.000. jusqu'au 31. octobre dernier, excède 
de beaucoup le,nombre des évacués. turcs, 
200.009 à peine. C’est la raison pour laquelle 
l'établissement des réfugiés grecs à été par- 
ticulièrement difficile, au point d'appeler 
l'intervention des organes internationaux, 4 


L'industrie. française! pendant la guerre, 
par Arthur Fontaine, inspecteur général des 
Mines. Un vol. in-8°, XII; ,504.pages,. édité: 
par les Presses Universitaires de France, 49, 
boulevard Saint-Michel, Paris (VS). Prix, 40 
franss. 

La Dotation Carnegie publie, dans sa série 
de. l'Histoire Economique et Sociale de la 
Guerre. Mondiale, un. Volume de M. Arthur 
Fontaine, « l'Industrie Française pendant we 
guerre. » qui présente une synthèse de notre 
activité industrielle. pendant les années 1914 
à 1920. Ce volume ne concerne que la pro- 
duction industrielle : d'autres volumes de la 
série visent la production agricole, les trans- 
ports, 1e .COMMETCE sms 

Le livre de M. Arthur Fontaine met en re- 
lief l'effort considérable fait par l'industrie 
française, patrons et ouvriers, et les. résul- 
tats très remarquables qui furent obtenus, au 
point de vue de l'outillage et de la produc- 
tion. 


Vient de paraître : Les Règles d'York et 
d'Anvers, 1924 — Textes officiels français 
ef anglais, Editions de là Revue de Droit 
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(ire, Re et 8e classes)" | 
_ Enrégistrement direct ‘des bagépesrt EU 
Wagons-lits et Voitures ‘directés de toutes 
classes de Paris à Port-Boir et de Cerbère à 
Paris. 


et vice-versa et de Perpignan à Toulouse. 
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ituation h:biomadiire des Banques d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 145. 

tevue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 145. 
luestions du Jour. — Le budget voté par la 
Chambre. — Situation économique et financière 
de l'Autriche (suite) (M. Edmond Théry). — Fi- 
 nances américaines. — Pages 147 et suivantes. 
nformations diverses. — france : Situation 
hebdomadaire de la Banque de Franca. 
L'exécntion du traité. — Le contrôle militaire 
‘interallié. — L’exécution du plan Dawes. — Le 


budget de 1925. — Les douzièmes provisoires. 


A la Commission sénatoriale des Finances. — 
Un accord commercial franco-portugais. — An 
Conseil supirieur des chemins de fer. — La 
frappe desmonnaies. — La production des mines 
métalliques pendant l'année 1924 — Les im- 
portations et les exporlations de combustibles 
en 1224 — Les opérations du Crédit National en 
janvier 1925. — Les opérations des Caisses 


d'épargne ordinaires. — Les recettes des chemins 


de fer. — Lois, décrets et arrêtés. 

lemagne ; Banque d'Allemagne. — La situa- 
tion. La mort du président Ebert, — Un 
accord économique provisoire entre la France 
et l'Allemagne. — Le « scandale des indemnités 
de la Ruhr ». — Le coût des assurances sociales. 
rande-Bretigne: Bilan dela Banque d'Angle- 
terre. — Elévation du taux de l’escompte. — 
Estimations budgétaires. — La situation des 
banques. — Les exportations d’étain des Etats 
fédérés malais en 1924. : 
lollande : La situation financière. 

urquie : L’insurrection kurde. — Fa crise minis- 
térielle. 

ougoslavie : La production agricole en 1923. — 
Le cheptel en 1923. “: 
tats-Unis : Ua question de la dette française. — 
La situation monétaire sur le marché de New- 
York. — Le stock montaire at la circulation. — 
Le commerce extérieur en 1924. 

pon : La question de l'embargo sur l'or. — La 
question du suffrage universel. 

evue Commerciale. — Page 159. 

etites Nouvelles. — Page 159. 

[arché financier. — Page 160. 
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Pétroles de Malopolska 


les actions auront été inscrites au plus tard 
le 18 Mars ; | 
2° Les propriétaires d'actions au porteur qui 
auront déposé, à cet effet, leurs titres au plus 
tard le 18 Mars : à pe : 
À Paris, au Siège social, 3, rue d’Antin ; 
A Amsterdam, à Bruxelles, à Genève, à Rot- 
terdam : aux succursales et agences de la 
Banque de Paris et des Pays-Bas, 
où les cartes d'admission peuvent être, dès 4 
présent, retirées. 


Les 270.000 actions catégorie À de cette s0- 
ciété ont été introduites en Bourse le 23 fé- 
vrier dernier. 

La Société Française dés Pétroles de Malo- 
polska, au capital de 30 millions, constituée 
en 1%2, possède en Pologne un domaine pé- 
trolifère s'étendant sur 2.000 hectares, qui 
Comprend : io des concessions à petite pro- 
duction exploitées à faible profondeur, en 
Galicie occidentale, d’une étendue d'environ 
1.000 hectares, avec dix puits en production 
et trois en forage. Dans ces concessions, les 
productions se maintiennent entre 100 et 500 
mètres, avec régularité, donnant un pétrole 
de haute teneur en essence et d’une valeur 
marchande élevée. L'étendue des terrains per- 
met d'y placer un grand nombre de puits 
nouveaux ; 2° des concessions à grosse pro- 
duction exploitées à plus grande profondeur. 
premier puits à atteint, à 
1:046 mètres, un horizon gazéifère débitant 
plus dé 50 mètres cubes à la minute : un 
deuxième puits est en forage sur lé même 
terrain. Dans. la région Boryslaw-Tustano- 
wice, Un groupe de concessions comprend 22 
puits forés à plus de 1.000 mètres ; sept de 
ces puits sont actuellement en production ré- 
gulière, fournissant journellement plus de 80 
onnes de pétrole et une importante quantité 
de gaz..Les autres puits, arrêtés depuis Ja 
guerre, sont à remettre progressivement en 
exploitation ; 3 l'actif comprend enfin un 
millier d'hectares de terrains de réserve en 
Galicie occidentale. La production de l’ensem- 
ble des mines de la Société dépasse, au dé- 
but de 1925, 3.000 tonnes de pétrole par mois. 
Elle compte donc, dès à présent, parmi lés 
plus gros producteurs de Pologne. 


dataire également membre de l'Assemblée, 
qui devra déposer ses pouvoirs au Siège 60- 
cial, au- plus tard Le 21 Mars. ; 


COMPAGNIE GÉNÉRALE 
DES 


OMNIBUS DE PARIS 


4, rue Las-Cases, 4 


Le mercredi 18 mars 19%5, à quinze heures, 
au siège social, il sera procédé au tirage aw 
sort de 2.893 actions, dont le Conseil d'admi- 
nistration propose à l'assemblée générale 


tissement, 
Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 


MM. les porteurs de Bons Midi 6 % à 5 ans 
1924-1929 et de Bons Midi 6 % à 10 ans 1924- 
1934 sont informés que le coupon semestriel 
à échéance du 15 mars 19%5 sera payé à rai- 


7 ne ar IS OT 6 à } 
BANQUE DFE PARIS ET DES PAYS-BAS CORROLS STPRSS 
Société Anonyme — Capital 200 Millions de Francs . Au porteur 
(R. GC. Seine N° 103.673) 2 Lee ne 
_ MM. les actionnaires sont convoqués en |p 9 à A 3 
Assemblée générale annuelle ordinaire, con- RÉ TE Te 2 Eu o Sr FE 13 38 
-formément aux dispositions de l'article 36 | ons 6 % de 10.000 fr: à 
des statuts, pour le Mardi 24 Mars 4025, à! 5 ans. 1924-29 (no D. er 300 » 267 69 
& heures de l'après-midi, salle GavVeaü, rue | Bons 6 % de 500 fr. à 10 
de: k . k 4 ; 
pR pce, Dee à ef 4 à PRtiS ans 1924-34 (n° 2) …....… 15 » 13 55 
L'Assemblée générale, Se compose de tous! Lône @ % de 10.000 fr. à 
les actionnaires propriétaires de 10 æctions 10 ans 1924-34 (no 2)... 300 » 271 16 
au moins. 


Tous propriétaires d’un nombre 


d'actions inférieur à dix peuvent se réunir 
pour former le nombre nécessaire et se faire 
représenter par l’un d'eux ou par un action- 
naire membre de l’Assemblée. 

Ont droit d'assister à l’Assemblée du 
24 Mars : ; ns: 

10 Les propriétaires d'actions nominatives 


s THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A.s * 
70 Federal Street. S 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 BartolomeMitre. Pedro Gomez Mens Bldg. 


mdr 


SOUSCRIVEZ 


Une des plus grandes et des 
Plus importantes Bandües d’Amé- 
rique. Ressources : $ 300.000.009. 


Special Representative: 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


Le paiement aura lieu à partir du 16 mars 
925: : 


1° Aux guichets de la Compagnie, à Paris, 
54, boulevard Haussmann, de 10 heures à 15 
heures ; 

2° Dans les gares et établissements finan- 


ciers chargés de ce service. 


aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 
pour accroître vos revenus, sans toucher à 
votre capital. 

Exonérés de l'impôt général sur le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti- 
tuent le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le. mieux 
garanti contre tous les risques. On souscrit, partout.! 


| et les titulâires de certificats de dépôt, dont 


Tout actionnaire membre de l’Assemblée & 
le droit de se faire représenter par un man-. 


des actionnaires du 3 avril de décider lamor- . 


Y 


ARE EAN 


CRÉDIT COMMERCIAL DE FRANCE 


Société anonyme é 
Au capital de 120.000.000 de francs 
entièrement versés 
Siège social : 
20, rue Lafayette, PARIS (9%) 
Administration centrale : A: 
103, avenue des Champs-Elysées, PARIS (8°) 


MM. les actionnaires du Crédit Commercial 
de France sont convoqués : 

jo En assemblée générale ordinaire, pour 
le samedi 21 mars 195, à 10 h. 1/2, au siège 
de l'Administration centrale, 103, avenue des 
{hamps-Elysées, à Paris, avec l'ordre du 
jour suivant : 

Rapport du Conseil d'administration ; 

Rapport des Commissaires aux comptes ; 

Approbation du bilan et des comptes de 
l'exercice 1924 ; fixation du dividende ; 

Nomination d'Administrateurs ; 

Nomination des Commissaires ; | 

Approbations et autorisations prescrites 
par l'article 40 de la loi du 24 juillet 1867. 

2o En assemblée générale extraordinaire, 
à l'issue de l'assemblée générale ordinaire 
et au même lieu, avec l’ordre du jour sui- 
yant : 

Modifications à apporter aux articles nu- 
améros 19, 24, 25, 26, 36, 44, 45, des Statuts. 

Pour assister à ces assemblées générales, 
les actionnaires doivent êire propriétaires de 
vingt actions nominatives ou au porteur, 
sauf la faculté légale de groupement, 

Le dépôt des actions au porteur doit être 
effectué cinq jours au moins avant la date 
fixée pour la réunion : : 

Au siège social, 20, rue Lafayette, Paris. 

A la Succursale Champs-Elysées, 103, ave- 
nue des Champs-Elysées, Paris. 

Dans les agences de Paris du Crédit Com- 
mercial de France. 

Dans ses succursales de Bordeaux, Lille, 
Limoges, Lyon, Marseille, Nice, Gênes, Mi- 
lan, et dans les agences qui en dépendent, 

Le Conseil d'administration. 


EE | 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 
Reg. du Com. Seine n° 88.928 


ASSEMBLEE GENERALE 

Le nombre des actions déposées en vue 
de l’Assemblée générale du 2 mars prochain, 
n'etteignant pas le chiffre prevu par les 
statuts, la réunion ne peut se constituer va- 
laplement, 

MM. les Actionnaires de la Compagnie 
d'Orléans sont donc convoqués de nouveau 
en Assemblée générale coniormément à l'ar- 
ticle 47 des statuts. 

La date de la réuion est fixée au mardi 
31 Mars prochain, à 3 heures du soir, dans 
l'hôtel de la Compagnie, 8, rue de Londres, 


à Paris. 

Nous rappelons à MM. les Actionnaires 
que, apres avoir tenu, conformément aux 
artidles 39 et 46 des statuts, l'Assemblée gé- 
nérale annuelle qui a pour objet d'entendre 
le compte rendu de la gestion de la Compa- 
gnie ei de statuer sur les propositions qu'il 
y & lieu de soumettre à cette Assemblée, ils 
auront ensuite à statuer sur la question qui 
devait leur être soumise à la date du 2 mars. 

Les cartes d'admission qui ont été déli- 
vrées pour la premiere Assemblée, seront 
valakies pour la deuxième. 

Tout actionnaire qui veut assister à l’As- 
semblée générale, doit justifier de son droit 
Der la présentation d’une carte d'admission. 
Ont seuls droit à la carte d'admission les 
propriétaires de quarante actions où plus, 
Soit nominatives, soit au porteur, pourvu 
que, ABns . dernier cas, les titres au por- 
À lien é préalabl 05 iè- 
AE Pe SOC ement déposés au siè 


Toute demande de carte d'admission doit 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


L 


être faite trois none moins avant SEA | se * | : 
de de on CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEAN 
| Reg. Comm. Seine No 46487 ; 


Seront reçus comme donnant droit à la 
carte d'admission à l’Assemblée générale, 
les récépissés constatant les dépôts d’ac- 
tions de la Compagnie faits, à quelque titre 
que ce soit, à la Banque de France et autres 
Etablissements de crédit désignés par le 
Conseil d'administration. 

A partir du 3 mars, les Bureaux du Ser- 
vice des Titres de la Compagnie, 8, rue de 
Londres, à Paris, recevront le dépôt des ti- 
tres au porteur et des récépissés de dépôt 
et délivreront des cartes personnelles d’ad- 
mission à MM. les Actionnaires ou à leurs 
fondés de pouvoir; ces derniers, qui de- 
vront êtres membres de :’Assemblée, c'est- 
à-dire posséder au moins quarante actions, 
auront à déposer une procuration spéciale 
dont le modèles est, dès à présent, délivré 
dans les bureaux du Service des Titres. 

. Paris, le 27 février 1925. 

Le Directeur de la Compagnie, 
A. MANGE. 


Ci° DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 


MM. les porteurs de Bons décennaux 6 % 
nets d'impôts (1921-1931) sont informés que 
le coupon n° ? sera payé à partir du 16 mars 
1925, aux guichets de la Compagnie, dans les 
gares et dans les Etablissements financiers 
chargés de ce service, au prix net indiqué 
sur ce couposi sans aucune déduction. 


TIRAGES ANTERIEURS 

AU 10 SEPTEMBRE 19,24 

Obligations de l'emprunt 3 0/0 (ancien) 

Séries comprenant des obligations 
restant à rembourser 


2614701 2644800 
2646601 2646764 
2651201 2651300 
2658001 2658200 
2667000 . 
2679401 2675600 
2682001 2682100 
2683000 

2686201 2686300 
2691601 2691700 
2696201 2696400 
2707401 2707600 
2716001 2716200 
2718201 2718400 
2720801 2725900 
2738401 2738600 
2746301 2716400 
2755101 2755200 
8719101 2775800 
2780000 

2785000 

2192601 2792700 
279900 


0 
2805901 2805999 
2812101 2812200 
2812601 2812700 
2833801 2833999 
2839001 2839200 
2819601 2849700 
2853301 2853100 


(Suite el fin) 


2644901 2644999 
2647001 2647201 
2651401 2651500 
2659501 2659600 
2668401 2668500 
2677401 2677600 
2682401 2682600 
2685801 2685900 
2687601 2687700 
2693001 2693200 
2700401 2700500 
2712601 2712800 
2717801 2717999 
2781801 2721999 
2131601 2731700 
2139601 2739800 
2748701 2748800 
2766301 2766400 
2719401 2779600 
2783001 2783200 


. 2785001 2785100 


21795301 2795400 
2800801 2800999 
2806000 

2812201 2812300 
2814601 2814800 
2834000 

2843701 2843800 
2850501 2850600 
2861301 2861400 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 1924 au 30 avril 1925) 


CONTINENT 


Escudos 


a. fe | mm. | 


19585 : 487.60 


| Mois de novembre 1924| - 289.071 


! Produit des mois anter’| 1.646.536 | 69950. 472.85 
| Ensemble ......... 1.9:5 607 | 76915 :959.95 
Période corresp. de l'exerc. antérr.| 2.530.662 | 38542.280.10 
Différence : 
En faveur de 1924 1925 » 31973 : 729.85 
En faveur de 1923-19241 419.955 , 


DRo1TS D'IMPORTATION 


du cl 


2645000 


2647301 2647400 


2651601 2651700. 
266680 


1 2666999. 
2670401 2670600. 


2679401 2679600 
2682801 2682999. 
2686001 2686043 
2691101 2691200 
2695401 2695600 


2702601 2702800 


2714201 2714300: 
2718000 | a. 
2722000 “ 
2732101 2732200" 
2742001 2742200 
2751001 2751200 
2772467 2772600 
2779801 2779999 


2801000 
2811601 2811800: 
2812401 2812600 
2825401 2825600 
2837001 2837200 
2844601 2841800 
2851201 2851400 
2869401 2869600 


# 


COLONIES | 
Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 

; ï 386 | 1.510 4 

» » 90.985 | 409.206 8 

x me" 91 271| 410.716 76] 


» 807.498 | D. 788. 744 Î 


» ù » 
on 306.227 ! 1.878.097 8 


Adresse 


AIX-LES-BAINS........9. 13, Place Carnot. 


(ouvert pendant la saison) 


AL6G ss. 0060000000 6, . Rue de Ia Liberte, 
BORDEAUX........ «ss. 4, Rue Esprit-des-Lois. 
BOULOGNE-s-MER....... 61, Rue Victor-Huge. 

CANNE. ŒRELLELLLLLLELLEX) 7» Rue Maréchal-Fock, 


9. Quai Gecrge V. 
1, Rue de 1a République. 
#, Rue Cannebière, 


LE HAVRE. 
LYON CLELLLLLE] 
MARSEILLE... os... 


PLAGE. sise 72 Rue de Paris. 
MENTON... csosesss.s 1, Avenue Félix- 
MONTE-CARLO........". 1, Bouler. es Moules 


ACE 'esesesetete er 


: ORAN 


ROPEN EE ocre 


LONDRES : West-End Ageney : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE : 


Toutes Opérations de Banque 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED | 
Siège Central : 54, Lombard Street, LONDON E. C. 3 


0002-0000 000000-e 


BARCLATS BANK omus LIMITE 


Siège Central : 33, Rue du 4-Septembre, 

Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 931 

Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 


SUCCURSALES : 
LE TOUGUET-PARIS- 


(Côté Nord des Jardins du Casine) 

4, Ar. Georg.-Clemencean 
15, R. d’Alsace-Lorraine., 
7, Rue Jeanne-d’Are 


2, Kemædiensirasse 


CELEE . 


PARIS (2° 
06-04 . 


(ouvert pendant la saisse). 


1. 


Moulins. 


L 


DÉS E  NE | 


|. 


2870401 2870600 


2883401 2883600 
2886101 2886200 
2905801 2905999 
2911001 2911100 
2918901 2918999 
2927401 2927500 
2935001 2935100 
2947401 2947600 
2962801 2962999 
2972201 2972400 
2982101 2983200 
2993801 2993999 
2995401 2995600 
2999101 2999200 
3009001 3009100 
3011000 

3016201 3016396 
3018000 


3021701 3021800 
3043201 3043400 
3046:01 3046500 
3051601 3051700 
3068000 
3086601 3086800 
3095601 3095800 
3098301 3098400 
3105801 3105999 
3114001 3114100 
3118701 3118800 
3127701 3127800 
3134801 3134999 
3144401 3144500 

146000 

151801 3151999 
3157201 3157282 
3164601 3164800 
3176801 :3176999 
3182401 3182600 
3196701 3196800 
3204401 3204600 
3214201 3214400 
3223201 3223300 
3227801 3227999 
3229201 
3236201 
3240501 
3246001 
3251000 
3258201 
3269201 
3272901 
3276101 


3230300 
3240587 
3246200 


3258/00 
3269300 
3272999 
3276200 
3283501 3283600 
3291000 


3295601 3295800 
3297501 3297600 
3316701 3316800 
3320003 3320200 
3332701 3332800 
3328201 3338400 
3347301 3347400 
3356401 3356600 
3362801 3362999 
3384701 2384800 
3394601 3394800 
3402601 304700 
3415201 3415300 
3423000 
3431001 


3487401 3487600 
3502401 3502600 
3510601 3510800 


3526601 3526800 


3529801 
3551601 
3559401 
3568801 


3529900 
3551800 
3559554 
3568999 


3579301 3579400 
3594101 3594200 
3606101 
3631201 
3647601 
3651000 


3229300 


2876401 2876600 


2884701 2884787 
2890801 2890900 


2906000 
2916401 2916600 


2919000 
2928801 2928999 
2940201 2940400 
2958801 2958999 
2963000 
2975401 2975600 


2988001 2988200: 
- 2994000: 


2996101 2996200 
3006001 3006200 
3009201 300900 
3013201 3013400 
3017601 3017700 
3018501 3018600 
3042801 3042999 
3045801 3045999 
3048101 3048200 
3063801 3063900 
3068001 3068200 
3090801 3090999 
3096801 3096999 
3101201 3101300 
3106000 

3117301 3117390 
3125201 3125300 
3130801 313099 
3135000 
3145325 3145400 
3147315 3147400 
3152000 

3159601 3159800 
3167001 3167200 
3177000 
3189601 3182800 
3198201 3198400 
3210401 3210500 
3219401 3219600 
3223401 3223500 
3228000 

3290930 3229400 
3236601 3236800 
3241601 3241800 
3250201 3250300 
3957801 3257999 
3260701 3260800 
3971801 3271999 


.8273000 
3277401 3277600 : 


3285601 3285800 
3292901 3292999 
3295801 3295999 
3299601 3299800 
3318601 3318700 
3320701 3320800 
3333301 3333400 
3345101 3345500 
3350001 3350200 
3359801 3359900 
3363000 

3302801 3392999 
3305201 3395400 
2209801 3409999 
3417201 3417400 
3420:01 3429600 


. 3435601 3435800 


3438201 3438300 
3453201 3453400 
3457601 3157800 
3469601 3469700 
3474201 3474100 
3480301 3480400 
3481101 3481200 
3490401 3490500 
3506801 3506999 
3518601 3518668 
3928801 3528999 
3533701 3533800 
3595901 3555999 
3560101 3560600 
3569000 

3586801 3586999 
3600801 3600999 
3612601 3612800 
3632401 3632600 
3649401 3649600 
3658001 3658200 


2880201 2380273 
2885601 2885800 
2896201 2896400 
2908601 2908800 
2917101 2917200 
2920201 2920400 
2999000 : 


2966401 2966500 
2981401 2981600 
2991001 2991200 


- 2994001 2994100 


2998601 2998800 
3008001 3008200 


. 8010801 3010999 


3016001 3016200 
3017801 3017999 
3020401 3020500 
3043000 
3046000 

3050501 3050600 
3067901 3067999 
3077301 3077400 
3091000 
3097000 

3101601 3101800 
3108201 3108400 
3118001 3118100 
3126701 3126800 
3131000 ; 
3139801 3139997 
3145901 3145999 
3119601 3149800 
3156601 3156700 
3159801 3159900 
3171601 3171800 
3177001 3177100 
3195201 3195390 
3202801 3202900 
3211601 3211800 
3220001 3220200 
3225601 3225700 
3228401 3228600 
3233301 3233400 
3238401 3238500 


3245701 3245800 - 


3250901 3250999 
3258000 

3268701 3268800 
3272000 

3274901 3274100 
3282201 3282400 
329001 3290999 
3293000 : 
3296000 
3312001 3312200 
3319501 3319600 
3321201 3321400 
3334701 3331800 
3346301 3316400 
3351091 3351200 
3360201 3360400 
3381001 3381200 


3393000 
3395401 3395570 
3410000 
3422801 3422999 
3430401 3430600 
3436301 3436400 


- 3447201 3447400 


3455201 3455300 
3461201 3461400 
3471901 3471999 
347601 3474800 
3480801 3480999 
3185001 3485200 
3491588 3491600 
3507000 


3924601 3524800 


3529000 
3946601 3546800) 
3556000 
3567401 3567600 
3578543 3578600 
3587000 
3601000 
3629701 3629800 
3645532 3645534 
3650901 3650999 
3664601 3664800 


ET EE et RS EU, RM A PE ES ART CRE Re RS 
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… à 
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3670201 3670400 


3684000 

3688901 3688999 
3691701 3691800 
3701301 3701400 
3724401 3724600 
3747301. 3747400 
3794000 

3762401 3762500 


3779801 3779999 
3781601 3781700 
3783000 

3804001 3804200 
3820401 3820600 
3837000 
3844001 3843200 
3805101 3855200 
3862601 3862700 
3882301 3382400 
3889701 3889800 


3898101 3898500 


3910001 3910100 
3912000 

3926801 3926900 
3931201 3931300 
3937701 3937800 
39384101 3938500 
3948000 

3957601 3957700 
3961701 3961800 


3988501 3988600 
3998001 3998100 


3678801 3678999 


3768601 3768800: 


3965901 3965999 | 


- 8672401 3672600 : 


3679000 

3686501 3686600 
3689000 

3694201 3694400 
3713301 3713400 
3726101 3726500 
3790001 3750100 
3799401. 3755500 
3764001 3764200 
3773201 3773300 
3780000 

3782501 3782600 
3784801 3784900 
3806401 3806600 
3821101 3821200 
3838101 3838200 
3852801 3852900 
3861101 3861200 
3376001 3876100 
3883301 3883400 
3895901 3895999 
3899701 3899800 
3910301 3910400 
3913701 3913800 
3927701 3927800 
3932301 3932400 
3937901 3937999 
3940701 3940800 
3952801 3952900 
3958001 3958100 
3963301 3963400 
3966000 

3995701 3995800 
3999501 3999600 


3678401 3678600 
3683801 3683999 
3686701 3686800 
3691401 3691500 
3698201 3698400 
3718401 3718600 
3726801 3726900 
3753801 3753999 
3758001 3758200 
3766101 3766200 
3775445 3775600 
3780802. 3780900 
3782801 3782999 
3785601 3785800 
3814001 2814100 
3826801 3836999 
3838301 3838400 
3853401 3853500 
3861801 3861900 
3882101 3882200 
3889001 2889100 
2896000 

3909301 3909400 
3911901 3911999 
3924501 3924600 
3931101 3931200 
3937501 3937600 
3928000 

3947901 3947999 
3956701 3956800 
3958201 ‘3958300 
3965301 3065400 


3972401 3972500 


3996001 3996100 


Capital 
16701 à 16800 
20901 20999 
23001 
29801 
47901 
62301 
95101 
146801 
152301 


29900 
47999 
62400 
95200 
146900 
152400 
158300 
167500 
195500 
221100 
240300 


595101 595200 


23100 


1801 à 1900 
8701 8800 . 
10901 11000 
12801 12900 
18001 18100 
20301 20400 


20401 à 20500 

21000 

27801 27843 
36100 


36001 
70200 


48000 

70101 

99701 99800 

150901 150999 

155801 155900 
163900 
172500 


163801 

172401 

216401 216500 

225201 225300 

853101 253200 
271300 

283300 


271201 
316600 


283201 

305000 
328566 
359400 


316501 
377500 


528501 
336000 
390400 
409800 


359301 
377401 

417600 
440999 


333000 
470500 


390301 
409701 

499999 
517500 


417501 
440901 
470401 
499901 
517101 
524000 
555101 555500 
569101 569200 


à rembourser 


2201 à 2300 
9801 9900 
12501 12600 
15701 15800 
18401 18500 
21001 21100 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. du Com. — Seine no 88.928 


TIRAGE DU 27 AOÛT 1924 

8.679 actions sorties et à rembourser 
à dater du 1 janvier 1925 

: 500 francs (sans impôts) 


20863 à 20900 
21401 21500 
29701 29800 
47401 47500 
D2601 52700 
92001 92100 
107201 107300 

151000 
157801 157900 
166601 166700 
188100 


188301 

817101 217200 

228301 228400 
265999 


265901 
213101 273800 
288100 


288001 
305401 305500 
382401 322500 
334101 334500 
399001 339100 
367001 367100 
380801 380900 
583233 383300 
391201 391300 
410600 


410501 
427500 


427401 

441000 
473900 
518909 


473801 

500000 
528700 
567999 


518801 
528601 
587800 


567901 
587701 


TIRAGES ANTERIEURS AU 27 AOÛT 1924 
Actions de capital 
Séries comprenant des titres restant 


5601 à 5700 
10501 10600 
12601 12700 
16226 16300 
19101 19200 
22101 22200 


23901 
26401 
28401 


39501 


45301 

48501 

52901 

54701 

55801 

99901 

62501 

64501 

66501 

69001 

72701 

76801 

78801 

80501 

81901 

83201 

86201 

90701 

94701 

97701 
107701 
111101 
113501 
118001 
120501 
128401 
129101 
131301 
135301 
142001 
145801 
148101 
160401 
166201 
173801 
175601 
183701 
190201 
192801 
199201 
203001 
206301 
209801 
215801 
R20317 
e24101 
230301 
225301 
237001 
238701 
240801 
242601 
219301 
257701 
258201 
258701 
259401 
262701 
272101 
277101 
280001 
281201 
284101 
289101 
292901 
294201 
296501 
298901 
306901 
309201 
217001 
321801 
324001 
329001 
331601 


| 335701 


341501 
342501 
351501 
353701 
308301 
262001 
363301 
369201 
372001 
377701 
382464 
394101 


160500 
166300 
173900 
175700 
183800 
190300 
192900 
199300 
203100 
206200 
209900 
215900 
220400 
224200 
230400 
230400 
237100 
238800 
240900 
242700 
249400 
257800 
258300 
258800 
259500 
262800 
272200 
271200 


: 280100 


281300 
281200 
289200 
293000 
294300 
296600 
299000 
307000 
309300 
318000 
321900 
324070 
329100 
331700 
330800 
341600 
342600 
351600 
353800 
358400 


. 362100 


363400 
369300 
372100 
377800 
382500 
394200 


231901 
286401 
237101 

240501 

241201 
244301 
254201 
258001 
258301 
258801 
262101 

269901 
272801 
277701 
281001 
281801 
284301 
291301 
293201 
295301 
297401 
299401 
307501 
309301 
319601 
322301: 
324401 
329201 
332501 
338801 

341801 
345801 
352001 
355501 
358901 
362101 

365001 

369801 

375901 

378401 

383401 

395201 


240600 
241300 
214400 
254300 
258100 
258406 
258900 
262182 
270000 
272900 
271800 
281100 
281900 
281400 
291400 
293300 
295400 
297500 
299500 
307600 
309400 
319700 
322400 
324500 
329300 
332600 
338900 
341900 
345900 


352100 


390600 
359000 
362200 
365100 
369900 
376000 
378500 
383500 
395300 


24201 

27701 

39401 

44501 

48301 

50901 

53601 

55301 

58801 

61301 

63901 

65701 

68901 

72001 
- 74901 

78401 

79701 

81701 

82901 

85101 

89201 

93901 

96401 
107101 
109201 
113201 
115901 
120201 
124601 
128901 
130801 
132301 
142001 
144901 
147101 
154101 
165701 
172001 
175001 
182991 
189601 
191801 
197301 
201101 
203401 
208101 
212601 
2e0001 
228101 
228001 
233401 
236801 
238501 
240601 
241401 
247001 
254401 
258101 
258501 
259001 
262601 
271301 
813803 
811901 
281101 
283101 
287401 
291501 
293404 
296101 
897901 
303001 
308801 
310901 
320201 
322801 
327901 
330501 
332701 
339101 
342001 
348701 
393601 
357201 
359101 
362501 
365301 
370601 
376501 
381701 
391101 
396101 


116000 
120300 
124700 
129009 
130900 
132400 
142100 
145000 
147200 
151200 
165800 
172100 
175190 
183000 
189700 
191900 
197400 
201200 
203500 
208169 
212700 
220100 
222200 
228100 
233500 
236900 
238600 
240700 
241500 
247100 
254500 
258200 
258600 
259100 
262700 
271400 
273900 
278000 
281200 
283500 
287500 
291600 
293500 
296200 
298000 
303100 
308900 
311000 
320300 
322900: 
328000 
330600 
332800 
339200 
342100 
348800 
353700 
357300 
359500 
362600 
365400 
370700 
376600 
381800 
391200 
396200 


DT. NS Ut e ELITE TES È À 2 ie ee 265 05 
4 L'ÉCONOMISTE LUROP£EN 
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Bulletin Bibliographique 


Les 


Les vwrelations commerciales franco-belges 
Ge 1913 à 1923, par M. Michel Malmain, doc- 
teur en droit. Les Presses Universitaires de 


France, 19, boulevard Saint-Michel, Paris. 
Prix :°85 francs. 

Dans cet important ouvrage, judicieuse- 

complété de statistiques, M. Malmain 

mine tout d’abord l'importance des 


iations commerciales franco-belges avant 
zuerre, puis les perturbations causées par 
: hostilités et’ leurs répercussions au cours 
>s années suivantes. Enfin, l'auteur expose 
d'une facon très détaillée les tractations qui 
abouti à l'accord du mois de mai 1923 
et les causes de son rejet par le Parlement 
belge. Il conclut en indiquar: quel serait le 
régime idéal des relations franco-belges qui 
ne peuvent manquer de prendre un dévelop- 
pement toujours plus considérable. 


On 


L'Almanach du Blé, — Depuis 1923, la Con- 
fédération Nationale des Associations Agri- 
coles (C.N.A.A.) fait paraître, sous le titre 
d'Almanach du Blé, une brochure qui, par 
l'utilité et le nombre des renseignements 
qu'elle contient, aussi bien que par la modi- 
ci& de son prix — un franc — mérite mieux 
qu'aucune autre le nom de brochure de pro- 
pagande,. : 

L’Almanach du Blé pour 1925 se présente 
avec le sommaire suivant : 

Henri Queuille, ministre de l'Agriculture : 
Produisons au blé, M. Ringelmann : 
Aperçu historique sur les instruments de la- 
bour. — P. Halle : La création d’une ASS0O- 
Ciation générale des producteurs de blé, — 
L. Brétignire : Les blés à Grignon. — H. Hi- 
fier : Jamais trop de méfiance pour acheter 
nes, semences de blé. Paul Bachelier 
Emploi des élévateurs monte-gerbes pour là 
fabrication des meules et Ja mise en gran- 
Se — M. Angé-Laribé : Les variations ‘du 
cours du blé:en 1923-1924 = T. Machefel 
Mesures législatives et administratives pri- 


Jurisprudence. Questions et solutions 
pratiques. — Congrès Conférence. Associa- 
tions,  Arbitrages, Organismes  internatio- 
naUux. Documents. — Analyses, extraits. 
Revue des revues. —— Faits et Informations. 
— Bibliographie. 


Abonnement. —-France 60 fr. par an : 


Etranger :.65 fr. bar an. — Marchal, G. God- 
de, successeur. Librairie de la Cour de Cas- 
sation, 27, place Dauphine, Paris (Her). 
Informations Sociales, — Vol. XIII, — Nos. 
lundi r3 février 195: Bureau International 
du Travail, Genève. Prix du numéro O0: ITN75 
suisses, 2 fr..25 francais ou belges. 
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Mise en vente d'affiches artistiques 


Grands Châteaux de la Loire 


Amboise, Chambord, Chaumont, 
Ussé,. Villandry 
deau). 


Sites et Monuments de la Côte Sud 
de Bretagne 
Douarnenez, Le Flaouët, Morgat. 
Paysages des Monts d'Auvergne 
et des Pyrénées, 
Lac Chambon, Plomb du Cantal, Puy Mary, 
Luchon, Cité de Carcassonne. 
Vieilles Villes et Bourgades d'entre Loire 
et Garonne 
Limoges, Rocamadour, Val- 


Saumur, 


Albi, Beynac, 
lon d'Autoire. 


Vue du Maroc 
Une porte'à Fès. 


Ces affiches sont mises en vente au Bureau 
de la Publicité de la Compagnie, 1, place 
Valhubert à Paris, au prix de #4 francs 
l'exemplaire (frais de port, 0 fr. 20 par affi- 
che, en sus). 

Ce prix est réduit à 2 


Ë fr. 50 pour les mem- 
b'es de l'enseignement. 


(à l'impression Azay-le-Ri- | 


Quai d'Orsay et 126, boulevard Raspail, ai 


De Paris-Quai d'Orsay à Port-Vendres par 
Limoges, Toulouse, Narbonne. 
Train rapide permanent de nuit toutes clas- 
ses, Wagon-Lits. Etes FETE” | 
Traversée la plus courte dans les eaux les 
mieux abritées. : LES TD : 
Délivrance de billets directs de ou pour Al- 
ger et Oran via Port-Vendres. S 
I est délivré, pour les ports d'Alger et 


d'Oran, par les gares suivantes du réseau 


d'Orléans ou vice-versa : Paris-Quai d'Orsay, 
Angers-Saint-Laud, Angoulême, pores er 
Blois, Brive, Châteaudun, Châteauaoux, Gan- 
nat (via Montauban), La Bourboule, Le Mans, 

Le Mont-Dore, Limoges-Bénédictins, Montlu: 
con-Ville, Nantes, Orléans, Périgueux, Poi- 


tiers, Quimper, Saint-Nazaire, Saumur et. 
Tours, des billets directs : + à 
1° Simpies valables 15 ‘jours ; FRS; 
2° D'aller et retour valables 20 jours, sans D, 


prolongation ; : 
3° D'aller et retour valables 90 jours, sans 
prolongation. ee 
Ces billets permettent l'enregistrement di- 
rect des bagages. 2 
Pour tous renseignements, s'adresser : € | 
A Paris ‘© à l'Agence spéciale des Cies Or- 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines : aux ; 
Bureaux de renseignements de la Gare du : 


qu'aux gares mentionnées ci-dessus. 


| La Méïlure Encre estl'Ence | 
€. MATHIEU-PLESSY| 


se trouve partout 


L P. — 16, rue du Croissant, 
SIMART, imprimeur. ; 


NÉS PR EL 2 et à 
*: digne: 4 po OS 
- MR Le Lu _— 


2 No 1723. — 67% Volume. | 


LE 


Directeur-Fondateur : EDMOND THERY 
ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉEN-PARIS 


Prix du ‘Numéro : Un franc 


Vendredi 13 Mars 1925 
34° Année 


ONOMISTE EUROPÉEN 


: Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


: TÉLéPRONs : Central 46-2f 


ADMINISTRATION & REDACTION : 50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR) 


ee + 
Em — 


SOMMAIRE DU N° 1723 


‘Situation h-bdomadaire des Banques d'émis- 
“sion de l'Europe. — Page 161. ë 
Revue des Changes et Chronique monétaire. 


M— Numéraire et Métaux précieux. — Page 161. : 


Questions du Jour. — Polémiques fâcheuses. — 
Situation économique et financière de l'Autriche 


(suite) (M. Kaämond Théry). — Le marché des 
métaux en 1124. — Pages 163 et suivantes. 
“Information: diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. — 
Le budgeï de 1925. — T'exécution’ du traité. — 
Le rendernicnt du plan Dawes'pour les six pre- 


miers mois. — L’entrevue Herriot-Chamber- 


lain. — |: chèque-contributions. — A l'assem- 
- blée générale des Chambres de commerce. - La 
- question (es loyers-— La: production sidérurgi- 
que en jan ier 19%5,— La production des com- 
bustibles minéraux pendant ie mois de janvier 
… 1925. — ls recettes des chemins de fer, 
“Informaisns internationales: — À la Société des 
, Nation: | 
Allemage : Banque d'Allemagne. — La situa- 
tion. —- La compromis financier entre le Reich 
… etles « Etats »:— Les: propriétés industrielles 
BP du F ::h.— La production du fer et de l'acier 
- brut: en Allemagne, en 1924. 
 Espas ? : Les recettes douanières. en 1923. — Le 
» ma: .c des rentes et des obligations en 1924. 
Gran: Bretagne: Bilan de la Banque d’Angle- 
…. fer: — : L'élévation à 5 0/0-du taux de l'es- 
» comte dela Banque d'Augleterre. — La ques- 
» tion da remboursement de la dette française. — 


Les déclarations'de M. Chamberlain. — La pro- 
auction de l'acier en 1924. — La production de 
la fonte en 1924. ; ë 

. Grèce : Le budget de 1924-19%5. — L'importation 
des produits sidérurgiques. 

Italie : Flévation du taux d'escompte. — Le com- 
mérce extérieur en 1924. ; 

Roumanie : La production agricole en 1923. — Le 
cheptel en 1923. 

Ætats-Unis : Les conflits mondiaux et l'arbitrage. 
— L'opinion publique américaine et les relations 


internationales. — Mouvements diplomatiques. 


— La question de l'étalon d'or. — La production 
de combustibles minéraux en 1924. — L'indus- 
trie du cuivre. 


_Rovue Commerciale. — Page 174. 
Petites Nouvelles. — Page 1%. 
Marché financier. 


TIRER 


TE FRE 


TIW. 7 


THE 
FIRST NATIONAL BANK | 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA: 
10 Federal Street. 


en sentis bl 


tion des bénéfices et du dividende ; 


BANQUE NATIONALE DE CRÉDIT 


; Société anonyme 
Au capital de 250 millions de francs 
_ entièrement versés 
Siège socia : | 
Paris, 16, boulevard des Italiens 


MM. les Actionnaires de cette Société sont 


convoqués en assemblée générale ordinaire | 


pour le jeudi 2 avril 1925, à 11 héures du ma- 
tin, à Paris, 8, rue d'Athènes, salle des Agri- 
culteurs de France. 

Ordre du jour : 

io Lecture des rapports du Conseil d’Ad- 
ministration et des Commissaires aux comp- 
tes sur l'exercice 1924 :; 

20 Approbation du bilan et dés comptes 
de l'exercice 1924 et fixation dé la réparti- 
_ 30 Autorisation à donner aux membres du 
Conseil d'administration, en vertu de la loi 
du ?4 juillet 1867 ; 

4o Renouvellement partiel du Conseil d’ad- 
ministration, conformément à l'article 19 des 
statuts : : 

50 Nomination des commissaires des comp- 
tes pour l'exercice 1925 et fixation de leur 
rémunération. 

Ont seuls le:droit d'assister à l’Assemblée 
ou de s’y faire représenter, les actionnaires 
propriétaires de 5 actions au: moins. 

Toutefois, les actionnaires propriétaires 
d’un nombre inférieur à 5 ont la faculté de 
réunion résultant des dispositions de l'arti- 
cle 32 des statuts. à 

Les propriétaires d'actions au porteur de- 
vront déposer leurs titres cinq jours au moins 
avant l'assemblée : | 

AU siège social de la Société, 16, boulevard 
des Italiens, à Paris, ou à l’une quélconque 
de ses Succursales et Agences ; au Comptoir 
d’'Escompte de Mulhouse, à Mulhouse, et dans 


‘ses Succursales. 


Seront acceptés. comme dépôt. par-les….éta- 


blissements ci-dessus désignés, les récépis- 


sés de dépôt des titres délivrés par d’autres 
banques. 
Le Conseil d'administration. 


MUNISTERE. DES ! FINANCES 
OR TSUDRP : TINAN 
LOI DU 15 MARS 1924 


BONS 
DÉFENSE NATIONALE | 


EXONÉRÉS 
| DE L'IMPÔT GÉNÉRAL 


SUR LE REVENU 
ET DE TOUS AUTRES IMPOÔ 


BONS À UN AN 5 % 
BONS A6 MOIS Æ50% 
BONS A 3 MOIS #4 % 
BONS A 1 MOIS 3 % 


INTÉRÊTS. _PAYÉS D'AVANCE 


ON SOUSCRIT PARTO 


re et ENS 


SOCIETE GENERALE 
POUR FAVORISER LE DÉVELOPPEMENT DU COMMERCEÆ 
ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 


Société anonyme . 
Capital : 500.000.000 de francs 


Reg Com. Seine no 64462 


Les. actionnaires de la Société Générale, 
sont convoqués en assemblée générale ordi- 
naire, aux termes de l’article 39 des statuts, 
pour le lundi 6 avril 195, à 3 heures de 
d'après-midi, salle de la Société des Agricui- 
teurs de France, 8, rue. d'Athènes. 


Ordre du jour : 


1o Lecture des rapports du Conéeïil d'admi- 
nistration et des Censeurs-Commissaires 

8° Approbation des comptes : 

30 Nomination d'Administrateurs, d’un Cen- 
seur et des Commissaires : 

40 Autorisation aux administrateurs confor- 
mément à l'article 40 de la loi du 24 juil- 
let 1867. 

Aux termes, des articles 40 et-41 des statuts, 
pourvu que les titres aïent été transférés plug: 
de eux mois avant l’époque fixée pour l'as- 
Semblée, tout titulaire de quarante actions 
est de droit membre de l'assemblée générale, 


e 
L 


DRE AEeS COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 14924 au 30 avril 1925) 


CONTINENT 
ER 


a 


COLONTES Droirs D'IMPORTATION 


em RE EE 
ritotre des Etats-Unis. Période corresp. de lererc. antérr. 


Différence: 
En faveur de 1924-1925 
En faveur de 1923-1994 


2.629.607 


= | ——— 
442.097 | 1. 


ne 


44761: 339.95 » 


| BUENOS AYRES: HAVANA? Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 

| 501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldz. 

| | gent x 7 | à 1 LE 
$ cha our le compte de ses Mois de décembre 1924.| 257.680 | 13035:670 60 » » 2.594 11.674 33 
À dore no edit) d'e ectuer les Lee Produit des mois antér*| 1.915 607 | 76515 : 959.95 » » 91 270 410.716 76 
| dis repli ue ter- Ensemble... .…. 2.173.287 | 89551.650.55 » » 93.864| 422.891 09 
| at ele 1 


Special Representative! 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


» 44790 : 240.60 » 
456.320 » » 


348.165 1 1.566.733 25, 


ei tous Drodtiétatr ie de moins de quarante | 
actions peuvent, soit 6e réunir pour former 


£e nombre d’ actions où ün nombre supérieur | * 
et se faire représenter par l'un” d'eux, soit 
se faire représenter parun autre actionnaire | 


déjà par lui-même membre de l'assemblée. 


Les pouvoirs d'actionnaires devront être: 
déposés au siège social, 5 jours au moins 
avant le jour de rassemblée,- c'est-à-dire au |” 


plus tard, le mereredi d'avril: 


Les cartes d'admission pourront être retis |” 


rées de meuf heures-à-midi: et: de ? heures à 
4 heures, à partir du lundi 23 mars, au siège 
de. la Société, 29, boülevard Haussmann. + 
Le Directeur Général: 
J. SIMON. 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE |. 


Société anonyme 
Au capital de.150.000:000 de francs 


MM, les. Actionnaîires-#Ssont -convoqués en 
assemblée générale ordinaire,..pour, le ven- 


dredi 3 avril 195,à-10 heures du matin, au. 


siège social,7, ruel Chauchäât, 
Ordrèé du Jour : 

Rapport du Conseil d'administration sur 
les comptes de. l'exercice 1924 5% < 

Rapport des ‘commissaires aux comptes : ; 

Approbation “dés” comptes €t fixation du 
dividende; 

Nomination d'adminisirateurs :; 

Nomination -de commissaires; 

Questions diverses. 

Peuvent assister à cette assemblée, tous les 
propriétaires de 20 actions au moins. 

Les titulaires d'actions au porteur deyront 
déposer leurs titres 16 jours au moins avant 
la réunion : 

A Paris : 

Au siège social, ?, rue Chauchat# 

: A Bruxelles ‘ 

A la Société Générale. de Belgique; 8; Mon 
tagne-du-Parc. 

Les récépissés de dépôt délivrés par les 
principaux établissements dé crédit, seront 
acceptés aux lieu ét place des titres eux--mé- 
mes, 

Les actionnaires qui veulent se faire repré- 
senter doivent choisir un mandataire, action- 
aire! Jui--même et membre de l'assemblée, 
et adresser leurs pouvoirs au siège social, 5 
jours à l'avance. 

Les propriétaires d'un nombre d’actions 
raférieur à 20, peuvent se véunir pour for- 
ner le nombre nécessaire et se faire représen- 
ter par l’un d'eux; à:condition de déposer 
leurs titres et pouvoirs dans les. conditions 
su6-indiquées. 

Le Conseil d'administration. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. du Com.:—:Seine no 188:928rs 


ECHEANCE DU 1er AVRIL 195 

Le semestre d'intérêt échéant le ‘1er avril 
1%5, ‘dés! Obligations 3 ‘0/0 ét 2 1/2 0/0: 18%, 
sera payé, à partir de cette date dans les 
Bureaux du Service des Titrés dé la Compa- 
snie, 8, rue.de Londres. à-Paris,;--et-dams-1les 
ares de la Compagnie d'Orléans et des Ré- 
eaux Lyon, Est et Midi souvertescau: Service 
des Titres, déduction faite” dés” impôts “éta- 
Dlis par les 


Montant Impôts 
des à Net 
coupons déduire. à payer 
Obligations 8-% 
Emission de 1884 
Coupon ne 82 
AR DOTAUT. Ai: ur 7507: 19 5 58 
Nominatives ....,,.... 750 090 6 60 
Obligations 2 1/2 % 
Emission de 1595 
Coupon ne 82 : 
MAAPOrEUT Eos. 6-2 be 3 
Nominatives !..,.:..... 6 250 D Hs 20 


bre 1924 : de F Pen 
4 300 obligations de Pprons 3° EU. ME n ohtigatfons de Pl % (1848) 
*Capital : Ë so Fr — Impôt £. 4 tr. oF ï + . 60. d: tal. : en pre | J 
apital : francs Enpé rancs, — Ne r : 1.190 r. 
Impôts : 17 fr. 57. — "Net à payer : 482 fr. 43 | RE a & 
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Î111601 111700 149901 149999 150000 DT os ro à 2290 rune 
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232001 232100 . 244501. 244600 260601. 260700 | 2000 4781. 2700 1961 
271001, 271100 . 387101 287200 ;.318501,,318600 | 5081 5090 5281: 5000 Le 
320701 320800. 1. 343400 351001 351100! 5931 ‘ 5940 “OOIT da 20° r Er ve 
368901 368999 369000 | "7251 7260 ST 7370 "801 À 
NA RS 8491 0 8430 08551 0 856017 8561 * 
TENSION 4 Sant ire 9231 Fr HS “9561 9570 
be 10 9941 9950 1118011190 
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401 926600 
1 1080600 


| TIRAGE pu md: AOU fi | pit ss 


Titres à | rembourser à paie du der F novem- EE 1082999 ET 


"Titres à rembourser Er jan- 


AE ne fi ESS 


3.480 ablicatiohe ne PE éeT El 3: Pa 
(Grand Central) itenirot st 


Tirages antérieurs au 27 août 1924 
Séries gorprén ant des titres restant à rem- 
bourser, : 


2801 à 4900 40101 à 40200. : 67701 à 67800| Capital: 500 francs. — Impôts s 3,26 fr. 40 
103601 103700 120701 120800 123701 123800 Net à payer : 473.1 a » (0 
139301 139400 157201 157300 169401 169500! Titres à rembourser à änten qu? der jan 
173601 178100 174501 :174600 : 187501 187600 vier: 1925 : 

1 00 200701: 200800 206501. 206600 1401à ‘1500 2860 él 
210701 210800 214901 :214999  - 215000 … | 501 583000 por à 100 got F 7600" 
231901 . 231999 :: 232000 1885001 : 235100! 77001 : 77100 77601 77700 | me - 86900 
249501 249600. 250501, 250600 264501. 264600 | 95601 95700 96601 96700 90901 90910. 
266901 266999 267000 269501 269600 | 100000 101101 101200 105810 105900. 
290601 290700 327701. 327800 339701 339800 108001 108100 128101 128200 142901 142999 : 
348201 348300 * 143000 1435011 143600: 148201 148300 

di ur ete _. 164069 170301 170400 

3 99. 1 ‘1110198901 19399 

CHEMIN DE FER DE. PARIS À ORLÉANS 194000 207601 207700: 208501 208600 
Rép! du” Com! Seine to 88.028 236501 236600 237101 237500 242001 242100 
242001 242960  :255501 255600 261901 261093 

262000 271901 271999 : 272000 ; 

TIRAGE, DU .10-SEPTEMBRE 1924 277101 277200 293501 293600 298101 29820& 

5.400 ess de F'etrRtEas 6 % (1920) : HER ARE ES ASS 3 

apit all fran: 2? € 15 JE v4 + AU 

Impôt : 9.fr. 17.— Net à-payer: 490 fr. 83 | AU 10 SEPTEMBRE 104 3 

Titres à rembourser à dater du 1% décem- Dre 0 LE 
bre 194: Séries comprenant des- obligations, 

29901 à 20999: 30000 à 30401 à 39500 “1 RéRTANS. à) 1eHbO RSR SN Roi 
140401 10500 Esp :8800 89000 eee ‘Obligations de l’'Emprunt 6% (1920) * L 

_ 119400 201 129300: 153501 1536 6101 à 620 ; 

155001 155100. -167801. 167900. 172201 472800 | d1301 . ne GABENT re ru an 
194601. 194700. : 222201, 222300 252301 252400 | 70000 91901: 91999 © FRRONS 
270601 279700 302601 302700 + 311701 311800 | 104001 104100 108201: 108300 "110701 110800 
312801 312900 348201 348300 … 352401. 352500 |.115601 115700. 144001144100 218001 218100 
386701 386800 392001 392100 397001 397100 | 221301 221400 228001 228100. 234601 ! 232700 
453101 ‘458200 478601 479700 500901 500999 242001 - 242100: 249301 : 219400 = 815401 315500 : 

<: 2586001 535300 580601 580700 | 317501 


501000 


317600 


. 392701 392800 : : 392801 Lot té 


| 
| 
\ 
4 


EN D 


— Siège Central : 33, Rue du 4-Septemb PAR (CYx FRE : 4 
Téléphone : mu DU 74-09, 74- 860, 1, 500 74-44, RU, 68-54, DE rasée 4 
Inter a 931 o a 
|‘Aäressë red rs pour pen et D 4 BARCEOSEA Ter i 
‘ _ SUCCURSALES : OX 40 : “HF 
AIX-LES-BAINS... 655 “et me pére ei | ! ms. TépaOET-PARIS- ke ba | 4 
+ euvert pendan sa DE RER ee » en Paris. à 
ALGER = solo e 1 à AFTER A 6,. Rue es Ja Pre H | 2 Re la med 1 
BORDEAUX....... ce... 4, Rue Esprit-des-Lois, MENTON... SSSR € Avente Félix-Faure É 
61, Rue Victer-Huge. :| MON TÉ-CARLO 1, Boulev: des Moulins. M 
| | 1 


BOULOGNE-s-MER.. 
CANNES .…. 


F IN, cesoe.sososoes Jr Rue Maréchal-Fech, t " 

a ŒAVRE.. cosocesessesss De Quai George V. NICE... CRSTELEITTIT ST LT) D hr 
00e esososessses ls Rue de le République, | ORA sen. eosere.osse, re 15, R. da. VA 

MARSEILLE 2212: ss... 5, Rue Cannebière, ROUEN... 21 ve lai a dre 5 


LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pal! Mall East, S. W. L — CÔLOGNE : 2, 


e 1 
Toutes Opérations de Banque à ee à sérbare J 
CORRESPONDANTS DANS LE MONDE EN TrÈR f 


1 into 


ETeR 10 ,6S 


BARCLAYS BANK LIMITED 
ue Central : 54, Lombard Street, LONDON E. ce. 3. 


véc 


Fe am 417 


Un 


à Son mA Hi. 
534901. 534999 | 
Fan à 642400 - tous 668400 | 
: Tu ie 81800 
ne 50 SUE PRON 
Fun pr x 
4 te re 855500 
EC 01 nue Eu | 
 : 973100 : SeL20L 981400: 
_ 901 995901 995999° 
1004801 1004909 71008000 


1201 à 1300 1701 à 1800 
: 13000 8304. : 8400 
:15101 15200 16601 16700 
_:23301 23400 23401 23500 
28301 28400 34901 34999 
185201 35208 . 35501. 35531. 
36000 - 36701 36800 
_ 46001 46100 46801 46900 
50000 59601 : 59700 
162501. 62600 . 63001 63100 
68501 68600 69901: 69999: 1 
70001 70100 71401 :71500 
75701 : 75800 76801 76900 
80201 ,. 80300 80601. 80700 
83501 83600 85101 85200 
88701 88800 89601 . 89700 
92601 92700 93001 93100 
94501 94600 9500€ : 95093 
96000 : . 97601 . 97700 
105001 . 105100 106801 106900 
112901 112999 113090 
116001 116100 120201 120300 
124171 124200 128501 128592 
132401 132500 135301 135400 
139101 139154 140701 140800 
143801: 143900 . 144601 144700 
145101 145200 150701 150800: 
163301 163400 165001 165100 
166801 166900 168801 168900 
174901 174999 175000. Se 
182101 182200 182391 182400 
190801 190900. 191401 191500. 
195801 195889 196501 196600 . 
199801 199900 199901 199999 
201201 2013007 201501 201600 
203201 -R03300 : 204346 204400 - 
11101..211200.. 211201211300 
11701 211800 212601 212700 
218401 21 225401 225500 
227901 : 9 228000. 
222916 9 234000 
235201. 235300 « :239401 239500 
244201 244300 - "245101 225200 
F2 0% JLGLÛT =246500 
701 249800 250201 250300 
52101 252500 254801252900 
6301 266400 267101 267200 
270017 270100 - 270501. 270600 
3101 273200 276201. 276300 
_ 285201 285300 285901 285999 
_ 290101::290200 290291 290300 
293701 293800, 294201, 294300. 


RE 
0 N w 


116 à 118 858 à 
1818 . 2210 
12218 2219 2877 es 
2841 2850 2992: 2995: 
13277 3280 i 3326: 3330 
se je * 3581 
| 4 3918 4154 
4638 » n 14677: +! 
6202 6210 - 6281 6290 : 
(on) ER ee 6i5t 1 482 rh 
7e" à Nina: 1088" © 
8181 S5ilui 8320 
9081 9281 9282 
9719 9762. 
10218 "10426 10429 
10581 10587 10909- 10910 
11119 11681 - 
11957 11960 11992 11993 
12891 12900 1304% 15045" 
13081 $ 13246 


2h; ‘Obligations de l'Emprunt Æ& % (1848). 


426001 426100 
514001 514100 
523301 523400 
615401 - 615600 
699601. 699800 
737201: 737400 
TRUE 798400 
Ce € 829200 |, 
915401" 915600 | . 
931404 : 931600 | 
990801 : 990999 
996000 : 
1016107 1016200 
1721 à 1730 
Re 4 re ar) 
… 119586! Ë fi | 
1 3248: 3250 
DA 6 # 
__ 8841 3850 
- 4167 3 
: 5023 5029 
6324 
: … 6964 6968 
7898 | 
9074 9080 
* 9617 
10071 10080 
10532 10533 
10973 
1173111732 
11996 11997 


_ Obligationside TÉnarunt: 3 % (Grand Central) 


2901 à 2999 


10801 


268701 
272001 
285101 
286000 
291601 


294601 


10900 
17800 


:- 26900 |: 


35999 
21900 
29999 


60700 


67800 


k 73800 


195700 


245999 


_ 246700 


250500 
255200 
268800 
272300 
285200 


291700 | 
394700 


bre 1924 des recettes des revenus 


porteurs 
trait de ce document les résultats, ci-après 


AARCONQMISTE: Din nn © | + ‘ie HsfCONOMSTR: EUROPEEN, 


: : ASSOCIATION NATIONALE 


ques RR Français de Valeurs Mobilières 
6, rue Gaillon, Paris 


\ 


[INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 

LT Commission financière internationale de 
là Dette ublique héliénique, à Athenes, vient 
de.publiér son tableau mensuel dé décem- 
atrectes 
au service de la Dette publique heliénique 
lésumant Ia situation du le janvier au 
31 décembre 194, L'Association Nationale des 
françars de: valeurs-mobilières- ex- 


Fra) 


Viuer. des 
Rates brutes receL° brutes 
de décembre de 1923 à 194 
Ciassin- — du i‘"jan.au 
cation 6 1980 1924 81 déc, 1924 


ŒÆn drachmes) 


Sel, pétrole, al- 
lumet.; tabac, 
timbre;etc... 45,625.172 56. 890.248 +158. eu 511 

Douanes... 49.Y7u.003 85.749.920 +-330.207.515 


L'état. a pius- values fait-ressurtir entre 
les prévisions des recettes: des monopoles ei 
les perceptions: effectuées du: 1 janvier au 
31 décemore une. différence en. plus de 
drachmes : 81.704.205,90. 

Décembre 1923 Décérnbré 1924 
TT TT ne — 


Ports Re pap: Lis ste Dract/pap. Laivust. 


— — 


Le Pirée. 24. 53 612 98. Fe 4° 50.278.865 » 
Salonique 16.289.849 ;. »...,.21.573.000 » 
La différence des: ro cite entre 1923 et 1924 


pour les douze premiers. mois de l’année 
est-ce 


Ports Drach.-papier : Livres sterling 
Le Pirée...... +153 788.168 70 —36.749.16. 2 
Salonique..... 


+ 80.646.084 30  =35,848 1410 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs ..«opilieres, reconnue ‘d'utilité 
publique, ‘dont. le siège egt à: Paris, :5, rue 
Gaillon, invite 1es porteurs de titres russes 
à adhérer aux Comités qu'elle à coristitués. 

Elle rappelle que ces Comités, fondés dès | 
1918 et 1Y19 avec l'approbation du Gouverne- 
nent francais, reçoivent gratuitement {es 
inscriptions des porteurs, Piüsieurs centaines 
de milliers d’ adhésions leur sont déjà parve- 
nues. 

Les manœuvres tentées par divers comités 
ou congrès de Création recenté, pour attirer 
les créanciers frdricais dans dés org anis à- 
tions privées, ont eu pour effet dé jeter ie 


| trouble ‘dans l'esprit des porteurs et d'affai- 


blir, au seul bénéfice du Gouvernement débi- 
teur, l'unité d'action qué l'Association Natio- 
hale s'était attachée à maintenir, 

Les porteurs sont, er outre, mis en garde 
contre 1es injonctions abuüusives qui téndent 
à leur fairé croire qu'une inscription tardive 


|'aux. nouveaux groupements compromettrait 
| le sort de leurs créances. 


“Les” porteurs peuvent être assurés, au corr- 
traire, que l'Association Nationale représen- 
tera leurs intérêts avec toute’ l'autorité dési- 
rable et qu'elle n'abandonnera pàs leurs 
droits, nçoniestables pour des: avantages ilu- 
soires. 


% 


Obligations 7 0/0 1921 
de la SOCIETE ANONYME 
DES CHAUX ET GIMENTS DE RIVET-ALGER 


Conformément aux ‘articles 7'et. 9 des Sta- 
tüts : de la Société” £iVile des obligataires de 


| 


3 


rt 


la Société anonyme des Chaux et Ciments de 
Rivet-Alger;tles=portèurs d'obligations 7 0/0, 
émission 1%1, sont convoqués en assemblée 
| générale, le jeudi 19 mans, 195, à 11 heures, 
au. siège de la Société civile, à l'Association 
| Nâtionale ;des-Porteurs Français de Valeurs 
Mobilières, 5, rue Gaillon, à Paris, pour déli- 
bérer sur l'ordre: dû jour suivant : 

Ratification dé là désignation de ladminis- 
trateur de la Société civile. 

Les porteurs ow titulaires dé dix oblisa- 
tions au moins sont de droit membres de 
l'assemblée générale. Les propriétaires d'obli- 
gations en nombre inférieur au minimum ei- 
dessus fixé peuvent sé réunir pour se fairé 
représenter à: l'assemblée générale par l’un 
d'eux. 

Les pr opriétaires de dix obligations ou plus, 
et les obligataires possédant moins de dix 
Obligations, qui useront du. droit de | groupe- 
ment, devront déposer: leurs.titres huit jours 
au moins,avant l'assemblée. Ces dépôts péu- 
vent être effectués dès maintenant: : 

19 Au siège social dé la Société anonyme 
des Chaux ét Ciments de Rivet- Alger, 39° rue 
d'Isly, à Alger : 

20 A la Société généralé pour favoriser lé 
Développement du Coimerce et de l’Indus- 
trie en France, à Paris, 29, boulevard Hause- 
Mann, et dans ses agences de Paris et des 
départements. 


TNA TT 3 1/2 ie 1899 et 4 0/0 1910-1912 


Ja 
SOCIETE DE CREDIT FONCIER 
DU; ROYAUME DE HONGRIE 


Le tribuñal de commerce de Budapest à ho- 
MOlogué, par unél ordonnance en date du 
29 janvier 195, les résolutions adoptées le 
15 novembre 1924 par les assemblées d’obli- 
gataires au éujet de la réorganisation dé la 
Société de Crédit foncier du Royaume de Hon- 
grie. 

Le plan de réorganisation analysé dans la 
Communication mo: 262 de- l'Association Natio- 
näle des Porteurs Français de Valeurs Mobi- 


Vers ; -| lHières à rété complété par l'insertion de dis- 
AVIS AUX PORTEURS DE TITRES RUSSES 


positions destinéés à renforcer le contrôle 
dés porteurs d'obligations libellées em mou- 
naie étrangère sur administration dé l’éta- 
blissement. 

une assemblée sénérale des actionnaires va 
être convoquée dans le courant de maïs à 
Budapest, en vue d' approuver les conditions 
dé la réorganisation. 


Maigrir 


est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amäigrissant parfait est à votre portée. 
agit en #méhorant la digestion et sans nuire à la nel 
Il a nom: Piluies Galton. 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nigme F< ajeuni. 

: Mlle C., dé Perpignan, écrit : 

«Un seul flacon de Pilules Galton 
m'a fait perdre neuf centimètres 
de tour: de laille,: de plus, j'avais : 
Fun strès.\ gros ‘ventre: qui. « baissé 

{ ComME. par ,enchantement, » 
M. E. B. de Montbard : 
| « 268 Pilules Galton #7 ont fait 
 marigrir de trois hilogs en 17 jours. . 
Depuis.i j'ai continué avec des résul 
tats remarquables sans avoir besoin 
" de quitten; mon travail et sans être 
gêné en Tien. » 


Ainsi donc, 


si vous désirez maigrir, n'hésitez 
pas pre- L’essai 
he dés Piluies Galton. d'un flacon 


vous convaincra. (Composition exclusivementyésétale), 
Flacon avec notice’: 16 fr.40 contreremboursemeént. 
Ÿ. Ratié, ph°,;45, rue de lEchiquier, Paris-X°. 


Bulletin Bibliographique 


L'Index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages; 

Sommaire du no 10 du 8imars 1985 : 

Aciéries Paris et. d'Outréau: — Ailsacienne 
Lorraine Recherches Minières, — Banque 
France ; Franco-Japonaise. — Ciments Indo- 
Chine. — Crédit FonCier Indo-Chine. — Em- 
prunts Autrichiens, Hongrois, Roumains, 
Turcs. — Française des Pétroles « Premiér ». 
— Gle: Electr. :- Indo-Chinoïse Electr, — Indo- 
Chinoise Forest. et: Allumrettes: Industr. 
Chimie Extrême-Orient, — Minière de l'Afri- 
que du Nord. — Ottomane Tramw, Electr. 
Beyrouth. — Oxhydrique Frañçaise. — Raffin. 
Pétrole Nord. — Traämw. : Beyrouth. 

1.482 notices sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le fer janvier 1995: 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement 
pays.de l'U. P. 


France  Colonies et: autres 
200 francs, Belgique::.159 fr: 

France : Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch. 
p. 61427. ‘lél. Trudaine 12-32. 

Belgique : Bruxelles : 8, boulevard Bau- 
douin, Ch. post. 125.23. Tél. 528-66. 


Le Port de Dunkerque. — Revue Economi- 
que du Nord-Est de la France. — Sommaire 
numéro du 5 mars 1925 : Anvers, Tête de Li- 
one du Nouvel Axe Européen. — Congrès des 
Manutentions Maritimes de Nantes : Réseaux 
ferrés des Ports et Procédés: d'Evacuation. 
— La T., $S. F. äu Porte Dunkerque. — Ju- 

risprudence Maritime. = F:De la délimitation 
du Contrat de Transport Maritime régi qar 
le connaissement. . Au,sujet de l’Appli- 
cation de la clause d'Exonération des fautes 
du Capitaine. — Jurisprudence Commerciale. 
— Crédits confirmés, irrévocables et transmis: 
sil .hronique Fiscaie. — Détermination 
du bénéfice net servant de base au calcul de 
l’'Impôt sur les bénéfices Industriels et Com- 


merciaux, — Lois et. Décrets. — Chronique 
Douanière. — I. Les: Tarifs de Douane et les 
Relations Mondiades. — IT. Revue Mensuelle 
Douanière, — Chronique des Transports. — 
TI. Le relèvement des Tarifs de Chemins de 
Fer. — II. Modifications apportées aux Ta- 


vifs Ferroviaires. La Revue des Revues. 
Châämbres de Commerce et Groupements Com- 
merciaux, — Renseignements Commerciaux : 
I. Ce qu'il faut savoir. =3IE PET. — TIL. 
Commerce intérieur. — IV. Dos Exté- 
lieur. — V. Foires et Expositions. = VI: Of- 
fres et Demandes de Représentation et d’'Em- 
ploi, — VIT. Offres et Demandes de Marchan- 
dises. Mois Maritime et Commercial. 
Dans les Ports. — Sociétés Commerciales et 
Industrielles de là Région, —"Faits et Infor- 
mations. — Statistiques 


Journal du Droit International, — Fondé en 


1874 par Edouard Clunet, avocat à la Cour de 
Paris, ancien Président de l’Institut de Droit 
international continué par André-Prud- 
homme, avocat à la Cour de Paris, profes: 
seur agrégé des Facultés de Droit. Marchal 
et Billard. — G, Godde, successeur, Librai- 
rie de Ja Cour de Cassation, 27, place Dau- 
phine, Paris (1er arrt). Prix de la livraison : 
De Première livraison : JanvVier-février 


Les Grands Economistes., — Textes et Com- 
mentaires, par Paul Gemañling, Rraeeeur 
à l'Université de Strasbourg. 

Aristote. — Saint-Thomas d'Aquin, — Ques- 
nav. — Turgot. — David Hume. — Condillac. 
Adam Smith. — Maslthus. — J.-B. Say. — 
Picardo, — Cournot, — P:-J, :Proudhon: 
Frédéric List. ——'John-Stuart Mill —/Karl 
Marx. — Carl Menger. — Léon Walras. 

Librairie Sirey, 22, rue Soufflot,. 1925. Un 
volume in-8o, broché + 20 francs. Franco 

50, Compte 


France, 22 francs. Etranger, 23 fr. 
chèques postaux : Paris 3319. 
La pensée des fondateurs de l’économie poO- 


J'L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


litique domine: aujourd'hui:sencore nos re- 


cherches.théoriques aussi bien que nos con- 


| troverses ‘dé politique sociale, Les-noms de | : 


Malthus, d'Adam Smith, de,-Karl Marx sont 
sans cesse invoqués. Qui, 
lus ? Les traductions françaises de leurs œu- 
vres sont pour la plupaft-épuisées"et inacces- 
sibles au public: ” 


Un tel ouvrage 1e constitue pas seulement | 


un instrument de travail indispensable pour 
tous ceux, maîtres et étudiants, qui veulent 
étudier l’histoire des doctrines ‘économiq: 168. 
Ii offre encore, à tout homme cultivé qui s’in: 
téresse aux controverses économiques. de Ce 
temps, l'exposé le plus précis de la dontrinie 
des maîtres de la science économique. 


cc 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 
R. C. de la Seine n° 13.924 


Situation au 31 Octobre 1924 S 


ACTIF 


Versements non appelés ....FT. 
Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- 
tions É mad ie GT aRE 
Participations financières ...... 
Caisse (Paris et Succursales)..: 
Monnaies et Matières …......... 
Portefeuille (Paris et Succursa- 
les) et Bons de la Défense Na- 


3.600.000. » 


17.745.527 » 
‘1849514 » 
378.151.372 15 
1:6:743.587 23 


V4... 


- 917.958.718 87 


EMON AIO on 0 mors See FT SE 
Avances. sur nantissements et 

en.comptes-courants ….........000.189.242 98 
Remises à l'encaissement et en 

POULE: Sie A eee dan cie 2 33.169.824 47 
Lorrespondants divers (Paris et 

SUCOUTSAIES ns cha lanogre 396.443.915 04 
Frais généraux (Paris “et Suc- ; LE 

cursale® its: SR DGLTÉS ...110:780:458! 90 
tmmeublesr scie. mana es +... 8.000.000 » 

Fr. 2.324.727.910 64 
PASSIF 

Capitalisocial :50%520.722.00 462 72.000.000 , » 
Fonds de réserve statutaire …. 9.404.000 » 
‘Fonds de prévoyance statutaire. 17.085 020 45 
Fonds de réserve disponible.... 3.600.000 » 
Fonds de dotation des Agences 

en Chine, au Siam et à Sin- 

ganore sim enToite ce. D0.000.000  » 
Réserve Immobilière ............ 8.000.008 » 
Billets au porteuren circulation 1041.026.124 30 
Comptes-Courants et de dépôts 

VU Se dan Da eteis els de 445.509.519. 67 
Comptes-Courapts et de dépôts | 

ATÉCHÉBNCE 280 he 0 etes ve» 50.589.802 50 
Comptes-Courants du Trésor en 

Indochine :..,...44......,..4:+ 209,039-444 20 
Effets à payer .................. 9.098.098 36 
Acceptations à échoir ‘pour compte 

des succurs ‘les ef agences » » 
Correspondants divers (Paris et 

Succursales) RTS secs COL AU: 020 
Coraptes d’ encaissement ....... 74.045.158 20 
Intérêts et Commission du semestre 

ÉTCOHES MS A RE ns 2 à NA 28.402.292 57 
Dividende à payer RL... M 938 262 65 


Profits et Pertes : 
Solde du ?2° semestre 1923... 
Solde du 1° semestre 1924 .,.. 


3.162.418 63 
15.691.062 57 


Fr.2.324.727.210 64 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Service de voitures automobiles à la gare 
_ de Paris-Quai d'Orsay 


La Compagnie d'Orléans croit devoir rap- 
peler au public qu’un service de voitures 
automobiles fonctionne de la gare de Paris- 
Quai d'Orsay à domicile ou vice-versa. 

Il est donné satisfaction aux commandes 
dans l'ordre de leur réception et dans les 
limites des ressources disponibles. 


cependant, les à 


OFFICIERS MINISTERIELS 


Yi. Ye, 


fe DE PARIS 
ir par lot, avec réunion fotale, sur. FA Bree 


10 LOTS DE TERR RRAIN 


FORMANT ILOT (15 


Ruës Pérignon, Bouchut, TS | 


SURFACE TOTALE : 
838m79.M. “ap. 350$ le w. |278m44 
333m66. 70f. — 
2701. 
2701. — 
300f. — 


3.068m 


281m26. — 

278m44, — 27 
365m02. — 370f — 
359m25. — 38501 — 


28Om51, —: 


-67. 
M.à PR TOUR .le ra. 


Sad. Not.: M: BOUNNEL et BEZIN, EURE Pyramides k 


de 65.545 frs à ad. Et. MAD EH 


CREANCE j nu. 9, B:1 St-Michel le 20 mars à 2 h.30 


- à px.: ne pouv.êt bais.12.000 £/Cons. 3006f. 
S' Sa M: FRÉMON r, synd. 68, r. Mazarine.et au not 


SOCIÊTÉ GÉNÉRALE. 


POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT 
DU COMMERCE ET DE L’INDUSTRIE EN FRANCE 


Reg. Com. Seine : No 66.403 


21 


Bilan au 31 Aécdtabre 1924 


.. ACTIF ER 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de Frante ........ 
Avoir dans les barques etchez 
les correspondants :......... 
Portefeuille : Effets et Bons 
de la Défense Nationale …. 
Coupons à encaisser …........ 
Reports ..... SE ÉLUS Sete 
Avances sur garanties ........ 
Comptes courants divers ..... 


…... - 648,918. 761 14 
169.292.310 31 
3.132.557.149509 
84.695.456 96 


1.355.022.596 Ti 


Rentes , et actions, bons et 
obligations ..... poesie - -98:010 408512 
Participations financières .... 30.372.668 91 


Immeubles et Immobilière pa- 
risienne et départementale .. 
Comptes d'ordre .............. 


56.397.038 75 


- 87.149.738 74 
_ 396.354.688 65 .: 


101.142.477:19 | 


Appels différés sur actions... 250.000.000 » 
Total ..... sousseecs.e 0.200 /519-209472 
PASSIF Hhebe à 
Capa ns... asie tes prouver CONDNONEUEN 
ROSGEVE 1... lier 118 .. 01.026.002 29 
Compte de chèques .......... 1.378.353 855 22 . 


Dépôts à échéance fixe ...... 138.664.700 » 
Acceptations à payer .........  159.379.849 92 
Comptes courants divers ..... 8.758.049.918 62 
Comptes d'ordre ..:........... 


Certifié conforme aux écritures : 
Le Directeur général, 
J £ SIMON. 


La Meilleure Encre est l'Encre 


ÆE. MATHIEU-PLESSY 


se trouve partout . 


I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 


SIMART, imprimeur. 


d: 


296.411-730 66 


l'Intérêts et dividendes ........ 1.799.126 26 
Solde du dernier exercice ...… 5.828.111 20 
Total =... secs. 6.205.513,260 17 | 
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Er: Directeur-Fondateur : EDMOND THERY Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 
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Fe ___ ADMINISTRATION & REDACTION : 50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2 ARR!) 
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- SOMMAIRE DU N° 1724 à 


Situation hebdomadaire des Baaques d’émis- 
“sion de l'Europe. — Page 177. 
Revue des Changes et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 177. 
Questions du Jour.— Obscurités diplomatiques. 
Situation économique et financière de l'Autriche 
(Suite) (M. Edmond Théry). — Le Chèque-Con- 
-iributions. — Teutatives faites pour remédier à 
Ÿ crise agraire en Fraace. — Pages 179 et sui- 


AVIS À NOS LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 


majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 
habituel de notre journal. | 


vantes. 


mformations diverses. — France : Situation 
hebdomadaire da ja Banque de France. — 


à 


teurs en ‘exécution de l’article 40 de la loi 
du 24 juillet 1867. 


Conformément aux statuts, ont le droit de 
prendre part à cette Assemblée générale, les 
propriétaires de 19 actions aw moins et Ceux 
qui, par suite de groupement, représentent 
ce nombre d'actions, 


Le Conseil d'administration. 


COMPAGNIE PARISIENNE 


‘ DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 
Société anonyme 
Au capital de 100 millions de francs 
Reg du Com, Seine 105.670 
Siège social : 
83, rue de Vienne, Paris 


CRÉDIT FONCIER DE FRANCE 


MM. les Actionnaires du Crédit Foncier de 
France sont convoqués en assemblée géné- 
rale ordinaire, conformément à l'article 40 
des Statuts, pour le samedi 4 avril, à deux 
heures et demie, au siège de la Société, à 
Paris, 19, rue des Capucines | 

Des lettres de convocation sont directement 
adressées aux deux cents plus forts action- 
naires qui, aux termes de l'article 38 des sta- 
tuts, composent l’issemblée générale. 

Les cartes d'admission à l'assemblée géné- 
rale seront délivrées au siège de la Société, 
à partir du 26 mars, de 9 heures à 16 heures, 


AUD Guen CE ne song 
- CAISSE GÉNÉRALE 
DE L'INDUSTRIE ET DU BATIMENT 


Société anonyme 
Au capital de 30.000.000 de francs 
Stège social : = 
12, rue de Louvois, Paris 


ions commerciales franco allemandes. — Un 
prochain emprunt pour le Métropolitain. — La 
question du prix de Ja betterave à sucre. — Le 
endement des impôts en février 1925. — Le com. 
merce extérieur de la France pendant les deux 
premiers mois de 1925: — Lies prix de gros et de 
détail en février 1925. — Les recettes des che 
mins de fer. 
Informations internationales. — À la Société ‘des 
“Nations. 
Allemagne ; Banque d'Allemagne. — La situa - 
“tion. — Les crédits de l'étranger. — Le com- 
-merce extérieur en janvier 1925. — Les automo” 
…biles étrangères dans le Reich. 
Belgique : La dissolution da Parlement. — La pro- 
duction du cuivre au Congo belge. 
rande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle- 
terre. — l:0 commerce extérienr de l'Etat libre 
irlandais en 1924. — Les filatures de coton de. 
Lancashire. — Le trafic du canal de Manchester. 
ongrie : Le commerce extérieur en 1924. 
ortugal : Les relations commerciales franco- 
Rue — Le nouveau « modus vivendi». 
isse : Le budget fédéral pour 19%, — Le budget 
e5 chemins de fer fédéraux pour 1925. — Les 
missions en 1924. 
hécoslovaquie : Le commerce extérieur en 1924. 
ypte : Les élections générales. — Le commerce 
extérieur en 1924. 
ats-Unis : Le mouvement du port de New-York 
“en 1924. — Les mouvements d’or aux Etats-Unis. 
— Le stock monétaire et la circulation. 


Avis aux porteurs 
d'obligations 4 0/0 et 5 0/0 

Les intérêts semestriels de cés obligations 
échéant le 1 avril 1925, seront payés : 

Pour les obligations 4 0/0, contre remise 
du coupon no 27, ou présentation des certi- 
ficats nominatifs, raison de : 

8 fr. 80 par titre nominatif :. 

7 fr. 49 par titre au porteur. 

Pour les obligations 5 0/0, contre remise 
du coupon no 23, ou présentation des certi- 
ficats nominatifs, à raison de : : 

11 francs par titre nominatif ; 

9 fr. 58 par titre au porteur. 

Aux guichets : 


MM. les Actionnaires de la Caisse Générale 
de l'Industrie et du Bâtiment, sont convoqués 
en assemblée générale ordinaire pour le Ven- 
dredi: 3 avril 195, à 15 heures et demie, à 
er 19, rue Blanche, salle des Ingénieurs 

ivils. 


Ordre du jour : 


hine-: La-mort de Sun Yat Sen: Conclusion Rapport du Conseil d'administration eur , De la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
- d'un emprunt intérieur. =— Les revenus de la | les opérations de l'exercice 1924 ; 3, rue d'Antin ; Left FER 

“Gabetle en 1924. Rapport des Commissaires sur lès comptes| De la Banque de l'Union Parisienne, 7, rue 
tovue Commerciale. — Page 191.. de cet exercice ;. l Chauchat : 

otites Nouvelles. — Pace 191 Approbation, s'il y a lieu, de ces comptes . Du Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Ita- 
À : Sante Bou et de toutes propositions relatives à tous liens, de ses bureaux de quartier et agences 
larché financier. — Page 19 


comptes de réserve, à l'emploi dés bénéfices 

et à la fixation du dividende : ÿ 
Nomination de trois administrateurs en 

remplacement d'administrateurs sortants et 

-rééligibles ; 

… Nomination des Commissaires pour l’exer- 

Cice 1925 et fixation de leur rémunération : 


n] 


. Autorisation à accorder aux administra- 


de province ; 
ES De la Société Générale, 29, boulevard 
Haussmann, et de ses bureaux de quartier et 
agences de province : | 
Dü Comptoir National d'Escompte, 14 rue 
Bergère, et de ses bureaux de quartier et 
[agences de province ; 


Du Crédit Mobilier, 30 et 32, rue Taitbout. 


oo 
| de la DEFENSE NATIONALE 
: ) PE Ve Per es 27 AO EP ah SEAL d M 8 
l B 0 N exonérés de l’Impôt général sur le revenu 


et de tous les autres impôts. 


Re F RENTE 
RESEST TZ à 


THE 
FIRST NATIONAL BANK| 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., USA: 
10 Fédéral Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldg. |. 


Reçoit des fonds de ses corres- 
pondants pour : Achats de valeurs 
américaines, Acceptations bancai- 
res, Obligations du Gouvernement 
des: Etats-Unis; etc: etc. 


Special Representative! 
24, OLD BROAD STREET, LONDON, 


Le plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques. 
UD — 


de 


COMPAGNIE GÉNÉRALE 
DES . 
OMNIBUS DE PARIS 


Société anonyme 
Au Capital de 100.000.000 de francs 


L'assemblée générale annuelle des action- 
- maires prescrite par l'article 36 des statuts, 
est convoquée pour levendredi 3 avril 1925, 
à trois heures de l'après-midi, salle de la 
Société des Agriculteurs de France, 8, rue 
d'Athènes. 

Conformément à l’article 33 des statuts, 

l'assemblée générale -se compose des action- 
naires propriétaires de six actions au moins 
(de capital ou de jouissance). Toutefois, les 
propriétaires de moins de six actions peu- 
vent se réunir pour former ce nombre. 
. MM. les Actionnaires qui désirent assis- 
ter ou se faire représenter à cette.assemolée, 
devront déposer leurs titres (avec leurs pro- 
curations s'ils sont mandataires), au plus 
tard le.28 mars, de 9 heures à midi et. de 14 
à 16 heures, au siège de la Compagnie, 4, rue 
Las-Cases,. où il leur sera remis : a récépissé 
et une carte d'admission. 

Les récépissés de dépôts délivrés par les 
Etablissements de crédit Sont acceptés à-la 
place des titres. 

Il sera alloué, jusqu’à concurrence d'un 
maximum de 100 francs par actionnaire, un 
jeton de un franc par action représentée à 
l'assemblée générale qui délibérera.sur l'or- 
dre du jour ci dessous. 

Ordre du jour : 

Rapports du Conseil d'administration et 
des commissaires des comptes. 

Approbation des comptes et des rapporis 
et fixation du dividende. 

Ratification et nomination d'administra- 
teurs et quitus de la gestion d'un adminis- 
trateur décédé. 

Nomination des Commissaires des comptes 
et fixation de leur rémunération. 

Autorisation à donner aux administrateurs 
en conformité de l'article 40 de la loi du 
24 juillet 1867. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. Com : Seine No 88.928 


AMORTISSEMENT 

Le mercredi 8 avril 1925, à 14 h. %, il sera 
#rocédé, dans une des salles de l'Administra- 
æ4ion, 8, rue de Londres, à Paris, au tirage 
au sort des obligations 6 ‘0/0 1920 «et 6 0/0 1921, 
tranche A. amortissables au Compte de 
l'exercice 1925. 

Les obligations sorties au tirage seront rem- 
boursées au pair, sous déduction des impôts 
édictés par les loïs de finances, à partir du : 


1er mai, pour les obligations 6 0/0 1921, 
iranche A. 
ier juin, pour les obligations 6 0/0 1920. 


STEP ET ARE ADO IRD RE LRO DER NAT TI TRI RIRE FREE CT EE 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 


64, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Seine n° 46.487 


MM. les porteurs d'obligations 3 0/0 nou- 
selles sont informés que le coupon semestriel 
Aie le 1° avril 1925 Sera payé à raison 


Impôts 
déduits 
Titres nominatifs (coupon n° 83). 5 fr. 60 
Titres au porteur (coupon ne 83). 5 tr. 65 


FE paiement aura lieu à partir (du 17 avril 


lo Aux guichets de la Compagnie, à Paris, 
&k4, bo oulevard Haussmann, de 10 heures à 15 
heures t 

20 Dans les gares et établissements finan- 
£iers chargés de ce service. 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


he DES CHEMINS BE FER où MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Comm, Seine No 46487 

Convocation des Actionnaires en Assem- 
blées générales extraordinaire et ordinaire 
pour le jeudi 83 avril 1925, à quinze heures 
(trois heures de l'après-midi). 

MM. les Actionnaires de la Compagnie des 
Chemins de fer. du Midi-sont convoqués en 
Assemblées générales extraordinaire et ordi- 
naire pour le jeudi 23° avril 4925, à 15 heu- 
res (trois heures de l'après-midi), au siège 

social de la Compagnie, 54, boulevard Hauss- 
mann, à Paris, à l'effet. de-délibérer : 

En tant qu'Assemblée gésérale extraordi- 
naire : 

lo Sur l’approbation des deux one 
ci-dessous indiquées : 

a) Convention passée le der mars 1924 avec 
la Société des Voies Ferréés Départementales 
du Midi pour porter:de 32 millions de francs 
à 33.400.000 francs le maximum du capital 
garanti à Cette Société : 

b) Convention passée le 19 mars 1924 avec 
M..le ministre des Travaux publics pour au- 
toriser ce relèvement du capital garanti à la 
Société des Voies Ferrées Départementales du 
Midi. 

Ces deux Conventions ont été approuvées 
par une loi du 26 avril 1924 (J. O. du 6 mai 
1922). 

2° Sur les pouvoirs à donner au Conseil 
d'administration pour assurer l'exécution 
desdites Conventions et notamment pour 
contracter les emprunts nécessaires. - 

En tant qu'Assemblée générale ordinaire : 


Sur l'approbation des comptes de l'exer- 
cice 1924 et sur les propositions annuellement: 
soumises aux Assemblées ordinaires. ; 

Les titulaires ou porteurs de vingt actions. 
au moins (actions de capital ou actions de, 
jouissance) ont seuls le droit de faire aa 
de l’Assemblée. 

Tout actionnaire qui veut A AA l'As- 
semblée doit justier de son droit par À Pré 
sentation d’une carte d'admission. 

Les cartes d'admission sont délivrées sur 
la production d’une pièce établissant- que 1e» 
dépôt des titrès qui y donnent droit a été ef 
fectué : 2 

Soit à Paris, au siège social! ; $ l 

Soit dans un Etablissement publie c de cré- 
dit, agréé par la Compagnie. …, 

Toute demande de carte d'admission doit. 
être faite : 

Au moins quinze jours pleins ra le jour. 
de la réunion pour les titres au porteur ; - » 

Au plus tard la veille de la réunion pouLS 
les titres nominatifs créés depuis quinze jours 
au. MOINS ; ; 

Les dépôts des actions ou des certificats de. 
dépôt seront reçus de 10 heures à 15 heures. 
(trois heures de l'après-midi), à Paris, au” 
siège de la compagnie, 5 boulevard Hauss 
mann. 

Les résolutions qui séront soumises à l'As- 
semblée générale extraordinaire ne pouvan 
être prises que par une Assemblée. délibé 
rant dans les conditions prévues par l'arti- 
cle 26 des statuts, c’est-à-dire réunissant 4w 
moins le dixième du fonds social, MM.Mes 
Actionnaires sont instamment priés d'assis- 
ter ou de se faire représenter à l'Assemblée 
du jeudi 23 avril 1925. : 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL | 
Ventes du 34° Exercice (du 1° mai 14924 au 30 avril 4925) 


En faveur de 1924 1925 


» 
|- En faveur de 19283-19241 442.995 


Inter Spécial : 


ÆIXLES-BAINS....... 127, Place Carnot, 

(ouvert pendant la saisen) 
ALGER sos scecesssesece é,. Rue de la Liberte, 
BORDEAU sossosssosesse Rue Te 
BOULOGNE-s-MER...... 61, Rue Victor-Hugc. 
CANNES ...... esosssesese 7? Rue Maréchal-Fock 
Tr reliés ide 9 Quai Gecrge Y, 


c..vs covebceenvocsee 


1, Rue de la République. 
MARSEILLE: HART : 


5, Rue Cangebiere. 


e Central : 


52819 : 127.40 


BLRCLATS HAN. 


e Central : 33, Rue du 4- 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, Fe pis 78-24, 68-64, 05-04 


Adresse Téiégraphique pour Paris et 
: SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE: 2, Ecmædienstrasse 


Toutes Opérations de Banque LE 
CORRESPONDANTS DANS LH MONDE ENTIER S 


BARCLAYS BANK LIMITED 
54, Lombard S 


: CONTINENT COLONIES Droits D'IMPORTATION 

| Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos Kilogr. Fonds. 
! in un tell ne Greg tnt ne DRE" + à 
| Mois de janvier 1995.,.[ 310.247 16426 : 378.30 ” » 2.149 
| Produit des mois antér® 2.173.287 89551 . 650.55 nE 4 » 93.865 

Ensemble tetes 2.488.584 | 105978:008.85: nm » 96 014 
!Période corresp. de l'euere. antérr.| 2.925.829 | BSIB8: 881.49» 7» | 508.904 |2 267. 

Différence : 


ms LRITED 


af rate 


Méenoméhinne. 


677, 860, 1, 980, 991 


: BA RCLOSEA 


LE TOUQDET-PARIS 
| PLAG 


esecosescoccesse 


(euxert 
MENTON... ss000.s0.. 1 AVEC Félis-Faurs, 
MONTE CARLE ne 1, Bouler. des Moulins, 
(COLE Nord d des ré én Fan Coste) 
RICE... .oscoccrosocosscss.e 4 Av Geors.-Clemenceau 
CRAN. | seoo0s-cescrcssess-e 5, A dAlsace-Lorraine, 
ROUEN. vocsetoeesescsee 7» Rue Jesnne-d'Arc, Er 


treet, LONDON E C. 3 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


3 


dr | | | À 
_ ie FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 
DS 


L + 
. 
> 


PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme 
Capital : 300.000.000 de francs 
Siège social : É 
173, boulevard Haussmann, Paris 


AVIS AUX OBLIGATAIRES 

Le coupon d'intérêts semestriels no 18 à 
l'échéance du 17 avril prochaïn sur les obli- 
gations 6 0/0 sera payable à raison de 15 fr., 
net d'impôts, pour les titres nominatifs ou 
au porteur, aux Caisses du Compioir Naïio- 
nal d'Escompte de Paris, de la Société Géné- 


rale, de la Banque Tarnsatlantique, du,Cré- 


dit Lyonnais, de la Banque Nationale de Cré- 
dit, de la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
de la Banque des Pays du. Nord, du, Crédit 


Foncier d'Algérie et de Tunisie, dù Crédit 


du Nord et de MM. Morgan, Harjès et Cie. 
Le remboursement des obligations qui Sor- 
tiront du tirage du 16 courant, aura lieu aux 
mêmes Caisses, à partir de la même date, à 
raison de 500 francs nets d'impôts. 


COMPAGNIE GENERALE DU GAZ 
POUR LA FRANCE ET L'ETRANGER 
Société anonyme 
Capital : 50.000.000 de francs 
Sièges social : 


24, boulévard des Capucines, Paris 


L'intérêt semestriel des obligations 1892 
(jouissance avril et octobre) (coupon no 65) 
sera payé à partir du 1” avri prochain, à 
raison de : | 

Par titre nominatif, 8 fr. 80 ; 

Par titre au porteur, 7 fr. 56. 

À l& Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, 
rue d’Antin, à Paris ; 

A la Société Générale, à Paris, et dans ses 
succursales de province ; 

Au Crédit Lyonnais, à Paris, et dans ses 
succursales de province : Ë 

Au Comptoir National d'Escompte, à Paris, 
et dans ses succursales de province ; 

Au Crédit Industriel et Commercial, à 
Paris ; * 

Chez MM. 
Lyon. 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 


Saint-Olive, Cembefort et Cie, à 


DE 
MADRID A SARAGOSSE ET À ALICANTE 


es 


Conformément à l'article 35 des statuts, le 
Conseil d'administration a l'honneur de con- 
voquer MM. les Actionnaires à l'assemblée 


générale annuelle qui se réunira le diman- | 


.Ghe 17 mai 195, à 11 beures du matin, au 


- siège social, à Madrid, Calle del Pacifico, 


no 4. 

_ D'après les dispositions de l’article 32 des 
-statuts, ladite Assemblée se composera des 
cent cinquante actionnaires qui réuniront le 
plus grand nombre d'actions, sans que ce 
nombre puisse être inférieur à cinquante ac- 
tions pour chaque déposant, Ceux des action- 
naires qui, se trouvant dans ce cas, voudront 
faire partie de l’Assemblée, devront déposer 
leurs titres «+ ni e : 

Soit à Madrid, dans la Caisse de. la Compa- 
go un mois avant la réunion, c'est-à-dire 
e 17 avril au plus tard. ; op. : 
_ Soit à Paris, avant le 14 avril, dans les 
bureaux du Comité, 20, rue Chauchat ; 5 

Soit à Barcelone, dans les Caisses du Co- 


- mité de la Compagnie, avant le 15 avril. 


Lors de la remise de leurs titres, MM. les 


. Actionnaires recevront un récépissé nomina- 
_ tif page la date du dépôt. 


Dans le cas où plusieurs Actionnaires se- 
raient porteurs d'un même. nombre d'actions, 
on suivra l’ordre d'inscription des dépôt: 
respectifs. 


COMPAGAIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 
SOCIÉTÉ ANONYME 
Reg. du Com. : Seine 106.250 
| - Siège social : 
à Bruxelles, 51-53, boulevard Clovis 


Le Conseil d'administration a l'honneur de 
convoquer MM. les Actionnaires en Assern- 
blée générale extraordinaire pour le jeudi 
2 avril, à 11 heures du matin, au siège s0- 
cial, 53, boulevard Clovis, à Bruxelles, 

Ordre du jour : 

le Modification à l'article 5 des statuts en 
remplaçant les deux premiers paragraphes 
par ce qui suit : 

Le capital social est fixé à 115.000.000 de 
francs. Il est reprèsenté par 150.000 actions 
privilégiées de 100 francs chacune et 1.000.000 
d'actions ordinaires de 100 francs chacune. 

Les titres actuels seront échangés contre 
des titres nouveaux dans la proportion de 
deux actions privilégiées anciennes, contre 
cinq actions privilégiées nouvelles et de deux 
actions crdinaires anciennes contre cinq ac- 
tions ordinaires nouvelles. 

Le Conseil d’administraton déterminera les 
autres conditions de l’échange ; pour facili- 
ter celui-ci, il pourra créer le nombre néces- 
saire de coupures d'actions. Il pourra aussi 
décider la création de titres de 5, 10, 25, 100 
actions toujours transformables contre des 
titres unitaires, à la demande du porteur. 

20 Modification à l’article 11 des statuts par 
la suppression des mots « l’une des deux si- 
gnatures peut être apposée au moyen d’une 
griffe ». 

30 Modification à l'article 19 d'es statuts, en 
A ue les paragraphes 2 et 3 par ce qui 
SU : 5 

.« Le Conseil peut choisir comme son pré- 
sident un autre de ses membres que celui 
qui à été désigné par l’Assemblée générale 
comme Président de la Compagnie. » 

« Le Prsident du Conseil d'administration, 
ou à son défaut l’un des vice-présidents, est 
chargé de convoquer et de présider les séan- 
ces du Conseil d'administration. » 

4 Modification à l’article 20 des statuts, 
par ladjonction, en tête de l'article, d’un 
paragraphe ainsi conçu : 

« Le, Conseil d'administration se réunit, 
soit ausiège social, soit au siège administra- 
tif à Paris. Il peut aussi occasionnellement 


se. réunir dans une ville étrangère. » 


5o Modification de l'article 2 des statuts, 
qui serait rédigé comme suit : è 

« Chaque administrateur est tenu d'affec- 
ter par privilège, 250 actions à la garantie 
dé sa gestion. 

« Ces actions doivent être nominatives, 
Mention de cette affectation est faite par le 
propriétaire des actions sur le registre des 
actionnaires. 

«Si les actions n’appartiennent pas à l’ad- 
ministrateur dont elles garantissent la ges- 
tion, 1e nom dü propriétaire doit être indi- 
qué.lors.du dépôt.» il en est donné connais- 
sance à la première Assemblée générale. » 

6o- Modification à l'article 27 des-statuts, en 
remplaçant les mots « 4° alinéa » par les 
mots « 3e alinéa ». ; 

70 Modification à l’article 32 des statuts, en 
remplaçant les mots’ « 50 actions de la So- 
ciété » par .les mots &« 125 actions de ‘la So- 
ciété ». 

8o Modification à l’article 33 des statuts, en 
y'ajoutant les dispositions suivantes : 

« L'Assemblée générale désigne, parmi les 
membres du Conseil, le Président de la Com- 
pagnie ; cette. fonction. lui est conférée pour 
toute la durée de son mandat d'administra- 
qui.est prévu à l’article 19 pour le cas de dé. 
expiration. 

« Le Président de la Compagnie est le re- 
présentant de celle-ci dans les manifestations 
de la vie sociale, sous la seule réserve de ce 


 qui.est prévu à la’rticle 19 pour le cas de. dé- 


signation d’un Président du Conseil d’admi- 
nistration. 

« Ce n’est qu'en cas d’empêchement du Pré- 
sident de la Compagnie ou sur sa demande 
qu'il peut être remplacé pour un quelconque 
des actes se rapportant à sa fonction par le 
Président du Conseil d'administration ou l’un 
des vice-présidents. » ” 

9o Modification à l’article 36 des statuts, en 
remplaçant le texte actuel par le suivant : 

« Les Actionnaires inscrits en nom 6 jours 
avant la date de l’Assemblée, sont admis à 
celle-ci sur la production de leur :récepissé 
nominatif. 

« Les propriétaires d'actions au porteur 
sont admis, Sur la production d’un certificat 
de dépôt de teurs titres aux endroits à dési- 
ogner dans les avis dé convocation, ce dépôt 
sera effectué 6 jours francs avant l’Assem- 
blée générale. » 

100 Modification à l'article 38 des statuis, 
en remplaçant le texte actuel par le suivant : 

« L'Assemblée générale des Actionnaires est 
présidée par le Président de la Compagnie, 
Le Président choisit le secrétaire de l’Assem- 
blée, les deux plus forts actionnaires pré- 
sents remplissent les fonctions de scrutas 
teurs. » 

ils Modification à l’article 45 dles statuts, 
en reanpiaçant le dernier paragraphe de cet 
article par ce qui suit : « Tous dividendes 
non touchés avant da clôture de l’exercice 
social au cours duquel ils sont devenus exi- 
Sibles, seront comptabilisés, conformément 
aux dispositions de la loi du 10 avril 1923 
(article 45, paragraphe premier), et déposés 
dans les six mois de la clôture de la liqui- 
dation de la Société, à la Caïsse des Dénôts 
et Consienations. » 


. 


120 Modification à l'article 46 des statuis,, 


en remplaçant le texte actuel par ce qui 
Suite 

« L'Assemblée générale a le droit de modi- 
fier les statuts dans les limites légales. 

« L'Assemblée ne peut valabtement délibé- 
rer sur des modifications aux statuts que si 
l'objet des modifications proposées à été spé- 
cialement indiqué dans la convocation, et si 
ceux qui assistent à la réunion représentent 
la moitié au moins du capital social. 

Si cette dernière condition n'est pas rem- 
plie, uné nouvelle convocation sera nêces- 
saire et la nouvelle, Assemblée pourra déli- 
bérer valablement quelle que soit la portion 
du capital représenté à la réunion. 

Aucune modification n'est admise si elle ne 
réunit pas les 3/4 des voix. 

120 Modification à l'article 51 des statuts 
en remplacant lés mots « 250 francs » par les 
mots « 100 francs ». 

Pour assister à d'Assemblée, MM. les Ac- 
tionnaires, propriétaires de titres au por- 
teur, doivent se conformer à l’article 386 des 
statuts dmprimé au verso des titres. 

Le dépôt des actions devra se faire ; 

A Bruxelles, au siège de la Compagnie, 
53, boulevard Clovis. 

A Paris. à la Direction Générale de la Com- 
pagnie, 40, rue de l'Arcade. 

A Londres, à. la PBarclay's Bank 
168, Fenchurch Street, London E. C 


Limited, 


. Die Glo DK CHEMINS DE FER 


DANS LA. PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


Recettes approximatives du mois de février 1995 


(8 mois de l'exercice) 
Recettes depuis 


Recettes du mois le 1* juillet 


ee 0 en. 

Exer- Km. par km 

cices expl. Frs. par km. Frs. “etp.mois 

1924-25. 1267 2.519.010 1.988 16 26.264.665 2.501 22 

1923-24. 1267 3.194.502 2.521 31 21.871.560 2.157 81 

Augm » » » 4.395.096. 483 41 
Dimin » 675.502 ME: is » » 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS 


Societé c.onyme au cagtiiali de 950.090.000. da tres ; 
entièrement versés 


Reg. Gu Com. Paris n° 50.816 


Situation au 81 janvier 1925 
ACTIF 


Caisse et Banque ....,4...4: Er. 3861078. 507: 62 
Portefeuille et Bons de la  Dé- 

fense Nationale ........ Re 8.208 .783.939138 
ta PR PR A EE 21 904.638 09 
Correspondants ................ 282.912.115 22 


Comptes courants débiteurs... 506.048.632 09 


Opérations de. change, à terme 

EN NOS ESSPPRErRETEr 39.647.500, » 
Rentes, obligations et valeurs 

4 ie NE On TA 1.711.826 60 
Participations financières... 3.100.000  » 
Avances garanties... ........ * 211.723:845 OL 
Comptes débiteurs par accepta- ; 

ORPI ÉUTEAN. HU PIE 100:049.135 97 
Cemptes d'ordre et divers...... 16.819.731 84 
ROAD SNS ES onde ste 15.060.000  » 
Acompte Exercice 192#......... je 500. 000 » 

Fr 4: 85. 845.869 62 
PASSIF 
Comptes de chèques et comptes 
d'éscormple. dti ir fe 2,557-995.181. 21 


Comptes courants créditeurs:.. 1.695.155 224 27 


Opérations de change à terme 


garantis ir. EE 27.11 39.647.909 » 
Bons à échéance fixe........... 18.592:300  » 
ACCEPIAHOUS, 0.4 EE #E 100.284,288 54 
Avences hors d'Europe......... 12 031 063 03 


90, 089.626 89 
13.279.074 04 
74.971712 14 
250.009-000 » 
& 851. 519. 859 62 


es 


Comptes d ordre et divers ...-.. 
Compte de+ actionnaires ....... 
RÉSONVES Lie de Mi olislust e Sie ste 
CDR Creer. HN Cot 


Fr. 


Bulletin Bibliographique 


Comment faire la paix, par Gabriel Ramon. 
Prix du concours français de la paix. Paris, 
librairie Félix Alcan. Prix : 8 fr, 5 

Informations Sociales. — Vol. XIII, no 9. 
Lundi ? mars 1925. Bureau International du 


Travail, Genève, Prix du numéro: : Q fr. 75 
suisses, 2? fr. 25 français ou belges. 
Rouet des Principales Sociétés Anony- 


mes du Sud-Ouest de la France. (Troisième 
édition). Ouvrage de 735 pages contenant en- 
viron 500 notices céencernant les Principales 
Sociétés Anonymes du Sud-Ouest de la Fran- 
ce. Honoré d’une préface de M. Philippart, 
maire de Bordeaux. Orné de, nombreuses 
photographies et cartes de la Ville et du port 
. de Bordeaux; des régions vinicoles, etc., etc. 
Prix : 20 francs. (Port 2 fr. 50). 

Les demandes doivent être adressées au 
Crédit Commercial de France (Sérvice des 
Etudes Financières), Succursale de-Bordeaux, 
rue et allées d'Orléans, Bordeaux. 


Discours de réception à l’Académig royale 
espagnole des sciences morales et politiques. 
Tome XIV. Etablissement typographique 
Viuda e Hijos de Jaime Ratés, Costanilla de 
San Pedro, no 6, Madrid, 1924. 

Discours prononcé à l’Académie royale 
espagnole des sciences morales et. politiques, 
par M. le marquis de Lema, le 7 décembre 


ee Talleres « Voluntad », Serrano, 48, Ma- 
HET 


Bulletin Officiel. — Janvier-décembre 1924. 
Vol. IX. Bureau International du Travail, 
Genève, 


Bulletin Officiel. — 20 février 1925. Vol. 10, 
no 1. Bureau te D du Travail, Ge- 
. nève. 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Chili. — Loi .et règlement. Transport de 
fardeatx. Série législative 1923. Bureau In- 
ternational du: Travail Genève. Prix 
francs suisses. 


Zanzibar, — Décret : Travail obligatoire, 
Série législative 1923. Bureau International | 
du Travail, Genève, Prix : 10 francs suisses. 

Grèce: — Décret : Travail dans les boulan- 
geries. 
national du Travail, Genève. Prix : 15 francs 
suisses, 


Grèce, — Décisions : Dissolution et recons- 
titution des, syndicats. Série législative 1983. 
Bureau International du mal Genève. 
Prix : 15 francs suisses. 


Espagne. — Décret : Travail des femmes 
et des enfants. Série législative 1923. Bu’ 


International du Travail, Genève, Prix 15 
francs. suisses. 5 
Grèce. — Décret : Assurance des ouvriers 


et employés. Série, législative 193. Bu‘eau 

International. du Travail, Genève. Prix : 20 

francs suisses. 
Australie Occidentale, 


— Loi : Industries 


dangereuses, Série législative. 1923. Bureau 
International du Travail, Genève, Prix :6 


francs, suisses. à 


10 | 


 Livret-Guide 


Série législative 1923. Bureau Inuer- | 


CHEMINS DE FER D'ALSACE 
ET DE LORRAINE 


L'Administration des Chemins de fer d'Al- 
-sace et de Lorraine a l'honneur de porter à 
la connaissance du public que son nouveau 
Officiel llustré sera mis em 
vente dans la deuxième quinzaine de mai. 

En outre de la partie descriptive, agrémen- 
tée de photographies, cartés, gravures et 


dessins, le Livret-Guide comprendra les ho- 
raires du p'ochaïn Service d'Eté. 


| La Meilleure Encre est l'Encre 
E. MATHIEU-PLESSY 


se trouve partout 


I. P. — 16, rue du ME. PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


OFFICIERS MINISTÉRIELS 


Vente an Palais, à Paris, le samedi,4 avril 1925, 


à 2 heures 


d'un Immeuble sis. à Paris (8° arrondissement) 


Rue du Faubourg 
LOCAUX 


se composant : 
1° de grands 


aménagés spécialement 
à usage 


St-Honoré, n° 1217 


DE BAVQUE 


avec tout le mobilier, immeuble par destination, libres de locatio 
2 De locaux loués à usage de bursaux, Contenance: 614 inètres pe des 


Mise à prix: 
58, rue Saint-Lazare, 


Gesvres: 5° M Gaillard, 
chatçue semaine de 3 à 5 heures. 


L.50),800 francs. S'adresser pour. renseignements : 


1° à M” MALANDRIN, avoué: prov. 


rédacteur, cahier, charges et déposit. copie enchère. 2 à M* Brunet, avoué, 
95. rue des. Petils- ‘hamps; 3° Me Doyé, avoué, 36, rue. M at-Thabor;. 4° M. Prévose, 


syadic, 6, quai 


‘architecte. 139, rue à Alésia. Et, pour vesiter sur place, mardis et jeudis 


MAISON A.BOUCICAUT 


bileft 


Grande Quinzaine 
à partir du 


Mardi Zé MARS 


fes PAT 
Vétement:Enjants 


L'élégance et le 1 goût sont les qualités 
qui distinguent les modèles créés dans les ateliers du Bon 


Etofes nouvelles, Joteries, Lainages, Articles de Sport, C2 
PRIX DÉFIANT TOUTE CONCURRENCE. 


hebnminisent | 


‘ea 


Marché 


HER 


28 


— 6%e Volume. 
d 13). 


“ +725: 


Prix du MN uméro ! 


Un franc 
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34% Année 
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| THE 
FIRST NATIONAL BANK. 
OF BOSTON 


BD: TON, MASS. USA. 
1 Federal Street. 

BUENOS AYRES: HAVANASs 

501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


Ep. ès 


Se charge pour le compte de ses 
correspondants d'effectuer les Re- 
couvrements et d'ouvrir des Cré- 
dtts documentaires sur tout le ter 
ritotre des Etats-Unis, 


Special Representative: 
: 24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 
SOCIÉTÉ ANONYME 
Reg. du Com. : Seine 106.250 
Siège social £ 
à Bruxelles, 51-53, boulevard Clovis 


Le Conseil d'administration a l'honneur de 
convoquer MM. les Actionnaires en Assern- 
[ blée générale extraordinaire pour le jeudi 
8 avril, à 11 heures du matin, au siège $so- 
cial, 53, boulevard Clovis, à Bruxelles. 


Ordre du jour : 


1o Modification à l’article 5 des statuts en 
remplaçant les deux. premiers paragraphes 
par ce qui suit : 

Le capital social est fixé à 115.000.000 de 
francs. 11 est représenté par 150.000 actions 
privilégiées de 100 francs chacune et 1.000.000 
d'actions ordinaires de 100 francs chacune. 

Les titres actuels seront échangés contre 
des titres nouveaux dans la proportion de 
deux actions privilégiées anciennes, contre 
cinq actions privilégiées nouvelles et de deux 
actions ordinaires anciennes contre cinq ac- 
tions ordinaires nouvelles. 

Le Conseil d’administraton déterminera les 
autres conditions de l'échange ; pour facili- 
ter celui-ci, il pourra créer lé nombre néces- 
saire de coupures d'actions. T1 re aussi 
décider la création de titres de 5, 10, 25, 100 
actions toujours transformables contre des 
titres unitaires, à la demande:du porteur. 

20 Modification à l’article 11 des statuts par 
la suppression des mots « l’une des deux si- 
ra yees peut être apposée au moyen d'une 
griite » 


3o Modification à l’article 19 des statuts, en 
RS les paragraphes ? et 3 par ce qui 
sui 

« Le Conseil peut choisir comme son pré- 
sident un autre de ses membres que celui 
qui à été désigné par l'Assemblée générale 
comme- Président de la Compagnie: » 

« Le Prsident du Conseil d'administration, 
ou à son défaut l’un des vice-présidents, est 
chargé de convoquer et de présider les séan- 
ces du Conseil d'administration. » 
ko Modification à l'article 20 des statuts, 
| par l’adjonction, en tête de l'article, d'un 
paragraphe ainsi Conçu: 

- « Le Conseil d'’administretion se réunit, 
soit au siège social, soit au siège administra- 
tif à Paris. Il peut aussi occasionnellement 


{se réunir dans une ville étrangère. » 


5o Modification de l'article 22 des statuts, 
qui serait rédigé comme suit : 

«_ Chaque administrateur est tenu d’affec- 
ter par privilège, 250 actions à la garantie 
de sa gestion. 

« Ces actions doivent être nominatives. 
Mention de cette affectation est faite par le 
propriétaire des actions sur le registre des 
actionnaires. 

« Si les.actions n’appartiennent pas à l'ad- 
ministrateur dont elles garantissent la ges- 
sion, le nom du propriétaire doit être indi- 
qué lors du dépôt-; il en est donné connais- 
sance à la première Assemblée générale. » 

6o Modification à l’article 27%des statuts, en 
remplaçant les mots « 4° alinéa » par les 
| mots « 39 alinéa ». 


70 0 PME I NE à l'article 32 des Statuts, en 
remplaçant les mots « 50 actions de la So- 
ciété » par les mots « 125 actions de la So- 
ciété », 

8o Modification à l'article 33 des statuts, en 
y ajoutant les dispositions suivantes : 

« L'Assemblée genérale désigne, parmi les 
membres du Conseil, le Président de la Com- 
pagnie ; cette fonction lui est conférée pour 
toute la durée de son mandat d’administra- 
qui est prévu à l'article 19 pour le cas de dé- 
expiration, 

« Le Président de ia Compagnie est le re- 
présentant de celle-ci dans les manifestations 


de la vie sociale, sous la seule réserve de ce + 


qui est prévu à la'rticle 19 pour le cas de dé- 
sisnation d’un Président du Conseil d’admi- 
nistration. 

« Ce n’est qu’en cas d’empêchement du Pré- 
sident de la Compagnie ou sur sa demande 
qu'il peut être remplacé - ei un rte 
des actes se rapportant à sa fonction par ] 
Président du Conseil d'administration ou |’ ‘ 
des vice- présidents. » 

9o Modification à l'article 36 des statuts, en 
remplaçant le texte actuel par le suivant : 

« Les Actionnaïires inscrits en nom 6 jours 
avant la date de l'Assemblée, sont admis à 
celle-ci sur la production de leur récepissé 
nominatif. 

« Les propriétaires d'actions au porteur 
sont admis, Sur la production d’un certificat 
de dépôt de Jeurs titres aux. endroits à dési- 
gner dans les avis de convocation, ce dépôt 
sera effectué 6 jours francs avant l’Assem- 
blée générale. » 

100 Modification à l'article. 38 des statuts, 
en remplaçant le texte actuel par le suivant : 

«L'Assemblée générale des Actionnaires est 
présidée par le Président de la Compagnie, 
Le Président choisit le secrétaire de l’Assem- 
blée, les deux plus forts actionnaires pré- 
sents remplissent les fonctions de scruta- 
teurs. » 

ilo Modification à l'article 45 des statuts, 
en_ remplaçant le dernier paragraphe de cet 
article par ce qui suit : « Tous dividendes 
non touchés avant da clôture de l'exercice 
social au cours duquel ils sont devenus exi- 
cibles, seront comptabilisés, conformément 
aux dispositions de la loi du 10 avril 1923 
(article 45, paragraphe premier), et déposés 
dans les six mois de la clôture de la liqui- 
dation de la Société, à la Caisse des Dénôts 
et Consiegnations. » 

120 Modification à l'article 46 des statuts, 


en remplaçant le texte actuel par ce qui 


suit : 


« L'Assemblée générale a le droit de moui-. 


fier les statuts dans les limites légales. 
« L'Assemblée ne peut valablement délibé- 
rer sur des modifications aux statuts que si 


i’objet des modifications proposées à été spé-. 
cialement indiqué dans la convocation, et ei. 
ceux qui assistent à la réunion représentent. 


la moitié au moins du capital social. 

Si cette dernière condition n'est pas rem- 
plie, une nouvelle convocation sera néces- 
saire et la nouvelle Assemblée pourra déli- 
bérer valablement quelle que soit la portion 
du capital représenté à la réunion. 

Aucune modification n'est admise si elle ne 
réunit pas les 3/4 des voix. 

139 Modification à l'article 51 des statuts 
en remplaçant les mots « 250 francs » par les 
mots « 100 francs ». 

Pour assister à d'Assemblée, MM. les Ac- 


EL" 


£ 


PS 


tionnaires, propriétaires de titres au por-|tions au porteur pourront assister à l'ASSer2- 
teur, doivent se conformer à l’article 36 des | blée en personne où par procuration. 


statuts imprimé au.verso des.titres. 

Le dépôt des actions devra se faire : 

A Bruxelles, au siège de la Compagnie, 
53, boulevard-Clovis. 

A Paris, à la Direction Générale de la Com- 
pagnie, 40, rue de l'Arcade. 

A Londres, à la Barclay’'s Bank Limited, 
168, Fenchurch Street, London E. C. 3. 


COMPAGNIE 
DES 


CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. du Com. Seine n° 88.928 


Le tirage annuel d'amortissement des ac- 
tions Müdi, des obligations 3 0/0 anciennes 
Midi et des obligations 3 0/0 Médoc, à rem- 
bourser le 1ér juillet 1925, aura lieu le ven- 
dredi 24 avril 1925 (lendemain de l'Assemblée 
générale), à 14 h. 20, au siège social de la 
Compagnie, 54, boulevard Haussmann, à Pa- 
Tis. 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


» ; 
Recettes brules approzimatives du Réseau 

Mois de février 1925: $m/n, 1.850.000, contre 
février 19294: $ m/n 1.880.500. 


DURBAN ROODEPOORT DEEP, LIMITED 
{Incorporée au Transvaal) 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 


Avis est donné par le présent que la vingt- 
huitième Assemblée générale ordinaire des 
Actionnaires, pour l'exercice au 31 décembre 
1924, sera tenue dans la salle du Conseil, The 
Corner House, à Johannesburg, le mardi 
19 mai 1925, à midi, à l'effet de : 

io Recevoir et examiner ‘e bilan et les 
comptes pour l’année close le 31 décembre 
1924, aïînsi que les rapports du Conseil d’ad- 
ministration et des commissaires des COmp- 


tes ; 

20 Elire des administrateurs en remplace- 
ment de ceux qui se retirent, conformément 
aux dispositions des statuts de la Compa- 

nie ‘ 

#30 Elire des Commissaires des comptes en 
remplacement de ceux qui se retirent et fixer 
leur rémunération pour la vérification écou- 
iée ; 

4 Traiter d'affaires générales pouvant être 
traitées au cours d’une Assemblée générale 
annuelle ou pouvant surgir de la lecture du 
rapport des Administrateurs. 

Les livres de transfert de 1ä Compagnie se- 
font clos du 13 au 19 mai 1924 inclusivement. 

Les détenteurs d'actions au porteur dési- 
reux d’être présents ou, représentés à l’Assem- 
blée devront déposer leurs, certificats d’ac- 
tions {ou pourront à leur choix, les présen- 
ter) aux endroits et dates suivanis : 

a) Au siège: social de la Compagnie, à 
Johannesburg, au moins.vingt-quatre heures 
avañt la réunion: b) au,Bureau de Londres 
de la Compagnie, 1, London Wall Buildings, 
London Wall E. C. 2, au moins trente jours 
avant la date fixée pour la réuuion ; €) aux 
bureaux du Crédit Mobilier Francais, 30, et 
3%, tue Taitbout, Paris, au moins trente jours 
avant la date fixée pour la réunion. 

Ils devront également se conformer. aux 
conditions en vigueur pour la délivrance des 
titres au porteur. 

Contre cette présentation ou ce dépôt, un 
certificat avec formule de pouvoir sera déli- 
vré en vertu duquel lesdits détenteurs d’ac- 


iSTE EUROPÉEN 


L'ECONOM 


Par ordre du Conseil : 

Rand Mines, Limited, secréjaires. 

S. C. Steil, Secrétaire, 

: Siège socia! : 

The Corner Ho 


ROSE DEEP, LIMITED 


(Incorporée au Trensvaal) 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 

Avis est donné par le présent que la vingt- 
neuvième Assemblée générale ordinaire des 
Actionnaires, pour l'exercice au 31 décembre 
1924, sera tenue dans la salle du Conseil, The 
Corner House, à Johannesburg, ‘le jeudi 
14 mai 195, à 2 h. 30, à leffet de : 

1° Recevoir et examiner le bilan et les comp- 
tes pour l'exercice au 31 décembre 1924, ainsi 
que les rapports des Administrateurs et des 
Commissaires des comptes ; 

20 Elire des Administrateurs en remplace- 
ment de ceux qui se retirent, conformément 
aux dispositions des statuts de la Compa- 
gnie ; 

30 Elire des Commissaires des comptes en 
remplacement de ceux qui se zetirent, et 
fixer leur rémunération pour la vérification 
écoulée ; 


40 Traiter dahñaires générales pouvant être | 


traitées au cours d’une Assemblée générale 
annuelle ou pouvant surgir de la lecture du 
rapport des Administrateurs. 

Le registre des transferts de Ja Compagnie 
sera fermé du 8 au 14 mai 1925, inclusive: 
ment. 

Les détenteurs d'actions au porteur dési- 
reux d’être représentés à l’Assemblée, devront 
déposer. leurs certificats d'actions (ou pour- 
ront, à leur choix, les présenter) aux endroits 
et dates suivants : 

a) Au siège social de la Compagnie, à Johan- 
nesburg, au moins vingt-quatre heures avant 
la réunion ; b) au bureau de Londres de la 
Compagnie, 1, London Wall Buildings, Lon- 
don, E. C. 2, au moins trente jours avant la 
date fixée pour la réunion ; c) au Crédit Mobi 
lier Français, 30 et 32, rue Taïitbout, Paris, 
au moins trente jours avant la date fixée pour 
la réunion et doivent pour le reste se confor- 
mer aux conditions relatives à l'émission des 
certificats d'actions actuellement en vigueur. 

Contre cette présentation ou ce dépôt, un 
certificat avec formule de pouvoir sera déli- 
vré en vertu duquel lesdits détenteurs d'ac- 
tions au porteur pourront assister à l'AsSern- 
blée en personne ou par procuration. 

Par ordre du Conseil : 
Rand Mines, Limited, Secrétaires. 
. S. C. Steil, Secrétaire. 
Siège Social : 
The Corner House,Johannesburg, Tran'svaal. 


use, Johannesburg, Transvaai. 


GELDENHUIS DEEP, LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 
Avis est donné.par le présent que la tren- 
tième Assemblée générale ordinaire des ac- 
tionnaires, pour l'exercice au 31 décembre 
192%, Sera tenue dans la salle du Conseil, The 
Corner House, à Johannesburg, le jeudi 14 


.mai 195, à 12 heures, à l'effet de 


1° Recevoir et examiner le bilan et les 
comptes pour l'exercice au 31 décembre 1924, 
ainsi que le rapport des Administrateurs et 
des Commissaires des comptes : 

8° Elire des Administrateurs ten remplace- 
ment ide ceux qui se retirent, conformément 
aux dispositions ‘des statuts de la Compa- 
gnie ; En F 

3° Elire des Commissaires des comptes en: 
remplacement de ceux qui se retirent et fixer 
se rémunération pour la vérification écou-- 
jh e . 


49 Traiter d’affaires générales pouvant: 
être traitées au cours d’une Assemblée gé- 
nérale annuelle ou pouvant surgir de la lec-- 
ture du rapport des Administrateurs, 


Les registres de transfert de la Compagnie 
seront clos du 8 au 14 mai 1925, ces deux: 
jours inclus. AE 


Les détenteurs d'actions au porteur dési-- 
reux d'être présents ou représentés à l'As- 
semblée devront déposer leurs certificats d’ac-- 
tions (ou pourront, à leur choix, les pré. 
senter) aux endroits et dates suivants : 


a) Au siège social de la Compagnie “à. 
Johannesburg, vingt-quatre heures au moins: 
avant l'heure fixée pour l'Assemblée ;” 


b) Au bureau de Londres de la Compagnie, . 
1, London Wall Buildings, Londres, E, C. 2, 
trente jours au moins avant la date fixée. 
pour l'Assemblée ; 


c) Au Crédit Mobilier Français, 30 et 32, 
rue Taitbout, Paris, trente jours au moins- 
avant la date fixée pour l’Assemblée et doi-, 
vent pour le reste se conformer aux condi- 
tions reiatives à l'émission des certificats. 
d'actions actuellement en vigueur. 

Contre cette présentation ou ce dépôt, un 
certificat avec formule de pouvoir sera déli-- 
vré en vertu duquel lesdits détenteurs d’ac-- 
tions au porteur pourront assister à l'Assem- 
blée en personne ou par procuration. , 

Par ordre du Conseil : 
Rand Mines, Limited, Secrétaire. 
S. C. Steil, Secrétaire. 
- Siège social : 
The Corner House, Johannesburg, Transvaal. 


EL 


Inter 


AEX-LES-BAINS.....cs 13, Place Carnoi. 
t ouvert pendant la saisen) 
S Rue %e la Liberte, : 
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éléphone : Gutenber Fe 74, 74 06-04 
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12 


86 
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PLAGE, ‘osceesvsesesces 


MENTON. .… Siesnertsess 
MONTE-CARLO..sscssce 


71, Rue de Paris. 
‘(ouvert pendant ka saisen). 
1, Avenue Félis-Faure 


1, Bouler. des Moulins 
(É8té Nord des Jardins dm Casine ) 


NICE... .cosec.occvorces.e #, Av. Georg.-Cle 
ORA ss000.900000s0000. 15; R. d'Aisace-L ñ 
ROUEN... .sosoovocsr.ee 79. Rue Jeanne-d'Are. 


1 


2, Femædienstrasse 
“a : res PTS | 
ur R 
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© CROWN MINES, LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 


Avis esi donné par le présent que la vingt- 
uvième Assemblée générale ordinaire des 
fionnaires pour l'exercice au 31 décembre 
4 sera tenue dans la salle du Conseil, The 
Sorner House, à Johannesburg, le mardi 19 
fai 1923,.à 10 h. 30, à l'effet de : 


Mo Recevoir et examiner le bilan et Îles 
fomptes pour l'exercice au 31 décembre 1924, 
Hinsi que les rapports des administrateurs et 
les commissaires des comptes ; 

bee Elire des administrateurs en remplace- 
nent de ceux qui-se retirent, conformément 
lux dispositions des statuts de la Compagnie ; 
3% Elire des Commissaires des compies en 
remplacement dè ceux qui se retirent, et fixer 
leur rémunération pour la vérification écou- 


4e ‘Traîter d’affaires générales pouvant être 
raitées au cours d'une assemblée générale 
Annuelle ou pouvant surgir de la lecture du 
rapport des administrateurs. 

Le registre des transferts de la Compag'iie 
sera fermé du 13 au 19 mai 195, inclusive- 
ment, À s 
. Les détenteurs d'actions au porteur dési- 
feux d'être représentés à l'assemblée devront 
déposer leurs certificats d'actions (ou pour- 
ruut à leur choix, les présenter) aux endroits 
et dates suivants : e 
“ a) Au siège social de la Compagnie, à 
Johannesburg, au moins vingt-quatre heures 
avant la réunion ; b) au bureau de Londres 


de ia Compagnie, 1, London Wall Bufldings, 


London, €. C. 2, au moins trente jours avant 


la date fixée pour la réunion ; c) au Crédit 


Mobilier Français, 30 et 32, rue Taitbout, Pa- 
ris, au moins trente jours avant la date fixée 
pour la réunion et doivent pour le reste s€ 
conformer aux conditions relatives à l'émis- 
sion des certificats d'actions actuellement en 
vigueur. 

_ Contre cette présentation ou ce dépôt, un 
certificat avec formule de pouvoir sera déli- 
vré en vertu duquel lesdits détenteurs d’ac- 
tions au porteurs pourront assister à l'Assem- 
blée en personne Ou par procuration. 

| 14e P. O. du Conseil : 

E) Rand Mines, Limited, Secrétaire. 
\ S. C. Steil, Secrétaire. 

_ Siège social : Tr | 

The Corner House, Johannesburg, Transvaal, 


H< 


Ph 
* ASSOGIATION NATIONALE 


des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
"3 6, rue Gaillon, Paris . 
Æ: ep ES Tee à 
INFORMATIONS 


. Obligatiors 3 0/0 re 2e et 2 séries 
+ HA - 
DETTE EXTERIEURE DU PORTUGAL. 


Après des entretiens qui se sont poursuivis, 
dans un esprit d'amicale conciliation, entre 
l'Association Nationale des Porteurs Fran- 
Gais de Valeurs. Nobilières et M.. Alberto 
Xavier, secrétaire général au ministère des 
inances portugais, directeur général de la 
Trésorerie à Lisbonne, certains malentendus 
fui s'étaient élevés à loccasion des forma- 
d’estampillage prescrites par le Gouver- 
ment portugais ont été entièrement dissi- 
. Le résultat est. dù, pour une grande 
, aux efforts persévérants du très distin- 
6 directeur généra} du Trésor portugais: 
e résultat de ces conversations doit être 
sidéré comme satisfaisant pour l'épargne 
neaise intéressée. Dans ces conditions, il 
st certain que la cotation des emprunts por- 
is sera reprise prochainement à la Bour- 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Les Châteaux de Touraine et du Blésois 
en automobile | 


Quatre circuits au départ de Tours (place 
de la Gare). . $ 
Deux circuits au départ de Blois 
de la gare). : 
Du ‘ avril au 18 octobre 195 
En vue de pérmettre la visite rapide et pra- 
tique des plus intéressants châteaux des 
bords de la Loire, la. Compagnie d'Orléans 
organise les circuits ci-après : 
AU DEPART DE TOURS 


A. Tours, Loches, Chenonceaux, Am- 
boise, Tours. Prix par place : 33 francs. Dé- 
part à 9 heures. Retour vers 18 h. 45. à 

B. — Tours, Vilandry, Azay-le-Rideau, Cnhi- 
non, Ussé, Langeais, Cing-Mars, Luynes, 
Tours, Prix par place : 30 francs. Départ à 
9 heures. Retour vers 18 h..30. 

C, — Tours, Chenonceaux, Amboise, Tours. 
Prix par place : 22 francs. Départ à 13 heu- 
res. Retour vers 18 h. 30. 

D. — Tours, Luynes, Cinq-Mars,.Langeais, 
Azay-e-Rideau, Villandry, Tours. Prix par 
place : 18. francs. Départ à 13 heures. Retour 
vers 18 h. 30 ; 

AU DEPART DE BLOIS 

Il. — Blois, Cheverny, Chambord, Blois. 
Prix par place : 15 francs. Départ à 13 heu- 
res. Retour vers 17 heures. - 

II. — Blois, Chambord, Cheverny, Chau- 
mont, Blois. Prix par place : 22 francs. Dé- 
part à 13 heures. Retour vers 18 h. 45. 

Pour la location des places (un franc par 
place), et l'indication.des jours de mise, en 
marche, s'adresser : aux gardes de Tours et 


(place 


de Blois ; aux bureaux spéciaux du service 


automobile, 8, boulevard Béranger, Tours, et 
2, place Victor-Hugo, Blois ; à la gare de 
Paris-Quai d'Orsay ; à l'agence de la Compa- 
gnie d'Orléans, 16, boulevard des Capucines, 
au bureau de renseignements,.126, boulevard 
Raspail, Paris. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A CRLEANS 


DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE | 


DES, WAGONS-LITS 


Mise en marche du train rapid de luxe 
« Pyrénées-Gôte d'Argent » 

Arl'occasion des fêtes de Pâques 1925, les 
Compagnies d'Orléans et du Midi, mettront 
en circulation le train rapide de luxe « Pyre- 
nées-Côte. d'Argent ».entre Paxis,. Hendaye, 
Biarritz et Tarbes. 

ALLER. — Du 1®# avril au ? mai inclus au 
départ de Paris”: 

Paris-Quai d'Orsay, dép. 20 H. 15, — Biar- 
ritz-Ville, arr, 7h94 — Saïint-Jean-de-Luz, 
arr. 7? h. 25. — Hendaye, arr. 7h, 58. — Pau, 
arr. Ÿ h: 41 :Tarbessiarr! 9 M. 07. 

RETOUR. — Du 2? avril.au 3 mai inclus au 
départ de Tarbes, d'Hendayes et. de Biarritz. 

Tarbes, dép. 20 h. 13, — Pau, dép. 81 h. 36. 
— Hendaye, dép. 81 h. 15, —. Saint-Jean-de- 
Luz, dép. 21 h. 3%. — Biarritz-Ville, dép. 
1 h:53, —— Paris-Quai d'Orsay, arr. 10h: 19. 

Correspondance à la frontière de: ou sur 
Madrid. 

Wagons-Lits Paris-Biarritz,. Paris-Irun, Pa- 
ris-Tarbes et vice versa. k 

Wagon-Restaurant Paris-Saint-Pierre-des- 
Corps et: vice. versa. 

Renseignements et location à Paris : à la 
garé de Paris-Quai d'Orsay ; à l'Agence Or- 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines ; au 
Bureau de renseignements, 126, boulevard 
Raspail ; aux Agences de la Compagnie In- 
ternationale des Wagons-Lits, 5, boulevard 
des Capucines: 3, place de l'Opéra et 88, 


avenue des Champs-Elysées, 


CREDIT LYONNAIS 


Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 millions 


R. C. Lyon B 73% 


Bilan au 31 Janvier 19£5 
ACTIF 


Espèces en caisse chez les 
trésoriers et dans les ban- 


QUES soesssemesos 52006 RD 529.045.801 79 
Portefeuille et Bons de la Dé- 

fense Nationale .....…...…. 3.655.010.453 08 
Avances sur garanties et Re- 

| 010) 4”. PRET RTE DEET EE POTTER 323,011.089 14 
Comptes courants .…............. 1.318.830.683 16 
Opérations, de (Change à 

Terme garanties 29.647.500 » 
portefeuille titres (Actions, 


8.211 219 98 


Bons, Obligations, Rentes).. 
116.660.811: 38 


Comptes d'ordre et divers. 


l'améliorer AUS 35.000.000 » 
Fr. 6.020.497.118 59 
ESS 
PASSIF 
Dépôts et Bons. à vue...…..FT. 2.154.992.109 12 
Comptes courants .….........…. 2.944.280 .680 69 
Comptes exigibles après en- 
cadiSsement:4.,..611.. Lun 94,790.8 4 90 
Opérations de change à terme 
CATANHOS M A MT ne assernee 39.647.500 11» 
AUCODIATI OS ae tir nerve 46.349.818 48 
3ons À échéance ..............,.. 65.259 410 19 
Comptes d'ordre et. divers.  196,087.882 52 
Solde du Compte « Profits et 5 
Pertes des Exercices anté- 
POP ER SN ET à 4,089,332 77 
Réserves diverses 4... 293.000.000 : » 
Capital entièrement versé)... 250.000.000 » 


6.020.497 118 53 


Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un aämaigrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé, 
ER Il à nom: Pilules Galion. 
Double mcnton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 
Mlle C., de Perpignân, écrit : 
« Un seul flacon de Pilules Galton 


ù m'a fait perdre neuf centimètres 
| de tour : de taille, de plus, j'avais 
un très gros veñtre qui a baissé 

comine. par -enchantement.-> 

A et M. E. B: de. Montbard : 

ul! « Les Pilules Galton m'ont fait 
| RP maigrir deitrois kilogs en 17 jours. 
KW Depuis, j'ai continué avec des résul 
NN, tats remarquables sans avoir besoin 
de quitter mon travail et sans être 

? gêné en. rien. » 

Ainsi done, si vous. désirez. maigrir, n’hésitoz: 
pas pre- £ L'essai 
nez des Pi uies Galton. d’un flacon 
vous convaincra.(Composition exclusivement végétale). 

Flacon avec notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 
J: Ratié, ph”, 45, rue de l’Echiquier, Paris-X*. 


La Meilleure Encre est l'Encre 


E. MATHIEU-PLESSY| 


| se trouve partout 


4 


rs 8 


Bulletin Bibliographique 


L'Index Financier, — Annuaire permanent 
de dvcuimentaliun financière et industrieile 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du no 12 du 22 mars 1925 : 


American Foreign Oil Corporation. — Eta- 
bliss. Hoichkiss et Cie, — Banque : Afrique 
Occidentale ; Catalogne ; Centrale de l’Union; 
Hongroise d'Esc.:et:de Change. — Commen- 
try, Fourchambault et Decazeville, — Com- 
merce et de Navigation Extrême-Orient, — 
Comptoir Lyon Allemand. — De Beers. 
Emprunts Portugais. — Energie Electrique 
Indo-Chinoise, — Forges, AcCiér. Marine Ho- 
mécourt,. Franco-Belge de Matériel de 
Chemin de Fer. — Hellénique d'’Electricité. 
— Nebida, — Mexican Eagle Oil. — Paris- 
Immeubles. lantations Caoutchouc :Su- 
matra. — Prodwodnik. Tramways d’A- 
miens. «— Cherbourg, — Brest, —;:Caën. +— 
Dijon, — Montpellier, — Oran. — Reims. — 
Tours. — Travaux Dyle et Bacalan. 

1.793 notices sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1925. 

Des numéros spécimens sont envoyés çcon- 
tre 5 francs. 

Abonnement : France Colonies et autres 
pays de L'U. P. 200 francs, Belgique : 150 fr. 

France : Paris : 38, rue de Chateaudun. Ch. 
p. 61427. ‘Tél. Trudaine 12-32. 

Belgique Bruxelles : 8, boulevard Bau- 
douin, Ch. post. 125.23. Tél. 528-66, 


Politica — Revue mensuelle d'initiation à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. 

Sommaire du numéro de mars 1995. 
Fernand Hauser : M. Cazals. — Jean Car- 
rère : La diberté d'association. Le droit syn- 
dical. — René Bouffet : La commune fran- 
çaise, I. — Mosny': Les finances publiques et 
l'impôt: — Lucien Bec : La domination bri- 
tannique en Egypte et en Arabie, — Chro- 
nique Politique. — Lectures Politiques. 
Documents et Tableaux. 


Chemin de.fer de Paris à Orléans. — Cette 
Compagnie, soucieuse d'instruire son per- 
sonnel et de le tenir au courant de la situa- 
tion du réseau, vient de distribuer à tous 
ses agents du cadre permanent une notice 
sur le nouveau régime des chemins de fer 
et sur les résultats des exercices 1921, 1922 
et 19923. 

Il y a là une initiative d'autant plus inté- 
ressante que cette notice comprend des sta- 
tistiques très claires qui mettent en relief les 
efforts considérables réalisés en trois années 
dans le but de faire face aux besoins com- 
merciaux toujours croissants, 


Annuaire Desfossés, 42, rue N.-D.-des-Vic- 
toires, Paris (2e). Edition 1925, très considé- 
rablement augmentée, 

Etabli d’après les documents officiels, cet 
ouvrage contient tous renseignements utiles 
sur les fonds d'Etat et les différentes va- 
leurs faisant l'objet de transactions à la 
Bourse de Paris. 

Outre les plus hauts et les plus bas cours 
pratiqués en ces dernières années, les divi- 
dendes payés et les bénéfices réalisés, il ren- 
ferme de nombreuses données, y compris les 
bilans, permettant de se rendre compte, d'un 
rapide coup d’œil,’de la situation des socié- 
tés et d’avoir une impression sur leur vita- 
lité. Le tirage étant limité, prière d'adresser 
les souscriptions dans le plus bref délai. 

Un fort volume, d'environ 1.700 pages, re- 
lié. Franco : 75 francs pour la France et 
les colonies. Pour les abonnés d'un an à la 
Cote Desfossés : 45 francs pour la France et 
ses colonies, 50 francs pour l'étranger. 


L'ÉCONOMISTE ZLUROPÉEN 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 
R. C. de la Seine n° 15.924: 


Situation au 30 Novembre 1924 


| ACTIF 


Versements non appelés ....Fr. 3.600.000 » 
Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- 

ÉTOITS SR Se ER Le à ee 17.745 597 » 
Participations financières ...... L:349-/003 °» 
Caisse (Paris et Succursales)… 365.946.157 % 
Monnaies et Matières .......... 9.117.293 08 
Portefeuille (Paris et Succursa- 

les) et Bons de la Défense Na- 

VOD AIO SP 859.619.794 8: 
Avances sur  nantissements 

en comptes-cCourants ...... se. 001.069.403 29 
Remises à l'encaissement et en 

TOURS 5 de sn Mine een 62.229.870 06 
Lorrespondants divers (Paris et 

DUCCUISAIES RM en 427.812.715 97 
Frais généraux (Paris et Suc- 

cursales ........ cn ce 0 13.387.890 10 
Immeubles ....., NS eee à + 8.000.000 » 

ë Fr. 2.819.875.204 99 
PASSIF 
Capital social ............... «se 22.000 000 » 
Fonds de réserve statutaire …. 5.404.600 » 
Fonds de prévoyance statutaire. 17.085 020 45 | 
Fonds de réserve disponible.... 3.600.000 » 
Fonds de dotation des Agences 

en Chine, au Siam et à Sin- 

LADOTE à ah eee ce To, 50.000.000 ». 
Réserve Immobilière ......... . 8.000.000 » 


Billets au porteur en circulation 1: 28.265.808 60 
Comptes-Courants et de dépôts 


A VUO sas Ed ae same ere ane de 453.857.895 16 
Comptes-Courants et de dépôts 

A "OCHÉANCE. ES TR 91.601.892 05 
Comptes-Courants du Trésor en 

Indochine ...........,.. ses. 189.444.599 70 
Eftets à payer ..... Sons 7.719.869 47 
Acceptations à échoir pour compte 

des succursiles et agences... » » 
Correspondants divers (Paris et 

Succursales) ............. soso 900.989,594 74 
Couiptes d’encaissement ....... 76.817.636 49 
Intérêts et Commission du semestre 

CRCOUTS AT 31.291.719 88 
Dividende 4 payér.4 te Po 286 986 35 
Profits et Pertes : 

Solde du 2° semestre 1923..,.. 3.162.418 63 

Solde du 1° semestre 1924. ..... 15 691.062 57 


Fr. 2.319 878.204 09 


CHEMINS DE FER DE L'ETAT 


Mise en vente de nouvelles affiches 
artistiques illustrées 


Normandie 
Ferme Normande du XVIIe siècle. 
La Mare de Criquebœuf (réédition). 


Bretagne 
Château de Combourg. 
Baic de Saint-Brieuc. 
Le Youdot, 

Sud-Ouest 
Fouras. 
Parthenay. 
Saint-Palais-sur-Mer, 


Ces affiches (ainsi que celles éditées précé- 
demment, et dont le Réseau possède enccre 
une réserve suffisante), sont mises à la dis- 
position des collectionneurs, au prix de 4 
francs l'exemplaire. 5 | 

Elles sont expédiées, sous enveloppe, fran- 
Co à domicile, contre l'envoi préalable de 
ieur valeur. 
. Pour recevoir les affiches sous rouleau, 
joindre le prix du colis postal (gare où do- 
micile). 

Ecrire ou s'adresser au Service de la Pu- 
blicité des Chemins de fer de l'Etat, 20, rue 
de Rome, à Paris (&æ), : 


OFFICIERS MINISTERIELS 
Mson 


R POISS22S 14, et r. Beauregard 
angle À JR. b.23.044 1. M ApA0U.OU0£.pl 
rte Viag.6.00Ur. Ur. eut, 49 a. adj Chu. 7evril.S 
u. DUPREY, Isle-Adam et Cottenet25, Bd Bue No 


SOCIETE Dee ne - 1 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


ee) 
Société anonyme au capital de 100 millions (fondée en 18 


Reg. du Com. Seine, n° 35.386  ! 
Situation au 28 février 1925 | 
ACTIF de. 
Espèces en caisse et à la Ban 
que de France: .......:.-.00. 42.764.209 
ronds dispon. dans les Banques 20:292.407 
Coupons à ENC&ISSET «ssr.ss.  B,502.579) 
Ltiets a recevuir et Bons de la "| 
Deiense Nauonale ......:..,.. 400:042:079n 
Couples COUranle .:,.....,...4.. 09.008.916. 
Képuoris ,.....,.... 228 + D ne  HIUTSES. 568 
Avalices garanties ........... 2011254228 
Credits d'acceptauons garantis. 17.983.760 
Paiements faits sur intéiêls el dvi ; 
dendes de l'exercice 1924... Lots ah HR TL COTON 
Couiuptes d'ordre ....... se 81.685. 
KReltes et V&leurSs .:......s.cr. 129. 142.492 
Acuons de Suociètés région. de 
Manque. tue 58. 0 ass. 004,.04615408 
d'infos LME RE TRE ... 6.000.000! 
ACLIONNAITES 1e. 2 7 64.01: 000 


Frais genéraux : Semestie en cours  2.y22.3220 
a ————— 
Total -............... 704.446.176! 


2 LS 


ZASSIF 
Comptes de chèques ........ 5 1110.943. 9124 
Coupes courants ............... 321.369 8400 


Depois (Reports et préavis), Dé- Ki 
- pôts à écheance .........,...  86.486,1704 


Acceptations à payer ..... sieste + + 1L/9887: 608 
Interéts et Dividendes  anté : | 
téricurs restant à payer....... 92.687 
Comptes d'ordre et divers ….... 33.839.958. 
Réescompte du portefeuille .... 3.170.010 
Fonds de réserve : | 
Statulaire ........, c.ese.. ses 10.000.000 
Extravrdinaire ...,............ 42.610.000 
Capital .,......, SEE ATTUTÉ ss. 1U0.UUU.000" 
Report de l'Exercice 1923....... 423.343 
Profits et Pertes : . | 
Prodiit de L'exercice 1924. ,,..1, ,-89:929. 3781 
Preinier semestre-1925,4,4,, M Æ. 290. 10% | 
Total, sessaece 104,440 1784 


—| 
Effets à échoir en portefeuille. 400.042 079 ! 


Effets avec endos. de la Société 31.556.452! 
Total ee .secseesececes 431.398.512 : 


nn 


CHEMINS DE FER | 
DE PARIS A LYON ET A LA MÉDITERNANÉ 


Route du Littoral Méditerranéen 


Des Services Automobiles quotidiens, fon 
tionneront, pour la première fois, du 5 ja 
vier au 5 mai 1925, entre Marseïlle et Me 
ton ; ils permettront de, visiter tout le Litti 
ral Méditerranéen, en passant par Cassis-L 
Ciotat, Bandol, Toulon, Hyères, Ba Côte de 
none et de l’Estérel, Cannes, Nice, Mont 
Carlo. Vire 


Pour tous renseignements sur ces Service 
demander le prospectus détaillé S le 
Agences et Bureau P.-L.-M. de: renseign: 


ments. 


16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
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FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. USA. : 
V 10 Federal Street. 
| BUENOS AYRES:  HAVANA: 
$01 BartolomeMitre. Pedro Gomez Mens Bldm 


Exécution sur ie marché.de New- 
York dé tous ordres de Change. 
Transactions d’affaires commer 
ciales bancaires de tous genres. 


Special Represcntéivé: 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 
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CRÉDIT LYONNAIS 


.. Société anonyme 
Capital entièrement versé 
250 millions de francs 


«eg. Comm. Lyon B 732 


Assemblée générale ordinaire pour le mar- 
di 28 avril 195, à 2 heures, salle du Casino, 
79, rue de la République, à Lyon. 

Les Actionnaires du Crédit Lyonnais sont 
convoqués à Lyon, salle du Casino, rue de 
la République, n° 79, en assemblée générale 
ordinaire, le mardi 28 avril 1925,-à deux heu- 
res. 

L'assemblée générale est appelée à délibé- 
rer sur les comptes de l'exercice 194, sur la 
fixation du dividende et sur les autres objets 
de sa compétence qui seront portés à l’ordre 
du jour. 

Le Conseil d'administration proposera de 
fixer le dividende à 80 francs par action. 

.Usant du droit qui lui est réservé par l’ar- 
ticle 38 des statuts, le Conseil d'administra- 
tion a décidé de réduire le délai de trois 
mois Stipulé pour la possession des actions 
permettant de prendre part à l'assemblée gé- 
nérale du 28 avril 1925. 

En conséquence, pourront prendre part à 
cette assemblée tous les actionnaires posses- 
seurs de dix actions au moins, dont les titres 
auront été transférés en leur nom ou dépo- 
sés dans l’une des caisses désignées par la 
Société jusqu’au mercredi 8 avril inelusive- 
ment, 

Par décision du Conseil d'administration, 
les banques ci-après ont été désignés pour 
recevoir les dépôts d'actions : 

A LYON : 


Le Siège social, Palais 
les bureaux de quartier : 
A PARIS : 
Le siège central, 19, bouleva 
et les bureaux de quartier : 
EN FRANCE : 
Les sièges du Crédit Lyonnais : 
A GENEVE : 
L'agence du Crédit Lyonnais : 
A BRUXELLES : 
L'agence du Crédit Lyonnais 
A BALE : 
La Banque Commerciale de Bâle et la So- 
ciété de Banque Suisse : 
A BERNE : 
La Banque Cantonale de Berne et la Ban- 
que Commerciale de Berne 
À ZURICH : 
Le Crédit Suisse. 


© TABACS DE PORTUGAL 


4 Société anonymr 
Au capital de Escudos 9.000.000 $ 00 


du Commerce, et 


rd des Italiens, 


LT 


Li Lei 


MM. les actionnaires sont préveneus que 
par décision du Conseil d'administration, 
un acompte de 25 Escudos par action entiè- 
rement libérée, à valoir sur le dividende de 
l'exercice 1924-1925, est mis en paiement à 

Cet acompte sera payé contre remise du 
partir du 25 courant, 
coupon n° 50 : 

- En Portugal : en escudos, aux caisses de la 
Compagnie, à Lisbonne et à Porto. 
A Paris : en francs, au cours du change, 


aux caisses du Comptoir National d'Escompte 
de Paris et chez MM. de Neuflize et Cie, 
31, rue Lafayette, 


BANQUE DE PARIS ET DES PAYS-BAS 


Société anonyme 
Capital 200 millions de francs 


L'assemblée générale du 24 mars 195 
fixé le montant du dividende pour l'exercice 
1924 à 7% francs par action et a décidé qu'il 
serait payé à partir du 6 avril, sous déduc- 
tion des impôts établis par les lois de finan- 
ces. : 

En Conséquence, ce dividende sera payé, 4 
partir du 6 avril 1925, à raison de : 

66 francs par action nominative ; 

b5' fr. 84 par action au porteur, 
contre remise du coupon no 9,6 : 

A Paris, au siège social, 3, rue d’Antin, 
et au change du jour sur Paris ; 

Aux succursales de là Banque de Paris et 
des Pays-Bas : à Amsterdam, à Bruxelles, 
à Genève et à son agence dé Rotterdam. 


DHÉQUE-CONTRIBUTIONS 


—+€? 


PA YEZ vos IMPOTS 
avec le CHÈQUE-CONTRIBUTIONS 


i vous bénéficiez d'un escompte 
de 5 francs par 100 francs. 


Pour 96 fr., vous acquittez 100 fr. d'impôts. 
- 4175 500 
1 950 — 1.000 
Le CHEQUE-CONTRIBUTIONS est délivré partout 
du 20 Mars au 20 Avril 


Il est exempt de tout impôt. 


— 


COMPAGNIE GÉNÉRALE 
DES 
OMNIBUS DE PARIS 


Société anonyme 
Au capital de 100.000.000 de francs 


4, rue Las-Cases, PARIS 


Le nomibre des actions déposées en vue de 
i’assemblée générale ordinaire, convoquée 
pour le 3 avril pro”hain, n'ayant pas atteint 
le quorum exigé par les statuts, la réunion 
ne peut avoir lieu à cette date. 

En: conséquence, par application de l'arti- 
| cle 35, paragraphe £ des statuts, MM. les Ac- 
tionnaires sont convoqués de nouveau en as- 
semblée générale, pour ie mardi 5 mai pro- 
Chain, à 15 heures, à la salle de la Société 
des Agriculteurs de France, 8, rue «d'Athè- 
nes, à Paris. 


Cette assemblée délibérera valablement, 


2 


A me ee en 


quelque soit le nombre des actionnaires pré- 
sents et des actions représentées. 

Les dépôts de titres effectués 
l'assemblée du 3 avril 19%5, et 
maintenus seront valables pour 
du 5 mai, ainsi que les cartes 
correspondants. 

Les nouveaux dépôts d'actions et les récé- 
pissés, portant les numéros des actions dé- 
posées dans les principales maisons de ban- 
que seront reçus jusqu'au 30 avril inclusive- 
ment, au siège social, 4, rue Las-Cases. 


en. vue de 
qui seront 
l'assemblée 
et pouvoirs 


LE NICKEL 


Société anonyme 
Capital : 20.000.000 de francs 
Siège social 
26, rue Laffitte, à PARIS 
Reg. du Comm, n° 112.708 


MM. les Actionnaires de la Société « Le 
Nickel » sont convoqués en assemblée géné- 
rale ordinaire, à Paris, le lundi 4 mai 1995, 
à 3 heures précises de l'après-midi, dans la 
salle de la Société des Anciens Elèves des 
Ecoles Nationales des Arts et Métiers, 6, rue 
Æhauchat. 

Ordre du jour : 


1° Lecture des rapports du Conseil d'admi- 


nistration et des commissaires :; 

2° Approbation des comptes : 

3° Nomination d'administrateurs 
commissaires. 

Conformément aux statuts : 

1° Les propriétaires d'actions nominatives 
seront avertis par lettre-missive. 

2° Les détenteurs d’au moins dix actions 
au porteur, pour obtenir une carte person- 
nelle d'admission, devront déposer leurs ti- 
tres au siège social où dans: un établissement 
de crédit, quinze jours au moins avant l’as- 
semblée, c'est-à- ak au plus tard le dix-huit 
avril 1995. 

3° Les pouvoirs ne peuvent être  confés 
qu'à un mandataire membre de l'assemblée 
et doivent être déposés trois jours avant l'as- 
semblée. 


et des 


Le Conseil d'Administration. 
Po EE on, 


. COMPAGNIE 
DES 
MESSAGERIES MARITIMES 
Sociélé anonyme 
AU Capital de 75.000.000 de francs 
Siège soctal : 
8, rue Vignon, Paris 


Le Conseil d'administration at l'honneur 
dinfcrmer MM; les propriétaires d’obliga- 
tions 3 1/2 0/0 que l'intérêt semestriel, au 
1er avril 195, d'un montant brut de 8.fr. 75, 
sera payé, sous déduction des impôts, à rai- 
son de :: 

7 fr 0 pour les titres nominatifs F 

6 fr. 63 pour les titres au porteur. 

Ce paiement aura lieu, tant à Paris qu'en 
province, dans les Caisses des Sociétés dési- 
gnées ci-après : 

Comptoir National. d’ Escompte de Paris ; 

Crédit Industriel et Commercial 

Crédit Lyonnais. : 

Crédit Mobilier ‘Français! ; 

Crédit Commercial de France : 

Société Générale pour favoriser le dévelop- 
pement du Commerce et de l’industrie en 
France ; ' 

Société Marseillaise : 

Banque de l'Union Parisienne 4 

Compagnie Algér'enne ; 

Banque d'Indo-Chine. 

Ce paiement sera effectué, en outre, par le 
Service des Titres de la Compagnie, centra- 
lisé au Crédit Foncier d'Algérie et de Tuni- 
sie, 43, rue Cambon, à Paris : dans les bu- 
reaux de la Compagnie à. Paris, Marseille, 
Le Havre, à,,Lyon, chez. MM..Saint- Olive, 
Cambetort et Cie, Lanquiers ; à la Ciotat, à 


la Caisse de la Société Provençal s- 
fruetions Naÿales. cale de. Cons 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS | 
Reg. du Com. : Seine, 88.928 


Dans sa séance du 31 mars, Far 
générale des actionnaires a fixé à 60 francs 
par action entière et à 45 francs par action 
de jouissance le revenu de 1924. 

Un acompte de 20 francs par action entière 
et de 5 francs par action de jouissance ayant 
été réparti au mois d'octobre dernier, le 
solde, Soit 40 francs, sera payé à partir du 
1er avril 1925, à la. Caisse du Service des ‘Ti- 
tres, 8, rue de Londres, à Paris. 

Ce paiement sera réduit, à raison de l’im- 
pôt de 12 0/0 sur le revenu édicté par les lois 
en -vigueur, :de: 4fr! 
qu’en soit la nature. 

Il sera retenu, en outre, pour l'impôt de 
transmission, 3 fr. 49 pour chaque action au 
porteur. 


80 par action, quelle 


Par suite, il reste net à payer : 

Par action nominative, coupon no 146, 
6 [TA eU: 

Par action au porteur, coupon no 146, 
SÉPEATUIE 


Paris, le 31 mars 1995. 
Le Directeur de la Compagnie. 
MANGE. 


BANQUE DE FRANCE 


Assemblée générale des actionnaires du 29 
janvier 1925, sous la présidence de M. Geor- 
gouverneur. 

Compte rendu 

général de la Banque 


ges Robineau, 


au nom du Conseil 


Messieurs, 


Vous êtes réunis, conformément à nos sta- 
tuts fondamentaux, pour entendre le compte 
rendu de nos opérations pendant l'exercice 
1924, et pour procéder au OS par- 
tiel du Conseil général, 

La hausse des changes dont notre dernier 
compte AE à signalait la précipitation in- 
quiétante, à la fin du précédent exercice, et 
qui, dans les derniers jours de 1923, avait 
porté le cours du dollar à 20 francs, et celui 
de la livre à 87 francs, s’est encore aggravée 
au début de l’année 1924. 

Dès le milieu du mois de janvier dernier, 
le dollar cotait 23 francs, et la livre 96 francs, 

Il ‘apparaissait de plus en plus nettement 
que le marché du change était dominé par un 
large mouvement de spéculation venu des 
places étrangères, où l’opinion, perdant de 
vue les ressources profondes die notre pays 
et sa volonté de les mettre en œuvre à son 
heure, s'était laissé uniquement impression- 


BALL: BANK (Drerseas) NT 


e Central : 33, Rue du 4-Septem 


ner par les difficultés budgétaires et id ern: 
barras, de trésorerie que nous occasionnaif 
la carence prolongée de l'Allemagne. 
Nous n'avons pas manqué d'opposer san 
retard à cette spéculation la barrière d’u 
relèvement de nos faux d’escompte et d'à 
vances, qui furent portés, le à Fo de 54 
5 1/2, puis à 6 %, et le second de 1 
Le Gouvernement, de son côté, se rl 
à saisir immédiatement le Parlement d’ 
ensemble de mesures comportant une rigou 
reuse compression des dépenses budgétaï 
ainsi qu’un nouvel et très important eftor 
fiscal, 4 
Ces dispositions ne suffirent : eepeni 
à arrêter le mouvement ascensionnel s 
changes qui, par bonds chaque. jour plu 
alarmants, atteignirent, dans les ‘emier: 
jours de mars, les cours extrêmes de 28 fr. 
pour le dollar, et de 120 francs pour la li] 
sterling, ; 
La gravité de cette crise sans précédent di dé- 
termina le Gouvernement à nous ‘denrande 
d'engager le crédit même dela Fanque, ani 
vue d'obtenir, à l'étranger, les ressourtes 
cessaires pour enrayer la panique, par une 
intervention immédiate sur le marehé,.. # 
La Banque n’a jama:s manqué, depuis 1914, 
de seconder autant qu'il lui est possible, les 
pouvoirs publics dans l'œuvre de défense 
monétaire qui est la condition même de nos 
tre relèvement économique et financier, 
Votre Conseil considéra qu'il était de: 
devoir de répondre à l'appel du Gouve 
ment, si nouvelles que fussemt la nature 
la forme du concours qui nous était SxesS 
tionnellement demandé. 
Mais pour qu’une. pareille . intervention 
exerçât sur les changes une action de-quels 
que durée, pour qu lle ne risquât pas d'a* 
boutir à un échec plein de périls PODE le: 
franc lui-même, il fallait absolument qu'elle 
fût accompagnée et appuyée par Petfort (2 
plus énergique d'assainissement financier. 
Après avoir reçu l’assurance la-plus solen= 
nelle que le Gouvernement etait resolu à met” 
tre en jeu toute son autorité pour obtenir, 
à bref délai, le vote des projets soumis aux 
Chambres, ainsi que toutes autres mesure: 
indispensables à l'équilibre du budget et de 
la trésorerie, le Conseil général entreprit 
sans: délai les pourparlers nécessaires.  " 
En quelques heures, la Banque obtint æ& 
Londres, par l'intermédiaire amical ‘de l& 
maison Lazard Brothers et Co, un erédit dé 
4 millions de livres sterling, et, aussitôt 
après. .à, New-York, un Gredis de 100. pions 
dé dollars, consenti _de 


Co. : 

Ces deux crédits, accordés pour isole mois 

et renouvelables pour trois autres ed oo 
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nr re 
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on + Nr eR Gutenberg 74-08, 7409, F1, 74 44, 78 68-54, 06-04 # 


Inter Spécial : 


671, 860, 881, 930, 831 à 


ut Su on 


Adresse De pour Paris e& Succursales : PARCLOSRA oxTa Ë | 
it 


SUCCURSALES ; ss 


ALES SAIS #3, Piace Carnot. 

(ouvert pendant la saisen) 
ÆLSER........ 172] 6,- Rue de la Liberte, 
BORDEAUX. sv. Rue Es rit-des-Lois, 
BOULOGNE-S-HER.. ..... 61, Rue Victer-Huge, 
CANNES .....oosososccso 7 Rue séchant ocèe 
LYON. Rue Ne DRE Sent 

csrscssscvesccosc.e Il, Ru de 

MARSEILLE... ..ooscee > 0 Rue Cannébfice 


LE TOOSUET-PARIS- 10 


'eorocvvososeseses 


MENTC ON. ttcceoceessesere 
MONTE-CARLE, evsecetec 


NICE. 20-0200 64052: c26.e 


ORAN. .000:52000e0600-e 


ROUEN 15, k € Alsace Lorrrhile. 


7, Rue Jeznne-d'Are 
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LONDRES + W'est-End Ageney : : 1, Pal! MaE East, S$ W. L — COLOGNE : "©, Me 27 A 


Toutes Opérations de 


Banque | ï 


CORRESFONDANTS DANS ILHÆ MONDE mxcreR 


BARCLAYS BANK LIMITED. eine F 
no Gen tar comparé Btréet, SOS SOL Ge. 


 comportaient aucune remise préalable d’or, 
aucun dessaisissement d'un gage quelconque. 
11 était seulement prévu que si, à l’échéance, 
la Banque ne disposait pas des livres ou 
des dollars nécessaires pour assurer le rem- 
boursement des sommes ‘restant dues, ele 
devrait effectuer ce remboursement par un 
envoi d'or effectif. 

Nous nous sommes servis, selon les vues 
du Gouvernement, en toute indépendance, des 
disponibilités que nous assurait ce double 
crédit. 


.. La puissance de ces ressources, la vigueur 
et la rapidité avec lesquelles elles ont été 
mises en œuvre, la discipline aussi des mai- 
sons françaises et étrangères qui vouiurent 
bien prendre toutes les mesures nécessaires 
pour priver les vendeurs de francs à décou- 
‘vert des moyens de reporter leurs éngage- 
ments, permirent, en quelques semaines, de 
redresser la situation. WT 
À: la fin de mars, les cours du dollar et de 
la livre étaient ramenés respectivement aux 
environs de 18 francs et de 78:francs. . 
Dès ce moment, nous avons pu borner no- 
tre intervention à arrêter, quelques retours 
wffensifs momentanés, et-surtout à racheter 
progressivement les devises vendues, pour 
> préparer nos remboursements, 


. Malgré ces rachats, la liquidation des ven- 
. tes de francs à découvert fit fléchir ‘encore 
très sensiblement les cours du dollar et de 
. la livre, qui descendirent, le 23 avril, au-des- 
sous de 15 francs et de 65 francs. 
- . Ces cours, les plus bas qui aient été enre- 
_ gistrés pendant toute l’année, résultaient ma- 
. nifestement d'une réaction temporaire inévi- 
table, mais à ce moment excessive, Ils ne 
tarderent pas, d’ailleurs, à se relever. Sous 
l'influence des achats de commerce, qui trou- 
va moméntanémient l'occasion de S’approvi- 
sionner à bon compté, le dollar et la livre 
remontèrent assez rapidement jusqu'aux 
taux d'environ 18 francs et 80 francs, aux- 
k queis avaient commencé nos , propres ra- 
chats. 


Nous étions parvenus, dès Ce moment, à 
reconstituer intégralement le contingent de 
devises que nous avions utilisé depuis le dé- 
but de mars, et nous disposions en septem- 
bre, à l'échéance des crédits anglais et amé- 
 ricain, des provisions nécessaires au  rem- 
> boursement, sans avoir. à effectuer. aucun 
prélèvement d'or sur notre entaisse, 
Le crédit anglais de 4 millions de livres ‘a 
- été remboursé par nous dès cette époque. 
- Quant au crédit américain. de. 100 millions 
E de dollars, nous en avons obtenu, à titre de 
précaution : éventuelle, le renouvellement 
- us trois autres mois, jusqu'au 12 décem- 
bre dernier, date à laquelle il a été définiti- 
vement liquidé, le Gouvernement ayant 
alors contracté, sur le marché américain, un 


. 


emprunt à long terme d’un montant équiva- 


» jent, pour une durée de 25 années. 
; C'est un devoir pour nous de renouveler 
\'ici l'expression de notre gratitude, non seu- 
… Jement aux groupes étrangers qui, en des 
- heures difficiles, nous ont offert le concours 
de leur puissance financière et de leur cré- 
» dit, mais aussi aux maisons françaises, dont 
la collaboration désintéressée et la parfaite 
organisation technique nous ont été si pré- 
<cieuses, et nous ont permis d'intervenir si- 
multanément sur tous les marchés et de maî- 
à triser, en quelques semairies, uhe crise re- 
_ doutable. | | 3 
Les difficultés financières qui avaient pro- 
 voqué cette crise se trouvèrent grandement 
atténuées, comme il était indispensable, par 
le vote des projets déposés par le Gouverne- 
ment, qui ont marqué une étape décisive 
vers le rétablissement de l'équilibre budgé- 
» taire, et par l'exonération fiscale des bons 
: de la Défense Nationale et bons du Trésor 
1 à court terme, qui a contribué très opportu- 
nément à ramener vers la Trésorerie de l'Etat 
_ les ressources nécessaires à son alimentation 
régulière. 


Lans, Éd. df 
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L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


| ASSOCIATION NATIONALE. 
tes Porteurs Français de Valeurs Mobilière: 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


. Actions et obligations 4 0/0 1912 " 
- de la 


SOCIETE GENERALE 
DU CREDIT FONCIER D’AUTRICHE 


Par suite du réabonnement des actions et 
obligations du Crédit Foncier d'Autriche 
(avis au « Journal Officiel » des 1er février et 
17 décembre 1924), les porteurs qui ont adhéré 
aux accords négociés par l'Association Na- 
tionale des Porteurs Français de Valeurs Mo- 
bilières peuvent obtenir le remboursement 
de j’impôt qui leur aurait été retenu sur la 
valeur des coupons de 1915 à 1920 comprise 
dans la somme qui leur a été versée en exé- 
cution de ces accords. Ils auront à produire 
à celui des établissements (Crédit Lyonnais 
ou Banque de Paris et des Pays-Bas) char- 
gés de l'exécution desdits accords et aux- 
quels ils ont remis, ou fait remettre, leur 
adhésion, les récépissés — préalablement ac- 
quittés — qui leur ont été délivrés lors des 
règlements. 

L'Association Nationale a obtenu, en effet, 
une décision de la direction générale de 
l'Enregistrement, en date du 1e juillet 1924, 
aux termes de laquelle les établissements 
ayant prêté leur concours à l'exécution d’un 
accord amiable, négocié en application des 
conventions franco-autrichienne et franco- 
hongroise des 3 août 1920 et 30. janvier 1921, 
sdnt autorisés, à titre exceptionnel et pro- 
visoire et par dérogation au décret du £1 
mars 1922, à imputer Sur leur versement 
mensuel les taxes restituables, Les rembour- 
sements ne pourront toutefois être effectuée 
— dans l’ordre des demandes — que lors- 
LE la provision nécessaire aura été consti- 
uée. 


Obligations foncières 4 0/0 1911 
de, la 
BANQUE HONGROISE D'ESCOMPTE 
ET DE CHANGE 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières avise les porteurs 


d'obligations foncières 4 0/0 1911 de Ia Ban- 


que Hongroise d'Escompte et de Change que 
le délai pour l'adhésion -à l'accord .amiable 
relatif aux obligations foncières 4 0/0 1911 de 
la Banque Hongroise d'Escompte et de Chan- 
ge expirera irrévocablement le 30 mai ,pro- 
chain. Aucune adhésion nouvelle ne pourra 
plus être reçue après cette date, 

L'Association Nationale invite, én consé- 
quence. les porteurs qui n'auraient pas en- 
core effectué le dépôt de leurs titres à se 
mettre en rapports avec le Crédit du Nord, 
en vue d'adhérer. à l'accord. 


Actions et: obligations, 
ce de la 
COMPAGNIE DU CHEMIN DE FER 
WIEN-POTTENDORF-WIENER-NEUSTADT 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 


-Gais de Valeurs Mobilières. avise -les action- 


naires et obligataires français de la Com- 
pagnie du ‘chemin de fer Wien-Pottendorf- 
Wiener-Neustadt:: que le délai d'adhésion à 
l'accord concernant le: règiement de leurs 
créances arriérées est prorogé, jusqu’au 30 
juin 1925 inclus. 

L'Association Nationule invite les porteurs 
intéressés à remplir, aussitôt que possible, 
s'ils’ ne l'ont déjà fait, les formalités indi- 
quées par Sa communication n° 268 en s’a- 
dressant à l'un des deux établissements ci- 
dessous désignés : | 

Crédit Lyonnais ; 

Vvée Morin-Pons ét.Co, à Lyon, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS . 


Extension de la période de circulation 
du train express 50 des dimanches el jours 
de Fête 
ENTRE TOURS ET PARIS-QUAY-D'ORSAY 
Le train express 50, entre Tours et Paris- 
Quay d'Orsay, dont la mise en marche était 
prévue le lundi de Pâques et les dimanches 
et fêtes à partir du lundi de Pentecôte et 
jusqu’au 10 octobre, sera mis en marche sur 
ce Loos les dimanches et jours de fête 
(à l’exclusion du dimanche de Pentecôte), 

dès le lundi de Pâques de cette année, 

Principales gares. desservies Tours, dé- 
part 19 h. 40. — Blois, départ 20 h. 45. — 
Orléans. départ 21 h, 43. — Paris-Quai d'Or- 
say, arrivée 23 h.:65, | 

Ce train permet aux touristes désireux de 
visiter, dans le plus court laps de temps, 
quelques-uns des merveilleux châteaux de 
Touraine et du Blésois, de partir de Paris 
le matin et d'y rentrer le soir. (Circuits en 
auto-car au départ de Blois et de Tours). 

Pour plus amyples rénseignements, sur ce 
train, consulter le Livret-Horaires mis à la 
disposition du publie dans les gares, 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON. 
ET À LA MEDITERRANEE 


Services P.-L.-M. d'Excursions par autocars 
dans la forêt de Fontainebleau 
La Compagnie P.-L.-M. a repris, depuis le 
1er avril et jusqu'au ? novemibre 1925, au dé- 
part de la gare-de Fontainebleau, ses Servi- 
Ces automobiles d'Excursicns dans la Foêt, 
Ces Services comprendront deux circuits 
œuotidiens : l’un dans la matinée, pour la 
visite de. la partie Nord de la Forêt, l’autre, 
dans la soirée, pour la visite de la partie Sud. 
Indépendamment de ces deux circuits quo- 
tidiens, un troisième circuit périodique com- 
portant la visite de toute la Forêt avec arrêt 
à Barbizon pour le déjeuner, sera mis en 
marche les jeudis, dimanches et jours fériés 
vendant toute la saison et, en outre, les lun- 
dis et samedis pendant les mois de juillet, 
août et septembre. 
Ces services seront en correspondance 
Fontainebleau, 
Paris : 
Départ de Paris à 8 h. 40, départ de Fon- 
tainebleau à 17 h. 38. 


à 
avec les trains de ou pour 


CHEMINS DE FER 
DE PARIS À LYON ET A LA MÉDITERRANÉE 
Services Automokiles P.-L.-M, 
Au dénart d'Avignon et de Nîrnes 


Les Services Automobiles que ia Compa- 
gnie ..P.-L.-M.. organise: pour la visite des 
MGnuments Romains et du Moyen-Age, fone- 
tionneront cette année au départ d'Avignon 
et de Nîmes dans les conditions suivantes : 

do Circuits au départ d'Avignon : 

Du 15 mars au 30 Septembre, tous les jours, 
Arles-les-Baux, par Tarascon, Saint-Rémy, 
Maïllane, prix, 35 fr, Uzès-Nîimes-Pent-du-Gard, 
par Villemeuve-les-Avignon, prix, 40 fr. ; les 
lundis et vendredi : Orange-Vaison, par Ma- 
laucène, Carpentras, prix, 40 fr. ; les mardi, 
jeudi et samedi : Aigues-Mortes-Les Saintes- 
Maries-de-la-Mer, par Tarascon, Saint-Gilles, 
Arles, prix, 60 fr. Fontaine-deVaucluse, par 
l'Isle-sur-Sorgue, Chateauneuf-de-Gadagne, 
DIR MONT, 

Du 15 juin au 15 septembre, le lundi, Mont- 
Ventoux, par Carpentras et Pernes, prix, 70 
francs. 

Du 22 juillet au 27 août, un deuxième Ser- 
vice sera mis en marche le mercredi (cou- 
cher au Mont-Ventoux). 


20 Circuits au départ de Nîmes : 

Du 1ér avril au 30 septembre, les lundi et 
jeudi: Pont-du-Gard, par Collias et Saint- 
Bonnet, prix, 18 fr. ; les mercredi et vendre- 
di, Le Grau-du-Roi, par Saint-Gilles ettAigues- 
Mortes,. prix, 40 fr. ; les mardi et samedi, Le 
Musée-du-Désert, par Anduze et Alais, prix, 
50 francs. 


cu 


Bulletin Bibliographique 


L'approvisionnement de charbon de l'Au- 
triche pendant la guerre, — Un vol. in-8 
(en langue allemande), par Emil Homann- 
Herimberg, édité à Vienne (Hôlder-Pichier- 
Tempsky) et à New-Haven (Vale University 
Press) ; collection de la ‘Fondation Carnégie 
{?, Jackson. Place, Washington). 

On lira avec fruit cette étude objective, irès 
documentée, indiquant la situation ‘de l'in- 
dustrie minière autrichienne à la veille de 
la grande guerre, les conditions de son ex- 
ploitation pendant les hostilités, les mesures 
rises pour assurer l’approvisionnement de 
fa nation en combustible, etc... 


Le marché monétaire autrichien pendant la 
guerre, — Un vol. in-8& (en langue alleman- 
de), par Alexandre Popovier. édité à Vienne 
(Holder-Pichler-Tempsky) et à New-Haven 
(Vale University Press) : collection de la Fon- 
dation Carnegie (?, Jackson Place, Washing- 
ton). 

Conçu dans le mème esprit que-lPouvrage 
précédent, ce livre donne tous  renselgne- 
ments utiles sur la situation du marché mo- 
nétaire de l'Autriche à la veille de la guerre, 
sur le bouleversement. qu'y apportèrent les 
hostilités, ainsi que sur les dispositions par 
lesquelles. les pouvoirs publics assurèrent les 
besoins de règlement du pays. 


Histoire économique et sociale de la guerre 
mondiale. — Une histoire de la guerre, sur 
un plan nouveau, est actuellement en couts 
de publication par la Fondation Carnegie 
porr la paix internationale. C'est, plutôt que 
l'histoire de la guerre elle-même, une tenta- 
tive de décrire, et, en partie, de mesurer les 
eftets plus ou moins lointains de la guerre 
moderne sur la vie organisée de toutes les 
nations, combattantes ou neutres. Les ouvra- 
ges des: différentes séries dont se compose 
cette œuvre considérable traitent des sujets 
un peu en dehors de l’histoire purement mi- 
litaire, comme les Gouvernements de guerre, 
ies contrôles économiques, le travail en temps 
de guerre, la mobilisation. et la réorganisa- 
tion de l'industrie, les problèmes relatifs aux 
dommages résultant des hostilités, l'évalua- 
tion du coût de la guerre, etc. 

Un nouveau volume (1) vient de paraître, 
dans la série britannique. L'auteur y montre 
l'évolution‘au contrôle au cours de la guerre 
dans certaines sections dies ministères an- 
glais de la Guerre et du RaWitaillement, et il 
fournit une foule de renseignements permet- 
tant de se rendre compte de l'énormité et de 
la complexité de la tâche qui s’est imposée 
aux organisateurs ‘dans tous les domaines 
durant les hostilités, et de la façon dont on 
s'est efforcé de résoudre en Angleterre ce 
vaste problème. On ne peut manquer de s'in- 
téresser à ce consciencieux travail, qui met 
en lumière nombre de questions encore assez 
mal connues se rattachant au côté économi- 
que de la grande guerre. 


(1} Experiments in State Control — At. the 
War. Office and the Ministry of Food, par 
E. M. H. Lloyd. — Les Presses Universitai- 
res Paris. : f 


Informations Sociales, — Vol. XIII, n° 10. 
Lundi, 9 mars 1925. Bureau International du 
Travail. Genève. Prix. du numéro : 0 fr. 75 
centimes suisses, R: fr. 25 français Où belges. 


Informations Sociales, — Vol. XIII, n° 11. 
Lundi, 16 mars 1%5. Bureau International 
du Travail. Prix du numéro : 0 fr. 75 suis- 
ses, 2 fr. 25 français ou belges, 
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CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


FETES DE, PAQUES 1925 
Trains express. suplémentaires 
de toutes classes 
le samedi 11 avril 1925 


a) Entre Paris-Austerlitz (dép. 8 h. 27 et 
21 h, 05) et Bordeaux-Saint-Jean (arr. 17 h, 18 
et 6 h. 16). à 

b) Entre Paris-Austerlitz (dép. 8 h. 27) et 
Bourges (arr. 12 h. 11). 

c) Entre Paris-Quai d'Orsay (dép. 13 h. 00), 
Limoges (arr. 19 h. 24) avec correspondance 
sur Bourges (arr, 16 h. 58). 

d) Entre Paris-Austerlitz (dép 14 h. 38) et 
Saint-Nazaire (arr. 22h. 36). k 

e) Entre Paris-Austerlitz (dép. 19 h. 04) et 
Toulouse par Montauban (arr. 7 h. 51) aver 
rame directe pour Capdenac (arr. 6 h. 11). 

f) Entre Paris-Austerlitz (dép. 20 h. 32) et 
Quimper (arr. 7 h. 21) avec rame directe 
pour le Croisic (arr. 6 h, 55). 

La location dans les trains partant de Pa- 
ris-Austerlitz s'effectuera à la gare de Paris 
Austerlitz et à celle de Paris-Quai d'Orsay. 
Les voyageurs munis de billets au départ 
de :Paris-Quai d'Orsay et qui louent leurs 
places à cette gare ne paient pour cette loca- 
tion que la moitié du tarif, soit 1 fr. 50 en 
ire et en 2e classe et 0 fr. 75 en-3e classe. 

La location dans le train partant de Paris- 
Quai d'Orsay sur Bourges et Limoges s’effec- 
tue aux conditions des tarifs en vigueur. 

Voitures à bogies et intercirculation de tou- 
tes classes. 

Pour plus amples renseignements consul- 
ter les affiches placardées dans les gares. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


Mise en marche du train rapid de luxe 
« Pyrénées-Côte d'Argent » 


A l'occasion des fêtes de Pâques 1925, les 
Compagnies d'Orléans et du Midi, mettront 
en circulation le train rapide de luxe « Pyre- 
nées-Côte d'Argent » entre Paris, Hendaye, 
Biarritz et Tarbes. is 

ALLER. — Du 1 avril au 2 mai inclus au 
départ de Paris : 

Paris-Quai d'Orsay, dép. 20 h. 15. — Biar- 
ritz-Ville, arr. 7 h. 
arr. 7 h. 35. — Herdaye, arr. ? h. 53. — Pau, 
arr. ,7°N. A1: Tarbes, arr, 9207 

RETOUR. — Du ? avril au 3 mai inclus au 
départ de Tarbes, d'Hendaves et de Biarritz. 

Tarbes, dép. 20 h. 13: — Pau, dép: 21 h. 56. 
— Hendaye. dép. 21 h. 15. — Saïint-Jean-de- 
Luz, dép. 21 N 32 — Biarritz-Ville, dép. 
21 h. 53 — Paris-Quai d'Orsav. arr. 10 h, 19. 

Correspondance à la frontière de ou sur 
Madrid. 

Wagons-Lits Paris-Biarritz, Paris-Irun, Pa- 
ris-Tarbes et vice versa, 

Wagon-Restaurant  Paris-Saint-Pierre-des- 
Corps et vice versa. 

Renseignements et location à Paris : à la 
gare de Paris-Quai d'Orsay ; à l'Agence Or- 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines ; au 
Bureau de renseignements, 126; boulevard 
Raspail; aux Agences dela. Compagnie.In- 
ternationale des Wagons-Lits, 5, boulevard 
des Capucines, 3, place de l'Opéra et 88, 
avenue des Champs-Elysées. 


CHEMINS DE FER D'ALSACE 
ET DE LORRAINE s 


L'Administration des Chemins de fer d'A} 
sace et de, Lorraine a l'honneur de porter à 


la. connaissance du public que son nouveau 
Livret-Guide Officiel Illustré Sera. mis en 
vente dans la deuxième quinzaine de mai. 

En outre de la partie descriptive, agrémen:- 
tée de photographies, cartes, gravures et 
dessins, le Livret-Guide comprendra les ho- 
Taires du prochain Service d'Eté. 


21. — Saint-Jean-de-Luz,. 


-quelques 


de, Porto qu'elles 


EE] 


SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 
POUR FAVORISER LE DEVELOPPEMENT 
DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 

Reg. Com. Seine : No 64468 


Bilan au 31 janvier 1995 


ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France ..… 
Avoir dans lés banques et chez 
les correspondants .......... 
Portefeuille : Effets et Bons 
de la Défense Nationale …. 
Coupons à encaisser …........ 
Reportglt sis. ROIS, is. 
\vances sur garanties ..:..... 
Comptes courants divers ..... 
Rentes et actions, bons et 
obligations ....,,....... HA 
Participations financières ..….. 
Immeubles et Immobilière pa- 
risienne et départementale .. 
Comptes d'ordre ....:...... 


591.449.075 75 


157.581.172 07 


su à tn cé"  “Hététéanate. nd. at Hbmeth dd 


3.198.877.107 66 
64.628.073 15 

29.208.425 89 « 
318.996.918 10 … 
1.399.355.566 97 


31.939.918 62 
28.278.636 42 
56.397.038 75 . 
94.951 947 37 


\ppels différés sur actions... 50.000.000 » . 

latér.sur Actions (co.au lerjanav.) 6.250.000 » » 

Total. .a tou MT 6.298.218.875 75 | 

PASSIF #1 

“'apital: +. {1992 .0Ue PMR ce. 500:000.000 » | 

FRÉSETVE ..... 42. ireve ne ci 57.026.002 29 

Compte de chèques .......... 1.400.543.922 28 « 
Dépôts à échéance fixe ...... 137.780.900 » 

\oceptations à payer ......... 167.052.3%4 74 
‘‘omptes courants divers .... 3.158.076 673 82 
Comptes d'ordre ......... secoue :003.805-87E 6L 
intérêts et dividendes .......…. 3.510.349 81 
solde du dernier exercice ..…. 5.828.111 20 
HOMDÉ rene . 8.9298.218.675 75 

A ——— . _— — 
Certifié conforme aux écritures : | 
: Le Directeur général, 


J. SIMON. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
-ET À LA MEDITERRANEE. 


Visitez la Corse, l'ile de Beauté 


A une nuit de traversée: de Marseille, à 
heures de Nice par! les Services 
maritimes de jour, la Corsetest par) excel- 
lence la région des belles excursions. Ici la 
mer, s'allie à la montagne et lé paysage 


exerce sur le voyageur un véritable aîtrait: 


Aucune description ne saurait montrer l'Ile 
dans toute sa beauté ; il faut la visiter pour 
en goûter, tout le charme: captivamts. : 

Des billets directs avec enregistrement di- | 
rect des bagages permettent aux touristes: de 
se décharger de tout souci en cours de route! 
Ils trouveront à Ajaccio; Bastia et Corte des: 
cars de la Compagnie: P.-L.-M. qui: leur per- ! 
mettront de visiter, du 15 mars au’15 octo : 
bre, dans des conditions de comfort très ap- 
préciées, les sites les plus intéressants! de: 
l’île : les Calanche de Piana qui dressent 
leurs blocs gigantesques au-dessus du: golfe 
dominent de plus de 400 
mètres ; les défilés imposants de la: Scala:de: 
Santa-Regina et de l'Inzecea:: les aigüilles: 
de Bavella taillées en. dents de.scie ; la. fa- 
laise de Bonifacio qui s'avance au-dessus 
des flots comme une proue de navirel; en- 
fin le tour du Cap, Corse où la montagne: et 
la mer semblent s'être réunies pour procurer. 
au touriste une extase qu'il,ne saurait: goû- 
ter ailleurs. | j 
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OF BOSTON 


BOSTON, MASS. US.A.s 
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SOCIÉTÉ MARSEILLAISE DE CRÉDIT 


Société anonyme 
Capital : 75 millions. — Réserves : 26.655.000 
Banque fondée «en 1865 


Siège social : Marseille. — Succursale : Paris 


L'assemblée annuelle s'est tenue dans l'HÔ- 
tel, de la Société, à Marseille, le 28 mars, 
sous la présidence de M. Edouard Cazalet, 
président. : 

Le rapport rappelle les étapes parcourues 
depuis les développements régionaux déci- 
dés en 1913 et poursuivis depuis cette époque 
pour aboutir à l’organisation actuelle com- 
prenant 125 sièges en activité, Le capital sera 
de 75.000.000 de francs entièrement versés à 
la suite de l'opération de libération qui s'ef- 
fectue dans des conditions satisfaisantes, et 
sera terminée en juillet prochain. 

Ce capital de, 75.000.000 de francs forme, 
avec les 26.655.000 francs de réserves, un en- 
semble suffisant pour répondre aux besoins 
actuels de l'exploitation, 

Malgré le ralentissement (des affaires de ti- 
tres, dû aux circonstances générales, les ré- 
sultats de l'exercice ont été favorables, grâce 
au développement des opérations de banque. 

Le bilan se totalise jpar 534.414.000 francs, 
en augmentation appréciable sur tous les 
exercices précédents. 

Les profits nets, après évaluation d'inven- 
taire, déduction faite des impôts et charges 
diverses, et d’une somme de 250.000 francs 
pour la Caisse de retraite du personnel, se 
sont élevés à 6.132.689 fr. 07. 

Le dividende, en augmentation sur l'exer- 


cice précédent, a été fixé à : 


37 fr. 50 pour les actions libérées, 

e8 fr. 125 pour les actions libérées des 3/4, 
moins les impôts et l’acompte déjà payé. 

Le report à nouveau est augmenté de 
477.477 fr. 82 et porté au chiffre de 2.765.259 
francs 73. 

Toutes les résolutions ont été adoptées à 
l'unanimité. : 


COMPAGNIE INTERNATIONALE 
DES WAGONS-LITS 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 
SOCIÉTÉ ANONYME 
: Reg. du Com. : Seine 106.250 


Siège social : ; 
à Bruxelles, 51-53. boulevard Clovis 


Le Conseil d'Administration a l'honneur de 
convoquer MM. les actionnaires en assem- 
blée générale ordinaire pour le mardi 21 avril 


prochain, à quatorze heures, 53, boulevard 


Clovis, à Bruxelles. 
€ Ordre. du jour : 


1o Rapports du Conseil d'administration et 
du Conseil de surveillance : 

20 Approbation du bilan et comptes de pro- 
fits et pertes de l'exercice 1924 ; 

30 Fixation du dividende : 

830 Décharge à donner aux administrateurs 
et commissaires de leur gestion pendant 
l'exercice écoulé : £ 

50 Nominations. statutaires. + : 

Pour assister aux assemblées, MM. les ac- 


tionnaires, propriétaires de titres au porteur, 
doivent se conformer à l’article 36 des sta- 
tuts, imprimé au verso des titres. 
Le dépôt des actions devra sé faire : 
A BRUXELLES : 
Au siège social de la Compagnie, 53, bou- 
levard Clovis; 
A PARIS ê 
A, la Direction générale de la Compagnie, 
40, de l’'Arcade : 
A LONDRES : 
A la Barclays Bank Limited, 168, Fen- 
church Street, Londres E. :C. 3. 


_ 
COMPAGNIE 
DES 


MINERAIS DE FER MAGNÉTIQUE 
DE MOKTA-EL-HADID 


MM. les Actionnaires sont 
le mardi 28 courant, à quinze heures, at& 
siège social, 60, rue de la Victoire, en Assem- 
blée générale ordinaire, pour entendre et ap- 
prouver, s’il y a lieu, les comptes de l’exer- 
Cice 194, fixer le dividende, nommer les ad- 
mMministrateurs et les commissaires et’ délibé- 
rer Sur les questions à l’ordre du jour. 

L'assemblée se compose de tous proprié- 
iaïres de dix actions, lesquels ont la faculté, 
s'ils ne peuvent assister à la réunion, de s'y 
faire représènter par un mandataire, mem- 
bre de l’assemblée, 

Les, propriétaires d’un mombre d'actions 
inférieur à dix peuvent se grouper pour for- 
mer le nombre nécessaire et se faire représen- 
ter par l'un d’eux. 

Des cartes d'admission seront délivrées aux 
actionnaires qui auront fait avant le 11 avril 
(article 34 des statuts), dans les bureaux de 
Ja Société, le dépôt, soit de leurs titres aû 
porteur, soit des récépiésés de dépôt dans les 
Lanques. 

Le Conseil d'administration proposera à 
l'assemblée de fixer le dividende de l’exer- 
cicé 1924 à 324 fr. 15 net pour les actions en- 
tièrement libérées et 320 francs met pour les 
actions libérées de 400 francs. 

Des acomptes de 24 fr. 15 et 20 francs ayant 
été distribués le 2 novembre dernier, si les 
propositions du Conseil sont acceptées, le 
coupon n° 119, pour solde du dividende, seræ 
mis en paiemient à partir du £ mai prochain, 
à raison de 309 francs net pour les actions 
nominatives. et 276 fr. 60 net pour les actions 
au porteur. Ce paiement sera effectué à 14 
Société Générale, 29, boulevard Haussmann, 
à Paris, dans ses bureaux de quartier et ses 
agences de province. 


RE EU ENCEINTE 27 D TSI EP SEA DOS TE DORMI CAS 


| COMPAGNIE PARISIENNE 


DE . 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 


Les résultats du premier trimestre 1925, 
comparés ‘avec le premier trimestre 1924, 
sont les suivants, : $ 

Puissance maximum fournie par les usines, 
en kilowatts : 

En 1925 : 227.000, — En 1924 : 192.000. 

Enerscie produite en kilowatts-heure :,; - 
En 1925 : 141.000.000. — En 192% : 125.000.000. 


convoqués pour 


CHEMINS: DE FER DÉPARTEMENT AUX 


L'assemblée générale.ordinaire convoquée 
pour le 21 mars,19%5 n'ayant pu se consti- 
tuer par suite du nombre insuffisant des ac- 
tions déposées, une nouvelle assemblée ordi- 
naire est convoquée pour le jeudi 30 avril 
1925, à onze heures du matin, au siège So- 
cial, 10, avenue de Friedland, Paris, 


CHEMIN: DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Reg, Com. Seine n°. 88928 


ECHEANCE DU 1 MAI. 1925 

Le semestre d'intérêt échéant: le: 1# mai 
1925, des obligations 5 0/0 1919 et 6 0/0 type 
1921, tranche A, sera payé, à partir de cette 
date dans les Bureaux du Service des Titres 
de la Compagnie, 8, rue de Londres, à Pa- 
ris, ainsi que dans les gares de la, Compa- 
gnie d'Orléans et des Réseaux, Lyon, Est ei 
Midi ouvertes au Service des Titres, déduc- 
tion faite des inpôts-établis. par. les-lois-de 
Finances, savoir : 


Montant Impôts 
des a Net 
coupons déduire à paye] 


Obligations 5 0/0 1939: 
Coupon n° 11: 


AU. Dorteur. casse 27 120020 70e OL IE 
Nominatives .........: 1290, 150. 11,00 
Oblig: 6% (type 1921) : 
Tranché A 
Coupon. n° 9 : 
Au porteur .......... rs 19500 ln ie 
Nominabifs. fi. HHYIOLLÉ 15 00 1:80 1:13 20 


(op 


BANQUE DE FRANCE 


Assemblée générale des actionnaires: du 29 
janvier 1925, sous la présidence de M. Geor- 
ges Robineuu, gouverneur: 


Compte rendu 
au nom du Conseil général 
(Suite) 


de la Banque 


Le succès final de notre intervention. est 
dû aussi, pour une très large part, à la pru- 
dence et:au sang-froid dont le commerce, 
l'industrie et les capitaux français, en géné- 
ral, ont su faire preuve, au cours de cette 
crise. 

L'événement a prouvé qu'à aucun moment, 
le pays n'avait perdu contiance en luriné- 
me, et qu'il n'avait été pris en France, au- 
eune position speculative contre le franc, 

Si l'on a pu considérer comme un symp- 
tôme très favorable qu'il ait suffi d'une ac 
fion, au demeurant très limitée, pour orien- 
ter le cours de la livre vers une baisse qui 
& momentanément dépassé 50 points, il est 
beaucoup plus remarquable, à notre avis, 
que d'aussi amples oscillations aient pu se 
produire sans provoquer, sur le marché 
français, aucune défaillance. 

Notre Pays a continué de poursuivre, pen- 
dant tout l'exercice, l’œuvre de’ reconstitu- 
fion économique dont nous aimons à relever 
chaque année les indices les plus significa- 
tifs. La crise des changes elle-même n'en a 
pas compromis l'essor. 

Noire production houillère a atteint 45 mil- 
hions et demi de tonnes, contre 38 millions 
et demi en 193, dépassant déjà, largement, 
compte tenu de la production de l'Alsace et 
fe la Lorraine, la production d'avant-guerre. 


LIKCONOMISTE. RUROPREN: 


L'industrie né ee a réalise, 
aussi, de nouveaux et rapides progrès. 

La production de la fonte sest élevée à 
7.700.000 tonnes, en augmentation de mil 
lions 250.000 tonnes sur 1923 ; celle de l'acier 
est passée de 5.100.000 tonnes à près de 
7 millions de tonnes. 


elle 


Cet accroissement de production a eu pour 


conséquence une très notable augmentation 
de nos ventes de métaux à l'étranger. Nos 
EXP 
atteint 2.600. 000 tonnes, soit 600.000 tonnes de 
plus. qu'en 1983. 


L'industrie textile-a témoigné de la même. 


activité et du même souci d'expansion COin- 
merciaie. Le. montant, de. ses exportations 
s'est élevé, pour les onze premiers mois de 
l'année, à 12 milliards,. contre 7? milliards 
pour la période. correspondante. de. 1923, 

Des conditions climatériques défavorables 

n'ont, pas permis. à notre agriculture d’en- 
ter des résultats aussi satisfaisants. 

La récolte des céréales, notamment celle du 
froment, à été sensiblement inférieure à n0s 
besoins et nous oblige à envisager des 
achats à l'étranger, qui pèseront d'autant 
plus lourdement sur motre balance ‘extérieu- 
re, qu'ils coïncident, à la fois, avec un flé- 
chissement général des ressources mondiales 
ei une forte hausse des prix sur les marchés 
d'exportation. 

Cette charge supplémentaire sera partielle- 
ment compensée, nous pouvonñs l'esperer, par 
une réduction de nos importations de sucre, 
la production du sucre indigène, qui s’est 
élevée de 440.000 à 725.000, paraissant devoir 
suffire à la consommation intérieure. 

Le rendement de nos vignobles a passé de 
57 millions à 67 millions d'hectolitres. 

Enfin, la reconstitution progressive du 
cheptel national apporte à notre approvision- 
nement en viande une contribution toujours 
plus importante, Les suriaces affectées aux 
pâturages et à la culture herbagère se sont 
encore notablement développées, au détri- 
ment, il est vrai, des emblavures. Il faut 
souhaiter que ces empiètements se. trouvent 
compensés, dans l'avenir, par la remise en 
culture de trop nombreuses terres encore 
abandonnées et par l’augmentation méthu- 
dique du rendement à l'hectare, 

L'effort de notre production nationale a eu, 
naturellement, sa répercussion sur le: mou- 
vement général, des, échanges. 

La moyenne journalière des wagons :char- 
gés sur.nos grands réseaux ferrés atteignait, 
en novembre dernier, 65.700 wagons au lieu 
de 61.900 en novembre 1923. 

Les entrées et sorties de navirés chargés 
se sont élevées, pour les onze premiers mois 
de 1924, à 69.300.000 tonneaux, en augmenta- 
tion de 2.738.500 tonneaux par comparaison 
avec la période correspondante de 1923. 


ortations de.fonte, de.fer et d'acier ont r 


Notre commerce extérieur enfin a très lar- 


gement bénéficiés de Pacti transac- 
tions et; dans une Haine » esure aussi, de . 
Fran des | ; Ë 


29. 200.000. ti Ces. x. Ÿ Ps dé £ 
de l’année précédente de 1.600.000 %ox 
les importations, et. de 4.500.000 oui ds pour 
ies exportations. 

La valeur totale des entrées et sortiesaté- 4 
moigne d'une progression encore plus ac 
centuée. Le montant des importations a ai- 
teint. 40.133 millions de. francs, celui... des. 
portations 41.454 millions. L'augmentation 
est de 7. milliards ei, demi, s, achats, 
et de 11, milliards pour les: UC 

Il est intéressant de remarquer que “je dé- 
veloppement de nos importations porte, en 
majeure partie, cette année-encore, ‘sur nos 
achats de matières premières, et l’acvroisse- ; 
ment de nos exportations sur nos ventes. de. 
produits fabriques. "4 

Notre balance commerciale, qui Sn 
l'an dernier, un déficit d'enviro PU rie 
lions, présentait, en définitive, Es 
mois de décembre, un excédent d'e Fe 
de 1.3% millions. Cet équilibre de. nos achats 
et de nos ventes à l'étranger n'avait jamais : 
été atteint depuis 1875. É 

A ce solde, créancier. de la: balance com- 
merciale viennent s'ajouter, d'ailleurs, d'au- 
tres éléments non relevés par les statistiques. | 1 
douanières, notamment 1és dépenses crissan- " 
tes que font, en France; les visiteurs étran- 
gers. L'ensemble de: nos: créances: et de nos … 
dettes, présente. ainsi un solde, créditeurcer- j 
tainement important, et.qui a..déjà.commen- “ 
cé à compenser l'arriéré de, nos ,balances.dé- 
bitrices de guerre et d'après-guerre, qui à 1 
pésé si lourdement, au aUte des, derniers . 
exercices Sur la valeur internationale de 
notre monnaie. 

_ Le développement général de.la production + 
et des affaires a, comme il était inévitable, 
provoqué des besoins de numéraire, d'autant 
plus importants que le niveau des prix in- 
térieurs a dû s'élever, parallèlement, sous. 
lPintluence de la tension. de nos Changes! 

Ces besoins ont contribué, pendant les der- ” 
niers mois, à restreindre de nouveau l'ap- - 
provisionnement de la Trésorerie de l'Etat. 

Pour compenser, en fin, d'année, ces moins- 
values, tout en ménageant les ressources 
nécessaires au remboursement de la Ban- 
que, le Trésor à dû faire un nouvel! appel 
à l'épargne, sous la forme d'une émissior®. 
de bons, 5 0/0. remboursables , avec, prime 
Nous avons, comme toujours, donné. noire . 
concours le “plus. actif à cette opération. Près, 
du quart des ‘souscriptions, _ dont le totar. 
atteint près. de’5, milliards, été recueils. 
lies et centralisées par nos soins. 

(4; A2) \ 
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Siège Central : 


Inter Spécial : 


AIX-LES-BAINS.....,... 13, Place Carnot. 

(ouvert pendant la saison) 
ALGER......... cs... 6, Rue de Ia Liberte. 
BORDEAUX .............. 4, Rue Esprit-des-Lois. 
BOULOGNE-s-MER, ....., F2 Rue Victor-Hugo: 
CANNES ......... none deu Cr RUE MÉcecRAEg ec, 
LE HAVRE.........sss.. 9. Quai George V 
LYON ....... css. 1, Rae de la République. 
MARSEILLE... 5, Rue Cannebière. 


LONDRES : W'est-End Agenoy : 


Siège Central : 


BARCLATS DAME our) LIMITED. | 


353, Rue du 4- qi ul PARIS- (29-- 
ee : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-94, 68-54,: 05- (ER 

677, 860, 861, 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales 


SUCCURSALES : 


1, Pall Mali East, S. W, L 


Toutes. Opérations de Banque 
CORRESPFPONDANTS DANS LE MONDE IRL E 


 BARCLAYS BANK LIMITED 
F4, Lombard Street, LONDON E. C. 3 z 


4% 


920: 931 5 créé 
: BARCLOSEA 


LE TOUQUET-PARI1IS- 
PLAGE 


PEN PES - . Rue Au rIeEe 
(ouvert pen: JS a sa 
MENTON... AM TE . 1, Avenue Félix-F. Faure 
MONTE-CARLO..... se... 1, Boulev. des Moulii ÿ 
(Coté Nord des Jardins du ra no » 
NICE Tics rate _ 4, Àv. Gecrs.-Clem u : 
CRAN sir. Re .….... 15, R. d'Alsace-Lorraine. | 
OUEN. sat e Z, Rue Jeanne-d’Arc, 


— COLOGNE : =: Komcædiensirasse : 


LA 


L 


| ASSOCIATION NATIONALE: 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris. | 


LI FORMATIONS, 


Obligations. 4-0/0 or 
del 


e la 
COMPAGNIE HELLENIQUE D’ELECTRICITE. 


Les porteurs d'obligations 4 % or de la Com- 
pagnie Hellénique d'Electricité ont adressé de 
nombreuses adhésions au Comité de défense 
constitué auprès-de-l «Association Nationale 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières », 
à la suite du refus. de la Compagnie d’assu- 
rer le service financier de :ses obligations sur 
la base «de la monnaie-Or. : 

Les démarches amiables entreprises par le 
Comité de. défense étant restées sans résul- 
tat, les administrateurs du Comité viennent, 
en conséquence, d’assigner la Compagnie 
devant le tribunal civil de. la. Seine. : 
- L'assignation conclut : 

« Voir dire que, conformément à l’enga- 
gement formel par elle contracté la Compa- 
gnie Helénique d’Electricité est tenue dé 


co 1905; intérêts et amortissement ; :» 
« Voir. dire que Compagnie Hellénique 


requérants en or le montant de leurs, Cou- 
pons échus ou à échoir, ainsi que le capital 
de léurs titres amortis et qu'à défaut de paie- 
ment en or, ladite Compagnie devra verser 
en billets de la Banque de France une som- 
me correspondant à la valeur or suivant lé 
cours du change du jour du paiement: de 
£haque coupon et de chaque amortissement.» 
> Me-Albert Montel soutienüra devant le: tri- 
bunal. civil la demande contenue. dans. l'as 
signation du Comité de défense. | 


lÉ 
le 
ñ 


Avis aux porteurs de titres 
4 


| e la 
È DETTE PUBLIQUE HONGROISE 


“ La légation royale de Hongrie à Paris com- 
munique la note suivante : . ; 
© « Les porteurs de titres de la.Dette publi: 
‘que hongroise d'avant-guerre, pourvus. d'un 
“éstampillage hongrois, sont invités à déposer 
“ces titres en vue d'une vérification, jusqu'au 
M5 avril, à la Légation de Hongrie, à Paris, 
5, rue de Berri, où un service spécial vient 
“d'être installé à cet effet La créance des 
“porteurs sur le Trésor hongrois s'éteindra 
pour tous les titres qui n'auront pas été mis 
Wen dépôt à la Légation jusqu'à la date sus- 
“indiquée. Les titres qui ne sont pas pour- 
“vus d’estampillage pourront être également 
d SÉS- ». : : 

+ L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières invite les porteurs 
français de titres de Pancienne Dette publi- 
que hongroise. non, gagée qui, par Suite de 
É£irconstances exceptionnelles, ont été revê- 
“tus de l'estumpilie hongroise, à se conformer 


| 


“à l'avis ci-dessus reproduit. 


ser, d'autre part, que,cei avis-ne: concerne 
pas les porteurs français : | 
F a) de titres de la Dette publique hongroïse 
-gagée (emprunt 3 0/0 or 1895, dit des, « por- 
tes de fer », par exemple) qui n'étaient pas 
astreints à l'estampillage 5 
* b) de titres de la: Dette publique hongroise 
“non gagée qui ont été revêtus de l'estampille 
française, dans les conditions prévues par 
-le décret français du 17 avril 1922. 
L'Association: Nationale rappelle. que les 
porteurs français de titres de.la Dette pu- 
. blique hongroise non gagée qui n'ont pas 
* encore fait estampiller teurs titres, bien qu'ils 
remplissent les conditions requises par le 
décret français. du 17. avril 1922, doivent 
s'adresser d'urgence au secrétariat de la Com- 
mission d’estampillage, au Crédit Lyonnais, 
19, boulevard des Italiens, Paris: 


yer en or le montant de ses obligations | 


d'Electricité doit, eñ conséquence, payer. aux 


L'Association Nationale juge utile de signa- 


= 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Société PROWODNIK à Riga 


L' « Association Nationalez des Porteurs 


Français. de: Valeurs Mobilières: ». avise: les 


actionnaires de la Société « Prowodnik » 


qu'une assemblée générale ordinaire est con- 


voquée pour le 2 avrik 1925, à 3 heures de 


l'après-midi, au siège de la direction, à KIga, 


27 Wygonnaja Damba.. 
En raison de l'importance de cetie assem- 


blée, dont l’ordre: du-jour:comporte motam- 


ment l'examen de-là suggestion d’un action- 
naire. concernant.la liquidation des affaires 
de la Société, L' «. Association Nationale » 
invite les actionnaires désireux de s'y faire 
représenter à lui adresser leur pouvoir dü- 
ment établi et signé. - 

L' « Association. Nationale. » rappelle aux 
intéressés que des formules: de pouvoir sont 
à deur disposition aux guichets des établis- 
sements financiers auprès desquels.le dépôt 
des titres doit être effectué au plus tard le 
27 mars Courant, et.qui sont. les:suivants : 

Banque Nationale de Crédit ; 

.- Société Marseillaise de Crédit Industriel et 
Commercial ; 

Credit Lyonnais ; 

Société Générale pour favoriser le dévelop- 
pement du ‘Commerce et de l'Industrie en 
France ; 

Comptoir. National d'Escompte. de Paris ; 

Banque de Paris et des Pays-Bas : 

Banque de l’Union Parisienne ; 

Banque de Mulhouse, 


Gbligations 5 0/0 1903 du PORT DU ROSARIO 


Pour répondre aux demandes qui lui ont 
été adressées par un certain nombre de por- 
teurs, l’ « Association Nationale-des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières » va grouper 
en un Comité de défense constitué. sous for- 
me d'association déclarée (loi du 1% juillet 
1901) les obligataires de l'emprunt. 5 % 1903 
de la Compagnie du Port du Rosario. 
_Une communication de l « Association Na- 
tionale » fera connaître dans quelques jours 
les conditions d'adhésion à ce nouveau grou- 
pement. 


CHEMINS DE FER DE PARIS A ORLEANS 
DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
\ DES. WAGONS-LITS 


Mise en marche du train rapid de luxe 
« Pyrénées-Côte d'Argent » 


A l'occasion des fêtes de Pâques 1925, les 
Compagnies d'Orléans et du Midi, mettront 
en circulation le train rapide de luxe.« Pyre- 
nées-Côte d'Argent » entre Paris, Hendaye, 
Biarritz et Tarbes. 

ALLER. — Du 1 avril au 
départ de Paris : 

Paris-Quai d'Orsay, dép. 20 h. 15. — Biar- 
ritz-Ville, arr. 7? h, ?1. — Saint-Jean-de-Luz, 
arr. 7 h. 35. — Hendaye, arr. ? h. 53. — Pau, 
arr, 7h. XD = Tarbes, arr: 9.h.°07. 

RETOUR, — Du 2 avril au 3 mai inclus au 
départ de Tarbes, d'Hendayes et de Biarritz. 

Tarbes, dép. 20 h. 13. — Pau, dép. 21 h. 36. 
— Hendaye, dép. 21 h. 15. — Saint-Jean-de- 


92 


nd 


mai inclus au 


Luz, dép: 21 NH 32 — Biarritz-Ville, dép. 
21 h. 53! — Paris-Quai d'Orsay, arr. 10 h. 19. 

Correspondance à la frontière de ou sur 
Madrid. 


. Wagons-Lits Paris-Biarritz, Paris-Irun, Pa- 
ris-Tarbes et vice versa. à 

Wagon-Restaurant  Paris-Saint-Pierre-des- 
Corps et vice versa. 


#) 

Renseignements et location à Paris : à la 
gare de Paris-Quai d'Orsay. ; à l'Agence Or- 
léans-Midi, 16, boulevard des Capucines ; au 
Bureau de renseignements, 126, boulevard 
Raspail : aux Agences. de-la.Compagnie In- 
ternationale des Wagons-Lits, 5, boulevard 
des Capucines, 3, place de l'Opéra et 88, 
avenue des Champs-Elysées. | 


CHEMINS DE FER 


DE PARIS A LYON-ET A LA MÉDITERNANÉE 


Route du Littoral: Méditerranéen 


Des Services Automobiles quotidiens fonc- 
tionneront, pour la première fois, du 5 jan-. 
vier au 5 mai 1925, entre Marseille et Men- 
ton ; ils permettront de visiter tout le Litto- 
ral Méditerranéen, en passant par Cassis-La. 
Ciotat, Bandol, Toulon, Hyères, La Côte,des, 
Maures et de l'Estérel, Cannes, Nice, Monte- 
Carlo. 

Pour tous renseignements sur:ces Services, 
démander le, prospectus détaillé dans jes 
Agences,.et Bureau, P.-L.-M., de: renseigne- 
ments. : 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


FETES: DE PAQUES 1925 
Trains express, suplémentaires 
de toutes: classes 
le,,samedi,.11, avril 1925 


a): Entre Paris:Austerlitz (dép. 8 h: 27 et: 
21 h, 05) et Bordeaux-Saint-Jean (arr. 17 h. 18 
et 6h, 16). ; : 

b) Entre Paris-Austerlitz (dép, 8 h. 27) et 
Bourges, (arr. 18 h. 11). 

c) Entre Paris-Quaï d'Orsay (dép. 13 h.: 00), 
Limoges (arr..19.h..?4) avec, correspondance 
sur, Bourges (arr, 16. h. 58). 

d) Entre Paris-Austerlitz (dép. 14 h. 38) et 
Saint-Nazaire (arr. 22 h. 36): 


e) Entre .Paris-Austerlitz. (dép. 19 h. 04) er 
Toulouse par Montauban (arr. 7 h. 5i) aveu. 
rame directe pour Capdenac (arr. 6 h. 1f). 


Î) Entre. Paris-Austerlitz. (dép. 20 h. 32) et 
Quimper (arr, %: h. 21) avec rarne directe 
pour.le. Croisic. (arr, 6 h.,5b). Ê 

La location dans les trains partant de Pa- 
ris-Austerlitz s'effectuera à la gare de Paris- 
Austerlitz et: à celle de Paris-Quai d'Orsay. 
Les voyageurs munis dé billets au départ 
de: Paris-Quaiï d'Orsay et qui louent leurs 


| places à cette gare ne‘ paient pour cette loca- 


tion que-la moitié du tarif, soit 1 fr. 50 en 
ire et en ?e classe et 0 fr. 75 en 3e classe. 

La location dans le train partant de Paris- 
Quai d'Orsay sur Bourges et Limoges s'effec- 
tue aux:conditions des tarifs en vigueur, 

Voitures à bogies et intercirculation de tou- 
tes classes. 

Pour plus amples renseisnements, Consul- 
ter les affiches placardées dans les gares. 


À 
+ 
Un amaigrissant parfait est. à votre portée. Il 
agit en améliorant la disgestion et Sans nuire à la santé. 

nisme rijeuni. 

Mlle C., de Perpignan; écrit: 

un Frès gros: ventre qui « baissé 

comme. par enchantement. » 

Depuis, j'ai continué avec des résul 

tats remarquables sanstavoér besoin 
pas pre- 31 H ©: G x: $ L'essai 
nez des Bi u:es: al oi; d'un flacon 


M e IE 
Laigrir 
. Il a nom: Pilules Galion. 
& \ « Un seul fiaron de Pilules Galton 
M. E. B. de Montbard: 
” de..quitter. mon travail el sans: être 
vousconvainera.(Compositionexclusivement végétale), 


est un plaisir avec les 
Double muenton, bajoués, hanches, 
Low fait perdre neuf centimètres 
« Dés: Pilules: Güuiton t'ont fait 
gêné en T'en. » 
Flacon avee-notice : 16:tr.40-contreremboursement.! 


Pilul " 
iluies Galton 
ventre; sont! vite réauits et: l’orga-: 
\ de tour de taille, de plus, j avais 
maigrir. de.trois. kilogs en 17 jours. 
Aïnsi done, si vous désirez maigrir, n'hésitez 
J. Ratié, ph‘, 45, rue de l’Echiquier, Paris-X°. 
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PE A 


Bulletin Biblographique 


Le Droit Nouveau publie un numéro spé- 
cial consacré au chèque. 

Etude prâtique de toutes les l0is régissant 
le Chèque, le Chèque postal, le Chèque-Con- 
tributions, par M® Gaston Bonnefoy, docteur 
en droit, docteur es sciences économiques 
et politiques, greffier en chef du Tribunal 
de simple police de Paris et Jacques Meyer. 

Cet ouvrage, de la plus brûlante actualité, 
est indispensable aux industriels, commer- 
çanis, financiers, contribuables, qui ont le 
plus grand intérêt à le consulter. Les déci- 
sions les plus récentes y sont insérées. 

Le numéro de 48 pages : 5 francs, En vente 
aux buréaux du « Droit Nouveau », 1; rue 
> Grétry, (2e). Chèques postaux : Paris 514.91 ; 

envol franco contre 5 fr. 75. 


La voliute infernale, — Une brochure par 
C. Cavallier, maître de forges, éditée chez 
Berger-Levrault, à Nancy. 

Dans cet opuscule, M. Cavallier, le maître 
de forges bien connu, a eu l’heureuse idée 
de tracer sous forme de spirales des graphi- 
ques montrant de façon saisissante la hausse 
des prix de toutes choses, des impôts, dela 
dette, des changes, depuis la guerre. Des 
extraits de rapports et discours très Sugges- 
tifs complètent cette publication, dont la 
conclus:on judicieuse est que, pour sortir du 
« cycle infernal » où nous nous débattons, il 
convient d'assurer énersgiquemrent, dans no- 
tre pays plein de vie l’ordre, l'union, le tra- 
vail et l'économie. 


La situation réelle de la Propriété immobi- 
lière à Paris 1920-1924, par Pierre Caziot, ins- 
pecteur principal du Crédit Foncier de 
France, chef adjoint du Service de l'Inspec- 
tion. Chez l’auteur, 3, rue Taitbout, et à la 
« Journée Industrielle », 7, rue Geoffroy-Ma- 
rie, Paris (9°), 


Clauses d'exonération des connaïissements. 

Rapport présenté par -M. Combarnous, 
membre de la Chambre de commerce de Mar- 
seille, — Société anonyme du Sémaphore (an- 
cienne maison Barlatier), 17-19, rue Veniu- 
re, 1995. 


Revista Economica — The economic re- 
view san salvador, €. A Marzo de 1925. 


Informations Sociales. — Vol. XIII, n° 12. 
Lundi 23 mars 195 Bureau International du 
Travail. Genève. Prix du numéro : 0 ir. 5 
suisses, 2 fr. 25 français ou belges. 


Le Port de Dunkerque. — Revue Economi- 
que du Nord-Est de la France: —-Sommaire 
du numéro 68 du 5 avril : é 

Chambre Arbitrale et de Conciliation de 
Dunkerque. — Fonctionnement de læ.Balance 
de 20 litres au Port de Dunkerque. — [Une 
Etape vers le Programme @'Amélioration®du 
Port. — Jurisprudence Maritime. — Jurispru- 
dence-Comimerciale — Chronique Fiscaie, — 
Chronique Douanière., Chronique des 
Transports. Chambres de Commerce et 
Groupements Commerciaux. Renseigne- 
ments Comimerciaux. Mois Maritime et 
Commercial — Dans les Ports — Sociétés 
Commerciales et Industrielles de la Région. 
— Faits et Informations 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Service de voitures automobiles à la gare 
de Paris-Quai d'Orsay 


La Compagnie d'Orléans croit devoir Tap- 
peler au public qu'un service de voitures 
automobiles fonctionne de la gare de Paris- 
Quai d'Orsay à domicile ou. vice-versa. 

Il est donné satisfaction aux commandes 
dans l'ordre de leur réception et dans les 
limites des ressources disponibles. 
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L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


CREDIT LYONNAIS 


* Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 milltons 


R. C. Lyon B 732 


Bilan au 28 Février 1925 
ACTIF 

Espèces en caisse chez les 

trésoriers et dans les ban. 


es RG LA OÙ à 


qu 592.671 .482 06 
Portefeuille et Bons de la D£- 


fense Nationale sons  9.090,873:808 18 
Avances sur garanties et Re- 

POTIS ir. CRE es 801.836.426 73 
Comptes courants .......:..… 1.285 637.801 98 
Opérations de Change 

Terme garanties .............… 89.647.500 » 


Portefeuille titres (Actions, 
Bons, Obligations, Rentes).. 
Comptes d'ordre et divers. 


_ 8.299.661 47 
41.726.623 47 


HAMEUDIÈs- 72. RE 39.000.000 » 
Fr. 5.990.693.308 89 
rt om 
PASSIF 
Dépôts et Bons à vue Fr. 2.154.844 614 86 
Comptes courants 2.983 264.077 01 
Comptes exigibies après en- 

Caissement::5:....:1.0172 ne 106.591.0:8 49 

Opérations de change à terme je 
garanties 5. Are 29.647.500 .» 
AODÉDTATONS "tn 90 485.628 07 
Bons à échéance 63.864.555 46 


Comptes d'ordre et divers. 113.406.587 98 
Solde du Compte « Profits et 


Pertes des Exercices anté-: 


TIEUFS 28 IP TEEN STE 4.989.332 77 
Réserves diverses 225.000.090 » 
Capital entièrement versé - 250.000.000 » 

Fr. 95.990.693.303.89 
Er 


AR PE IN IE ET 
CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


_ Extension de la période de circulation 
du train express 50 des dimanches et jours 
de . Fête 


ENTRE TOURS ET PARIS-QUAY-D'ORSAY 


Le train express 50, entre Tours et Paris- 
Quay d'Orsay, dont la mise en marche était 
prévue le lundi de Pâques et les dimanches 
et fêtes à partir du lundi de Pentecôte et 
jusqu’au 10 octobre, sera mis en marche sur 
ce PE les dimanches et jours de fête 
(à l'exclusion du dimanche de Pentecôte) 
dès le lundi de Pâques de cette année. 
Principales gares desservies Tours, dé: 
part. 19 h. 40. — Blois, départ 20 h, 45, — 
Orléans. départ 21 h, 43, — Paris-Quai d'Or- 
Say, arrivée 23 h. 55. 

.Ce train permet aux touristes désireux de 
visiter, dans le plus court laps de témps, 
quelques-uns des merveilleux châteaux de 
Touraine et du Blésois, de partir de Paris 
le matin et d'y rentrer le soir. (Circuits en 
auto-Car au départ de Blois et de Tours). 


L 


train, consulter le Livret-Horaires mis à la 
disposition du public dans les gares. 


La Meilleure Encre est l'Encre , 


€. MATHIEU-PLESSY|| 


se trouve partout 


i ‘(Edition de mars 1995). 
Pour plus amples renseignements, sur ce| 


OFFIGIERS MINISTERIELS 


Adjudication le 22 avril 1925 à 3 h. de relev 
en l'étude de M* ‘Thuard, notaire à Alençon M 
(Orne), 10, rue de la Cave aux Bœufs, en 2 lots 


UNE SOULTE DE 200.000 FR 


due par succession, garantie par inscriptions. 
hypothécaires. Mise à prix : 120.000 francs. 
Les droits poavant résulter sur attributions en 
nue propriété, Mise à prix : 30.000 francs. Cons 
gnation pour enchérir : 5.000 francs. S'adresser 
audit notaire et à Me GuizLou, Lamare, Rouge ot 
Hamel, avoués; Bucaille et Père, not. à P 


F 
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COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS pe 4 

société aï.onyme au capitel fe 250.006.000 de fres S 
entièrement versés TA 

Reg. Gu Com. Paris n° 50.816 


Situation au 23 février 1925 
& 4 


ACTIF TV: 500) 
Caisse et Banque .......,. Fr 321.612.938 2% 
Portefeuille et Bons de la Dé- + 1." ‘+ 
fense Nationale. ...,... . -... 8.267.086.307 04 
Reports....:.... TRIER 76 21,921.788 27 
iorrespondants ......:.:..44..000971592:604 22 
Comptes courants débiteurs... 607.449.118 % 
MNpérations de change à terme UE, "À 
HOFAAMOS AUS ce D RES . 89.647.500 w 
Rentes, obligations et valeurs <6ll 
AIVeraes . ET a a 1.715.410 4% 
Participations financières. ....: 3.100.000 
Avances garanties ... ...., Fr. 214. 595.959:87 
[Comptes débiteurs par accepta- # 
tiOn8i AMEL CPGE - 99333 080 51. 
Agences hors d'Europe......... 12.373.082 999 
Comptes d'ordre et divers:...:. . 26.011.611 78 
[nimeubles. .,...... ere se 15.000.000 » 
Acompte Exercice 1924 ..... RS 7.500.000 » 
Fr. 4.937.919.3851 09 
PASSIF LATE : à 
Comptes de chèques et comptes : 
d'escompte.: 2... 22cm 2.620.317.012 TI 
‘omptes courants créditeurs... 1:715:158.290 70 
Opérations de change à terme Lai 
HACARENR. ATEN EN PRET 39.647.500 »2 
Bons à échéance fixe... .....,.. 18.395.500 » 
ACCÉPIAHONS 7.2 2e 99.567.626 TL 
Comptes d'ordre et divers ....., 107.282.684 77. 
Campte de: actionnaires ....... 13.279.074 04 
Réserves. ./1.:40008 BUS 64 74.9271:712 448 
ADHAL IN RSR IE 250.000.000 ». 


4 987.919 351 09, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS . 


: die pdt tué 


di ee « 


Livret-Guide Officiel 
(Edition de mars 1925) 


La Compagnie du Chemin de fer de Paris 
à Orléans met en vente, dès maintenant, au 
prix de ? fr. 50, son Livret-Guide Officiel. 

Toutefois, en raison des modifications d'ho- 
raires qui seront apportées à la marche des” 
irains à partir du 5 juin prochain {date Gen 
mise en application du Service d'Eté), Ceux 
ci ne figurent pas dans le livret: 4 

Tout acheteur de ce livret pourraobtenin, 
gratuitement et franco, à partir du 25 mai 
prochain, en échange du talon figurant au 
bas de la page 225 du Livret-Guideet sur 
demande adressée au Service de la Publicité. 
de la Compagnie, 1, place Vañhubert, Paris. 
un exemplaire :des horaires d'été à: la date 
du 5 juin 1995. 1-8 ÉCART 
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50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


AVIS À NOS LECTEURS 


L'Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


CCHÉQUE- CONTRIBUTIONS 


PAYEZ vos IMPOTS 
avec le CHÈQUE-CONTRIBUTIONS 


vous bénéficiez d'un escompte 
| de 5 francs par 100 francs. 


| À Pour 96 fr. vous acquittes 100 fr. d'impôts. 
— 415 500 - 
D Hi 950 Te 1.000 TE 
4 LeCHÉQUE-CONTRIBUTIONS est délivré partout 


1 du 20 Mars au 20 Avril 
: nil est Libé ae de Ses ne 


COMPAGNIE GÉNÉRALE DU GAZ 


POUR LA FRANCE ET L’'ETRANGER 
Société anonyme 


Capital : «50:000.000 de francs 
Siège social : 
24, boulevard des Capucines 


L'intéret semestriel des obligations 1907 
(jouissance mai et novembre), coupon n° 35, 
sera payé à partir du 1 mai prochain, à rai- 
son de : 

- Par. titre nominatif, 8: fr, 80 ; 

- .Par:titre au porteur, 7 7 tr. 66: 


A la Banque de basis et des Pays-Bas, 3, 
is d'Antin, à Paris : 
Au Crédit Lyonnais, 
succursales de province. 


à Paris, et dans ses 


Die Gle DE CHEMINS DE FER 


DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES 


\] 


BANQUE DE FRANCE 


Assemblée générale des actionnaires du 29 
janvier 195, sous la présidence de M. Geôr- 
ges Robineau, gouverneur. 


Compte rendu 
au nom du Conseil général de la lus 
(Suite) 


Le remboursement opéré par l'Etat sur les 
avances*de la Banque en exécution des Con- 
3.948.982 346 31|ventions de 1920, a ‘dû être ramené, pour 
494.714 390 46 » » l’année 1924, à 1.200 millions, chiffre encore: 


« e [ Ÿ F5! — 


CAUSE ÉNNSSET NAT pE du mois demars 1995 
(9° mois de l'exercice) 
Recettes depuis 
le 1° juillet 
D ER 
par km. 
etp.mois 


Recettes du mois 
CR RE RE 
Exer- Km. 
Frs. 


cices Sri par km. Frs. 


1924 25. 1267 2 640.000 2.083 66 28.955.265.2.539 26 
1923: 24: 1967 3.134.714 2.474 19:25.006.288 2.102 95 


——— ie Cm ne 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 1924 au 30 avril 4925) 


CONTINENT COLONIES DRoO1TS D'IMPORTATION 
— ; EE, 
Kilogr. Escüudos Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos : 
| Mois de février 1995 …. 281.840.1 15288 1998.60 » » 4.721 21.246 92 
Produit des mois antér:| 2.183.584 | 105978:008.85 » » 96.014 |: 432.065 71 
Ensemble ...,,.... | 2.751.374 | 121267:007.45 dé » 100.735 | 453.812 63 
Ê TRE TIC | ss QE me 1 
Piiole COrreSp. de F'xer. aitér.| 3.226.746 | 61667. 004.955 y » 998.410 | 2,519 846 30 
Différence: H 
En faveur de 1924. 1925 » 59600 :002.09! » » » D De 
En faveur de 1923-1924! 455.372 » » » 457.615 12.059.583 67% 


5) 
A 


inférieur de 800 millions au minimum légal, 
de 2 milliards, mais supérieur de 400 mil- 
ions au montant de l’annuité versée à la fin 
de 1923. | 

Pour parfaire ce remboursement, après, ap- 
plication du compte de résérve et d'amortis- 
sement, le Trésor :y à consacré le montant 
net de lemprunt.de 100 millions de dollars 
contracté par lui sur le marché américain. 

Ces dispositions ont fait l'objet d’une Con- 
vention du 22 décembre dernier, conclue en- 
tre le ministre des Finances et la Banque et 
sanctionnée par la loi du 31 décembre 194. 

En exécution de cette Convention, le pro- 
duit net de l'emprunt américain, soit envi- 
ron 89 millions de dollars, a été viré au cré- 
dit de notre compte sur les divres de la Mai- 
son J. P. Morgan et Co à New-York. 

Nous avons immédiatement crédité le Tré- 
sor de la valeur en francs de ces dollars, sur 
la base du pair métallique de 5 fr. 18, ce 
qui lui a fourni les ressources nécessaires 
pour- compléter, comme, nous. l'avons. indi- 
qué, son remboursement de fin d'année. 

Tant qu'ils resteront dans notre actif, ces 
“ollars y figurent donc pour leur valeur-0r, 
et constituent, par conséquent, un véritable 
accroissement d'encaisse. 

La Banque est chargée de les utiliser éven- 
fuellement, dans des mêmes conditions ex- 
æeptionnelles que les crédits qui lui ont.été 
consentis au début de l’année. Les dollars 
ainsi aliénés feront l'objet d’un règlement 
avec l'Etat, et nous devrons,.comme il va de 
soi, tenir compte au Trésor, pour chaque 
dollar définitivement vendu, de la différence 
entre le prix de vente et le prix initial d’ac- 
uisition de 5 fr. 18. 

On a prévu également que,.bien avant l'ex- 
piration du délai de 25 années pour lequel 
lemprunt a été contracté. en, Amérique, il 
devra arriver que l'affermissement de notre 
situation monétaire ne nous oblige plus à 
<onserver des ressources d'intervention sur 
donnée, nous ne saurions le dissimuler, à 
une orientation tout à fait décisive de l’opi- 
mion susceptible d'agir utilement sur le 
change et, par voie de conséquence, sur les 
prix. 

Le Gouvernement a tenu récemment à ex- 
Primer, avec sa haute autorité et dans les 
termes les plus positifs, qu’il entend pour- 
suivre avant tout et quelles qu’en soient les 
difficultés, une politique de sauvegarde mo- 
nétaire. Il a convié le Parlement à pratiquer 
les compressions de dépenses les plus sévè- 
res pour assurer l'équilibre. budgétaire, con- 
dition indispensable de tout assainissement 
financier et de toute stabilité fiscale, sans 
laquelle il ne peut y avoir ni prospérité fon- 
dée sur une juste prévision des prix de re- 
vient pour le commerce et l'industrie, ni sé- 
curité pour l'épargne, 

Nous sommes tr0p convaincus que là est, 
à l'heure actuelle, la seule voie de salut: 
Pour ne pas Souhaïter, nous aussi, que son 
appel soit entendu et que le prompt déve- 
ioppement de cette politique parvienne à ré- 
tablir, aussi rapidement qu'il est NT 
da cohésion confiante de toutes les ressour- 
£es nationales, 

Vous aurez, Messieurs, à élire, -dans l’or- 
dre suivant : 

1° Un censeur, pour 3 ans, 
gment de M. Charles 
est expiré ; 


2° Trois régents, pour 5 ans, en remplace- 
ment de MM. Ernest Mallet, Emile Pluchet 
et Gabriel Cordier, dont le mandat est ex- 
piré. 

Nous vous rappelons que M. Charles Petit 
et que MM. Ernest Mallet, Emile Pluchet et 
Gabriel Cordier sont rééligibles. 


en remplace- 
Petit, dont le mandat 


Masse des opérations 


Le iotal de nos opérations normales. pro- 
ductives s’est élevé, au cours de l'année 1922, 
à 108 milliards 278 millions, au lieu de & mil- 
iards 247 millions en 193, soit une augmen- 
tation de 26 milliards 31 millions. 
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Ce total est réparti comme suit : 


Paris, Ke Fr. 34.830,000.000 
Bureaux de Paris et de la 

SUCER EE 2 © US. à. 13.823.000. 000 
Succursales ...:% Nr .  59.625.000:000 


Total ....we.....s. FT. 108.278.000.000 


Les dépôts de titres, Îles virements, des 
chèques déplacés gratuits, les opérations ef- 
factuées pour le «compte du Trésor public, 
les escomptes de Bons du Trésor français 
pour avances de l'Etat à des Gouvernements 
étrangers ne sont pas compris dans Ces chif- 
f:25 . on en trouvera le détail dans les Cha- 
pitres qui suivent. 


Opérations pour le compte du Trésor 


Le total des opérations effectuées pour le 
compte du Trésor public à été : 


Au débit, de) secesosseses ee Fr. 239.254.100.000 
AU Crédit, "ess sesrse cesse 239.246.200.000 


Fr. 478.500.300.000 


tunes 


soit une augmentation de 41 milliards 247 mil- 
lions sur le chiffre correspondant de l’année 
correspondante. 

Ce total comprend : les versements et pré- 
lèvements des comptables du Trésor ; les vi- 
rements de fonds effectués par la Banque, à 
Paris et dans les départements, pour le comp- 
te du Trésor ; les remises d'effets à l’encais- 
sement et les enCcaissements de mandats ; les 
émissions de .valeurs du Trésor et les paie- 
ments de coupons de ces valeurs à nos gui- 
chets ; enfin, les paiements, par virements, 
de mandats ordonnancés au profit de ceux 
des créanciers de l'Etat et des départements 
qui ont des comptes ouverts en banque. 


Bons de la Défense Nationale 


Au cours de l'année 1924, le montant des 

Bons de la Défense Nationale, souscrits ou 
renouvelés, à nos guichets, 
a atteint 30.771.000.000 
le marché du change. C'est en vue de cette 
éventualité que le Trésor s’est réservé la fa- 
culté de nous reprendre, pour ses propres 
besoins, au taux de cession de 5 fr. 18 l’uni- 
té, les dollars qui, à ce moment, n'auraient 
pas été aliénés. 

Sous l'influence des besoins de numéraire 
précédemment signalés, la moyenne de notre 
portefeuille commercial, qui s'était élevée à 
8.783 millions, en 1923, a dépassé, cette an- 
née, 4 milliards et demi. Le montant de ce 
portefeuille, après avoir atteint près de 
6 milliards, au début d'avril, s'élevait en- 
core, à notre bilan de fin d'année, à 5 mil- 
liards 240 millions. 


BACTAT 


Siège Central : 


ss 


AIX-LES-BAINS.......... 
ALGER 


13, Place Carnot. 
(ouvert pendant la saison) 

6, Rue de Ia Liberte. 

4, Rue Esprit-des-Lois. 


essence 


BORDEAUX. 


BOULOGNE-s-MER. . 61, Rue Victor-Hugo. 
NES... seb 7, Rue Maréchal-Foch. 
LE HAVRE......ee 9. Quai George V. 
ON te: enusvooossees 1, Rüe de la République. 
MARSEILLE............., 5, Rue Cannebière. 


e Central : 


2 


Ÿ BANK Os) LIMITED | 


33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2:) 

Téléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, 05.04 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 930, 951 

Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales 


SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Agency : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE 


Fr Toutes Opérations de 
CORRESPFPONDANTS DANS ILE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
4, Lombard Street, LONDON E. C. 3 


Banque une certaine réserve des disponäbi 


ques, nous nous sommes efforcés de 


LE TOUGUET-PARIS- 
PLAGE. :: RES Rue Saint-Jean. 
| (ouvert pendant la saisen). 
MENTON...........2 1, Ave Félix-Faure,. 
MONTE-CARLO..... Eddie Anne des Moulins, 
£ t6 Nord des Jardmns de Casino ? 
NICEL ENT evo ee se .…. 4, Av. Georz.-Ciemenceau | | 
ORAN... NS. FRE 15, R. d’Alsace-Lorraine, | 
OUEN. ANT PORTER 7, Rue Jeanne-d’Arc. 


Le reste de nos avances sur titres séles 
vait, à la même date” à 2.900 millions, au 
lieu de 2.400 millions à la-fin de 1923. 

Ce développement des demandes de crédit 
que contribue certainement à diriger vers Ja 


lités de l'épargne, voire même une tendance 
bien regrettable, dans les circonstances- prés 
séntes, à la thésaurisation des billets, a ma 
turellement exercé sa répercussion sur le wo: 
lume de notre circulation, dont les max 
müums mensuels ont suivi une progression 
continue pendant tout le second semestre 
Cet accroissement de nos émissions est des 
venu pour nous un objet de sérieuses préot 
cupations. nn” 
Nous n'avons pas manqué-de prendre, poul 
l'atténuer, toutes les mesures d'ordre tech: 
nique qui dépendent de nous. —. 
Dès le 11 septembre, nous avons élevé à 
8 0/0 le taux de nos avances sur titreg, ek 
le lendemain même de la clôture de l'émis 
sion des bons décennaux du Trésor, nous 
avons porté à 7 0/0 le taux officiel de, l'es 
compte. Re 
Le Conseil général ne miéconnaît pas 
inconvénients de cette aggravation des tæ& 
d'emprunt, Il a dû s'y résigner, considéra 
que les circonstances lui faisaient ur ‘im 
périeux devoir de donner. à tous, sans com 
promettre d'ailleurs la marche normale de 
entreprises, une indication dé, prudence 
de modération, à la veille d'une perturb 
tion dans le régime de nos rélations co: 
merciales extérieures établi par le Traité 
Paix, et en raison surtout des répercussions 
que toute extension de crédit, toute immo 
bilisation nouvelle risquent d'exercer Si 
notre circulation fiduciaire. H 5400 
Un contingent important de billets étant. 
encore consacré à desservir le territoire de 
la Sarre et celui de notre colonie de Mada- 
gascar, il est envisagé, pour ces territoires 
une émission spéciale qui ne se confondrait. 
plus avec la nôtre. j | 
Depuis longtemps enfin, nous n'avons ces- 
sé de poursuivre le développement de tous 
les modes de règlement sans numéraire, ar 
virements, par domiciliations commerciales, 
et par chèques de toutes natures. Nous avo: 
demandé aux Chambres de Commerce et aux 
groupements industriels ét commerciaux de 
nous aider dans notre propagande, La grande 
presse ellemême a bien voulu s'attacher & 
convaincre le public que tout effort dans ce. 
sens, coopérant à la lutte contre l'inflation, 
ES à l'heure actuelle du plus pressant inté- 
rêt. a 
Une loi promulguée Je 28 août dernier, 
ayant permis aux porteurs d'effets de ‘com 
merce d'en accepter le règlement par chè- 
ui faire 


produire. aussitôt le maximüm: de résultats 
utiles, (4 suivre.) - 
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ABSOGIATION, NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaïillon, Paris 


{WFORMATIONS 


Obligations 6 LA a dre hypothèque 


+ Cie 
P COMPAGNIE NATIONALE 
DES CHEMINS DE FER D'HAITI 


Le Comité de Défense des porteurs fran- 
çais d'obligations de la Compagnie Nationale 
des Chemins de fer d'Haïti, constitué aupres 
de l'Association Nationale des Porteurs Fran- 

ais de Valeurs Mobilières, vient de recevoir 
L'avis que le Gouvernement haïtien à décidé 
la création des titres définitifs de l'emprunt 
6 0/0 or 1922-1952 « série C », émis en vue du 
remboursement desdites obligations, en. COu- 
pures de doll. 500 et de doll, 1.000. 

Cette décision a été prise en accord avec le 
Conseiller financier américain en Haïti et 
malgré l'intervention du  recelveT, M. 
Farnham, qui avait réclame, suivant les 
suggestions du Comité de défense des por- 
teurs français, la création de coupure de 
doll, 100. | ; 

Pour toute fraction inférieure à doll. 500, 
jl sera délivré aux ayants droit un scrip frac- 
tionnaire négociable comme les titres défini- 
tifs et portant intérêt dans les mêmes condi- 
tions. Les porteurs 
ront les échanger conire-une coupure de 
doll. 500, en complétant au besoin la diffé- 
rence entre le montant présenté à l'échange 
et le nominal de doll. 500 par un versement 
en espèces, é : 

Les titres définitifs en coupures de dàull. 
500 et doll. 1.000 ne pourront être effectivement 
délivrés que lors de la mise en paiement du 
coupon échéant le der octobre 1925, 9 

Dans l'attente. les porteurs seront crédités, 
par l'entremise des banques dépositaires, du 
moniant des coupons venant à échéance Sur 
leur: certificais provisoires, bloqués à New- 
York. 


SOCIETE PROWODNIK A RIGA 

1’ « Association Nationale des  Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières » fait savoir 
aux porteurs d'actions de la Société Pro- 
wodnik que l'assemblée générale ordinaire 
qui était convoquée pouf le ? avril 1925 au 
siège de la direction à Riga n'avant pu se 
tenir, faute de quorum, à été reporiée au 
14 mai prochain. F: 

En. raison de l'importance de cette assem- 
blée, dont l'ordre du jour comporte, notam- 
ment, l'examen.de la suggestion d’un action- 
naire concernant la liquidation des affaires 
de la Société, l « Association Nationale » 
invite les actionnaires qui n'auraient, pas en- 
core rempli les formalités nécessaires, en 
vue de se faire représenter, à lui adresser 
leur pouvoir dûment établi et signé, 3 

Des formules de pouvoir sont à leur dis- 
position aux guichets des établissements fi- 
nanciers auprès desquels le dépôt des titres 
doit être effectué et qui sont les suivants : 

Banque Nationale de Crédit ; 

Société Marseillaise de Crédit Industriel et 
Commercial ; 

Crédit Lyonnais ; 2 

Société Générale pour favoriser le Déve- 
loppement du Commerce et de l'Industrie en 
France : 

Commtoir National d'Escompte de Paris ; 

Banque de Paris et des Pays-Bas ; 

Banque de l’Union: Parisienne ; 

Banque de Mulhouse. 


AVIS AUX PORTEURS DE FONDS RUSSES 
Le Comité central exécutif du Congrès des 


créanciers français de la Russie, 22, avenue 


Montaigne, Paris, dans un avis adressé aux 
dits créanciers, publie en p°st-scriptum que 
4 « Association Nationale des Porteurs Fran- 


de plusieurs scrip pour- 
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çais de Valeurs Mobilières » n'a pu, en veriu 
du décret du 10 septembre. 1918, recevoir de 
déclarations des porteurs que. jusqu’au 1% 
juin 1919. : { 

Cette allégation, absolument contraire à la 
vérité, oblige une fois encore L’ « Association 
Nationale » à rappeler aux. porteurs de.titres 
russes que le Comité de Défense des Porteurs 
de Fonds d'Etat russes et le Comité de Dé- 
fense des Porteurs de titres des Sociétés in- 
dustrielles et bancaires en Russie, qui ont 
leur siège, 5,.rue Gaillon, à Paris,-sont iou- 
jours qualifiés pour recevoir, à toute :épo- 
que, les adhésions des porteurs en vue des 
négociations franco-soviétiques. 

La constitution de ces Comités n'a, en effet, 
aucun rapport avec l’estampillage des titres 
russes auquel il a été procédé en 1918-1919, 
sous le contrôle de l'Office des Biens et Inté- 
rêts privés et pour lequel, en effet, un délai 
avait été prévu jusqu’au 1e juin 1919. 

Aucune confusion ne peut, en conséquence, 


s'établir entre cet estampillage et l'adhésion 


actuelle des porteurs aux deux Comités cons- 
titués par 1! « Association Nationale » pour 
la défense et la protection gratuites de leurs 
droits. 

L' « Association Nationale » met donc en 


garde les porteurs de titres russes contre 
toutes publications  tendancieuses de ce 
genre, 


Obligations 5 0/0 or ire hypothèque 
de 
L'ARGENTINE UNION RAILWAY Cy, Ltd 


L' « Association Nationale des: Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières » reçoit du 
solicitor, chargé de suivre les opérations de 
liquidation de l «Argentine Union Railway », 
l'avis suivant qu’elle s'empresse de porter à 
la connaissance des porteurs francais des 
obligations 5 0/0 or 1e hypothèque, de ladite 
Société : - 

Paiement d'un premier et dernier dividende 
sur les obligations hypothécaires 
sh de premier rang 

« Avis est donné qu'en vertu d’une ordon- 
nance de la Haute-Cour de Justice d’Angle- 
terre (division de Chancellerie), rendue le 
16 mai 1924, en une instance dite : « Affaire 
Argentine Union Raîlway Company Lim'ted : 
Welch contre la Société, 1914 A n° 752 », la 
Lioyds Bank Limited est autorisée par la 
Cour à distribuer un premier et dernier divi- 
dende aux porteurs des quinze mille deux 
cent huit obligations hypothécaires de pre- 
mier rang de Æ£ 20 chacune émises par la 
Société, Les porteurs de ces obligations hypo- 
thécaires de premier rang qui désirent tou- 
cher ce dividende sont tenus de rendre leurs 
obligations (en personne ou par l'intermé- 
diaire d’un établissement de banque de Lon- 
dres), dans les six mois de la date du pré- 
sent avis, à la Iiloyds Bank Limited, 72 Lom- 
bard Street Londres, E. C. 3 pendant les 
heures bancaires usuelles, à l'effet de toucher 
en livres sterling les montants dûment pré- 
vus pour ce premier et dernier dividente en 
remboursement des sommes 
des intérêts représentés par lesdites ob! ga- 
tions, dont ils sont les porteurs respective- 
ment. Les obligations ne doivent pas ê re 
envoyées directement par la poste à la Lloyds 
Bank Limited. 

« Les porteurs d'obligations en France pour- 
ront obtenir le paiement du dividende en 
chargeant uné banque où une agence en 
France de la transmission de leurs obliga- 
tions par l'intermédiaire d'une banque ayant 
un bureau à Londres qui obtiendra ce divi- 
dende et signera les quittances en leur nom. 

« Passé le délai de six mois de la date du 
présent avis, les porteurs d'obligations qui 
n'auront pas remis leurs titres à la Lloyds 
Bank Limited ne pourront toucher leur divi- 
dende quen présentant une requête à la 
Chancery Division of the High Court of Jus- 
tice in London. 

-L' « Association Nationale des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières », 5. rue Gail- 
lon, à Paris, est, autorisée à fournir tous ren- 


principales et: 


seignements et à aider les porteurs français 
desdites . obligations \‘hypothécaires de pre- 
mier rang, de facon à les mettre à même de 
toucher ce dividende, 
«.Le.3 février 1995. | 
R, T. Watkin Williams 
Master of the Supreme Court. » 


Obligations 7 0/0 1921 
de’la 
SOCIETE ANONYME 
DES CHAUX ET CIMENTS DE RIVET-ALGER 


L'assemblée générale des porteurs d’obliga- 
tions 7 0/0, émission. 1921, de la Société ano- 
nyme. des Chaux et Ciments de Rivet-Alger, 
convoqués conformément. aux articles 7 et 9 
des statuts de la Société civile des obligatai- 
res, pour le jeudi 19 mars 1925, n'ayant pu 
délibérer valablement faute de quorum, les 
porteurs desdites obligations sont convoqués 
de nouveau, le jeudi 16 avril 1925, à 11 Peu- 
res, au siège de la Société civile, à l’Asss@cia- 
tion Nationale des Porteurs Français de Va- 
leurs Mobilières, 5, rue Gaïillon, à Paris, pour 
délibérer sur le même ordre du jour, uom- 
portant : 

Ratification de la désignation de l’admits- 
trateur de la Société civile. 

Les porteurs ou titulaires de dix obliga- 
tions au moins sont de droit membres de 
l'assemblée générale. Les propriétaires d'obli- 
gations en nombre inférieur au minimum 
ci-dessus fixé peuvent se réunir pour se 
faire représenter à l'assemblée générale par 
l’un d'eux, 

Les propriétaires de dix obligations ou plus, 


et les obligataires possédant moins de dix: 


obligations, qui useront du droit de groupe 
ment, devront déposer leurs titres huit jours 
au moins avant l'assemblée, Ces dépôts peu- 
vent être effectués dès maintenant : 

do Au siège social de la Société anonyme des 
Chaux et Ciments de Rivet-Alger, 39, rue 


d'Isly, à Alger ; 


20 À la Société générale pour favoriser 16 
Développement du Commerce et de l’Indus- 
trie en France, à Paris, 29, boulevard Hauss- 
mann, et dans ses agences de Paris et des 
départements. 


GHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Billets combinés, chemin de fer et auto-car, 
de Paris aux châteaux du Blésois 
et de Touraine ; 


Pendant la période de fonctionnement des 
circuits en auto-car organisés par la Compa- 
gnie d'Orléans au départ de Tours et de 
Blois, du 1® avril au 18 octobre 1925, il sera 
délivré des billets spéciaux de toutes classes 
comportant un voyage aller et retour de Pa- 
ris à Blois ou à Tours et, au choix du voya- 
geur, le droit d'effectuer celui ou ceux des 
circuits en auto-car qu'il aura choisis au dé- 
part de ces deux villes. 

Pour le parcours en chemin de fer, ces bil- 
lets bénéficieront. suivant le cas, de la réduc- 
tion des billets aller .et retour ordinaires, des 
billets de familles nombreuses ou de réformés 
de guerre. Ils donneront, sans supplément de 
prix, des facultés d'arrêt à divers points du 
parcours ; leur. validité normale Sera aug- 
mentée d’un jour par circuit effectué, 

Les coupons du trajet en auto-car bénéf- 
cieront d'une réduction de 5 0/0 sur le tarif 
normal. 

Cette dernière réduction s'’appliquera éga- 
lement aux coupons d’auto-car émis conjoin- 
tement avec les billets de famille, du tarif 
G., V. 6, de Paris à Blois ou à Tours. Ces bil- 
lets, lorsqu'ils seront ainsi émis conjointe- 
ment avec des coupons d’auto-car,-donneront 
droit sans supplément aux facultés d'arrêt 
signalées ci-dessus. 

‘Les voyageurs pourront se /procurer, à 
leurs frais, lors du départ des autos-cars à 
Blois et à Tours, des tickets pour la visite 
des châteaux compris dans les circuits et 
pour les déjeuners. 


Bulletin Biblographique 


L'index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
rmadaires de 112 à 144 pages. 


Sommaire du n° 14 du 5 avril 1925 : 

Aciéries : Micheville. — Autodrome Parc 
National Sports. Automobiles Schneider. 
— Banque Algérie, — Bougie Oléo. — Bri- 
tish American Tobacco, —, Champs-Elysées. 
= Chaussures : Ehrlich ; Finoky. — Chaux 
Ciments Rivet-Alger, — cé. Agric. Afrique 
Otcid, Franc. — Eaux Electr. Indo-Chine. 
Erectrique Loire et Centre, — Etabliss. Olimer 
Paul, Férmière Exploitat, 
Canadienne, — ÆEntrépr. ‘Dragäges et Tra- 
vaux Publics. — ‘Française Métaux. — Mé- 
taux Allliages blancs. — Galeries Lafaÿette. 
= Ch. de fér dans province Buenos-Ayres. 


— Eaux Minérales de Vittel. — Tramways 
Smyrne. — fndustr. et Agric. Pointe-à-Pitre, 
— ‘Zinc de Silésie. = Ouénza. — Suüuberhie. 


— Tanganyika,. 
2.037 noticés sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis Ie ler janvier 1925 
Des numéros spécimens sont'envoyés. con- 
tre 5 francs 
Abonnement 
FRyS Ne UP 


France 
200: francs, 


autres 
150 fr. 


Colonies et 
Belgique : 


France : Paris 238, rue le Chateñndnn, Ch: 
DGA PET EPTOUATE 25322 7 RE 

Belwiqre Bruxelles : ‘8, boulevard Bau- 
douin, Ch. post. 125.23, ‘Tél, 528-66 


Le Marché financier de Paris sous le Se- 
cond Empire, par Pierre Dupont-Férrier, li- 


cencié es, lettres, diplômé de l'Ecole. des 
Sciences Politiques, docteur en üroit. 1. vo- 
Jume jinS, avec tahloaux 10 francs, {Li- 
Drairie FéTIX, AlCati). À 
Jusqu'ici, dans ‘ICS meilleurs, ouvrage sur 
le Second Empire, l'histoire: du développe- 


inent économique et bancaire avait lété sys- 
tématiquement laissée de côté. Elle; n'en à 


pas moins exercé une décisive influence 
sur la politique de Napoléon II et sur l'or- 
ganisation économique de la France <on 
témporaine. Dans ce volume. M. P. Pupont- 
Ferrier à cherché À eombler cette lacune: 
Après une introduction, -où il montre la pros- 
périté .de l'Industrie et:.du:Commierce:::de 
1852 à 1870, il s’est attaché à. étudier spécia- 
lement la Banque — Banque de France, 
Haute Banque, et les Nouveiles Sociétés de 
Crédit (Comptoir d'Escompte, Crédit Fon- 
cie, Crédit Mobilier, Crédit Industriel et 
Commercial, Crédit Lyonnais, Société Géné- 
r'ale) —. et là Eourse de Paris, qui connut 


alors $és plus beaux jours et Sembla, 
tant, détrôner celle de Londres. 

Cet ouvrage, fortement documenté, cCom- 
plète un des chapitres Iés iplus intéressants 
et les plus neufs de l’histoire économique 
de la France, liée dès cé morrent à l'histoire 
économique dû More. 


un. ins- 


Les Salaires, l’Inflation et les Changes. — 
Essai historique et économique sur la rela- 
tion Au mouvernent dés salñires et traite- 
ments de 191% ‘à nos jours avec l'inflation 
monétaire ét la variation (es Changes, par 
H. Montarnal, professeur à l'Ecole de légis- 
lation professionnelle. Un volume în-8& de 
110- pages et diagrammes : 8 fr. Marcel Ri- 
vière, éditeur. 31, rue Jacob, Paris (6e). 

Dans cet ouvrage qui traite des salaires en 
général, l'auteur s’est attaché à étudier leur 
mouvémeut d'ensemble pour la période qui 
s'étend de Pavant à l'après-œuerre, ‘et à Te- 
chercher l'inflitence exercée par les facteurs 


d’ordre économique sur leur taux : en parti- 
culier celle résultant de l'inflation et des 
chances, 


L'étude porte sur les salaires ouvriers pro- 
prement, dits. sur les appointements et 1es 
traitements des empiovés et des fonetion- 
naires. 


La lecture de ce travail permeïtra de faire 


— Foncière Belgo- | 


Jie Bucovina, 222, 


DÉCONOMISTE EUROPÉEN 


d'ütiles constatations que la méthode expé- 
Yiméntale fait apparaître. 

Mentionnons que l'ouvrage fait l'objet 
d'une intéressante communication à la « So- 
ciété statistique de Paris ». 


Informations Sociales. — Vol. XIII, n° 13. 
Lundi 30 mars 195: Bureau International du 
Travail, Génève. Prix du numéro : 0 fr. 75 
suisses, à fr. 25 français ou belges. 


Sur une Théorie de l'inflation, par Jacques 
Rueff, Une brochure gr. in-8. Prix : 3 fr. 50. 
Berger-Levrault, 136, boulévard Saint-Ger- 
main, Paris (és. 

Dans ce travail, l’auteur étudie les varia- 


1tioñns de la circulation de billets de banque 


dans des pays qui ont fait face d’une ma- 
nière prolongée au déficit de léur budget par 
l'émission de papier:monnaie. 

Constatant que pour la France, l'Italie, l’Al- 
lemagne, la Pologne:et l'Autriche les courbes 
qui représentent ces variations ont une forme 


commune et peuvent êtré très exactement 


considérées comme des Courbes que l'on qua- 
lifie en mathématiques d’exponentielles, il re- 


cherche l'explication de ce caractère général. 


et montre comment On pouvait le déduire 


d'une théorie rationnelle des phénomènes mo-. 


{nétaires dont il fait l'exposé. 


Dans une dernière païrtie, il indique Îes 
principales conséquences que l’on peut tirer 
de la théorie ainsi vérifiée, tant dans l'étude 
du mécanisme même de l'inflation que dans 
l'exposé de ses principales répercussions. 


Ghambre de Commerce et de Navigation de 


| Barcelone — La Chambre de Commerce et de 


Navigation de Barcelone vient de publier la 
« Zemoria Comercial » (Rapport) concernant 
l'année 1923. Comme celles des années précé- 
dentes, elle est divisée en trois parties. La 


4 premiére est formée de seize tableaux :gra- 


phiques, qui permettent d’un seul coup d'œil 
d'apprécier.les plus importantes données de la 
vie économique et financière contenues dans 
le livre. La seconde est une exposition abré- 
gée des statistiques que contient le livre, avec 
de brèves applications et des commentaires 
pour attirer, l'attention sur certains points 
de: vue. importants. 

La troisièine. qui occupe les trois quarts du 
livre, est constituée par un grand nombre de 
statistiques, la plupart d'entre elles comipa- 
rees. Sont à remarquer spécialement les sta- 
tistiques très étendues se référant au port, à 
la navigation et aux entrées et sorties de mar- 
chandises pour les douanes de Barcelone et 
Porthbou. z 

On a rétabli dans le texte le résumé des 
faits politiques, sociaux et économiques de 
l'Espagne et de l'étranger qui ont exercé le 
plus d'influence sur la vie économique de la 
Catalogne, pendant l'année étudiée: 


Essais pps Ne sur -la race bovine de 

Moidavie, par M. N. A. Dumitrescu, ingénieur- 
agronome, RE fr par le ministère de l'Agri- 
culture et des Domaines. Bucarest, imprime- 
Calea Victorici (1924). 


Revue politique, parlementaire et finan- 
cière. — Année 1925, Tomme XIV, numéros 
40 et 41, M. José de Torres Bernal, directeur, 
avenue De Pi y Margall, 5, Madrid... Prix .du 
numéro: 23pesetas: 


Aperçu mensuel du commerce extérieur de 
ia République Tchécosiovaque en 1923. 
Commerce spécial, janvier 1925. Publié par 
l'Office de statistique d'Etat. En dépôt à la 
librairie Bursik Kohout, Prague. 


Commerce extérieur de la République {ché- 


cosiovaque en 1923. — Importation dans la 
circulation libre et exportation de la circu; 
lation libre. Publié par l'Office de statistique 
de la République tchécoslovaque, Librairie. 
Pursik KOhoNE, Prague. Prix :.70. couronnes 
ich. É 


Mémorial commercial. — Chambre de com- 
merce de Barcelone. Année 1923. 
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CHEMIN DE: FER DE. :PARIS A. ORLEANI 


Mise en vente d'affiches artis iques 
Grands Châteaux de la. PAUCARE 
Amboise, Chambord, Chaumont am ur, 3 
Ussé, Villandry (à l'impression AZay-le-R 
deau). : 
Sites et Monuments de la: côte. Sud. 
de Bretagne TRI AE 
Douarnenez, Le Faouët, Moïrgat. ro 6 
Paysäges des Monts d'Audérgne 
et des Pyrénées | 
Lac Chambon, Plomb du Cantal, Puy Me 
Luchon, Cité de Carcassonne. | À 
Vieilles Villes et Bourgades d'entre. Loir 
et Garonne 
Albi, Beynac, Limoges, Rocamadour, 
lon d'Autoire. 


Vue du me 
‘Une porte à Fès. PERTOUR 
Ces affiches sont mises en Bree au 
dela Publicité de 1 MORE re " 
\'alhubert’ "à Paris, DER 
'éxemplaire (frais de 6 » Ÿ #0 80 
cle, en sus). 
Ce prix est réduit à 2-fr. 50 pour les 
bres de l'enseignement. 


“per 


a 


"FA 


CHEMINS DE FER DE pre ee 
3 ? if 8 # SIT : 
Excursions dans les Vallées de la Bièvre, de 
Chevreuse, aux Vaux de Cernay) et dans la 
Forêt de Rambouillet, 8 


En raison de la faveur qu'ils 2 obtenue 
auprès du public, les services F do d'Etat 
organisés par les Chemins de fer de l à 
ont repris, depuis le 9 avril jusqu'au 11 oc- 
tobre 1925, aux gares de SRE 
Che et de Rambouillet. à 

Au départ de la gare de Versailles-Rive- 
Gauche, les services “comprennent deux : 
cuits quotidiens, l'un le matin, pour la visite 
de la Vallée de la Bièvre, l’autre, l'ai 
midi, pour celle de la ‘Vallée de Chevreuse: 

Indépéndamment de cés deux circuits 
tidiens, un troisième circuit périodique. per 
met les jeudis, dimanches et jours’ fériés, IE 
visite de la Vallée de Chevreuse et des Vaur: 
de Cernay. 1} — SES 

Au départ de la gare de Raibotlett Jes 
dimanches et jours fériés Seulemént, de 
excursions en aüto-cars, l’une dans la mati 
née, l'autre dans l'après-midi, ? or 
les parcours les plus pittoresques dé la ma: 
enifique Forêt de Rambouillet qui peut. riva- 
liser avec les plus réputées des environs de 
Paris : sites merveilleux, lieux historiques, 
arbres séculaires, vastes étanes, etc. 

Les billets, qui peuvent être ‘retenus à va: 
vance, sont délivrés aux bureaux dés ren: 
seignements des gares de Paris-Saint-Lazare, 
Paris-Montparnasse et Paris-Invalides, ainsi 
qu'aux gares de Versailles-Rive-Gauché et. dé 
Rambouillet. | 
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BUENOS AYRES: 
501 Partolome Mitre. Pedro Gomez Mena Bldg. 


correspond 

couvrements s 

Ôtts Gocumentaires sur tout le ter- 
rièctre des Etats-Unis, 


Epecial Represen 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


OF BOSTON 


BOSTON, MASS, U£A.« 
10 Federal Street. 


HAVANAs | 


Se charge pour le compte de ses 
ants d'effectuer les Re- 
et d'ouvrir des Cré- 


tative : 


— france : Situation 


ction à Lisbonne. — La 


‘à Le À la 


‘et-agences de province ; 


de Saint-Gobain, Chauny et Cirey 


Société anonyme 
Au capital de 120 millions de francs 


Conformément à l'autorisation donnée par 


l'assemblée générale extraordinaire du 20 juil- 
let 1920, le Conseil d'administration a décidé 
d'émettre 80.090 bons de 500 fr, rapportant un 
intérêt de 7 0/0, soit 35 fr. nets de tous im- 
pôts présents et futurs, autres que la taxe de 
transmission sur les titres au porteur. 

Ces bons sont remboursables dans un délai 
maximum de 10 années, le premier rembour- 
sement devant avoir lieu le 25 avril 1926 (voir 
la notice publiée au Bulletin des annonces 
enr du « Journal Officiel. » du 13: avril 


Le prix d'émission est de 488 fr. par Bon, 
jouissance du 25 avril 1925 payables:en sous: 
crivant. Les actionnaires qui désirent pren- 
dre part à la-souseription devront présenter 
leur demande le plus tôt possible, Passé le 
18 avril, Ta Société ne serait pas certaine de 
pouvoir leur donner satisfaction. 

Ces demandes devront être adressées soit 
au siège social, 1 bis, place des Saussaies, 
soit à l'un des établissements ci-après : Cré- 
dit Lyonnais, Comptoir National d'Escompte, 
Crédit Industriel: et Commercial, Banque Na- 
tionale de Crédit. 

En réponse aux demandes adressées au 
Siège social, celui-ci enverra toutes lés indi- 
cations nécessaires pour le versement, 


COMPAGNIE PARISIENNE - 


DE e 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 


23, rue de Viénrié, Paris 


AVIS 
aux porteurs de bon$s décennaux 6 0/0 
(Emission 1922) > AU 

Les intérêts échéant le 15 mai 1925, seront 
payés contre remise du coupon n° & où pré- 
sentation des certificats mominatiis, à rai- 
son de : 
: 15 francs par titre nominatif ou au por- 
eur. 

Au, guichets, : 

-De la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
3, rue d'Antin ; 

De. la Banque de l'Union Parisienne, 7 
rue ChauChat, et 14, rue Le Peletier s 

Du .Comptoir National d'Escompte de Pa- 


, 


ris, 14, rue Bergère, et de ses- bureaux -de 


quartier et agences.de province ; 
Du Crédit Lyonnaïis,:19, boulevard des Tta- 


‘Pliens, ét de ses bureaux de quartier et agen- 


@es de province ; 
Du Crédit Mobilier Français, 30, rue Tait- 


Société Générale, 29, boulevard 
Haussmann, et de ses bureaux de :quartier 


De’la Banque Nationale de Crédit, 16 bou- 
levard des Italiens, et de ses bureaux de 
quartier et agences. de province ; 

Du Crédit Commércial de France, 20, rue 


Lafayette «et 103, avenue des Champs-Elysées. ‘ 


|Manufactures des Glaces et Produits Chimiques | AVIS AUX CONTRIBUABLES. RETARDATAIRES 


Pour éviter une majoration de 10 0/0, payez 
vos impôts avant le 1% mai prochain. 

Les impôts directs et taxes assimilées (im- 
pôts sur le revenu, contributions foncières, 
portes et fenêtres, 'etcl:), dont Îés rôles ont 
été publiés jusqu'au 31 décembre, 194 seront 
frappés d'une majoration de 10 0/0 sur la 
partie qui n'aura pas été acquittée à la date 
du 1er mai 1995. 

Pour éviter cette majoration et les frais de 
poursuites qui s’y ajouteraient, le cas 
échéant, lés contribuables ont tout intérêt 
à Se libérer immédiatement entre les. mains 
de leur percépteur de leurs impôts arriérés. 

COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 

À DU 
“bi ZARSEESSEN , 

“omcumas NORD DE L'ESPAGNE 

Le Conseil, d'administration, conformé- 
ment à l'article 26-des statuts de la Com 
pagnie; a l'honneur ‘de convoquer MM. 
les ‘Actionnaires à l'Assemblée générale 
ordinaire qui aura lieu à Madrid, le 23 
mai prochain, à 11 heures du matin, au 
siège social, 17, Paseo de Recoietos. 

L'Assemblée: aura-pour. objet l'examen: 
et l'approbation, s'il y a lieu. des comptes 
et-rapport de l'exercice 1924, le remplace: 
ment des administrateurs dont le man- 
dat est expiré, ainsi Que la résolution de 
diverses -questions qui lui seront soumises 
dans la forme statutaire. 

Ont le droit d'assister à cette Assemblée 
les Actionnaires qui possèdent cinquante 
actions au moins. - 

MM. les Actionnaires qui désirent faire 
partie de cette Assemblée devront déposer 
leurs titres quinze jours au moins avant 
l’époque fixée pour sa réunion, c’est-à-dire 
au plus tard le 9 mai, 

Ces dépôts pourront être faits : 

A MAPRID : A'la:Caisse Centrale de Ia 
Compagnie (Estacion del Norte}, et à la 
Banque Espagnole de Crédit, Alcala, 14 ; 

A BARCELONE : A la Caisse de la Com- 
pasnie (Estacion del Norte) et à la Société 
anonyme « Arnus-Gari », Paseo de Gra- 
C0 
. A BILBA@ : A la Banque de Bilbao : 

A PARIS : A la Banque Française et 
Espagnole, 124 et 126, rue de Provence et 

‘au Crédit Lyonnais et dans ses succursa- 
les. | 

2 PP DPI NE IAA D RSR PRE, 


BANQUE TRANSATLANTIQUE 
Société. anonyme 
Au capital de 40 millions de francs 


Siège social : 
10, rue de: Mogador, Paris 


MM. les actionnaires de la Banque Trans- 
atlantique sont convoqués en assemblée gé- 
nérale ordinaire pour le vendredi quinze 


mai mil neuf cent vingt-cinq, à quinze heu- 
res, à la Salle des Ingénieurs Civils, 19, rue 
Blanche, à Paris, à l'effet de statuer sur. les 
comptes de l'exercice 19224, fixer le dividende 
à distribuer et procéder à la désignation des 
commissaires des comptes. 

L'assemblée générale se compose de tous 
les titulaires ou porteurs de vingt-cinq ac- 
tions au moins. 

Toutefois, les propriétaires de moins de 
vingt-cinq actions peuvent se réunir pour 
former ce nombre et se faire représenter par 
l'un d'eux ou par un membre de l'assemblée. 

Les titres au porteur devront être déposés 
le neuf mai, au plus tard, au siège social, 
40, rue de Mogador, où les cartes d’admis- 
sion peuvent être rétirées, 

Sont reçus comme dépôts, les récépissés 
délivrés par les établissements de crédit et 
leurs agences. 
; Le Conseil d'administration. 


MINES DE MALFIDANO 
Au Capital de 12.500.000 francs 
Siège social : 


16, rue de la Victoire 


MM. les actionnaires sont convoqués en 
assemblée générale ordinaire, pour ze lundi 
25 mai 1925, à 3 heures de l'après-midi, 19, 
rue Blanche, Hôtel de la Société des Ingé- 
nieurs Civils de France. 

Ordre du Jour : 

Rapport des Commissaires ; : 

Rapport du Conseil d'administration et ap- 
probation du rapport, ainsi que des. MARIE 
Répartition des Lénéfices ; 

Nomination d’un administrateur 

Nomination des commissaires ; 

Autorisation à donner aux administrateurs 
de passer tous marchés et traités avec,les 
sociétés dans lesquelles ils peuvent remplir 
les mêmes fonctions. 

Le dépôt des actions devra être effectué 
au siège social, 76, rue de la Victoire, cinq 
jours au moins avant la réunion, soit jus- 
qu’au 19 mai inclusivement. 

Les mrécépissés des établissements finan- 
ciers agréés par le Conseil d'administration 
seront admis comme dépôt. 


SR rene” 


SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 
DES 


CHEMINS DE FER ÉCONOMIQUES 


4, cité de Londres, Paris (9) 


MM. les porteurs d'obligations de la So- 
ciété générale des Chemins de Fer Economi- 
ques sont informés : 

1o Que le coupon n° 80 sera mis en paie- 
ment, à Let du 1er mai:1925, à raison de 
(net d'impôts) 

5 fr: 821 pour les titres au porteur, 

6 fr. 60 pour les titres nominatifs. 

29. Que le quarantième tirage de ces titres 
aura dieu au siège social, 4, cité de Londres, 
à Paris, le 1er mai 1925, à 15 heures. 

I1 sera extrait de la roue 1.182 numéros, 
pour la série de 1 à 290.000, plus le nombre 
le numéro qui sera déterminé par le tirage ; 
pour la série 200.001 à 202.987, numéro de la 
dernière obligation placée, 

Ces titres seront remboursables à 484 fr. 9,4 
(nets. d'impôts), à partir du 1er juillet pro- 
chain ; 

3 Que de nouvelles - obligations. compor- 
fant les coupons numéros 81 à 120 leur seront 
délivrées contre remise des titres actuelle- 
Le en leur possession, à partir du 19 mai 

Le paiement de ce coupon, le rembourse- 
ment et l'échange de ces obligations seront 
effectué exclusivement par la Banque de 
Paris et,des. Pays-Bas, 3, rue, d'Antin, à 
Paris. 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN, 


MINES DU LAURIUM 
27, rue Laffite, Paris (%) 


Les actionnaires $ont convoqués en assem- 
blée générale ordinaire à l'Hôtel du Comité 
des Forges de France, 7, rue de Madrid, Pa- 
ris, pour le vendredi 15 mai, à 3 heures de 
l'après- midi, à l'effet de délibérer sur l’ordre 
du jour suivant : 

Ordre du Jour : 

1° “Rapport du Conseil d'administration 
présentant les comptes de l'exercice 1924 ; 

2° Rapport des commissaires aux comptes ; 

30. Approbation des comptes, fixation du 
dividende et quitus aux administrateurs ; 

40 Nomination d’administrateurs et des com- 
missaires aux comptes ; 

5° Questions diverses: 

L'assemblée ordinaire se compose des ‘ac- 
tionnaires propriétaires de vingt actions au 
moins. 

Les propriétaires d'un nombre d'actions 
inférieur à vingt peuvent se réunir afin de 
former le nombre nécessaire et se faire repré- 
senter par l’un d'eux. 

Pour assister ou se faire représenter à l'as- 
semblée, les actionnaires devront avoir jus- 
tifié, quinze jours au moins avant la réunion, 
du dépot de leurs titres dans l'un des éta- 
blissements suivants : 


A PARIS : 

Crédit Industriel et Commercial ; Comptoir 
National dEscompte ; Crédit Lyonnais ; So- 
ciété Générale ; Banque Nationale de Crédit ; 
Société Marseillaise. 

A ATHENES : 


Chez M. F. JB, Serpieri. 


Ou en France et à l'étranger dans l’une: 


des agences des établissements indiqués  ci- 
dessus, 

Les certificats de dépôt d'actions émanant 
de Sociétés de crédit, maisons de banque et 
officiers ministériels, seront assimilés aux 
titres déposés en vue des assemblées et en 
tiendront lieu. 

Un jeton de présence de dix francs sera 
remis à Chaque actionnaire présent. 
EE EE 

COMPAGNIE FRANÇAISE DES 


CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA- -FÉ 


Recettes brutes approximatives du Réseau 
Mois de mars 1925: $ m/n. 1.924.000, contre 
wars 1924: $ m/n 1.583.66%x. 


Inter Spécial : 


AIX-LES-BAINS.......... 


ALGER ss... LLELLLELLELLES 
BORDEAUX ....... TETE 
EN TUE EE soso. 


Fe nr CERLELLLLILLLEZ] 


MARSEILLE. Ut 


13, Place Carnot, 

(ouvert Sal à la saison) 
é, Rue la Liberte. 
4, Rue Esprit-des-Lois. 
61, Rue Victor-Hugo. 
7, Rue Maréchal-Focb. 
9. Quai George V, 
1, Rae de la République. 
5, Rue Cannebière. 


Ï LONDRES : West-End Agency : 1, Pall Mall East, S. W. L 


Toutes Opérations d Banque IS 
CORRESFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 3 


BARCLAYS BANK LIMITED . ete QE 
: 4, Lombard Street, LONDON E. C. 3 c L 5 


Siège Central : 


| gations de 1 et de 2e rang de la Compa 


D HARCLATS HAN me) LIRE. 


Siège Central : 33, Rue du (rt) PARIS (2% 
éléphone : Gutenberg 14-08, 74-09, 74-12, 74-44, 78-24, 68-54, OO 

677, 860, 861, 980, 931 

Are Télégraphique pour Paris et Succursales 


SUCCURSALES : ; 40 


COMPAGNIE 
DES 


CHEMINS DE FER PORTUEAIS 
| DE LA BEIRA-ALTA 


_ Société anonyme! 
Au capital de- 10.000.000 dé francs 


En exécution des. tes Creie des artic 
2e et 52 des statuts, MM. lés porteurs d’obl 
des Chemins de fer Portugais de la Beira Al 
sont convoqués en Assemblée générale, à 
ris, pour le jeudi 28 raai 195, au siège du 
Comité de Paris de la Compagnie, 19, ue de 
Milan, à l'effet de : AL. 

Nommer leurs représentants au Conse: 
d'administration, DOICHSEES aux dispos 
tions des articles 22 et 52 des statuts. 

Tout propriétaire de dix obligations Ê 
1er et de 2e rang fait de droit partie. de AS- 
semblée. : 

La signature des pouvoirs devra être éga- | 
lisée (article 51 des statuts) : id 

EN FRANCE : Par le Maire ou le Conrais ÿ 
saire de police, où par un Notairé : ï 

EN PORTUGAL : Par un Notaire. 1e 

Les … propriétaires d'obligations: devron: k 
avoir déposé leurs titres au plus tard le I 
mai 1925 : d 

À Paris, au Comptoir National d'Esconptes à 
de Paris, 14, rue Bergère ; L 

A Lisbonne, chez MM. Henry Burnay el Fr 
10. rua dos Fanqueiros ; 4 

A Porto, à la Banque Alliance: s 

Les porteurs peuvent encore justifier de ie 
possession de leurs obligations en produisant 
un certificat d'immobilisation de ces titres (ré 
cipissé de dépôt chez des Etablissements dé e 
crédit, banques, agents de change, notaires 
jusqu’à l'assemblée : ces certificats devront 
être adressés au Comptoir Nationai diEs- 
compte de Paris, rue Bergère,; 14%, Je 13"mai" 


au plus tard. 


Le Comité de er 


© BANQUE DE FRANCE : 


Assemblée Pédale Lie) des actionnaires du 29 
janvier 1925, sous la présidence de M. Geor- … 
ges “Robineau, gouverneur. 


Compte rendu : 
au nom du Conseil général de la Banque 
(Suite) 


Dès la fin de décembre, dans la a 
journée de la fin de mois, nous avons pu, 
en ce qui nous concerne seulement, recevoir | 
par chèques le paiement d’un ensemble da 
fets dépassant 200 millions de francs: 

Dans cette œuvre de défense monétaire, 


: BA RCLOSEA® 


LE TOUQUET- PARIS- 
PLAGE 


res vers.rssse, Rue Saint-Jean. n° 
“ (ouvert, pendant la saison) . 
MENTONE 02 .…. 1, Avenue Félix-Faure, 
MONTE-CARLO....n:::., 1 1, Boulev., des Moulins." 
“(Côté Nord des Jardins du Casine « 
NICE.,...,.............. 4, Av. Geors.-Clemenceau E 
ORAN... resserre 15, R. d’Alsace-Lerraine, 
OUEN....... rncrcart-lrr 10e Jeanne-d'Are.… s 


_— COLOGNE : y Fomedienetenéses F 
we 


n 


Maximum... Fr. 5.545.100.000 le 24 déc. 1924 : . 
Minimum....... 5.540.400.000 le 26 déc. 1993 : 
-: Moyenne... ... 5,543.000.000. 
+ ‘Argent : 

Maximum... Fr. .305.800.000 le 24 déc. 1924 : 

: Minimuih....... -296.500.000 le 26 déc. 1983 ; 
.Moyenne........ .  300.000.000. 

Encaisse totale : 
Maximum... Fr. 5.850.900.000 le 24 déc. 1924 ; 
 Minimum....... 5.836.900.000 le 26 déc. 1923 : 

Moyenne. ....... 5.843.000.000. 


chacune des mesures qu'il nous appartenait 
de prendre, fournira certainement son con- 
tingent de résultats utiles: 

Mais leur pleine efficacité demeure subor- 


" 


F 
k 


. se décomposant comme suit : 


Banque centrale Fr. 17.131.000.000 
Bureaux de Paris 
et de la Seine .... 
‘Succursales 


ss 


Fr. 30.771:000.000 


Le total des Bons souscrits où renouvelés 
par notre intermédiaire, depuis le début de 
a guerre, s'élève à Fr. 194.715.000.000 

En outre, la banque a participé, en 1924, 
à l'émission des Bons du Trésor 5 0/0, à dix 
ans. Les souscriptions recueillies et centrali- 
sées-par nos soins se sont élevées, en capital 
nominal, à Fr. 1.098.426.000 
soit 22 1/2 0/0 du montant total souscrit. 


Réserves métalliques 


Au 24 décembre 194, nos ré- 
serves métalliques totales s'éle- 


ss... 


CRE 


ValeNte à dus MN Fu Outside Fr. 5.850.860.000 
Soit une augmentation de... 14.197.000 
L'encaisse-or a passé de.....… : *5.540.269.000 

so ee peste MERE 25 ne RUES 5.545.119.000 

Soit une augmentation de... = 4.850.060 
l’'encaisse-argent, de :.......... 296.394.000 
À SRE LP CDR EC 305.741.000 
Soit une augmentation de..... 9.347.000 
Au ?24 décembre 1924, nos ré- 

serves d’or se décomposaient 

comme suit : 
Or'ensoaisse.:...:. NPA, 3.680.798.000 
Onmdl' étranger). Amis. MT 1.684.321.000 

MORALE TL EN Fr. 5.545.119.000- 


Au cours du dernier exercice, les mouve- 
ments de notre encaisse ont été les suivants : 
Or : 


Composition de l'encaisse au 29 décembre 1993 


, nié 


- à l'étranger atteignaiïent... 


_… Les dollars provenant de l'emprunt améri- 
“comme il à été 


el au 31 décembre 1924 
(en millions de francs) 


; 1923 1924 
Oræncaisse-). 55.105 3:676.1 3.680.9 
Or à l'étranger _.......... 1.862.3 1.864.3 
pe Total de l'or..." 5.540.4 5.545.2 
Argentine meme 296.9 306.0 
Total général..:.....  5.836.9 5.851.2 


Disponibilités et Avoirs à l'étranger 


En fin d'exercice, nos avoirs. # É 
| “Fr. 569.629.000 » 
Leontre, au 22 décembre 193... 575.734000 » 


Soit une diminution de...Fr. 6.105.000 + 


# 


ain, et dont le montant nous à été remis, 

précédemment indiqué, ont 
en raison des conditions dans 
Doacte ils peuvent être éventuellement 
“utilisés, à un compte spécial. Ce compte fi- 
‘æure, à notre situation 
mi lés comptes divers 


à t 


€ 


été portés, 


de l'actif. 


habdomadaire; . par-. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Taux de l'Escompte et des Avances 
Le taux de l’escompte a été élevé de 5 0/0 
à 5 1/2 0/0 le 10 janvier, à 6 0/0 le 17 janvier 
et à 7 0/0 le 11 décembre. 

Le taux des avances a été porté de 6 1/2 0/0 
” 7 0/0 le 17 janvier et à 8 0/0 le 11 septem- 
re. ; 
Nous avons indiqué précédemment les rai- 

sons de ces relèvements successifs. 


Escompte, — Portefeuwiute commercial 


En 1924, nos escomptes ont porté, tant à 
Paris. que dans les succursales et bureaux 
auxiliaires, 

sur 31.103.500 effets pour Fr. 57.283.034.000 
contre, en 1923. : 


me 


26.869.000  — — ». 41.632.712.000 
soit une augmentation de 
re 4.934.500. effets 
SN se PE Pre Fr 


. 15.650.322.000 


L'accroissement ressort à 15,8 0/0 pour le 
nombre des effets, et à 37,6 0/0 pour leur 
montant total. Déjà, pour 193, nous avions 
relevé une augmentation de 21,6 0/0 pour Île 
nombre des effets et de 22,5 0/0 pour leur 
montant total, par rapport à l’année précé- 
dente. 

. La moyenne de notre portefeuille d'escomp- 
te, mon compris les effets prorogés et les 
Bons du Trésor français. escomptés pour 
avances de l'Etat à des Gouvernements 
étrangers, s’est élevée à ...:Fr. 4.522:600.000 
Le maximum a été atteint 
Fr. 5.945.100.000 


le 2 avril 1924, avec 
le minimum, 
le 20. février 1924, avec .......... 3.457.500.000 
Il à été. escompté à la Banque Centrale, en 
1924, 9.577.279 effets, se décomposant comme 


ss... 


suit : 

Effets de 5 francs à d0 francs. 67.969 
— 10 francs 01 à 50 francs... 1.179.395 
— 50 francs O1 à 100 francs... 1.191.795 
— au-dessus de 109 francs... 7.138.120 

ARGUS DÉPART APR EE 9.577.279 


La proportion, dans ce total, des petits 
effets d’un. montant inférieur à 100 francs, 
dépasse 25 07/0. 

L'échéance moyenne des effets escomptés 
est de près de 29 jours. 


Portefeuille des Effets prorogés 
Le 22 %écembre 1923,.le portefeuille des effets 


prorogés s'élevait. 4:..:..::.1.: Fr. 13.611.000 
Au 24 décembre 1924, il était ré- 

HAE OV EN Ta RE Re 8.670.000 
Soit une diminution de... Fr. 4.941.000 


Par rapport au maximum de... 4.476.000.000 


la diminution totale ressort à 99,81 %. 


(A suivre.) 


; ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 
… Lettres de gage 4 1/2 0/0 1911 (ittera A) 


SR AT “ dela 
BANQUE CENTRALE HYPOTHECAIRE 


. DE CAISSES D'EPARGNE HONGROISES 


L'Association Nationale.des. Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mohilières ayant appris que 
Certains, porteurs alsaciens ou lorrains de let- 
tres de gage 4 1/2 0/0 1911 (littera A) de la 
Banque. Centrale Hypothécaire de Caisses 
d'épargne hongroises avaient recu paiement 
de leurs créances échues sur Ces titres avant 
le 86 "juillet 1921 à raison dé 0 fr. 15 par cou- 


j ronne, a fait des démarches auprès de la So- 


3 


ciété débitrice pour obtenir que ces porteurs 
reçoivent un règlement sur la base de 0 fr. #4. 

La Banque centrale hypothécaire des Cais- 
ses d'épargne hongroises ayant accepté de re- 
lever le taux de valorisation à 0,30 qui est 
celui fixé par l'accord amiable analysé dans 
la communication n° 270 de l’Association Na- 
tionale, les porteurs alsaciens ou lorrains 
intéressés recevront la répartition complé- 
mentaire à laquelle ils ont droit par l’entre- 
mise de l'Office de Vérification et de Com- 
pensation pour l'Alsäce et la Lorraine, 4, 
rue-de Verdun, à Strasbourg. 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Les Châteaux de Touraine et du Blésois 
en automobile 


Quatre circuits au départ de Tours (placé 
de la Gare), 
Deux circuits au départ de Blois 
de la gare). | 
Du 1er avril au 18 octobre 1925 
En vue de permettre la visite rapide et pra- 
tique des plus intéressants châteaux des: 
bords de la Loire, la Compagnie d'Orléans 
organise les circuits ci-après : 


AU DEPART DE TOURS 


A. Tours, Loches, Chenonceaux, : Am- 
boise, Tours. Prix par place : 33 francs. Dé-: 
part à 9 heures. Retour vers 18 h, 45.. 

B. — Tours, Villandry, Azay-le-Rideau, Chi- 
non, Ussé, Langeais, Cinq-Mars, Luynes, 
Tours, Prix par place : 30 francs. Départ à 
9 heures. Retour vers 18 h. 30. 

C. — Tours, Chenonceaux, Amboise, Tours. 
Prix par place : 22 framcs. Départ à 13 heu- 
res. Retour vers 18 :h. 30. 

D, — Tours, Luynes, Cinq-Mars, Langeais, 
Azay-le-Rideau,  Villandry, Tours. Prix par 
place : 18 francs. Départ à 13 heures. Retour 
vers 18 h. 30. 


AU DEPART DE BLOIS 


IT. — Blois, Cheverny, Chambord, Blois. 
Prix par place : 15 francs. Départ à 13 heu- - 
res. Retour vers: 17 heures. £ 

II. — Blois, Chambord, Cheverny, Chau- 
mont, Blois. Prix par place : 22 francs. Dé- 
part à 13 heures. Retour vers 18 h. 45. 

Pour la location des places (un franc par : 
place), et l'indication des jours de mise en 
marche, s'adresser : aux gardes de Tours et 
de Blois ; aux bureaux spéciaux du service 
automobile, 8, boulevard Béranger, Tours, et 
2, place : Victor-Hugo, Blois : à la gare de 
Paris-Quai d'Orsay ; à l'agence de la Compa- 
gnie d'Orléans, 16, boulevard des Capuiines, 
au bureau de renseignements, 126, boulevard 
Raspail, Paris. 


(place 


est un plaisir avec les 


Pilules Gaiton 


Un ämaigrissant Parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 


5 Il a nom: Pilules Gaiton. 
a 


Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l'orga- 
nisme rajeuni. 

Mlle .C., de Perpignan, écrit : 

« Un seul flaron de Pilules Galton . 
m'a fait perdre neuf. centimètres 
de lour de taille, de plus, j'avais 
un très gros ventre qui à baissé 
comme par enchantement. » 

M: E. B:.de Montbard : 

« Les Pilules Galton m'ont fait 

D maigrir. de trois kilogs en 17 jours. 

Depuis, j'ai continué avec des résul 

tais remarquables sans avoir besoin 
de quitter mon travail et sans être 

es gêné en rien: s 

Ainsi donc, si vous désirez maigrir, n'hésitez 


nez des Piiuies Galton. , 


nez des 


À 
ÿ 


| Vous convaincra. (Composition exclusivement végétale). 


Flacon avéc notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 


| J. Ratié, ph‘, 45, rue de l'Echiquier, Paris-X°, 


Bulletin. Bibliographique 


Les graphiques et index économiques de la 
Gazette de Francfort. — Publication trimes- 
trielle (en langue allemande),sous la direc- 
tion d'Ernst Kahn,.en vente à la Gazette de 
Franciort ; prix. du.,1®r fascicule de 1%5 
è marks ; abonnement annuel : 7. marks. 

Dans ce travail sont groupés et présentés 
en graphiques et tableaux de nombres-indi- 
ces très suggestifs tous.les renseignements 
permettant d'apprécier l’évolution de l'’acti- 
vité économique de l'Allemagne durant l’exer- 
cice 1924. Les importations de capitaux éfran- 
gers (caractéristique des derniers mois de 
l'année écoulée), le nombre des faillites, le 
mouvement du commerce extérieur (toujours 
déficitaire), les variations des prix de gros 
et de, détail (en augmentation sensible), Ja 
situation du marché du travail (irès, amé- 
lioré), de la bourse des vaieurs (dont l'allure 
n'a pas cessé d'être irrégulière), du. change 
(remarquablement, stable), du loyer des ca- 
pitaux. (détendu de ,façon marquée), etC:, 
ete, font l’objet d'analyses substantielles du 
plus haut intérêt. Diverses notices.et des sta 
tistiques d'ensemble sur les principales pro- 
ductions, les finances publiques, eic., ainsi 
que certaines comparaisons avec la Tchéco- 
siovaquie, l'Autriche, la: Hongrie, 'et'aussi les 
marchés des principales nations du monde 
complètent cet important travail, La conclu- 
sion qui s'en dégage estique, en 1924, l'écono- 
mie allémande s'est notablement redressée, 
sans avoir encore retrouvé une solidité satis- 
faisante : elle demeure, en effet, encore trop 
étroitement à la merci des Concours étran- 


gers et n’a pas recouvré l'équilibre qui est | 


nécessaire à l'avenir d'un grand pays. 


Histoire d'Allemagne, par Charles Bonne- 
fon. Un volume de: 550 pages in-18: Prix 
10 francs. MM. A. Fayard et Cie, éditeurs, 
15-20, rüe du Saint-Gothard,. Paris, (14e). 

Charles Bonnefon est, sans contredit, l'un 
des Français qui connaissent le mieux l’Alle- 
magne. Il y a vécu pendant plus de vingt 
ans, en qualité de correspondant des grands 
journaux parisiens. I! était impossible de 
trouver un homme plus qualifié pour écrire 
une histoire d'Allemagne, à l'usâge du grand 
public. . F 

Son divre est le récit clair, ordonné, pitto- 
resque et dramatique de l'histoire allemande, 
des origines à la création du rentenmark et 
à la restauration financière. 

La période moderne, du dix-huitième siècle 
- à nos jours: a été particulièrement. développée 
et approfondie, mais, dans les chapitres con- 
sacrés aux. origines et au moyen âge, les lec- 
teurs trouveront néanmoins tous 1es éléments 
de connaissance -et d'appréciation, tout ce 
qui permet de définir une époque et de met- 
tre en lumière ses caractères essentiels. 

Le livre écrit spécialement pour le public 
par un homme qui..a. l'habitude. d'exposer 
clairement les faits les plus embrouillés est 
d'une actualité brûlante et d’un-intérêtpas- 
sionnant. Tous les Français qui veulent com- 
prendre l’Allemagñe- et se faire sur elle une 
opinion exacte et raisonnée devront recou- 
ril à cet ouvrage. 


Commerce extérieur du Brésil. — (Résumé 
par marchandises). Mouvement maritime et 
mouvement des Banques de janvier à dé- 
cembre 1919 à: 1923 Direction dela statisti: 
que commerciale (Ministerio da Fazenda), 
Ris-de-Janéiro 1924. 


Les machines à travailler le bois. — Dispu- 
sitifs et mesures de protection en Grande- 
Bretagne et en Suisse Bureau International 
du Travail. Genève 1955. Prix : 2 fr. 50 suis- 
Ses, 7 Îr, 50 français, 


Informations Sociales, — Vol. XIV. — No 1; 
lundi 6 avril 1925. Bureau International du 
Travail, Genève. Prix du numéro : 0 FT 
suisses, ? fr. 25 français ou belges. 

- ® 
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L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Enquête sur la Production, — Rapport gé- 
néral. ,Fome,IV.en.deux.volumes;, deuxième 
volume. Bureau International du Travail. Dé- 
pôt général Berger-Leévrault, éditeurs. Pa- 
riS-Nancy-Strasbourg, 5-7, rue des Beaux-Arts, 
Paris (6°) 194, Prix ? 17 fr, 50 suisses,, 35 
francs français ou belges. : 


L'Afrique du Nord Illustrée. — Le numéro 
de Pâques de l'Afrique du Nord Illustrée est, 
cette année, entiè ment Gonsacré à l’œuvre 
du peintre Léon Carré. . 

Tiré avec un soin méticuleux sur papier 
couché, avec deux « hors:texte » et une série 
de reproductions de‘ meilleures compositions 
du maître, rehausse d'une étude sinrère ét 
particulièrement Soignée due à la nlume de 
l'excellent écrivain Charles Hagel, ce numéro 
dé ?8 pages constitue une véritable œuvre 
d'art que chacun voudra admirer et conser- 
ver: : 

Ce numéro est excentionnellement vendu 
3 francs. 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
la Vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs, . 

Sommaire du numéro d'avril 1925: Fernand 
Hauser, Henry Bérengcer : Jean”Carrère, Le 
droit d'association des fonctionnaires, l'A! 
Boissard, Les associations internationales de 
politique sociale; A) :Philip, La dette fran- 
çaise aux Etats-Unis : Lucien Déc, La’ domi- 
nation britannique ‘en ‘Arabie et en Ecvote, 
IT : Chronique politique : Lectures politi- 
ques ; Documents et tableaux. : : 


a , 
CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS. 


Ertension de la période de circulation 
du train express 50 des dimanches et jours 
de Fête 
ENTRE TOURS ET PABIS-QUAY-D'ORSAY 


Le train express 50, entre Tours et Paris- 
Quay d'Orsay, dont la mise en marche était 
prévue le lundi de Pâques et les dimanches 
et fêtes à partir du lundi de Pentecôte et 
jusqu’au 10 octobre, sera mis en marche sur 
ce parcours les dimanches et jours de fête 
(à d'exclusion du dimanche de Pentecôte), 
dès le lundi de Pâques de cette année. 

Principales gares desservies : Tours, dé- 
part 19 h. 40. — Blois, départ 20 h; 45 — 


Se Ar» € NS ARE OS Éd PU 


V2 3 L DR = 
Orléans, départ 21 h, 43, — Paris-Quai d'Or: 
say,;rarrivée 23 h. 55.: OR 1 ‘4 
Ce train permet aux touristes désireux de 
visiter, dans le plus court laps der temps, 
quelques-uns des merveilleux ‘châteaux de 
Touraine et du Blésois, :de, partir de Paris: 
le matin et d'y rentrer le soir. (Circuits en 
auto-car au départ de Blois .et.de: Tours). 
Pour plus amples renseignements, sur ce 
train, consulter le Livret-Horaires, mis à la 
disposition du public dans les gares. 


CHEMINS DE FER D’ALSACE 
ET DE LORRAINE. 


"À 


L'Administration des Chemins dé fer d’Al- 
sace.et de Lorraine a l'honneur de-porter à 
la connaissance du public que ses. affiches 
illustrées. sont. mises en vente au prix de. 
4 francs l’exemplaire où de 3 fr, 50 pour une 
commande minima de 4 exemplaires. 

Elle rappelle, en outre, qu'elle met égale- 
ment en vente une série de 5 carnets de car- 
tes postales illustrées de ses différents servi- 
ces d'auto-cars de « La Route des Vosges », 
au prix de ? fr. le carnet. “+ 

Pour tous renseignements et commandes, 
s'adresser : aux Chemins de fer d'Alsace et 
de Lorraine : à Paris, 15, rue du 4-Septem- 
bré ; à Strasbourg, 3, boulevard du Prési- 
dent-Wilson. "2 


GUIDE OFFICIEL ILLUSTRE 3 
DU RESEAU DE L'ETAT 


L'Administration des Chemins de fer de 
l'Etat vient de rééditer son Guide” officiel 
illustré qui a été, l'an dernier, si apprécié du 
public. Re jrs 

Ce guide, très artistement es 2 con- 
tient de nombreuses photographies ainsi que 
tous les renseignements indispensables aux 
voyagés et au tourisme, 13:13 EVE 

Il est mis en vente dans toutes les biblio- 
thèques des gares du réseau au prix de deux 
frange cinquante centimes (2 fr, 50) l'exem- 
plaire ess _ 

Ce guide est également adressé, à domicile, 
contre l'envoi préalable de sa valeur augmen- 
tée dés frais d'expédition, soit 3 fr, 40, en 
mandat-carte ou timbres-poste, au Service de 
la Publicité des Chemins de fer de l'Etat, 29,. 
rue de Rome, à Paris (8e), 


— 16, rue du Croissant, PARIS 


SIMART, imprimeur. 


LP 


ÜT 


TO 


Mardi 28 Avril 


‘et jours suivants 


ILETTES D'ÉT 


Les robes, les manteaux, les costumes 
et tout ce qui concerne la toilette de la 
femme, de la jeune fille et de l'enfant, sont: 
établis à des prix spécialement étudiés et 
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FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


“ BOSTON, MASS. USA: 
& 70 Federal Street 


BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mens Bldm. 


| Exécution sur ie marché de New- 

\ . York de..tous de Change. 
Transactions d'affaires commer 
ciales bancaires de tous genres. 


Special Representative: 
{ £4. OLD BROAD STREET, LONDON. 


SOCIETE ANONYME DES 


Hauts Fourneaux, Forges et Aciéries 
de Denain et d’Anzin 


Capital : 60. milliüns de francs 
* “Registre äu Commerce : Paris 16.475 
Siège social : 12, rue d'Athènes, à Paris 


c + 

Emprunt d'un montant nominal maximum 
de #0 millions de francs divisé en 

BONS 6 1/2 0/0 DECENNAUX DE 500 FRANCS 

nets de tous impôts présents et futurs 

{Lois des 31 juillet 1990 el 2% mars 1991, 
amortissables en 10 anis comptés à partir du 
15 juillet 1925, soit au pair par tirages au 
sort semestriels,. soit par rachats en Bourse, 
au-dessous du pair, compte tenu de la frac- 
tion courue du coupon et à . concurrence de 
l'emploi total de chacune des dix annuités de 
9.629.043 francs remises en gage du service de 
l'emprunt. 

PRIX, payable lors de la demande : 
450 FRANCS par Bon de 500 francs portant 
jouissance du 15 avril 1925. 

Les demandes sont reçues au Comptoir Na- 
tional d'Escompte de Paris, au Crédit Lyon- 
hais, à la Société Générale pour favoriser le 
développement du Commerce et de l'Industrie 
en France, à la Banque des Pays du Nord, a 
la Société Générale de: Crédit Industriel et 
Commercial, au Comptoir Central de. Crédit, 
à la Banque L. Dupont et Cie, à la Banque 
Générale du Nord (ancienne Banque Verley- 
Decroix), au Crédit du Nord, à la Banque Pié- 
rard, Mabille et Cie et à ia Banque Scalbert. 
La notice au « Bulletin des Annonces Léga- 
les Obligatoires » à la charge des sociétés 
financières a été publiée le 27 avril 1985. 
Les formalités prescrites. par. la loi 

31 décembre 1922 ont été, accomplies. 


du 


COMPAGNIE 


POUR LA FABRICATION DES COMPTEURS 
é 
MATÉRIEL D'USINES A GAZ 


Société anonyme 
Au capital de 42 millions de francs 
Siège social : 
12, place des, Etats-Unis, à Montrouge 
Reg. du Com. Seine:n°!39.827 


Les. porteurs d'actions. sont informés que 
le coupon n°.91 à l'échéance:du 15 mai 1925 
sera payable à partir de cette date à rai- 
son de: E 
: 5- fr. 50 net tant au porteur qu'au nomina- 
if ; 
aux Caisses du Comptoir. National d'Escomp- 
te de Paris, 14, rue Bergère ; 

De MM. Bauer Marchal et Cie, 59, rue de 
Provence. Paris. : 

De MM. Verlet Decroix et Cie,..à Lille” *et 
aux succursales et: maisons correspondantes 


ci-après de la Compagnie : 


A Bruxelles, 151, rue du Palais ; 
A Dordrecht, Lijbaan x 

A Genève, Châtelaine 

A Lyon, 248. avenue de-Saxe : 

A Marseille. 99, rue Marengo ; 
A-Milan, 97, via Savona ; 

A Srasbourg, 9%, rue de Bâle. 


‘ 


 NOUVEL AVIS 


aux Contribuables retardataires 


Une majoration de 10 0/0 frappera les res-" 

tes à payer sur contributions directes (rôles- 
publiés avant le 1% janvier 1925) qui n’au- 
raient pas été acquittés avant le 1er mai 1925. 
(Article 50, loi du 22 mars 1924, article 57, 
loi du 31 décembre 1924). 
* Les restes à payer sur cotes comprises dans 
des rôles émis en 193 et précédemment, 
déjà frappés d’une première majoration de 
10 0/0 en juillet 1924, seront à nouveau ma- 
jorés lde 10 0/0 s'ils ne sont pas versé’ 
avant Le 1er mai 1925. 

Pour éviter l'encombrement des guichets 
des perceptions, n'attendez pas. les derniers 
jours pour vous libérer. 

Rappelez-vous que l'impôt direct est égs- 
lement payable à pet: de frais : 

Par mandat contributions ; 

Par versement au compte de chèques pos- 
taux du percepteur. 


RENTE BELGE 3 ‘/ 


2° SÉRIE - MAI-NOVEMBRE 


ECHANGE DES TITRES DÉMUNIS 
DE COUPONS 


Ë A partir du 1° mai 1925, les titres au porteur 
M ci-dessus, revêtus du timbre français conformément 
M aux lois en vigueur, seront reçus à Paris, aux gui- 
A chet: de MM. Rothschild frères, 23, rue Laffitte, en 
vue de l'échange conte de nouveaux titres munis 
4.de coupons, sans soRaspendanes denuméros. 


COMPAGNIE 


DES 


MESSAGERIES MARITIMES 
" Société anonyme 
Au capital de 75 millions de francs 
Siège social : 
8, rue Vignon, Paris 


Le Conseil d'administration a l'honneur de 
prévenir MM. les proprieftaires d'obligations 
5 0/0 que l'intérêt semestriel du 15 mai 1925, 
d'une valeur de: 12 fr. 50 sera payé net d’im- 
pôts, à raison de : 

11 francs pouf! les titres nominatifs ; 

9:fr: 66 pour les titres au porteur, 

Ce paiement aura’lieu, tant à Paris qu'en 
province, dans les caisses des Sociétés dési- 
unées Ci-après. : 

Banque de Paris et des Pays-Bas ; 

Banque de l’Union Parisienne : 

Comptoir National d'Escompte de Paris ; 

Crédit Lyonnais ; 

Société Générale pour favoriser le dévelop- 


pement. du Commerce et de l'Industrie en 


France, 

Ce paiement. sera effectué. en outre, par le 
Service des Titres de la Compagnie, centra- 
lisé au Crédit Foncier d'Algérie et de Tuni- 
sie, 43, rue Cambon, à Paris, et dans les bu- 


reaux de la Compagnie à Paris, Marseille et. 


le Havre, ainsi qu'à la Caisse de la Société 
Provençale de Constructions Navalés, à La 


Ciotat. 


u 


COMPAGNIE INTERNATIONALE. 
DES WAGONS-LITS 


ET DES GRANDS EXPRESS EUROPEENS 
SOCIÉTÉ ANONYME 


L'Assemblée rie des actionnaires. te- 
nue à Bruxellés, le 21 courant, ayant décidé 
la distribution d'un dividende de 80 francs 
belges, net d'impôts, pour chacune des ac- 
tions privilégiées (1: à 60.000) et ordinaires 
{nos 1 à 283.750), MM. les actionnaires sont 
informés que ce dividende sera payable à 
partir du 2 mai prochain, sur présentation 
du coupon ‘n° ? : 

A BRUXELLES : 

A la Banque de Bruxelles, ?, rue de la Ré- 
gence FA 
-” A la Société Française de Banque et de 
Dépôts, 72, rue Royale ; 

AANVERS ;: 

A la Société Française de Banque et de 

Dépôts, 74, rue de Meir ; 
A OSTENDE : 


A la Banque de Commerce, 29, avenue Léo- 


pold ; 
5 À LONDRES : 

A la Barclays Bank 
church Street E. C. 3 ; à la Llioyds National 
Provincial Foreign Bank Limited, 71, Hay- 
market-E. C. 2 ; à la Banque Commerciale 
Italienne; 30, Threadneedle Streët-E. C. 

A PARIS : 

Aux bureaux de la Direction générale, 40, 
rue de l'Arcade : à la Société Générale pour 
favoriser le développement du Commerce et 
de l'Industrie en France, 29, Bld Haussmann: 
à la Banque . Française et Italienne pour 
i'Amérique du Sud, 12, rue Halévy. 

A MARSEILLE : 


Limited, 168, Fen- 


A ja Banque Conimerciale Italienne, rue 
Saint-Ferréol. 
A NICE : 

A la Banque Commerciale Italienne, ave- 


nüe de la Victoire. 
A MILAN : 
A la Banque Commerciale Italienne. 
A LUGANO : 
4 la Banque de la Suisse Italienne. 
À MADRID : 


À la Banque Espagnole de Crédit, Alcala 14.: 


| 


CHEMINS DE FER DU MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Séine n° 46.487 


MM. les porteurs d'obligations Midi 5 0/0, 
£ 0/0 et 2.1/2 0/0 et MM. les porteurs d’obli- 
œations Midi 3 0/0 « Type 1921 » sont infor- 
snés que le coupon semestriel échéant le 
jer mai 1925 sera payé à raison de : 


Coupons des Titres 
(Impôts déduits) 


Nomi- 


Au 
natifs porteui 

Fr, Fr. 
Obligations 5 0/0 (n° 12)..:: 11 » 9 81 
Obligations 4 0/0 (n° 23)... 8 80 7 71 
Obligations 2 1/2 0/0 (ne 57). 5 60 4 59 
Oblig. 30/0«Type1921 »(n°6). 6 60 5 1 


Le remboursement des obligations Midi 

2 1/2 0/0, et des obligations Midi 3 0/0 « Type 
<ot » dont les numéros sont sortis au tirage 
âu 13 mars 1925, aura lieu à raison de : 

Obligations 2? 1/2 0/0 (57%-tirage), 488 fr. 70; 

Obligations 
470 fr. 68. 
Le + sera effectué à partir du 1° 
gnai 1 : 

1° ae ‘guichets de la Compagnie, à Paris, 
$4, boulevard Haussmann, de 10 heures à 

35 heures, 
_ 2e Dans les gares et établissements finan- 
£iers chargés de ce service, 


3 0/0 « Type 1921 » (5e tirage), 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


Société anonyme 
au capital der 150.000.000 de francs | 


Messieurs les Actionnaires de la Banque 
de l'Union Parisienne sont informés que, 
suivant décision de l'assemblée générale du 
3 avril 1925, le solde du dividende de l’exer- 
cice 1924, soit 35 francs par action, sera paya- 
ble à partir du 1e mai 1925, à raison de 30 
francs 61 pour des actions nominatives, 24 


francs 58 pour les actions au porteur, contre 


remise du coupon n° 43. 

A Paris : au siège social, 7, rue Chauchat, 
et 16, rue Le Peletier. 

A Bruxelles : à la Société Générale de Bel- 
gique, 3, Montagne-du-Parc. 


SOCIETÉ PARISIENNE . 


POUR 
L'INDUSTRIE DES CHEMINS DE FER 


ET DES TRAMWAYS ÉLECTRIQUES 


Sociélé anonyme 
Au capital de 65.000.000 de francs 
Siège social : 
75, boulevard Haussmann, Paris 
Reg. du Com. de la Seine n° 106.274 


MM. les Actionnaires sont convoqués en 
Assemblée générale ordinaire pour le mardi 


Ordre du Jour : 


19 mai 1925, à 10 heures, au siège social. 
Rapports (du Conseil ‘d'administration et 
des Commissaires sur l'exercice 1924 
Bilan et compte de Profits et Pertes au 
3 décembre 1924. ; 
Nomination d’administrateurs : 


Li 


Nomination des commissaires ; 


Autorisation en-vertu de l’art. 40 de la 
loi du 24 juillet 1867 et propositions diverses. 


| Les dépôts des actions au porteur doivent 
être effectués avant le 4 mai 1925, dans un 
des établissements suivants : 


A PARIS : 
Au Crédit Lyonnais, et dans toutes 
agences et succursales de province : 


A la Société Générale pour favoriser ’e dé- 


Ses 


veloppement du Commerce et de l'Industrie 


en France, et dans toutes ses agences et £UC- 
cursales de province ; 

A la Banque Nationale de Crédit, et dans 
toutes:-ses 
vince ; 

A la Banque de Paris et des, Pays-Bas, 8, 
rue d’Antin ; 

Chez MM. 


; Bénard Frères et Cie, 
Cambon. 


49, rue 


AIX-LES-BAINS........., 13, Place Carnot. 


(ouvert pendant la saison 
ALGER s..s..e RLLLLLLLLEZ] 6, Rue de Re Eiberte Liberte. : 
BORDEAUX ......…. ... 4% Rue Esprit-des-Lois. 
BOULOGNE-5-HER. Lise: 61, Rue Victor-Huge. 

"se LELLLLLILELX) 7 Rue ds eva 
LS RARE s00000000006e a Quai George V 

se... CELTETILLLEL LE , Rae ré Ja “A RipeMique, 
MARSÈNTE soomeceseses Rue C 


Toutes Opérations de Banque ; 
CORRHSFONDANTS DANS IH MONDE ANSE EE] 278% 


BARCLAYS BANK LIMITED : 
e Central: 4, Lombard Street, LONDON E. C. 3. 


_{ nombre 


agences “et succursales de pro- 


éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 68-54, 06-04 
Inter Spécial : 677, ‘860, 861, 930, 931 7 HAL 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BA RCLOSEA 


SUCCURSALES : 


LONDRES : West-End Agenoy : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE : 2, Komædiensirasse. 


A BRUXELLES : ce 
À la Banque Industrielle Belge ; “+4 
A la Banque de Bruxelles ; . 
A la Banque de Paris et des Pays-Bas ; 
A la Caisse Générale de Reports ; > 
A la Société Française de Banque et de. 
Dépôts. EM 
A ANVERS : + 
A la Banque d'Anvers ;: - 


Dépôts: * 
Le Conseil d'administration. 


Extrait des Statuts. — Art. 2%: 


— 


propriétaires de vingt actions, . au, moins; 


sauf, pour les propriétaires d'u nombre in 


férieur, le droit de se réunir pour former ce 
nombre et se faire représenter par l’um 
d'eUX ». À 


GAZ DE PARIS 


MM. les Actionnaires sont convoqués erk. 
assemblée générale ordinaire, pour le mardi 


ef. 


A la Société Française de Banque et de 


L'Ag- 
semblée se compose de tous les actionnaires … 


Fe 


26 mai 1925, à 15 heures 1/2, à la Salle des 


Ingénieurs Civils, 19, rue Blanche, à Paris, 


| Ordre du Jour: 
1° Lecture du rapport du Conseil: d'admi- 


nistration et du rapport. des commissaires 


sur l'exercice. 1924 ; 

20 Approbation des comptes et du bilan de 
cet exercice ; 
* 30 Fixation du dividende ; 

4° Réélection d'administrateurs ; 
j 5° Nomination des commissaires des Coinp- 
ess ï 

6° Pouvoirs à donner au Consei! aämi- 
nistration en vue de modifications et addi- 
tions à apporter à la convention de rége 
et au cahier des charges : 

7° Autorisation prévue par l'article 40 de 


la loi du 24 juillet 1867. 


L'assemblée générale se compose de Lt 
ie actionnaires possédant au moins 10 ac- 
ions. 

. Toutefois, les propriétaires de moins de 
10 actions pourront se réunir pour former le 
nécessaire et se faire . représenter 
par l’un d’eux ou par un autre fonctionnaire, 


membre lui-même de l'assemblée. 


MM. les Actionnaires sont informés que le 
Conseil d'administration, usant de la faculté 


qui lui est réservée par l'article 34 des sta- . 


tuts, a décidé de proroger jusqu'au 12 maï 
1925 le délai de dépôts des actiôns. En con- 
séquence, les titres peuvent être déposés jus- 
qu'au 12 mai inclusivement, dans les caisses 


des établissements de crédit. ci-après ou de : 
leurs succursales et agences : 


Banque, Nationale de 


À Crédit, ‘Banque de 
Paris et des Pays-Bas, 


Banque de l'Union 


DARCLATS DANE ray LOTED | 


Siège Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 


LE TOUaUET- FHRRIME 
PLAGE........., 


RusSsnblens 0 
(ouvert pendant la saison). 


MENTON......... Er he A x 
MONTE-CARLO. "2 L Rouler, Fes paure, 
(COLE Nord des Jardins du Casino 
NICE.. …..…. otsovestesese 4, Ar. Geors.- Clemenceau 
ORAN... secte ets SAP UR d'Alsace:Lerraine. 
ROUEN... URARAILLINE ILE] A Rue Jeanne-d'Are , 


é= 


Pau dr 


3 


5 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
LR Banque des Pays du Nord, Ban- 
“que Privée, Industrielle, Commerciale, Colo- 
“piale (Lyon-Marseillé), Comptoir National 
- d'Escompte, Crédit Lyonnais, Crédit Com- 
_ mercial de France, Société Centrale des Ban- 
_ ques de Province, Crédit Industriel et Com- 
mercial, Société Générale, Société Marseil- 
laise. ; : 
Les actionnaires ayant effectué le dépôt d 
leurs actions recevront, sur leur demande, 
une carte d'entrée à l'assemblée générale. 
Le Conseil d'administration. 


BANQUE DE FRANCE 


| ; e générale des actionnaires du 29 
RTS 1085, sous la présidence de M. Geor- 
_ges Robineau, gouverneur. 
Compte rendu 
au nom du Conseil général de la Banqu 
É “à (Suite) 


t superflu de souligner, une fois de 

” banien ces résultats font honneur au 

ommerce français, qui a complètement jus- 

tifié la confiance que le Législateur de 1914 

avait placée dans son traditionnel respect 
de l'échéance, 


Effets au comptant 


Les prélèvements ont atteint 827.354.000.Ouu 


Soitun mouvement total de 1.654.433.200.00 


FF RON OR IIS 1.320.305.200.000 
Augmentation ...... ... Fr.  334.128.000.000 


Le solde des comptes courants et comptes 
de dépôts de fonds s'élevait, au 24 décembre 
DÉÉDIGR EL TH, M. erienl - 1.959.371.uvu 

Les variations des soldes de ces comptes 
ont été les suivantes : 

Maximum, le 26 mars 1924. Fr. 3.223.200.000 
Minimum, le 24 sept. 1924..... 1.727.200.000 

Le nombre des comptes courants ou de 
dépôts de fonds ouverts à Paris, dans les 
succursales et les bureaux auxiliaires, a pas- 
sé de 326.100, fin 1923, à 344.600 à la fin de 
l'exercice 1924. | 

En y comprenant les comptes d'arrérages, 
le total des. comptes de tonte nature ouvert 
Sur nos livres dépasse 266.000. 


Mouvements de Caisse : Espèces, Billeis 
et Virements 


Le mouvement général des caisses (recet- 
tes et paiements) se répartit de la façon sui- 
vante : 


DE mt D pe a SR ET: - … 563.135.800 


Nous ayons reçu à, lencaissement, de nos | Rs | 270.542.912. 100 
. tes, en » a jer payable, soit 4 FR Re Va Se . n L 

Sets Ste à rer  onsnnle. soit a he Viements in is de. 1.723.219.071.50u 
l'étranger : | Fofal tres Fr. 1.994.325.119.400 
_ 6.267.750 effets pour....…….. Fr. 16.970.629 200 ; CRE ee. 
contre, en 1923 : AN e Dans Ce total, la part des règlements Opé- 
6.033.290 effets pour .......... 13.732.269.400 | 5 par écritures atteint plus de 86 %. 
< : FORTE Cette proportion témoigne de l'efficacité 
soit une augmentation de 234.460 9.809 | LS Mesures que nous avons prises pour dé- 
“effets, et de ................ Fr. + 3.238.359. velopper l'emploi des virements et des ichè- 
FT | AE OR RT | qües\ | 
Re. Avances sur titres Le montant des émissions de billets à or- 


dre, de virements et de chèques : déplacés 
s’est «élevé, en 1924, à.......... 73.510.804.900 
LOORITE LE Su ire Tnt 60.689.200.000 


Le montant des opérations d’avances sur 
res, au cours de l'exercice, - 

ne NC AM us nr à de re 31.544,997.100 
En :v83, il avait été de... 25.015.581.200 


Î Soit une augmentation de...  6.529.415.900 


soit une augmentation de.. Fr. 12.821.604 900 


Ces émissions se décomposent comme suit : 


Le portefeuille des valeurs a ° 193 1924 
bi les variations suivantes : rte : ns a RS kr 
i l ©. 192%... Fr. 2.933.300.000 | Billets. à ordre... TA. … 16.890. 
Sn MI ES M ARE 7 2.378 700 000 | Virements ........ 48.019.073.000 59.327.199. 100 
: - Chèques ......... 8.110.950.600  9.303.933.700 


193, les chiffres extrêmes avaient été 
suivants : | 


bte on ... Fr. 2435.200.000 
PR Re Re 2.029.400. 000 


Circulation des Billets 
variations de la circulation des billets 


60.689.200.000 73.510.804.900 


Tous nos comptoirs sont titulaires d’un 


| région. 
été les suivantes : Le mouvement de ces comptes s'est élevé, 


à pour l’année 1924, tant au débit qu’au Cré- 
} 24 décembre 1924 .....… Fr. 40.603.965.140 | Ait - q 

kimum, le 5 nov. 1924...... 40,705,279.800 Nr 
mum, le 26 déc. 193........ 37.905.433.900 
Au 24 décembre 1924, la circulation des bil- 
ets se décomposait ainsi : 


5.587.930 billets de 1.000 fr. pour 15.587.930, 000 
9.839 — 500 2.614.919.500 


un A 


A Da ee M A EVE à Fr. 44.567.131.000 
contre, EST US An RCA PE 35.894.423.000 


soit une augmentation de... Fr. 8.672. 708.000 


” 2 2 Si r F 
Nous avons organisé, cette année, dans 


== 


Bb semer 16.680.878.600 | 4 comptoirs (Alaïs, Armentières, Béthune, 
x — 5 Er 3.297.679.750 | Cambrai, Dieppe, Dunkerque, Dragüignan, 
Taoé à 2 Ta F dre Fécamp,  Fontenay-le-Comte, Laigle, Lens. 

17208 4 3 md ‘753 955 870 Maubeuge, La Rochelle, Saint-Brieuc, Valen- 


ciennes, Verdun, Versailles), des séances de 


compensation pour le règlement des échéan- 
ces commerciales. 


, Le nombre de ces organismes locaux s’est 
trouvé ainsi porté à 113. 
. Le montant réglé par leur intermédiaire 
s'est élevé : ce É 
ERCAIRE: à. Ne MAATREe Tr 44.893.000.006 
CONVTE PCR. 1009 2 PEN Re 33.442.100.000 


Soit une augmentation de.. Fr. 11.450.900.0, 


—_— — 


55.837.512 billets pour... Fr. 40.608.065.140 
Le maximum des émissions autorisées a 
fixé, par décret du 28 septembre 1920, à 
milliards de francs. 1 n'a pas subi de 
ôdifications au cours du “dernier exercice. 


Comptes courants et Dépôts de Fonds 


ès versements au crédit des comptes cou 
et des comptes de dépôts. de fonds ont 


en 1984 OLA eus ... Fr.  827.079.200.000 


—. Circulaires  4:540.465:200 4,862.781.900 |! 


Compte Courant postal au bureau de leur l 


3 


Service des Recettes en Ville 


Nos encaissements, à Paris, ont porté : 


En 1924, sur 10.179.000 
DOUTE EUR 2 Re, de A UE 
En 1923, sur 8.877.000 


effets, 


.. Fr. 38.063.043.000 


effets, 
RER Te. 24.276.624.000 


Soit, en,1%4, une augmenta- 
tion de 1.302.000 effets, pour... 13.786.419.000 


La présentation la plus forte de l'année, en 
nombre d'effets et en nombre de domiciles, 
a été celle du 30 novembre ; elle à atteint 
431.591 effets présentés à 96.014 domiciles, 


pour 687.632.500 francs. 


Pour le montant des- sommes à encaisser, 
la recette la plus forte a été celle du 31 mars ; 
elle s'élevait à 374.129 effets présentés à 88501 
domiciles, pour 711.283.700 francs. 


En 1924, nos garcons de recettes 


CAEN SINÉRR ET TES ee 


Soit une augment. de 


2.652.857 domiciles, 
2.365.560 — 


287.297 + 


Le nombre des démarches pour visas et 


192 


Effets en souffrance 


Au 24 décembre 194, le 


A URoRs a été de 86.900 contre 83.400 en 


solde des effets en 


Souffrance, à Paris et dans les succursales 
et bureaux auxiliaires, s'élevait À 154.003.900 
francs. Ce chiftre, qui est en diminution de 
35.779.800 sur celui du 22 décembre 1923, a 


Sa COntre-partie dans nos 
nes, 


Nous comptons obtenir, 


comptes provision- 


au, COUrTS du pro- 


chain exercice, d'importantes rentrées sur le 
montant de ces effets du fait tant des ver- 
sements des divers obligés que de la réali- 


Sation des garanties qui 
tituées. 


nous ont été cons- 


Dépôts de Titres et Ordres de Bourse 


_À la fin de l'exercice 1924, la situation de 
notre service des dépôts «de titres était la 


suivante : 


Déposants Titres 


Dépôts des particu- - 
DÉS PAC PATES LT en 

Dépôts des particu- 
liers dans les succurs.. 


Dépôts du Syndicat 
des Agents de change. 


Total général... 


Les ordres de Bourse 
compte de notre clientèle 


93.616 9.143.772 
31.481 1.873.397 


125.097 11.017.169 


70 2.031.631 


195.167 13.048.800 


exécutés. pour le 
se sont élevés à : 


Nombre Montant 
(Francs) 
BF PR RENE M EAREES 204.314 1.723,663.2C) 
contre 
ER S 0 ee 185,950 1.369.278.700 


Soit une augmen- 


tation, en 1924, de... 68.364 354.384. 600 


Avances à l'Etat 
Le totar de nos ‘avances permanentes et 
gratuites à PEtat, remboursables à l'expira- 
tion de notre Privilège d'émission, est fixé, 
par nos ‘Conventions, à 200 millions, savoir : 


60 millions en vertu de 
10 juin 1857, 

80 millions en vertu de 
29 mars 1878, - 

40 millions en vertu de 
31 octobre 1896, 

20 millions en vertu de 
11 novembre 1911. 


la Convention du. 
la Convention du 
la Convention du 
Ia Convention du 


(A suivre.) 


Bulletin Bibliographique 


L'index Financier. — Annuaire. permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules _hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du numéro 16 du 19 avril 1985 : 


Banque : Française Mexique ; Mutuelle 
d'Etudes. = Commerc. Industr, Agric. Haut- 
Agooué. _ Construct. Aéronautig. Dewoitine. 


onstruct. Mécan. Lyonnaises. — Crédit Fon- 
dr riIndochine, — Electrique Lille, Roubaix, 
Tourcoing. — Entrep. Commerce et Industr. 
Alimentation. — Fermes Françaises Tunisie. 
_ Fonc.… et Hôtellière Paris. — Franco- Mal- 
gache Entrepr.— Gén. Parisienne Tramways. 
Guarantva Trust Industrielle Verrerie. 
— Manganèses Marocains. Métallurgie 
Roumaine. — «National Provincial Bank. 
North Caucasian: — Beyrouth. — Oxydithe. 
— Pétrol Block. Prowodnik. Ra‘fin. 
Pétroles Nord. — Régie Coïntéressée Tabacs 
Turquie, — Steaua Romana. — Tanganyika 
Concessions. — Tanneries Nord. 

9.265 notices sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transattions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 195. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre. 5 francs. 

Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l'U. P., 200 francs ; Belgique, 150 fr. 
France : Paris, ‘98, rue de Châteaudun. Ch. p. 
614.27: Tél. Trudaine 12.32: ride Bruxel- 
les, 8, Bd Baudouin. Ch. p. Tél. 528.66. 


Informations sociales. — tee XIV n° ,2-3, 
lundi 20 avril 195. Bureau International du 
Travail, Genève. Prix du numéro : 0 fr. 
suisses, 2 fr. 25 français ou belges. 


Journal des Economistes. — Revue merñ- 
suelle de là science économique et dela :sta- 
tistique. Fondateur : 
dacteur en chef : Yves-Guyot. 
AOPANTIMENOD.: PTIX 
Paris, librairie Félix Alcan, 
Saint-Germain. 


Revue internationale du T-avail. — Vol. XI 
mo 4, avril 1925. Principaux. articles :-La mou- 
velle loi tchécoslovaue sur les assurances 
sociales, M. Léo Winter. Les orzanes admi- 
nistratifs de l'assurance s°ciale, M. Joseph 
FE. ‘Cohen. Quelques considérations sur le 
problème de la classification statist.que, M. 
R. H. Coats. L'orientation proiessionnelle en 
Allemagne. Genève, Bureau International du 
Travail. Prix du numéro : 3 francs suisses 
(9 francs francais ou belges). 

Le Goût Parisien. — Le grand hebdoma- 
daire féminin donf-nous avons annoncé la 
parution prochaine, est en vente aujour: 
d'hui dans tous les kiosques. 

Le premier numéro du Goût Parisien, qui 
ne coûte que 0 fr. 30, est d'une ‘présentation 
parfaite et d'un intérêt très vif. 

La Comptabilité Moderne. — (Essai de cons- 
titution. rationnelle d'une discipline compta- 
ble au triple point de vue philosophique, 
scientifique et technique), par J. Dumarchey. 
Un volume in-8° raisin (29 x 16) de 372 ya- 
ges : 1925 : 40 francs. Gauthier-Villars et Cie, 
éditeurs. 

L'intéressant ouvrage de M. Dumarchey, 
« La ‘Comptabilité moderne », vient à son 
heure. 

Ce livre comble une lacune et contient, 
au triple point de vue philosophique, scien- 
tifique et technique, des développements 
considérables sur diverses théories ‘entière- 
ment nouvelles. . 

H arrive à l’auteur de condenser, de .ra- 
masser en une simple formule, chaque fois 
que. ceia est possible, des pages de théorie, 
Rien, toutefois 
mé mathématique qui n'ait été, avant ou 
après, minutieusement expliqué en langage 
ordinaire, l'ouvrage est: accessible! à ‘tout 
homme cultivé, et les esprits préparés au 
point de vue mathématique-y trouveront <a- 
tisfaction sans aœue les autres aient aucune- 
ment à en souffrir. 


20723: 


84e année. 
du numéro : 8 francs: 
108, boulevard 


1995. Prix : 
rie Nationale, Paris. 


chez M: 
rue Soufflot, 
ment annuel du bulletin : 36 francs. 


nève. Prix 


— Rapport préparé pour 
rence internationale des statisticiens du tra- 
Travail. 
tistique) n° 7, 
4 fr. 50 français. 


Gilbert Guillaumin ; ré-: 


MAN 3 ‘ayant été mis sous la for- | 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Bulletin de -statistique et de législation 
comparée. — Publié par le ministère des Fi- 
nances, quaranté-neuvième année, janvier 
15 francs. En vente à l'Imprime- 


Bulletin de statistique agricole et commer- 
ciale, de l'Institut International d’Agricul- 


ture de Rome, service dé la statistique géné- 
rate. Le bulletin paraît le jeudi le plus pro- 
che du 20 de chaque mois en quatre édi- 


tions Française, Anglaise, Espagnole et 


Italienne. 


Pour la France et Colonies françaises, 
Marcel Giard, libraire-éditeur, 16, 


Paris (5°). Prix de l'abonne- 


Méthodes d'établissement des nombres-in- 
dices du coût de la vie, — Rapport préparé 


pour la deuxième conférence internationale 


des statisticiens du travail (avril 1925). Bu- 
reau International du Travail. Etudes et 
documents, série N (statistique), n°.:6: :Ge- 
: 1 fr. 50 suisse, 4 fr, 50 français. 


Les méthodes des statistiques du chômage. 
la seconde confé- 
vail (avril 19%). Bureau International du 
Etudes et documents, série N (sta- 


Genève. Prix : 1 fr. 50 suisse, 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 


FR C. de la Seine n° 13.94 


Situation au 51 Décembre 1924 


ACTIF 


Versements non appelés ....Fr 3.600.000 » 
Rentes, Fonds d'Etat, Obliga- 

hioms dia). 40. RBICIRNE AREAS 17.918.569 _» 
Participations financieres 24, 1.575.063 » 


Caisse (Paris et succursales) 
Monnaies et Matières ........ 
Portefeuille (Paris et Succursa- 

les) et Bons de la Défense Na- 


340.334 .505 98 
9.856.133 90 


HONALÉES A ESS RS 719.3832.683 44 
Avances sur nantissements et 
en comptes-courants ..... ..... 018,450.887 53 
Remises à l’'encaissements et en | 
ROULÉ LR sent SRE 21.668.459 50 
Correspondants divers (Paris et 
SUCEUTSATES APT ER 432.609.538:95 
Frais ‘généraux (Paris et Suc- 3 
CUTSALBRT LEE en MR TE PEN » » 
Immembiles AS MERE SR 8.000.000 » 
r. 2.131.346.441 80 
PASSIF Ne 
Capital: social ASE Pos » 
Fonds de réserve statutaire .... 746.000 » 


Fonds de prévoyance statutaire. 18. ur 726 70 


Fonds de réserve disponible 3.600.000 » 
Fonds de dotation des Agences 

en Chine, au Siam et à Sin- . 

PADOUPE Tiens cn eee OR DT 30.000 ,000 : ». 
RéSérve Immobilière .......... 8.000 000 » 
Billets au porteur en circulation 2).728.80 4 50 
Comptes-Courants et de dépôts 

ARNITR NOR Te re demo 102,692,317 37 
Comptes-Courants et de dépôts 

D ÉCRHÉARÉE ST 0 de sante 5098824 690.» 
Comptes-Courants du Trésor en 
_ Indochine ...,:.......:....... 143.712.697 15 
Effets à DAYET +... 200 72291:01% 29 
Acceptatians à échoir pour compte 

des succurs les et agences...::.. » » 
Correspondants divers (Paris et : 

SücCursAleS sut. asie en 317.366.358 90 
Comptes d’encaissement ........ 74.795.906 72 
Intérêts et Commission du se- Ç 

mestre en COUTS.musciseesduses » » 
Dividentie AN DAYET 2. Prier 11.003.104 60 

Profits et Pertes : 
Solde du 1e semestre 1924 sie 3:612.068 70 
Solde du 2e semestre 1924 ...... 16.641.757 07 
Réescompte du Portefeuille ... 7.914.495 80 


nm 


Fr. 


2.131.346.441 30 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLEANS 


Mise en Jante d’ affiches artistiques 


Grands Châteaux de la Loire. 
Amboise, ‘Chambord, Chaumont, Saumur, 
Ussé, Villandry (à l'impression ‘Azaÿ-le-Ri- 
deau). 
Sites et Monuments de la Côte Sud 
de Bretagne : 
Douarnenez, Le Faouët, Morgat. 
RAUSAUES ee Monts d'Auvergne 
des Pyrénées 
Lac Chathbon. PeE du AE Puy Mary. | : 
Luchon, Cité de Carcasso: | 


Vieilles Villes et Boutgades d'entre Loire 


et Garonne | 
Albi, Beynac, Limoges, Rocamadour, val 
lon d'Autoire. 


Vüe du Maroc 
Une porte à Fès. | REG 


Ces affiches sont misés en vente Se Bureau 
de la Publicité de la Com: en , place 
valhubert à Paris, au prix Fe "francs- 
Res (frais de port, 0 tr. 0 par affi- 
che, en sus). 

Ce prix est réduit à 2 fr. 50 pour les mem-. 
bres de l'enseignement. 


Aucun envoi n’est fait contre rembourse- 
ment. 


“CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 
Rétablissement des relations rapides de 
nuit (14 mai 1925) et de jour (29 mai 1925) 

_ de Paris avec les Stations TEA d'A US 

vergne. 
Voitures Te coute et dre et 9e 


classes dans les trains de nuit, toutes classes! 
dans les trains de jour. 


a). — A partir du 14 mai à Dallér ‘du +, 
mai au retour : 

Paris-Austerlitz dép. 19 h. 47 — La Bour- 
boule arr, 5 h. 48 —_ Le Mont-Dore arr. 6h. 10. 

Le Mont-Dore dép. 20 h. 15 "La Bour- 
boule de. 20 h. 32 — Paris-Quai d'Orsay 
arr. 6 h. 

b) A He du 29 mai à l'aller, du 30 mat 
au retour : 

Paris-Quai d'Orsay dép. LUE EN rer La Boûr- 
boule arr. 18 h. 28 — Je Mont-Dore arr. 


18 h. 50. 
Le Mont-Dore dép, 9 h. 37 — La Bourboule 
de A 55 — jParis-Quai d'QrsèM art. 


Wagon-Restaurant Paris- Eygurande et vice- 
vérsa. 

Service de correspondance automobile sur 
route : du 15 au ?8 mai, entre Laqueuille 
(dép. 18 h. 15), La Bourboule {arr. 18 h. :35} 
et Le Mont-Dore (arr: 18 h.:50). relevant à 
Laqueuille les trains express 83-2885 de Pa. 
ris et OT de Pordeaux.; du 15 au 29: ef 
entre Le Mont-Dore (dép. 7h, 55). La Bo 
boule (dép. 8 h. 10) et Eaqueuille ue 
8 h. 30), en correspondance à Laqueuille-ave 
les trains express 3071-2884-86 sur Paris: F 
ET sur Bordeaux. 

A partir du 25 mai, service. automobile. en: 
tre Le Mont-Dore et' Saint-Nectaire. 


La Meilure Encre est Encre 
E. MATHIEU-PLESSY 
se (ropce MC 


To 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART , imprimeur. 


x give où 


*E 


— 67° Volume. 
(Ne e : 


LATE 


“à 1731. 


ADRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : 


SOMMAIRE DU N° 1731. 


Situation h>blonadiire des Banques d'émis- 


sion de l'Europe. — Page 289. 

Revue ass Gnanges et Chronique monétaire. 

… — Numéraire et Métaux précieux. — Page 239. 

Questions du Jour. — Le vœu du paÿs. — La 
question du chômage en Angleterre (M. Edmond 
Théry). — Le mouvement da {a navigation ma- 
ritime en France en 194. — Finances anglais:s. 
— Banque de l'Union Parisienne. — Pages 291 
et suivantes. 


Informations diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. — 
Les élections municipales, — Le mouvement de 


la navigation. fluviale pendant l'anuse 1924 — 
Le rendement de l'impôt général sur le revenu. 
— Les opérations du Crédit National en mars 
19%5. — Les opérations des Caisses d'épargne 
- ordinaires en mars 1925. — Les recettes des 
chemins de fer. 
ones ; Banque d'Allemagne. — La situation, 
— La réforme financière. — Le. commerce exté- 
- rieur en février et en: mars 1925, — La marine 
… marchande allemande. Éÿ.S 
Belgique : La crise ministérielle. 
Danemark : Les conflits du travail. — L'exploita- 
tion des chemins de fer en 1924. . 
Grande-Bretagne : Bilan de la Banque d’Angle- 
“terre. — Le relèvement de l'Europ: et l'aide 
“américaine. — Le rétablissement de l'étalon d'or. 
— Les droits sur les soies importées. — [La se- 
Pine de 48 heures. — Les bénéfices industriels 
“pendant le premier trimestre 1925. — Le budget 
de l'Etat libre irlandais pour 1925-1926. — Le 
rattachement de l’île de Chypre à la couronne 
britannique. 
tats-Unis : Les finances publiques. — Les opéra- 
tions du Stock-Exchange de New- Yoik pendant 
“le premier trim2stre 1996. 
hili : La situation budgétaire et commerciale. — 
a situation financière en 1924. 
Revue Commerciale. — Page 302 
ssemblées générales de Sociétés. Ban- 
ue des Pays du,Nord. — Compagnie Gén‘rale 
des Omnibus. — Page 308. 
es Nouvelles. — Page 308. 
Marché financier. — Page 304. 


FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON it 


BOSTON, MASS. U-S.A. 
10 Federal Street. 
:4 BUENOS AYRES!: HAVANA: 
‘À 501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mena Blds. 


Une. des. plus grandes et des 
ælus ÿmportantes Banques d'Amé- 
rique. Ressources :; $ 300.000.000. 


Representative! 
24, o:n BROAD STREET, LONDON. 


Prix dù Numéro !: 
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34e Année 


EUROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 
TÉLÉPHONE : Central 48-8{ 


Un franco 


COMPAGNIE 
DES 


MESSAGERIES MARITIMES 


Société anonyme 
au Capital de 75.000.000 de francs 
Siège social : 
à Paris, 8, rue Vignon 


CRÉDIT FONCIER D'ALGÉRIE & DE TUNISIE 


L'assemblée générale ordinaire annuelle du 
Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie est 
convoquée pour le 29 mai 1925 à 5 heures de 
l'après-midi, au Siège central de la Société 
à Paris, 43, rue Cambon, avec l’ordre du 
jour suivant : 

1° Rapport du Conseil d'administration ; 

2° Rapport du commissaire aux comptes ; 

3° Approbation des comptes de l'exercice 
194 et répartition des bénéfices ; 

4° Nomination d’administrateurs, 
et commissaires aux comptes ;. 

5° Autorisation à donner aux administra- 
teurs par application de l’article 40 de Ia loi 
du ?4 juillet 1867. 

Nous rappelons que, en vertu des Statuts 
de la Société, l'assemblée. générale se com- 
pose des actionnaires propriétaires de 10 ac- 
tions au moins : tous les propriétaires d'un 
nombre d'actions inférieur à 10, peuvent se 
réunir pour former le nombre nécessaire et 
se faire représenter par l'un d'eux. 

Les propriétaires d'actions nominatives 
doivent pour avoir le droit. d'assister ou de 
se faire représenter à l'assemblée générale, 
être inscrits sur les registres de la Société 
seize jours au moins avant celui fixé pour 
la réunion. 

Les titres au porteur devront être déposés, 
16 jours avant l’assemblée générale, à l’une 
des caisses ci-après : 

Au siège social : à Alger, 


Le Conseil d'administration a arrêté les 
chiffres du-bilan qui doit être soumis à l'as- 
semblée générale convoquée pour le 11 juin 
prochain, Après imputation à la réserve lé- 
gale de la perte reportée de l'exercice 1928, 
compensée dans une certaine mesure par le 
solde bénéficiaire du compte de résultats de 
l'exercice 1924, le bilan présenté aux action- 
naires se balancera exactement, 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


Reg. Com : Seine N° 88.928 


censeur 


ECHEANCE DU 17 JUIN 1925 

Le semestre d'intérêt échéant le 1% juin 
1925, des obligations 6 0/0 1920, sera payé, à 
partir de cette date, «dans les Bureaux du 
Service des Titres de la Compagnie, 8, rue 
de Londres, à Paris, et dans les gares de 
la Compagnie d'Orléans et des réseaux Lyon, 
Est et Midi ouvertes au Service des Titres, 


8, boulevard deldéduction faite ‘des impôts établis par les 


la République, lois de Finances, savoir 
A ses succursales de : Montant Impôts 
Marseille, 20-22, rue Cannebière : des a Net 
Lyon, 55, rue de l'Hôtel-de-Ville : coupons déduire, ä payer 
Bordeaux, 60, Cours de l’Intendance ; LÉ St == 7 
Nantes, 11, rue Lafayette, Obligations 6 0/0 1920 : 
et dans toutes ses succursales et acences| Coupon n° 10 : 
d'Algérie, de Tunisie, du Maroc et de l'étran- | Au porteur............ PES 197 00 8 20 RS 
ser CARRY Alone 15 » 180 18 20 
Les récépissés de dépôt délivrés par la DR PUS ue LOU PR AR TT NE c 2 
Banque de France, le Crédit Foncier de 


France, les principaux établissements «e 
crédit, MM. les agents de change et notaires, 
seront. recus. comme les titres eux-mêmes. 


BANQUE DE FRANCE 


4ssemblée générale des actionnaires du ?9 
janvier 1925, sous la présidence de M. Geor- 
: ges Robineau, gouverneur. 


Compte rendu 
au nom du Conseil général de la Banque 
(Suite) 


Le maximum autorisé des avances tempo- 
raires consenties à l'Etat, depuis le début de 
la guerre,,qui avait été successivement éle- 
vé, depuis 1914, jusqu’au chiffre de 27 mil- 
liards, fixé par ‘nos Conventions des 24 avril 
1919 et 14 avril 1920, a été ramené à 23 mil- 
liards 200 millions, à partir du 1e janvier 
1924, et maintenu à ce chiffre pendant toute 


- COMPAGNIE 
£ DE 
CHEMINS DE FER ER DE LA PROVENCE 


L'Assemblée ponerale ordinaire, convoquée 
pour le,30 avril:1925, n’ayaït pu avoir lieu, 
faute de quorum, MM. les actionnaires ‘se- 
ront convoqués de nouveau ultérieurement 
pour une deuxième assemblée gérérale. 

Le Conseil d'administration de la Compa- 
gnie proposera à l'assemblée générale de dis- 
tribuer aux actions ordinaires un bot D 
de 15 fr. pour l'exercice 1924. 


SOUSCRIVEZ = 


aux BONS DE LA DÉFENSE NATIONALE 
— 


pour accroître vos revenus sans toucher à 


votre capital. 


.|[Æxonérés de l'impôt général sur.le revenu et de tous les autres impôts ces Bons consti- 
{tuent le.,plus,commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


garanti contre tous les risques. On souscrit partout.1 


a durée du dernier exercice, conformément 
a Convention du 14 décembre 1923, approu- 
vée par la loi du 27 décemhre 1923. À 
Le solde de ces avances à varié, suivant 
les disponibilités de la Trésorerie, de 22.400 
illions à 23.100 millions. É 
Aior termes de la Convention du 29 décem- 
re 1920, approuvée par 
. 1920, l'État a pris, VOUS le savez, 
gement de poursuivre l'amortissement de sa 
dette envers la Banque, à raison de 2 mil- 
liards de francs au moins chaque année. 
Nous avons fait connaître, dans nôtre pré- 
cédent compte rendu, à la suite de quelles 
circonstances cette annuité de rembourse- 
ment avait été exceptionnellement réduite à 
800 millions, pour 93 
Par une convention du 2 décembre der- 
nier, approuvée par la joi du 31 décembre 
1924, elle a été fixée, pour l'année 
1.200 millions. Ce remboursement a été ef 
fectué, en premier lieu, par l'application du 
solde disponible du compte de réserve et 
d'amortissement et, pour le surplus, par pre- 
lèvement sur le produit net de l'emprunt 
américain qui a été mis à notre disposition 
dans les conditions précédemment indiquées. 
Cette nouvelle dérogation au plan de rem- 
poursement arrêté il y à quatre ans à, COM- 
me la précédente, un caractère exceptionnel 
et ne concerne que l’année 1924. 


Compte d'amortissement 


Nous avons versé à l'Etat, à la date du 
91 décembre 1924, l'excédent disponible. du 
compte d'amortissement ouvert en exécution 
de Îa loi du 26 décembre 1914, approuvant 
la Convention du 81 septembre de la même 
année, et de la 10? du 20 décembre 1918, ap- 
prouvant les conventions conclues à l'occa- 
sion du renouvellement du privilège de la 
Banque. : 

Ce compte avait reçu, jusqu'au 31 décem- 
bre dernier, un ensemble de, versements de 
1236.040.565 fr. 70, qui a été, conformément 
aux conventions précitées, réparti de la ma- 
nière suivante : 


_Amortissement de, créances moratoriées en- 
trées en souffrance :...... Er. 10.387.781 96 
Garantie d'amortissement L 
pour créances moratoriées à 
TECOUVTIET ..... A QE re Tee 507.688.153 90 
Excédent versé à l'Etat les 
ä{ décembre 1921, 1922 et 1923. 2.879.851.791 77 
Excédent versé à l'Etat le 
31 décembre 1924 ....:...... 838:112.838 07 
TotA Lam RE ouate Fr. 4.236.040.565/70 
Ce total a été fourni, à concurrence de 


1.884.917.013 fr. 85 par l'intérêt supplément: 
taire de 2 % appliqué aux avances à l'Etat, 
un an après la cessation des hostilités, en 
exécution de la Convention du 21 Septembre 
1924, et, pour le surplus, ‘soit 2351423551 
francs 85, par la contribution spéciale sur 


les bénéfices supplémentaires de: guerresde . 


la Banque, déterminée par la loi du 20 dé- 
cembre 1918. 

L'avenant du 11 mars 1918 a, en outre; pré- 
vu l'ouverture d'un compte annexe, auquel 
doit être porté l'intérêt bonifié par la Ban- 
que sur le solde du compte d'amortissement, 
en-attendant la répartition qui aura lieu lors 
de la liquidation finale. Cet intérêt est cal- 
culé au taux net des avances à l'Etat. 

Au 24 décembre - 194, le compte ‘annexe 
d'intérêt s'élevait à 15.994.600 fr. 55. 


Emprunt hellénique:2 4/2 0/0: or 1898 


Le montant des coupons payés Par nous, 
aux échéances des 1er avril et 1e Octobre, a 
6: 


En 192%, de 9.855, coup., pour 307.968 


IDE 
En 1923, de 10.250 pour 320,318 


fr. 50 


Diminution. 395 


— 


coup, pour 


12343: fr... 
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Succursales et Bureaux auxiliaires 


Les opérations productives des succursales 


et des bureaux auxiliaires se sont élevées à 
53 milliards de francs. 

Nous avons poursuivi, au COUrS de l’exer- 
cice, l'extension de notre réseau d'établisse- 
ments, en exécution de nos Conventions avec 
l'Etat. 

Nous avons ouvert au public cinq nouveaux 
bureaux auxiliaires : à Lille-Bourse le 7 jan- 
vier 1924, à Corbeil, Fontenay-le-Comte, Lou- 
viers et Saint-Gaudens le 1er mai. 1924. 

Le nombre des comptoirs de toute nature 
et villes rattachées est aujourd'hui de 608, 
Savoir : 


-1 Banque centrale : 
18 Bureaux de Paris et de la 
Banlieue ; 
159 Succursales ; 
74 Bureaux auxiliaires ; 
356 Villes rattachées. 


Totale. 608 comptoirs de toute nature 
et villes rattachées répartis eritre 603 places 
bancables. ; 


Bénéfices et frais. 


Les produits bruts commer- 
ciaux et extraordinaires réalisés 
pendant l'exercice 1924 se sont 
élevés, déduction faite des préle- 
vements opérés, en vertu des lois 
des 26 décembre 1914 et 20 dé- 
cembre.1918, au profit du Compte 
d'amortissement, à Fr. 647.679.560 61 

Les dépenses d'ad- 
ministration pour 
Paris et les suCcur- 
sales, .y compris les 
amortissements des 
succursales, les frais 
d'entretien et de 
transport de billets 
ei d'espèces, etc., ont 
PTE 0 PEN NS EME UE 

Les frais d'acqui- 
sition d'immeubles 
pour création. ou 
agrandissement de 
succursales et bu- 
reaux auxiliaires, 

Les versements 
aux Caisses de re- 
traites : 

1o Pour la Caisse 
de réserve des em- 
DIOVÉS RAR PE RRRE 

2° pour la Caisse 
de retraite des da- 
mes employées, de... 


204.725.176 76 


0.321.000 » 


22.000.000 _ » 


11.000.000 


Siège 


AIX-LES-BAINS... cousoie 


‘ALGER... c_oscsccosses 
u POP BONES MES Te 
S-MER, .,... 61, Rue Victor-Huge. 
CANNES ..…..sssusosssese Jr RUE Maréchal-Pech, 
ne dut À ES De. Lx | gp < 
k ete op 0000800008080 © Lt ae de là République. 
MARSEILLE: ircceccee ps Rue Canneb 4 a 


13, Place Carnot. 
(ouvert pendant la saison) 
6, Rue de la Liberte. 
, Rue Esprit-des-Lois.-- 


e Central : 


des 


BCUS UE 0 


Central : 33, Rue du 4-Septembre,. PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, re 78 D, Ro Rs 
1, Inter Spécial : 677, 860, 861,980; 932 — 


| LONDRES : Wesf-End Agenoy 1, Pal 'HaulEast, 


CORRESPONDANTS DANS LÆ MONDE ENTIER TA] 


BARCLAYS BANK LIMITED _ 
54, Lombard Street, LONDON:E. C. 3: #18 


léan Lu PNR OR, Ce g 
UT MANTEAU PUS 


Le versement en 
vue de la constitu- 
tion d’une provi- A - 
sion pour garantie. Es 

ponifications 5 
de retraites, de...... 25.000.000 » 

Les versements . Æ 
au Fonds de pré-- Ps 
voyance en faveur modes 
des auxiliaires aux 
recettes, de 
‘ Les aïlocations 
spéciales. accordées 
au Personnel : al 
location pour cher- —- - LL 
té de vie, alloca- 
tion pour: ChATECS A MONTE NEO 
de famille, alloca- ÉrAUITIAUG 


tion aux œuvres | 
45.518.794 _» 315.564.970 7 


5.000.000. » 


mutuelles, de ….. 


Laissant un produit net com- ùs 4 4 
Fr: 332.110.589 & 


ss sorrenterese.s 


4998 SL SIENS PRES 


mestre: 1903 4744 es. ee 2.604.229 1 
Totale TT EU) Fr. 354.441.414 
De ce total, il y a lieu de dé- sw. 
duire : Tr 
1o Les sommes versées : 
A l'Etat, à titre j 
d'impôts généraux 
ou spéciaux et de 
redevances ….. Fr. 170.099.908 14: 
Au compte anne- | ei NUE 
xe, pour intérêts ee — 
bonifiés au- compte: 
d'amortissement (loi 
du, 20-déc.: 1918)... 
A la provision 
pour risque 
COUTS Ib RE 
A la mprovision 
pour effets en souf- 
TANT orcMtRits 
A la provision 
pour dépenses -ex- 
ceptionnelles . d’ad- 
NISTTATONR eue 
de Dé- 


fa 


2.352.219 06. , 
40.000.000  » 


25.000000 


: 6.000.000 » 
Au compte 


néfices en ‘addition CAEN: Lite | 
au capitai, sommes! :- list + à 
représentant la part 
ajoutée : au : fonds 
social des produits 
résultant de l'éléva- 
tion du taux de Eu % 
l'escompte au-des- à ARR EE 
sus de 5 % et du! D UC L À 


taux des avances” ÉPNEST MOT 
45.805.131 86 ‘ 


au-dessus de 6 %.. 


FRERE 


ra) LITE 


TE 


ct 


Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA 
SUCCURSALES : LAMOITAM CT? 


1 LAPFI EC 
LE (TOUQUET-PARISAIEN AO 
PLAGE... Le ee Saint-Jean, : 
+ - (ouvert pendant la salson). 
MENTON sors sasesosre y Avenue élix= au 
MONTE-CARLO...,.,,,... 1, Boulev. 74 Houllns. 
A LE AE (COLE Nord'des Jardins du Casine ) 
DRINT Codes .. 145 AV G emenceau 
ROU 000-0000 15, LR. d’Alsace-Lorraine, 
EN isole .. 7, Rue Jeanne-d’Arc, | 


S. W. L —°COLOGNE : 2, Kcmcædiensirasse 
Sinoctt MU | 


Toutes Opérations de Banque mn 


< 20 


Le rées e : 
lu ?e semestre 1 23.796.838 » 
» 3°- Le report à.. FE 
ouveau du ?e se- 
Fr. 2.046.485 30 335.100.583 26 


mestre 1924... 


D Le solde nef, SOit:-7:...... Fr. 19.340.831 69 
ba permis, concurremment avec 
les revenus du portefeuille pro- 


pre de la Banque, qui ont été de 33.584.168 31 


52.925.000 » 
(A suivre.) 


ASSOCIATION NATIONALE 
des Porteurs Français de Valeurs HORAIARE 
5, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La Commission financière internationale de 
ma Dette publique hellénique, à Athènes, vient 
de publier son tableau mensuel de janvier 

1925 des recettes des revenus affectés au ser- 
“vice de la dette publique hellénique, résu- 

-mant la situation du 1 au 31 janvier 1925. 

"L'Association Nationale des Porteurs Fran- 

“çais de Valeurs Mobilières extrait de ce docu- 


«ment les résultats ci- après £ 

h. Différ. des 
ë Recettes brutes recel*brutes 
à - de janvier de 1921à 1945 
“  Ciassif- —- du 1° au 31 
cation 1924 1995 janvier 1925 
Ÿ — — — — 


- (En F'AtMEES 
- Sel, pétrole, al- 

; Jamet:; tabac, 
timbre, etc. 


- 49.717.757 61.141 397 + 18. 124. 639 
pre 48.584.592 72.196.323 + 24.211.821 
. L'état des plus-values fait ressortir entre 
“les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 17 au 31 jan- 
vier une différence en plus de drachmes 
-508.478,77. 
æ Janvier 1924 


CR QE cn 
-- Ports Drach.pap. Av: st. 


Janvier 1995 
EE 
Drach.pap. Liv.st. 


FLe Piréé.-28.390.667-"5 99.022.600 :» 
Salonique 13.841.478 :» 2° 19.981.056 .» 


. La différence des recettes entre 1924 et 1925 
pour le premier mois de l’année est de 


Drach. ponis Livres sterling 
ss... + 12 692. 04? 20 : $ A) 
APRES + 6: 039.977 40 DR) 


 N-B, = Le’tableau mensuel de: la: Commis- 
Sion contient, pour la première fois, une ru- 
brique relative aux revenus affectés au ser 
vice de l'emprunt des FR 


DER PER 


.EMPRUNTS DANOIS 
litres perdus ou détruits pendant la guerre) 


“français victimes d'un acte de-dépossession 
‘survenu pendant la guerre, le Gouvernement 
L anois avait consenti à n'effectuer le paie- 
ment des titres et des coupons frappés d'op- 
position que sur production, par le présen- 
tateur, de justifications de propriété. 

» Cette mesure qui créait un empêchement 
sérieux au remboursement de ces titres et au 
paiement des coupons vient d’être rapportée. 
Le Gouvernement danois estime, en effet, 


“cours des Cinq années qui ont suivi la 
guerre, de faire le nécessaire pour faire va- 


En vue de réserver les droits des porteurs 


que les ‘intéressés ont em la possibilité, au } 


loir leurs droits .et qu'il lui est. srapessinles 
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de maintenir plus longtemps une mesure 
qui déroge aux prescriptions légales recon- 
naissant au porteur de bonne foi la qualité 
de véritable propriétaire. 


OBLIGATIONS 4 0,0 
DE LA BASSE-AUTRICHE 


La Ville de Vienne.æt l'Etat, fédéré de 
Basse-Autriche ont accepté de proroger jus- 

’au 30 juin 195 inclus le délai prévu pour 
l'adhésion des porteurs à l'accord amiable 
portant règlement des arriérés et organisa- 
tion du service futur de l'emprunt 4 0/0 or 
1911 de la Basse-Autriche. 

L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières rappelle que l’éta- 
blissement chargé de recevoir les titres en 
dépôt pour adhésion à l'accord est la Ban- 
que des Pays de l’Europe Centrale, 12, rue 
de Castiglione, Paris. 


CRE AE ASC PETITE ENTREE T7 ELEC 7 REDON ÉTEINT ETAT ADD THOSE RE ETREE 


CHEMINS DE FER DE L'EST 


ES 


Amélioration des services entre Paris 
et la. Lorraine, le Luxembourg, la Sarre 
et les Pays Rhénans 


À partir du 5 juin prochain, les services 
de nuit entre Paris, Metz, le Luxembourg, 
la Vallée de la Moselle, la Sarre et les Pays 
Rhénans, seront dédoublés par Charleville, 
Longuyon, Thionville, d’une part, par Pa- 
ony, Metz, d'autre part, et notablement accé- 
lérés. 


Départ de. Paris à, 21 h. 30 pour les Pays 
Rhénans vià ÉNÉ RTS Arrivée à Thion- 
AE de 50, à Trèves à 6 h. 24 à Coblence 
2191 009: 


Départ de Paris à 23 h.,00 pour Longwy, 
Luxembourg. Arrivée à Luxembourg, à 7h. 28. 

Départ de Paris à 23 h. 23 pour les Pays 
Rhénans, via Metz. Arrivée à Metz à 5 h. 50, 
à Sarrebruck à ? h. 45, à Mayence à 11 h. 59, 
à Francfort à 12 -h.#50.: Les voyageurs des 
régions de l’Oüest, du Sud-Ouest et du Midi 
arrivés à Paris dans la soirée par les express 
ou rapides du Havre, de Nantes, de Bordeaux, 
de Toulouse, auront ainsi la possibilité dé 
continuer le même jour sur la Lorraine, la 
Sarre, Mayence.et Francfort. 


En sens inverse : 

‘Départ de Coblente à 16 h. 10, de Trèves à 
18 h. 45, de Thionville à 21 h. 10, de Luxem- 
bourg à 21h: 40, de Charleville à 0h. 1t et 
arrivée-à..Paris-à. 5-h...35. 

Départ de Francfort à 15h. 27, de Mayence 
à 16:h::58, de Sarrebruck à 22 h. 05, de Mètr 
à. 29-1..55 et arrivée à Paris à 6 h. 03 : avec 
possibilité. pour les voyageurs se rendant 


|dans l'Ouest, le Sud-Ouest et le Midi, de con- 


tinuer leur voyage par les premiers trains 
rapides et. express. de la matinée. 

Voitures avec couchettes-et lits-toilette -en- 
tre Parisrket Coblence.. Voitures «avec couchet- 
tes entre Paris et Forbach, Paris et Luxem- 
PARtre Wagons-lits entre Paris Metz-Wiesba- 
IRAQ ti er 


RO D 2 PP D 


| CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLEANS 


Billets combinés, chemin de fer et aulo-car, 
-de Paris aux. Châteaux. du Blésois *- 
et de Touraine Ë 


Pendant la période de fonctionnement Mes 
| Circuits en autocar organisés (par la! Compa- 
gnie,-d'Orléans au départ -de-. Tours et. de 
Blois, du 1% avril au Ï8 octobre 1925, il sera 
délivré des’ Eillets spéciaux de toutes classes 
COmportant un voyage-aller et retour de Pa- 
ris à Blois ou à Tours et, au Choix du voya- 
geur, le droit d'effectuer celui ou ceux des 
ciretits em;autozcar. qu'il aura,choisis au dé- 
part. de es deux villes. 


Pour le parcours en chemin de fer. ces 


billets-bénéficieront, suivant.le cas, de la ré- 


|rectes nouvelles avec, Vienne, 


3 


duction des billets aller et retour ordinai- 
res, des billets de famille nombreuses ou de 
réformés de guerre. Ils donneront, sans sup- 
plément de prix, des facultés d'arrêt à divers 
point du parcours leur validité normale 
2. augmentée d’un jour par circuit effec- 
ué. 

Les coupons du trajet en auto-Car béné 
cieront d'une réduction de 5 0/0 sur le tarif 
normal. 

Cette dernière réduction s’appliquera éga- 
lement aux coupons d’auto-Car émis con- 
jointement avec les billets de famille, du ‘ta- 
Tif G. V. 6, de Paris à Blois ou à Tours. Ces 
billets, lorsqu'ils seront ainsi émis conjointe- 
ment avec des coupons d'auto-Ccar, donne- 
ront droit sans supplément aux facultés 
d'arrêt signalées ci-dessus, 

Les voyageurs pourront se procurer, à leurs 
frais, lors du départ d?s auto-cars à Blois 
et à Tours, des tickets pour la visite des 
châteaux compris dans les circuits et pour 
les déjeuners. 


or 
… CHEMINS DE FER DE L'EST 


Nouveaux services de jour entre Paris et 
Bâle et nouvelles relations rapides direc- 
tes entre Paris et Vienne, par l’ArTlberg. 


A partir du 5 juin, la Compagnie de l'Est 
remettra en marche ses anciens rapides de 
jour de: dre et ?,classes du service Paris- 
Bâle. Ces trains assureront des relations di- 
par Zurich 
et V'Arlberg. Départ de Paris à.9 heures. 
Arrivée à Bâle à 16 h. 20 et le lendemain à 
Vienne à 14 h.:55, à Budapest ane Le Ten AE 
retour, départ de Budapest à 7? heures, de 
Vieñne à 148 h. 35, de Bâle le lendemain à 
10 h. 10 et arrivée à Paris à 17 h:20. 

Durée du .trajet. entre Paris et Vienne, 
29 heures. Un service de Wagons-lits (ire, et 
2e cl.) fonctionnera entre Bâle et Vienne.1Ces 
trains assureront à. Bâle des correspondan- 
ces directes de ou pour Lucerne, et, pendant 
l'été, à Belfort, de ou pour Berne et. l’'Ober- 
land bernois. 

A" titre d'essai et jusqu'à nouvel avis, 
ils prendront. de ot ‘pour Paris, les :voya- 
geurs de 3° classe effectuant un parcours 
simple dé 500 kilomètres, ou payant pour 
ce minimum de parcours. 

lbs seront entre Paris et Belfort, l’un pré- 
cédé à l'aller, l'autre suivi au retour, par 
un a de toutes classes, le premier par- 
tant de Paris à 7 h. 45, ét le second y arri- 
vantia, 19, h:"25: 


©: Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amaiïigrissant parfait est à votre portée. Il 

agit en 1 améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 

+ I a nom: Pilules Galton. 
Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nismeé räjeuni. 

Mlle C:, de Perpignan, écrit : 
ile Un seul flacon de Pilules Galton 
À n'@ fait. perdre neuf centimètres 
\ de. tour, de: taille, de: plus, j'avais 
fun très gros ventre qui & baissé 
comme gr enchantement, » 

M.E. B. de Montbara : 

« Les Pilules Gaiton #'ont fait 
maigrir de: trois kilogs ew17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec.des résul 
tals remarquables sans gvoïir besoir 
‘ de quitter mou travail et sans être 
gêné en rien, » 
si vous désirez maigrir, n'hésitez 


Pilules Galton. 


Ainsi donc, 
pas: pre- 
nez des 
vous convaincra.(Composition exclusivement végétale). 


Flacon avec notice: 16 fr. 40 contre rembour sement 
TJ. Ratié, ph‘, 45, rue de l’Echiquier, Paris-X°, 


es 
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BANQUE DE L'INDO-CHINE 


R. C. de la Seine n° 13.94 


SOCIÉTÉ GÉNÉRALE 


POUR FAVORISER LE DEVÉLOPPEMENT 


OFFICIERS MINISTERIELS 


ail Faidherbe,av.mob.(usage banq.). 


D. BAIL losaux à Boulogqne-s-Mer, PAT. -DU COMMERCE ET DE L'INDUSTRIE EN FRANCE 


LR a à LOS A4 
Sétuatsan au Shsanoenaiass Adj. Et. MarorTe,n.,Paris,9, Bd St-Michelle19mai Reg. Com. Seine : N° 64.462 | 

à3h. p. M. à p. pouv.êt,hb:60:009 £.Cons. 10.000. S'ad. ‘ r. | 

ACTIF M. Prévosr,synd. Paris,6, quai de Gesyresetau not. Bilan au 28 février 1925 r 

Versements a TU je Ps 3.699.009 » ne | À | 
Rentes, Fonds d'Etat, :Obliga- d 4 ‘4 
TR No D RAR ANRT ne CA 17.918.569» Bulletin Bibliosraphique | | ACTIFS À 
Participations financières ...... 1.756.118 » 4 Espèces en caisse et à la | > 
Caisse (Paris et succursales), ...33).798.649 26 Le pétrole en France et dans les colonies | Banque de France ....….. ..  606.270.286 53 
Monnaies et Matières .,.....:%, 7.496.644 20 | françaises. — Une brochure de 31 pages édi- | Avoir dans les banques et s1 | 


tée par la Dépêche Coloniale, collection « OC- | Cnoz les correspondants .. 170.137.505 


Portefeuille (Paris et Succursa- s 
: j g* -(Geor£ge: - 4} : 
tave-Homberg », 19, rue Saint-Georges, Pa Bénietsuille : Étieté et Bons 


les) et Bons de la Défense Na- 


Hiorale 225... 20 neomunepr gets 152.006.381 » | ris (9°). Prix : 3 francs. ; : "| 
Avances sur nantissements et Sous le titre « Le Pétrole en France et dans de la Défense Nationale :.0:8.821.727.541 04 
en comptes-COUTants v..e.se.. 539.581 052 91 [les colonies française », vient de paraître | Coupons à encaisser .......: 86.265.920 48 
Remises à l’encaissements ‘et en à une ‘intéressante monographie éditée par | Reports ..................... . 37.096.226 88 
route hufariors sérrsure vssseee, 71 429.715 5 notre confrère "a Dépêche Coloniale et qui | Avances sur garanties :.442 0 342.953.756: 
Correspondants divers (Paris et ___. [est la première de toute une série, en prépa- | Comptes courants divers ….. 1.291.018.953 68 
Succursales ........ seen 03.304.577 82 | ration, qui sera consacrée aux matières PrE+ | Rentes et: actions ne tes | 
pus ARS (Paris et SucC- RE pepe mières que produisent nos colonies, aux di: | obligations Fa 38.064.505 | 
CPS EE ne 711.4 , industri ui S’ créé insi DNS sssssesses esse +064. 
€ verses industries qui s’y sont créées ainsi Participations financièrés … 28. 355 415 | 


qu'aux questions ‘de la main-d'œuvre, de 
l'organisation commerciale, Æetc..…, etc. 

En une quarantaine de pages, précises et | 
documéntées, avec cartes à l'appui, la ques- | Comptes d’orûre 


Immeubles ”...,........ AN OMIS 8.000.000 » 
Fr. 2.138.623.255 46 


Immeubles et Immobilières. 


parisienne et département. . 56.397.098 75 
ses asser OUR AIO 
tion des recherchés de pétrole dans la Mé- | Appels différés sur actions ..  250.000,000 ”) 


; PASSIF 
Capital social ..........: eee 72.000.000 » | fropole et: aux Colonies est mise au point | Intér.sur Actions … ( 
Fonds de réserve statutaire .... 5.746.000 » | ef Us problème du ravitaillement de LE con Intér.sur Actions (cy.au lerjauv.) 6.250.000 | 
onds de prévoyance statutaire, 10.22: ays nettement pos Gta 5 HR, APR .288.033.812 54 
Fonds d ë e statutair 18.414.726 70 | bay posé. Total 6.288.033.812 54 
Fonds de réserve disponible .. 3.600.000 » | D'ailleurs, le fait que cette série de mono- | | 
Fonds de dotation des Agences graphies est publiée sous le titre de « Col- PASSIF 1 
en Chine, au Siam et 8 Sn Donggo à |Iection Octave Homberg » ei placée sous ‘1e | Capital 1..:............-,"s# .  500.000.000 » 
Réérve Immobilière 8 000000  » | Patronage d'un homme qui à fant faif pOUX | Réserve .............es 57.026.002 29 
Billets au porteur en circulation 926.538.771 59 AE M Reine AE DOUe OS Compte de chèques ..... …... 1.406.716.€07 43 
Comptes-Courants et de dépois ces études. Elles rendront les Su Téude | Dépôts à échéance fixe .…...  138-308,807 22 
I An ES MS RL A CU 419.852.815 1% | Services à tous ceux qui voudront être docu- | \CCeptations à Payer .  162.872.249 97 
Comptes-Courants et de dépôts ae 5) | mentés ide facon rapide et complète ; c'est | Comptes courants QVETS rss 8.741.194 169 85 
C ë: nt an Met en se pourquoi nous applaudissons Ge grand cœur | Comptes d'ordre ...:........ 273.090.769 50 
Famsebitie US 101.916.081 50 à l'initiative de notre confrère. Intérêts et dividendes ....... 92.472,69 06 
Effets à PAYOT cuecccreresose.e à 6.440.006 86 | je . [Solde du dernier exercice …, :216:828:11120 
Acceptations à échoir pour compte Total | 6.288 (33.812 54 3360 % 
des succursiles etagences....... » » Û $ RTE vanne 
Correspondants divers (Paris et La Meilleure Encre est l'Encre te l ee me | 
Succursales) 4:.:4....::... ... 803.113.901 37 \ Certiñé conforme aux écritures : : 
Comptes d’encaissement-........ 11.421.018 27 1 Le Directeur véndte, 
Intérêts et Commission du se- 42 Ü = y à 
mesire mu COUTS: 6 mis lusie see o 08 , MARNE Ga 4 
Dividende PAYET «ssh sr e de s : | 
Profits et Pertes : se trouve partout l TE à 
Solde. du 17 semestre 1924 .,.... 3.612.068 70 À # I. P. — 16, rué du Croissant, PARIS. 
Solde du 2e semestre 1924 ...... 16.641.757 07 | SIMART, imprimeur. :. 
Réescompte du.Portefeuille » » GS ss 4 
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Edition 1925 um 


ANNUAIRE DES BANQUIERS . 


Liste alphabétique avec numéros ce téléphone 
ces Banqies et Banquiers ce France et de l'étranger 
Paraissaut tous les ans depuis 4905; se publiant en trois volumes : 
l. PARIS — HN. DÉPARTEMENTS — Hi. ETÉANGER 
Chaque volume broché, format 21 X 14, d'environ 300 pages, prix 
10 fr., franco 11. fr., à l’étranger, franco 12 fr. Les 3 Annuaires réunis en 
1 volume relié, de plus de 900 pages, prix 30 fr., franco 33 fr. étranger 
34 fr, 50. Chaque annuaire contient aussi les adresses des notaires, 
agréés, experts, arbitres, liquidateurs, syndics de faillite, receveurs de : 
rent.s, experts-comptables, avocats-conseils, traducteurs-jurés, Commis: ; 
saires-priseurs et courtiers en marchandises près la Bourse de. Gommerce a 
de Paris; renseignements sur le ministère des Finances et le Crédit 
municipal de Paris. — Sur demande, envoi franco de pages spécimens 
de chaque annuaire. 5 
Honoré de la souscription de la hautebanque française etélrangère. 


Fr. 2.138.623.255 46 
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CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET À LA MEDITERRANEE 


Exposition Internationale … . 
de la Houîlle Blanche et du Tourisme 


‘L'inauguration de l'Exposition Internatio- |$ 
nale de la Houille Blanche et du Tourisme 
à Grenoble est fixée au 21 mai-prochain. 

Les fêtes de la Pentecôte ayant lieu cette | 
année les 31 mai et 1e juin, On ne saurait | 
trop engager tous ceux qui s'intéressent à 
cette importante manifestation- à profiter de 
ces journées pour la visiter. 

Grenoble est le point de départ de nom- 
breux services automobiles organisés par la 
Compagnie P.L.-M. qui permettent de décou- 
vrir à cette époque de l’année les Alpes en- 
core en fleurs. 

Nous citerons plus particulièrement le Cir-}# 
cuit de la Grande-Chartreuse (25 francs), le 
service Grenoble-Le Lautaret-Grenoble (45 || 
francs), qui ont lieu tous les jours ; les 
excursions de l’aprèsimidi : de Grenoble à 
Saint-Nizier (20 francs), à ‘Vizille-Uriage (15 


francs), à Saint-Eynard (15 francs), aux Pe- 
tites Roches (20 francs). , En vente à la BIBLIOTHEQUE FINANCIÈRE, 24, rue Feydeau, Paris (2°) D 
Sur ces prix, une réduction de 20 % est Téléphone : Louvre 02-19. R. C. Seine 21.019 Chèques postaux : 258 28. M 


accordée aux porteurs de Bons de l'Exposi- 


tion. à EE 
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THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS., U.S.A. « 
: 70 Federal Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
501 Bartolome Mitre. Pedro Gomez Mens Bldg. 


Reçoit des fonds de ses corres- 
pondants pour : Achats de valeurs 
américaines, Acceptations. bancat- 
res, Obligations du Gouvernement 
des Etats-Unis, etc., etc. 


Special Representative! 
24. o'D BROAD STREET, LONDON. 


AVIS A NOS LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraitre un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


habituel de notre journal. 


application de l'article 40 de la loi du 
juillet 1867. 

Ont le droit de prendre part à l'assemblée 
générale, 
moins et Ceux qui, par suite de groupement, 
représentent ce nombre d'actions. Les yro- 
pr'iétaires d'actions au porteur et les action- 
naires qui usent du droit de groupement 
doivent déposer leurs titres huit jours au 
moins avant l'assemblée, soit au siège so- 
cial à Auberchicourt, par Aniche (Nord), soit 
dans toutes les agences de Paris et de pro- 
vince des banques suivantes 

Société Générale ; 

Banque Générale du Nord : 

Banque L., Dupont et Cie. 

Le Conseil d'administration. 


24 


CRÉDIT FONCIER D'ALGÉRIE & DE TUNISIE 


Les actionnaires du Crédit Foncier d’Algé- 
rie et de Tunisie sont convoqués en assem- 
blée généralé ordinaire pour le 29 courant. 

Le bilan qui leur sera soumis se totalise 
par 1.217.00.000 de francs au lieu de 1 mil- 
liard 121.000.000 de francs pour l'exercice 
précédent. A l'actif, les « espèces en caisse » 
et le « portefeuille » totalisés atteignent 587 
millions de francs contre 576.000.000 de francs 
en 1923 ; les « prêts fonciers et COMMUNAUX » 
en participation avec le Crédit Foncier de 
France s'élèvent à 132.000.000 de francs con- 
tre 121.000.000 de francs précédemment ; le 
compte « Mandat Crédit Foncier d'Orient et 
Caisse Hypothécaire d'Egypte » ressort à 
39.000.000 de francs au lieu de 23.000.000 de 
francs. Au passif : les « dépôts à vue » at- 
teisnent 617.000.000 de francs contre 578 mil- 
lions de francs pour l'exercice précédent, les 
dépôts à terme passant eux-mêmes de 85 mil- 
lions de francs à 91.000.000 de francs. 

Les bénéfices nets. s'élèvent à 10.585.804 fr. 48 
contre : 9.171.238 fr. 21 précédemment, ce qui 
permettra au Conseil de proposer à l'assem- 
blée générale la répartition d’un dividende 
de 33 francs pour l'exercice contre 31 francs 
l'an dernier, tout en attribuant aux amor- 
tissements et réserves près de 2.000.000 de 
francs et en reportant à nouveau 390.797 .fr. 47. 
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MINES D'ANICHE A SP Es 


Société anonyme 
Au capital de 160.000.000 de francs 


Reg. du. Com. Douai. n° 16920 
Siège social : 
À :Auberchicourt, par Aniche 


INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


(Nord) 


COMPAGNIE UNIVERSELLE 
DU 


(CANAL MARITIME DE SUEZ 


Les actionnaires sont convoqués en assem- 
| blée généralé, pour le lundi 8 juin 1925, à 
è heures précises, 8, rue d'Athènes, à Paris. : 
L'assemblée générale est composée des 
actionnaires, propriétaires d'au moins vingt- à 
cinq actions de capital ou de jouissance, 
ayant, au plus tard le mercredi 3 juin, jus- 
tifié, au domicile administratif de la Compa- 
gnie, 1, rue d’Astorg, à Paris, du dépôt de 
leurs titres, Soit dans les caisses administra- 
tives, soit dans les établissements et maisons 
de banque agréés par la Compagnie, 


AVIS DE CONVOCATION 
MM. les Actionnaires de la Compagnie des 
Mines d’Aniche, sont convoqués en Assem- 
blée générale ordinaire à Paris, au Comité 
Central ddes Houiïillères de France, 35, Tue 
Saint-Dominique, pour le,jeudi 4 juin’ 1995, 
à 15 heures. 


Ordre du Jour : 


1° Rapport du Conseil d'administration : 

2° Rapport des commissaires des comptes : 

3° Approbation. s’il y.a lieu. des comptes 
de l'exercice 1924, et fixation du dividende : 

4° Nominnation de deux administrateurs : 

59 Nomination de commissaires des comptes 
pour l'exercice 1995: 

6 Autorisation à des administrateurs par 


CR NEUTRE ES PET RSS 
=: PRE NES su 


les propriétaires de 40 actions au À 


£is FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 
PROCÉDÉS THOMSON- -HOUSTON 


Société anonyrré 
Au capital de’ 300.006.000 ‘de S S 
siège social : 
173, boulevardrHaussmann;, PARIS 
Reg, Comm. Seine, n° 60.343 


Assemblée générale ordinaire 
Avis de convocation 

MM. les Actionnaires de la Compagnie 
Francaise pour. l'Exploitation,-des. Procédés 
Thomson-Houston sont. Convoqués-en. a5seM- 
blée générale ordinaire, pour le jeudi 4 juin 
1%5, à 3 heures de l'après- -midi, à là Salle 
du Comité des Forges, 7, rue de Madrid, à 
Paris, à d'effet de statuer sur l’ordre d&® jour 
suivant, 


Lecture du rapport du Conseil d’adminis- 
tration et du rapport des commissaires” des 
comptes «pour l'exercice :194 ;- approbation, 
s'il y a lieu, de ces rapports et affectation 
des bénéfices ; nomination d’administrateurs ; 
nomination. des..Commissaires..des.compies 
pour l'exercice 1925 ; autorisation à donner 
aux administrateurs, Conformément à :larti- 
cle 40 de la loi du 24 juillet 1867. 


l'assemblée générale se compose des ac- 
“tionnaires possédant dix actions au moins É 
les propriétaires de moins de dix, actions 
peuvent se réunir pour former. ce nombre et 
se faire représenter par l'un d'eux. 

Pour assister à l'assemblée, les propriétai- 
res d'actions au porteur doivent déposer 
leurs titres le mardi 26 mai, au plus tard, 
dans les établissements et banques ci-après, 
ainsi que dans leurs succursales ou agences : 


Comptoir National d'Escompte de Paris, 
14, rue Bérgère, Paris ; 
Société Générale pour favoriser 1e déve- 


lcppement du Commerce et de l'Industrie en 
France, 29, boulevard Haussmann, Paris ; 

Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Italiens, 
Paris ; 


Banque Nationale de. Crédit, .16, boulevard: 


des Italiens "Paris; 

Banque de Paris'et:des Pays-Bas, 
dAntin, Paris ; 

Banque des Pays du Nord, 
de: l'Opéra, Paris ; 

Banque. Transatlantique, 
or. Pas. 

Crédit Foncier d'Al 
rue Cambon,t Paris \; 

Crédit du Nord, 24, boulevard. Malesherbes, 
Paris : 

MM. Morgan, 
“vme, Paris. 

Les dépôts-sont reçus ‘dans Ces établisses 
ments sans frais pour. les dépositaires, qui 
ñn auront ainsi aucuns débours à: süpporier. 

Les récépissés de dépot dans des! maisons 
banque ‘agréées Dar. le Conseil d'admi: 
nistration seront reçus comme les titres eux- 
1 Êmes. 

_ Les titulaires d'actions nominatives -étant 
uiscrits d'office sur la liste. de l'assemblée 
£s nt dispensés-de -ce-dépôt. 

sera délivré, par les établissements ci- 
Messus indiqués, une carte d'admission com- 
portant au dos une formule de pouvoir. 


Le Conseil d'administration. 
mm 
CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS 


Reg. du Com. : Seine, 88.928 


3, rue 
28 bis, avenuê 
19, rue de Moga: 


érie et de Tunisie, 43; 


Harjes et Cie, 14, place Ven- 


ue 


AMORTISSEMENT 
Le vendredi 5 juin 1925, à 14 heures, il sera 
procédé publiquement, dans ‘une des salles 
de l'Administration. 8, Tue de Londres, à 
Paris, au tirage au sort des obligations 3 ‘070 


4884 remboursables au pair à par Al 
wctobre 1925. pair à partir du 1 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


COMPAGNIE GÉNÉRALE PARISIENNE 
DE TRAMWAYS 


Société anonyme 
At capital de :23-00D 000$ de francs 


L' Assemblée 


dividende de l'exercice 1924 : 

16 francs par.action de priorité 
n> 14) ; 

13 fr: 50 Dar action ordinairé*(eoupon n° 22); 

3-ir, 50 par- action-de jouissance (coupon 
N°5), dre 
.Ce.dividende sera payé. partir du 1 juin 
prochaïn# net d'impôts, à wäison de : 

Actions de priorité : 

+4 {x 08 par titre nominatif ; 

ler. 47 par tire au POUSSE 

Actions ordinaires -: 

11 fr. 08 par titre nominatif ; ee 

10 fr: 66 par titre au porteur. 

Actions de jouissance : 

3 fr. OS par titre nominatif ; 

2-fr. 77-par titre au porteur, Grtés 
aux caisses du Comptoir National d'Escompte 
Le Paris, 14, rué Bergère, de ses bureaux de 
quartier ‘de Paris et agences de-province. 

Le Conseil d'A 


(coupon 


Ce FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 


DES 


PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Les porteurs d'obligations 4 0/0 de la Com- 
pagnie Française pour l’Exploitation - des 
Procédés Thomson-Houston . sont 
qu’il sera procédé, le mercredi 10 juin 1985, 


à 14 heures 30, en séance publique, au Comp: 
at 


toir National de Paris, 14 rue Bergère, 
tirage au sort de ces okligations, 

Ce tirage comprendra : 

Pour là dre émission de 40.009 obligations, 
nos 1 à 40.000, 39 séries de 10 obligations, 
soit 390 titres. 

Pour la ? émission de 20.000 obligations, 
nos 40.001 à 60.000, 20 séries de 10 obligations, 
soit 209 titres. 

Pour la 3° émission 
nes 60.001 à 90.000, 31 séries. de 10 obligations, 
soit 310 titres. 

Ces obligations seront remboursables à 
partir ru 1er juillet 195, à raison de : 

497. francs nets d'impôts pour les obliga- 
tions n°s 1 à 40 00%. 


498 fr 20 nets d'impôts pour les obligations 
40.001 à 60.000. 
60 nets d'impôts pour les ofligations 
à 90.009. 


1195 
494 ‘fr. 
nos 60.001 


DARCLATS 


Siège Central : 


AIX-LES-BAINS........., 13, Place Carnot, 

(ouvert pendant la saison) 
4L6G 6, Rue de la Liberte. 
BORDE 4, Rue Esprit-des-Lets. 
DOOLOONE D NE 61, Rue Victor-Hugse. 

NES 7, Rue Sert Sp 
LE HAVRE, 9. Quai George V 
LYON . 1, Rae de la Ré ublique. 
MARS, 5, Rue Cannebi 


LONDRES : West-End Agency : 


BARCLAYS 


gênétales ce actionnaires te-| 
lue le 25 février 1925 a fixé ainsi qu'il Suit le 


inforinés 


de 30.000 obligations, 


ÉTÉ MXE À etre DT RDS EEE 164.77 
Celui du "Semestre 0 ere ee 16477 
Soit pour l'année...L...:. Fr. 329.54 
correspondant à un dividemde met; 1 © 
lAMDOÔLMÉQUI dsh diner doi se ges Fran 290 => 


Inter Spécial : 677, ‘860, 861, PE LEE 
Adresse Télégraphique nour Paris et Sansts : BARCLOSEA F F 
; J 


 SUCCURSALES : É 4; 


1, Pall Mall East, S, W. 1 


Toutes Opérations de Banque 
CORRHSFONDANTS DANS LE MONDE ENTIER 


S BANK LIMITED 
e Central: 54, Lombard Streët, LONDON E: C. 3 


COMPARER 
DES - 


| MESSAGERIE MARITIMES 


“Société anonyme à 
Au capital'de 75.000.000 de francs 
, Siège social : FA 
, 8, rue Vignon, Paris 
A du Com: de la Seine n° 31. 016 


“ 


Le Consett ET RS ER re a Thon) 


d'informer :MM. les ‘Actionnaires qu'ils sont 
convoqués en Assemblée -genérale ordinaire 
annuelle pour le jeudi 11 juin 1925, à 15 heu- 
res, 8, rue.d'Athènes, à Paris.. 

Les dépôts! de titres: seront acceptés jus- 
qu'au 1e juin inclus. " 


Cie DES CHEMINS DE FER DU MIDI 
64, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. seine n°.46.487 , 


MM. les porteurs d'obligations 6 0/0 sont 
informés que le coupon: semestriel échéant de 
iér juin 1925. sera payé. à raisonede 


| Hnpôts + 


Rene uits: 


. Titres nominatifs (coupon ns, 10). 15 11. 20 
Titres au porteur (coupon n° 10). 11 11. b2 
Le paiement aura lieu à partir du 2 juim 

1925 .: 
lo Aux guichets de la Compagnie, à Paris, 

54, boulevard Haussmann, de 10 heures à 15 

neures : 


2 Dans les gares et établisseménts finan- 


ciers chargés de ce service. 


BANQUE DE FRANCE 


{ssemblée générale des actionnaires du, 29 

janvier 1925, sous la présidence de M: Geor- 
ges Robineau, gouverneur. 
Compte rendu 

eu nom du Conseil général de la Banque 
(Suite et fin) 


Dividendes et Attions DE Fe 


Le dividende brut du der semestre 1924. æ 


Le dividende des 182.500 actidns de la-Ban-" 


JAN Ï (Orerseas LHITED 


33, Rue du 4-Septembre, PARIS 2) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-12, CN TES 68-54, 05-04 
31 


LE TOUQUET-PARIS- 


PLAGE... soso. Rue Saint-Jean. He 
ENT as AL salson). Î 
ss onu sosenoee 1 venue ja 
MONTE CARLO. cena BOUEE Tes Moines 
(Côté Nord.des Jardins du ) 
NICE... . 4, Av. Geors.-Clemenceau 
CRAN.. 15, R. d’Alsace-L Ë 
ROUEN... 7, Rue Jeanne-d Arc. F 


— COLOGNE : 2, Komcædienstrasse 


‘que est payable, au siège central à 10.271 ac- 


tionnaires possédant, 83:803 actions, et dans 
les succursales "ét bureaux auxiHaires, à 
23.009 actionnaires possédant 98.697 actions. 

134.821 actions. appartiennent à des person- 
nes ayant la libre disposition de leurs biens, 
et 47.679 à des femmes mariées, à des mii- 
nerrs, à des interdits, etc., qui ne peuvent 
aliéner leurs titres que moyennant certaines 
autorisations ou formalités. 

Au 24 décembre 1924, nos actionnaires se 
répartissaient ainsi d'après le nombre des 
actions dont ils étaient titulaires 


Actionnres pmosséd. 1 action....,...1.... 11.488 
 — Lire RHACTONS POIL ER 7.403 
— — de 3à 5 actions... 7584 

— _—— de 6 à 10 actions. - 3589 

— — de 11 à 20 actions. . 1.765 

— _ de 21 à 30 actions., 681 

— — dé 31 à 50 actions. 493 

— — de 51 à 100 actions. 249 

— — plus de 100 actions. 98 


33.280 


_Le nombre des possesseurs d’une seule ac- 
tion forme près du tiers du total et la pro- 
gs des possesseurs d’une ou deux ac- 

ions dépasse 56 %,. 


Membres du Conseil d'Escompte 
Administrateurs et Censeurs des Succursales 


n Nous renouvelons nos remerciements à 


MM. les Membres du Conseil d'Escompte et 


à MM. les Administrateurs et Censeurs des 
Succursales. 

… Leur collaboration nous est particulière- 
ment précieuse ; elle nous permet de main- 
tenir entre la Banque, le Commerce et l’In- 
dustrie, ces relations de mutuelle confiance 
qui Sont indispensables pour la bonne dis- 
tribution du crédit. - 


Personnel 


Lou Personnel, continue de mériter les 
êmes éloges qu’il nous.est si agréable de 
ui adresser ici chaque année. 
Nous nous efforçons d'assurer à chacun de 
nos Collaborateurs le développement de sa 
carrière selon la plus équitable appréciation 
des services rendus, d'épargner à tous, au- 
tant qu'il est possible, la répercussion de 
jageravation des charges de la vie et de ga- 
fantir, par les allocations nécessaires la 
sécurité de leur retraite. ee 
- Notre Personnel tout entier sait l’apprécier 
et nous en témoigne sa reconnaissance par 
E dévouement exemplaire auquel rendent 
hommage tous Ceux qui ont l'occasion de le 
voir à l'œuvre. S 
« Nous avons, le 11 décembre dernier, rendu 
n solennel homanage à nos sept cents col- 
aborateurs morts pour la France, 
Leurs noms sont maintenant gravés pour 
jours sur les «assises mêmes de notre Mai- 
son 


La haute et noble figure qui les couronne 
un geste maternel demeurera le vivant 
mbole de notre affection si cruellement 
eurtrie et de l'éternelle reconnaissance due 
à leur sublime vertu. 

En terminant ce compte rendu d'un exer- 
e particulièrement laborieux, qui nous à 
is en présence de difficultés souvent in- 
iétantes, nous tenons à vous redire toute 
satisfaction que-nous avons éprouvée en 
endant île Gouvernement affirmer, une 
is de plus, én termes solennels, que la 
ense monétaire demeure la première de 
s préoccupations ét qu'il entend lui subor- 
nner toutes les autres. 

Ce souci de la valeur du franc ést aussi 
nôtre, | 
Nous l'avons toujours considéré comme 
tre devoir Canital envers les porteurs de 
billets, particulièrement depuis l’établis- 
ment du cours forcé en 1914. à 
“Aussi, notre concours lé plus diligent ne 
lanquera-t-il pas de seconder, autant qu'il 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


nous appartient, dans l’ordre technique qui 
dépend de nous, l'œuvre de sauvegarde na- 
tionale que le Gouvernement s'est déclaré 
résolu à poursuivre, ét dont nous souhaitons 
ardemment le succès, 21 tt Tien 


Bulletin Bibliosraphique 


L’Index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du numéro du 19 mai 1925 : 

ACétyl. — Aciér. France. — Algérienne, — 
Anthracites Tonkin. — Ardoisière du Maine 
Anjou. — Bañque : Commerc. pays Europe 
méridionale ; Hypoth. Franco-Argentine : 
Immob. Paris ; Nationale Mexique, —=: Ch. 
de f:': Dakar St-Louis ; sur routes Algérie, — 
Etabliss.-Arbell, — Blériot L: — ‘Soie de Tu- 


bize, — KFinanc.. Commerc. et Industr. — 
Foncière Argentine. — Huta-Bankowa, — Jm- 


mob, : Avenue Portugais ; rue Scribe : Seine 
et de l'Indre ; Indust. Textiles Roubaix, — 
Lyonnaise Madagascar. — Cie Marocaine, — 
Nationale. — Omnium Pathé-Consortium Lu- 
tetia, — Papeter. Indo Chine, — Prod. <him. 
Anzin. — Soieries Ducharne, F. SOous- 
Comptoir des Entrepreneurs. 

2.601 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1925. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de FU. P., 200 francs ; Belgique, 150 fr. 
France : Paris, 38, rue de Châteaudun. Ch. p. 
61427. Tél. Trudaine 12.32. Beigique : Bruxel- 
les, 8, Bd Baudouin. Ch. p. 125.23. Tél. 528.66. 


Le Port de Dunkerque. — Revue Economi- 


qué du Nord-Est de la France. — Sommaire 
du in 69 du 5 maï 1995: 


‘ble d'un Nom Patronymique et d’une Marque 


de Faïrique, — La Question Mondiale du Pé- 
trole. — Jurisprudence Maritime, — I, Sures- 


Ftaries ét Grève perlée, — II. Mode de déchar- 


Notre huméro spécial. — Le Conflit possi- 
gement à l'option des réclamateurs. Interpré- 
tation. — II Outillage et Responsabilité — 
Jurisprudence Commerciale. — Un Jugement 
intéressant en matière de Crédit confirmé. — 
Chronique Fiscale, — I. Assainissement Fi- 
nancCier et Justice Fiscale, III. Lois et Dé- 
crets. — III. Un décret Réglementaire sur le 
Commerce des Blés et Semences. — Chroni- 
que  Douanière. — Chronique des Trans- 
ports. — Revue des Revues. — Renseigne- 

Sociétés Comrrier- 


ments ‘Commerciaux. 
ciales et Imdustrielles de la Région. — Mois 
Maxitime et Commercial. — Dans les Ports. 
— Faits ‘et Informations. 

Rovaume des Serbes, Croates et Slovènes. 
— Décrets et règlement, Journée -de travail. 


Zanzibar. — Décret : Immigration. Série lé- 
gislative 1923. 


L’'Angleterre et les dettes interalliées, par 
William Bonnet. Extrait de la Révue de Pa 
ris du 17 mai 1925, Association France-Gran- 
dé-Bretagne, {, rue d'Astorg, Paris. La livrai- 
SON #%-fr.150. 


France et Monde. — La vie du Peuple. La 
vie des Nations: La vie de l'Intelligence, La 
vie des Producteurs, Abonnement France : 50 
francs. Etranger - 60 francs ; le numéro men- 
suel :.5framcs 


Régions isthmiques de l'Amérique tropicale. 
— Un volume édité par la Société d'Editions 
Géographiques, Maritimes et Coloniales de 
Paris, 17, rue Jacob, avec préface, An profes- 
seur Henri Cordier, président de la Société de 
Geographie de Paris, et membre de l’Institut 
deFrances Priest francs: 

C’est un petit vade-mecum du Mexique. du 
Guatémala, du Salvador, du Honduras, du Ni- 


L 


3 


caragua. de Costa-Rica,. di Panama, et un 
aperçu des colonies ‘anglaises. (du British 
Honduras), nord-américaine (du Panama Ca- 


nal Zone) et française (de l’île de Clipperton). 


- L'auteur, M. Désiré Pector, epécialste en ja 
matière, donne de façon brève et partique, 
de multiples renseignements que tout Fran- 
Gais devrait Connaître sur ces contrées de… 


grand avenir ou l'influence française intellec- 7% 


tuelle, sociale , ét économique ne demande 
qu'à 6e développer. 

Toute personne désireuse. de connaître les 
ressources actuelles de l'Amérique centrale 
pour y nouer des relations Commefciales, al- 
ler Se fixer dans le pays, ou simplement s#ins- 
truire, trouveront dans ce livre un exposé 
précis et complet. 


La question des Assurances sociales, par 


. À. Rey, délégué à la propagande de la Con- 


fédération Générale du Travail. 1 vol. in-16, 
10 francs. (Librairie Félix Alcan), 

Le Parlement est à la veille de doter le pays 
d'une législation précise et organique en ma- 
tière d'assurance sociale. L'auteur s'est, de- 
puis plusieurs années, spécialisé dans l'étude 
de cette question, qu'il a diffusée par plu- 
sieurs centaines de conférences à travers le 
pays. Il apporte aujourd'hui, condensé en 
400 pages, le résultat de ce travail considé- 
rable de-réflexion et de discussion. 

Le_lecteur trouvera dans ce livre le guide 
indispensable pour suivre, tant les débats cui 
vont s'ouvrir au Sénat, que les premières 
mesures de fonctionnement de la réforme 
imminente. 


Information sociale. — Vol. XIV. — No 1. 
Bureau International du Travail Genève. 


Prix du numéro : 0 fr. 75 suisses, 2 fr. 25 
français ou belges. 
© © © 


CREDIT LYONNAIS 


, Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 millions 


RC Eyon B:1736 


Bilan au 51 Mars 1925 
AGTIE 


Espèces ‘en caïsse ‘chez les 

trésoriers et dans Jes ban- 

QUES A den en dre e ae are Er 686.987.063 81 
Portefeuilles et Bons de la 

Défense Nationale ........ 3.121.022.116 95 
Avances sur garanties et Re- ; 

DOS te un co MEr Ne 273.113.262 84 
COrMPtés" courants La rl 1.262 526.828 98 
Opéfations de change ..à 

Termes garanties :.......... 89.647.500 » 
Portefeuille titres (Actions, 


3.276.929 24 
61.032,889 65 
89.000.000 » 


Bons, Obligations, Rentes).…. 
Comptes d'ordre ét divers … 
Immeubles 


As elbhe drames so eue 55e 


Fr. 6.083.336.590 97 


PASSIF 
Dépôts et Bons à vue ....Fr. 2.179.797 800 19 
Comptes ocurants 3.048 560.216 66 
Comptes exigibles après en- | 


CASSCTDÉNISUL Marais 108.495.230 02 
Opérations de change à terme 

LATANLIES : + PAUANPNS 6. Pi 39.647.500 » 
ACCÉMAUONS EEE FE MAR, 46.153.595 12 
Bons: à” échéance LAS HPuR, 60.433.298 52 


Comptes.d’'ord'e et divers 121.159.687 69 


Sclde du Compte « Profits et 


Pertes des Exercices anté- 
TELL EME, ve EAN 4.989.332 Hi 
Réserves divérsèst:.....1.. 225.000.000 » 
Capital entièreéïmént. versé 250.000.000 » 


Fr. _ 6.083.336.590 97 


us 


- 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS 


Société anonyme au capital de 250.000.000 de francs 
entièrement versés 


Reg. du Com, Paris n° 50.816 


Situation au 31 mars 1925 


ACTIF 
Caisse et Banque ........... Fr. 400.088.784 14 
Portefeuille et. Bons de la Dé- : 

fense Nationale ........,..... 8.249.133.921 82 

Reports ni RUN NS te 22.182.621 97 

. Correspondants..............., 303:421.600 78 
Comptes courants débiteurs..... 588.233.645 64 
Opérations de change à terme 

DADHR LOS AVE ae m0 et sets 39.647.500 » 
Rentes, obligations et valeurs 

diverses........ PRRRUR SUR D ae 1.745.451 50 
Participations financières ....,. 3.100.000 » 
Avances garanties... ::..,... 207.207.728 29 
Comptes débiteurs par accepta- 

HONSLÉ. 4 H0 NE dre LD 85.519.180 91 
Agences hors d'Europe......... 6.636.979 06 
Comptes d'ordre et divers...... 85.850.087 90 
Im meubles ......... bo 15.000.000  » 
Acompte Exercice 192 ......... 7.500.000  » 

Fr. 4.965.247.502 01 
PASSIF 
Comptes de chèques et comptes 
d'escompté sh. rire. dener 2.628.444.004 62 


Comptes courants créditeurs... 1.7: 


Opérations de change à terme 
garantiés:....,..2 ER 89.647:500 » 
Bons. à échéance fixe... 17.936.600 » 
Aeceptations ,....--......s.e > 89.133.928 91 
Comptes d'ordre et divers, .-., 128.053.939 76 
Compte de: actionnaires....... 13.279.074 O4 
RÉSOE VER Te MSN ANT PACE 74.271.712 14 
Capital sn pet et re en 250.000.000 » 


4 965 267.502 01 
COMPAGNIE. ALGÉRIENNE 


Société anonyme fondée en 1877 
Capital 100.000.000 de francs entièrement versés. 
Réserves : 92.000.000 de francs 
Siège social à Paris : 50, Tue d'Anjou 


AGENCES : 


EN FRANCE : PARIS, 50, rue d'Anjou, Aix- 
en Povence, Antibes, Aubagne, Béziers, 
BORDEAUX, CANNES, Cette, Ea Ciotat, 

Fréjus, Grasse, MARSEILLE, Menton, Monte- 

Carlo, MONTPELLIER, NICE, Salon, Vichy. 
et dans les principales villes et localités 

de l'ALGERIE, de la TUNISIE et du MAROC 


Correspondants dans toutes autres villes 
de FRANCE et de l’'ETRANGER 


TOUTES OPERATIONS de BANQUE 
et de BOURSE 
Comptes de dépôts à vue et à préavis 
Dépôts à Echéance 
(Taux variant suivant la durée du dépôt) 
Escompte et encaissement de tous effets 
Crédits de campagne 
Prêts sur marchandises 
Envois de Fonds. — Opérations de Titres 
Garde de titres. — Souscriptions 
Paiement de coupons 
Opérations de Change 
. Location de compartiments de coffres-forts 
Emission de chèques et de lettres de crédit 
sur tous pays 


_ L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


SOCIETE GENERALE 


DE 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


Société anonyme au capital de 100 millions (fondée en 1859) 
Reg. du Com. Seine, n° 35.365 


Situation au 31 mars 1925 


ACTIF 

Espèces en caisse et à la Ban- 

quete” FrANCÉ RER REC EEE.. 24.600.896 16 
Fonds dispon.dans les Banques 23.340 400 64 
Coupons à ENCAISSEL LR TEE. 9.480.862 » 
Effets à recevoir et Bons de la 

DéfensesNationale tement 3938.101.712 05 
Comptes iconTants MEME - 0: 59.888.904 25 
Reportsiiuss. MNUCAN PEREZ, 11.669.337 28 
Awances garanties .,......,....: 82.494.099 39 


! Crédits d'acceptations garantis. 17.818.618 65 
Paiements faits sur intérêts et 


dividendes de l'exercice 1924 .. 1.386.865, » 


Comptes:d'ondre 4748086 "2 482.008 02 
Rentes et valeurs ...:44..49.... 26.201.239 23 
Actions de Sociétés région. de 

bangue Te SAR U NE OS eee 3 à 54.046.150 » 
IMMEUDIES RS ER 6.000.000 » 
ACTONRAÎTES A4 Pic ele eRe. 64.606.500 » 
Frais géné. : Semestre en cours 4.345.180 56 

Total HOT RAA, 739.362.768 23 
; PASSIE 

Comptes” .dé Chèques ne. °152.043.140 » | 
Compies COUrTANTS eee 3983.110.378 06 
Dépôts (Reports et préavis), Dé- 

spôts ra échéaneErs et SR ST 41.867.088 02 
Acceptations. à payer. enr 17.818 613 65 
Intérêts et Dividendes anté- 

rieurs restant à payer ....:... 5.981.006 91 | 
Comptes d'ordre et divers ...... 85.544.740 38 
Réescompte du portefeuille .... 3 170.010 60 
Fonds de réserve : 

Statutaire.r .:20tr:10. tte 10.000.000 » 

ExITAOTUINAÎTEN. ALL NE ERENTES 42.000.000 » 
CADRES PSS TRES CLS SE INNERT 100.060.090 » 
Report de l'Exercice 1925........ 1.414.043 90 
Profits et Pertes: 
Premier semestre 1925 .......... 6.413.791 71 

FOTAL MER AMMRNER RL SE 739.362.768 23 


Effets à échoir en portefeuille .. 393 101.712 05 
Effets avec endos. de la Société. 80.093 742 92 


Total 423.195.454 97 


ST De me s SE he oi eee le 


Bureaux de tourisme des gares 
de Paris-Saint-Lazare 
et de Paris-Montparnasse 


Les Chemins de fer de l'Etat ont ouvert, 
comme les années précédentes, dans cha- 
cune de leurs gares de Paris-Saint-Lazare 
(Tél. Wagram : 33-84) et de Paris-Montpar- 
nasse (Téi. Fleurus : 35-02), un bureau de 
Tourisme où le public pourra se procurer 
gratuitement tous les renseignements utiles 
pour les voyaces qu'il désirerait effectuer sur 
le Réseau : itinéraires, villégiatures, hôtels 
(prix, situation, confort), locations, distrac- 
tions, sports, services de transports locaux, 
vues de plage, sites, monuments histori- 
ques, etc." 6 

Ces bureaux fonctionneront du ‘er mai au 
31 août. 


RE RP RP D RP RE STRESS EEE 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


BANQUE D'ÉTAT DU MAROC 


Situation au 31 Janvier 1925 
Actif | 


Actionnairést ME SF. 20 :..Fr. 8.850.000 » 
Encaisse métallique............... 82.228.070 76 
Dépôt au Trésor public à Paris.... 47.000.000 » 


Disponibilités en dollars et Liv. st. 20.551.533 09 
Autresdisponibilités hors du Maroc 381.469.375 03 


Portefeuille Effets...... TENTE 191.195.033 34 
Comptes débiteurs..........:.. .:.: 58.971.562:78 
Portefeuille Titres........ sumeoe. + 119:099-891200) 
Gouvernement marocain : 
Zone: francaises M2 ECM 15.214.670 20. 
Zone espagnole, 25.2. 14m 96.677 41 
Ltimeublés; RES EME EIRE 14.013.815 49 
Ciisse de Prévoyance du personnel 
(Titres) sms NS. CR 1.478.109 77% 
Comptes d'ordre et divers......... 44.919.013 07 
Total ::: . 5 NOR 918.005.698 24 
Passif 7 
CSD nee te moe -15.400.000  » 
RÉSOLVOS APS ere dise ..... 28.390.000 ». 
Billets de banque en circulation : À 
(francs) ou dirt 292.071.130 » 
hassan) :14 424 NES 55320 
Bffets à payer.:2}t,< TOR 3.529.180 80: 
Comptes créditeurs............01.. 129.295.098 29 
Correspondants hors du Maroc... 2.069.578 13: 
Trésor public à Paris.....:1... ... 128.447.699 42: 
Gouvernement marocain : 4 
Zune française, : 4 PME TRE 306.354.072 53. 
Zone espagnole PE 935.130 48 
Caissespéciale des Travaux publics 857.434 36 
Caissede prévoyance du personnel. 1.750 479 14 
Comptes d'ordre et divers.....,..:, 18.850.624 49, 
Total. 55 ALES 918.005.693 14 


Certifié conforme aux écritures : 
Le Directeur Général  . 

de la Banque d’Etat du Maroc, 

Signé : P. RENGNET. 


== 
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DE PARIS À ORLEANS 


CHEMIN DE FER 


| Rétablissement des relations rapides de nuit 


(44 mai 1925) et de jour (29 mai 1e 
Paris avec les Stations Thermales d’Au: 
vergne. ME 
Voitures directes couchettes et 1% et, 28 

classes dans les trains de nuit, toutes classes 

dans les trains de jour. " SEE 
a) À partir du 14 mai à l'aller, du 15 maÿ 

‘au retour : 1 14 
Paris-Austerlitz dép. 19 h. #7 LANRUU 

boule arr. 5 h. 48 — Le Mont-Dore arr. 6h10: 
Le Mont-Dore dép, 20 h. 45 — La Bourboule 


dép. 20 h. 3 — Paris-Quai d'Orsay arm 
62H09 e 

b) A partir du 29 mai à l'aller, du 30 mal 
au retour : “HA 

Paris-Quai d'Orsay dép. 8h22 = La Bout 
boule arr. 18 h. 28 — Le Mont-Dore”arr 
18 h:.50. 4 


Le Mont-Dore dép. 9.h. 37 — La’ Bourboule 
9 h. 55 — Paris-Quai d'Orsay arr. 19 h: 30. « 
Wagon-Restaurant Paris-Eygurande et vice: 
versa. dé ee | 
Service de correspondance automobile sut 
route : du 15 au ?8 mai, entre Laqueuille 
(dép. 18 h. 15), La Bourboule (arr. 18 h, 35) 
et Le Mont-Dore (arr. 18 h. 50) relevant à 
Laqueuille les trains express 83-2885 de Paris 
et OT de Bordeaux : du 15 au 29/mai, entre 
Le Mont-Dore (dép. 7 h. 55) La-Bourboule 
(dép. 8 h. 10) et Laqueuille (arr. 8 h! 30) er 
correspondance à Laqueuille avec les traïns 
express 3071-2884-86 sur Paris et ET sur Bor 
deaux, m2 . 
A partir du 25 mai, service automobile en 
tre Le Mont-Dort et Saint-Nectaire. } 


si Die 


Ne 1733. — 67° Volume. 
(Ne 24) , 


La 


Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY!: 
ADR:<SE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉER-PARIS 


ATINETERS TION & REDACTION : 


SOMMAIRE DU Ne 1733 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 321. 

Revue aes Gnanges et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 322. 


Questions du Jour. — Confusion. — La ques- 


» —…+tion-du-chômage en Angleterre (M. Edmond 


PTE EPST A EDEN TR MERE ER PER ENT 


Théry) (suite). — Le mouvement de la navVi- 
gation maritime enFiance en 1924/ {suite et 
fin). — Le budget « fermé » des Soviets pour le 
gecond semestre de l'exercice 1924 - 1925: 
Société Générale pour favoriser le développe: 
ment du Commerce et de l’Industrie-en France. 
— Page 393 et suivantes. 


fnformations .diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de: France. 
Le trafic des ports en mars 1925. — Les recettes 
des Chemins de fer. — F'état de notre dette de 


guerre au 31 décembre 192%. — Le commerce 
extérieur dé la France pendant les quatre pre: 
miers mois de 1925. — Une conséquence fâ- 


cheuse de la loi du 3 avril 1918sur l'espou tation 
des capitaux. 
Allemagne : Banque d'Allemagne. — La ation 
— La situation économique. — La production 
sidérurgique en 1924. 


» Grande-Bretagne: Bilan de la Banque d' Angle: 


| Pologne : 


terra. — La Chambre de Commerce française de 
Londres. — Le rétablissement de l’étalon d'ôr! 
— Va mort de lord Miïlner. — Le commerce 
éxtérieur en avril. — La situation agricole en 
Irlande. —*L'éfalon d’or dans l'Afrique du Sud 
Le conflit postal avec la ville libre de 
Dantzig. — Le commerce extérieur en 1924. 


“Suisse: Le commerce extérieur en 1994, — L'uti- 


> Amérique Centrale: 


Etats-Unis : 
…_.##_ [a situation monétaire. 


lisation des forces hydrauliques. 

La question des dattes interalliées. 
— Les ripg 
Hounses pendant le premier trimestre 1925. 

La situation financière él 
commerciale du Honduras. — La situation bud: 
gétuire du Nicaragua de 1914 à 1993: — Te com- 
 merce extérieur du Nic ‘aragua. — La SHStOn 
hudgétaïire du Salvador de 1918 à 1928. 


- Revue Commerciale. — Page 334 
+ Assemblées générales de Sociétés: — Ban: 
…_. que-Transatlantique. —- Banque Générale due 


ë Nord. — Page 335. 
Petites Nouvelles. — Page 335. 


. Marché financier. — te 336. 


ë S THE : 
[FIRST NATIONAL : BANK 
| OF BOSTON 

EOSTON..MASS. USA. 
12 67 Milk Street. 


BUENOS AYRES : 
223 Florida 


HAVANA: 
Pedro Gomez Mana Bidz. 


Se-charge pour le compte de ses 
correspondants "d'effectuer. les -Re- 


couvrements. et d'ouvrir des Cré- 
dits documentaires sur tout ie ter- 
ritoire des Etats-Unis. 

Spsciai Represen:ative: 


24, OLD BROAD STREET, LONBON. 


vril 1924 : 
à 


Prix a: IN uméro, :. pan a 


FORGES ET ATELIERS 


DE CONSTRUCTIONS ELECTRIQUES 
DE JEUMONT 
Société anonyme 
* Au capital de 80.000.000 de francs 
- Siège. social : 
75, boulevard ‘Haussmann, Paris 


‘Reg. ue Dr “ie la He n° ne 217 


MM. les Adidiairee sont convoqués en 
Assemblée générale Ordinaire pour le mer- 
credi 17 juin 195, à 10 heures, au siège 60- 
cial.. 


Ordre du jour : 


Rapports du Conseil d'administration et 
des Commissaires sur l'exercice 1924 : 

“Bilan et Gompie de Profits et. Pértes au 
31 décembre 1924 

Nomination d'administrateurs 

Nomination de commiésaires : 

Autorisation en vertu de l'art, 40 de Ia loi 
du ?4 juillet 1867 et propositions diverses. 

Les dépôts des actions au porteur doivent 
être. effectués avant le 4 juin 19%5, dans un 
des Etablissements suivants 6 


A PARIS : 


Au Crédit Eyonnais, et dans toutes ses 
agences et succursales de province : 
A ‘la Société Générale pour favoriser le 
développèment du Commerce et de l’Indus- 
trie en Fränce, et dans toutes ses agences 
et succursales de province ; 


A la Banque Nationale de Crédit, et dans 


l'ioutes $es agences et succursales de pro- 


vince ; 


A la Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, 
rue d’'Antin : 


À là Banque de l’Union Parisienne, 7, 
Chauchat : 


Chez MM. Bénard Frères «et Cie, 
Cambon. 


à BRUXELLES : 


A là Banque Industrielle Belge, 95 rue de 
É Enseignem ent. 


hi rer d'administration. 


rue 


49, -Tuè 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES 
* : CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Recettes brutes approximatives du Réseau 


Mois d'avril 1925: $m/n. 1.686. 000, contre 
$ m/n 1.601.914. 


BONS 


Vendredi 22 Mai 1925 


34 Année 


ÉCONOMISTE UROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central 48-86 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


L'INDUSTRIELLE FONCIERE 
Société anonyme 
Au capital de 12 millions de francs. 
Siège: social : 
129, rue du Faubourg-Saint-Honoré, Paris: 


MM. les ‘Actionnaires sont convoqués 6m 
assemblée générale ordinaire, le vendredi 
5 juin 195, à 46 h. 30, dans un des salons de 
l'Hôtel Continental, 2 rue Rouget-de-l'Isle, 
à Paris. 


, 


Ordre du jour : 

19 Lecture durapport du Conseil d’admi- 
nistration et du rapport des commissaires 
des comptes sur les opérations de l'exercice 
924 “ 

20 Examen et approbation des comptes du- 
dit exercice : quitus aux administrateurs et 
fixation. du dividende ; 

30 Ratification de la nomination.d'un ad- 
ministrateur ; 
\ 4° Nomination et rémunération d’un ou plu 
sieurs commissaires des comptes pour: l'exer- 
cice 1925 : 

59 Anprobation et autorisations aux admi- 
nistrateurs, en conformité de l'article 40: de 
la 101: du 24 juillet. 1867. 

Le Conseil d'administration. 


COMPAGNIE 
DES 
CHEMINS DE FER PORTUGAIS 
DE LA BEIRA:ALTA 


Société anonyme 
-Aù capital de 10.000.000 de francs 


L.assemhlée.sénérale. des obligataires con- 
voquée pour, le 28 mai, 1925, ne pouvant se 
réunir par Suite de l'insuffisance du nombré 


de titres xdéposés, une :; nouveHe ,,assemblée 
générale Est Convoquée pour le mercredi 
10 juin, à 15 héures, à Paris. 19,.rue de 


Milan. 

Les titres devront être déposés au plus 
tard le 26 mai : 

A Paris, au Comptoir National d'Escompte 
de Paris, 14, rue Bergère : 

À Lisbonne, chez MM. Henry Burnay et Cie, 
10, rua dos Fanqueiros ; 

A Porto, à la Banque Alliance. 

L'ordre du jour de cette nouvelle assem- 
blée sera le même que celui de la première 
convocation. 

Le Comité de Paris, 


de la DEFENSE NATIONALE 


exonérés de l’'Impôt général sur le revenu 


ct de tous les autres impôts. 


Le 


garanti contre tous les risques. 


plus commode des placements à court terme, le plus avantageux et le mieux 


e Hér  L'ECONOMISTE EUROPEEN | 
ES - 


vent, pour avoirle. droit d'assister à .l'assem- 
blée générale, déposer leurs titres, au moins 
cinq jours avant la date de la réunion, soit 
au plus tard le 3 juin 195, à la Société Gé- 
nérale de Crédit Industriel et Commercial, 
rue de la Victoire, n°66. » mn: 


COMPAGNIE ALGÉRIENNE 
50, rue d'Anjou, Paris 


Soutété anonyme ’ 
Au capital de 100.000.000 de francs 
entièrement versés 


Réserves : 92.000.000 de francs 


SOCIÉTÉ PARISIENNE : 
POUR 


L'INDUSTRIE DES CHEMINS DE FER 
ET \ 
DES TRAMWAYS ÉLECTRIQUES 


Société anonyme 
Au-capital de..65.000-000 de francs 


Siège social : ; 
75, boulevard Haussmann, Paris (8) 


Reg. du Com. Seine n° 106.274 


MM. les actionnaires sont informés que le 
dividende de l'exercice 1924 est fixé à 16 fr. 
pour les actions et à 20 fr. 80 pour les parts, 
sous déduction des impôts. 


Le complément du dividende de l'exercice 
1R4 sera payable à partir du fr TUEE 1925, 
Ce dividende sera mis en paiement à par-| aux caisses de la Compagnie Algérienne en 
tir du 30 mai 195, à raison de : : ose Algérie, Tunisie et Maroc, à ralson 
SE jar action nominative, Sur : 
Re Prtificats ‘ à 39 fr. 60, impôts déduits, aux actions no: 
12 fr. 75 net par action au porteur, contre | minatives sur présentation des titres. 
remise du coupon n° 18 ; 33 fr. 15, impôts déduits, aux actions au 
41 fr. 71 net, par part, contre remise du | porteur, contre remise du coupon n° %. 


€ EEE mme 
coupon n° 13. 0 


Au Crédit Lyonnais, à Paris, et dans tou- 
tes D ences et succursales de province ; GAZ DE PARIS 
A la Société Générale pour favoriser Île Siège social : 
développement du Commerce et de FIndus: 8, rue Condorcet, Paris (%) 
trie en France, à Paris et dans toutes 6es , 
agences de succursales de province ; ; 
A ja Banque Nationale de Crédit, à Paris, 
et dans toutes ses agences et succursales de 
province ; 
À la Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, 
rue d’Antin, à Paris ; 
Chez MM. Bénard frères et Cie, rue Cam- 
bon, 49, à Paris. . 
A Bruxelles, en argent français et sous 
déduction de la taxe mobilière : 
A la Banque Industrielle Belge, rue de 
Enseignement, % ; 
A la Banque de Bruxelles, 6, rue Royale ; 
À la Banque de Paris et des Pays-Bas, 29, 
rue. des Colonies ; 
À la Caisse Générale de Reports et de Dé- 


MM. les Actionnaires sont informés que 
les dépôts effectués en vue de l'assemblée 
générale ordinaire, convoquée pour le mardi 
26 mai 1925, n'ont pas réuni un nombre d'ac- 
tions suffisant pour que l'assemblée puisse 
délibérer et ce, malgré la prorogation du 
délai de dépôt décidée par le Conseil d’ad- 
ministration. 

En conséquence, MM. les Actionnaires sont 
convoqués pour le mardi 23 juin 1925, à 19 
heures et demie, à la Salle des Ingénieurs 
civils, 19, rue Blanche, à Paris. 

Conformément aux statuts, cette assemblée 
délibérera valablement, quel que soit le nom: 
bre des actions présentes ou représentées, 
mais seulement sur les objets portés à l'or- 


bts, 11, rue des Colonies ; ; rs ATEN 

p À la Société Française de Banque et deldre du jour de la première réunion. J 

péçôts,. 70,.rue Royale. Les dépôts effectués en vue de l'assemblée 
ts tre: Fe générale du 26 mai seront valables, sans au- 


À Anvers, en argent français et sous dé- 
duction de la taxe mobilière : 
A-la Banque d'Anvers, 20; rue 
Neuve : 
A la Société Française de Banque et de 
Dépôts, 7, place de Meir. 
Le Conseil d'Administration. 


tre formalité, pour l'assemblée du 23 juin 
ainsi que les cartes ou pouvoirs précédem- 
ment délivrés. 

Les nouveaux dépôts d'actions Ccontinue- 
ront à être reçus dans les caisses des éta- 
blissements de crédit ci-après ou de leurs 
succursales et agences, jusqu'au 16 juin in- 
clus au plus tard :. 

Banque Nationale de Crédit, Banque de 
Paris. Banque de l'Union Parisienne, Ban- 


Longue- 


SOCIETE FRANÇAISE 


DES 
CHARBONNAGES DU TONKIN 
Société anonyme 
Au capital de 16.000.000 de francs 
Siège social : 

76, rue de la Victoire, Paris 


toir National d'Escompte, 


les Actionnaires sont convoqués en 
assemblée générale ordinaire, pour le mardi 
9 juin 1925, à quinze heures, à la salle des 
Ingénieurs Civils, 19, rue Blanche. 

Ordre du Jour : 

1° Rapport du Conseil d'administration ; 

20 Rapport des commissaires des comptes ; 

30 Approbation des comptes et fixation du 
dividende ; 

&o Nomination d'’administrateurs ; 

bo Nomination de deux commissaires des 
comptes pour l'exercice 1925 et fixation de 
ieurs honoraires ;: 


MM. 


BARCLAYS BA 


I pécial 


ÆZLES-BAINS......00. 13, Piace Carnot. 
(ouvert 
6, Rue de la Liberte. 
Rue Esprit-des-Leis. . 
1, Rue Victor-Hugo. 
7, Rue Matiche lets 


AL6ER 

BORDEAUX ........oovese 
BOULOGNE-s-NER. 
CANNES 


LLLLLEZ 


000000060000 90 


8e Autorisation aux administrateurs de COn- PRÉ Quai Gecrge 
cure telles affaires et passer tels marchés ds een À Ÿ, Rue de la R ‘ 
qu'il y aurait lieu, avec la Société. soncosooose. 5 Rue Cannebi 


Ont le droit d'assister à cette assemblée 
des actionnaires porteurs d'au moins vingt 
actions. Les actionnaires porteurs d’un mom- 
bre d'actions inférieur à vingt pourront se 
réunir pour former ce chiffre et se faire re- 
ærésenter par l'un d'eux. 

Les propriétaires d'actions au porteur doi- 


.Crédit Commerce de : 
Banques de Province, Crédit Industriel et 
Commercial, Société Générale, : Société Mar- 
seillaise. © É Se | 


- | COMPAGNIE FRANÇAISE 


naires de la Compagnie n'a pu seltenir le 15 
mai faute de quorum. En conséquence, et 
suivant décision du Conseil d'administration, M 
une deuxième assemblée est convoquée à 

l'hôtel du Comité des Forges de: France, 7, 
rue de Madrid, Paris, à 3 heures après-midi, 
vendredi 29 mai, avec le même ordre du jOUEM 
qui a été donné dans l'avis de Convocation" 


que des Pays du Nord, Banque Privée, Comp- 
Crédit Lyonnais, 


= : à < 
oo —— = 
3 


Em) LED | 


Siège Central : 33, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 
nter ial : é 


93 : 
Adresse Télégraphique pour Paris et Succursales : BARCLOSEA .: 
SUCCURSALES : 

T 


LONDRES : West-End Ageney : 1, Pall Mall East, S. W. L — COLOGNE : 2, Komædienstrasse | 
a A 


Toutes Opérations de Banque 
COORRESFONDAN TS DANS ILE MONDE ENTIER ! 


BARCLAYS BANK LIMITED 
e Central : 54, Lombard Street, LO 


DEN US PE 


meet 


France, Société des ! 


MINES DU LAURIUM 
Siège social : 
- 97, rue Laffitte, Paris 


L'assemblée générale ordinaire. des action- 


AVIS AUX ACTIONNAIRES | 
; 
] 


e la première assemblée. 


1 


COMPAGNIE GÉNÉRALE DES EAUX 


Société anonyme é. 
Capital : 40 millions £ 1 
52, rue d'Anjou, Paris (8) É 
= 2 

AVIS AUX ACTIONNAIRES }& 


Le Conseil d'administration a l'honneur, 


d'informer MM. les Actionnaires de la Coms 
pagnie Générale des Eaux qu'ils sont convo-, 


qués en assemblée générale ordinaire pour 
entendre le rapport annuel, approuver. les” 
comptes, fixer le dividende de l'exercice 1924 
et augmenter la faculté d'émission d’obliga- 
tions précédemment conférée au Conseil (ar- 
ticles 5, 32, 39, 40 et 46 des statuts). g 

L'assemblée aura lieu le samedi 20 juim 
1925, à 2. heures et demie, à la Salle des 
Agriculteurs de France, 8, rue d'Athènes, à 
Paris : 

MM. les Actionnaires propriétaires de dix 
actions au moins, nominatives ou au porteur, 
de capital ou de jouissance, peuvent seuls 
faire partie de l'assemblée {article 38 des 
statuts). É RS 

MM: les Actionnaires au porteur devront, 
pour être admis à cette assemblée, déposer 
leurs titres au siège social, 58, rue d'Anjou” 
ou à Lyon chez MM. Saint-Olive, Cambefork 
et Cie, banquiers, quinze jours au moins 
avant l'assemblée. 5 TS 

Une carte nominative et personnelle leur 
sera délivrée. À 

Paris, le 14 mai 1925. k 
_ Le Directeur Général ; 

E. GLASSER. 


68-54, 05-04 


y + 950, 


LE TOUQUET-PARIS- 
P GE CRE] CELLELLLLELELZ] 


Rue Saint-Jean 
(ouvert pendant la saison). 


MENTO. ss. vsssseoseors 1» Avenue Félix-Faure, 
MONTE-CARLO. .,ssovscc 19 Boule. des Moulins. 
(Côté Nord des Jardins du Caine } 


ENICE. cos otersosresste 


ORAN... 5. tocveséreosse 4» Av. Georg.-Cl 
ROÙ | 


emencesu 
15, R. d’Alsace-Lorraine, 
7, Rue Jea Are. 


sssresensesesssssee 


NDON E. C. 3 


GELDENHUIS DEEP, LIMITED 


(Incorporée au Transvaal) 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 


Propriétés. — Durant l’année -la Compa- 
gnie à acquis du Gouvernement le droit du 
sous-sol sur 19,73 claims miniers situés sur 
la limite sud ce qui a porté la propriété 
minière à 573.9893. La Compagnie possède 
aussi 61 bewaarplaatsen, 2 droits d'eau, 20 
stands miniers et 24 stands à machines. La 
superficie de la propriété Freehold à la fin 
de l’année 194 était de 171 morgen Æ12 roods 
carrés, situés sur la ferme Doorfontein n° 24 
ei 668 morgen 272 roods carrés situés sur la 
ferme Elandsfontein n° 11. 

- Dans cette énumération, les Township de 
Primrose et le Geldenhuis Estate Small Hol- 
dings ne sont pas compris. Il y a 306 lots et 


33 places, couvrant 85 morgen 481 roods Car- 


rés qui sont à vendre. 
Opérations. — Le détail des résultats des 
opérations de l’année dernière, les dévelop- 


. pements effectués et les réserves de minerai 
- avec leur teneur sont indiqués dans les rap- 
» ports de l'ingénieur-conseil et du directeur. 


Les prix les plus élevés de l'or ont été insuf- 


. fisanis pour contrebalancer la diminution du 


rendement de 0,19 dwt par tonne broyée 


- mais, en raison de la diminütion des frais 
» qui se chiffrent par 11 d par tonne broyée 
- et d'une augmentation substantielle du ton- 
- nage broyé, les profits d'exploitation, sont 


: 


en augmentation de Æ 27.075 8 sh. 5 par rap- 
port à l’année précédente. Comme l'explique 


. l'ingénieur-conseil, les résultats obtenus dans 


les développements y compris les nouvelles 
rospections dans les anciennes sections de 
a propriété classées jusqu'ici comme non 


+ payantes, ont été désappointantes et il est 

devenu de plus en plus difficile de mainte- 
 nir un rendement suffisant pour assurer un 
» pénéfice. Les résemves de minerai au 31 dé- 


. Dépenses concernant l'achat: de 
actions ex-ennemies .......... Es PRE NRT, 
- Taxes du Gouvernement ........ 405 1 9 
Dividendes nos. 44 et 45 .....:2, 56.666 16 0 
Solde non réparti au 31 décem-. 
PROMO ARE ER RS, . NA 138.786 15 3 
: £ 195.880 18 9 
- Ce solde est représenté comme Le 
… suit : 
- Actions et intérêts de Sociétés 3 
De coopératives, etc. ......... de 12:332 10 © 
“Marchandises et matériaux, etc. 27.405 3 10 


… d'avance 


cembre 19%4 sont en diminution de 272.600 
tonnes et un accroissement de valeur moyen- 
ne de 0,2 dwt par tonne. 

Comptes. — Le compte de profits et pertes 
montre un bénéfice net de Æ 71.546-68 ; à 
cette somme il a été ajouté Æ 122.686-18-7, 
solde non réparti au commencement de l’an- 
née, Æ 1.648-13-6, somme créditée au compte 
capital, formant un total de Æ 195.880-18-9 dé- 
taillé comme suit : 


Débiteurs divers et 


ns ns 


paiements 


Be £ 56.970 11 7 
Encaisse nette, placement, \dé- 
duction faite des exigibilités.. 81.816 3 28 
Æ£ 138.786 15 3 


Dividendes. — Deux dividendes de5 % cha- 


> cun absorbant £56.666-16-0 ont été déclarés 


durant l'année, exempts des impôts du Gou- 


- vernement de l’Union. 


Conseil d'administration. — M. P. Ander- 
son et M. A. F. Mullins se retirent confor- 
mément aux Statuts, mais sont rééligibles et 
se représentent. 


: Commissaires des comptes, — Il y a lieu 


de fixer la rémunération des commissaires 


des, comptes, MM. Whiteley Brothers et Alex 
Aiïken and Carter, pour la dernière vérifica- 


17.232 17 9 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN . 


tion, et de nommer des commissaires pour 
le prochain exercice. 

Généralités. — Le prix réalisé pour l'or du- 
rant l'exercice en revue a été de Æ€ 4-10-5 en 
moyenne par once d'or fin contre Æ 4-8-1 du- 
rant l'année précédente. 

Un nouveau contrat pour la fourniture de 
l'air comprimé et de la force électrique a été 
conclu avec la Victoria Falls and Transvaal 
Power Company Limited. Des escomiptes tou- 
chés jusqu'au 31 octobre 1924, d’après cet 
accord qui est rétrospectif jusqu'au 1® jan- 
vier 1923, figure dans le compte .de profits 
et pertes sous le titre de revenus divers. A 
partir du 1 novembre, tous les escomptes 
ont été portés au crédit des frais d’exploita- 
tion courant. Depuis plusieurs années, la loi 
sur la jphtisie des mineurs a établi qu'à la 
fermeture d’une mine celle-ci serait redeva- 
ble vis-à-vis du Conseil des mineurs phtisi- 
ques, à concurrence du fonds de compensa- 
tion contrôlé par ce Conseil. Cette contribu- 
tion a été augmentée par l'amendement à 


Ja loi sur la phtisie des mineurs de 194 qui | 


prévoit aussi que les exigibilités des fonds 

de compensation seront estimées annuelle- 

ment sur les bases actuelles et que le total 

sera réparti entre les mines. En conformité 

avec cet amendement, la Compagnie a reçu 

avis qu’au 31 juillet dernier la proportion 

d’exigibilité restante qu'il faudrait fournir 

dans le cas de la fermeture de la mine et 

dans un délai de douze mois après cette fer- 
meture était estimée à Æ 157.287. 
Johannesburg, 9 février 1995. 

E. G. IZOD, Président, 

RAND MINES, Secrétaire. 

Pour SC: STEIE: 


BILAN AU 31 DECEMBRE 1924 


| ; Passif 
Capital autorisé, Æ 600000 ; 

585.753 actions émises...... Æ 585.753 0 0 
Fonds iransférés du compte de 

MODODLILIONE: RMI ET ie UEn. 151:026 16 1 
Gréditieurs:diversh if AIT 86.664 2 10 
Solde du compte de répartition 138.786 15 3 

£ 962.230 147 ? 
: Aciil 
Proprieté, développement, équi- 

PAONERD 2 Morderre re LS LS. 180-4012 LÉ LE 
Actions Geldenhuis Deep ...... 3.030 17 8 
Portefeuille-titres :.......2 2000 12:332 40 0 
Marchandises et approvisionne- 

DRE ATOME ET cn. UE eee dE . nu 27.405 3 10 
Déliteuts 5.108 Se... 28 dr/e60e- 17, 9 
PÉDOES aù SVULEN 0. M. CE 77.803 10 3 
| Espèces en caisse et banques... 14.724 8 4 

Rob 


(OR man de 4 0h ES A D vor 75.952 


COMPTE DE-PROFITS ET PERTES 
ET DE REPARTITION 


Débit 
Dépenses d'exploitation ..... 7.706,71 16 
ÉTAIR A DÉTÉ PAR... 11.363 19 11 
Donations -à œuvres charitables 114.08 13 

‘Administrateurs et commissai- 

TÉSMAUXACOMPIESCAS ENT 3.647162 
EMPOSS M ne tom ne 405 “4 :9 
Report. à nouveau... ........... 138.786 15 3 

Crédit 
OP DEC TT AN. 2 1, 4 L2832-402 10":2 
REPOTT ANLÉTIEUT MR DE ne. 122.686 18 7 
Revenus AAEVerS SMTP EX EN 16.081 7 8 
Revénus. du: freehold :,,.,..... 2292-4810 0 
Intérêts et change unes. QG | :2 


Ur Ge DE OHEMINS DE FER 
DANS LA PROVINCE DE BUENOS-AIRES | 


Receltes approximatives du mois d'avril1925 
‘ (10° mois de l'exercice) 


Recettes depuis 


Recettes du mois le 1° juillet 


UC 
Exer- Km. par km. 
cices expl. Frs. parkm. Frs. etp.mois 


1924-25. 1267 2.475.000 1.953 43 81.507.052 2.486 74 
1923-24. 1267 3.005.854 2.372 42 28.012.137 2.210 0 


» 3.494.919 275 84 


Augm.. » » 
Dimin. » 530.854 418 99 » » 


COMPAGNIE ALGÉRIENNE 


Société anonyme fondée en 1877 


Capital 100:080.000 de francs entièrement versés 
Réserves : 92.000.000 de francs 


* Stège Social à Paris : 50, rue d'Anjou 


AGENCES : 

EN FRANCE : PARIS, 50, rue d'Anjou, Aix- 
en Provence, Antibes, Aubagne, 
BORYEAUX, GANNES, Cette, La Ciotat, 
Fréjus, Grasse, MARSEILLE, Menton, Monte- 
Carlo, MONTPELLIER, NiCE, Salon, Vichy. 
et «lans les principales villes et localités 
de l'ALGERIE, de la TUNISIE et du MAROG 


Correspondants dans toutes autres villes 
de FRANCE et de ’'ETRANGER 


TOUTES OPERATIONS de BANQUE 
et de BOURSE 


Comptes de dépôts à vue et à préavis 
Dépôts à Echéance 

(Taux variant suivant la durée du dépôt) 

Escompte et encaissement de tous effets 
Crédits de campagne 
Prêts sur marchandises 

Envois de Fonds. — Opérations de Titres 

Garde de titres. — Souscriptions 

Paiement de coupons 
Opérations de Change 

Location de compartiments de coffres-forts 


Emission de chèques et de lettres de crédit 
sur tous pays 


Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amaigrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à ia santé. 

ss I à nom: Pilules Galton. 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 

Mlie C., de Perpignan, écrit : 

« Un seul flacon de Pilules Galton 
ma fait perdre neuf centimètres 
\ de tour de taille, de plus, j'avais 
un très gros ventre qui à baissé 
| Comme par enchantement. » 

M. E. B. de Montbard : 

« Les Pilules Galiton m'ont fait 
maigrir de trois kilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
tats remarquables sans avoir besoin 
” de quitter mon travail et sans être 
gêné en rien. » 
si vous désirez maigrir, n'hésitez 


Pilules Galton. .:", 


Ainsi donc, 
pas pre- 
nez des 
vous convaincra.(Composition exclusivementvégétale). 

Flacon avec notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 
J. Ratié, ph‘, 45, rue de l’Echiquier, Paris-X°. 


k 


oo 


BANQUE -D'ÉTAT, DU MAROC 


Situation au 28 Février 1925 


Actif > 
ACTIONNAITAS. . …..semeneureseres Fr 3.850.000 » 
Encaisse métallique.:.........4..: 91.192.571 41 
Dépôt au Trésor public à Paris... 47.000.000 » 


Disponibilités en dollars et liv. st. 26.674. 


Autresdisponibilités hors du Maroc 386.974.349. 51 
Portefeuille Effets... PE Che 199.114.301 13 
Comptes débiteurs........,...…... 49.547.288 28 
Portefeuille Titres:....42,..1.s. 114.187.670 91 
Gouvernement marocain : 
Zone francaise. rire nr mere 15.194.676 10 
Zône espagnole........ A PE 96:677 41 
JImmeubles...1. Re a PE RÉ Ee 14.018815 49 
Caisse-de-Prévoyance du personnel 
(Titres) cat ve cp: St URRE Le cos el AAA LOT A 
Comptes d'ordre et divers :: ...2.#. 61.696.950 82 
TONER RE 940.965.519 60 
a 
Passif 
Capitale mers: SARA ES NE) 15.400.000 » 
Réservés: 54... 0%v.., HITS. :.:.4.28:890.:000 » 
Billets de banque en circulation : 
(francs)... 2. tiMmanhe. 5e 279.106.135 » 
(hassan). ur Br gles que ve » «DD R8O , » 
Effets À PAYOL. . « en bhis Pt forge 1.724.908 "36 
Comptes crediteurs...n#44140:.2# 180.589:959 77 
Cor-espondants hors du Maroc... 1.597.700 15 
Trésor publie à Paris FR ALAIN T 440-447.699 42 
Gouvernementmarocain : 
ne: francaise te ter RENE ve 274 217.898 92 
Zone espagnole :. rm. .... a 895.625 57 


955.488 02: 
1.759.182 29 
20.834.617 60 


940.965.519 60 


Caisses péciale des Travaux publics 
Caissedeprévoyance da personnel. 
Comptes d'ordre et divers.......... 


Certifié conforme auùx écritures : 
Le Directeur Général. 
de la Banque d'Etat du Maroc, 
Signé : P.TRENGNET. 
oo 


Bulletin Biblhosrephique 


Annuaire des valeurs admises à la Cote off- 
cielle de laBourse de Paris; annees 1924- 
1925, publié-par:la. Compagnie,des Agents de 
Change:de Paris. Chambre, syndicale, Palais 
de la Bourse, Prix, en deux volumes reliés, 
Paris *-120 franés : Départements ? 125 "fr. 

La Chambre syndicale des Agents de chan- 
ge dé Paris met en vente, depuis le 15 mai, 
la 25e édition de son annuaire dés valeurs ad- 
mises à la Cote officielles à *# 

Cet ouvrage quiécomprend cette année plus 
de :3:300 pages grand in-octavo,f.divisé en 
deux Volumes, contient lés-rénseignements les 
plus complets ‘6e chaque.valeur, d'après les 
documents officiels, tels que 

Dates des lois autorisant les emprunts, 
conditions et montant:des emprunis..—.Dates 
des lois. de concessions et indication .des ré- 
seaux 1des chemins de fer. Dates de la 
constitution des Sociétés et de leurs modifi- 
cations, objet, durée, siège sociak=,Nombre 
des titres en circulation (actions etsobliga- 
tions)..— Dates des tirages et des rembourse- 
ments. — Lieux et dates du paiement. des 
coupons. — Description littérale des titres: — 
Noms des administrateurs et des commissai- 
res, — Montant des répartitions par exercice 
social depuis la fondation, —;Bilans des Ban- 
ques et Etablissements de crédit. — Cours 
moyens par année, — Plus hauts et plus bas 
cours, etC., etc. ; 

Il contient en outre divers renseignements 
sur la cote des changes, les taxes fiscales 
qui frappent. les valeurs. mobilières, Le “droit 
de timbre sur les opérations de Bourse, Le 
droit de courtage, les délais de prescription 


frappant les 


tive à la publication spéciale des émissions 


_L'ÉCONOMISTE. EUROPÉEN 
valeurs étrangères, Ja loi sur 
les Sociétés par actions ainsi que celle rela- 


des Sociétés françaises ou étrangères, es 
lois et décrets concernant les oppositions sur 
les titres au porteur et une note sur l'ASso- 
ciation Nationale des Porteurs français de 
Valeurs mobilières.” 

Toute personne désirant se procurer un ou 
plusieurs exemplaires de l'ouvrage est priée 
de s’adressér à la Chambre syndicale, Pa- 
lais de la Bourse. 


Pour l’entente tes peuples. — Voix de 
France, d'Allemagne et d'Angleterre, réunies 
et publiées par Mme Edouard Claparède Spir, 
avec une préface de M. Ferdinand Buisson, 
président de la Ligue des Droïts dc :' Homme, 
et une postface du professeur Th. Ruyssen, 
Secrétaire général de l'Union internationale 
des Associations pour fa Société des Na- 
tions. Les Presses Universitaires de France, 
49, boulevard Saint-Michel, Paris, 1925. Prix : 
4 francs. é ‘ 


Informations sociales. — Vol. XIV, n° 5, 
lundi 4 mai 1925. Bureäu International du 
Travail, Genève, Prix du numéro : 0 fr. 7 


suisses, ? fr. 25 français où belges. 


Le probième de ia baisse du mark polonais 
dans le domaine du droit privé. — L'adapta- 
tion législative après l'introduction dela 
nouvelle monnaie polonaise. Roman Kura- 
tow-Kuratowsky, docteur en Droit de l'Uni- 
versité de Paris, avocat à Varsovie. Librai- 
rie: Générale: de Droit et de Jurisprudence, 
e0, rue Soufflot(6e:arr.)} 1905. 


La crise de la conscience professionnelle, 
dans le commerce; l'industrie, l’agriculture, 
les professions libérales, l'art et la littéra: 
ture, l'adminisiration, etc. par Geo Min- 
vielle, docteur en Droit, avocat à la Cour 
d'appel de Paris. Librairie Maurice Dussarp, 
64; rue du Rocher. Prix. :3"rancs. 


Annuaire statistique de la Suisse. — Pu- 
blié :par le Bureau Fédéral de Statistique. 
32e année 1923. Prix : 6 francs suisses. Berne, 
Stampfli et Cie, | 


Vote final. Conrtérence internationale du 
Travail. = Septième session, mai 1995. Ega- 
lité de traitement des travailleurs étrangers 
et nationaux victimes d'accidents du travail. 
Tu International “du Travail. Genève, 
19). 


UBON 


Maison A. BOUCICAUT 


nrsrihnrenrns 


Mardi 26 MAI « jours vents 


et AMEUBLEMENTS 
de Campagne 
Bains de Mer - Sports - Articles de Voyage 


À 


Imenit annuel 


. 7 fr. 50 suisses, 22 fr. 50 fran- 
cañs. RATE n 


Organisations Coopératives, — Annuaire 
international du Travail, 1995, sixième parties 
Bureau International. du. Travail, Genève, 
Prix : 2 francs suisses, 6 francs français: . =" 


Bulletin officiel. — Bureau International du 
Travail, 20 avril 1925. Vol. X n°:2, Genève, 


Vote final, Conférence internationale 
Travail. — Septième session, mai 1995. : 
rêt heb&omadaïre de vingt-quatre heures dans 
la verrerie à Bassins. Bureau Internationa 
du Travail, Genève, 1925, CUT 


CHEMINS DE FER DE PARIS À LYON 
ET À LA MEDITERRANEE, 


L 


Exposition de la houilie blanche et du tourisi 
. . à Grenoble te 
Mai-Octobre 1925 


11 est rappelé que les porteurs de Bons 
l'Exposition ‘effectuant, pendant la pério( 
du 24 mai au 11 octobre 1925, un voyage a! 
et retour d'une gare quelconque du®résea 
P.-L..M. à Grenoble et comportant un: 
cours simple d'au moins 200 km, bénéfiele: 
ront des réductions suivantes sur les prix du 
tarif général: 11! Te 
20 % si le parcours simple est comprisrens 
tre 200 et 500:-kmi:; 2 AIT ER à 
33 9% si le parcours est supérieur à 5000 km 
Ces réductions ne pourront, eh aucun Cas; 
se cumuler avec celles qui seront! consenties 
à un autre titre (familles nombreuses, ete.): 
Les billets, qui ne seront délivrés'que sur 
présentation du Bon de l'ExpositiOns 0. 
feront une validité de 10 jours dans lepres 
mier cas et de 15 jours dans le deuxièmercas: 
La durée de validité ne pourra pas éflepros 
longée. - ha 1, 480 


I. P. — 16, rue du Croiésant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. Ë 2218 % ge 


IARC 


Dans les Nouveaux Magasins, Gazerie POMONE - Arr MODERNE - x 
Exposition permanente de Meubles et Objets d'Art | 


s 
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Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 
ÂDRESSE TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉER-PARIS 


SOMMAIRE DU N° 1734 


LS N . 

Situation hebdomadaire des Banques d’émis-| f 5 PESO TT. x ? 
sion de l'Europe. — Page 337. L = Le; Conseil PDensEon, a cgpneut 

à : ire l d'informer MM. ies Actionnaires que. J’as- 

psy Se RO Pau EURE sempblée. générale ordinaire convoquée, con- 
TATER La F3 ns : | fornément aux Statuts pour le 30 mai 1925, 
Qusstions du Jour. — Projets fiscaux et stabi-| péut avoir liéu, par suite de l'insuffisance 


Cie GÉN 


6, rue Auber, Paris 


lité politique. — La question du chômage. en À 4 nombre des actions déposés dans lés dé- 
Augleterre (M. Edmond Théry) (suite). — Ré-, ‘ais fixés par les statuts, 

ponse à une doctrine néo-inflationniste. — Lots nouvelle assemblée générale ordinaire 
mloitation des chemins de fer aux Etats-Unis en des-actionnaires est convoquée pour le mardi 
192%:,— La Société du Port de Rosario et ses 23 juin, à deux heures de l'après-midi,.en la. 
obligataires. — Page 538 et suivantes. |-salle des Agriculteurs de France, 8, rue 


Informations diverses. — France : Situation 
vebdomadaire de la Banque de France: 
fe buñget de 1925. — Le Comité de la Restaura- 
tion économique de la Chambre de Commerce |! 

» Internationale. — Les prix de gros et de détail |: 
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leurs mobilières à la Bourse de Paris pendant | | 
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Allemagne : Banque d'Allemagne. — La situation. 
— Un exposé du budget. 

Belgique: Une nouvelle crise. ministérielle. — La 

- chute du cabinet Van de Vyvere. 

Grande-Bretagne: Bilan della Banque. d'Angle- 


d'Athènes, à Paris. 
EEE. 
COMPAGNIE GENERALE 


ner DES 
-.. . EAUX POU 


j ty Le 
R L'ÉTRANGER 
Société anonyme 
Capital :: 40, millions 
Siège social. : .: 
rue d'Anjou, Paris (8) 
du Com, Seine no:39914 


Les relations 52, 
Reg. 
AVIS AUX ACTIONNAIRES 
MM. les Actionnaires de la Compagnie Gé- 
nérale des Eaux pour l'Etranger, sont con- 
| VOQUES en assemblée généralé ordinaire, pour 


terre. — La question de sécurité. — L'Empire | entendre le.rapport annuel.et approuver. les 
ras at a en ra comptes de l'exercice 1924 (articles 39, 40 


et 46 des statuts). 

L'assemblée aura lieu le samedi % juin 
1925, à 15 heures 1/4, à Paris,.8, rue d’'Athè- 
nes, Salle des Agriculteurs de France. 

MM. les Actionnaires propriétaires de vingt 
actions au moins;nôminatives ou au porteur, 
Peuvent seuls fairé partie de l'assemblée 

(article 38 des statuts). | 

MM. les Actionnaires propriétaires de titres 
|au porteur devront, pour être admis à cette 
assembléer déposer au Siève. social,.52, rue 
d'Anjou, à Paris, où à Lyon, chéz MM. Saint- 
Olive, Cambeïort et Cie; banquiers, 15 jours 
au Moins avant Fassemblée, c’est-à-dire 
avant le 5 juin 1925, soit leurs actions, soit 


- prix de gros. — Les nouveaux droïts sur la soie. 
 — Les hauts commissairés “britanniques en 
Egypte et en Palestine. 5 
Suède : La dette publique. — La couronne sué- 
. doise. — Les prévisions budgétaires pour 1925-96. 
Byypte : La production agricole en 1928. — L 
“trafic du canal de Suez'en:1924. = | 
Etats-Unis : Les prix de gros. — Les bénéfices 
industriels en 1924. — L'industrie américaine du 
caoutchouc. & Lie 
Chine : L'abolition de la constitution. — [a ré- 
» colte cotonnière en 1924. SES 
Japon. : Un nouveau tremblement de. terre. — Te 


< capite Société ; HAPATES 

placement os AO + un, {un récépissé de banque. constatant que leurs 
poctions-on a re s tres Seront immobilisés jusqu'après l’assem- 
Revue Commerciale. — Page 350 --fHjée-générale. — RAS TT SRRRTE 
Assemblées générales de Sociétés. — Ban-* 


* Dnescatte roninativer ete pérsonnélle leur 
og délivré. ?/ Y À à Fil: 

M SPdrisile 90 mañi1995., ! Ph. AN 7 

FE À! Le) Conseil d'admtinistiation. 


“de l’Indo-Chine, — Page 351. ae LP 
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ÉRALE TRANSATLANTIQUE | 


Vendredi 29 Mai 1995 


4e. Année 


EN 


TÉLÉPHONE : Central 48-2: 


MINISTERE DES FINANCES 
LOI DU 13 MARS 1924 


‘ir BONS | 
DÉFENSE NATIONALE | 


BONS À UN AN 
BONS A6 MOIS 
BONS A3 MOIS Æ % 
BONS A1 MOIS 3 % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE 


S % ! 
Æ50% 


er 


COMPAGNIE PARISIENNE 


DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 
Siège social 
23; rue dè Vienne, PARIS 
Registre du Commerce Seine : 105.670 


MM:. les actionnaires de la Compagnié 
Parisienne de Distribution d'Electricité sont 
COnvoqués en assemblée générale pour ile 
mardi 16 juin, à deux heures et demie, salé 
du Comité des Forges, 7, Tue de Madrid, 

Ordre.du.Jour.+ 

Rapport du.Conseil d'administration : 

Rapport dés Commissaires des comptes : 

Approbation des comptes de l’exercice 1924: 

Autorisation enmyvue d'emprünts éventuels ; 

Nômination d'admimstrateurs : 

Nomipation dés Commissaires des comptes ; 

Autorisation prévue par l’article 40 de la loi 
du 24 juillet. 1867. 

Pour assister à l'assemblée, tout action- 
Daire devra justifier de son droit par la pré- 
sentation d'uné carte d'admission, qui sera 
délivrée aux guichets de la Banque de Paris 
et des Pays-Bas, 3, rue’ d'Antin : 

AUX propriétaires d'au moins 10 actions 


THE FA , FOUT 0S 
FIRST’ NATIONAL BANK | * 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. US:A:s - cu CONTINENT 
»: "67 Milk Street, 22. “in & be RS 
BUENOS.AYRES: HAVANAx AE Kilogr + | rEscridos 
les 99 Florida. Pedro Gomez Mena Billy. À RAR S 


—_— ‘ 


298.857.|.. 15630/746.00 
2.771.974 /121967:007 45 


Mois demars 1925. | 
Produit dés ‘mois antérs 


Exéeurion sur le marché de- New- 
York pour “Jeéurs correspondants 
. étrangers. destôus- ordres de Chan-2 


hs DFE Er . + a — T= a —— _ = 
ge et de Banque : Transactions — i__.Ensemble ...| 3.065.231 | 136906:753.45 
d'affaires commerciales bancaires sf : Es 


rtesp. de l'ête 


2 


ER, 


70252. 048.05 


66654 : 710.40 


Le SAN 


der tous-wenres 
Special Representative: RE 
24, OLD BROAD STREET; LONDON: 


LT GES ET: 7 


Différence es 
En fateñr'dé 492% 1925 
: Eu faveur de 1993-1924 


—— 466.529 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Fe" Ventes du 34 Exercice (du 1° mai 1924 au 30 avril 1925) 


COLONIES | Droits D'IMPORTATION: 
Kilogr. Escudos Kilogr. Escudos 

“a À 9.602 |: 43.209,34 
i : 100 736 |  453.819.6: 
= R 110.388 | 7 406.52 95 
; » | 608,1 |2 740 25% 9 
» » * | » » 
>, À. 498.615 |2:242.757 9 


£ . ŒRCONOMISTE EUROPÉEN 
TS { 
nominatives, inscrits, sirules registres dela 
Société, 20 jours avant la réunion, contre pré- 
sentation du certificat nominatif ; 

Aux détenteurs -d'au moins 10 actions au 


PATHÉ CINEMA 
Anciens Etablissements PATHÉ FRÈRES 
Société anonyme 


rteur, contre dépôtade leurs titres et de ni : : à 
Rue de leurs commettants, fait au plus tard au Dur À PT MY de franc 
10 jours avant. la cEu Tige 0 # QUES A 40, boulevard HS Mlialiens, Fatlé 


Seront reçus. comme 
carte d'admission à l'assemblée générale, les 
récépissés constatant les dépots d'actions de 
la Compagnie, à quelque titre que ce soit, 
à la Banque de France €t/aux autres établis- 
sements de crédit agréés par 1e Conseil. d’ad- 
ministration. 


MM. ies Actionnaires dela. Sociélé anonyme 
« Pathé-Cinéma, anciens établissements Pathé- 
Frères v,-sonl- convoquésten assemblée générale 
ordinaire annuelle, pour le vendredi 12 juin 
1925, à 11 heures du matin, en l'Hôtel des In- 
génieurs Civils, 19, rue Blanche, à Paris. 

Ordre du jour : 

4° Rapport du Conseil d'administration; 

90 Rapport des commissaires des comptes; 

3° Approbalion du rapport du Conseil d’ad- 
miistration et de celui des commissaires, du 
bilan et des comptes de l'exercice 1924-1929; 

4° Répartition des bénéfices et fixation du 
dividende; 

5° Election d'un administraleur. sorlant 
rééligible; 

6° Nomination des commissaires pour l'exer- 
vice 1925-1926; 

mo Autorisations aux administrateurs, sui- 
vant l'article 40 de la loi du 24 juillet 1867. 

L'assemblée se compose des actionnaires pro- 
priétaires de cinquante actions au moins. Pour 
assister à l'assemblée, les propriétaires d’ac- 
tions au porteur devront déposer leurs titres 
cinq jours au moins avant l'assemblée, dans 
les établissements suivants ou dans leurs suc- 
cursales el agences : 

Crédit Lyonnais ; 

Compioir National d'Escompte de Paris; 

Société Générale: 

Crédit Commercial de France; 

Crédit Industriel et Commercial; 

Banque Privée. 

Le Conseil d'administration. 


CE 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 


DU 
NORD DE L'ESPAGNE 


Le dividende de l'exercice 1924, fixé à 28 
piécettes 50, nettes d'impôt, sera payé à par- 
tir du 5 juin 1925, contre remise du coupon 
NoP70: 

À Paris : à la Banque Française et Espa- 
gnole, 124-126, rue de Provence, et au Crédit 
Lyonnais ; 

A Lyon : au Crédit Lyonnais et à la Société 


Lyonnaise. 
8 


Le Conseil. d'administration. 
oo 


COMPAGNIE PARISIENNE 


DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ 
23, rue de Vienne, PARIS 
Registre Commerce Seine 105.670 


Avis aux Porteurs d'obligations 6 4/2 0/0 Fi 

Les intérêts échéant le 20 juin 1925 seront 
payés, contre remise du. coupon n° 2.ou:pré- 
sentation des certificats nominatifs, à raison 
4e : 

16 fr. 25 par titre nominatif 4 

14 fr. 9 par titre au porteur ; 

Aux guichets : 

De la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
3, rue d'Antin ; ct 

De la Banque de l'Union Parisienne, 72 
yue Chauchat, et 14, rue Le Peletier ; 

Du Comptoir National. d'Escompte.de-Paris, 
14, rue Bergère et de ses bureaux dé quar- 
tier et agences de province ; 

Du Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Ita- 
liens et de ses bureaux de quartier et agen- 
£es de: province ; 

Rs Crédit Mobilier Français, 20, rue Tait- 
bout ; 

De la Société Générale, 29, boulevard Hauss- 
mann et de ses bureaux de quartier et agen- 
ees de province ; 

De la Banque Nationale de Crédit, 16, bou- 
Jevarä des Italiens et de ses bureaux de quar- 
tier et agences de province ; 

Du Crédit Commercial de France, 20, rue 
La Fayette et 103, avenue des Champs-Ely- 
sées, 


COMPAGNIE FERMIERE 
DES | ÿ 


CHEMINS DE FER TUNISIENS 


(Anciennement BONE-GUELMA) 
Société anonyme 
Au capital de 30.000.000 de francs 
Reg. Com. Seine n° 120.260 
8, rue Lavoisier, Paris 


AVIS AUX : ACTIONNAIRES 
Le Conseil d'administration a l'honneur 
d'informer MM. les actionnaires que le-cou- 
pon n° 91 des actions sera mis en paiement 
pour solde du dividende de: l'exercice 1924 à 
partir du 1% juin 1925, à raison de : 
13 fr. 024 par action nominative: ; 
11 fr. 405 par action au porteur, 
net d'impôts et d'amortissement, 
Ce coupon sera payé au siège social de la 


BARCLATS. 


AÆPE-LES-BAINS.......... 13, Place Carnot. 


(ouvert 


Compagnie, 8, rue Lavoisier, à Paris, et à ses ALGER... 6, Rue de la Liberté. 
bureaux de Tunis. BORDEAUX ........ooocoe pe A RE 
11 sera, d'autre part, payé sans frais aux cs. 61, Rue Victor-Huge. 
guichets des étarlissements ci-après énumé- D D TT ROUE fe a es L 
rés ete de leurs agences, Savoir : LYON ces. 1, Rae de 12 Répi 
Société Générale de Crédit Industriel et MARSEILLE, cs. 5 Rue Cannebi 


Commercial ; 
Crédit Lyonnais : 

Comptoir National d'Escompte de Paris 
Société Générale ; s 
Compagnie Algérienne 

Banque Nationale de Crédit : 

Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie. 


Toutes 


CORRESFOND 


À 


Central : 


ÂNE rem HD | 


| na : ‘ 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 65-04, 
Inter Spécial : 677, 860, 861, 990, 931 


SUCCURSALES : 


LONDRES : W'est-Emd Ageney : 1, Pall Mall Eas{, S W. L — COLOGNE : 2, Komcædienstress® . 


Opérations de Banque 
TS DANS 


BARCLAYS BANK LIMITED 
54, Lombard Street 


COMPAGNIE D'AGUILAS 
Société Minièrée Anonyme + 
Capital : 7.500.000 francs. 

Siège social: : - 
- À PARIS, 5, rue Jules-Lefebvre 


< 


MM. les actionnaires dela Compagnie 
d'Aguilas sont convoqués en assemblée genes 
rale ordinaire à Paris, salle des Arts et Mé- 
tiers, 6, rue-Ghauchat, pour le lundi 15 juir À 
1925, à dix heures, à l'effet de délibérer sur 
les questions à l’ordre du ‘jour. ii 4 

Ordre du Jour :, À S. 

Rapport du Conseil d'administration 4 
l'exercice 1924 ; ( 

Rapport dd commissaire des GOmpLeS 5, 
Approbation du bilan et des comptes, de 1 
{l'exercice 1924 ; F # 4 

Résolutions sur les résultats de cet sers 
cice et quitus au Conseil d'administration ; 

Autorisation à des administrateurs ;; ik 


#, 
Nomination des commissaires des Contes 
pour l'exercice 1925 et fixation de leur allo- 
cation. 4 

Conformément à l’article 31 des statuts, 
l'assemblée générale se compose de tous les 


|actionnaires possédant au moins dix actions, 


ou qui se réunissent entre eux pour fOTIMmer 
ce nombre. Et 

Aux termes de l'article 34 des statuts, {Out 
actionnaire voulant participer à l'assemblée» 
générale est tenu de justifier. du dépôt de ces 
actions, à cet effet, seize jours äâu moins, 
avant la réunion de l'assemblée. “a 0 

Ce dépôt devra être effectué soit dans less 
caisses de la Société Générale de Crédié 
Industriel et Commercial, à Paris, rue de la 
Victoire, n° 66, soit dans celles de la Compas 
gnie (5, rue Jules-Lefebvre, à Paris), soit en- 
core chez MM. les agents {de change ou les 
établissements de crédit. TR 


DURBAN ROODEPOORT DEEP 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
pour l'année close le 31 décembre 1924 j 


Capital social. — Pendant l'exercice social, 
le capital de la Société a été augmenté .de 
60 actions de liv. st. 1 émises par conver= 
sion d'obligations. Les Directeurs sont auto- 
risés à porter le capital jusqu'à concurrence 
de 99.940 actions de liv. st. 1 en vue de pours 
suivre la liquidation de la dette obligataire 
Au 31 décembre 1924, le capital autorisé ats 
teignait liv. st. 450.600, divisé en 450:060 ac 
tions, sur lesquelles 440.600 sont émises € 
entièrement libérées. E 


Dette obligataire. — Sur 


l'emprunt de live 


05-04 
et Succursales : BARCLOSEA 


LE TOUCUET-PARIS- 
PLAGE. soncscosee 


Rue Saint-Jean. 
(euvert pendant la salsen). 


TON... 000000 T9 Avenue Félix-Faure, 
MONTE-CARLO. ..ssosovos 1 Bouler. des Moulins. 
(Côté Nord des Jardins du Caslne } 


NICE.......oorocovococoe #5 AV: Gecrg.-C. 


ORAN...ccrsosoovosesors 15 R d'Alsace-Lorraine. 
ROUEN... nine eci cree 7° Re Jeanne-d'Are. 


a É 
LE MONDE ENTIER 


LONDON E. C. 3 


ve = 


+ B? 


… st. 100.000 d'obligations hypothécaires 6 0/0, | 


EN 
N 


un total de 60 titres ont été convertis en ac- 
tions au cours du dernier exercice social. 
Les porteurs d'obligations ont la faculté, jus- 
qu'au 30 juin 1926, de convertir leurs titres 
en actions à raison de une obligation contre 
une action. Après cette date, la dette sera 
remboursée par annuités, en cinq ans. 

Propriété. — La propriété de la Compagnie 
se compose, comme précédemment, de 42% 
claims miniers 1034 et de 7 droits d’eau: 

Comptes, — Le bénéfice d'exploitation pour 
l'exercice a été de liv. st. 49.915. Sy ajoutent 
liv. st. 2.701 différence entre les dépenses et 
les recettes diverses au compte exploitation ; 
et liv. st. 82.583, solde reporté de l'exercice 
précédent : total, liv. st. 135.200. Cette somme 
a été employée comme suit : 


Dépenses au compte capital......Æ 63.553 
Impôts payés à l'Etat et à la pro- 


DUR OE a de MR à ie doc ee nn nes 5.630 

Dividende n°/18:{(5:07/0) :.:..,.......4,. 21.204 
Remboursement de dividendes per- 

DRE A I RSR RE PORC ARR REA EE 108 
90.496 
Solde non affecté au 31 décembre 

1924, représenté par de J'encaisse et 

de l'actif liquide, .exigibilités dé- 

MDI LO SM IL SU 2e does ne bts mois 010009 010012 0 44.703 

Æ£ 135.200 


Ce solde, qui ne comprend pas les Æ 99.940 
d'obligations non remboursées, est ainsi COM- 
posé : 


Actions de sociétés coopératives et 


autres et intérêts dans ces sociétés..Æ 6.041 
Marchandises, matières, etc....... 6x 19,747 
Débiteurs divers et payements anti- 

D'IDÉES TARN ne este sony quite ... 10.167 
| £- 35.956 
Encaisse net, déduction faite des | 

RÉUNIE RE RE :8.746 

£ 44.708 


Le prix net obtenu pour l'or en 1924 a été. 


en moyenne de £ # 10 sh. 5 pence l'once fin 
contre £ 4 7 sh. 11 pence en moyenne pour 
l'année précédente. ; 

La Compagnie a été avertie qu’au 31 juille 


1924 la somme qu'elle avait à verser au fonds 


des mineurs tuberculeux au Cas où elle fer- 
merait sa mine dans les douze mois Ssubsé- 
quents avait été estimée à Æ 70.148. Cette 


Be. somme, sujette à revision annuelle, est ap- 


pelée à diminuer graduellement. 


Comparaisons 


* Entre les résultats des exercices 1923 et 1924 
les comparaisons suivantes ont été établies : 


1923 1924 
Nombre de tonnes de 

minerai broyées ....... 394.500 422.600 
Rendement ipar tonne 

broyée. (dwts) .......... 6.639 6.200 
Recettes par tonne, d’o7 

étant à 84 sh. l'once fin 27/10 26/1 

. "Bénéfice d'exploitation sur 

ladite base .......... = 41.617 8.623 
Surcroît de recettes ré- | 

sultant de la différence 

entre 84 sh. et le prix - 

auquel l’or a été effec- 

tivement vendu .... Æ 26.056 41.29 
Recettes totales par ton- 

ne DOVE. 2 ‘29/8 28/ 
Frais d'exploitation par : 

tonneé-broyée rs. 25/9 25/8 
Bénéfice d'exploitation par 

tonne broyée ......:.... 3/5 2/4 
Bénéfice d'exploitation to- 

CAN RTS cena 67.673. 49.915 
Traçages (pieds) ........, 12.326 23.983 
Réserves de mineraï.. T. 1.139.100 1.271.100 
Réserve de minerai (dwts) 6.6 6.6 


(A suivre.) 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


ASSOCIATION NATIONALE 
ies Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
6, rue Gaillon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 

La Commission financière internationale de 
la Dette publique hellénique, à Athènes, vient 
de publier son tableau mensuel de février 
195 des recettes des revenus affectés au ser- 
vice de la dette publique helénique, résu- 
mant la situation du 1% janvier au 28 février 
195. L'Association - Nationale des. Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières extrait de ce 
document les résultats ci-après : 


Différ. des 

Recettes brutes recet-brutes 

de février de 1923 à 1945 

Ciassin- . —— du 1l°"”au 28 
cation 1924 1925 février 1925 


(En drachmes) 


. Sel, pétrole, al- 


lumet., tabac, 
timbre, etc... 43.542.600 52.128.888 -+ 27.010.927 
Douanes...... 58.603.322 69.575.353 + 35.183.782 
L'état des plus-values fait ressortir entre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 17 janvier au 
28 février 1925 une différence en plus de 
drachmes : 14.780.268,99. L 
e Février 1924 Février 1925 
g TS Te, 
Ports Drach.pap. Liv.st. Drach.pap. Liv.st. 


Le Pirée. 82.568.186 » 40.538.336 » 
Salonique 15.728.274  » 16 653.285 » 

La différence des recettes entre 1924 et 195 
pour les deux premiers mois de l'année est 
de : 


Ports . Drach.-papier Livres sterling 
| Le Pirée... . + 20.667 192 20 Fra 
Salonique ..... + 7.014.588 » ‘©  » » 


Bulletin Bibliosraphique 


Des Sociétés à Responsabilité Limitée. — 
Leur régime d’après la loi du 7 mars 1925. -— 
Un vol. in-8° raisin.de la Bibliothèque Tech- 
nique, par F, Chapsal, sénateur, rapporteur 
de la loi devant le Sénat, directeur honoraire 
au ministère du Commerce et de l'Industrie, 
ancien Conseiller d'Etat. — Edité chez Payot, 
106, boulevard Saint-Germain, Paris. :66, 
prix : 12 francs. 

Depuis longtemps des industriels et les 
Commerçants réclamaient l'introduction dans 
notre législation d'une forme de société, ana- 
logue à celle existant en Angleterre et en. 
Allemagne, et dans laquelle les associés ne 
sont engagés que jusqu’à concurrence de 
leur mise. Ils viennent d'obtenir satisfac- 
tion par la loi du ? mars 195 qui a institué 
les sociétés à responsabilité limitée, type 
intermédiaire entre les sociétés en nom collec- 
tif ou sociétés de personnes, et les sociétés 
anonymes Ou sociétés de capitaux. 

Dans l'étude documentée qu'il présente 
sur cCeite nouvelle législation, M. Chapsal 
donne un commentaire autorisé des articles 
de la loi. Après avoir retracé l'historique de 
la réforme et montré les avantages qu'en re- 
tireront surtout les entreprises de moyenne 
importance et les groupements d’un carai- 
ière familial, il expose les traits distinctifs de 
la société à responsabilité limitée, son mode 
de constitution et la publicité qui est impo- 
sée à ses fondateurs et à ses gérants. 

_La formation du capital social, sa réparti- 
tion en parts et les modalités prévues pour 
1& cession des parts font l'objet de chapitres 
importants. ; 
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L'auteur passe en revue, dans d’autres par- 
ties de d'ouvrage, les organes de gestion et 
de fonctionnement de la Société à responsa- 
bilité limitée et quelles seront les modalités 
financières et juridiques de ces transforma- 
tions. M. Chapsal qui a discuté spécialement 
cette question devant le Sénat, rappelle dans 
son livre toutes les distinctions admises en 
matière de transformation de sociétés par 
la jurisprudence judiciaire et explique les 
conditions suivant lesquelles elles doivient 
être aidaptées aux sociétés nouvelles. 

Dans une partie finale sont indiquées les 
dispositions transitoires qui seront applica- 
bles aux sociétés fonctionnant d'après le 
droit docal dans les territoires recouvrés 
d'Alsace et de Lorraine. ; 

Enfin est annexée à l'ouvrage une formule 
de statuts pour la constitution d'une société 
à responsabilité limitée. 

Quiconque ‘aura pris connaissance de «ce 
commentaire précis et clair, sera renseigné 
exactement et complètement sur la facon de 
constituer et de gérer une société à respon- 
sabilité limitée, et il pourra apprécier les 
réels services que la nouvelle institution est 
appelée à rendre pour le développement de 
nos affaires commerciales et industrielles. 


L’index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du numéro 21 du 24 mai 1925 : 

Aciéries Nord. — Afrique et Congo. — Agui- 
las. — Aïlsac, Prod. Chimiques, — Banco di 
Roma (France), — Banque Franco-Néerlain- 
daise, — Café Biard. — Carlton Hôtel. 
Caisse Hyÿipoth, Egypte. — Centrale Fram: 
çaise d'Assurances. — Centrale d'Entreprises. 
— Comptoir-Centr. Crédit Paris. — Dauphi- 
noise Construct. Mécan. — Doucet, — Elec- 
tricité : Alep ; Marseille ; Varsovie. — Elac- 
Wique Normandie. —Ere Nouvelle — Eta- 
blissements : Cadoret : Vedy. — Fichet, + 
Ch. de fer Province Santa-Fé. — Française 
Guyane. — Pétroles « Premier ». — Assu- 
rances « Phénix.», — Hôtel Majestic Paris. 
— Messageries Fluviales du Congo, — Mi- 
nes : Sesré ; Kali Ste-Thérèse, ., Ouasta «et 
Mesloula. — Tubes et Forges de Sosnowice. 
— Union Gaz. 

2.792 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de ‘transactions ont été publiées 
depuis le 1 janvier 19,5. 

Des numéros: spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l’'U. P., 200 francs : Belgique, 150 fr. 
France : Paris, 38, rue de Châteaudun. Ch. p. 


61487. Tél. Trudaine 12.32. Belgique : Bruxel- 


les, 8, Bd Baudouin. Ch. p. 125.23. Tél. 528.66. 


Bulletin statistique de la République tché- 
coslovaque. —- 6° année, avril 1925. Editeur : 
L'Office de statistique d'Etat. Directeur : 
Dr. Jan Nahlovsky. Prague, Imprimerie 
« Melantrich ». Dépositaires : Bursix et Ko- 
hout, Prague. 


La Région Lyonnaise. — Orcanisation et 
production. Organe de l'Association indus- 
trielle, commerciale et agricole de Lyon et 
de la Région. Annales du régionalisme éco- 
nomique, 10, rue des Marronniers, Lyon, 


Annales. — Commission mixte da Travail 
et du Commerce de Barcelone, Corporation 
officielle. Vol. IIT, n° 4 (1924). Prix du numé- 
ro : 8,50 pesetas. 


Les conditions de vie des ouvriers dans les 
pays à change déprécié, — Etudes et doci- 
ments, série D, Salaires et durée du travarl. 
n° 15. Bureau International du Travail, Ge- 
nevé 1925. Prix : 4 francs suisses, 12 francs 
français. 


Rapport sur la réparation des accidents 
du Travail. — Conférence internationale du 
Travail, Septième session. mai 1925. Genève, 
Bureau International du Travail. 
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Informations sociales. — Numéro du lundi 


11 mai. Publications du Bureau Internatio- 
nal du Travail, Genève. Prix: 0 fr. 75 suis- 
ses, 2? fr. 25 français ou belges: 


Revue internationale du Travail, — Numé- 
ro de mai, Publications du Bureau Interna- 
tional du Travail, Genève, Prix :,8: francs 
suisses, 9 francs français. ou .belges. 


Bulletin du Ministère de l'Agriculture rou- 
main. — Publié par le Ministère de l'Agri- 
culture et des Domaines, direction de la Sta- 
tistique agricole, 5° année 2e série. Bucarest, 
Institutul “de aïte Grafice Bucovina, 222, Ca- 
lea Victorici. (1924).-Prix de l'abonnement, 
50 franes. 


Hygiène du Travail. — Encyclopédie d'hy- 
giène, de pathologie et d'assistance sociale, 
envisagées au point de vue du travail, de 
l'industrie et des professions. Fascicules nu: 
miéros 1 à 5.et de 6: à-12: Bureau Internatio- 
nal du Travail. Genève: (195). Prix de lédi- 
tion : en fascicules, 40. francs: suisses ;.:en 
volume relié, 40 francs ; en. fascicules: et: vo- 
lume relié, 70 francs. | 


Immigration et mouvement des passagers 
pour la Répuklique de Guhba en 1921. —— Se- 
crétariat national, séction de la Statistique. 
Havane, Imprimerie et papeterie-c«. La. Pro- 
pagandista » Maximo Gomez, 87.et ,89, 192% 


Importation et exportation de la Républi- 
que de Cuba en 1925. — Secrétariat national, 
section de la Statistique. : Havane, Imprime- 
rie et papeterie « La: Propagande-». Maxima 
Gomez, 87 et 89, 1925. 


Vient de paraître 


lPédition 1925 


entièrement refondue 
ANNUAIRE 
GENERAL 
DE LH FRANCE 
ET DE L'ÉTRANGER 


Le grand annuaire politique et 
économique francais, publié par la 
Société d'Etudes et  d'Informations 
économiques; une masse, | énorme. de 
renseignements, de chiffres, de sta- 
tistiques qu’on ne trouverait réunis 
nulle part ailleurs, sur la situation 
politique, Commerciale, industrielle et 
financière de tous les pays du monde. 
Indispensable à. quiconque s'occupe 
de questions économiques. 


Magaifique volume in-8& de plus de 
1.100 pages, conténant 19 cartes et. 
graphiques, relié toile, broché or,,50 fr. 
(franco France, 52 fr. ): 


Chez tous les libraires et 
LIBRAIRIE LAROUSSE 


Rue Montparnasse, 18-17, Paris (6e) 


Prospectus sur demande 


lis 


Me 


Comptes courants divers . 


L'ECONOMISTE EUROPEEN 


SOCIETE GENERALE 
POUR “FAVORISER LE DEVELOPPEMENT 
DU COMMERCE ÉT DE L’INDUSTRIE EN FRANCE 
Reg. Com. Seine :? No 64.462 


Bilan au ‘31 mars 1925 


ACTIF 
Espèces en caisse ‘et à la 
Banque de France 
Avoir dans les banques et 
chez les correspondants …. 


559.350.809 78 


135.198.261 04 


Portefeuille : Effets et Bons 

de la Défense Nationale .. 8.512.720.098 32 
Coupons à encaisser ........ 37.848.948 18 
RePOTUS ne RS essieu 82.485.801 97 
Avances Sur garanties ..,... 823.800.334 A6 


1.262.956.790 83 
Rentes. et actions, bons et 
GHIRANONS ,LÉNT.. Sn: -HaE 
Participations financières 
Immeubles - et: Immobilières 
parisienne et département. 


38.340.651 91 
98.355.415 70 


56.397.038! 75 


Comptes d'ordres rx 111.245.80t:87 
Appels différés sur actions .. 250.000.000: » 
Intér.sur Actions (cp.au lerjanv.) 6.250:000  » 

POS FSURE CSN VENT 6.355.943:952 81 

ASSIF 

CADITAL NN NUS ER EN RE 500.000.000  » 
RÉSENE A SN A Re 57.026.002 29 
Compte de chèques .::.... 1.434.399: 919 75 
Dépôts à échéance fixe ...... 138.645.000: » 
Acceptations "à payer ...... 146.023 182 39 
Comptes courants divers .... 8.818.148.228 99 
Comptes dOraTe Ci... 0. 258.933.505 0 
Intérêts et: dividendes 4. 2.030,03 14 
Solde du dernier exercice …… 5.828.111 20 

MOLAES Parce cn -dce 6.355.943.952 81 


Certifié conforme aux écritures : 
Le, Directeur général, 
L..SIMON. 


CHEMINS DE FER DE PARIS À ORLEANS 
DU MIDI ET COMPAGNIE INTERNATIONALE 
.. DES WAGONS-LITS 


Rétalissement pendant la saison d'été en- 
tré Paris, Bordeaux, Biarritz, Hendaye. [Cor- 
réspondance ‘de où sur Madrid), Pau, Lour- 
des, Pierrefitte-Nestallas :(Cauterets, Luz-St- 
Sauveur) et: Farbes  (Bagnères-ae-Bigorre), 
du Train rapide dé Iuxe« Pyrénées-Côte- 
d'Argent », du 28 mai au 4 novembre 1925 au 
départ de Paris-Quaï d'Orsay. 

HORAIRES 
10 Du 28 mai au 4 juin 1925 (inclus) 

Paris-Quai d'Orsay, départ 20 h. 15. Arrivée 
Bordeaux-Saint-Jean 3 MH. 59. Biarritz-Ville 
1h85. Saint-Jean-de-Luz 7 h. 35, Hendaye 
4.b::53: Madrid (Nord) 21 h: 10. Pau ?-h.. 4. 
Lourdes 8 h. 31: Pierrefitte-Nestalas 10h. 41. 
(Cauterets :11 h. 40. Luz-St-Sauveur 11h85). 
Tarbes.9 h. 07 nr eee - 10 h. 06) 


20 Du 5 juin au 4 novembre 195 (inclus) 


Paris-Quai Ho départ 20 h, 15. Atrivée 
Bordeaux: Saint-Jean, 3 h, 959. Biarritz-Ville 
7 h. 25, Saint-Jean-de-Luz 7 h. 35. Hendaye 
7 h. 53. Madrid (Nord) 21 h. 10. Pau. ? h.. 41 
Lourdes 8 h. 31. Pierrefitte-Nestalas 9 M. 17. 
(Cauterets 10 h. 15. Luz St- Sauveur 10. h: 15): 
Tarbes 9 h. 05 (Bagnères-de-Bigorre 10h. 06). 

Wagons-its, Paris-Biarritz, Paris-Irun, Pa: 
ris- Pierrefitte- Nestalas (Tarbes à partir du 
5 -octobre). ‘Wagon-Restaurant de Paris. à 
Saint-Pierre-des-Corps et à’ Erun à Madrid. 

Renseignements et location à Paris : à la 
gare de Paris-Quai d'Orsay, À l'Agence 
Ofléans-Midi, 16, Loulevard des Capucines, 


Premier semestre 1925 .......... 8.775.068 21 | 
Total. 408. RSS 
nn — 


ainsi qu'aux Agences de la Compagnie des $ 
Wagons-Lits, 5, boulevard des Capucines, D 
place de l'Opéra, 88, avenue des Champs- 
Elysées et R, rue 


Halévy. 


ue “€. 
A 
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OFFICIERS MINISTERIELS. 
‘Gde Pté (33.600" day. cadet 


LE BOURGE 39.000" d'an.tit.)7.r. ‘Cdt Ba- 
rochéetRte Flandre 111-143. M.äp.1.215-000f 2. 
Mais.à Paris {8.r. Fanconnier. Lib. M.à p.39.000 € 


Adj. Ch: n. Paris 16 jn. S'ad. M° Moïsv,n.9, r Grenelle. 


Adj, Et, BruneL, not. 4r. Paix. le5juinà14h. prés 
Dboutiquesavecmob.elagencem.. 


n°! (à 
DR 0 BAIL: 39,av. RÉPAPRS M.àp. (pouv.. Lois 
êt. Fute 20 000f. Toy. à remh.2 f. Cons. 5.000f... ue 
S'ad. M. Recnarp. syn.16r. Abbédel'Epéeetaunot. k 
= 9 libér. et 6 lib. du 1/4 de Soc. de 
39 ACTION, Paris. CL ÉRCEERES DRE Pa-" + 


ris, 19, q. La Ranée): Adj. 5iuin, 3 h. pr. Rt: : BRUNE 


1 1 r. Paix: M. à pr. pou. êt. b. 18. Go, Cons. 5.000. 
S'ad M.REanarD,syn.l6r. Abbédel'Enéeët au not. 


SOCIETE GENERALE 


CRÉDIT INDUSTRIEL ET ET COMMERCIAL 


Shcïété: ananvme an capital de 100 millions (fondée en 1859} 


Reg. du Com. Seine, n° 35.365 


Situation au 30 avril 19950 0 LM 


ACTIF Tee VE 
Espèces en caisse et à la Ban- 4 
qué..de France: mue 20 707. 512.55 
Fonds dispon.dans les Banaues 20 241 02503 
Coupons à encaisser ....,:%#452% 7.667. eg 
Effets à recevoir et Bons de la 7 
Défense Nationale ......:..... 407.848. 7 49 
Comptes courants... 442 63. 737. 315 59 
Reports 7. 40%..-erer0ec 0 15 648.194 18 
Avances garanties ..........:28 _ 82 233.272 37 


Crédits d'acceptations garantis. 20.332.475 79, 
Paiements faits sur intérêts # 


dividendes de l'exercice 1924 . 1.310 30% » 


Comptes d'ordre #4 704.472 46 
Rentes et valeurs :..,.46:.4., 26.798.636 5 = 
Actions de Sous région. de is 
banque: 5642 mms 55: 809. 150» 
THIMBEUDIES ES RENE REP ee : 
Actionnaires, Ne Fete fes 441 500 
Frais géné. : Semestre en cours : 6.010.399 59 
Total ue 0. à _764.521.012 80 
D PASSIF = ; 
Comptes ‘äe Chèques: :.:250408 155 515,820: 66. s 
Comptes courants .............1 847 162.051: 30. 
Dépôts (Reports et préavis), Dé- 
pôts à échéance .:,.....410. A1. 581.846. 68. 
Acceptations d"payer::#: 22080808 "20. 332,475 75 pe 
Intérêts et Dividendes anté EN 
rieurs restant à payer ........ SAME 977 799! 4) 
Comptes d'ordre et divers ..:..+ 28. 592.408 2 


Réescompte du portefeuille. :.…. 
Fonds de réserve : 


Statutaire "n::26.:0tRÉRCNNE 10.000.000: :» 

Extraordinaire ..:2:..7 3480 42.000.000 » 
Capital 22. ,.4.4 752 ..100:000.090 » = 
Report de l'Exercice TER 1.414.043 90 


Profits et Pertes : 


Effets à échoir en portefeuille ! 407 848.927 46,1 
Effets avec endos. de la Société. 40.227 HE È 


16 True dt Croissantr etai 
: SIMART, imprimeur. 


“ 


£ <. — 67e Volume. 


Fe” (Ne 23) 
Directeur-Fonda 


SOMMAIRE DU N° 1735 


‘Situation hsbiomadäire des Banques d'’émis- 
sion de l'Europe. — Page 353. 

Revue des Gnanges et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 935. 

‘“QGuestione du Jour. — Les vicissitudes du bud- 
get de 1925. La question du chômage en 
Angleterre (M. Edmond Théry) (suite). — Le 
problème des échéances du Trésor en 1925. — Le 
Marché du caoutchouc en 1924. — Société Nan- 
céienie de Crédit Industriel et Commercial. — 
Pages 355 et suivantes. 


Informations diverses. — France : Situation. 


hebdomadaire de la Banque de France. — 
Un discours de M. Doumergue. — Le budget de 
1925. — Au Conseil supérieur des Chemins de 
fer. — Le trafic des ports en avril 1925. — La 
récolte des céréales en 19%. — Statistique des 
animaux de ferme en 1924. — Les opérations 
des Caisses d'épargne ordinaires ‘en mai 1995. 
— Les recettes des chemins de fer. — Lois, dé- 

___crets et arrêtés. 

Allemagne : Banque d'Allemagne. — Les projets 
douaniers. — Le coût de la résistance passive. 

Belgique : La crise ministérielle. 

Grande-Bretagne: Bilan de la Banque d'Angle- 

_ terre. — La question de sécurité. — La politique 
intérieure du Cabinet conservateur. — La tenue 
du Stock-Exchange. 

L'alie : La stabilisation du change. — La consom: 
mation d'énergie électrique. “ 

Pologne : La situation économique et financière. 
— La production houillère en 1924. 

Etats-Unis : Le « Memorial Day ». — Mort de 
M. Marshall. — La dette publique et la richesse 
nationale. Ë 3 AS | 

Chine : La situation à Shanghaï. 

Japon : Un recensement national des chômeurs. 
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Foncier d'Algérie et deTunisie. — Page 867. 
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Prix du Numéro : Un frano 


EUROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY ; 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS 
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34°. Année 


TÉLÉPHONE : Centrel 40-86 


Nord, 24, boulevard Maléshérbes.; chez MM. 
Morgan, Harjes et Cie, 14, place Vendôme, 


pour favoriser Le développement du commerce à Paris, ou dans les diverses succursales où 


” et de l’industrie en Frañce 
Société Anonyme — Capital : 500 Millions 
Reg. comm. Seine : N° 64.462 


Il «st-rappelé à MM. les Actionnaires que 
l'assemblée générale du 6 avril 195, a fixé le 
dividende total à 27 fr. 50 bruts par action, 
soit net 24 fr. 20, sur lesquels un acompte 
de 6 fr. 2h a été payé le 2 janvier 1925. Le 
Conseil d'administration a décidé la mise en 
paiement à partir du 1 juin 1925, du solde 
du dividende, soit 17 fr. 9% nets par action. 

Le paiement S'effectuera au siège de Ja 
Société, 29, boulevard Haussmann, à Parig, 
et dans toutes ses agences. 


Le Directeur Général SIMON. 


THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme 
Au Capital de 300.000.000 de francs 
173, boulevard Haussmann, Paris 


MM. les Actionnaires de, la Compagnie 
Française pour l’Exploitation des Procédés 


._Thomson-Houston, sont informés que le nom- 


bre d'actions déposées en vue de l'assemblée 
générale ordinaire, convoquée pour lé jeudi 
4 juin, n'a pas atteint le quorum exigé par 
la doi et les statuts, soit le quart du capital 
Social. En conséquence, MM. les Atctionnai- 
res sont convoqués de nouveau pour le 
jeudi 25 juin 195, à 3 heures de l'après- 
midi, à la Salle du Comité des Forges de 
Frante, 7, rue de Madrid, à Paris, à l'effet 
de statuer sur l’ordre du jour suivant : 

Lecture des rapports du Conseil d'adminis- 
tration et des commissaires des comptes pour 
l'exercice 1924 ; approbation, w’il y..aà dieu, 
de ces rapports et affectation des bénéfices k 
quitus à donner à des administrateurs décé- 
dés ; nomination d’administrateurs ; nomi- 
nation des cominissaires des comptes pour 
l’exercite 195 ; autorisation à donner aux 
administrateurs, conformément à l’article 40 
de la loi du 2% juillet 1867. F 

Confommément à la loi et aux statuts, cette 
assemblée Sera tenue valablement, quel que 

[ repré- 
sentées, 

Les actions déjà déposées en vue de la 
TéUMON du 4 juin, demeureront affectées au 
dépôt .en vue de celle du 25 juin, sans autre 
formalité Les cartes ou pouvoirs délivrés 
Pour la première assemblée seront valables 
pour la seconde. 

Les nouveaux dépôts d'action au porteur 
seront reçus . comme précédemment, au 
Comptoir National d'Escompte de Paris, 14, 
Tue Bergère ; à la Société Générale pour fa- 
voriser Te développement du Commerce et de 
l'Industrie en France, 29, boulevard Hauss- 
Mann. ; au-Crédit Lyonnais, 19, boulevard des 
Italiens ; à la Banque Nationale de Crédit, 
16, bouievard des Italiens : à la Banque de 
Paris et des Pays-Bas, 3, rue d’'Antin ; à da 
Banque des Pays du Nord, 28 bis, avenue de 
l'Opéra »-à.118 Banque Transatlantique, 19, 
ge ; Au Crédit Foncier d'Algérie 
et de Tunisie, 48, rue Cambon ; au Crédit du 


agences de. ces Etablissements, .et ce, jus- 
qu'au mardi 16 juin inclusivement et au plus 
tard. 

Il est rappelé que les dépôts sont reçus 
dans ces Etablissements, sans frais pour les 
déposants qui n'auront ainsi aucun débours 
à supporter. 


COMPAGNIE DES PHOSPHATES 


ET DU CHEMIN DE PER DE GAFSA 
(TUNISIE) 


Société anoônyrre 
Capital : 36.000.000 de francs 


60, rue de la Victoire, Paris 

Actions et Parts. — L'assemblée générale 
des. Actionnaires, qui à eu lieu Je 25 mai 
dernier, a décidé la distribution aux ac- 
tions d’un dividende de 36 francs par action, 
impôts à éduire. 

Le montant met de ce dividende, impôts 
déduits, ressort à : 

31 fr. 68 par action nominative ; 

R5 fr. 14 par action au porteur, coupon 
n° 40 


bution aux partis de bénéfices d’un divi- 
dende de 3% fr. 14 par part entière et de 
66 fr. 428 par cinquième de part, impôts à 
déduire. Le montant net de ce dividende «est 
de: 

292 fr. 88 par part entière nominative ; 

238 fr. 33, par part entière au porteur, cou- 
pon ‘n° 23 ; 

58 Îr. 45 par cinquième de part nomina- 
tive ; 

47; fr. 66 par cinquième de part au porteur, 
coupon n° 25. 

Ces coupons seront payables, à partir du 
ee 195 ; les païements en seront effec- 
ués. : 

A Paris, chez MM. Mirabaud et Cie, 56, rue 
de Provence (de 10 heures. à 3 heures) ; 

A Lyon, chez MM. Saint-Olive, Cambefort 
et Cie, 13, rue de la République. 

AA AE VE EP RL I D PE 


PETIT JOURNAL 


Capital : 27.500.000 francs 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 

MM. les Actionnaires de la Société ano- 
nyme du Petit Journal sont convoqués en 
assemblée générale ordinaire annuelle, ‘pour 
le mercredi 24 juin 195, à quinze heures, à 
l'Hôtel du Petit Journal (entrée 21, rue Cadet). 

Les actionnaires qui ne pourraient pas 
assister à l'aséemblée ont le droit de S'y 
faire représenter par un de leurs coaction- 
naires en Jui donnant leur pouvoir à cet. 
effet. 

Les titres ou récépissés de dépôt chez tous 
banquiers ou officiers ministériels, ainsi que 
les pouvoirs, seront reçus en dépôt, au siège 
Social, 61, rue Lafayette, à Paris, jusqu'au 
18 juin inclusivement, de 10 heures à midi 
et de 2 heures à 4 heures. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


MUNISTERE DES FINANCES 
LOI DU 13 MARS 1924 . 


BONS À UN AN 3 %o 
BONS A6 MOIS Æ&50% 
BONS A3 MOIS æ % 
BONS À 1 MOIS > % 
INTÉRÊTS PAYÉS D'AVANCE \ 


CHEMINS DE FER PORTUGAIS 


Sociélé anonyme 


Statuts di 30 novembre 1894 
COMITE DE PARIS 


Convocation des Ohligataires 
MM. les porteurs d'obligations privilé- 
giées de premier rang de 3 0/0, 4 0/0, 
4 1/2 0/0 et 3 0/0 (Beïra-Baixa), de la Com- 
pagnie des Chemins de fer portugais sont 
convoqués en assemblée générale ordinaire, 
le lundi 6 juillet prochain, à 14 heures 30, 
salle du Comité des Forges, 7, rue de Ma- 
drid, à: Paris. 
Ordre du Jour : 
Présentation du rapport du. Comité de Pa- 
ris. 
Nomination d'administrateurs,. ; 
Tous les Obligataires possédant ou repré- 
sentant au moins vingt-cinq obligations pri- 
vilégiées de premier rang ontle droit de faire 
partie de l'assemblée générale, en déposant 
leurs titres aux caisses de l’un des établis- 
csements suivants 
En PORTUGAL : 
Siège social de la compagnie, à Lisbonne ; 
Banco de Portugall, Banco Lisbo+ e Aco- 
res, Banco Commercial de Lisboa, Banco 
Commercial de Porto, Banco Nacional Ultra: 
marino, Crédit Franco-Portugais et Monte 
Pio Geral, 
EN FRANCE : 


Bureaux du Comité de Paris, 28, Tue de 
Châteaudun, à Paris. 
Banco Nacional Ultramarino, Banque Gé- 


nérale du Nord, Banque Nationäle dé Crédit. 
3anque. de Paris et des Pays-Bas, Banque 
de l'Union Parisienne, Compagnie Algérien- 
ne, Comptoir National d'Escompte Ge Parié, 
Crédit Commercial. .de France, Crédit Fon- 
cier d'Algérie «et de Tunisie, Crédit Foncier 
de France, Crédit Industriel et Commercial, 
Crédit Lyonnais, Société Centrale des Ban- 
ques de Province, Société. Générale pour favo- 
riser le développement du Commerce et de 
l'Industrie en France et Société Lyonnaise 
de Dépôts, de Comptes Courants et de Crédit 
Industriel (Lyon), Société Marseillaise de 
Crédit. 

EN ANGLETERRE : 

MM. Glyn, Mills and: Ce, 

.EN BELGIQUE : 
- Caisse Générale de Reports et de Dépôts, 
à Bruxelles, «t Banque Liégeoise, à Liéce. 
EN HOLL ANDE": 

3anque de Paris et des Pays- Bas, à Amster- 
dam et. à Rotterdam. 

‘a tartes d'admission 
par le Comité de Paris, 
dun, à Paris, 
tués 


à Londres: 


seront délivrées 
88, rue de Château- 
en raison de ces dépôts effec- 
avec bordereaux des numéros des titres. 


SOCIÉTÉ DU GAZ DE PARIS 


Société anonyme 
Au capital de 100 raiflions de francs 
6, rue Condorcet 


MM. les Actionnaires sont informés que 
les dépôts effectués en vue de l'Assemblée gé- 
nérale ordinaire, convoquée pour.}e mardi 
26 mai 1925, n ‘ont pas réuni un nombre d’ac- 
tions suffisant pour que l'assemblée puisse 
délibérer, et ce, malgré la prorogation du 
délai de dépôt décidée par.le Conseil d’admi- 
nistration. En conséquence, MM. les action- 
naires sont convoqués pour le mardi 23 juin 
195, à 15 heures et demie, à la Salle des 
Ingénieurs Civils, 19, rue Blanche, Paris. 


Les dépôts effectués ‘en vue de l'assemblée 


générale du 26 mai séront valables, sans au- 
tre formalité, pour l'assemblée du 23 juin, 
ainsi que les cartes ou pouvoirs précédem- 
mént délivrés. Les nouveaux dépôts d’ac- 
tions continueront à être reçus jusqu'au 16 
juin inclus au plus tard. 

Le Conseil d'administration. 


SOCIETE FRANÇAISE 
DES 


PYRITES DE HUELVA 
Société anonyme 
Au capital de 6.000.000 de francs 
Siège social : 
rue de Châteaudun, Paris 
R, C. Seine n° 11.245 


88, 


Conformément à l'article 27 des statuts, 
MM. les Actionnaires sont convoqués par le 
Conseil d'administration, en assemblée géné- 
rale ordinaire, pour le mardi 23 juin 1985, 
à 16 heures, au siège social, 28, rue de Châ- 
teaudun. 

Ordre du Jour : 

19 Rapport du Conseil d’ adminiswration sur 
l'exercice 1924 ; 

R9 Rapport des commissaires sur les comp: 
tes présentés à l'assemblée ; 

3° Approbation des comptes ; 

40 Nomination d’administrateurs ; 

5° Nomination des Commissaires des comp- 
tes pour l’année 1995 ; 

60 Vote des résolutions. 

Tout porteur ou titulaire de 20 actions a 
le droit d'assister à cette assemblée ou-de 
s'y faire Teprésenter par un actionnaire 
ayant lui-même le droit d'y être admis, les 
propriétaires d'un nombre d'actions inférieur 
à 20 peuvent se réunir pour former Ce nom- 
bre et se faire représenter par l'un d'eux. 

Des cartes d'admission seront délivrées au 


Inter Spécial : 


AXARS-BAINS.......,., 1, £ Place Carnot, 
M rs la saison) 
6, abs {a Liberte, 


se... ..05v069000%60 


AUX ..,.... 00000 Rue Esprit-des-Lois. MENTON....... soosocoss. 1, Avenue Félix-Fa 
BOOLOGNE-S-MEXR, ,.,.... 61, Rae Victor-Huge. MONTE-CARLO ue... ï , Bo sn ne Lori ns 
CANNES ........ssosovvee Jr RUE Get pr É (oLé Nord des Jardins du 
LE BAR. rnne. Le vai Geerge V . FCE vesenstsoosoesce.s y Av, Georg.-C 

LYON ., CRRLLELELILLLLELE] 2, Exe de Ja République ORAN 000 0000r000600.8s LR R. FAceto te 
ÆRARSEILL LELELELLLLELEX) anebiere. ROUEN L L2 LI Loveusot.e Rue Jeanne-d'Âre 
LéNDRES : Laliréa pre Ageses : 1, Pall Mall East, S$ KW, L — COLOGNE : 7 Fomcædienstrasse 


Toutes Opérations de Banque 4 
CORRESFONDANTS DANS IH MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK LIMITED 
e Central : 54, Lombard 


A 


Biège Central : 88, Rue du 4- Oran) PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, de 74- nr pe 44, ea, 68-54, 05-04 — 
931 


Asvresse Télégraphique pour Paris et nes : BARCLOSEA  : 
_ SUCCURSALES : 


Lea, 
cinq jours au moins dan la date de l'as- 
semblée, le dépôt au siège social, soit de 
leurs titres au porteur, soit des récépissés 
de dépôt chez un agent de change ou un of- 
ficier ministériel, ou dans telles autres cais- 
ses de banque ou d'établissements de crédit. 
agréées par le Conseil d'administration. 

A l'issue de l'assemblée, il. sera pro: pas 
au dernier tirage au sort des 184. 
dè la Société réstant à rembourser le 1er FE 
let prochain au pair de 500 francs, -S0US dé-- 
duction. des impôts de finances. | 


SOCIETE ANONYME 
DES 


MINES DE MALFIDANO 
AU capital de 12.500.000 francs 


Siège social : 
76, rue de la Victoire 


Un divitende de 22 fr. 50 par action de 
jouissance sera payable comme suit, sous- 
déduction des impôts, au Crédit Industriel 
et Commercial, 66, rüue de la. Victoire, à Pa- 
ris et dans ses succursales, à paTHRe du 5- 
|juin 1995. 

Par action nominative, 19 fr. 80; 


Par action au porteur contre remise dû 
coupon n° 19, 16 fr. 85. 


| DURBAN ROODEPOORT DEEP 
(Incorporée au Transvaal) 


ne 


RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINIS PRATION 
pour l’année close le 31 décembre 1924 
(Suite et fin) 


Le coût du développement, compié avec les 
frais d'exploitation, a été en moyenne de 
3 sh. 10 pence par tonne broyée ; il a aug- 
menté de 1 sh. 10 pence relativément à 1923; 
mais le développement effectué a notable: 
ment renforcé la réserve de minerai, La 
baisse du rendement est due à la grande 
quantité de minerai en partie stérile qu'il 
n’a pas été possible pendant quelque, temps 
de séparer de celui qu'on a envoyé au broya- 
ge ; elle est aussi due à ce qu'une propor- 
tion plus forte du Main Reef à été abattue. 
La quantité de minerai rémunératéur déve- 
loppée pendant l'exercice est de 494100 ton- 
nes d'une teneur moyenne de 6" AWts-5. 

La réserve de minerai telle qu'elle“a été 


677, ‘860, 86 » 930, 


LE TOUG VET- PARIS- 
PLA GE,. Tovoreserovens 


Rue Saint-Jean. sé 
({euvert pendant la salson). 


Street, LONDON E. C..3 


Apiée au 31 décembre 1924 est ainsi com- 
(En ; d 


Main South 
Reef Reef 
(Tonnes) 

MPISDOMIDIE ARRETE 493.600 491.200 
Teneur :(dwWÉs} 24:41. 40 20 1 5.8 1 
Large: d'abatages (pouces) 63 44 
MPuits et bornes... 178:200 108.10 
DARQUT ,(TWISN seems 6.7 8.3 
TORRES. 2 671.80 599.300 

Teneur (dwts)...... 6.0 723 


La remise en état de l'outillage de réduc- 
tion a été continuée ; elle n'est pas achevée, 
L'adoption des jackhammers pour l’abatage 
a eu le succès qu'on attendait. 


Opérations 


Pendant l'exercice, 487.080 tonnes de mine- 

rai ont été abattues, dont 211.561 provenant 

du Main Reef et 275.519 du South Reef. 64.700 

étaient du stérile : 422.650 ont été envoyées 

à la batterie, où 100 pilons ont fonctionné pen- 

dant 329 jours en moyenne, avec une moyen- 

_ ne de 4 tube mills. 422.261 tonnes ont passé 

par la cyanuration. Les résultats du traïte- 
ment sont ceux-Ci : er 
.Onces. - dwis 

fin  p'tonne 


Batterie et tube mills ...: 76.541 3.622 
ROVER TOR ee due toebe soie e 54.467 2.578 
‘131:008 6.209 


_ Extraction effective, 95 0/0. 

._ Le compte exploitation se résume ainsi : 

Pr tonne 
broyée 

346.100 016 4 

246.286 0 11 8 


Recettes : 
Rendement de la baiterie..Æ 
_ Rendement de cyvanuration.. 


———— 


| À £ 592.386 1 3 0 
Dépenses : 

Salaires des pblancs........ £ 134216 0 6 4 
» Salaires des géns de couleur. 103.009 0 4 11 
Marchandises et matières... 194.381 0 9 2 
Hbrûis divéramoirs .Hii is. 27 103.240 0 4 2 

Total des fraïs de la mine. 534847 1 5 4 

Siège principal et bureau de. : e 

L'ONCTES ER ER AE AN Ra RS 029. 02014 
Total des::frais"...: FENTE AIRES Re ee 
MBénéiios jus. RM Ne PS ARS SO 24 


Dividendes. — Un dividende n° 18 de 5 % 
- absorbant £ 21204 8 sh. 0 d. a été déclaré 
_ pendant l’année, net d'impôt sur le revenu 
“de l'Union sud-africaine, | 
Administrateurs. —:Vous êtes appelés à réé- 
lire M. E: G. Izod: M: B::E..qui a..été. dési- 
gné par le Conseil pour pourvoir à la va- 
cance créée par-la démission- de M. F. Ra- 
leigh. Vous serez également appelé à réélire 
M. F. Raleigh qui a été appelé à remplir la 
vacance créée par la démission de M. EF. R. 
Philipps. > ; 
M. J. A. Cohen et M. J. L. Jourdan, qui se 
retirent du Conseil en accord avec les sta- 
tuts, sont rééligibles et s'offrent à vos suffra- 
ges. g 
Commissaires aux comptes, — Vous êtes 
» appelés à fixer la rémunération des Commis- 


…_saires MM. E, Dankwerts et Ce et M. J. D. | 


- H. Lang pour l'année passée ét à rommer 
des Commissaires pour la nouvelle année. 
E, G. Izod, président. 


F. Raleigh, E, M. Hind, J. Andrew 
Cohen, J. L. Jourdan, administra- 

æ= teurs. : 

| Rand Mines Ltd, secrétaires, 

par SE Î | 


EZ 


Steil, - 


DE D PME PE TE NE D AE AO SE RE EP Pr a DV Pr em 6 = me D PRO LE Re 
« ÿ 2 £ U 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


COMPAGNIE ALGÉRIENNE 


Société anonyme fondée en 1877 


Capital 100.000.000 de francs entièrement versés 
Réserves : 92.000.000 de francs 


Siège social à Paris : 50, rue d'Anjou 


AGENCES : 


EN FRANCE : PARIS, 50, rue d'Anjou, Aix- 
en Provence, Antibes, Aubagne, 
BORDEAUX, CANNES, Cette, La Ciotat, 
Fréjus, Grasse, MARSEILLE, Menton, Monte- 
Carlo, MONTPELLIER, NICE, Salon, Vichy. 
et dans Jes principales villes et localités 
de l'ALGERIE, de la TUNISIE et du MAROG 


Correspondants dans toutes autres villes 
de FRANCE et de ETRANGER 


TOUTES OPERATIONS de BANQUE 
et de BOURSE 
Comptes de dépôts à vue et à préavis 
Dépôts à Echéance 
Escompte et encaissement de tous effets 
Crédits de campagne 

Prêts sur marchandises 
_ Envois de Fonds. — Opérations de Titres 
Garde de titres. — Souscriptions 
Paiement de coupons 
Opérations de Change 
Location de compartiments de coffres-forts 
Emission de chèques et de lettres de crédit 
sir tous pays 


CHEMINS DE FER DE L'EST 


LIVRE-GUIDE OFFICIEL 1925 

La Compagnie des Chemins de fer de l'Est 
annonce pour les premiers jours dé juin la 
mise en vente de son Livret-Guide Officiel 
pour 1925. Cette nouvelle édition comportera 
comme Îles années précédentes, outre un texte 
descriptif et les indications relatives aux 
relations avec l'Alsace-Lorraine et l'étranger, 
les renseisnements généraux mis à jour et 
les horaires d'été au 5 juin 1925. 

Ce document paraîtra sous la forme d’une 
brochure illustrée par le maître Robida et 
ornée de hors-texte en héliogravure, On peut 
dès maintenant adresser les demandes au 
Secrétariat général de la Compagnie, 23, rue 
d'Alsace, 

Envoi franco contre 1 fr, 95. 


Maigrir 
est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un ämaigrissant parfait est à votre portée. Il 
agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé, 

EE Il à nom: Pilules Galton, 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni, 

Mlle C., de Perpignan, écrit : 

« Un seul flacon de Pilules Galton 
Mm'@ fait perdre neuf centimètres 
de tour de taille, de plus, j'avais 
un très gros ventre qui a«:baissé 
comme. par enchantement. » 

M. E. B. de Montbard : 

« Les Pilules Galton m'ont fait 
moigrir de trois kilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résu! 
, lats remarquables sans avoir besoin 
de quilter mon travail et sans être 


De gêné en rien. » 

k Ainsi done, si vous désirez maigrir, n'hésitez 
as pre- L'essai 
nez des Pilules Galton. d’un flacon 
vous convaincra.(Composition exclusivement végétale). 

Flacon avec notice : 16 fr.40 contre remboursement. 
J. Ratié, ph°, 45, rue de l’Echiquier, Paris-X°, , 
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LE 


Bulletin Bibliosraphique 


La Pologne au Travail, par G, Lafond et 
P. Desfeuilles. — Librairie Pierre Roger, 54, : 
rue Jacob, Paris (6°), Un vol. in-8 écu avec 
photogravures hors texte et carte. Prix, bro- 
ché : 10 francs. 

La Pologne, plus que jamais à l'ordre dm 
jour, est encore ignorée du grand public. IE 
existe à son sujet de savants travaux histo- 
riques, mais aucun ouvrage de vulgarisation 
générale permettant de connaître exactement 
et suffisamment sa structure politique et s0- 
ciale ainsi que ses ressources et ses possibi- 
fités économiques. 

Le livre de MM. Georges Lafond et Paut. 
Desfeuilles vient combler ce vide à une heure 
opportune: Les auteurs ont étudié ce pays 
sous ses divers aspects en se partageant cette 
tâche selon leurs aptitudes particulières. M. 
Paul Desfeuilles, universitaire dont la répu- 
tation en sciences linguistique et ethnologique 
n’est plus à faire, a traité les sujets d'histoire, 


| de littérature, d'instruction publique et d'art ; 


M. Georges Lafond, technicien averti et bien 
connu ‘des finances et de l’économie, a traité 
les questions agricoles, industrielles minières, 
il a étudié l'outillage économique et le sys- 
tème financier de l'Etat. 

Cet ouvrage est indispensable à tous ceux 
qui, à des titres divers, s'intéressent à la 
Pologne nouvelle, terre d'expériences et de 
fécondes activités. 


L’assurance-ciiômage. Etude de légis- 
lation comparée. Etudes et Documents, série 
C. (Chômagé) n° 10: Bureau International, du 
Travail, Genève. Prix : 2 fr. 50 suisses, 7 fr. 50 
français. 


Les conditions de vie des ouvriers dans 
les pays à change déprécié. — Etudes et: da- 
cuments, série D, Salaires et durée du tra- 
vail no. 15 Bureau -International du Travail, 
Genève, Prix 4 francs : suisses, 12, francs 
français. 


‘Grande-Bretagne (Irlande Septentrionale}. 
Série législative-1923. 


Politica. — Revue mensuelle d'initiation à 
la vie politique, 10, rue Chardin, Paris (16°). 
Abonnement : 1 an, 20 francs. 


Sommaire du numéro de mai 1925 : Roberë 
L. Cru, Winston Churchill. — P. Renouvin, 
La documentation politique contemporaine, 
Instruments de travail, — G. Assenat,: Læ 
Trésorerie Nationale, Son rôle. Son organi- 
sation: Ses moyens. La situation actuelle, — 
Albert Millot, Les mandats internationaux. 


—æ- André Philip, Le Ku Klux Klan. — Cas- 
tor et. Poïlux, Chronique politique, — Lec- 
tures politiques, par Ch: Davenant, — Docu- 


ments et Tableaux. 

A citer, de l'article dde M. G. Assenai : 

« Sommes-nous donc à un tournant tragique 
de l’histoire, à la croisé où les destins vont 
nous devenir funèbres ? Après sa magnifi- 
que victoire, après la reconstitution de 1% 
presque ‘totalité de ses régions dévastées, en 
dépit de la carence allemande -- œuvre dont 
la ranidité prodigieuse étonne le monde — 
après les sacrifices immenses et les efforts 
tenaces dont tout. un peuple fut si prodigue 
depuis 19 ans, notre pays verrait-il son essor 
brisé, Sa renaissance compromise, parce que 
la trésorerie se trouve engagée dans um dé- . 
filé redoutable ? 

Non: Mille fois non. Le génie et les res- 
Sources dela France sont trop féconds pour 
que son avenir dépende aussi fâcheusement 
d'une échéance un peu lourde », 


L'Ile de la Réunion, — L'Agence Générale 
des Colonics vient de faire paraître une 
nouvelle édition de 8a notice de propagande 
sur: l'Ile de la Réunion. 

Cette brochure comporte trente et une pa- 
ges de texte, deux photographies de paysa- 


ton, 
En vente à l'Agence Générale des Colonies, 
34, Galerie d'Orléans, Paris. 


Circulaire Mensuelle de la Banque Impé- 


« 

ges de la colonie et une carte géographique Passif 
Reg END FEAR ERRES RERATERER TE Caplta} MMA A TR 125.000.000 » | 

Le à à sa Tibs % NA { l 

Tous ceux qu'intéresse, aux points de vus une Ses 3 RE A Ms ns Fe 
les plus divers, notre belle possession ice | #?322vemmobiliére 5... 66 
l'Océan Indien, consulteront-avec fruit cette Réserves fonds de prévoyance pour à 
publicati on qui contient tous renseignements risques .… RO Ro Mn D ru tu ce 15.979.297 26 | 
d'ordre pratique et présente, en outre, au lec- | Caisse de retraite où de prévoy ancé = 
teur, sur la carte dont elle est pourvue, lin- DOUTÈLE: DELSONDEIRAER PRES Ni 29512882 
dication précise du relief et de l'hydrogra-| Crédit Foncier de France, son 
phie de l'Ile, des voies ferrées, des canaux, compte participation ….:..... 132.9237-211:08 
des routes (un signe particulier distingue | Cx6dit Foncier d'Orient, son compte 
celles qui sont dotées d'un service public | 4e mandat 16.000000  » 
d'automobiles), des limites d'arrondissement, Gai ï t PÉTER d me MÉERRS S : 
des chefs-lieux d'arrondissement et de çan- | Caisse hypothécaire d'Egyple, son di 

des communes et des hameaux. compte de mandat:,.,,:.,....... 24.000.000» 


riale Ottomane, mai 1925. 
Revue Internationale du Travail, — Vol. 
XI, n° 6, juin 1925. Sommaire : L'organisa- | 


tion internationale du travail et les assuran- 
ces sociales. —- L'organisation éConomique de 
la profession et’la législation du travail. 
Le Conseil national économique en Afllema- 
gne et en France et le problème agraire en 
Espagne. Prix du numéro 8 francs suis- 
ses (9 francs français où belges). Bureau In- 
ternational du Travail, Genève. 


Bulletin mensuel de la Chambre de com- 
merce Française de Rio de Janeiro. — XXVe 
année, n° 28», décembre 1924. Rio de Janeiro, 
Avenida Rio Branco, 16. 


Travail de nuit dans les boulangeries. 
Communication des Gouvernements sur 
l'avant-projet de convention adopté par un 
vote provisoire de la Conférence à sa si- 
xième session. Bureau International du Tra- 

vail, Genève, 


Ragport supplémentaire sur la réparation 
des accidents du travail. — Bureau Interna- 
tional du Travail, Genève. 


CREDIT FONCIER D'ALGERIE 
ET DE TUNISIE 
SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE 78.500.090 re. 


Bilan au 31 décembre 1924 


Actif 
Francs 
Actionnaires 4 2.702.750 » 
Espèces en caisse et dé posées dans 


les banques ; bons du Trésor. 19,934:096 35 


Portefeuille Sy # | 538. 810.516 95 
Actions, obligations let ‘rentes 30.430.515 28 
Avances à la Caisse des Prêts immo- 
bilers du Maroc: era 966.666 67 
Hôtels, Mobilier et Matériel des 
Docks: TE fe ME RENTE « 22.860.758 06 
Immeubles acquis | à la suite d'ex- 
PÉOPIIA MORE, SANS ALL AS. PR, 1.146.289 99 
Prêts en participation avec le 
Crédit Foncier de France : 
FONCIerS 27. ASS so ven te 75.555.638 79 
COMMUNAUXS EL sub 06.681,672 29 


Mandats Crédit Foncier d'Orient et 


Caisse hypothécaire d'Egypte. . 39.020.535 44 


Avances sur titres et reports....…. 7.812.274 86 
Crédits sur garanties diverses.. 0.802.791 32 
COPReS poR TAN tS ENS RUE TEEN 45.438.514 84 
Débiteurs en comptes courants..., 217.026.62 20 
Pariicipations financières... | ..... 30.919.849 61 


Débiteurs par acceptations ........ 
Frais de premier établissement... 
Qvérations de change garanties 


21.317.697 66 
9.907.394 38 


... » » 


eee 


Totalde-l'actifiezsarere 


a" ——_— re 


1217.334.04569 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Dépôts et comptes-courants à vue. 617,593.859 28 


Bons de Caisse et Dépôts à préavis. 91.256.970 77 

Correspondants et Créditeurs en 
COnptés-LOUrFANESL LE, 0 EAILIAS.445.760 18 
AGCEPIANDONS SF NES REA 21.817.697 66 
Lettres dé.Crédit. 2 ess FRS 938.507 50 
Maadats et chèques à payer RÉT NA 11.230.709 62 
Opérations de change garanties . » » 
Comptés d'ordres #7 Re 0 2:099.641 62 
Dividendes. sn Are 7.117.791 72 

Profits et pertes. Reliquat exercice 
antérieur. PME TS PES 390.797 47 
Total du passif... .11217:334.045 69 


COMPTES DE PROFITS ET PERTES 
au 31 Décembre 1994 

Charges : 
Réescompte du portefeuille au 81 
JÉCOMDTE LA ES cs À 
Intérêts des Comptes de Dépôts, 


3.879.229 62 


Comptes courants et Bons de 
Caissenri". Li ere o  TE 13.206.338 19 
Bons et œuvres de Bienfaisance... 71.498 63 

Patentes, contributions, impôts, 
timbres des-actions:.. 4.402 1.909.931 92 
Frais d'administration st em 21.888.086 » 
Amortissement da mobilier....:... 335,310 87 
Total des charges... 40.686.395 23 

Bénéfices : 

Report de l’année 1925: ,..1,. 4. 324.16: 23 
Produits de l'exercice 1924 ........ 10.261.640 95 


51.272.199 71 


Produits : 


R:port du solde du Gompte àe Pro- 

fits._et'Peries 10935. 555 ee 324.164 25 
Réescompte du En au 91 

TÉCORTD EE OS re ee 2.239.447 90 
Produit net des opérations ban- 

que: 2ee EE et Es s'aes DORE CE 47.328.018 41 
Revenus des Hôiels................ 620 973 20 


Produit des affaires foncières en 
participation avec le Crédit Fon- 


cierdeFrance,...22.. a 0 163.595 97 


51.272.199 71 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
A LA MEDITERRANEE 


En raison du succès obtenu par la « Route 
d'Hiver des Alpes », la Cie P.-L.-M. a décidé 
de proroger, jusqu’ au 14 juin 1925, dans le 
sens Nice-Aix-les-Bains-Mont- Revard. le fonc- 
tionnement des Services automobiles qui de- 
vait prendre fin le 16 mai. 

Jusqu'au 16 mai, les services auront lieu, 
comme précédemment : au départ de Nice, 
les jeudi et dimanche, au départ d’Aix-les- 
Bains, les mercredi et dimanche. 

Du 16 mai au 14 juin, ils seront exécutés 
exclusivement au départ de Nice, les jeudi 
et dimanche, en suivant le même itinéraire 
par Digne et Grenoble. 


: M.èp.:6.500.000fr. A adj:ch not. Paris, 


OFFICIERS MINISTERIELS 


MAGNIFIQUE IMMEUBLE 


POUR GRANDES ADMI:ISTRATIONS OU COMMERCE 


1.914187 Rue Vivienne, 16 


BAUXEXPIR Pr PRESO. TOTALITE 
cree 
S’ad. à M° DITTE, not. 10 bis, Bd Bonné-Nonvelle 


BANQUE DE L'INDO-CHINE 


. de la Seine n° 13.924 


Situation « au 28 Février 1925 


ACTIF 
Versements non appelés ....Fr 8.600.000 » 
| Rentes, Fonds d'Etat, Obliga-. 
tions 26 s'onvo simon ve 10 scale 17 918.569 » 
Participations financières ...... 1.983.413 » 
Caisse (Paris et succursales) . ETC 718.146 08 
Monnaies et Matières ..,..:/..110:201. Gal 65 
Portefeuille (Paris et Succursa- 
les) et Bons de la Défense Na- 
tionaler ste ot Ce 781 466.078 56 
Avances sur nantissements et 
en comptes-courants ......... 508.626.310 57 
|_ Remises à l'encaissements et en 
TOUTE HS RUN TE ECTS Fe 31.941.318 18 
| Correspondants divers (Paris et 
SUCCUTSATESAE TE CEE NE 409.671.480 72 
Frais généraux (Paris “et Suc- DA teurs 
CUTSALES. 2 TS TRES 5.467.622 69 
Immeubles... sr OC EE . 8.000.000 » 
Fr. 2.099.594.580 45 
PASSIF 
Edpital SOCId RES Er eee 72.000.000 » 
Fonds de réserve statutaire ..:.: 15:46: 000 
Fonds de prévoyance statutaire. 18.414.726 70 
Fonds de réserve disponible .. 3.600. se » 
Fonds de dotation des Agences 
en Chine, au Siam et à Sin- 
DADOULER eee où de à 2.00 LS Rte » 
Réserve .Immobilière ......,. 8.000.000 » 
Billets au porteur en circulation 977.451.701 95 
Comptes-Courants et de dépôts 
HO WUCN:.1..:10 OS 399.763.044 58 
Comptes-Courants et de dépôts Roses 
à-échéance ...:.. 10000 60. 596. 356 80 
Comptes-Courants du Trésor en 
Indochine : ..:5 04060 se AO 125 95 
Effets à Payer. 4.4.0 sets 0 066. 879 v#l 
Acceptations à échoir pour compte 
des succursiles et agences... 5, + » 
Correspondants divers (Paris et l 
Succursalés) M 321.465.952 76 
Comptes d’encaissement ..:..... 10-229:553 86 
Intérêts et Commission du se- 
mestre en: COUrTS--.4- 0 13.564.619 GI 
Dividende. à payer 891.992 70 
Profits et Pertes : DT a 
Solde du 1er semestre 1924 ...... 8.612:068 70 
Solde du 2e semestre 1924... 16641-75707 
Réescompte du PortefeueiRe e » 


Fr. 2.099.594.580 45 
CHEMINS DE FER D’ALSACE } 
ET DE LORRAINE 


L'Administration des Chemins de fer d'Al- 
sace et de Lorraine a l'honneur de porter à 
la connaissance du public que son Guide 
Officiel est mis en vente au prix de 1 fr. 75 
l'exemiplaire (frais de port en sus). 

Ce Guide, en outre de la partie touristique 
agrémentée de gravures, dessins, otO2Ta- 
phies et plans divers, comprend galenent 
les horaires du service d'été. 

S'adresser aux Chemins de fer d'Alsace et 
de Lorraine à Paris, 15, rue du Quatre- Sep= 
tembre :. à Strasbourg, ‘boulevard du -Prisi- 
dent-Wilson, et dans les gares du réseau. 


— 16, rue du Croissant, PARIS. 1" 
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SOMMAIRE DU N° 1736 


Situation hebdomadaire des Banques d'émis- 
sion de l'Europe. — Page 369. 
Revue des Gnanges et Chronique monétaire. 
— Numéraire et Métaux précieux. — Page 369 
Gusstionsg du Jour. — Politique, change et 
* finance. — La question du ehômage en Angle- 
terte (M. Edmond Théry) (suite et fin). — 


L'Etat et les Compagnies d'Assurances. — Le. 


projet d'assurances de M. Winston Churchill. 
— Société Centrale des Banques de Province. — 
Page 371 et suivantes. : 
Anformations diverses. — France : Situation 
hebdomadaire de la Banque de France. 
L'exécution du traité. — Le pacte de sécurité. — 
Le budget de 1925. — A la Commission des 
finances de la Chambre. — La production des 
combustibles minéraux pendant le mois d’avril 
1995. — La production sidérurgique en avril 1925. 
— Les recettes des chemins de fer. 
Aülemagne : Banque d'Allemagne. — La situa- 
tion. 3 
Belgique : Le crise ministérielle. — Le ministère 
Poullet. — Les indices des cours des valeurs 
mobilières à la Baurse de Bruxelles au 1° fé- 
vrier 1925. 
_ Grande-Bretagne: Bilan de ia Banque d'Angle- 


terre. — La queslion de sécurité. — La rentrée 
du Parlement, — Les importations de pétrole 
en 1924. 

Suède : La Chambre de Commerce française en 
Suède, — L'activité du port de Gothembourg 
en 1924. 


Egypte: Les meurtriers du Sirdar. 

Etats-Unis : Un emprunt norvégien. — Le stock 
monétaire et la circulation. 

Chine : Tes événements. 

Revues Commerciale. — Page 382. 

Assemblées générales de Sociétés. — Dis- 

-  tilleries de l’Indochiue. — Banque Française de 
l'Afrique. — Canal de Suez. — Crédit National, 
— Page 383. 

Potites Nouvelles. — Page 367. 


Marché financier. — Page 368. 


| THE 
| FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS. U.S.A.s 
67 Milk Street. 
BUENOS AYRES : HAVANA: 
29 Florida. Pedro Gomez Mena Bidg. 


Une des plus grandes et des 
plus tmyportantes Banques d'Amé- 
rique, 

Capital et réserves : $ 40.000.000, 


Special Representativet . 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 


CON 


Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 
ÉCONOPÉEN-PARIS de 
ADMINISTRATION & REDACTION : 


MANUFACTURES DE GLACES D'ANICHE | 


-L'Assemblée générale extraordinaire qui 
s'est tenue le 5 juin a adopté à, l'unanimité 
les propositions du Conseil concernant l’aug- 
mentation du capital -de 15 à 18.000.000 par 
incorporation d'une partie de la réserve spé- 
ciale, La valeur nominale des actions a été 
portée ue out à 600 francs. 

L'Assemblée a également voté à l'unani- 
mité l'autorisation d'émettre un emprunt de 
15.000.000 de francs de Bons remboursables 
dans les 15 ans qui suivront la date d’émis- 
sion. 

Ces Bons présenteront cette particularité, 
qu'ils seront facultivement convertibles en 
actions, au choix du porteur, sur la base de 
5 Bons pour une action et dans un délai fixé. 

Les porteurs de Bons jouiront ainsi des 
avantages réservés aux actionnaires et aux 
oblinataires ils seront garantis. à..1a..fois 
contre la baisse du franc, et seront appelés 
à bénéficier: de la revalorisation de notre 
devise. 

Des indications données officieusement 
après l'Assemblée, il résulte que la situation 
industrielle se présente sous un jour. très 
favorable le bilan de l'exercice 1924-1925 
qui sera présenté à l'Assemblée générale or- 
dinaire de juillet prochain, laissera appa- 
raître un bénéfice nettement supérieur au 
précédent, permettant une augmentation sen- 
sible du dividende. : 


MANUFAGTURES DES GLACES 


ET PRODUITS CHIMIQUES DE SAINT-GOBAIN 
CHAUNY 6 CIREY 


Société anonyme 
Au capital de 120.000.000 de francs 


AUGMENTATION DE CAPITAL 


Le Conseil d'administration a décidé de 
procéder à une augmentation de capital de 
41 millions de francs, par l'émission de 
82.000 actions nouvelles de 500 francs nomi- 
nal, dont. 2.000 sont réservées pour les sous- 
criptions du personnel. 

Ces actions ‘auront droit, au même titre 
et avec les mêmes charges fiscales que les 
actions anciennes, au dividende fixé par 
l'assemblée . générale approuvant les comp- 
tes de l'exercice 1925, et sur lequel un 
acompte pourra être mis en paiement .en 
novembre 1925. Elles seront. assimilables, 
à tous points de vue, aux actions anciennes, 
dès. qu’elles auront été entièrement libérées. 

Droit de souscription à titre. irréductible, 
réservé aux anciens actionnaires, à raison 
d’une action nouvelle pour trois anciennes. 

Droit de souscription à titre réductible, 
réservé aux actionnaires sur le solde des 
actions souscrites à titre irréductible. 

La répartition se fera au prorata du nom- 
bre d'actions anciennes. possédées. 

Prix d'émission : 1.000 francs, 
comme suit : 

1/4 du capital nominal, plus la prime de 
500 francs, soit 625 francs, payables au mo- 
ment. de la. souseription pour les actions 
souscrites à. titre irréductible : 

1/4 du capital nominal, soit 125 francs, 


payables 


» 


Prix du Numéro : Un franc 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


Vendredi 12 Juin 192% : 
34° Année 


UROPÉER 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


, , 


TÉLÉPHONE : Central 46-64. 


payables au moment.-de da souscription s&r 
es actions Souscrites à titre réductible ; 
La prime de 500 francs sera payable sur 

Chaque action- attribuée, dans: les 10 jours 

qui suivront l'avis de répartition. 

La libération-complète aüura lieux du 45 aw 

25 novembre 41925. 

Les souscripteurs “auront le ‘droit de libé- 

rer intégralement ‘leurs. titres ‘lors de a 

Souscription. 

La souscription Séra.ouverte du 10 juin 

au 10 juillet 4925, dâns les Sièges, Agences 

et succursales -en France, des Etablisse- 

ments suivants : 

Crédit Lyonnais ; 

Banque Nationale de Crédit ; 

“Comptoir National d'Escompte de Paris s 
Crédit Industriel et Commercial ; 

Société Générale pour favoriser le dévé- 

Iôppément du Commerce et de l'Industrie em 

France ; 

Banque de Paris et des Pays-Bas : 

Banque de l'Union Parisienne. 

La notice à été insérée au « Bulletin des 

Annonces Légales Obligatoires » du 1° juin 

1925, 1N0 22; 


SOCIETE ANONYME 
DES : 


FORGES & ACIÉRIES DU NORD & DE L'EST 


Capital : 110.000.000 de francs 
R. C. Seine n° 50.641 


Cette Société porte actuellement son capi- 
tal de 110.000.000 de francs à 132.000.00 de 
francs par l'émission au pair de 88.000 ac- 
tions nouvelles de 250 francs chacune, créées 
jouissance. de - l'ExXercice commençant wle 
1er juillet: 1925. 

La souscription de 88.000 actions nouvelles 
est réservée par préférence aux propriétai- 
res des 440.000 actions représentant le capi- 
tal actuel, qui auront le droit de souscrire à 
titre irréductible dans la proportion d’une 
action nouvelle pour cinq actions ancimuyes 
possédées et aussi à titre réductible. En 
souscrivant, il devra être versé par action 
souscrite à titre irréductible, 250 fr. repré- 
sentant Jé montant nominal de l'action. Pour 
les actions attribuées aux souscriptions ré- 
ductibles, le versement de 250 francs par ac- 
tion sera exigible dès la répartition qui aura 
Heu du 17 au 7 juillet 1995. 

Les souscriptions seront reçues du 4 au 2 
juin à la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
à la Banque Générale du Nord, à la Banque 
Nationale de Crédit, au Crédit Anversois,,au 
Crédit Commercial de France, au Crédit 
Lyonnais, au Crédit du Nord, à la Société 
Générale, à la Société Parisienne de Ban- 
que, à l'Union des Mines, dans leurs sièges, 
succursales et agences en France. Les sous- 
criptions seront reçues contre dépôt des cer- 
tificats nominatifs qui seront éstampillés du 
droit de souscription ainsi exercé et contre 
remise du coupon n° 59 à détacher des ac- 
tions au porteur. (La notice prescrite par la 
loi a été publiée au Bulletin des Annonces 
Légales Obligatoires du 1° juin 1995, no 22). 
En Conséquence, la Chambre Svndicale à 
décidé que, du 4 au 5 juin inclus, les actions 
de ladite Société se négocieront sous deux 
rubriques distinctes : actions droit à la sous- 
cription et coupon n° 59 attachés ; actions 
ex-droit, ex-Coupon n° 59, En vue de faciliter 


2 


d'exercice du droit de.souscription, les opé- 


rations pourront, se ,traiter.sousæla formes| 


« d'affaires liées /» et les cours seront ins- 


crits sous la rubrique « Cote à titre spécial ». 


du 4 au 18 juin inclus. 


PUNISTERE DES FINANCES 
D PL UE 
LOI DU 13 MARS 1994 


8 % 
BONS A6 MOIS Æ%0% 
BONS A5 MOIS 
BONS A1 MOIS 


CHEMIN DE FER DE PARIS A ORLÉANS 


Reg. du Com, Seine no 88.928 


AMORTISSEMENT 

Le vendredi 3 juillet 1925, à 14 heures, il 
sera procédé publiquement dans une des 
salles de l'Administration..8,.rue.de Londres, 
à Paris, au tirage au sort des obligations : 

3 0/0 191 Tranché A, 4 0/0 1913 et 2 1/2 0/0 
1895, remboursables au pair, sous déduction 
des: impôts, savoir : 

Le 1° août 1925, pour les obligations 3 0/0 
191, Tranche A : 

Le 1 septembre 1995, pour les obligations 
4 0/0 1913 : Ë 

Le 1% octobre 1925, 
R 1/2 0/0 1895. 
PP 


Cie DES CHEMINS DE FER DÙ MIDI 


54, boulevard Haussmann, à Paris 
Reg. Com. Seine n° 46.487 


pour les obligations 


MM. les porteurs d'obligations 6 0/0 « type 
1921 », sont informés que le tirage semestriel 
desdites obligations à rembourser le 1er août 
1R5 aura lieu le vendredi 3 juillet 1925, à 
14 heures 1/2, au siège de la Compagnie, 54, 
boulevard Haussmann. 
PE, 


CHEMINS DE FER ANDALQOUS 


Le coupon n° 36 des obligations Andalous 
3 0/0, émission 1907, échéant le 1 juin 1925, 
sera payé à partir de cette date, à Paris, à 
la Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, TUE 
d’Antin, à raison de 7 fr. 50, soit par 6 fr. 16 
impôts déduits. 
RE 

SOCIETÉ FRANÇAISE 
DES 


CHARBONNAGES DU TONKIN 


{ Siège social : 
76, rue de la Victoire! Paris 


Le coupon n° 11 des actions dela Société 
Française des Charbonnages du Tonkin sera 
mis en paiement le 15 juin prochain à la 
Société Générale de Crédit Industriel et Com- 
mercial 66 rue de la Victoire, à raison de 
120 francs. pour les titres nominatifs et de 
90 fr. 88 pour les titres au porteur. 


SOCIÈTÉ GÉNÉRALE 


DES ‘A DE 4 
CHEMINS DE FER ÉCONOMIQUES 


4, Cité de Londres, Paris (%) 


MM: les porteurs d'actions et de parts bé- 
néficiaires de la Société sont informés «que 
les coupons suivants seront mis en paie- 
ment à partir du 10*juin 1925, savoir : 


Actions : coupon n° 43, 18 fr. 48 (net d'im- 
pôts) ; | 
Parts bénéficiaires : coupon n° 41, 47 fr. 


(net d'impôts). 

Le, paiement. de ces. coupons sera effectué 
exclusivement par la Banque de Paris et des 
Pays-Bas, 3, rue d'Antin, à Paris. 


“CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Siège social : 66, rue de la Chaussée-d’Antin, Paris 


Messieurs les actionnaires de la Compagnie 
sont informes qu’un acompte de 25 francs par 
action Sera payé à partir du 22 juin 1925 aux 
guichets de la Banque de Paris et des Pays- 
Bas, 3, rue d'Antin, à Paris. 

Ce paiement aura lieu sous déduction de 
l'impôt sur le revenu Contre remise du cou- 
pon n° 12 à raison de : 

Frs 22 net par action 


nominative ou au 


| porteur. 


Le Conseil d'administration. 
SRE PE STAPS PTE 


MINES D'ANICHE 


Société anonyme 
Au capital de 160.000.000 de francs 
Siège social: 
A Auberchicourt, par Aniche (Nord) 


LS 


MM. les Actionnaires de la Compagnie des 
Mines d’Aniche sont informés que l'Assem- 
blée générale ordinaire réunie le 4 juin 1925, 
a fixé à cinquante-Cinq francs brut par ac- 
tion le dividende -de l'exercice -1924. 

Un acompte. de 15 francs brut ayant été 
distribué le.20 décembre 1923. le solde à 
payer est de quarante, francs, sous déduc- 
tion des impôts. à 

Ce dividende,.de 40 francs sera payé à par- 
tir du 5 juin 1925 en représentation du cou- 
pon n° 8 des titres définitifs, à raison de : 

35 fr. 20 net pour les actions nominatives ; 

29 fr. 40 net pour les actions au porteur. 

Les coupons ou les titres nominatifs de- 
vront être présentés soit au siège social, à 
Auberchicourt (par Aniche), soit dans toutes 


-ques. suivantes .: 


et de province des ban- 


CE 


les agences de Paris 


SOCISLÉ SGéNÉR AU 1 ; 
Banque Générale «u Nor@ ; F 
Banque L: Dupont et Cie. L 


CROWN MINES, L 
(Enregistre au TranSvaal) 


: 111 Lean | 
RAPPORT DL CONSEIL D'ADMINISTRATION. 
pour l'année close ie 31 décembre 1924, qui 
sera. présenté à la -vingt-neuvième Assem-= 
blée générale ordinaire .des actionnaires 
convoquée pour Le mardi19 mai 1925, à 10: 
heures et demie du matin, dans la salle 
du Conseil, second étage, The Corner Hou- 
se, à Johannesburg. s 


Propriété, — Aucun changement ne s’est 
produit dans la superficie de votre proprisié 
minière qui est de 2.885 claims miniers 5515. 
Les droits de surface de votre Compagnie 
comprennent : ii +38 


867 morg. 310 Tr, Carr. £ sur partie de la 
ferme Turffonteïin n° 23 ;: + 
1.270 morg. 121 r. carr. 72 sur une partie de 
la ferme Ormonide no 18 ;% #7) \ 
1282 morg. 547 r. Carr. 17 sur'une partie de 
la ferme Viérfontein no 1514 . 34 
126 morg. 53 r, Carr, 76 Sur une partie de 
la ferme Langlaagte n° 13 :, ‘ 
590 morg. 586 T. carr. sur une partie de la 
ferme Poortje n° 193 : , 
118 morg. 265 r. carr, 8 représentant une 
participation indivise de moitié dans les 
droits de surface sur 236 morgen 531 roods 
carrés 6 situés sur la ferme Langlaagte n° 13. 
Au total : 3.656 morg, 84 x. carr. 65. 


La Compagnie possède, en outre, 19 droits 
d’eau, divers stands miniers et stands dans 
d’autres communes, ainsi que les communes 
de Booysen Reserve, d'Ophirton et de Lake 
View, dans lesquelles 228 16 et 42 lots 1es- 
pectivement, au total 15 morgen 552 roods 
carrés 33 pieds Carrés 7, sont encore dispo- 
nibles pour la vente. : 


Exploitation. — Le détail des opérations ! 
de l’année dernière, les développements ef- 
fectués et les réserves de minerai avec leur 
teneur sont indiqués dans les rapports de 
l’ingénieur-conseil et du directeur général, 
sur lesquels nous attirons votre attention. 

A plusieurs points de vue, les résultats 
obtenus sont en amélioration considérable 


sur ceux de l’année précédente. Le tonnage 
broyé et le bénéfice d'exploitation sont-tous 
deux en augmentation, tandis. que-lesdé- 
penses d'exploitation ont dimin 
par tonne broyée ; elles Sont 


é de 3 d. 
érieures à 


# 


L 
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2c00000000000900 7 
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BARCIAT JUNE Gros) LIMITE 


Siège Central : 353, Rue du 4-Septembre, PARIS (2°) 
éléphone : Gutenberg 74-08, 74-09, 74-19, 74-44, 78-24, 68-54, 05-04 
Tate Spécial 991 


: 677, 860, 
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Ÿ % 
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Hi de mimporte quelle Période; depuis 


le plus élevé que la Compagnie ait jamais 
atteint : les détails en sont indiqués dans 
le rapport de l’ingénieur-conseil. 

Pendant l'exercice, on à commencé le fon- 
çage du nouveau puits vertical n° 16, et vo- 
tre attention est attirée sur les rappors de 
lingénieur-conseil ei du directeur général 
en ce qui concerne les progrès satisfaisants 
réalisés dans le fonçage des puits en général 
et dans le développement de la mine en pro- 
fondeur. 

Les réserves de minerai s'élèvent mainte 
nant À 9.600.900 tonnes évaluées à 6 dwts 2 
par tonne, soit une augmentation de 524.900 
tonnes pour le tonnage et une diminution 
de 0 dwt ? pour la teneur moyenne per TapP- 
port à l'année précédente. 

Les dépenses au compte Capital encourues 

pendant l’exercice pour le fonçage.et l'outil- 

ne des puits se sont élevées à £166.761-8-2 ; 


le détail en est donné dans le rapport du 


directeur général. 


Comptes. — Le bénéfice d'exploitation de 
l'exercice a été de Æ£ 1.172.006-12-2 ; il y a lieu 
d'y ajouter £ 54.391-12-1 représentant la diffé- 
rence entre diverses dépenses et recettes dont 
le détail est indiqué dans le compte des dé- 

nses et des recettes d'exploitation, ce qui 

onme un bénéfice total de £ 1.226.398-4-3, 

Cette somme forme, avec Ie solde de liv. st. 


459.305-3-9 non réparti au commencement de. 


l'exercice, un total de Æ 1.685.703-8-0 qui a 
LR réparti comme suit au compte de répar- 
on : 


Dépenses au compte Capital..£ 272.876 18 8. 


Impôts du Gouvernement et de 


lAMPTOVIMCENQ EE AR NIET, 176.340 6 5 
Primes sur oblige tiône ae Ÿ 2.169 6 6 
Dividende n°s 46 et 46 ....... ‘. 138.400 10 0 
Remboursements de dividendes / 

DICOCTIIO RE nue RAR ete 276 6° 3 


Æ 1.190.112 17 10 
rsisans” un soldé non réparti 
au 31 décembre 1924, représenté 
l’encaisse et l'acHf liquide, 
déduction faite des dettes, à! 
l'exception des obligations Tes- 
tant en circulation, de 495.590 10 2 


Æ 1.685.703 8 0 


Ce solde est représenté Com- 

me suit : 

Actions et participations dans 
des Sociétés coopératives et . 


AUTOS A à es mn eee alt 65.567 3 6 

Magasins et matières, etc..... 127:299%%3;: 5 
+ Débiteurs divers et paiements | 

d'avancer, cPARÉLSE 228 2) 53,430 12 10 


£ 266.296 19 9 


Encaisse nelte, déduction faite 
des exigibilités (non compris 
les obligations en circulation 


DA OO PES ARR RE SR 0 229.293:10 +5 
Æ£ 495.390 10 2 
Obligations, .… Le total des obligations ra- 


chetées pendant l'année étant inférieur au 
montant à rembourser pendant l’exercice, il 
a été nécessaire d'effectuer un tirage ‘de 
1iv. st. 72.150 d'obligations qui a eu lieu à 
Londres le 14 novembre 1924 Le montant 
restant à rembourser au 31 décemkre der- 
nier était de liv. st. 65.000, remboursable ü 
103 0/0 le 1° janvier 19%6. 


-Dividendes. — Deux dividendes, n°s 46 et 


JUnion de l'Afrique du Sud sur les dividen- 
des, ont été: déclarés pendant l'exercice : ils 
ont absorbé Jiv. st. 738.450. So 
Conseil d'administration..—.Les-adminis: 
- trateurs ont le profond regret de Vous faire 
part de la mort de lee collègue, M. M. Hon- 


À net. 


Le chiffre des dvérivements effectués est | 


| sujette à revision annuelle : 


:!& INVESTMENT CORPORATION, 


47, de 40 0/0 chacun, nets de l'impôt dé 
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"Vous êtes priés de réélire M. A. J: Wright, 
qui a été nommé par le Conseil pour oceu- 
Per le poste rendu vacant par la démission 
de M. F. R. Philipps, ainsi que M. W. H. A. 
Lawrence, nomimé au poste rendu vacant par 


| le décès de M. Honnet. 


M. J. L. Jourdan et M. E. G. Izod, M. B. E., 
sortent du Conseil conformément aux statuts, 
mais ils Sont rééligibles et se qe ie 


Commissaires des ‘éomptes. —' Vous ètes 
priés de fixer la rémunération des gone 
saires des comptés, MM. Whiteley ‘Brother s 
et MM. Howarr Pim and Hardy, pour la der- 
nière vérification,.et de nommer des (Commis- 
saires pour Le prochain exercice. 


Généralités. — Le mrix net de Fetisation 
de l'or. de l'exercice: a été; en moyenne 
dé liv. st. 4-10-8 par once fine! contre une 
movenne de Liv. st, 4-8-2 l’année précédente. 

Un nouveau Contrat a été conclu avec la 
Victoria Falls and Transvaal Power Compa- 
nu, Limited, pour la fourniture d'air cCom- 
primé et de courant électrique, Les rabais 
obtenus jusqu'au 31 octobre 1924 en exécu- 
tion de ce contràät, qui a effet rétroactif à 
dater du 1er janvier 1923, ont été Compris 
dans les recettes diverses du compte des Dé- 
penses et des Recettes d'exploitation. Tous 
les rabais ont été portés au crédit de l'exploi- 
tation courante à partir du 17 novembre 1924. 

La loi sur la phtisie des mineurs en vi- 
gueur depuis plusieurs années stipule qu’une 
mine qui vient à-fermer doit verser à l’of- 
fice de la Phtisie des mineurs les sommes 
dont elle est redevable au fonds d’indemnité 
dirigé par cet Office. Les versements ont été 
augmentés par la nouvelle loi de 1924, et 
cette loi stipule en outre que les sommes res- 
tant à verser au fonds d’'indemnité seront dé- 
comptées chaque année à leur valeur ac- 
tuelle, et que le total sera divisé entre lès 
mines contribuantes, En exécution .de Cette 
loi, la Compagnie a été avisée que la propor- 
tion des versements non encore effectués 
dont elle était responsable au 31 juillet der- 
nier, au cas où la mine serait fermée dans 
les douze mois à partir de cette date. était 
estimée à liv. st. 433.561. Cette évaluation est 
sur la base des 
versements trimestriels actuels, dont une par- 
tie est affectée aux versements non encore 
acquittés sur le fonds d’indemnité, la dette 
de: cette Compagnie devrait diminuer d'année 
en année. 

Samuel Evans, Président. 

À. J. Wright, E.: A: Wailers, J. A. Pollen, 
JL: Jourdan, A F..Muilins, 
W..H: A. Lawrence, E...G.. Izod, 

F. Raleïgh, F. C. Dumat, Administrateurs. 


Rand Mines, Limited, Secrélaires ; 
par SAC Stern 


Johannesbure, le 16 février 1925. 


THE CENTRAL MINING 
LIMITED 


Sir. R: Sothern Holland, Bart., président, 
rappelle que les bénéfices de 1924 (Æ 812.000) 
dépassent de Æ£ 128.000 ceux de l’année pré- 
cédente, La réserve recoit Æ 250.000 contre 
Æ£ 150.000 : le dividende est de 16 sh. au lieu 
de 12 sh. et le bonus de 4 sh. au lieu de 
8 sh., soit ensemible 20 sh: par action, comme 
précédemment. Le Conseil estime que le divi- 


dende pourra être maintenu à l'avenir, sauf: 
imprévu. 


Au bilan, l'accroissement des dépôts des 
Compagnies aurifères, la réduction du por- 
tefeuille « Or et Diamants » et la réalisation 
des titres de la Compagnie Chilena de Elec- 
tricitad expliquent l'augmentation de près 
de Æ£ 500.000 dans l’encaisse et l'actif liquide. 

L'année a été exempte de grèves, les ques- 
tions litigieuses ayant été réglées par l’arbi- 
trage. L'emploi des marteaux pneumatiques 
a permis d'activer les exploitations, tout en 
abattant moins de-stérile ; en conséquence, 
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des régions jadis non payantes peuvent être 
exploitées et les prévisions de durée des mi- 
nes ne changent pas, malgré le tonnage plus 
fort tiré annuellement. 

Les dépenses d'exploitation ont. baissé dans 
presque toutes les mines du groupe, bien 
que leurs développements se chiffrent par 
73.232 pieds de plus. Leurs bénéfices ont at- 
teint £ 5.769.313 contre £.5.533.171 en 1923. La 
plus grande partie de la production des mi- 
nes Sud et Ouest africaines a été ventiue 
dans l'Inde à de meilleures conditions qu'à 
New-York. Le retour de létalon d’or a ait 
disparaître la prime, mais il aura des avan- 
tages dont on peut se féliciter. 

Divers projets de loi présentés dans l’Union 

(Phtisie des mineurs, salaires minimum, 
main-d'œuvre de couleur, indemnité de vie 
chère) soulèvent des objections sérieuses et 
on doit espérer qu'ils seront modifiés. 
La New Modderfontein a fait £ 1.825.000 de 
bénéfice, ce qui est un record ; ses dévelop- 
pements restent très satisfaisants et ses pers- 
pectives excellentes. 

À la Modder. B., le tonnage et les dévelop- 
pements constituent des records, mais avec 
une baisse du rendement par tonne, prévue 
depuis longtemps. Les résultats de l'année 
en cours doivent être voisins de ceux de l’an 
dernier. 

L'usine de 1à Modderfontein East doit être 
terminée à la fin äe cette année ; elle per- 


[mettra une marche beaucoup plus économi- 


ue. 

Les développements de l’East Rand soit 
encourageants et le, récent échange de ter- 
rain avec la Wit. Deep sont des records et 
ses perspectives restent favorables, avec des 
bénéfices un peu moindres. 

Les développements de la Crown Mines ont 
été satis'aisants et l’année s’annoncé bien, 
: se nombre des ouvriers indigènes se main- 
ien 

En ce qui concerne le platine, la Corpora- 
tion s'est associée avec 14 Rand Mines. la 
Transvaal Consolidated et la South African 
Township pour explorer les vastes régions 
de Lydenburg et de Rustenburg, et elle est 
bien placée pour profiter des ‘découvertes 
éventuelles, À Lydenburge, lé puits de la 
Ferme Onverwacht a atteint {00 pieds, avec 
une teneur moÿenné de 24 dwts 2 ; un tra- 
vers-bancs qui part du fond du puits donne 
36 dwts 5. Il existe, en outre, un dépôt con- 
sidérable d’alluvions, large d'un à quatr° 
Pieds, avec de bonnes teneurs. Une autre 
formation a été reconnue sur une distance 
PE ARTE avec des teneurs encouragean- 
es 

Au. Waterberg, la ‘Transvaal 
pousse activement ses recherches, 
bonnes chances de succès. 


Platinum 
avec de 


»- Le Parlement sud-africain à été saisi d'un 


projet. donnant au Gouvernement le droit 
d'intervenir dans le commerce des diamants 
et de fixer les prix de vente ; c'est un côm- 
merce délicat, qui‘exige une longue expé- 
rience : le Syndic: at dés diamänts l'a démon- 
tré Dendrnit la crise qui a suivi 1920 ; son 

Organisation et ses ressources ont sauvé alors 
les producteurs de la ruine et les acheteurs 
de la faïllite, mais les auteurs du projet de 
loi J'ont oublié’ Un groupe, membre du 
Syndicat, en a fourni le prétexte, en se por: 
tant acheteur de diamants du Sud-Ouest 
Africain, avec l'appui d’une maison anglo- 
américaine. Le Syndicat a fait une guren- 
Chère, qui a été acceptée, mais cette s“ission 
a provoqué une menace d'intérvention qui 
serait nuisible au pays comme aux prodüc- 
teurs. 

La Trinidad Leaseholds poursuit sa car- 
rière prospère, et: $a situation financière est 
exceptionnéllement forte. 

La participation dans la maison Bernhard, 
Scholle et C° continue à donner toute satis- 
faction. 

La British Copper Manufacturers, Ltd, 
groupe deux maisons et doit rester la plus 
grande Société de transformation du cuivre. 

Les obligations et les actions de la Ancelo- 
Spanish Construction, C° constituent un pla- 
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cement intéressant., la Compagnie travaille 
- à la ligne de 420 kim. concédée par le Gou- 
( vernement dans le Nord-Est de l'Espagne. 

_ Toutes les résolutions ont été. votées à 
l'unanimité, ainsi que des remerciements au 
- président, 


Bulletin Bibliographique 


ÆL'Index Financier. — Annuaire permanent 

de documentation financière, et industrielle 
: mise, à jour publié avec la collaboration 
d'un groupe d’experts-comptables, -d'ingé- 
nieurs' commerciaux, d'actuaires et de :ju- 
ristes. 

Dermière édition, reliée en 4 volumes 
grand in-8°, contenant près de 7.000 notices 
Sur les sociétés -dont les titrés font l'objet 
de transactions, France, Colonies et autres 
pays LE Parc: 00b francs ; Belgique : 175 
francs. 

Administration France Paris (9), 38, 
rue de Châteaudun, Tél. Trudaine 12-32. 
Chèques postaux 614.87. Belgique : Bruxelles, 
8, boulevard Baudouin, Tél. 528-66..Chèques 
postaux 125.23. 


Le Port de Dunkerque. 
que, du Nord-Est de la France. 
du n° 70 du 5 -iuin 1985. 

Le marché des Frets. — La Question Mon- 
diale du Pétrole (2). — Deux Grandes Mani- 
festations de l’Activité Economique : I. L'Ex- 
position Internationale des. Arts Décoratifs 
et Industriels Modernes, — II La Foire de 


— Revue Economi- 
— Sommaire 


.Paris. — Jurisprudence Maritime. — I. De 
l'incidence des Droits. de Péage. — II. A 
Propos du Calcul de la Planche. — Jurispru- 
dence Commerciale. — Les Sociétés à respon- 


sabilité limitée, Chronique . Fiscale.. — 
Quelques Décisions du Conseil d'Etat en: ma- 
tière d'Impôts. — Chronique Douanière. 
1. L'Inspection Générale des Douanes. — Il. 
Fevue Mensuelle Douanière. Revue. des 
Revues. — I. : Notre Balance des Comptes, 
vue par l'Amérique. — Il. Controverses Doua- 
nières. — III. L'or et le Change. — Chroni- 
que des Transports. — Sociétés Commercia- 
les et Industrielles de la Région. — Cham- 
bres de Commerce et Groupements Commer- 
ciaux. — Renseignements Commerciaux. 
La deuxième Foire des Pays du Nord à Dun- 
kerque, — Le Mois Maritime et Commercial 
à Dunkerque. — Dans les Ports. — Faits et 
Informations. — Statistiques. : 


Gent vingt règles d’or pour le Commerce, 
par G. Cerfberr de Medelsheim, directeur ho- 
horaire des Finances d'Alsace et de Lorrai- 
ne, 1 vol. in-16, 6 fr. 50. Librairie Félix Alcan. 

A notre époque, on ne peut plus réussir 
dans le commerce par des moyens empiri- 
ques et sans éducation professionnelle :; 
ceux qui créent ou reprennent une maison 
s'en aperçoivent vite. Aussi doit-on s'inté- 
resser vivement aux livres utiles et bien faits, 
tels que celui que vient de publier la librai- 
rie Félix Alcan sous ce titre : Cent vingt 
règles d'or pour le commerce. C’est. sous une 
forme restreinte, 
la meilleur manuel pratique du commercant. 
Chacune de ces règles vaut de l'or, elle re- 
présente un bénéfice ou une économie. 


Revue trimestrielle de statistique. — Tome 
1, fascicule 4, année 194. Office central de 
Statistique de la République Polonaïse, Pu- 
blication de l'Office central de Statistique, 
Varovie (Tchécoslovaquie). 


Estadistica. — Anos 1920 y 1921. « La Propa 
gandista » Meximo Gômez, 87 y 89, Habauna. 
Ré publica de Cuba. 


Bulletin mensuel de statistique, — Recueil 
de statistiques puisées à des sources officiel- 
les ou indiquées, sixième année. Vol. VI, 
avril 195, n° 4, Prix d'abonnement annuel : 
18 francs suisses et 45 francs français. So- 
ciété des Nations, Genève. 


lapidaire pour ainsi dire, 


Bulletin de statistique trois ‘et com: | 


merciale. — Ce Bulletin parait le jeudi le! 
plus proche du 20 de chaque mois, en qua- 
tre éditions 
et italienne. Numéro 5, mai 1925. Institut In- 
ternationa] d'Agriculture. Service de da sta- 
tistique Générale, ‘Rome, Italie. 


OFFICIERS > MINISTERIELS 


MAGNIFIQUE IMMEUBLE 


POUR GRANDES ADMINISTRATIONS QU COMMERCE 


1.918" Rue Vivienne, 16 


BA UXEXPIR Pr PRESQ.TOTALITE #4 1926 
M.à p.:6.500.000fr. A adj* ch pie Paris, : O JUIN 
: S'ad. à M° DITTE. not. 10 bis. Bd Bonne-Nouvelle 


A adj. Chamb. not. de Paris, le 30 juin 1925 
Propriété à Paris (4° arrondissement) 


A Sante Croix 2° Brelomerie %4 


Gont.679 m. R. br. 39. Frs M.àpr.709.000f. 
Sadr, M° A. MOREL D'ARLEUX, not.5, r.du Renard. 


CREDIT LYONNAIS 


nd Société anonyme 
Capital entièrement versé : 250 millions 


R. CG. Lyon B: 736 


Bilan au 30 Avril 1995 
ACTIF 
Espèces en Caisse chez les 


trésoriers et: dans les ban- . 

QUES ET bre ee Dette > 10e ER 690.333.986 95 
Portefeuilles et Bons de la 

Défense Nationale ......., 3.760 960.405 78 
Avances sur garanties et Re- LE 

D'OTS NS RE den ENT EE CEE 272.760.917 27 
Comptes courants .:.,...... -.° 1.978 126.976 73 
Opérations de change à 

Termes SaTantios hrs se 89.647.500 » 


Portefeuille : titres (Actions, 
Bons, Obligations, Rentes).…. 
Comptes d'ordre et divers … 


3.074.959 16 
86.908.463 36 


ÉAIMEUDISS EE R rrcr 30.000.000 » 
Fr. 6.161.813. 159 25 
PASSIF é 
Dépôts et Bons à vue ...,Fr. 2.230:486.109 22 
Comptes ocurants .......,..... ” 8.047 842.916 62 
Comptes exigibles après en- Ÿ : 7 
CAJSSÉMETISESS Acer eut 105.407.277 05 
Opérations de change à terme 
D'ATANTIÉS ETS NANTES = 89.647.500 » 
Acceptations sms dass 40.570.614 06 
Bons à échéance; .., 60.724.415 25 


Comptes d'ordre et divers - 131.616.212 26 


Solde du Compte « Profits et 


Pertes des Exercices anté- = 

TLEUTS" HA Men nadia ee 8.918.514 79 
Réserves diverses ........., * 225.000.000 » 
Capital entièrement versé ..  250.000.000 » 


Fr. 6 161.813.159 % 


—— 


CHEMINS DE FER D'ALSACE 
ET DE LORRAINE 


L'Administration des Chemins de fer d’Al- 
sace et de Lorraine a l'honneur de porter à 
la connaissance du public que la location 
des places pour les services automobiles de 
la Route des Vosges est ouverte actuellement 
aux Chemins de fer d'Alsace et de Lorraine, 
15, rue du 4-Septembre, à Paris, ainsi que 
dans les principales agences de voyages 

Le nombre des places étant limité, il est 
nécessaire de les retenir assez longtemps à 
l'avance. 

Premiers départs, de 25. juin. 


française, anglaise, espaghole | 


© coMProR. NATIONAL D'ESCOMPTE 
DE PARIS 


Société anonyme au capital de 250.000.000 de trans 
entièrement versés - 
Reg. du Com. Paris ne 5086 


z 


Situation au 30 avril 1995 - 


ACTIF : PES 
Gaisse et Banque ..... FAFAEES RME 41 10 
Portefeuille et Bons de la Dé- QE 

fense Nationale ........ D TE 3.148, BL. 702 01 
Reports. PL AL LS, 80 ORODANR RIRES 

| Correspondants . Rs _. 829.917.765 82 
Comptes courants débiteurs... 580. 476.193 is c 
opérations de change à terme 

SATARTISS. re ae ‘ 39.647.500 » 
Rentes, ‘obligations et valeurs s ms. | 

diverses ...... SET ER CNT & 1.751.092 22 
Participations financières ...... 3.100.000 » 
Avances garanties... ......4.  201.343:885 52 
Comptes débiteurs par accepta- 

tions ste NE 81.987. 15 16 
Agences hors d'Europe FEES La 1.451.595 75 
Comptes d'ordre et divers... 47.865.322 92 
Iniheubles 36 FRERES ae 15.000.000 :» 

Fr.  4.846.604.262-90 
PASSIF 
Comptes de chèques et comptes Aer 

d'ESCOMPIC PEER SE Re .. 2.538.999.560 92 
Comptes courants créditeurs... 1.669.826-457 43 
Opérations de change à terme ‘ 

garanties. ............ Vitre 39.647.500  » 
Bons à échéance fixe.......... ; 16.369.050: » 
AoCRD AUS 4:12", D ee 82.189.866 70 
Comptes d'ordre et divers. ..-.. 108.872.864 14 
Compte des actionnaires ....... 15.086.273 87 
RÉSOr VOS. orme ee PRE 76.053.189 84 
Capital see rs 250.000.000 » 


He A:BIG UE 202 90 


CHEMIN DE FER DE PARIS A LYON. 
ET A LA MEDITERRANEE 


Relations de Paris avec les Villes d'Eaux 
el les Centres de séjour de l'Auvergne 
pendant l'Eté 

L'attention des voyageurs désireux .de se 
rendre dans les villes d'eaux et les Centrés 
de séjour de l'Auvergne est appelée sur les 
relations suivantes : 

Rapide de jour : 1° et 2e classes, PR 
restaurant, entre Paris et Vichy. Paris 


10 h.:30 ; Vichy, arr. 16 h27 
Rapide de jour toutes classes, wagon- 
restaurant, entre Paris, Vichy et Saint- 


Etienne. Paris, dép. 13 h. 50 : VÉCRY: arr. 
19 h. 38 : Saint- se arr. 21 h. 56. 

Express de nuit : places de luxe, 1re 2elet 
3e classes, Paris, dép: 2e h: 10; “Saint-Etien- 

ne, arr. 7 Nh. 30. 

Express de nuit : places de luxe, 1re, 2e et 
3 classes, entre Paris, Vichy, Clermont-Fer- 
rand, Royat, Châtel-Guyon, Issoire et Briou- 
de. Paris, dép. 22h. 40: Vichy, arr. 5 h. 40 ; 
Châtel- Guyon, arr un. 8 : Clermont-Ferrand, 
6 h. 40 : Royat, arr. 7h. 7 ; Issoire, 7 h:1135 % 
Brioude, arr. 9 heures. 

Correspondance à Issoire sur Saint-Nectai- 
re, Murols et Besse par autos-cars P.-L.-M:- 
Express de nuit : couchettes, 1re, 2e et: 3 
classes, entre Paris, le Cantal et le Midi, via 
Clermont-Ferrand. Paris, dép. 20 h. 40 : Cler- 
mont- Ferren arr. 3 h. 50.: Issoire-Saint-Nec- 
taire, arr. 4 h° #9 ; Brioude, arc, 5 501! ; 
Saint- Re arr. 7:h,:48 ; Béziers, arr. 15 heu- 

res 23 ; Nimes, arr. 13 h. 34... 


à = = r. 
I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 
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ü THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON. MASS. US.A.# 
67 Milk Strect, 


HAVANA: 
Pedro Gomez M=na Bidy. 


BUENOS AYRES : 
89 Florida. 


Se charge pour le compte de ses 
correspondants d'effectuer les Re- 
couvrements et d'ouvrir des Cré- 
däîts documentaires sur. tout le .ter- 
ritoire des Etats-Unis. 

Special Representative: 
24, OLD BROAD STREET, LONDON. 
oo 


AVIS A NOS LECTEURS 


L’Economiste Européen fait paraître un Supplément Colonial en 
annexe du présent numéro. Cette publication a lieu régulièrement Le troi- 
sième vendredi de chaque mois et le fascicule la contenant est envoyé, sans 
majoration de prix, à tous nos abonnés en même temps que l’exemplaire 


habituel de notre journal. 


| Chemin de fer Métropolitain 
de Paris 


La Ville de Paris émet depuis le 15 juin, au 
prix de 422 fr. 50, 500.000 obligations de 500 
francs nominal, constituant la première tran- 
che ide l'emprunt de 500 miilions, autorisé 
par une loi du 30 mai dernier. 

Le montant de cet emprunt est destiné au 
développement du Chemin de fer Métropoli- 
tain. Il permettra d'établir de nouvelles lignes 
devenues nécessaires, tant pour compléter 
celles déjà existantes et toucher des agglomé- 
rations de la périphérie particulièrement peu- 
plées et aussi de décongestionner certains 
points du centre de Paris où la circulation 
est des plus intenses. 

Ces diverses opérations ne pourront man- 
ront d'avoir une heureuse répercussion sur 
les recettes d'exploitation du Chemin de fer 
Métropolitain. Celles-ci, comme on le sait, 
vont Croissant d'année en année, comme 
l'indique le nombre des billets délivrés au 
public qui est passé de 3:52 millions en 1922 
à 4% millions en 1924. 

D'après la convention initiale de 1898, il est 
prélevé sur chaque billet une somme de 0,05 
par billet de 2e classe ou du matin et de 0,10 
par billet de re classe. Le montant de ces 
prélèvements est frappé d’indisponibilité 
pour être affecté exclusivement aux charges 
des emprunts contractés par la Ville de 
Paris pour la consfruction du Métropolitain. 

On juge par ces chiffres de l'importance 
du gage affecté en premier lieu à l'emprunt, 
surtout si l’on y ajoute qu'après l’achève- 
ment du réseau en projet, on envisage que 
les prélèvements annuels de la Ville pour- 


1 ront atteindre 50 millions de francs, et que 


les anus perçues à l'heure actuelle, 
qui ont atteint 29.210.136 francs-en 1924 sont 
de beaucoup supérieures “au-mrontant total 
des charges ‘des emprunts actuellement co 
tractés. 

En outre, il ne faut pas oublier que I& 
Ville de Paris récupère également, toutes 
dépenses payées, le solde bénéficiaire de 
l'exploitation du réseau Métropolitain. 

À noter, enfin, que les nouvelles obliga- 
tions portent jouissance du 1‘ juin courant, 
alors que le premier coupon est à l'échéance 
du 15 décembre prochain, En conséquene, le 
montant de ce premier Coupon sera excep- 
tionnellement de 18 fr. 96 au lieu de 17 fr..50, 
valeur des Coupons Suivants. 


VERREAIBS ET MANUFACTURE DE GLACES D'ANCHE 


Comme nous l'avons annoncé, cette Société 
procède actuellement à l'émission -de. 30.008 
Bons «le 500 francs 7 % nets de tous impôts 
présents et futurs à l'exception de la taxe 
de transmission sur les titres au porteur : 
le prix de placement est fixé à 472 fr. 50 — 
jouissance. : 15 juin 1995. 

Le détail caractéristique de cette émission 
consiste dans la faculté laissée aux porteurs 
de demander ultérieurement 14 conversion 
de leurs Bons en actions, sur la base de une 
a£tion pour ‘cinq Bons de 500 francs. 

L'action ancienne cote actuellement 2.540 
francs, ex<oupon de 96 fr., qui vient de se 
détacher le 15 juin : or, la souscription de 
» Bons qui donneront droit facultativement 
à une action, ne nécessitera qu'un débours 
de 2.366 fr. 50. 

Cette formule très heureuse, corrige l'in- 
convénient des placeméhts obligataires dans 
les périodes de faiblesse du franc : elle don- 


COMPAGNIE DES TABACS DE PORTUGAL 
Ventes du 34° Exercice (du 4° mai 1924 au 30 avril 14925) 


CONTINENT 


— 


Kilogr. Escudos 


Mois d'avril 1925 ...... 
Produit des mois antér' 


285.830 
3 :065 ,231 


15137:467.45 
136906:753.15 


Ensemble ........ 3.391.061 | 152044:220:90 
Périods corresp. de l'exerc. antér”.| 3.862.194 | 79734. 103.00 
Ditférence : 

En faveur de 1924 1925 » 12310 :117.10 
En faveur de 1923-1924! 511.093 » 


COLONIES DROITS D'IMPORTATION 


Re RE 0 CEE ru) 
Kilogr. | Escudos 


a 


6.798 3 
496.521 97 


5413 .820 


Kilogr. Escudos 


1 
110 


.5t0 
338 


111 849 


653.158 | 2 939.119 


D41 :289 | 2.435.799 33 


< 


ne aux porteurs la faculté de ranst nee] 
leurs Bons: en ‘Actions, àeunesépoque où les 
capitaux prêtés seront normalement en plein 
-rendement. D'autre part, elle conserve, en 
attendant, à l’opération, le Caractère de sta- 
bilité et de sécurité recherché dans lès obli- 
gations, donne un rendement élevé et laisse 
aux porteurs, qui n'opteraient pas pour 
l'échange, la perspective d’un ..-xembourse- 
ment relativement rapide. 

Enfin, cette formule permet à l'obligataire 
de bénéficier à sa volonté du développe- 
ment industriel de l’entreprise et des aug- 
mentations de dividende qui doivent en @é- 
couler. 

I] résulte, en effet, des . renseignements 
communiqués à la-dernière assemblée géné- 
rale extraordinaire, que les comptes qui $e- 
ront Soumis à l'assemblée générale ordinaire 
de juillet permettront la distribution d’un 
dividende de 132 fr., contre 100 fr. pour le 
dernier exercice. : 

Les souscriptions sont reçues : 

A la Banque L. Dupont et Cie, à la Ban- 
que Générale du Nord. à la Banque Piérard, 
Mabille et Cie, au Crédit Industriel et Com- 
mercial. 


MOISTERE DES FINANCES 
LOI DU 13 MARS 108€ 


BONS À 3 MOIS 
BONS À 1 MOIS 


CRÉDIT FONCIER D'ALGERIE & DE TUNISIE 


Société anonyme 
au Capital de 125.000.U0U de francs 
Siège social : ALGER 
8, boulevard de la Republique 
Siège central : PARIS 
3. rue Cambon 
R. C. Alger : no 3.783 


AVIS AUX ACTIONNAIRES 
Messieurs les actionnaires du Crédit Fôn- 
£ier d'Algérie et de Tunisie sont informés 
que, suivant décision de l’assemblée. géné- 
ne tenue le 29 mai 1925, le solde 
U dividende de l'exercice: 49 ÔUS 
Re C 194, soit, impôts 

: ire ee par action nominatiye : 

T. &5 par action au orteur | 

n° 34 à détacher), F 


sera payable à partir du 
Caisses suivantes : 


À Paris, au siège Central, 43, rue Cambon, 
À Alger, au Siège social, 8, boulevard de 
la République, ainsi qu'aux succursales et 
agences de la Société en France, dans l’Afri- 
que du Nord et à l'étranger : 
Au Crédit Foncier de France, 19, rue des 
Lapucines, à Paris, et dans les départe- 
ments, aux caisses de MM. les trésoriers 
Payeurs généraux. 


ne juillet 1925 aux 


L' BCONOMISTE FUNPPEER 


FORGES & ATELIERS DE CONSTRUCTIONS | je 


ÉLECTRIQUES DE JEUMONT 


Société anonyme? = 
Au capital de “80.000.000 de: francs 


Siège social : 
75, boulevard Haussmann, à Paris 


Reg. du Com. de la Seine no- 167.217 


MM. les actionnaires et porteurs de parts 
sont informés que le dividende «e l’éxercice 
1924 est tixé à 15 francs pour les actions, et 
à 16 fr. 25 pour les parts, sous aéduction des 
impôts, 

Ces dividendes serüntsmis én paiement, à 
partir du 18 juin 1925, à raison de : 

13 fr. 26 net, par action nominative, sur 
présentation des certificats ; 

9 fr. 80 net, par action au porteur, ‘contre 
remise-du coupon no 4.: 


2 francs met, par part, contre remise du 


Coupon n° 4 : 


Au :Crédit Lyonnais, à Paris, et “ans tou- 
tes ses agences ét succursales ‘dé province ; 

A la Société. Générale pour favoriser le dé- 
veloppement du Commerce et de l'Industrie 
en France, à Paris, et dans toutes ses agen- 
ces et succursales de province: 

A'la Banque Nationale de Crédit, à Paris, 
et dans toutes ses agences et succursales de 


| province ; 


A la Banque de Paris et des Pays-Bas, 2e 
rue d’Antin, à Paris ; 

À la Banque de lPUnion Parisienne, 7, rue 
ChaucChat, à Paris : 

Chez MM. Bénard Frères et Cie, 49. 
Cambon, à Paris. 

A Bruxelles : 

À la Banque Industrielle Belge, %, rue de 
l'Enseignement, en argent français et sous 
déduction de la taxe mobilière. 

Le Conseil d'administration. 


LE CEA PE DRE CTI RTE D DETENTE ED IL EP 
I 


Die Ge DE CHEMINS DE FER 


DANS LA PROVINCE DE BUENOS- AIRES 


Tue 


Recettes approximatives du mois de mai 11955 
{11° mois de l'exefcice) 


Recettes depuis 


Recettes du mois le 1+ juillet 


7 nr 0 ue LE 6 eg n 
Exer- Km. < par km. 
cices expl. Frs. parkm. Frs. etp.mois 


1924-95, 1267 2.563.000 2.022 89 34.096.452 2.446 46 
1929-24. 1267 3.216.590 2.538 74 31.228.798 2.240 50 


st eee. 


2.867.724 205 76 
515 85 pas »/ 


Augm.. » » »\ 
Dimin.  » 653.590 


= COMPAGNIE PARISIENNE Es 
DISTRIBUTION ELECT CITÉ 


_ 23, ruexde Vienne, PA 
Reg. Com, Seine. : 105.670 


F4 


Paiement du dividende des actions = 
AVIS AUX ACTIONNAIRES 


MM. les Actionnaires sont informés que, 
conformément à la résolution votée par 
l'assemblée générale du 16 juin 1925, le divi- 
dende attribué aux actions pour l'exercice 
1924 à été fixé à 60 fr. brut action, paya- 
ble à partir du 19 juin - urant, à raison 
der 

52 fr. 80 met par action nominative : Le, 

47 “fr. 90 net par action au porteur, aux 
guichets de la Banque de Paris et. des Pays- 
Bas, 3, rue -d’Antin, et de la Banque de: 
l'Union Parisienne, rue Chauchat, 7, contre 
remise du coupon n° 20 ou présentation des. 
Certificats nominatifs. s 


CHEMIN DE FER DE PARIS À ORLÉANS. 


Reg. du Com. — Seine ne FRS 


ECHEANCE DU 1e JUILLET 1925 Er 
Le semestre d'intérêts, échéant le 1er juil- 
let 1925, pour les titres désignés ci-après, sera 
payé, à partir de cette date, danses! bü- 
reaux du Service des Titres de la Compa- 
gnie, 8, rue de Londres, à Paris, dans les . 
gares de la Compagnie d'Orléans et des ré- 
seaux Lyon, Est et Midi ouvertes au service 
des Titres, et dans les succursales et agences 
des principaux Etablissements de crédit, 
Sans frais ni commission, maïs sous dédut- 
tion des impôts établis par les lois de finan- 
ces, Sa Voir : 


Ge Ne pe à 
des Net 
coupons déduire » pgyez 
Obligat. 4 % 1848 : : me 2 
Coupon n° 154: FI MMD TE 
AUTPOTIOUT SU EE 25 » 651 1849 
Nominatives ..:.4.4. BOIS) 
Obligations 3 % Ancien: go: 
Coupon n° 145: ERAAESE. | 
Ateporteur 1:18 so 1 5012 + 98m 5152 
Nominatives .......... AC 7.50 :0 90 + 6 60 
Oblig. 3 % Grand Central: rie | 
Coupon n° 140 : i a 
AU porteur: SMS 7:50: 1:84 #:60:06 
Nominatives ..:......, ss 7150 090% 6 60 
Bons 6 0/0 1921-1931 : CES ef. : 
Coupon m° 9.....:.. . 15 »' Néant P. 


Rtéshene : G Gatonberé HR 


AR LES-BAINS... 0 te Place Carnot. 

sant mb 
£L6EE es-s0e 009092000080 Fus de 
BOSDELOZ ....…. 5020800 nd ds Ésprti-de Lis 
BOCLOGAE-e-NER. Le Rae ictor-Hage, 
CANSES .......ooceosoces Jo Rue MaréchaLFoch 
LE BAPRE.....oncoccose D Cul Geerge P, H : 
LYON .......socosocsece 19 Et nd mn 
MARSEILLE. 000.0 LA Ême 


© 


Central: 54 


BARCLATS JUNE 


Rue du 4- 
74-08, ‘74-09, 74-12. 


Aèvresse Tétégraphique _ nn ss et Succursales : 


SUCCURSALES : 
. LE R'TpEe UET-PARIS- 


LONDRES : West-End Agoney : 1, Pall Mall East, 5. W. L — COLOGNE : 2, Kemædienstrasse | 


Toutes pérations do Benque 
CORRESPONDANTE DANS LE MONDE ENTIER 


BARCLAYS BANK | LIMITED 
Lombard Stree 


prsea) LINIPED 


era PARIS (CU 
68-54, 05-04 
677, 860, 861, 930, 9931 


BA RCLOSEA F' 


Rue Saint-Jean. À 
(suvert pendant ia saisea) 


s…..oe CELERELIEZT) 


MENTON........ vosss.... 1, Aveñue Félix-Faure,! 
MONTE-CARLO.. .socsce 1, Boulev. des M 

(C8ié Nord des Jardins du Csalne 
NICE... .sosoovoososooces Ær AV. Gecrg.-Clemeyceza 
OR .c00..04007002000.e 159 R d’Alsace-Lorraine. 
ROUEN... pnoserves ... 7, Fue Jeanne-d Are. : 


LONDON £E. C. 3 


 L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


COMPAGNIE PARISIENNE 


DE 
DISTRIBUTION D'ÉLECTRICITÉ: 


«23, rue de,Vienne, Paris 


n Les intérêts semestriels échéant le 1e juil- 
let 1925, seront payés contre remise du cou- 
-pon n° 31 Ou présentation des certificats no- 
- minatifs, à raison de : à D : : 
\ 6 fr. 60 par titre nominatif ; - 
5 fr. 63 par titre au porteur. 
j Aux guichets : 
- De la Banque de Paris et des Pays-Bas, 
13; rue d'Antin ; : : 
. De la Banque de l'Union Parisienne, 7, 
rue Chauchat ; 
« Du Crédit Lyonnais, 19, boulevard des Ita- 
- liens et de ses bureaux de quartier et agen- 
ces de province ; | 
…. De la Société Générale, 29, boulevard 
Haussmann, et de ses bureaux de quartier 
“et agences de province ; 
- .Du Comptoir National d’Escompte, 14, rue 
- Bergère, et de ses bureaux de quartier et 
agences de province ; : z 
- Du Crédit Mobilier, 30 et 54, rue Taitbout. 
RE D 2 PE D RE RE 
PATHÉ-CINEMA 
Anciens Etablissements PATHE FRERES 


* Société anonyme 
4 Au capital de 45.000.000 de francs 
es . Siege Social : F 
À 30, boulevard des Italiens, Paris 


s 
. L'Assemblée générale du 12 juin 1995 a. 


“fixé le dividende de l'exercice 1924-1925, à 
“29 fr. 30 par action de capital et à 25 francs. 
par action de jouissance. ê 
_ MM. les Actionnaires sont informés que 
-ce dividende sera payé en échange du cou- 
_ pon no 43, à partir du-0 juin 195, sous dé- 
.duction des impôts : 

; Action de capital nominative, 25 fr. 80 ; 
- Action de capital au porteur, 24 fr. 30 ; 
- Action de jouissance nominative, 22 fr, ; 
- Action de jouissance au porteur, 18 fr. 35, 
-dans les Etablissements suivants ou dans 
- leurs succursales et agences 

- Crédit Lyonnais ; : 

* Comptoir National d’'Escompte de Paris ; 
__ Société Générale ; 

_ Crédit Commercial de France ; 
Commercial ;: 


dit 


- Crédit Industriel et 
Banque Privée. 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 


DE MADRID À SARAGOSSE & À ALICANTE 


. Le dividende. de -l’exercice 1924, fñxé à 2 
_ piécettes neikes par action (coupon no y3) 
- sera. payé à partir du 22. juin 195 ; 

Le coupon n° 135 des Obligations 
gosse (3 fr. 9) ; | | 


Sara- 


Le coupon n° 134 des Obligations Cordoue- 


Séville (4 fr. 07). 

seront payés à partir du 1 juillet 19%5 : 
À Paris, chez MM. de Rothschild Frères, 

rue Laffitte, 23 ; 
A Lyon, chez MM. 

Let- Cie : 
A Londres, 

Fils ; Fr 
A Genève, chez MM. Hentsch et. Cie : 
A Bruxelles, chez M. H, Lambert. 


Chez MM. Ve Morins-Pons et Cie : 


ASSOCIATION NATIONALE ; 
des Porteurs Français de Valeurs Mobilières 
5, rue Gaiïllon, Paris 


INFORMATIONS 


DETTE HELLENIQUE 


La Commission financière internationale de 
- Ja Dette publique hellénique, à Athènes, vient 
| 


/ - 
c s 
# 


1 


L.- 
n 
y 


0 


Saint-Olive, Cambefort 


chez MM. N. M. Rethschild et 


Re 
$ Se NES VE 
{20 
j fi 
/ 
/ 


de publier: son tableau mensuel de mars 
1925 des recettes des revenus affectés au ser- 
vice de la dette publique hellénique, résu- 
mant la situation du 1% janvier au 31 mars 
1925. L'Association Nationale des Porteurs 
Français de Valeurs Mobilières extrait de ce 
document les résultats ci-après : 

Différ. des 


Recettes brutes recet*’brutes 
à de mars de 1923 à 1955 
Ciassin- du 1‘ au 31 
- cation ee 10994 1995 mars 1925 
; (En drachmes) 
Sel, pétrole, al- 


lumet., tabac, : 

timbre, ete... 47.998.690 54.910.205 + 33.992.449 
Douanes. .... 68.880.999.70.267.367 + 37.070.150 
L'état des plus-values fait ressortir entre 
les prévisions des recettes des monopoles et 
les perceptions effectuées du 1er janvier au 
31. mars 195 une différence en plus de 
drachmes : 21.336.108,05. + 


Mars 1924 Mars 1925 


QE 
Ports. Drach.pap:liv.st: Drach-pap. Liv.st. 


Le Pirée. 35.519.822 . . » 43.279.692 » 
Salonique 20.878.484 » 16.915.081 » 


La différence des recettes entre 1924 et 19%5 


pour. les*trois premiers mois dé l’année est 
de : 

Ports Drach.-papier Livres sterling 
Le Pirée ..... . + 28.497.567 80 » » 
Salonique..... + 3.051.180 80 » » 


Obligations 5 0/0 or 1909 
à de la 
PROVINCE DE MENDOZA 


L'Association Nationale des Porteurs Fran- 
çais de Valeurs Mobilières a fait connaître 
précédemment que le Gouvernement de la 
Province de Mendoza avait constitué auprès 
du Banco Espanol del Rio de la Plata, à 
Buenos-Aires, la provision nécessaire au paie- 
ment en pesos or du coupon trimestriel de 
l'emprunt 50/0 1909 pour l'échéance du 
Ier mai 1925. 

Le Comité de défense des porteurs fran- 
çais d'obligations à options de change émi- 
ses par les Provinces argentines, constitué 
auprès de l'Association Nationale, vient d’être 
avisé dela remise d'une nouvelle provision 
correspondant au montant en pesos Or du 
coupon du.19 février 1925 du même emprunt. 


Maigrir 


est un plaisir avec les 


Pilules Galton 


Un amaigrissant parfait est à votre portée. Il 

agit en améliorant la digestion et sans nuire à la santé. 
res Il à nom: Pilules Galton. 

Double menton, bajoues, hanches, 
ventre, sont vite réduits et l’orga- 
nisme rajeuni. 

Mile C., de Perpignan, écrit : 

« Un seul flacon de Pilules Galton 
à #a@ fait perdre neuf centimètres 
\ de tour de taille, de plus, j avais 


> un très ‘gros ventre qui & baissé 
NAN 


comme par enchantement. » 
à 


M.E. B. de Montbard : $ 

« Les Pilules Gaïton m'ont faii 
maigrir de trois kilogs en 17 jours. 
Depuis, j'ai continué avec des résul 
tats remarquables sans avoir besoin 
” de quitter mon travail et sans être 
5. gêné en rien. » . 

Ainsi donc, si vous désirez maigrir, RE 
as pre- : essai 
Lars LME Pilules Galton. d’un flacon 
vous convaincra.(Composition exclusivement végétale). 

Flacon avec notice : 16 fr. 40 contre remboursement. 
Ÿ. Ratié, ph‘*, 45, rue de l’'Echiquier, Paris-X°, 


Bulletin Biblographique 


Politique monétaire de la Grande-Bretagne 
de 1919 à 1925. — A l'heure où la question 
des changes joue un xôle prépondérant sur 
le marché ‘du monde, règle sa vie économi- 
que et sociale, où, plus que jamais tributaire 
de ses Alliés d'hier, notre franc doit faire 
bonne contenance entre la livre et le dollar, 
M. Christian Zipcy a donné une intéressante 
Causerie dont nous extrayons le passage 
suivant : ; 

« Tandis que les Etats-Unis ont mené une 
politique de concentration à outrance de 
l'or, Londres a profité de cet état d'esprit 
pour intensifier sa propre politique d'abais- 
sement systématique du dollar, en inondant 
d’or les Etats-Unis, essayant de camoufler 
ainsi Sa propre Situation monétaire, dans le 
but de ramener la livre à la parité du dollar. 

« Au milieu de ce drame économique et 
monétaire, le franc a été un peu broyé dans 
la lutte de la livre et du dollar, car à la’ 
veille d'échéances de règlements, aux Etats- 
Unis, des arrerages dé la dette de guerre, 
le marché de Londres n'hésitait pas à offrir 
libéralement des francs pour masquer la 
baisse de la livre, 

« Le crédit national de la Grande-Bretagne, 
reflété dans le change américain, a atteint 
aujourd'hui son plus haut point depuis 1914. 
La situation financière du pays S'est done 
améliorée, grâce surtout à l'économie d'in- 
térêts annuels réalisée sur la détte de guerre 
pour le service de laquelle l'Angleterre a be- 
soin, aujourd'hui, de hien moins de livres 
ta l'époque de forte dépréciation du ster- 
ing.» 


L’Index Financier. — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
madaires de 112 à 144 pages. 

Sommaire du no 24 du 14 juin 1925 : 

Omnium Pétrolif. Sud-Ouest: — Parisienne 
Immob. Champs-Elysées, — Pétroie-Trust, — 
Phosphates et. Superphosph. Tebbako. — Toô- 
leries. Louvroil Atel. .Construct. Electr. 
Charleroi. — Banque : Internat. Commerce : 
Union Parisienne. — Barcelona Traction, — 
Briquét. Bamako.— Ch. de f. Nord-Milan, — 
Chicago Milwaukee and St-Pau]l Rw Cy. — 
Ciments Indo-Chine, — Colon, Grands Maga- 
Sins..—, Construct. habit. Modernes. — Cré- 
dit Foncier Nord Argentine ; Sud-Améri- 
Cain. — Crédit Orient et Paris. — Cuivres et 
Pyrites. — Docks et Pétrole. — Electrif, In- 
dustr, — Est Asiatique Français. — Etabliss. : 
Güillaumet A. ; Revillon Fr. ; Searle Fr. — 
Explosifs Minélte. Port Rio-Grande Do- 
Sul, — Maison Paul Poiret. — Minerais de 
Fer Magnétique de Mokta-el-Hadid, Mi- 
nes d’'Anderny-Chevillon. — Missouri Pacific. 

3.097 notices sur les sociétés dont les titres 
font l’objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1925. 

Des numéros spécimens sont envoyés con: 
tre 5 francs. 

Abonnement : France, Colonies et autres 
pays de l'U. P., 200 francs ; Belgique, 150 fr. 
France : Paris, 38, rue de Châteaudun. Ch. p. 
61427. Tél. Trudaine 12.32. Belcique : Bruxel- 
les, 8, Bd Baudouin. Ch. p. 125.23. Tél. 528.66. 


La Chine et ie Monde, étude des questions 
politiques, diplomatiques, économiques, ju- 
ridiques et sociales, pulliées avec la collabo- 
ration des anciens élèves chinois de l'Ecole 
Libre des Sciences Politiques de Paris. Tome 
premier, Un vol. in:16, édité par Les Presses 
Universitaires de France, 49, boulevard 
Saint-Michel. Prix : 8 francs. 

Très attachant ouvrage dans Jequel sont 
rassemblées les opinions les plus différentes 
sur le problème chinois et les relations de 
l'Empire du Milieu.avec des «grandes puis- 
sanices. 


4 


France et Monde, revue mensuelle de do- 
cumentationévemomique et ss0eiale : ;: Numéro 
du jf juin 195. Prix : 5 francs. 

Sommaire : Les œuvres du jour ei les ré- 
novateurs ce l@ production. des richesses -de 
René Masse par Probus ; Le. Nationalisme 
allemand, par. Henri Simondet ; Lamartine 
poète social, par André Lamandés etc. 


Les atteintes à la notion traditionnelle de 
l'Etat (essai sur. les théories du syndicalis- 
me), par Philippe Serre. Un, vol. in-80, édité 
par lès Presses Universitaires de France, 49, 
boulevard Saint-Michel. 


mars- 
placé 


Journal du Droit international 
‘avril 1925 — G. Godde, éditeur, 27, 
Dauphiné, Paris. Prix : 20 francs. 


La Martinique. — Une brochure peut in-8, 
éditée par l'Agence Générale des Colonies, 
3%, galerie d'Orléans, Palais-Royal, Paris. 


Vol. XIV, n° 7. 
+ 0 fr. 75 suisses, 
Bureau Iinterna- 


Informations sociales. 
Mai 1925. Prix du numéro 
2 fr. 25 français où belges. 
tional du Travail, Genève. 
Vol. XIV. n° 8. 


Informations sociales. 


Prix du numéro . 0 fr. % suisses (2 fi. 25 
français ou belges). Bureau [International du 


Travail, Genève. 


Informations sociales.--— Vol. XIV, n° 9, 
jér juin 1925: édité par lé Bureau interna 
tional du Travail. Genève. Prix : 0 fr. 79 
suisses, 2 fr. 


25 français ou belges. 
® 


Annuaire de la marée 1925 (2% année), par | 


René Moreux, directeur du Journal ae la 
Marine Marchande et de La Pêche Mariti- 
me, Un vol. petit in-8o Les éditions mariti- 
mes, 190, boulevard Haussmann. Broché 
22 francs, relié : 27 francs. 

Sous ce titre, notre excellent confrère, M. 
Eené Moreux, membre du « Conseil Supé- 
rieur des Pêches », vient de publier un Ou- 
vrage qui est un chef-d'œuvre de savoir pra- 
tique et de science économique. 

Il va de soi que ies adresses minutieuse- 
ment contrôlées de tous les armateurs à la 
pêche, de tous les commerçants de marée d? 
la côte et de l'intérieur, de tous les ostréicui- 
teurs et marchands d'huîtres, de toutes les 
usines de conserves, tiennent une gros&e Pla- 
ce dans ce volume de plus de 700 pages. 

Mais ce qui y est surtout remarquable, 
c'est la précision et la clarté de la partie do- 
cumentairve. En 100 pages, M. René Moreux 
nous donne toute là réglementation de la 
pèche et de l’ostréiculture. Un spécialiste, un 
inspecteur de grande compagnie de chemins 
de fer croyons-nous, ést parvenu à écrire 
en 10 pages le catéchisme du transporteur de 
marée, La question y est exposée dans tous 
ses détails par demandes et réponses. 

Les demandes sont celles que tous ceux qui 
expédient ou recoivent des colis £e marée se 
posaient jusqu'ici sans pouvoir y répondre. 
IIS auront maintenant wéponse à tout. 
« L'Annuaire de la Marée » leur fera gagner 
non seulement beaucoup de temps, mais de 
l'argent, 

Pour chaque ville, Pau chaque bourg imé- 
me, la consommation de la marée est “d'au- 
tre part indiquée avec sa provenance. On 
voit tout de suite par là {es possibilités de 
vente dans Chaque localité, mais par là 
auséi, On peut écrire un chapitre nouveau 
de céographie économique. 

« L'Annuaire de la Marée » en donnant aux 


Dêcheurs, aux fabriques et aux ateliers de 
mareyage, les adresses de leurs fournisseurs 
éventuels, créera enfin dés relations" indus- 


trielles nouvelles entre la côte et l'intérieur. 
En somme, un livre technique parfait qui 
fait honneur à la corporation qui l'& mérité. 


mm 
L P. — 16, rue du Croissant, PARIS. 
SIMART, imprimeur. 


L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


OFFICIERS MINISTERIELS 


VILLE DE PARIS 


nat 


EMPLACEMENT DE L'ENCEINTE FORTIFIÉE 


A ADJUGER même sur une enchère, Chambre des Notaires, Mardi / JUILLET 1925 à 13, h. 50... 


en bordure de 


Bastio DurRoes Mises à prix 
A°r lot, lôtne M (2ang'les) 572m21 à 1.100 fr. le mètre 
se lot, GRO on 394m80 à 700fr. — 
4 lot, — oc 451m25à 8OOfr. — 
Bt 10,22 hormis LR 538m08a1 SCO. — 


S’adr.aux Not. : M:° BEZIN et BONNEL, ii, rue Auber. 
Et au DOMAINE DE LA VILLE DE PARIS, 


À adjuger étude Me 


Droit au bail pare 


Barillot nôtäiré 50, rue La Boétie, 


LOTS 0e TERRAIN! 


entre les PORTES de CHAMPERRET et de SéURCLELÉS 


voies nouvelles 


Bastior 48 surfaces Mises à #6 
FE es ilôt n°12 ....... 504m33 à ‘800 fr. le mètre _- 
(@ ngle) 792m82 à fr. — 
1F lot, ilôt n°12b (angle) 722m34 à 1. OS 


8: lo _ (angle) 699m59 à CH 
S'ad. Not: : Me BONNEL et BEZIN, 14 r.des Présniies 
ruëé Lobau, 2, de 10 h. à 12h. et de 14 h. à 16 heures. 


1°" Octobre 1 999 


DU REZ-DE-CHAUSSEE et SOUS- De . ET 64 bis, RUE LA BOETIE, COMPRENANT 


La Galerie 


La Boëtie 


LIBRE DE SUITE. Et boutique actuellement sous-louée, 


64 et 64 bis, rue La Boëétie, à Paris, éppartenant à M 
gnation pour enchérir 200.000 francs. 
Paris, 3, 


ET 665 PARTS DE LA SOCIÈTE CIILE LA BOB. 


Mise à prix : 4.700.000 francs, Consi- 


S’adresser à M. BEVIERRE, administrateur ‘de Sociétés à 
rue La Boétie, le matin de 9 heures à11 heures, pour permis de PRE 


et au dit notaire. NX, 


VILLE DE PARIS. Ad;j.s. Lench. 
TERRAIN D'ANGLE (6°) 


Rues du Four et Mabillon 


S.adr.aux 
M°: Bezin et Boxvec. LL, ». Auber: dép. ench. 


ce 53602. M. à pr. 4.000 fr. le mètre. 
mot.: 


CHEMINS DE FER D'ALSACE 
ET DE LORRAINE 


L'Administration des Chemins de fer d'Al- 
sace et de Lorraine à l'honneur de porter 
à la connaissance du public que ses divers 
sérvices automobiles de la « Route des Vos- 
ges » commenceront à fonctionner aux dates 
ci-après : % 


do Le 25 juin _ Strasbourg-Sainte-Odile- 
Strasbourg. Départs dimanche, mardi, 
jeuai, vendredi et samedi. 


80 Le 20 juilret StracbOUPE NASA 
Strasbourg. Départs tous les lundis. 

30 Le 1er juillet : La « Route des Vosges » 
en 3 jours, Strasbourg-Mulhouse -ouù - vice 
versa. Départs.de Strasbourg les lundi, mer- 
credi et vendredi. Départs de Mulhouse les 
lundi, jeudi et samedi. 

4° Le 1°r juillet Mulhouse, Ballon d’Al- 
sace ou vice versa. Départs journaliers. 

Four tous renseignements complémentaires 
s'adresser : | 

Aux Chem'ns de fer d'Alstce et de Lor- 
raine, à Paris, 15, rre du 4-Septembre : à 
Strasbourg, SA boulevard du Président-Wil- 
“On, ainsi que dans les RIRE agences 
de voyages. 


SR LI VRAI NE D EC SRE CD 


CHEMINS DE FER DE L'EST 


Relations entre Paris. Berne 
et l’Oberland Bernois 


A partir du 5 juin courant, la Compagnie 
de l'Est remettra en marche ses anciens ra- 
pides de jour de 1'e et de 2e classes dü ser- 
vice Paris-Bâle. Ces trains, plus spécialement | 
affectés aux relations entre Paris et la Suisse | 
par l'Alsace, comporteront 
tembre une voiture directe de {ré et 2e clas- 
ses pour Berne via Belfort-Delle et vice-versa, 
établissant - ainsi une nouvelle relation di- 
ère de jour par la route la plus courte et 
la plus rapide. 


Ch. n.7 juillet |: 


jusou'à fin sep-| 


= ù 


4 Pté 23 av.de Brimontetr. des Ga- 
GIATOU rennes. Lib. de loc. £° 4 lots. Le* lot 
Mon d'hab. uv. jardin, G° 3.227*. M. à p°125.000f. 
2, ét 4e lots: 3 terrains de 350* env, M àp | BAQDÉ, 
chacun. Adj. Gh. not. Paris. 7 juillet 192. S'adr. 
M° Correer 0.25 Bd Bue-Nouv. du dép. ench. 


En partant de Paris à 9 h. 00, on arrivera 
à Berne .à 18 h. 85, à Interlaken a 20 h. 50, 
jet en sens inverse en partant de Berne à, 
8 h. 25 on arrivera à Paris à.,17 h,. 20. 

Les services directs actuels partant de. 
Paris à 11 h. 45 (arrivée à Berne à 22 h. 94) 
et à 20 h. 40 (arrivée à Berne à 8 h. 20) se 
ront maintenus. Du 1° juillet au 30 ‘eeptem- 
bre, le départ de ce dernier service, qui com- 
porte voitures directes de toutes classes et 
wagons-lits, sera retardé à 21 h. 30 :. l'heure 
d'arrivée à Berne, Interlaken et Brigue. par 
le Lotschberg, ne sera pas modifiée, = 


canne een dm 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Train spécial à prix réduits pour 
Fontainebleau, Thomery et Moret 


Pour favoriser les excursions dans la ré- 
gion de Fontainebleau, la Compagnie ‘es 
Chemins de fer Paris- Lyon-Méditerranée met-. 


tra en marche, le dimanche 24 mai et tous, 
les dimanches du 7 juin au 20 septembre 1925, à 


un train spécial à prix réduits, 2e et 3° .clas- 


ses, de ‘Paris à Fontainebleau, Thomery et 
Moret. 


Aller à partir du 24 mai : Paris, dép. 
7 h. 44 ; Fontainebleau, arr. 8 h. 54 : Tho- 


Fery, arr. 9 h. (5: Moret, arr. 9 h. 1i. 

À partir du. 7 juin 
Fontainebleau, arr.,8 h. 36 : Thomery, arr. 
8 h. 46 : Moret, arr. 8h52. 

Retour : 
dans les conditions prévues pour les, _voya- 
geurs ordinaires. 

Prix des billets (aller et retour) 

Paris-Fontainebleau, 
| 3 classe, 7 fr. 50. 

Paris-Thomery et Moret, 
3e classe, 8 francs. 

Le nombre des places est limité. 

Le train spécial donnera, à la ‘gare de Fon.- 
tainebleau la correspondance. “avecile Service 
Automobile P.-L. nue d'exceursions ‘en forêt. 


2e classe, 13 fr. $ 


le 29 juin 1925, à 1 heure, en 1 lot :. 


: Paris, dép, 7:h. 31 : 


Par tous les trains du même. jour, e 


2e classe, 12 francs 5 
! 


à 


Situation hsbdomadaire des Banques d'émis- 


N° 1788. 


— 67e Volume. 
(N° 26) 


La 
9 


SOMMAIRE DU N° 1738 


sion de l'Europe. — Page 401. 


Revue des Gnanges et Chronique monétaire. 
 __ Numéraire et Métaux précieux. — Page 401. 


Questions du Jour. — Clartés et Pénombres. — 
Statistiques semestrielles des grandes Sociétés 
françaises de Crédit. — La situation économique 

Let financière du Siam.— Pages 403 et suivantes. 


Informations diverses. — France : 
" hebdomadaire de la Banque de France. 
“ Le budget de 1925. — Les indices des cours des 
- valeurs mobilières à la Bourse de Paris pendant 
…_ je mois de mai 1925. — Les prix de gros et de 
“ détail en mai 1925. — Pourquoi il faut sous- 
» crire à l'emprunt municipal du Métropolitain. | 


” __ Les recettes des chemins de fer. 


Allemagne É 


exportations de charbon. 


Espagne : 


… tional d'agriculture. 


Russie : Les récoltes de céréales et de pommes 


de terre en 1923 et 1924. 


Etats-Unis: La consolidation de la dette italienne. 
= La dette publique au 31 mars 1995. — La 


- production cotonnière en 1924. 
Chine : Tes événements. 
Revue Commerciale. — Page 414. 


Assemblées générales de. Sociétés. 
dé Paris. — Compagnie Générale Transatlan- 
tique. — Compagaie Parisienne de Distribution 


d'Électricité. — Page 414. 
Petites Nouvelles. — Page 415. 
Marché financier. — Page 416. 


THE 
FIRST NATIONAL BANK 
OF BOSTON 


BOSTON, MASS,. U.S.A.: 
67 Milk Street. 
BUENOS AYRES: HAVANA: 
29 Florida. Pedro Gomez Mena Bildz. 


Exécution sur le marché de New- 
York pour leurs correspondants 
étrangers de tous ordres de Chan- 
ge et de Banque : Transactions : 
d'affaires commerciales bancaires 
de tous genres. 


Special Representative: 
24, OLD BROAD STR£EET, LONDON. 


GONOMISTE 


| Directeur-Fondateur : EDMOND THÉRY 
Anresse TÉLÉGRAPHIQUE : ÉCONOPÉER-PARIS 
ADMINISTRATION & REDACTION : 


Situation 


Banque. d'Allemagne. — La situa- 
| tion. — L'avis du Président de la Reichsbank 
- sur la situation économique. — La production 
“ charbonnière en février. — Importations et 
L'insurrection du Rif, — UneZconfé- 
- rence franco-espagnole. 
Grande-Bretagne: Bilan de la Banque d’Angle- 
. terre. — La question des salaires 
“ bonnages. — Les prix de gros, — Le tonnage 
… désarmé. — La culture du coton en Australie. 

Pologne : La dette publique. — Congrès interna- 


dans les char- 


— Gaz 


Prix du Numéro : Un franc 


Een 


Compagnie 
des Mines de Houilles de Courrières 


Emprunt de 70 millions de francs maximum 
en 140.000 Bons Décennaux 7 0/0 
de 500 francs nominal 


Nets de tous impôts présents et futurs, à 
l'exception des droits de transmission, de 
transfert et de conversion qui resteront à la 
charge des porteurs de bons. 


Intérêt annuel. — Ces Bons rapportent un 
intérêt annuel de 35 francs, payable par moi- 
tié les 5 juin et 5 décembre de chaque année. 
Le premier coupon sera à l'échéance du 
5 décembre 1925. ? 


Amortissement. — Ces Bons seront amor- 
tissables au pair en cinq ans, à partir du 
5 juin 1930, par voie de tirages au sort an- 
nuels, suivant un tableau d'amortissement, 
qui sera imprimé au dos des titres. Les rem- 
boursements auront lieu le 5 juin de chaque 
année, Le premier remboursement aura lieu 
le 5 juin 1931 et le dernier le 5 juin 1935. 

La Compagnie des Mines de Houille de 
Courrières se réserve la faculté, à partir du 
5 juin 1930, de procéder, à chaque échéance 
de coupons, et sous préavis de deux mois, 
publié dans deux journaux d'annonces. léga- 
les, un de Paris et un de Lille, au rembour- 
sement, au pair, de tout ou partie des titres 
restant en circulation. En cas de rembourse- 
ment partiel, les titres à amortir seront dé- 
signés par le sort et imputés sur le ou les 
derniers tirages d'amortissement. 

En outre, la Compagnie des Mines de 
Houille de Courrières se réserve, à tout Mmo- 
ment, et dès l’origine, le droit d’amortir tout 
ou partie des titres restant en circulation, 
par rachats effectués en Bourse au-dessous 
du pair, compte tenu de la portion courue 
du coupon. Les titres ainsi amortis seront 
imiputés sur le ou les derniers tirages. 

PRIX DE PLACEMENT 

467 fr. 50 par Bon de 500 francs 
payakles en souscrivant, 
jouissance du 5 juin 1925 


Les demandes sont reçues dès maintenant, 
et jusqu'à concurrence des titres disponibles, 
dans les Etablissements et Banques ci-après, 
ainsi que dans. leurs sièges, succursales et 
agences en France : 

Crédit Lyonnais ; 

Banque Pierrard,; Mabille et Cie, ; 

Banque Générale du Nord, Ancienne Ban- 
que Verley-Decroix ; 
Banque L. Dupont et Cie : 
Comptoir National d'Escompte de Paris ; 
Crédit du Nord ; 
Union des Mines. 
La publication de la notice exigée par la 
Joi-àa-été faite aux « Bulletin des Annonces 
légales Obligatoires » à la Charge des Socié- 
tés financières, du 8 juin 1925, n° 23. 


Vendredi 26 Juin 19295 
(34. Année) 


EUROPÉEN 


Rédacteur en chef : RENÉ THÉRY 


TÉLÉPHONE : Central 46-81 


50, RUE SAINTE-ANNE, PARIS (2° ARR!) 


CREDIT FONCIER DU BRÉSIL 


La prochaine faculté d'échange des obli- 
gations du Crédit Foncier du Brésil contre 
des actions; à raison de 2? obligations contre 
1 action, paraît-.avoir été rapidement appré- 
ciée par le public, à en juger par le cours 
des obligations ; à la seule annonce de l'opé- 
ration et sans attendre la décision de l'as- 
semblée générale, celles-æi onf brusquement 
monté de 225 à 254 francs et de 250 à 277 
francs, sur des achats d'anciens obligataires 
désireux de ‘participer plus largement à la 
faculté qui leur est donnée, et de capitalistes 
désireux de pouvoir ainsi souscrire par pri- 
vilège et au pair à l'augmentation de capi- 
tal annoncée. 

Le quorum étant déjà dépassé pour l’as- 
semblée extraordinaire du 26, le Crédit Fon- 
cier du Brésil reçoit, d'ores et déjà, à ses 
œuichets, les dépôts d'obligations en vue de 
l'échange, et paie par anticipation le cou- 
pon de juillet des obligations déposées, au 
prix du dernier Coupon, de facon à éviter 
aux déposants le risque de majoration des 
nouveaux droits fiscaux annonces. 

L'action, favorisée elle-même par des de- 
mandes soutenues, 8’Aavance oraduellement à 
610 fr: ce cours ne fait nullement état de ce 
que la plus grosse partie de l'actif est au Bré- 
sil, et exprimé dans les bilans de la Société 
depuis sa fondation à.un change fixe, celui 
de la Caisse de Conversion avant sa ferme- 
ture, c'est-à-dire à 1 fr. 70 le milreis : or, le 
change brésilien actuel, bien qu'extraordi- 
nairement déprécié par rapport à la livre 
sterling, dépasse 2 fr. 30. Il y à de ce chef 
une réserve non apparente de plus de 35 %, 
qui, en dehors de l'augmentation constante 
des bénéfices, ouvre de larges perspectives 
a hausse à l'action et à la part de fonda- 
eur. 


I  , 


cie FRANCAISE POUR L'EXPLOITATION 
DES 
= PROCÉDÉS THOMSON-HOUSTON 


Société anonyme 
Au capital de 300.000.000 de francs 
Siège social : 
173, boulevard Haussmann, PARIS 


AVIS AUX OBLIGATAIRES 


Le coupon d'intérêts semestriels n° 52 
échéant le 1er juillet prochain, sera payable 
à raison de 8 fr. 80 pour les titres nomina- 
tifs, et de 7 fr. 70 pour les titres au porteur, 
met d'impôts, aux caisses des établissements 


suivants : Comptoir National d'Escompte de 
Paris, Société Générale, Crédit Lyonnais, 
Banque Transatlantique, Banque Nationale 


de Crédit, Banque de Paris et des Pays-Bas, 
Banque des Pays du Nord, Credit Foncier 
d'Algérie et de Tunisie, Crédit du Nord, Mes- 
sieurs Morgan et Harjes et C°. 

Le remboursement des obligations dési- 
gnées par le sort du tirage du 10 juin: sera 
effectué aux mêmes caisses à partir du 
jer juillet prochain, à raison de 497 francs 
pour la première série-(1 à 40.000) 498 fr. 20 
|pour la deuxième série (40.001 à 60.000) eï 
| 494 fr: 60 pour la troisième série (60.001 & 
| 90.000) net d'impôts. 


PUUSTERE DEs FINANCES 
LO) DU 13 MARS 1996 
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GOUVERNEMENT IMPÉRIAL DU MARGC 


EMPRUNT 5 0/0 1904 


L'intérêt semestriel au 1e juillet 1925 sera 
payé à partir dudit jour, contre remise du 
£<oupor n° 42, é 

A la Banque de Paris et des Pays-Bas, 3, 
True d’Antin : 

Au Comptoir National d'Escompte de Paris, 
14, rue Bergère ; 

A ja Société Générale pour favoriser le dé- 
veloppement du Commerce et de l'Industrie 
en France, 29, boulevard Haussmann. 

A la Société Marseillaise de Crédit Indus- 
triel et Commercial de Dépôts, 4, rue Auber ,; 

A la Société Générale de Crédit Industriel 
et Commercial, 66, rue de la Victoire ; 

A la Banque Impériale Ottomane, 7, rue 
Meyerbeer : 

À la Banque Nationale de Crédit, 16, boule- 
vard des Italiens ;: 

A la Banque de l'Union Parisienne, 7, rue 
Chauchat. : 

Au Crédit Algérien pour favoriser le déve- 
lopement Agricole, Commercial et Industriel 
de l'Algérie, 10, place Vendôme. : 

À partir de la même date, les obligations 
sorties au 38 tirase, dont la liste numéri- 
que à été publiée dans le Messager de Paris 
du 8 juin 195, seront remboursées aux Cais- 
ses ci-dessus désignées. 
EEE EEE 


COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 


DE 
MADRID A SARAGOSSE ET À ALICANTE 


Délivrance’ d'une nouvelle feuille 
de coupons d'obligations 

MM. les porteurs d'obligations (troisième 
hypothèque), de la 20 série, numérotée de 
4.450.001 à 1.522.630, dont le dernier coupon 
sera détaché le 1e juillet prochain, sont, in- 
formés qu'ils pourront, à partir du 15 juillet 
4925, déposer leurs titres chez MM. de 
Rothschild Frères, 23, rue Laffitte, à Paris, 


à l'effet d'y faire annexer une nouvelle feuille 
de coupons. 


COMPAGNIE FHANÇAISÉ DES 
CHEMINS DE FER 
DE LA PROVINCE DE SANTA-FÉ 


Recelles brutes approximatives du Réseau 


Mois de mai 19%: $m/n. 1.588.000, contre 
mai 1924 : $ m/n 1.664.329. 


————— —  ——————————— .—…——…— — — — ——— —" …"  _— ————……—— ————— …——…— ——…..…——  ———— —— — ————————— —— ————— —" .—————————————_—_—_—"——— 


/ 


L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


COMPAGNIE FRANÇAISE DES MÉTAUX 


Société anonyme 
Au capital de 40.000.000 de francs 
Siège social : | 
7, rue du Cirque (Champs-Elysées), Paris, 8 


Le coupon no 16 des Bons 6 0/0 sera payé, 
à partir du 15 juin 1925, à raison de : 

15 francs net d'impôts, pour tous les titres 
nominatifs et au porteur. L 

Aux Caisses de la Société Générale de Cré- 
dit Industriel et Commercial, 66, rue de la 
Victoire, à Paris, et dans 6es bureaux de 
quartier. 


COMPAGNIE 


DES CHEMINS DE FER PORTUGAIS 


Société anonyme 
Statuts du 30 novembre 1894 


MM. les obligataires sont informés que je 
coupon du deuxième semestre 1921, daté du 
ler janvier 1922 et portant le no 56, d’une va- 
leur nominale de 7,50 pour les obligations 
3 0/0 de premier rang et.de 10 fr. pour les 
obligations 4 0/0 de premier rang, sera payé 
à partir du 1 juillet 1925, au prix net de : 

6 fr. 75 par obligation 3 0/0 premier rang ; 

9 ir. OR par obligation 4 0/0 premier rang, 
aux Caisses des établissements suivants 

Banque de Paris et des Pays-Bas, Comp- 
toir National d'Escompte de Paris, Crédit 
Industriel et Commercial, Crédit Lyonnais, 
Société Générale. 3 


FORGES & ATELIERS DE CONSTRUCTIONS 
ÉLECTRIQUES DE JEUMONT 


Assemblée générale ordinaire 


Les actionnaires de la Société des Forges et 
Ateliers Ge Constructions Electriques de 
Jeumont se sont réunis, le 17 juin, en Assem- 
biée générale ordinaire, sous la présidence 
de M, Daniel Bertheiot, président du Conseil 
d'administration. - 

Le rapport du Conseil indique que, malgré 
la situation économique troublée, les carnets 
de commandes ont toujours été largement 
pourvus, et l’activié des ateliers n’a pas été 
inférieure à Celle es exercices précédents ; 
à la fin de l'exercice, il restait à facturer 
pour plus de 115 millions de francs. 

Si l’on compare les bilans des deux derniers 


exercices, on constate, dit le rapport, que 16 
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Opérations de Banque s eo 
DANS IE MONDE ENTIER 


761.725 fr. 14 pour 1923, s'élève pour 1924 à 
303.272.397 fr. 80, et que l'augmentation a 
porté surtout sur la rubrique « Approvision- 
nements, travaux en. Cours et “provisions 
versées » sur commandes en cours, et les dé 
biteurs divers, tandis que le poste « Caisse et, 
Banques » subit une diminution importante. 
Comme pour toutes lès industries, ces dif-! 
férences s'expliquent par la dépréciation de: 
Ja monnaie qui a toujours été en s'accen# 
tuant. Les prix de toutes choses ont aug- 
menté au moins dans les mêmes proportions, 
et la plus grande partie des bénéfices réalisés. 
a été employée temporairement à laugmen-, 
tation des fonds de roulement nécessaires à 
l'industrie. £ 

C’est en vue d'éviter une politique d’infia 
tion du capital qu'il apparaît nécessaire de. 
ménager la trésorerie c'est pourquoi 1e 
Conseil s’est vu obligé, bien que les résul- 
tats bénéficiaires aient été approximatives 
ment les mêmes qu’en 1%3, de proposer une 
réduction du dividende. | 

En ce qui concerne les affaires dans les 
quelles la Société est intéressée, le rapport 
signale que les Ateliers de (Constructions 
Electriques de Charleroi ont pu traverser. 
sans dommages la période de fluctuations, 
excessives des changes qui à affecté le dé 
but de 1924, et ont, par contre, bénéficier de 
la- stabilisation relative des autres mois de 
l’année, qui a eu pour conséquence une re- 
crudescence des commandes. La Société Elec-. 
tricité et Gaz du Nord a développé. ses ven- 
tes de façon satisfaisante et poursuit som 
programme d'électrification des. communes 


et des campagnes. L'activité de l'Union Eu- 
fropéenne Industrielle et Financière va cons- 


tamment en se développant et elle a ‘pu por- 
ter son dividende de 50 à 70 francs pour un 
Capital augmenté de 70 à 100 millions. La 
Société de Recherches et d’Exploitations Pé- 
trolifères et la Société de Recherches de Mi- 
nerais et d’Hydrocarbures ont respective- 
ment continué leurs travaux de recherche 
dans la région de Vaux-en-Bugey d’une part, 
dans les Pyrénées et l'Hérault, d'autre part ; 
enin, le Pétrole de France a commencé des! 
travaux de sondage dans l'Hérault. 

. En résumé, les comptes de l'exercice 1924 
font apparaitre, après affectation de 4 mil- 
lions 249.914 fr. aux amortissements, un solde 
de 5.966.362 fr., que le Conseil a proposé de 
répartir de la manière suivante : 
Réserve légale, 297.277 fr. ; premier divi- 
3.200.000 francs ; 
nt fr. ; deuxième 
dividende de 5 fr. par action, 1.600.000 fr. : 
dividende de 16 fr. 25 aux parts, 698.750 fr. : 
à reporter pour les actions! 68469 #r. Me: 
reporter pour les parts, 9.451 francs. as 
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_ ports, l’Assemblée a approuvé les comptes 
tels qu'ils lui étaient présentés, et fixé en 
conséquence le dividende total de l’'exer- 
cice 1924 à 15 fr. par action et à 16 fr. 25 
par part de fondateur. 

Ces dividendes sont mis en paiement, sous 
déduction des impôts, depuis le 18 juin 
M. le baron François Empain et de M. Geor- 
ges Theunis, a été ratifiée. 


SOCIETE PARISIENNE À 
POUR 


L'INDUSTRIE DES CHEMINS DE FER 
ET DES TRAMWAYS ELECTRIQUES 


Assemblée générale du 19 mars 1925 


Les comptes de l'exercice 1924 ont été ap- 
 prouvés par l'assemblée ordinaire qui s’est 
… tenue le 19 mai, sous la présidence de M. 
Wallut. ; 

La situation des principales entreprises 
dans lesquelles la Société est intéressée a 
été satisfaisante, présentant un redressement 
supérieur à celui de 1923. Le président à fait 
la discrimination des bénéfices du dernier 
exercice . service des travaux 25 0/0, produits 
divers 5 0/0, revenu des participations 67 0/0, 
le solde étant constitué par le report à nou- 
veau de 1924. à 

Les résolutions suivantes ont été adoptées 
à iunanimité : 

Premiere Hésolulion 

L'assemblée générale, après avoir entendu 
le rapport du Conseil d'administration et 
celui des commissaires, approuve dans toutes 
leurs parties le rapport et les comptes de 
l'exercice clos le 31 décembre 1924, tels qu'ils 
sont présentés par le Conseil d’administra- 
tion, et décidé de répartir le solde créditeur 
sélevant à 4.803434 fr. 97 de la manière sui- 
vante (voir rapport du Conseil). 

En conséquence, le dividende est fixé à 
16 francs pour les actions et à 20 fr. 80 pour 
lee parts, sous déduction des impôts. 

Ces dividendes sont mis en paiement de- 
puis le 30 mai 1925. 

Deuxieme Résolution 

L'assemblée générale réélit comme adminis- 
irateurs pour une période de six années, MM. 
S. Jarislawsky et Félix Roussel, administra- 
teurs sortants. 


Troisième Résolution 

L'assemblée nomme MM. Mary, Destrée et 
Derendinger, commissaires pour l'exercice 
1925, avec faculté pour chacun d’eux de pro- 
céder séparément en Cas de décès, démis- 
sion ou d'empêchement des autres. 
x Quatrième Résolution 

L'assemblée générale donne, en tant. que 
de besoin, conformément à l'article 40 de Ja 
loi du ?4 juillet 1867, l'autorisation à ceux 
des administrateurs qu font partie de diver- 
ses sociétés ou maisons de banque ayant 
des rapports avec la Société Parisienne pour 
l'Industrie des Chemins de fer et des Tram- 
ways électriques de conclure des traités ou 
. marchés avec ladite société. 


Bulletin Bibliographique 


. L’'Index Financier, — Annuaire permanent 
de documentation financière et industrielle 
mise à jour, paraissant en fascicules hebdo- 
_ madaires de 112 à 144 pages. 
Sommaire du n° 24 du 14 juin 19% : 

… Parisienne TImmob. Champs-Elysées. 
. Pétrole-Trust. — Protectrice. — Simon fr. — 
Tissages P. Porte et Bernard. — Tôleries Lou- 
vroil. — Université des Annales — Aciérios 
« La Chimère ». — Etabliss, Gautier P. — 
Etabliss. Lemoine René. — Anglo-Egyptian 
Land Allotment, — Atel. Construct. Electr. 


_ _ 


L'EÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Commerce : 
Traction, — 
Bamako. — 


Charleroi. — Banques : Internat,. 
Union Parisienne, — Barcelona 
Beira Junction Rw. — Briquet. ( 
Caves et Comestibles Terminus, — Chicago 
Milwaukee and St-Paul Rw Cy. — Ciments 
Indo-Chine. — Colon. Grands Magasins. — 
Crédit Foncier : Nord Argentine ; Sud-Améri- 
cain. — Crédit Orient et Paris. — Cuivre et 
ites. — Est Asiatique Français. — Explo- 
Sifs Mtnélite, — Fermière Luchon. — Ferron- 
neries Midi. — Filat, et Filt. de France. — 
Française Carburants. Port Rio-Grande 
Do-Sul. — Sté Générale. — Mines Algérie Tu- 
nisie. — Hellénique Tramw. Athènes Pirée 
et Extens. Luxembourgeoïise : Carburants : 
pour Entreprises Electriques, — Maison Paul 
Poiret. — Mashonaland Rw. — Minerais de 
Fer Magnétique de Mokta-el-Hadid. — Mines 
d'Anderny-Chevillon. — Missouri Pacific. 

3.097 notices sur les sociétés dont les titres 
font l'objet de transactions ont été publiées 
depuis le 1er janvier 1995. 

Des numéros spécimens sont envoyés con- 
tre 5 francs. 

Abonnement France, Colonies et autres 
pays de l'U. P., 200 francs ; Belgique, 150 fr. 
France : Paris, 38, rue de Châteaudun. Ch. p. 
614.87. Tél. Trudaine 12.32. Belgique : Bruxel- 
les, 8, Bd Baudouin. Ch. p. 125.23. Tél. 528.66. 


L'Annuaire de la Marine Marchande Fran- 
çaise. — Le Comité central des Armateurs de 
France vient de faire paraître et de mettre 
en vente l'édition 1925 de l'Annuaire de la 
Marine Marchande Française. 

Cet Annuaire, publié depuis 22 ans par le 
Comité, avec le concours officiel des Admi- 
nistrations des Douanes, de la Marine, des 
Colonies et des Affaires étrangères, est le ré- 
pertoire complet de toutes les entreprises 
françaises d'armement sans exception, 
qu'elles soient métropolitaines ou coloniales, 
affiliées ou non au Comité, et quel que soit 
le type de navires qu'elles exploitent : paque- 
bots, cargo-boats, voiliers, long-courriers 
ou caboteurs, mavires spéciaux, navires de 
toutes pêches, à voiles ou à propulsion méca- 
neue. remorqueurs, vedettes à voyageurs, 
etc. 

On trouve dans cet ouvrage des renseigne- 
ments très détaillés et précis, non seulement 
sur chaque entreprise d'armement, mais en- 
core sur tous les navires français d’une jau- 
ge brute supérieure ou au moins égale à 
24 tx OI. Toutes ces entreprises y sont men- 
tionnées dans l'ordre alphabétique, sans dis- 
tinction aucune entre la grande compagnie 
de navigation et l’armateur d’un unique ba- 
teau de pêche ou d’un petit remorqueur. 

Les navires y sont classés de diverses fa- 
çons de telle sorte qu’on peut trouver immé- 
diatement tous les bâtiments d’un type déter- 
miné où répondant à une caractéristique don- 
née, ceux qui sont appropriés spécialement à 
certains transports ou travau:, ou qui sont 
pourvus d'adaptations spéciales. . 

La plupart des renseignements qu’on trouve 
dans l'Annuaire de la Marine Marchande me 
se rencontrent dans aucune autre publication. 

L'ouvrage est donc appelé à rendre de réels 
services à toutes les personnes qui, par leurs 
fonctions ou leur profession, sont appelées à 
entrer en relations avec les entreprises de 
navigation françaises ou à connaître d'une 
facon exacte la composition de notre fiotte 
commerciale. 

En outre, l'Annuaire de la Marine Mar- 
chande comprend deux listes qui rendront 
dé grands services aux industriels et com- 
merçants entre les mains desquels il se trou- 
vera. L'une de ces listes donne, par pays, 
l'indication des lignes de navigation fran- 
çaises y ayant leur terminus ou y faisant 
escale. La seconde liste permet de $e rendre 
compte immédiatement des lignes régulières 


lonial déterminé. 

L'Annuaire de la Marine Marchande est un 
fort volume, gr. in-4o raisin de 1.440 pages. 
I est mis en vente au prix de 60 francs 


| Situation du franc 
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l’exemplaire relié, port et timbre de quit- 
tance en sus (Paris : 1 fr. 25, départements : 
8 fr. 70, étranger : prix d’un colis postal de 
5 kilos), Adresser les demandes au Service 
des Publicatiors du Comité des Armateurs, 
73, boulevard Haussmann, Paris. 


Paul Painlevé, par Paul Fournier. — Une 
brochure ïin-160, Imprimerie Durand, 7, rue 
Cadet. 

Notre excellent confrère Paul Fournier pro- 
fesse peu de goût pour la politique et ses 
contingences. Il est, par contre, fervent de 
la mathématique. C’est cette inclination scien- 
tifique qui lui à inspiré l’attachant opuscule 
dans lequel il exprime le regret que M. 
Painlevé se soit détourné, pour la politique, 
des recherches qui devaient le placer au pre- 
mier rang des penseurs scientifiques, aban- 
donnant ainsi ses droits à la succession de 
Henri Poincaré. d 


Aperçu mensuel du commerce extérieur de 
la République Tchécosiovaque, avril 1925, 
publié par l'Office statistique de l'Etat tché- 
coslovaque, Prague. 


Lyon pendant la guerre, par Edouard Her- 
riot, ancien président du Conseil, maire de 
Lyon. Ün vol. in-8&. Publications de la dota- 
tion Carnegie pour la paix internationale, 
Edition des Presses Universitaires de France, 
Paris, Prix : 12 Îr. 50. 

Très intéressant ouvrage complétant fort 
utilement la collection de l’histoire économi- 
que et sociale de la guerre mondiale, 


Informations Sociales. — Vol. XIV. no 10. 
8 juin 195. Publication du Bureau Internatio- 
nal du Travail, Genève. Prix : 0 fr. 75 suisses, 
8 fr. 25 français ou belges, 


L'assurance-maladie, — Analyses compara- 
tive des législations nationales. Publication 
du Bureau International du Travail, Genève, 
1R5. Prix : 2 fr. 50 suisses, 7 fr. 50 français. 


Le problème du carburant en France et 
dans nos colonies, par Henri Pastre, ingé- 
nieur des Arts et Manufactures, docteur en 
droit. Un vol. in-8., Edition des Presses Uni- 
versitaires de France, Paris, 49, boulevard 
Saint-Michel. 


L'illustration Economique et Financière, 
— NuMéro Spécial consacré au Jura. Prix : 
5 francs. 


Bulletin mensuel de Statistique. — no 5, mai 
1925. Publication de la Société des Nations, 
Genève, Prix : 1 fr. 50 suisses, 3 fr, 75 fran- 
G&ls. 


Les évaluatiens de la Fortune privée en 
France depuis 1850 et la valeur actuelle de la 
Propriété immobilière. — Une brochure in-8o 
par E, Michel, membre de la Société de Sta- 
tistique de Paris, éditée chez Berger-Levrault, 
PATISADEE 53 france: 

Spécialiste bien connu de ces questions, 
M. E. Michel à réuni, en quelques tableaux : 
Saisissants, les évaluations successives faites 
depuis 1850 de la fortune privée en France. 
Il y indique que ses recherches personnelles 
le conduisent à fixer à 300 milliards contre 
{46 er 1914 la valeur vénale de la propriété 
immobilière, sa hausse étant très inégale- 
ment répartie suivant les régions. Des con- 
clusions intéressantes se dégagent de ce tra- 
vail sur les difficultés qu'éprouvera l’'Admi- 
nistration pour procéder à la revision des 
bases de l'impôt foncier. 


Essai statistique sur la valeur du franc. — 


| Une brochure in-8° par Emile Royot, membre 
? É ide l'Institut des Actuaires Français, éditée 
françaises touchant tel port étranger ou co- | 


chez Berger-Levrault, Paris : prix : 2 fr. 50. 

Dans ce travail, qui a été l'objet d’une 
communication à la Société de Statistique 
de Paris, l'auteur s'est attaché à préciser la 
« en] prenant exclusive- 
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_ ment en considération. les faits statistiques » 
qui la définissent dans le présent. Mettant 
en relief l'action que des émissions exCessl- 
ves de billets out eue sur le pouvoir d'achat 
de la monnaie nationale, il indique  forte- 
ment les raisons de ne pas désespérer. de 
l'avenir du franc. 


De la Monnaie et de la puissance d'achat 
des Métaux précieux dans l’Empire byzantin, 
Une brochure in-8, par À. Andréadès, 
professeur à l'Université d'Athènes, éditée 
Chez Vaillant-Armanne, 4, place Saint-Michel, 
Liége. 

On lira avec profit ce très intéressant tra- 
vail historique, montrant que bon nombre 
des problèmes actuellement posés devant 
l'opinion étaient déjà l'objet d'études curieu- 
ses à Byzance, 


L’Avenir de l’or, — Un vol. in-8° (en langue 
allemande), par le Dr Kurt A. Hérrmann, édi- 
té chez Spayer et Peters, Berlin, 39, Unter 
den Linden ; prix : 3 marks 80. 

Dans ce livre, étayé de nombreuses statis- 
tiques ‘et illustré de 20 graphiques, l’auteur 
examine si la diminution du pouvoir d'achat 
de l'or, constatée depuis des années, est ou 
ion appelée à Se poursuivre. Son opinion 
penche pour laffirmative, en raison de l'ac- 
cumulation ‘anormale de métal jaune aux 
Etats-Unis et parce que des obstacles maté- 
riels insurmontablés s'opposent à la mise en 
pratique d’une politique. systématique de 
& refoulement » de ce métal vers d'Europe. 

Des conséquences, fâcheuses ne manque- 
ront pas de résulter d'un tel état de choses : 
un nouvel ainénagement au crédit, excluant 
de plus en plus les règlements monétaires 
et les besoins de: couvertures" métailiques 
effectives, paraît au Dr Kurt A. Herrmann le 
seul remède possible. I impliquerait, après 
une évolution nécessairement lente, la créa- 
tion d'une « Banque internationale Ge Ré- 
serve ». 

Les idées originales abondent dans ce 
travail, qui mérite une lecture attentive. 


Esquisse de l'Histoire Universelle, par H. 
G. Wells. Traduction française de Edouard 
Guyot, maître de conférences à la Sorbonne. 
Avec 112 cartes et. gravures. Un volume in:-4. 


Broché :: 40 fr. ; relié toile : 50 fr. Payot, 
éditeur, 106, boulevard Saint-Germain, Pa- 
r'1s. 


« Je voudrais qu'on lise ce livre tout d'une 
haleine à la facon d'un roman », écrivait 
M. H. G. Wells. 

L'Esquisse de l'Histoire Universelle est en 
‘effet attachante plus que bien-des romans : la 
conception historique qui inspire l'ouvrage 
est différente de toutes celles ‘qui ont guidé 
jusqu'ici les historiens : l’auteur veut ensei- 
gner une histoire plus altruiste, celle de la 
solidarité de. la race humaine dans:l'espace 
et dans le temps. 

Les. premiers chapitres Sont entièrement 
réservés à l'histoire de la terre avant l'appa- 
rition de l’homme et le lecteur éprouve un 
étrange sentiment de petitesseé en face de ces 
tableaux portant su, cent miHions d'années. 
Le chapitre consacré aux débuts de la race 
humaine peut être tenu pour un chef-d’'œu- 
vre. El est certainement ce que Wells a écrit 
de plus passionnant. Son évocation du pré- 
homme ou homme du néanderthal avant la 
découverte du vêtement et du langage dé- 
passe de beaucoup en intérêt les meilleures 
études préhistoriques et jamais elle ne cesse 
un instant d'être strictement scientifique. 
Wells ne se permet aucune hypothèse qu'il 
n'étaye de références. 

Les chapitres sur 14 formation des premiè- 
res tribus, les débuts de la vie collective, la 
différenciations des premières races de l'hu- 
manité, les langues primitives, les débuts de 
l'écriture ét de l'art, ont une rare puissance 
de pensée et d'expression. 

Puis Wells étudie la civilisation égyptienne, 
les premières civilisations asiatiques, la pen- 
sée et la littérature grecques, l’histoire du 
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peuple d'Israël et les Ecritures Saintes, le 
Bouddhisme, la grandeur et la chute de 
l'Empire Romain, la naissance du Christia- 
nisme et les débuts de l'Islam, la chrétienté 
à l'époque des Croisades, l'empire de Gengis 
Khan, la renaissance de là civilisation OCci- 
dentale, l'âge des grandes puissances les 
premières républiques inodernes, la révolu- 
tion industrielle et mécanique du XIX® siê- 
cle — enfin la grande guerre et la paix de 
Versailles. 

Telle est en résumé, la portée tout à fait 
exceptionnelle de ce livre unique, — l'his- 
toire. complète du monde en un volume — 
traduit dans toutes les langues, et qui Sera 
lu également avec intérêt par tous les lec- 
teurs français, quelles que soient leurs Opi- 
nions politiques ou sociales. 


Pourquoi et comment la France doit revi- 
ser son tarif douanier. — Une brochure in-8°, 
par Pierre Lhoste, avec préface de Lucien 
Romier, éditée par da Société d'Etudes et 
d'Informations économiques, 28, boulevard 
Saint-Germain, Paris (7%), 

Nous conseillons vivement à nos lecteurs 
la consultation de cet excellent travail, fort 
méthodique ef parfaitement clair, dans le- 
quel l’auteur rappelle les principes essen- 
tieis qui doivent dominer toute politique 
douanière sérieuse à l'heure présente. 
Indiquant d’abord les buts que l’on recher- 
che normalement par l'institution d'un ré- 
gime douanier, M. Lhoste résume ensuite 
les caractéristiques de notre. Jdégisiation 
d'avant-ouerre et les modifications empiri- 
œues qui lui ont été apportées anrès 1914 et, 
surtout, après 1919. Il expose ensuite les rè- 
gles qu'il conviendrait d'observer désormais 
pour « sortir des provisions ». préconisant 
le maintien du « double tarif », le retour aux 
droits spécifiques et suggérant de remplarer 
la pratique dite des « coefficients » par l’éta- 


franc-0r ou variant automatiquement dans 
le même sens que des indices soigneusement 
choisis. L 

Tous ces problèmes, de haute actualité, 
sont traités avec une réelle compétence, et 
il est à souhaiter que nos parlementaires 
retiennent les utiles lecons données dans la 
brochure de M. Lhoste. 
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CHEMIN DE FER DE PARIS A LYON 
ET A LA MEDITERRANEE 


Exposition de la houîille blanchë 
vi du tourisme à Grenoble, mai-0ctobre 1925 


En vue de faciliter l’accès de Grenoble aux 
visiteurs de l'Exposition, la Compagnie 
P.-L--M. mettra en marche chaque jour, du 
14 juin au 20 septembre et dans chaque sens. 
les deux nouveaux express suivants : 


- 1° Entre Lyon-Perrache et Grenoble : train 
2509 Lyon, dép. 8 h. 10 : Grenoble, arr. 10 heu- 
res 40 ; train 2510 Grenoble, dép. 19 h, 30 ; 
Lyon, arr; 30! 

è Entre Valence, Grenoble et Culoz : train 
2641/42 Valence, dép. 4 h. 48 : Grenoble, arr. 
h, 37%: Culoz, 2arre-9%h: 280" rain 2640750) 
Cufloz, dép. 20 h. 22 ; Grenoble, arr. 22 h. 25 ; 
Valence, arr. 0h. 27. 

Pour faciliter les relations régionales, cette 
organisation sera complétée par la mise en 
marche d’un nouveau train direct entre Lyon 
et Grenoble et vice versa ‘: train 2537 Lyon, 
dép. 12 h. 50 : Grenoble, arr. 16 h. 41 : train 
2516: Grenoble, dép. 11 h. "15 \;"Lyons“ arr. 
14 h. 14. 

D'autre part, des voitures directes toutes 
classes seront mises en service au départ de 


Marseille, pour Grenoble et Culoz, dans les 


trains 742, 2641, 2642 à l'aller, et 2649, 2650, 
103 au retour. Pour les relations avec Paris, 
les voyageurs disposeront des voitures direc- 
tes wagon-lits (du 5 juin au-20 septembre) 
lits-salon, couchettes, 1re et 2e classes dans 
les trains 17/2501 et 2508/18. 


blissement de droits pavables en francs-pa- 
pier, mais déterminés d'après les cours du 


socTE RER | 
CRÉDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 


Société anonyme au capital de 100 millions (fondée en 1859) 
Reg. du Com. Seine, n° 35.365 


Situation au 30 Mai 1995 


ACTIF 
Espèces en caisse et à la Ban- 
que de France ... de Dan AN Tes 
Fonds dispon.dans les Banques 25.393.356 89 
Coupons à encaisser ei 6.855.296 63 
Effets à recevoir et Bons de la 
Défense Nationale .….—402,710.479 94 


ss... 
ss... 


.….. 


Comptes courants .............: 63 640 520 87 
ReporiSh series ele .….. 19.997.990 65 
Avances garanties ..... MERE: 27 032 126 85 


Crédits d’acceptations garantis. 
Paiements faits sur intérêts et 


dividendes de l'exercice 1924 .. 5.194 900 95 
Comptes d'ordre ............. ve 607.219 ST 
Rentes et valeurs ......... re... 24.119.709 89 
Actions de Sociétés région. de LAS 

banque sisi ae see .. 55.806.225 » 
Immenbles ti Ts ut rce de 6.000.000 » 
Actionnaires Lettre cui .… 64.407.000 » 
Frais géné. : Semestre en cours 7.519.756 40 

‘Total. PSS …_818.364.540 58 
PASSIF 
Comptes de chèques ........ .… 141.651.972 44 
Comptes courants ........ ss... 389 084.809 78 
Dépôts (Reports et préavis), Dé- 1e Eau 
pôts à échéance .......: cn ece st: AR AR, AR /ON7 
Acceptations à payer ..... ..... 20.626 395 85 
Intérêts et Dividendes anté- 

rieurs restant à paver ........ A.972 02466 
Comptes d'ordre et divers ...... 20.974.842 19 
Réescompte du portefeuille .... 4 170.010 60 
Fonds ‘le réserve : + RES | 

Statiiairés ....... ve eee nes 00 Si COLIN TEE 

Extraordinaire ........ ER 42.000.000 » 
CADRE ee are ASUS DE 100.000.000  » 
Report de l'Exercice 1925........ 1.414.048 90 
Profits et Pertes : > 
Premier semestre 1925 ..... ... : 10.982.154 09 

ORALE MNT voue. 818364540158 


Effets à échoir en portefeuille .. 462 710.179 94 
Effets avec endos. de la Société 36.085 298 58 


Total 


CHEMINS DE FER DE PARIS A LYON 
ET À LA MEDITERRANEE. 
Délivrance de carnets | | 
de bhilllets d'aller ei retour PONT. 
La Compagnie des chemins de fer. P.-L.-M. 
vient de meiître en vente dans ses gares d 


Paris et de Brunoy, des carnets de billets 
d'aller et retour ordinaires, en toutes classes, 


j 
L 


pour le parcours de Paris à Brunoy et vice | 


versa. Ces carnets comprennent 10 billets. 
Deg carnets de 10 billets d'aller et retour 


1 


tour, les dispençsera de passer, à chaque voya | 
ge, aux guichets dé distribution des billets. 


mr 


EP. — 16, rue du Croissant, PARIS. 


SIMART, imprimeur. 
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Actualité coloniale. — Le budget : 
pes Liens à la. Chamb = 
ic de n0S “Aniitie 
Lu avec Je nouve: 
S: es Oi . A : ; TES TE a Es À. À . re 2 ! 5 Gi ee JL 3 x? inc si à +. g — 403 
Budget pour 1925. — va = Len RENE 
uations foncières. Re ce ENS. 
“Impôt sur . Ë £ 
Exportations de p osphates 
liège, — Maroc : Budget de ee 
Le cheptel. — Produc 1 RS 
F. : Budgets locau — 
Pétain. — Réglem = 
‘du Moyen-Congo ol du 
Crédits ie t 
coton ue : ou a aires < 
Hébri es il: 
De 
> 4 ® É La 
Le. 
21° EP SRE ET 5 - 
CE ZOPT Ta À: = 
£ Superficie +0 ED : 
2.005 kilomètres : C: Le 
Re 7 Mo 
si Echelle 
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… 5500000 


(l'Algérie, le Marot, l'A. O. F. et les Nouvelles-Hébrides (Année 1923} : 


2 SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 


FT 


DEMOGRAPHIE ; | MOUVEMENT COMMERCIAL NANCES PUBLIQUES 


*2NOIRS 1 
DE COMMUNICATION 
Importations. | Exportations | Navi ÿ -* | Dette publique 
Superficie| Habitants! Densité] < Î ï ; Te 
de en ; Charge 
France France |Totales | et inuelle 


; : < au kil. IMitlion 
KiL car, Milliers RE Pa 


1. AFRIQUE 


AISÉE 2 een ass) Faso FE den 515.388| 5,806 10.9 À 4.862.2 209.1! 1.674.4| 44,504 Î . .0 
Tunisie Ft FRE ARR 00 AT eS 125.130[ 2:094 17 en SN AO Que. «593,11 6,150 219,000! “483.000! | 
MardC LU: 21 ee PR Ne «600.000! *5.400 +90 611. 1 AAA AT 972,4! 4.902 :1 310,570! 555.694] 58: 
SABLE ER Le ren cn dar de Ra pole sen *2,400.000! :  *450 0.2 » LA » » TEST à, 
Sénat 2e iles 1.208 62 De er e 
Mauritanie ….......... 263 0,4 
AR Re es tel .:4,984 8.1 PR SRE 
Ote AIVOIrÉ. ere ; 1.546 4:9 PS | se 
LOIRE Dahomey.... it 861 JB). be .3[ 249.1): 419.0! 14.386 
Soudan français .......) 1.68 8.416 1.5 HR 
Haute-Volta .,.,... 3.118 0.3 
Territoire du Niger... 1.084 0,9 
Matal AFS since ass 12.490 5.400 | 3.002 | 23.278 À 108.900! 282:696! “13.00 
Togo (mandat) 54 08m entre ; 762 7749 4 TT 809 [T7 48 | 8.206100 Fe 
$ Gabon. gontretiiipe +389 
Moyen: Congo.........s *282 
A. EF... Oubangui-Chari,,,.,.... *608 
RONA au dise ss “1.211 
DA RS te . .255.810|. *2,850 ê: 
Camercotr Mans st bacs ere 431.320] 3.000 
Madagascar et dépendances.,.....,:...2. 582.180! 8.844 
RÉHION RS Te RIT ere ere 2,500 178 
lies du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- 
HHÉTAAM). RENE Senna enr era e 8,514 » 
Côte des Somalhs. 4.710 nées 426.000 65 
: pu 7) 
TI, ASIE : : Fr on à L'ETÉ LOT NES 
Syrie et Liban (mandat).,.,......,:,4... *150.000! *2,750 *15 81-1582 |."50 1 168 1.450 i Ÿ “250.000! - 2. |. 
Indes françaises. 5,47, D15 266 516 0.7 32,5 26.3 45.3 380 j 6} 2 
Cochinchiné-# "asus 66.000! 3,864 58 + Ë : 
Cambodge (protectorat), 475,000! 2,403 . 14 : . 
Annam et Lang-Bian ; 3 : 7 : 
Indo-Chine..... (protectorat) 450.000! 4.944 . 88. 546.91 1:093.51 226.9! 1.154.8] 7.152 
TOnKIN rise 3 405,000! 6.871 65 ah PR Po Je 
LAO0S 3, MT a soeur 244.000 819 4 
Kouang-Teheou- Wan .… 842 207 245 Î 
Total-Indo4Chine,.….,.......:%1. 710.842| 19.108 27 | 5469] 1,003.8| 226.9) 1.154.8| 7.152 | 20.801 | 4.742 | 49.001 


III. OCÉANIE 


Nouvelles-Hébrides (condominium) ..,... +15.000 *66 *4, 2 6.5 
Nouvelle Calédonie et dependances.....,. 18.060 A7 2.6 46.7 59.2 ( 

Tahiti et Moorea...... 4.17% 13 41 RAS BE iés TETE 

{Iles Touamotou .,,..., 860 3.7 & ) è A 

Etablissements.< Iles Gambier..,......., 80 4,5 50 3.3 Dire 

Iles Marquises, Sous le = 

Vent, Toubouaï,-ete.. 1,933 13.3 6 $ ; 
Total des Etablissern. d'Océanie. . 3.998 31.5 8 8.3 Ra. à 


YV, AMÉRIQUE 


141.2] 4154 ; x > 


St-Pierre et AE SE AS M EEE 240 4 47 95:5|°: 452,7 

Guadeloupe et dépendances.:..,,..,,..,. 1.780 929.8 129 54,4 86.4 404.9 330 4.022 | . » *400 
Martinique... ses corset tessees es es 989 244 247 ? 94.8 : 110.0 541 617 Æ *x400 
Guyane. nie tenons eneenns 90,000 44 0,5 96.4K 7, 47 35,1 48 99 * = x400 


OBSERVATIONS. FÉES. 
Les renseignements mentionnés au tableau Ci-dessus ont été recueillis auprès des diverses Administrations officielles | 
a) Les chiffres imarques d’une astérisque 1e Cousliluelht Que üUes estlinauuns approximatives ; , MR SRE A ER 
b) Surface et population d'après les statistiques de l'Agence génerule des Colontes (Tecensement de 1921) ; PS A pe 
c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial 1923 pour la Syrie et le Liban ; ceux ducommerce gét é- | 
ral 1922 pour les autres colonies, sauf Algérie, ‘l'unisie, Maroc, À. O. F,, Madagascar, Somalis, Indes Françaises, Indochine, Nouvelle! 
Calédonie, Nouvelles-Hébrides, Etablissements d'Océanie, Saint-Pierre et Miquelon, Guadeloupe, Martinique et Guyane (Amnée 4923) | 
d) Le mouvement de la navigation maritime se rapporte à lannée 1922, sauf pour l'A.E.F., le Cameroun et la Syrie (année 4921)"et 
e) La longueur des voies de communication est celle des routes et lignes télégraphiques en service à la fin du 2e semestre 1923| 
(pour le Maroc, longueur des routes à la fin dé 1%2) et celle des chemins de fer en exploitation au 1e décembre 924 
[) Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires et extraordinaires, à l'exclusion des budgets des éervices annexes)| 
des Gouvernements généraux et possessions autonomes pour 1923 (192 pour Réunion, Syrie et Indes, 1924 pour Algérie, Tunisie, Maroc, | 
À. O. F., Cameroun, Togo, Madagascar, Réunion, Indochine, Nouvelle-Calédonie, Océanie et Colonies d'AMÉTIQUE) SOS Ph 
g) La dette publique est arrêtée au 1er janv. 1922 en capital et à l'ex. 1922 pour les charges, sauf Maroc {1 janvier 1923 en e 
1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, À. O. F., Madagascar ét Indochine (lier janv. 1924 en cap., ex. 1924 pour les Charges). 
Notons encore que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) se prolonge en Abyssinie sur une longueur de-683. 
tres, exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Diiboutt à Addts-Abéba, et que le réseau ferré indo-chinots (1.742 kilomètres 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yunnam. 
Signalons enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « Condominium » appartenant pour les 2/3 à la France et pour 1/3 à l'Ang 
On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d’outre-mer ont une superficie de 12.809.018 klmc. (Afrique 11.817.598 
861.357 kimc, Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une population de 59.154.500 habitants (Afrique 38.370. ]| 
22.124.000 h., Océanie 138.500 h.; Amérique 521.809 h.), un réseau routier de 48,968 klm (Afrique 23.439 kim, Asie 22.662 kim; Océanie 
1.129 kim, Amérique 1.738 klm) et un réseau ferré de 15.086 klm. (Afrique 12.280 kim, Asie 2.766 kim, Océanie 60 Kim). : … 


| 
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JATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


(En millions de. francs). 


Eucaisse | Cireulat. Comptes 
mél fidu- | courants 


he G'HE ‘| Capital [Encaissel Gireulat. | ce Capital | Encaisse |Cireulat, | Comptes 


s Are ; É Porte- 
en | et | métal- | fidu l DATES el métal- | fidu- |courants 
claire jet CE our | eee dique. Î SEM TR 0: à réserves! lique | ciaire |et dépôts fete 


4 Banque de PAigérie ; & A 


Banque de la Martinique 
(Algérie; Tunisie) 


dé 
au ER dur Ron RARE à (Martinique) 

hota 31 octobre. 54,9 1 08.4 | 354.9] 53.4 | 494.0 Bi 1 1870 ht 826 5.0 1914 JOUE. 5 af > 4,5 2.0 5,8 A7 4,1 | 
4923 de ai 76.4 | 80.6 fr. 034,3] ÉTÉ 7 40:5 | 40,0. 82,6 à! 14.4 | 47.8 [1922 de 9,3: 8.7: 20,4 EL 410.5 | 16.1 | 
19224 de ; 82,8 D 89.7 11.173.921 62.4 | 916.4 MAG: ET. 91 32.2 l 15.8 1.6 |H923 à. 8.5 42 | 22.1 6.6 7.3 | 
| ° _ Banque d'État du Maroc anque de Syrie (CE M RAC EU _ Banque de la Guadeloupe | 
| (Maroc) ÿ ne | - (Syrie). EU M “te (Guadeloupe) | 
11922 31 en 81,1 y 50:1: 240. 9 90.8 \ 212.0 8:0 | 87.41 204.5 1 » | 219.5 [1913 30 juin …, 4R TE 2.5 6.3 4,5 1.8 | 
1923 de | 34.2 | ‘49.5 | 239.8 | 81.7 | 528,2 51,9 | 181.2 : 100.6 [aus 1922. de 8:14! 10.5 30.8 | 17 | 19.8 À 
1924 30 sept. 38.8 | 48. 9. 336.1 | 129. 8 370,4 || : | 74.0 1 195,5 1/153.3 1 283,6 11923 de: 5:02:F#10-0 9008 41.5 Pr 45.4) 
| Banque de l'Afrique Occidentale. JE ES Banque FA l'indo-Ghine : Banque de la Guyane l 

4 O4 F,, À: E. F. RSR | EU 4 {ndo-Chine). ARRET (Guyane) | 
Hota 30 juin. 8.9 6.9 1. 16. 8 6.2 . 3 31 décei 16. 9. 74.2 | 86.41 75.7 | 403.2 1914 30 juin. 1.0 1.0 2.3 0:7 0.9 
4923 de 47.4 | 16.9 À 997 2] 27.5 | 1923 1BE 9} 399,4 | 831.1 | 430,7 À 921.1 11922 d' 0.6 | 8.4 | 9.2 | 3.4 | 2.6 | 
lf9024 do 18.9 |° 15,0 | 351.8 F 29.3 ; 156.0 426.8 11.089.0| 492,9: | 872.1 11923 de 0.6 1.5 L 10.9 3.2 4.6 
(1) D'après la constitution de la RE de Syrie 1 ; ice & Em Sion » est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor | 
l français et des bons de la Défense. a : & se 


REC CETTES | DES PRINCIPAUX CHEMINS DE. FER COLONIAUX 


| Derniers renseignements communiqués à F£conomisie Europeen (Chiffres provisoires) 


l d rs È #s 4 Compa- P 4 A 3 OMpa- 1 
Période | - RES RES mie raison avec éviode Le: ONEUCE raison avec 
L'envisagée RÉSEAUX : RÉSEAUX): ! Rarettes l'année || envisagée RÉSEAUX | Recettes | jinnée 
| NAN AAA Tr réeétenié RE AU précédente 
Il Vabéce FA FES TO Pr : Francs Lo + L'Ovis-des Sais pre Francs 
Qhiv-15a6c24|Eter. Réseau oranais. ao. ur. 2. ENT 100)! Année D. Etat. oo F. a. D +de pr mois 24 | Djibouti-Addis Abeba.| 7.980.000! 41.102.000 
ri Ty Do dune Ds 502 500004 199 pgllAnnée 1922] Dakar-Saint-Louis. [15.105.844] 493-862 | Syrie 
f—  — |P-LM: algérien. en de du Dahomey| 2.448.014 590170! | 8e 199| Damas-Hamah ..…«. |40.305.656|—3.303. 608 
| te DIU a 2 Cameroun HETR ; dns î É 
Pan(e » "ET te | sans] 467.085 ee he dd 
1 pr.m192%!€.P.des chi. de ler Tuuis‘ens 30. + = IF: 2 Spè.m.1924. Etat. Ensemb.Indo- 34 24 "10525 
[porn m.1924|Gh. de fer de Gafsa. | 129 Letagascar ae 407. 33010. 583.914 Année 1925 Yunnan…….. pres 35 300.000 [47.200.006 
| Maroc Fais Re ASE Nouvelle-Calédonie 
[année 1922 Ch. de fer militaire, fs Li SÉRIE TT 3468. ?s + 420! 092 Kbnéé AM IEtAt, 22.220 sesee eee 247.2081— 36.15% 


in 
1 
} pe; 


«) En piastres indo- chinoises. es 


Intérêt 


, | fntérét. | \ ä 
fi Montant! vid. ARE ee Rcbe +2 Dern. ol Montant} Gi divif Dern. cours au 
nominal drét PR PE OL END A D RE re TRE || nominal NEA À A PM 
rs : VALEURS 1 Fe SE Ne re pr l'exer- YALEURS qe È 
elés ACL NÉE dou RU [10 ce 10 av eolés [Cice pré- 10 déc,!10 jav 


-<édent 


Ds Rr on, , _ Actions diverses |. Lacs) | Ch. de fer (actions suife)| 
au comptant et à lerme)| 5Rizeries d'Extréme-Orient| 145 +} 120 | 6.400] 7 13|Dahomey (Cie Franç. de).| 91 »| 95 50 
z Fonds garantis parle ÿ - fSaneha pubañgut PAR UTRS 1497 »E "120: » 9 37 id arts: : > 178 »1 186 -» 
ù gouvernement franç Ù À | Rte #5 » pos à us IS, ee » A » 
va : ne S 42.5 60 Imdo-Chine et du Yunnan »|1995, » 
45.000! 30 » Afrique Rausiore 67 » Se 5 RTE ART Se es : "| 5 000 cb ù id. act. priv:800t.p. [1470 »[1325 »! 
199.724 15, »FAf. "1 Fe 6 & 07 1924... :| 395 (al Fe RE ss 40,000! 30 »|Maroc (Cie Ch. de fer du).| 402 »| 390 » 
le - 0 RO ne aleurs se négociant | 
11 91.950!2 Aunam et TA END | : k he | Docks, Eaux (actions) 
he st Congo. Français AR 978, »f ë un sr È 10.000! 100 »|Eaux et Elect. Indo-Chine|4300 »|3910 » 
15. «{Indo- hine SES h .__»vt -  [Golonies, Protectorats j: er ne 
L à | 99 : pe 2 : Ne Houïlléres (Actions) 
| 55,493 id. 3 A 1913. » Al 5 »| 485 7 ue ra Le 
11 30.00012 Madagascar GA ve as: nd 1. san 5 Le #7 ” Guadeloupe 3 3 # PRE He 5 ‘418 x 16.000! 240 » ‘Charbonnagés du Tonkin!1860 »|8000 » 
| ARR Lan des 561.6] 17 50| Martinique 5 L 9 1911,.| 835 »] 333 | Mines Métallurg. (act.) 
3 arr 25 : Es 59 1918: ’ nie Le 3.696! 4 20. è ei WA 1909. e » se 1.500! 134 50 Algérie Tunisie (Omnium)|3730 [3805 » 
198.198] 15 »|Tunis 5 % 1802. Een RenmoR fe ‘07 1908 30 »| 330 » 29-000! 200. »|okta-el-Hadid.… [70 hu » 
+ Se | -#0:000 tckét (Le) 2: SPORE 
PRE ES et PÉOIRCIOFALEE < loénartem jviestran. En je Transports (actions) 
| .139 in. » ue 3 à 4 1902.,,: D. Constantine 3497, r.1000! 772 »] 785 »l 
275.000! 30 »| id 4921. ; 368 0 (Constant. 3,307. 1895r. 1000 : 703 »t 600 nt 5,000 35 y»ylHavraise Pénins.Navigat. 500 »1 500 » 
[a4.206| 17 50 mo-Chiné à # 2,18 1899-05! 1 20 »}Dakar 4% met 1911......| 376 »| 375 »1 20-000 |. * [Navale de l'Ouest... » »| » » 
RUE LE é RS Cie = 4 [Bana., Séc. fonc. (act) EF : Actions diverses 
1 £ rate de lngo-Chine….|1090 »|3210 1 14.000! 475 »IDistillerié de l'Indo-Chine|3675 »|3415 » 
{ 72 : [id de la Guadeloupe... 349 3» 335 » 3000 Patte: Maroc 73 »| 1» 
1 25.000! 239 72 de l'Algérie... [198 e là Guyane... 500 »f 550 ff S0- M CT RRQ S RRS AIT EE CA 
1 anque Fev DE de là Martinique. 2 »l.575: »| 2 ; 
"11100. 65 »|Compagnie Algérienne... CR Moon a tr D MARCHÉ EN BANQUE 
fc». 34.» GEhone, is HPRrane" de PARHIQUEl 20 x as » (actions) 
# à del friq. Occident.|6550 »[4990 » ” : 
fé A RTS 6 = Occid. Madag. (Suberbfe). 88 507 7Ÿ » 
-1l À En Nord LE : FE < | 250  lOuastai et de Mesloula..,.f6670 »17105 » 
ml se À: nées ssane ie JL, ju Ÿ ë 19" 2 9£ L 1 
Dao 2 »Escelerien » as A Le Ar mers ce Ou 
l A7. à 7 Rs ï : : 10.000 8 |Algérién.-de Prod. Cimi 1 183 »| 131.50 
SR La Pn PHA Re | 25.000! 30 »|Phosphates Tunisiens 125] 523 »|° 480: » 
E 40 » Algérie (Eh. de férroue æ)t ot _»} 97 »|f 10.000! Afrique et Congo........ 65 »| 6% » 
-2,400| 40 »f id. i “act. pr. 200t.p.p 102 100 »| 8.200! 10° »|Kong(CieFrançais.de)100| 140 »| 147 » 
378.5! EU # Got rranç. .(Gh-fer g. des}l 380. »f. 368- 4,600/ : Bastos. Manuf. de Tabacs 1 511 »! 500 » 


| 
| 
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SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS A DATES FIXES DE MARSEILLE POUR Se ne 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - Éunno-ch | 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA RÉL N 
MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- “GALÉDONIE 5 


LIGNES COMMERCIALES 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPART 
d’ Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseillk 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L'INDO- CHINÉ et L’EXTRÊME- à 


VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE = 


par les Paquebots de Luxe: « SPHINX », (LOTUS), (LAMARTINE), «PIERRE LOTI». Prix min.: 1.950 fr. en 220: 
Brochure spéciale adressée sur demande ; 


CONSIGNATION — : TRANSIT _— D ES 
POUR. TOUS D ps S'ADRESSER = : 
PARIS (Siège Social), 8rue Vignon - - MARSEILLE (Agence qénérale) 3Place Sadi-Ca ot 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en dut représentées dans tous leurs ports desservis par leu 
ainsi que dans les principales villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspond 


BANQUE DE L'UNI 


Société anonyme fondée en 1904 Capital : 150 millions de Fo 


Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le Pele ier 
2 PARIS LLC 
CONSEIL D'ADMINISTRATION | | 
MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, tes - MM: Georges HEINE, Administrateur, 
Charles SERGENT, Président, -... Maurice HOTTINGUER, LT 
Frédéric MALLET, Vice-Président, he. © Jean JADOT, 


Alfred BONZON, Administrateur, l'ée. Louis LION, 
Joseph COURCELLE, — Bus Free Andrée NEUFLIZE, 


Henry DARCY, a | Eugène SCHNEIDER, 
William d'ELCHTHAL, — . Philippe VERNES, 
Julès EXBRA VAT, 0 | et harsher de WENDEL, 
F. FRANÇOIS-MARSAL, — Fu  . ie 


DIRECTION 

M. Paul BAVIÈRE. ........ Directeur- Général, ARE 
; M. Edouard CAHEN-FUZIER; Di ecteur- Général Adioint. RS LEE 
Georges VIBIEN. Directeur, > | MM. Paul MASSIOT, Directeur-AGjo rt 
Fe Sylvain AUBER, 


Albert SE ES Ex 
> . Lucien KASS 


Octave THOM k 
Charles L'ÉTONDOT, Secrétaire Général RE Alîred STRAÜSS, 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE = 
Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de ange dr 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garant: 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefe: 


SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX 7 LOCATION DE  COFFRES: 
Correspondants s sur toutes les places de France et P ’Étranger ER 


MM. 


| 
fi 


SUPPLEMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 5 


TÉLÉPHONIE | | 


AUTOMATIQUE. 


ET MANUELLE 


PETIT MATÉRIEL 


POUR L'USAGE 
ET DOMESTIQUE 


INDUSTRIEL! 


“ THOMSON ” 


ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


$ on 222 


COMPAGNIE FRANÇAISE . 


= POUR EES EXPLOITATION DES PROCÉDÉS ==— 


THOMSON - -HOUSTON 


173, Bd Haussmann, Paris 8° 


Fompagnie Hayraise Péninsulire 
de Navigation à Vapeur 


SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


SERVICES RÉGULIERS Ke STEAMERS 


Îde Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille] 


_ pour l’Algérie, la Tunisie, Port-Saiïd, 
. Ja Côte française des Somalis, 
la Côte Orientale d'Afrique, les Iles de Madagascar 
la Réunion et Maurice 
rues GÉNÉRALE : 40, rue de Phelsbourg, Le Havre 
| SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris 
AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; ; 


LL Roche, 18, rue de la République. 
. Reg. Com. de Ja Seine n° 37.912. : 


Rouen........ 2, boulevard des Belges. 
Dunkerque .…. MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Beaumont. 
Nantes ....... Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse. 

| Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 

| Bordeaux..... MM. Pritz et Cie, 18, allée de Chartres. 

| Marseille ..,.. 


Service des Renseignements 
GALERIE D'ORLÉANS (PALAIS -ROYAL) 


AGENCE GÉNÉRALE APE COLONIES | 


SOCIÉTÉ ANONYME — CAPITAL : 200.000.000 FR === 
_ Téiéphone- Éiysées 88,70 à 83,79 


Reg. Com. de la Seins n° 104.280, 


SUUIÈTE CHIMIQUE DES USINES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS£<ES ae 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
Acétate de Cellulose et Plastifiants 


Celluioïd de Sécurité 


£ RHODOID : 


Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 

Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
vins. 

Ghlorures d’éthyle et de méthyle pour machines 
frigorifiques. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 


Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 

Urazine (citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
“et granules, antigoutteux parfait. 

La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera Ja pros 21,rue Jean-Goujon, Paris. 


2 


» 
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TUBES ex ACIER 


pour toutes applications 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


MATÉRIEL DE CHEMINS DE 


COMPRESSEURS Société fondée en 1872 — Capital : à 8 milli ns 
M ne . ADMINISTRATION : 
BOUTEILLES 
: en acier 
PIÈCES 


d 5 . + . ». He 
FORGE Usines du TILLEUL 


ACIERS à MAUBEUGE (Nord) -- Téléph. N° 15, à Mae À 


__ MARTIN __ Wagons à houïlle et à minerai à: se 
Wagons à déchargement automatique 
| MOULAG ES ._ … Wagons à grande capacité | ie 
acier ou fonte À Wagons basculants — Wagons réservoirs, etc. w 
Û  Tenders — Constructions métalliques ; 
ENGRENAGES | k 


1 ie à voyageurs de tous typeset de toutes classes | + 
Fi. - Locomotives et Tracteurs électriques | 
Petit matériel roulant pour mines 


droits, à chevrons 
PIÈCES MÉCANIQUES 


brutes ou usinées 


GES Qu UD MON CRE (US MON (ENS NN VIN DU (ONE GUN GO ŒUN MS UN CIN UNS GS MES CON ONU MEN UN MEN TE 


à : Usines PIVRY. 
Société Métallurgique 


| 97, boulev. National, à Ivry- Port -- Tél: Gobelins 


Voitures de luxe — Voitures métalliques : 
Automotrices | 

Voitures de toutes classes et de tous pes 
Carrosserie automobile 


MonTBARD-ÂAULNOYE 
22, RUE DE L’ARCADE - PARIS VE: 2. 


Adresse: télégr. : MONBACIER-PARIS 
Reg. Com. de la Seine n° 148.045. 


ps _— . TS LS 
PSS LR LS ES 


RL 


FRE = = CLIS A 
PTT RTS TS TT TT ELEC 
en £ es 


L ANNUAIRE COLON D. — 


Pie 1922 (35- année) 


A Ex 


ROYAL PROVENCE 


Grand Vin Mousseux: 
TRAITÉ PAR ‘LA MÉTHODE CHAMPENOISE . 


. Cet ouvrage; unique en son genre, contient. ee | 
on : les res ee : 


Hors Concours 
(Membre du Jury supérieur) 


EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE 1922 


tdéaf pour lExportation 


commercial, indusiriel et, doute 
Prix : 25 francs (port en sus) 2 ; 


Départements, Le ar et mm CRE 
mandat 28 franes. 5 


Lu mn 


: ALCOOL 12° 
Caves et Vignobles à ROGNAC (B.-du-R} 
Reg. Com. de Salon n° 1880. 


a du  & ? 


a nn 


45 Bureaux de Toni Soon. us en Province 
16e ar les Colonies Es ie de Protectorat 


es ie et ] "Eiran ver. A sur te ou du pays. 
Urdres de Bourse. lettres de Crédit. 
Locations de coffres- forts. Encaissement des coupons. 


Lettres de Crédit pour Vibes 


È “ “he. Comptoir National d'Escompte délivre des Lettres de Crédit 
_ circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 
Tr * Bourse. 
fond em province ne ve 3 es. | Correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d’un carnet 
N Garanties contre les isque de rembou : 1 pair a | d'identité et d° indications et «front aux voyageurs les plus grandes 
LE. coupons, ete. APE ele commodités, en même PUR . une. en incontestable. 


Bons à échéance fix scompte et 
chèques. Achat et vente de M 


NUE DE L'INDOCHINE 


_PRI VILÉGIÉE 


“Per décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mai 1909, 
Æ janvier 1920, 12 “janvier 1921 et 12 janvier 1922 


SIEGE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


se | GAPIPAL : 72 MILLIONS 


ne  PONDICHERY — . SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
£ BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 
HANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
| YUNNANFOU, — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
> Ga  NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


“+ Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


NE Prétient du Conseil d'Administration : 
‘ M. A. de RO PLANer. Présiient du Conseil d'Administration 
à à du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
rice-Président-Administrateur-Délégué : M. S. SIMON 
. Directeur : M. René THION de la CHAUME l 
Commissaire du Gouvernement : M, A. You 


PRINCIP A LES OPÉRATIONS 


| Emissions da billets de banque - — Chèques — Lettres de crédit 
Ouverture de comptes courants et de dépôts 
+  Avances sur titres, sur récoltes, sur matières 
x mon et encaissements d'effets de commerce 
payement: de. coupons — Ordres de Bourse — - Garde de titres 
Mans À deoCetion de coffres-forts 
RER P A ANTENNES ae Reg. Com: de 18 Seine n° 13.924, 
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SAS 
| 

IS 

} 


| BANQUE FRANÇAISE à 


‘ | ee 
L'AF ESS 


CAPITAL : 20.000. 000 DE FRANS 
Pre Social : 2, Rue Meyerbeer PARIS (9). 


he à 


EN FRANCE 


| et: en : : ris 
| AFRIQUE OCCIDENTALE ET. ÉQUATORIA Æ 


AGENCES en FRANCE 


Bordeaux, 37, Allées de Tourny 
| Marseille, 69, rue Paradis, 
AGENCES en AFRIQUE FFE 
Sénégal Soudan Guinée Française Côte d’Ivoire Dehces 
(Dakar-Rufisque) (Bamako) . (Conakry) EE . (Grand-Bassam) (Cotonou Grand-Pop | 
Togo Cameroun Gabon Congo Français Congo Belge | 
? (Lomé) (Douala) (Port-Gentil) & raie 5 Kinshasa) 
| | : Adresse télégraphiaue “ BQUATBANR 


| Reg. Ce, de la Seine n° 119.518, 
} 


LP. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


+ 


| Vendredi 20 Da 1925 
à (sé Année). 


RADARS D N° 27 


EUROPÉEN. 


(Téléphone 3 Central 46-61 


LE 


il 


—_— COLONIES FRANÇAISES 


des SOMALIS 
des INDES 
4 Be 


| ÿ 


| 


| ETABLISSEM ENTS 


FRANÇAIS. DE 'OCEANIE 
9. 4 20%. 


: ECHELLE 
© 59 #0 Kz 


CET A TITI D 2 


a 
æ 
PERRET 

TRS 


= NOUVELLE = 
oo = 
ch defer 


Route conftruilef LT, FREE, 
alroutS proerée es = 


ae carrés. 266.000 habitarts. Mouve- 
ment commercial en 1923 : 77.800.000 francs. 


: Les pudge ts, ete, — Somalis : = 
a4g ss de 1925. — Syrie : Budget de 1923, 
ET : 2: nôr ae Situation financière. — Indo- Budget pour 1925 : 2.786.830 roupies. Gouver- 
ale : rt è : ia ts es Ban-|neur ;: M. Gerbinis. , 

— Océanie : ina | + Nouvelle-Calédonie et Dépendances. 


“ee Amérique : Ventes < 
ne à - À 18.000 kilomètres de la France via Sue7 
rREee ie ae Suit tone re jours de Marseille à Nouméa). 18.060 Ktio- 
mètres carrés. 47.000 habitants. Mouvement 
commercial en 1923 : 91.200.000 francs. Bud- 
Er. our 1924 : 11.393.000 sue Gouverneur : 
UyON. 
Etablissements français d’Océanie 


commercial total” en| A 18000 kilomètres de la France via Pa- 

Ex ral) 331.300.000 francs. | nama (30 jours du Havre à Papeete via NEWw- 

_ agricole, etc. 4.995.000 francs. Gouver-|York et San-Francisco). 3.998 kilomètres car- 

» Vaux, etc, — 1 n: EE pr | rés. 31.500 habitants. Mouvement commercial 

Dee. Importations de sucres. — 4, Ë. à RSR sem ts français de linde en 1923 : 55 millions et demi de francs. Bud- 

 torisation d'emprunt, ÿ de la France (20 jours get pour 1924 : 7.343.000 francs, Gouverneur 
LS ue via COL 51M. Rivet. | ae DER 


pres à hâte 
velle-Caléd 


Commerce, 


dooon ee -m 


RS 
PT » s x 
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# 


Et 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIAL 


4 + 


DÉMOGRAPHIE | 


£ ut 


RS MOUVEMENT  COMMERCIAIT NE RE ER Re Fes CAT d CES PUBLIQUES 
Importations ‘Exportations Je | | : 
Sorties |. 

| 1.000 ka 


: 4 
Ÿ : [tonneaux 
1, AFRIQUE AE Mrs 


PA RSR Me EN 51,38 £ AS 2,2%. a: Cu 4.475. .990. 44,501 | 5.18 
Tunisie (Protectorat).:.... #42 25,130, 5 Fe 4 RUE BE GE 1520 had A1. 598 6.150 À 4.500. 
Méroc 0 MD) ANR ER ere de b. Y 611.8] 7 AAA! 970,4) 4.202 | 8%. 
SAbATA eee css rare peur 2, 3 ; R | CA Ex 9-S es RDA :» ARE 
Sénégal... ch 6.2 Pi sh : LAS 
Mauritanie.....,....., 4 0,4 
Guinée Française... 8.1 
Côte d'Ivoire....... 4,9 
AT TO NEPEURES Dahomey …....., AE 
Soudan français . AIS A 
Haute-Volta.....,, : Mau L PE 
Territoire du Niger... 40.94) 
Total A, 0. Fa... RE er +26 à 
Togo (mandat) ,..,.,.....,,..,n.sss.. 1 
Gabon. RP Te 
; Moyen Congo......:... 
A. E. F....... Oubangui-Chari.....,.. 
PÉbDad rennes # 
Totale AE ENS mens PR UUR 
Cameroun {mandat} 55.544. desbee …. 


Madagascar et dépendances 
Réunion : . 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, 


SETAAM) 7 tre enesevmestarventes “és 
Côte des Somalis..,..%...4...evsisesensss 
Il, ASIE x 
Syrie et Liban (mandat).........,.. rl 460: 9,150 
Indes françaises... 20e eneeee Sent o 266 : 
Cochinemne se : 3.864 . 


Cambodge (protectorat). 
Annam et Lang-Bian 


2.408 
Indo-Chine...….… (protectorat) ....,.:.. . 4 944 - 


TONER Ses à 6.871 
LAOS Eee uses ‘ «819 RES MP e. 
Kouang-Tcheou-Wan .. | 207 PPS ue ne : À eee 


Total Indo-Chine....…..:. SR CNE 27 | 5169! 1.008.6| 226.9] 1.154.8| 7.152 | 20.501 | 
À 3 Ë Le LE va) — = = 1 
III, OCÉANIE cs + 


Nouvelles-Hébrides (condominium)...... 
Nouvelle Calédonie et dependances....... 


:Tahiti et Moorea....... ; 

-_ (Iles Touamotou ..... Fe 
Etablissements. < Iles Gambier..........…. 
Iles Marquises, Sous le 
Vént, Toubouaï, etc. 


Total des Etablissem. d'Océanie.. 


JV. XMÉRIQUE - 


St-Pierre et Miquelon...,.:....ssss.sess 
Guadeloupe et dépendances... n 
Martinique. ....ss.s.ssssentersee DR 
GUYANE... ssseersesverremsesenemacée seen 
Les renseignements mentionnés au tableau ci-dess bte 


c) 


e) La longueur des voies de communication est celle des He 5 a RER ee : 
(pour le Maroc, longueur des routes à la fin de 192) et celle des chemins d ï ation at TA ee 


g) La dette publique est arrêtée au 1 janv, 1922 en capital et à l’ex. 1922 pour les cha 
1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, À. O. F. Malaga ot eu de faut MT 
Notons encore que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) se prolonge en 
tres, exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Djibouti à Addis-Abéba, et que 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compua 
Signaions enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « condomänium » appartenant pour | 
On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d'outre-mer ont une superficie de 
861.357 kimc, Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une population d 
22.124.000 h., Océanie 138.500 h., Amérique 521.800 h.), un réseau routier de 18.968 
1.129 kim, Amériqué 1.738 kim) et un réseau ferré de 15.086 klm. (Afrique 12.280 


RES SITUATIONS D DES BANQUES $ COLONIALES D'ÉMISSIONS 


(En. millions de francs). 


re | Capital lEncaisse|Cireulat. | Comptes 
DATES et métal- | fidu- | courants 
réserves | lique | ciaire |et dépôts 


LHGomntes TANT EP ae CRE lat. | Comptes LE 
= |'courants FRS AA fl TETE I- | fidu- |courants porte 
_clatre | et dépôts eye ré | see as 


PS 


Porte- 
feuille 


Banque de la Martinique 
(Martinique) 


CE : x 
UAH re 


| 
| 
| 
Ï 
| 
| 
| 
| 
| 


53.4 H9. 0. 1914 (] juin. 2:6 5.0 [491% 30 juin... 4.5 2.0 5,8 4.7 4,7 
54,5 IST L9220003 49 14,4 sl 17.3 [1922 do "| 9.8 8,7 |: 20,4 | 10.6 | 16.1 
RO 51.4 6, ! 45 8. 1.6 11923 do 8.9 4,2 | 22:14 | 6.6 7,3 
; Banque d'État du Maroc pet à à ne Banque de la Guadeloupe 

d (Maroc) ; Fe (Syrie). î AUS ; (Guadeloupe) 
| 1922 31 décemb. | "81.€ y 50,1 | 240.9 |. 90.8 | Ÿ 81.4 |.201. 5 > “| 219.5 14194330 juin... 4,2 2.5 6.3 4.5 4,8 
923 HE EN 842 | 49,5 239. 8 | 81.7 a >“bT.9: |. 181.2 100. ( | 241,9 [1922 do, 8.1 40.5. | : 80.8 TT AMIE 
* 149224 80 sept. ...| 38.8 48.9 36,1. | 129.8 71.0 135. 153.3 | 283.6 [1923 d° 5.0.1 10,0 | 30.3 FES 15,9 

Banque de J'Afrique- Occidentale : ‘ £ | ; . Banque de la Guyane 
ee 0. Ps SAT CHE 2H} 2 Fi. ee DERCRUET (Guyane) 
: 11914 30 juin. BU 6.9 16.5 | 6. 2 | 95.94 71.2 | 86.4, 75.7 | 103,2 ||1914 30 Jon 4 et 0 4.0 2.3 0.7 0,9 
41923 - de 741 16.9 25720 | 27.5:. 54.5 | 329,4 | 831.1 | 430,7 | 921.1 11922. d' : 0.6 3.4 9.2 3.4 | 2.6 
1924 do : 18.91 15,0 | 381.8 F. 29.3: | 456:0-| 426.8 F1.089.0| 492.9 | 872.1 1923 de 0.6 1,5 10.9 3.2 4,6 
(4) D'après la constitution de la re de: () 


« Émission » est distinet du Roue POPRNQSTE Le Horteretalle FERA CRANE ici-les dépôts au Trés r 
français et des LE de la Défense. , - É ; : t 


| Derniers renseignements communiqués à à l'Economiste een (Chiffres provisoires) 


=] Compa- È 

° . [raison avec ériode” | : 
Recelles | l'innée || envisagée RÉSEAUX 
précédente 


Période Recettes 


envisagée 


Francs | Francs A2 Francs 


Cie des Somalis 


| È Aigérie o A. 0. ie : 
: RENE 2; "1 F 11 fe À ee 
à Juivetiv.25|Etat. Réseau oranai 0 pannes de 12 un dif FR POLE 94 gos/ Année 199% |Djibouti-Addis Abeba.|16.592.000|+5.888. 
LA opte Pure 2 sigérien 50 Année 1922|Dakar-Saint-Louis. 16-106. 193.802 Syrie 
- fliosjv.— |P.:L.M. algérien 418.000 AnnéeA49®2 [Gompag. du Dahomey| 2.448.330) + 520.170 Année 1923|Damas-Hamah ..,..,.140.395.65 
A Os : ; Cameroun | : ; 
Re l'Année 1922 Etat Net .…...| 3.675.079 + 467,623] D EME (1) 
Année1924. a ne LU ESS Nina k 10p.m.1924. Etat. Ensemb.Indo-Ch.! 2.907.964 
SpA Ch. de. ferde. Gafs Année a. Etat. Æ Li E CE y 107 339 a sS JyallAnnée 193|Yunnan....,,....... fe 
è —'aéumion | Nouvellé-Calédonie 


Année 19924 


RER PR TS TA £ 


| à 463.28 7 120,092 ONE MOOD ETATS meta dues ce 247.208 


, LA BOURSE DE PARIS 


Montant Fair Dern. cours au 
nominal Lu 
DATE AL des brut | RE  —< . 
VALEURS. Utres |Pr l'exer- VALEURS ol 
RARES Lee Fe cegtés cice pré- 10 janv}10 fév, 
É cédent $ 


(Milliers | 


ss Actions diverses 
T5\Rizèries d'Extrème-Orient 
 |Sangha Oubangui........ 
NS Fonds ere étrang. 
» Maroc HAUT IN PRES 
ride 10. E 


og bobies se: négociant a 
au complant seulement) ï 


ï Colonies, _Protectorats 


Ch. de fer (actions suife) 

1.13 Dahomey (Cie Franc, de).| 95 50! 93 % 

9 87 id. parts... 186 »} 200 

45 »|Dakar à Saint-Louis... 150 »| 765 

60 »|Indo-Chine et du Yunnan|1553 »|1330 

60 »|. id. act. priv.500t.p.11325 »|1305 

30. »[Maroc (Cie Ch. defer du),| 390 »| 390 
Docks, Eaux (actions) 

100 »|Eaux et Elect. Indo-Chine|3910 »3555 


Houïilléres (actions) 


ee négociant EL 
_ [au complant el à net ds 
Fonds garantis parle. 

PR nee an 


FRE 3 19 = 

Le eur L un Grodsioupes 3 $ % de 240 »|Charbonnages du Tonkin|8000 »|7750 
Fine arts 03 4905. Martinique 3 % 4, 4911... Mines Métallurg. (act.) 

Maroc 4; 6 1914.,,...4... »INouv. Calédonie 4% 1909. 7 A] 3805 3405 

# ‘id. 5 A. ER OSAEE ; Réunion 4 % 4907. 137 50| Algérie Tunisie (Omnium)|: » 13405 

: Tunis 3 4 1892... FR, Gouv. Tan 66 200 »{Mokta-el-Hadid...,....., 4475 » 4450 

è 0 Nickel Me) Sens 680 »} 641 


x Emprunts de Colonies 
et Protectorats. 


> juges 3. D 18 1902. 


“ Départem. Villesfranc. 


35 »|D.Constantine 3%97,r.1000| : 
3 »|Constant.3,30% 18057. 40001 -€ 
» {Dakar 4 7 nét 1914 


Transports (actions) 


35 »|Havraise Pénins. Navigat.| 500 »} 530 
és Navale de l'Ouest:....…., Lee » 


= 


É 


BTS. 
F7 800 1902. mé. Ban 
. 17.900 e oblig. es ‘£ Soc. fonc. (act. : HR 
137,252) 3  % 19027 ee, see NE) EP . 6 Era a ) 4 Actions diverses 
A OP qu 3 [B NAT Guadeloupe. . 475 y»{Distilleriede l Indo-Chine 3415 »13100 
ECEIR Banques ueions) : Un de le duyane 5 »|Paris-Maroc.....….. HE 45 »| 70 
25.000!" ne F: £. Ti de la Martinique .. à 
00.000 € 2,250 id. de la one MARCHÉ En BANQUE 
f20.000! 20,000 Lid. Franç de l'Afrique] 173 (actions) 
PE D de mine He Occid. Madag. (Suberbie).| 71 »f 65 
-8.000| Crédit Algérien, ........,]1931 a A RL RAT LI0S LR IGGEO 
7200 » Crédit Danier colonial. Fer LL Pt 1.26 X|Sidi-Bou-Aouane.:,,,,... 248 282 


Bougie {Sté d'Etud. min.)| 57 
Algérien.de Prod. Chimiq.| 131 


; Chemins fer (actions) Phosphates Tunisiens 125| 480 


8 
Y 


vuvS SvE ve 
LS ù 
ro 
(=) 


O9 RO O1 ; 


600 » Algérie e(Gn. de ferrout. d')| Afrique et Congo....,...l 69 64 
: act. pr. 200t:p. 10 »|Kong(Cie Français. de)100!| 147 160 
12.378.5 .___|Bastos(Manuf. de Tabacs | 500 481 


D cr. L KTANS. Ch. fer g. des 


_ SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Le De des uto-Circaits Nord-Africains 
la C* G! Transatlantique 


est le eut vous donnant | assurance de places retenues A. 
- les hôtels ‘ TRANSATLANTIQUE” même en période d’ affluence, 


Voyages collectifs et voyages particuliers à a forfait î 


Tout est réglé d'avance avec la même organisation qui centralise : CE 


Les parcours maritimes - Lés parcours terrestres en Afrique Fa 
Le séjour dans ses hôtels à A0 


Traversée du Désert en Autos Renault, entre Touggourt et “Tozeur 


Renseignements et vente des billets : Ci* Ge Transatlantique, 6, rue Auber. Paris, ou à ses agences ; #. Fa 
à la Cie Fs+ du Tourisme, 30, B‘ des Capucines, Paris ; aux agences de la Cie Internationale des Wagons-Lits: LS PE 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


Société anonyme fondée en 1904 — Capital : 150 millions de francs 


| 
| 
Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le Polti dd 
PARIS es | 
| 

| 


Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de hab ne de. x | 


pe 


CONSEIL D’'ADMINISTRATION | As 


MM. Lucien VILLARS, Président d'Honneur, “MM. Georges HEINE, Administrateur, 
Charles SERGENT, Président, Maurice HOTTINGUER, _ 3 DS 
Frédérie MALLET, Vice-Président, Jean JADOT, HSE SRE des 
Alfred BONZON, Administrateur, : Louis LION, ee 
Joseph COURCELLE, — |, André de NEUFLIZE, 1. : 
Henry DARCY, — Eugène SCHNEIDER, — à 
William d'EICHTHAL, — Philippe VERNES, — 

Jules EXBRAVYAT, _. Humbert de WENDEL,, ee 
F. FRANÇOIS-MARSAL, — : ; AVE | 2e PRE 
| DIRECTION Fee 8 I 
M. Paul BAVIÈRE..,....: . Directeur - Général, ENS CNE UMR 


M. Edounrd CAHEN-FUZIER, Directeur - Général Adjoint. 


MM. Georges VIBIEN, Directeur, MM. Paul MASSIOT. Directeur-Adjoint, GE “4 TA 
Albert BOUD Fe $ Sylvain AUBER, CP EE ER 
Octave THO : Lucien ÊASS, ps HR 
Charles ÉTONDOT, Secrétaire Général. Alfred STRAÛSS, VS. EE) CP 

PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE ÉR FILE AR h 


Correspondants sur toutes les places de France et de l'Étranger : 


2 : 


Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garantie contre le 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portefeuille, etc. 


| SERVICE DE COMPTES SPÉCIAUX — LOCATION DE COrFRES-FORTS. | 
il 
} 


et a a M | RS QE dt nl) is à à 


Reg. com, de la Seine D° res 


SÊIÉ CINIQUE DES USNES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE # ELYS<ES 60-71 


Usines. à | SaintFons Rhône), Roussillon (ISére). La ie Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
_Acétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOÏD 3 _Celluloïd de Sécurité 


ie | Permanganate de Potasse pour i traitement des 
maladies deda-vigne. 11 : 
Fe  Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
ins. 
} :Ghlorures d'éthyle et de méthyle pour machines 
rigorifiques. 


TION N GÉNÉRALE: 10, rue de Ph 1sbourg, Le Ha 


+ 


SIÈGE Roc: 40, rue de | un, Paris 


; 4 nan des Belge < 
re MM. Lemaire frères etfils, 4, 


ee. Cie de l'Océan Indien, 41, qu q la 
SE stin Stoll et Daguzan. PRODUITS  PHARMACEUTIQUES 
itz et Cie, 13, allée de C Salicylés Se Aspirine pre Poe 


 Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol —  Pipérazine 

Le Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 

Fe grippe, les névralgies et les rhnumatismes. 
. Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 

et granules, antigoutteux parfait. 

: La littérature complète concernant nos Droduiie spécialisés 


_ sera adréssée gracieusement à tout médecin qui nous en 
_adressera Ja demande, at rue M ons Paris. 


ÉRIC 


Ju: rue de ja République. 
F | Reg. Com. de Ja seine n 37.919. 


Ce 


BANQUE DE L'INDOCHINE | 


PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mai 1900, 
4 janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 192 


SIEGE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


CAPITAL, : 


SUCCURSALES ET AGENCES 


PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 

HANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
YUNNANFOU — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


Les noms en caractères gras sont ceux des succursales ê 


Président du Conseil d'Administration : 

M. A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration 
du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
Vice-Président-Administrateur-Délégué : M. S. SIMON 
Directeur : M. René THION de la CHAUME 
Commissaire du Gouvernement : M. A. YOU 


PRINCIPALES OPÉRATIONS 


Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit : 


Ouverture de comptes courants et de dépôts 
Avances sur titres, sur récoltes, Sur matières 
Escomptes et encaissements d'effets de commerce 
Payement de coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres 
Location de coffres-forts. 


Reg. Com. de la Seine n° 13.994, 


FAITES 
d'OS 
OPÉRATIONS 
de 
BANQUE 
SUGCURSALES 


AGENGES 


à PARIS & eh PROVINCE 


Gorrespohdants | 


sut toutes les places 


de France et de l'Étranger CIE 


72 MILLIONS 


a \em 


memes 


À 


1 


mo 


| SUPPLÉMENT COLONIAL DE L' BCONOMISTE EUROPSEN | : 


_ BANQUE 
‘DE. L'AFRIQUE OCCID 


Capital : 6.000. ‘000 3 


© TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉ 
AUTORIS E PAR DÉCRET EN. DATE DU 


see ose 38; rue La ee 


Re à © RUFISQUE F 
SAINT-LOUIS et LOMI 


CONSEIL D'ADMINISPRATION 
Es P. Boyer, O. %, président. 
L. Maurel, %, vice-président. : 
S. Simon, C. %, He). 16 
G. Schwob, (d’Héricourt) G. O: %, A: 
Ph. Delmas, ae Administrateur. 


pe Commissaire du Gouvernement 2 


DE 


| Avauces verts retiens TAN DS 
Escomptes locaux et he à l'ont 
Escompte en Afrique-d’effets sur l'Europe, 
Ventes en Afrique de tirages et transferts sur 


L'ÉRPGDREL2 cena b Pert 
Ventes en Europe de transferts et tirages su 
TAÎTIqQUE rase eos 


Registre du Commerce Seine : 112-818. | che 


ROYAL PROVI 


Grand Van Mouss UX 
TRAITÉ PAR :LA MÉTHODE G 


Hors Concours 
(Membre du Jury supéri 
{EXPOSITION COLONIALE MAR: 
: Idéal pour lExportat 

+ ATGOOE 18 


Édition 1922 (35° année) 


Cet ouvrage, unique en son gen 
toutes les possessions françaises. 
Tunisie et Maroe compris, donnant. 
gnements les plus complets au po 
commercial, industriel et agricole. 

s Prix : 25 francs (port en 


. Départements, colonies et étran 
mandat PR ADO, 0 SE 


‘Annuaire Colonial, 185, Péris ad he 
PARTS re, 


PA 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


Messageries 


PHP EEE EEE EPÉE EE 


Maritimes 


PE E EEE 


& 


SERVICES CONTRACTU ELS 


ee DÉPARTS A DATES FIXES DE MARSEILLE POUR 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDO-CHINE 
LA CARE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA RÉUNION 
MAURICE - L'AUSTRA! E - LA NOUVELLE- CALÉDONIE 


LIGNES COMMERCIALES 


SERVICES RÉGULIERS AU DÉPART 
; d'Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille pour 


. LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L'INDO-CHINE et L’EXTRÊME-ORIENT 


4 VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANÉE 
> - par les Paguspots de Luxe : «SPHINX », (LOTUS », (LAMARTINE », (PIERRE LOTI», Prix min.: 4.950 fr. en 2°cl.; 3.100 fr. en l'° cl, 
rs + Brochure spéciale adressée sur demande 


ve 


CONSIGNATION — TRANSIT — ARE Re 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER 


PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) 3Place Sadi-Carnot 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs ports desservis par leurs navires 
ainsi que dans les principales villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondants 


| OMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS | 


Sr Capital 250 millions de francs (entièrement versés) 
5 Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, 14 


Succursale : Place de lOpéra 
. Com. de la Seine n° 59.816. 


Reg. Com. de la Seine n° 31.016 et 176.300. 


- AGENCES — 
41 Bureaux de quartier dans Paris — 15 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province 
! 13 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


London Liverpoo!, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


ds _ AGENCES A MADAGASCAR : 
«  TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY 
‘4 | Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
| OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


C- 

Négociations de traites documentaires ou libres sur la Frarce, les Colonies et l'Etranger. Avances sur produits exportés du pays. 
ne Opérations de poudre d’or : achats et avances. Urdres de Bourse. Letires de Crédit. 

E Drag et transfert par Câble et par lettre sur la France et l' Etranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


Opérations du Comptoir 


Dee Bons à éthéante fixe, Escompte et "Recouvréments. Escompte de 
. Acbat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. 


lotte de Crédit pour Voyages 
Le Comptoir Nationäl d'Escompte délivre des Lettres de Crédit 


Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de | Circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 
F fonds ‘en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. correspondanis; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d'un carnet 
LES contre les Risques de remboursement au pair, Paiement de | d'identité et d'indications et ctfrent aux voyageurs les plus grandes 
| 10 etc. - commodités, en même temps qu'une sécurité incontestable. 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


BANQUE FRANÇAISE 


DE : ce 


L AFRIQUE 


Fondec en 1904 


CAPITAL 20. 000. 200 DE FRANCS. 


Fe AU 
Rs EE 


ne Social : 2, Rue Meyerbeer - PARIS eo. 


EFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS DE: BINQE . 


EN FRANCE 


et en 


AFRIQUE OCCIDENTALE ET ÉQUATORIALE. 


rs 


AGENCES en FRANCE : | me 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny “ | | D 
Marseille, 69, rue Paradis, EME 


RRRRAR SI 
= 


EN DER EN < Spin 
rer es LE LE en ÿ ur, à 
rs + OS US LE die x 137, 
“RE d à Es j Ê RE" 

du PEUT 
AN 5, “ “ 19) y 
‘ à 3 

TS Sr SO PSS TS TS Te 


AGENCES en AFRIQUE “He - 
Sénégal Soudan Guinée Française _ Côte d'Ivoire Dabometil | 
? (Dakar-Rufisque) (Bamako) (Conakry) : _(Grand-Bassam) (Cotonou Grandcps 2. } 
| 3 1 
| Togo Cameroun Gabon _ Congo Français Congo Be je | 
(Lomé) (Douala) ie Gentil) $ (Brazzaville) (Kinshass)} fs |? 


Adresse télégraphique : DQUATBANE. 7e 


Reg. Corn. de La Seine n° 119.515, 


J e PP PR STE 
TE 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


ee 


Vendredi 20 Mars 1925 


(34 Année} 


Annexe du N° 1724 Prix du Numéro UN FRANC 


6e volume 


|  SUPPLEMENT COLONIAL 


. L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


Adresse Télégraphique : ÉCONOPÉEN-PARIS Téléphone : Central 46-61 


N° 28 


; | Paraissant le 3° Vendredi de chaque mois 


Directeur-Fondateur + Edmond THÉRY | A _ Rédacteur en Chef : René THÉRY 
| Bureaux : 50, rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) 


Tr 
£ EE 
0 


= : 


Ou. 


Constantine 
f ne b 


RE LS 


ercier 


Lacombe 


A ie 
—=YE SK 9 } Fr ue 
à * Mios—#1 
à fi *k Dee 
NS 4 4? + RES 
Fe 1 |] 
de à Touééour 
Echetie 
LE re es es 
25 OO 25 50 5 100 125 150 175 200 225 250 275 300KA. 
LEGENDE » 
Chemins de fer en exploitation nest 
AE 
ee S - exportations de mpeaux et de laïnes. — rique : Les droits sur les sucres de la Mar- 
SOMMAIRE Maroc : Le budget sur fonds d'emprunts] tinique, pages 42 et suivantes, 


pour 195. — Le mouvement de l'immigra-| Marchés coloniaux. — Pages 47 et 48, 


tion en 19%, — 4, O. EF. : Les conditions  JVVYOYJVYOYOYSYVYSYSY”S”, SET 


) Actualité coloniale. — Le commerce de la| d'exploitation du Thiès-Niger. — Approba- ALGÉRIE 
France avec ses colonies en 1924 (Edmond| tion des comptes définitifs. — Les comptes = 
Théry), pages 33 et 34. définitifs de 1922. — 4, E. F. : Les budgets | A 800 kilomètres de la France. Durée du 
Questions du Jour. — L'industrialisation de| POur 1%5. — Mouvement commercial de | voyage de Marseille à Alger : 24 heures. 


l'Algérie, — Les grands travaux et la poli- lOubangui-Chari en 1923. — Madagascar : | Superficie : 575.388 kilomètres carrés. Popu- 
tique de l'eau en Algérie. Ÿ po Les transports Crédits supplémentaires. RDA réglementa- lation : 5.086.000 habitants. Mouvement com- 
maritimes algériens, pages 35 et suivantes. tion de l'alcool. — Exportation du bétail mercial en 1924 : 4784 millions de francs. 


RTE MER Jde RARE ; Budget pour 1925 : 519.834.000 francs. 
Documentation économique, — Informations sur pied. Indochine : Taux de la piastre. | Gouverneur général : M. Steeg. 


; 8 ÿ — Ouverture de crédits supplémentaires, re Directe du cabinet du gouverneur : M 
e - ue se her supérieur des Colonies. | Autorisation d'avances aux chemins de fer | Ginoux : secrétaire ee du Gouverne- 
SET OIS, rets et arrêtés. — Algérie : Les] qu Yunnan. — La situation des routes. —| ment : M. Dubief : directeur de l'office du 


récoltes en 194. — Le réseau ferré. — Tuni-| Le problème de la main-d'œuvre Océa- | Gouvernement *AÏ ; 
à s le - . — = général de l'Algérie à Paris : 
sie : La production du liège en 1924. — Lesi nie : Charbonnages de Moindou. — Amé-|M. Gérard, 
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LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE ‘FRANÇAISE 
DEMOGRAPHIE : MOUVEMENT COMMERCIAL | US ON FINANCES P 


sau kil. IMiltio 


s Millions [Mit 
«carré | Fes | Er 
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1. AFRIQUE 


AMBbrie... esse eue ae eee 
Tuuisié-(Proteciorat) 2426 seems 
Maroc ( id. SP EE 


Sénégäl . .….,....… en 4 

MauTHAanie.-., 2e. 

Guinée Française.....4 

Côte d'Ivoire, ...,...... 

A.:0. 8,2, \PDahoMEy muet 
Soudan français ....... 

A :Haute-Volta......… F- 

‘| Territoire“du Niger. 


Total LAVE: à AT RE à “se 
Togo{(mandat).....csesvmumcvemerennnus 


Cr 


és 


&5 En 0 «0 > 4 0 


au 
Lo] 


SSSR AE we 


Gabon, es TE EN : 
Moyen Congo... F 
‘OubanguitChari. ……. ë 
\'EChad....… Le dre 


Pôtal PAR EE, Re resaars il 


à. €, Æeuerens: 


Cameroun (MAR). ne deniee meer e 
Madagascar ét dépendances... ,.,....... 
RÉUNION»... Rare R RES RP ae NT 
Iles :du Sud {Kerguelen, St-Paul, :Am- 

SELON). de a No eu de uaiee NT 
Côteides Somalis. teens 


Il. ASIE 


Syriecet.Liban (mandat) .….…....… NEA 
Indes françaises. seras areemueeset 


GCothinchine. 4542800 

Cambodge (protectorat): 

Annam ‘et Lang-Bian 

Indo-Chine..…. (protectorat) .....:.., 
DOM eee es 

RAS ne Pause 
Kouang-Tcheou-Wan.… 


TotalIndo-Ghine....,...:..2.%.1 


1 


| [60:451| 427-000! 


III, OCÉANIE 


Nouvelles-Hébrides :(condominium).....… 
Nouvelle‘Cälédonie-et dependances....…... 


1Tahiti-et Moorea... À 
Hes Touamotou ….…..? 
Tes fGamibier.:. 7.104 
Iles Marquises, Sous'té 

Vent, Toubouaï, etc.. 


Totäl des Etablissem. d'Océanie.. 


Atäblissements. 


a À ns mm À —— 


IV. AMÉRIQUE 


St:Pierre et Miquelon......: OT 
Guadeloupe et dépendances..,.... 
Martinique... 
Guyane. 3... eeeee ne sv 


ie - és a Ë OBSERVATIONS Pr 
æenseignements mentionnés au eau ci-dessus ont été recueillis auprès des divers 
a) Les chiffres marqués d’une astérisque ne COnstiiuent que des PAR ne RL RECU 
o) Srtace et population «d'après les statistiques de l'Agence générule des Colontes (recensement de 19,1) ; $ Der 
c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial 1923 pour la Syrie et le Liban : ceux du commerce! 
ral 1922 pour les autres colonies, Sauf Tunisie, Maroc, À. O. F,, Madagascar, Somalis, Indes Françaises Indochine, Nouveil 
4 en ce 7 D DR EN Fée Peer ee ne «Guadeloupe, Martinique et Guyane (1923) : Algéri: 
uvemen a navigation maritime se rapporte à l'année 1922, sauf : J'A.E.F., le Cameroun et la Syrie (année 1 
Ar Algérie, A Mar06, l'A. 0. F8i me Nouvelles-Hébrides (Année 1023 de pour Jl'A.E.F., le C roun et la ie fs ée 19 
€ ongueur des voies de communication est celle des routes et lignes télégraphiques en service à la fin du 2 seme 
(pour le Maroe, longueur -des routes à la fin de 192) et celle des era dr ietlon an der A énbne dE LS 
f) Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires et extraordinaires, à l'exclusion des budgets des servi 
des Gouvernements généraux et possessions autonomes pour ‘1923 (1922 pour Réunion, Syrie et Indes, 1924 pour Tunisie, Maroc, 
F., Cameroun, Togo, Réunion, Indochine, Nouvelle-Calédonie et Colonies d'Amérique, 1925 pour Algérie Madagascar, Somalis “Oc 
g) Le dette publique est arrêtée au fer janv, 1922 en capital et à l'ex. 1922 pour les charges, sauf Maroc (der janvier 1923 en 
1923 pour les Charges), Algérie, Tunisie, A. O. F., Madagascar et Indochine (ler janv. 1924 en cap., ex. 1924 pour les charges). 
Notons encore que le réseau ferré de la côte des Somalis (90 kilomètres) se prolonge en Abyssinie ‘sur une longueur .de 8: 
ires, exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Djibouti à Addis-Abéba, et que le réseau ferré indo-chinois (1.742 ki 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yunnam. 
Signalons enfin que les Nouvelles-Hebrides sont un « condominium » appartenant pour les 2/3 à la France .et-pour 1/3 à l'An 
Les re d'après ce tableau, que nos ‘possessions :d’outre-mer ‘ont une superficie de 12.809.018 klme. (Afrique 11.817.598 
di fou Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 Kimc), avec wne population de 59.157.200 habitants (Afrique 36.370,00 
- dn F Océanie 138.500 -h., Amérique 521.800 h:), un réseau ‘routier de 57:799 kim (Afrique 23.439 kim, Asie 31 493 
à m, Amériqué 1.738 Kim) ef un réseau ferré de 15.219 klm. ‘(Afrique 12:43 kim, Asie 2.766 kim, Qcéanie 60 kh 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN: 


DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D "ÉMISSIONS 


ee millions de francs). 


L U Capital | Encaisse! Cireulat. | Comptes a 5 k «Gant Eneaisse! Cireutat.| Comptes. Capital | Encaisse | Cireulat, | Com #3 
5 DATES Det métal | fidu- [eourants POS DATES | et | métal | fidu- |courants rent | DATES 0 Lula | fe | ourets A 
2 péserves | que , claire | et dépôts] 7" 7 - réserves| lique | ciaire” | et: et dépôts réserves | lique |:ciaire | et dépôts 
I! - ù = | psg) ———— nn | nt | Smtemmants | *, cmmmtesmtt | comes | 
j | nouer de Haba = NE ; Banque de la Réunion Banque de la Martinique 
(Algérie, Tunisie) À “ (Réunion)  ’. È (Martinique) 
11914 31 octobre. |, 54,91, 53,4 | 354,2: 53.4 |: 434.02] 914 30 juin..,.je 5:31 304, SA 2.61 5.0/191430 juin. 45 2:0 5.8 457 47 
1923 dé * 16. CHE | 8, 6 fous sus | m7 | DR. - de: | 40; 5 || 10,0: | 32.6 En 17.3 [14922 d® 9:3 3,7: |: 20.4 10,5 | 16:4 
1924 de 1 83,8}: 89.7 11.173.241 64.4 |: 916: 12 4923: ds : 40:01* 1119 SRE 152815 716 1923: d® 8:5 4,2 22.1 6.6 7.3 
| Banque d'État du Maroc |: : . _ Banque dé Sÿrie (1): Banque dela Guadeloupe | 
Maroc) è : (Syrie) (Guadeloupe) | 
4922 31 décemb.] 31.1 50,1 | 240,9 F 90.8 1.212:.0 1M921 31 décemb.] 28.0 37.4: | 204.5 » 219.5 [1943 30 juin... 42° 2.5 6.3 4,5 1.8 | 
923 do . 84,2 49,5 | 239.8 | 8S#:7|-528:2 |M922 . de: | 28.0"|" 51,9 | 181.2 |: 100.6: É 241.9 |1922 ds 8:1 10,5 | 30.8 | 127 49.3: | 
924 30 sept. 88.8 | 48.9 | 336.1 | 129.8 |. 370.4 11923 d° 28,0 |. 71.0 À 195.5 | 153.3 | 283,6 |1923 d° 5.0 10.0 30.3 11,5 15,9 | 
| Re Fe RER) Se F: ÿ Fe rh CH 0 re la | 
DORE PAL SE ndo-Chine) uyane 
1914 30 juin, 8.9 6:93) 16:55 6.2]. 5:31191331 Lo 95:91: 712 | 86:4 1e 75.7 1:108.2 [1914 80 juin... 4.0 4,0 2.3 0.7 0:9!| 
1923 de 17.4 | 16.9: |:257,0 [ 27,5 | 167.8 14923 81 déc... 154.5 |,329:1:|.831.1 | 430,7 |.921.1 11922 d: 0,6 3.4 | 9,2 3.4 | 2.6 
1924 des + 48:91: 15:07 :384! 8 29.3" | 387:9 [4924 31 oct. 156.0: [1379:9;11:041:0| 497 917.9 1192 3 de 0.6 4.5 10.9 3.2 4,6 


(1).D'après la constitution: de la: cs de Poe «et LE delon »est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 
français et'dés bons-de la Défense: : 
=— 


RECETTES. DES PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


_ Derniers renseignements communiqués à l'Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


> Compa- | He : Compa- ompa- 
Périodc 


: Lee PE .[raisonavec|| Période ; raisonavec|| Période ' raison avecl 
envisagée RÉSEAUX Receités\|* Funnée. [envisagée | RÉSEAUX Recettes: | j'énnée || envisagée RÉSEAUX Recettes | l'énnée | 
; À Docs F précédente précédente] 

Algérie : Francs: |: Franes: ||- AS Or Frances | Francs Cie des Sos Francs Francs 
1jy-25fv.25 | Etat: Réseau oranais: |: 3:661.800/+. 210.000 47n6e 1922 ur ro OR En on0l D 242 gs Année 1924 |Djibouti-Addis- Abeba.| 16.592.000] 43.858.000] 
ERT CPR 900) Année1992|Dakar-Saint: Louis: : [15.105.844 + 193.80 Syrie | 
— — [PALM algérien... 10.262.000 + 810.000! Année 19%] Compag: du Dahomey| 2.448.330) 4 520.170! | se 1093| Damas-Hamali.….………. 40.395.656 |—3.363.608 

: Cameroun où 

Tunisie : Année: 1922/ Etat... g.et.onol 467.623 Indo-Chine _ (1) 
at 1925 EC. EF. des:eh:. de fer Tunisiens! 4.384.000! +  18:000!|. à Medagascar 41p:n7.1924: | Etat. Ensemb.Indo-Ch. 3.183.913 + "449; 096| 
11pr.m.1924/ Ch: de” fers de-Gafsa:. . [26.828 :326}+2. 936504 Année 1992 État... HR 9. 107.232 +2. 5e3. 944/lAnnée 1923 MONA re Lena san 35 :300:000147.200,0001 
‘  Maroc. Révmion ‘Nouvelle-Calédonie | | 
Année 1924|Gh: de ferrmilitaire:. * 36:148:976 #5; 148: 976 Lomé 1923 Btat.. LR SE 12. 4.403528 420:099NAnnée1922fBtat..,,.,.,,,,..:,.. . 247.2081— 36.154] 


(1) En piastres indo-chinoises: 


COURS. DES; PRINCIPALES, VALEURS COLONIALES: À LA BOURSE DE PARIS 


À mréntant| Intérêt Dern. Guns à Môntant}: Intérêt |: Dern. Cours-aul| Môntant| Itérét |: Dern. cours au 
nominal | °® divid- Énominar|ou divid. nomina |on ditid. |e : 
des brut : À dos: brut des brut mme tr < À 
titres |Prlexer- VALEURS: . [prlexer-|! VALEURS i b titées: [PE exer-|. VALEURS 3 
cotés |tice pré- 10° FE  [ctce pré!” 10 fév:|10mars]f ss |tice pré: 10 fév. 10mar 
_tédent : cédent |. cédent | j 
ps | ae ca NÉ Actions diverses: d.francs) Gh. de fer (actions sutle) ; | } 
au comptant et à terme) . 43 T|Rizeriesd'Extrème-Orient| 120. » . » 7 13|Dahomey (Cie Franç. de).| 93 %5| 95 >! 
Fonds garantis parle Sangha Oubangui:....... IR »},121 » 9 37 id. parts... 200 »| 207 » 
a Ë Le Fonds d'Etats étrang.|: 45 »{Dakar: à Saint-Louis... 165 » 762 D) E 
45,000! 30 390 »|,347 vi 62. 25. » Maroo 5 5 HO ue 334 » E »il 4 » on Pres nes > . a 
< 2 1e : ; 5: 100 1 Ë ° 60 » iv à ; e ; 
[199.724 45 n? Mots re 7 25: » ANSE 000 » » 30 »[Mâroc (Cie GE de fer duy.| 390 »| 360 »1l 
1 94.965012 & TA n et HAS “42 25 (Valeurs 4e né ostanE Docks, Eaux (actions) | È 
u Sa | & 
| 17.138 # , Congo Français A 263 » DSP EeNeReRt j 10.000! 100 »|Eaux et lect. Indo-Chine|3555 »|3400 »}}! 
us 4 Indo- Chine D : . Colonies, Protectorats Mhiliérost(action À 
4 95. 1 id. AE 4 ; 5 | à 
‘ 30,00012 4/0 Madagascar . KA er : 48:05 An ee 3 1) À Te fe 240 »|Charbonnages du Tonkin|1750 »|8150 »|} 
mA pare Mare ne 1. LEA Eee 17.50] Martinique ÿ 9 1911..1 329 »| 846 > Mines Métallurg. (act.) L 
Le ae sursseet rs 20 »|Nouv. Calédonie 4 s 1909.[ 294 »! 290 » ‘187 50 lAlgérieTunisie (Omnium)|3405  |3500 »| 
198 493] 45 »Tunis 3 © 4809. """"""" 2245 20) »IRéunion 4 % 1907...,.... 415 »] 496 » 200 »IMôkta:el-Hadid 4480 »14985 »l 
î 47 50 Goury. Tunisien 3% % 1908 301 » 330 » ie Nickel (Le) Re DR GA »l 590 »A- 
Emprunts de Colonies| ë RÉEL RENE TN TD AS UE NE TRES 
et Protectorats ie Départem.,Villes franc. 3 
ts (actions 
54.739! 15 » Algérie 3 501 A nee 242. 35 »|D. Gonstantine3%297,r 1000 814 »l 814 » TAMSDÉLEPA ) | 
b75.000| 30 »| id 6 4 492%... 874 + 83. »|Constant:3,30% 1895r.1000! 640. »} 645. »]]: 5,000!. 35 »|Havraise Pénins. Navigat.} 530 »| 505 »| 
Se : 50 pois #% “4 3002. 220 : RO » Dakar 4% net 1911... YA 367 » 20, | Navale de l'Ouest........ » » » »] 
| Er » id,  obli Re ee Banq., Soc. fonc. (act.) ur bus Aotions diverses | 
se sai e de l'mao- Ge 00 241.000! 175. »Distiliérie de l'Indo-Chine 3100 »19205 »} 
| ; - : de de re Anse. ere 540: »l 650: » “80, 5: »|Paris:Maroc.......,.,,..., »[ 66 » 
1 25,000! 26 728] Banque de l'Algérie... 14640: »|4 RES Re Ë br 
3 id. de la Martinique °560° »1° 550 » . 
qe EC Re EN 143 06/-id. de la: Réunion..….|1250 »}1299: ||; PR NP DAS UR | 
: 8 ji sn Fe ‘id... Franer dé ae Le » He DIE (actions) 
ï ' id. del'Afriq-Occident.|3 »13320 pif NOR Er 
à 6 »[B. Indus. de l'Afriq. Nord|,285 v| 210 »||. nn aemeles Le bel 
|.) a BSUAIgert es | 200 » Grédit nent ee L 8 > Pa ng Eee Lie (Sté d'Etnd. min) QE td 
h 25. re 2 ke Bougie (Sté d'Etud. min 5 »| 55 » 
| 47.000! -28.75|Ouest-Algérien. ..…......,|341- :  8- |Algérien.de Prod. Chimiqi|.140 50} 140 » 
ê h ; Chemins re on, 30° » PRosphates Tunisiens'1 458 »1 471 »h 
Phosphates \ ri see si deferrouttd')|] 100 »] 90 50 Afrique et Congo........ 64 50] 60 »k 
36.000! 32 »|Phosh.et Ch.fer Gafsa (ac:)| k 780: ? 409) »f° act: pr. 200%.p. {1° 100 »] 90° » 10° »|Kong(Cie Français.de)100! 160 »| 187 »% 
» À! 51 857 id. 5es = parts ns Bastos(Manuf. de Tabacs | 481 »! 455 » 


30 » Gal. Franc. Ch. fer g. des)l 425 »l 357 » 
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SERVICES CONTRACTUELS 


DÉPARTS À DATES FIXES DE MARSEILLE POUR 10 ASE 

L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDC-CHINE él : 
LA CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - LA RÉUNION FR 
MAURICE - L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- “CALÉDONIE cn CAEN 


LIGNES COMMERCIALES 
SERVICES RÉGULIERS AU DÉPART 


VOYAGES CIRCULAIRES EN MÉDITERRANEE à 
par les Paquebots de Luxe : («SPHINX », (LOTUS », (LAMARTINE», (PIERRE LOTI». Prix min.: 4.950fr. en 2°cl.; 3. 100 fr. en sr 
Brochure spéciale adressée sur demande ; 


CONSIGNATION — TRANSIT — REPRÉSENTATION 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A : 


PARIS (Siège Social), 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) 3 Place : Sad Ca 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en outre, représentées dans tous leurs ports desservis par leurs vavires ; 
ainsi que dans les principales villes de France et de l'Etranger par des Agents et des Correspondants S 


BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 


Société anonyme fondée en 1904 — Capital : 150 millions de francs RE 
Siège Social : 5 et 7 rue Chauchat, 14 et 16 rue Le Peletier Re 


PARIS 
CONSEIL D'ADMINISTRATION Lee 
MM. De VNIBLERE: PiéAGen, PHONE MM. Georges HEINE, Administrateur, ‘SE 
Charles SERGENT, Président, : Maurice HOT TINGUER, BUS 
Frédéric MALLET, Vice-Président, Jean JADOT, 
Alfred BONZON, Administrateur, Louis LION, 
Joseph COURCELLE, — | André de NEUFLIZE, 
Henry DARCY, Re T Eugène SCHNEIDER, 
William d'EICHTHAL, — Philippe: VERNES, 27 © 
Jules EXBRAYAT, — | Humbert de WENDEL, 
F. FRANCÇOIS-MARSAL, — x EU UNSS 
à DIRECTION 
M. Paul BAVIÈRE. .,...... . Directeur -Général, : 
M. Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur - Général Adistné É 
MAN Albert. BOUDER, Direcieur, MM. rt MASSE. Directeur-Aajoint, 
Octave THO Lucien KASS, : ZA 
Gharles LÉTONDOT, Secrétaire Général. Alfred STRAUSS, NS 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE LA BANQUE A 

Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis et à échéances, Lettres de crédit, Opérations de ae Ordre | 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts sur titres, Encaissement de tous coupons, Garantie con 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, se de re k 


RC 
ST TS 


se a 


F TELEPHONIE 
| AUTOMATIQUE ET MANUELLE 
 PETIT MATÉRIEL 


 HPOUR L'USAGE 
ET DOMESTIQUE 


“THOMSON ” 
ASPIRATEUR DE POUSSIÈRES 


“ THOMSON 22 & 


COMPAGNIE FRANÇAISE 


 THOMSON-HOUSTON 


a SOCIÉTÉ ANONYME = CAPITAL : 200.000.000 FR, === 
173, Ba Haussmann, Paris 8° - Do repeer Éiysées 83,70 à 88,79 


ne = | SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


INDUSTRIEL! 


Qt 


Reg. Com. de La Seine n° 104.380, 


Compagnie Hayraise Péninsulaire 
| de Navigation à Vapeur 


ER ANONYME AU CAPITAE DE DIX MILLIONS DE FR. 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 
de Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille 
pour l'Algérie, la Tunisie, Port-Said, 
la Côte française des Somalis, 
la Côte Orientale d'Afrique, les Iles de Madagascar 
la Réunion et Maurice 


DIRECTION GÉNÉRALE : 10, rue de Phalsbourg, Le Havre 
SIÈGE SOCIAL : 10, rue de Châteaudun, Paris 


AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


LRouen....…. .. 2, boulevard des Belges. 
Dunkerque MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Beaumont. 
Nantes ......… Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse. 


Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 
_Bordeaux..... MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 


Marseille ..... M. Rocbe, 18, rue de la République. 
mes: Com. de ja Seine n° 37.912. 


AGENCE GÉNÉRALE des COLONIES 


Service des Renseignements 
GALERIE D'ORLÉANS (PALAIS -ROYAL) 


SOCIÉTÉ CHIMIQUE DES USINES DU RAQNE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS.-ES or 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
Acétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOÏID : Celluloïd de Sécurité 


Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 
Métabisulfite de potasse pour le traitement des 


Vins. 
Chlorures d’éthyle et de méthyle pour machines 


frigorifiques. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 


Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rnumatismes. 

Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 

La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21,rue Jean- -Goujon, Paris. 
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TUBES ex ACIER 


pour toutes applications 


COMPRESSEURS | 
id 1 ADMINISTRATION : 
BOPTEEESS A | 2, ue de Madrid, PARIS Tarn 
PIÈCES . 
ÉOBGE de Usines da TILLEUL 


ACIERS 


MARTIN: 


“ MOULAGES 


acier ou: fonte 


EN G RENAGES. 


droits, à chevrons: à 


 PIECES MÉCANIQUES: 


brutes ou usinées 


à MAUBEUGE (Nord)}-- Téléph. Ne 15, à Mage 


Wagons x houille ettà minerai 

Wagons: * déchargement automatique 
Wagons à grande: capacité RS + 
Wagons baseulants: — Wagons réservoirs, ete. 
Tenders: —. Constructions métalliques un | 

voue à voyageurs-de-tous:types etidetoutes classes 
Locomotives:et Tracteurs élec # A 
Petit.matériel roulant pour mines 


Î 


RAR RAR RARE 
pad) 


PL 


\k | ; Usines d’'IVRY. 
|] : 97, boulev. National, à: Ivry-Port -- Tél: bein 0149 


Société Métallurgique 


de: 4 
À ((: Voitures de luxe— Voitures métalliques 
eu: 1»). 
Monrsarn-AuLnoye on 
22; RUE DE L'ARCADE: PARIS VIN ! Voitures de toutes dise et de tous types à 
Adresse.télégr. : MONBACIER-PARIS: Ë Carrosserie automobile 


Reg. Com. de la Seine n° 148.045. Reg. Com: de là e 


= = A > 
RTE 


SE À 4 40 GS LR ER LR EN RE RS A 4 1 NS ER 4 RS RE AC ES 


ROYAL PROVENCE 


Grand Vin Mousseux 


(ll 


L'ANNUAIRE COLONIA . 


Édition 1922. (85 nt 


Cet. ouvrage;. unique. en son. genre, cor 
toutes les possessions françaises : Alg 
Tunisie. et. Maroc compris, donnant les nsei- 
gnements- les. plus complets au. point de : ue 
commercial, industriel et. agricole. + ER 


TRAITÉ PAR LA MÉTHODE CHAMPENOISE 


Hors Concours 
(Membre. du Jury supérieur) 
EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE. 1922 
Idéal pour l’Exportatiop. 
EALCOOL 12 
Caves. et Vignobles: à ROGNAC. (B.-du-R:). 


_ Reg. Com: dé Salon n° 1:0680. 
A 


Priæ. : 25 francs (port. en: sus) : = | 


Départements, colonies et étranger, 
mandat.28 francs. 


on eee ns met 2 
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_ Crédit Foncier È 
d'Algérie et de Tunisie} 


FAITES 


| 
Î Société anonyme 
| OPÉRATIONS au Capital de 125.000.000 de Fr. 
1 (Fondée en 1880) : 
1 de 8 Immatriculation au Registre du Commerce ‘d'Alger. N° 3783: = 


É 
= 
- SIÈGE SOCIAL : $ 
Alger, 5, Boulevard de la République . 
SIÈGE ADMINISTRATIF : 


SUCGURSALES 
Paris. 43, Rue Cambon, 43 (1°: Arr.) 


& 
AGENGES 
à PERIS &:en PROVINCE 


SUCCURSALES: ä 
Bordeaux-- Marseille -- Nantes -- Lyon ù 
Blida -- Bône -- Constantine -- Oran EF 
Sétif -- Sidi-Pel-Abbès -- Tunis A 
Casablanca -- Tanger - ‘La Valette = 
5 

: 

ë 


‘Gorrespondants 


Londres -- Gibraltar -- Beyrouth 


sut toutes les places 


Etplus de €0 Acerces en Algérie, Tunisie et cu Naroc 
de France et de l'Étrahger PR ne Ent 


IL TC TO OO O1 OO 1 


| 
I TOUTES OPÉRATIONS DE /BANQUE ÆT DE BOURSE 
ET A TT 


[COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS 


| ‘Capital 250 millions de francs (entièrement versés) 
A Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, 14 


Succursale : Place de lOpéra 
"Reg. Com. dela Seine n° "50.816. 


: | | AGENCES | 
5j | 44 Bureaux de quartier dans Paris — 15 Bureaux :de Banlieue — 208 Agences en Province 
À 13 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans ‘les Colonies et Pays de Protectorat 
| Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
4 Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, ‘Sousse, Sfax 
À | AGENCES À MADAGASCAR : 

1 TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARV 
1 Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 

‘à 

hi | 


OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


} 

x 

; 1 Négociations de traites documentaires ou libres sur-la Frarce, Jes:Colonies et l'Etranger. Avances-sur produits exportés du pays. 
Opérations de poudre d'or : achats et avances. Ordres de Bourse. Letires de Crédit. 

Tirages et transfert par câble et par. lettre «ur la France et PEtranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


Opérations du, Comptoir | | Lettres de Crédit pour Voyages 


Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte de : : , 315 : 
RE as Re Le Comptoir National d'Escompte délivre des Lettres de Crédit 
chèques. Acbat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 


4 (| Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de UT ! 
ln fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d'un carnet 
l Garanties contre les Risques de remboursement au pair. Paiement.de | -d'identité.et-d'indications et cifrent aux voyageurs les plus grandes 
| coupons, etc. | | | commodités, en même temps qu'une sécurité incontestable. 
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PO tr ST St 


BANQUE FRANÇAISE 


DE 


L.° AFRIQUE 


Fondée en 1904 


RS 


: 


CAPITAL : 20.000.000 DE FRANCS 
Siège Social : 23, Rue Taitbout - PARIS Éa 


ÉFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS DE BANQUE 


EN FRANCE 


et en 


AFRIQUE OCCIDENTALE ET ÉQUATORIALE | 
4 


AGENCES en FRANCE 


Bor deaux, 37, Allées de Tourny eee : à À 


—_—— 


EST 
De À 


| K 

| Marseille, 69, rue Paradis, Ë L 

| AGENCES en AFRIQUE à : ee _ | 
Sénégal Soudan Guinée Française Côte d'Ivoire Dahomey | _K 

| (Dakar-Rufisque) (Bamako) (Conakry) | (Grand-Bassam) (Cotonou) re X 
1 (Kaolack) nan (Porto-Novo) “4 ( 
: ( Togo Cameroun Gabon Congo Français Congo Belge k 
| | (Lomé) (Douala) (Port-Gentil) ._ (Brazzaville) ES a À 

| (Libreville) (Bangui) ‘27e 7 
jul ë, sn 
R Adresse télégraphique : | | 


m7” 
Le mm 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. Rem 


e VS A 4 F 
Annexe te No 178 PAU IAE ACE "A Prix du Nuwnéro 1: UN FRANC ns \ endredi 17 Avril 1925 
7. qe volume | IRC ss LE TEE s à MAT (34° Année) 
Que F < | à 53 ; mir à | < E 7 +£ « 4 2 Ye A : x 1 = 1 IN° 29 


” 
Pa 


ISTE EUROPÉEN 


Téléphone : Central 46-61 


| Rédacteur en Chef : René THÉRY 
50. rue : Sainte-Anne, Paris (2° Arr!) 


= TUNISIE 


fchellé 


10 20 30 20 foi. 


M Actualité coloniale. — appliquons pas à he. 
13 semble de nos Possessions des. dispositions à 
législatives trop rigoureusement uniformes 
(Edinond Théry). ra 49 et 50. à 
Questions du Jour, — Dé ographie tunisien. : 
ne. — La situation poli e en Tunisie. : 
La culture des céréales el Tunisie. Pages 50 
et-Suivantes 0 ee 
Documentation ‘économiqu 
. générales. — La chasse a baleine dans | 
les colonies françaises. Lois, décrets et| 
arrêtés. — Algérie : Le crédit. agricole et la | 
Banque de l'Algérie. — ‘Redevances miniè- |. 
Tes. — Production ‘agricole | en 1923. 
Tunisie : Production des mines. en 1924. = 
Mouvement du port de Sfax en 1924 — 
Maroc : Autorisation de travaux.— 4. 0. pe 
Réorganisation des assemblées : délibérati- Fe 
:_vés ef consultatives. — - Autorisation d'ou | 
 verture de travaux. — Création de Cham-| 
bres d'agriculture. — Recettes douanières | 
+ ete. — Togo : Attributions du Commissaire 
+: de Ja Répubique — Crédits supplémentai- 
res. — 4. E. F, : Relations entre Brazza-| 


fe: 


7° 


: _ Informations 


_ ville et l'Océan. — Cameroun : Attributions | alties na à NAT 
du Commissaire de la République. — Bud-! JAH À ae 
get annexe, — Mouvement commercial! F / Ï\ # Nr 
ete. — Madagascar : Recouvrements bud- Se) AN LA. 


gétaires en 1924, — Culture du coton. 
Réunion : Electrification du chemin de fer. ; 
Taxation du riz, — Somalis _Réorganisa- 2 
. tion du Conseil d'administration. — Crédits | LE 
supplémentaires. — Indochine : Taux de la! FL 
 piastre, — Chemins de fer en 184 — Port| | - 
de Saïgon en 1923. -— Océanie : Rétablisse- FE ie 
_ ment financier en Nouvelle-Calédonie. es 
etc, — Amérique : Droits sur les rhums ka 
Ja Martinique. — Timbre proportionnel à. 
la Guyane. Pages 57 et suivantes, Fe 


De. Marchés coloniaux, — Pages 63 et 61. 


UE se 
; ! = 


ke | Æékha 
VE 


A 1200 kilomètres de a. ânes. The dù 2 UN 
voyage de Marseille à Tunis : 36 heures. | 
Superficie : 125.130 kilomètres <arrés. Popu- 
lation : 2.094. sa habitants. Mouvement com- | 
n'1 ,76è millions de francs. HE 
310.500.000 fr. F 
5 M Lucien Saint. PTE 
net du Résident général : 
a ete es M: de ne 


“de SR 
. publique, - ) 
M. Dupont : : 


LEGENDE ‘ 
Pas Sais = 


. vaux Dunes M Mae j. 
?s es e ins — 


faire, colonel  Courtot ; 


M. Geoffroy Ÿ Notre ne 
Hilaire s directeur-adjoint M..Barrio ä 
+ FLO TER NS RME ve Eee Fe SE HUE JE 
; re ete :. “ 
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P] SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 
LES ELEMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE Fa 
DEMOGRAPHIE MOUVEMENT COMMERCIAT, FINANCES PUBLIQUES | 
Haportations Navk Dette publique _|R 
Superficie} Habitants] Densité] —… Fe | 
‘ de Charge 
. Franee |Totales 8 
A MO ES au kil. [Müllions| Millions [Miions 
Käl. ear.| Mülliers carré Fa 
1, AFRIQUE # 
ATBOFTET tendent ie Net neeCenpet 513,3888{. 5.806 10.9 À 2.224.012 798.7 
Tunisie (Protectorat}, 5,648, rate 125:180f 2,094 47 7 1,158.9 
Maroc ( TS PR Pr “600.000 *5.400 #9: 614.8]: "779.7 
SAHATA D es derniere ce shodes *2.400,000 *A450 *0.2 » » à 
BÉRERAl en mnaness 195.000! 4.208 6.2 
Mauritanie.….,....,.... 670.000 263 0.4 
Guinée Française... 240.000f 1.934 ‘8.1. 
Côte d'Ivoire. .,.%5,1% 320,000! 4,546 4,9 
AO ER eses NDIROMES ES ut 119,000 861 7.8 
Soudan français ....,.. 1.680.000! 2.476" 1.5 
Haute Volta en o 800.000! 3.118 10.3 - 
Territoire du Niger. ...f 1,450.000! 4.084 0.9 : 
Total À, OF... RME à Z,665-000| 12.490 | 6: 
Too MAR) . 3% serres messe en) 56.000 762 
GADON ESS re Poe x274,810 +389 
A EF Moyen Gongo,.,,.r.ss. *240.000!  *582 - 
+ Pe Pnntrre ONDANEUL-CRALÉ, 500 *498,000!-  *608 
CNE Le ee ee *1 248.000” *1.971 
Potal A. MR, rar: NN AS *2.,955.870 
Caméroun Hnandal)/. 55553 431 ,320 
Madagascar el dépendances...:......,.. 582,180 
ROUMMIOB Sr ue roc Meme u à ,500 
| Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- S 
SÉGTAAME Ress rate ere ee 8.14 » 
Gode des Somalie. re SRE ere. 420.000. 65 
Il, ASIE 
Syrie et Liban {mandat)..,.:..,..,.,..,, 150.000! *2.750 
Indes françaises. 5, Les 515 266 
Dehtnéhine. 7.5 66.000! 3.864 
Cambodge (protectorat). 475.000! 2.403 
Annam et  Lang-Bian - 
Indo-Chine...…., (protectorat)... 150.000! - 4.944 
HoAMDe SrRR 105.0001 6.871 
RON ne rs Nes 244.000 819 
Kouang-Tcheou-Wan., 842 207 
Total Indo-Chine.....,44,..,, 740,842| 19.108 
CSS SERRES | CEE ASSURE 
III, OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium) ..,,.. *15.000 *60 
Nouvelle Calédonie et dependances.,,,... 18.060 47 
«…Fahiti et Moorea....... 1.475 13 - 
Iles Touamotou ,...... 860, 3.1 
Etablissements. { Iles Gambier..:.,......: -30 45 
Iles Marquises, Sous le 
Vent, Toubouaï, etc. 4,933 13:38 
Total des Etablissem. d'Océanie., 3.998 81,5 
TES ISEC Sr | NAME 
JV. AMÉRIQUE 
St-Pierre et Miquelon....... FRA 2 240 4 
Guadeloupe et dépendances. ......,,,:.,. 1.780|: 229.8 
Martinique, ,s.usss.esos-esvseeses FES 985 244 
Guyane... ss cuesseshésesessseneete se 90.000 AA 
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| DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


En milliôns de francs) 


Re > — Entaisse| CI Cireulat.| Comptes ie | Capital: l'Encaisse (Cireutat. ‘Comptes PE) Capital Rnenisse Cirenat, Comptes | 
DATES et métal- | fldu- |courants porte - DATES 01 métal. | fidu- |courants RER et métal: fidu- | courants Porte- 
. {réserves lique | claire |et dépôts : pa réserves lique_ . ciaire jet dépôts| réserves | liquo | ciaire |et dépôts}. 


Banque de l'Algérie (4 Banque de la Réunion Banque de la Martinique 
A Fe Tunisie) . : © (Réunion) (l s (Martinique) 
1914 31 octobre. 54.9 1 53.4 1 354.21 58.4 Ÿ 494.01 #0424 30: juin. …,|  5:3 3.0p ST! 6 EL : 5.0 194% 30 juin....f 4,5 2.0 5,8 
ë 76.4 | 80.6 [russs] ss | NET -. de Ai “Jus | 10.0 | 32,6: 4 7.8: 141922 de- | 9.8 8,7. 20.4 
de 88,8.) 89,7 11,178.94 68,4. k .1 1923 de AO OUR HE QE. Bd 15,8 F 6 14923 d° 8:9 £,2 R3,1 
Banque d'État du Maroc | à Banque de Syrie (1) Banque de la Guadeloupe 
| ‘ (Maroc) : ne : . (Syrie) - (Guadeloupe). 
11922 31 décemb.] 31,1 | 50.1 | 240.9 p 90.8 | 212. 0 lo21 31 décemb. |. 28.0 34.4 { 201,5 j 219.5 [1912 30 juin .…. 4,2 2.5 6.3 
3 RE 2 | 49,5 2 | 81:74 d° | 28.0 54,9 'AST.2 j | 241,9 11922 do 8,1 10.5 30,8 
...k 38.8 | 48,9 | 836.1 129.8 | 370. 4 11923. a 28.0 |-.74.0 1 195,5 1 153.8 | 283,6 [1923 do 5,0 1 10.0 F 30,8 


Banque de Afrique Occidentale * Banque de l’Indo-Chine Banque de la Guyane 
(AOF, AT ES k £ KÈE (Indo-Chine) ,. (Guyane) 
8.9 6:97. 16,5 1.4. 2. 5.3 NEOES 31 décemb,.| 95.9 p 74.2 | 86.4 | 5.7 | 103,2. 11914 80 juin... #.0 1.0 2.3 0.7 
17.4 | ré fur 0: | 27 be; L 16728 4923 31 déc,.,..1 154.5 | 329.1 | 831.1 | 430,7 | 921,1 1922. d: 0,6 3.4 | %2 3,4 | 
18.91 150$ 381.8h 29.35 387.9 [92% 30 nov... | 156.0 À 375.0 11.028,31 50%,4 | 859.6 1923 d° 0.6 4,5: 4: 40.9 3.2 
(} D'après la constitution. de l&: Banque de Syrie: le Service « Émission » est distinct du Service commercial. Le portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 
français et des bons de x Défense: 


RAS ES DES PRINCIPAUX CHEMINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à l'Économiste Européen (Chiffres provisoires) 


#2 0 us a | Compa- re RTE Compa- 
À riode, |, < . | nocoros Hraisonavec]} Période | Ë raison avec ériode ; raison Av@c| 
è envisagée | RÉSEAUX Recettes À année [envisagée RÉSEAUX | Recettes l'année | envisagée RÉSEAUX Recettes | l'année 
$ | VUE : [précédente||. en précédente précédente} 


Franes Francs 


| PEER | È | 
è Algérie LS nes AOF. Apte Cote des Somalis 
d ES 9 

tiv-Puux 25] Etat. Réseau oranais. | 5.0%5.100/+ 223. 106) Pose es a dr de 2. un . al Année 1994 |Djibouti-Addis Abeba.| 16.592.000! 43.888.000] 

TZ | Z ône dues. | 6887200! 1.100 dooltnnée 192?|Dakar-Saint-Louis.::|16.105.84|+ 193.862 Syrie | 

| À 2ows25/P.-LM. algérien... [16.107.000 +1. PA ci tre ve En Ps Xpnée 1923 | Damss-Hamah ….. 10.295.656 |—3.363. 603] 

| : Cameroun ; j 

Fr} Tunisie lAnnée 1922 LT RS Re 3.60. | Indo-Chine (1) 1) 
janvier 1925/C.F.des ch. defer Tunisions! 1.384.000 +  18.000!! Mod Année 1924/Etat. Ensemb:Indo-Ch.f 3.504.3847/+ : 161, Pa 

Hpr.m.194|Ch. de feér de Gafsa... |26.828.326f4 2: 986: 501 knnée 1922Lta HARAS Année 493} YUNRAN.; ... use 135. 300.000 | +-7.200000| 

; :  Nouvelle-Calédonie | 


Année 4992/Etat 5... 947.2081— 36.154 


COCOON CCC CE 


fntérèt 
où divid. 


Intérêt ” 


{où divid. Dern. cours aw 


Dern. Cours au! 


Montant 
| 


s SR brut nee 
F VALEURS + YALEURS LE pr Pexer- VALEURS 
5 à Hômars| 3 avr. | oc : ù 10mars| avr. efce pré- JiOmars) davre 
ue À Fe Fi - | cé cédent Ë 
: PARQUET CID | tee 
4 (Valeurs se négociant _ Actions diverses e Ch. de fer (aclions suite) 
; au comptant et à terme) 3 HAUTES 7 13|Dahomey (Cie Franç. de).f 95 »| 107 » 
Æ Fonds garantisparle | | : {i+.%0,  [Sangha Oubangur....... IE 513% » 9 37 id. Dalissnene 207 »} 317 »| 
S gouvernement a 45 »|Dakar à Saint-Louis... 162 »| 700 » 
se F 306 59 »fIndo-Chine ét dw Yunnan|1329 »|1300 » 
Maroc 92/1008. 326 »| 325 » 60 »| 0 
e Ar GE s Mie |. ide 0 19H10 ::11090 »[ 1060. » 60 ‘»f id. ‘ act. priv.500t.p. pra »[1270 » 
PROD RARE A5 | Af. O0. F3 9. tresne ÉROTOS RS cer ÉA 
D: à S à AA RS ( Valeurs se négociant ae DR A  . de 4 
«4/6 414 . , . 
: Congo Français : A 1908 | CU MR Pet 100- »|Eäux et Elect. Indo:Chine|3400 »|3175 » 
VE | 
: noie ” use Colonies, ne … À Houilléres factions) | 
N j ee : ë #8, Fe 430 à Fe . 240 »|Cbharbonnages du Tonkin|8150 »|7850 » 
3 id, fe 03-1905. D Martinique # LABUAN 346 »} 350 » Mines Métallurg. (act.) 
| k por : s F à. Re TT Nouv. Calédonie 4 %1909.| 290 »| 294 » 99 
; jt 5j AUS. Réunion 4 % 1907.. 196 »| 501 » Deer se lement En 
ans » Tunis 3 % ARR or ne Gour. Danisèn 3 4 % id08l 8801 890 > 200 » Lei . Had... ee : _ “. 
HE) PTE IDE è Je : 
SE Emprunts de Colonies Diner (He. 
e fer et Lrotectorats ; : Départem., Villes franc. Transports (actions) 
45. » [Algérie ? re 260 - 5.830 D'Gonstantine 34977. 4000! 814 »f 839 » ; MULRES : ASE 
30 »| id. 6% 354 » 4 5,699! Constant. 3,300 1895 r.1000! 645 y» 672 » 35 »|Havraise Pénins. Navigat.| 505 »| 395 » 
[7 50 HG-Chiné 8 3 /5,1899-05| 204 1.592.5 Dakar 4 % net 1911,....,1 361 »£ 355 » Navale de l'Ouest. ..:.... » »| »°» 
Eire RUE 3 A us FR Banq., Soc. fonc. (act)| | Actions diverses 
Ra unis # DAUEr 72.000! Bque de l'Indo-Chine....[3400 »[3055 » 175. y:Distilierie de l'Indo-Chine | 30 9 
£ | 3.000! id. de la Guadeloupe..| 290 »| 288 » PR er 3205 »,3205 » 
Banques aitions), id. ü P 5 ylParis:Maroc. , 0 
_ 26 728] Banque de l'Algérie .[4500 » ce id. de la Guyane......! 550 »} 690 » ÉS DES A dette MEN Pro 
65 »|Compagnie Algérienne. ..| 995 » aa LE ie F nee 1 50 À ie MARCHÉ EN BANQUE 24 
34 s G: Pine à 2 et Tunis. 445 - y» E 20 000! & id. Franc a PArrauel 436 #f CU » (actions) 
ke H 6.000! id, del'Afriq.Occident.|3320  »|3950 340 » qe RE Abe ne 4 Se 7 
1 12.500 B.Indus. de l'Afriq. Nord| 270 »| 230 » uasta et de Mesloulæ,., | 0e RES 
8.000! Crédit Algérien….......: 1850 - »[1940 » 7.26 % |Sidi-Bou-Aouane..…..c. 0h pe 280: 
5 f 7.200! Crédit Foncier cotonial...| 748 y» 600 » 8 NON de Re “ Rd : 
l 
I Chemti “fécti 80 »|Phosphates Tunisiens 125} 47k »| 414 5»! 
RE NEA Sea 2 Afrique ét Congo... Re) 588 
LE 5. OUI RE deferrout.d')| 90 50! 97 » 2 »|Kong(Gie Français.de)100| 187 »| 155 50 
= à r sa ac.) - .400 ] act. pr. 2001. » 1 20) »|Comptioirs africains ..... 3 » » 
32 »|Phosh.et Ch. fe La é ) 2.400 pr. 200t.p.f 90 104 Comp f 103 98 
» _51 8571 id. e parts 11245 pl 2.378.5 Col. Franc. (Ch.ferg. des)! 357 »1 363 » __IBastos(Manuf.c de Tabacs.| 455 »l 102 » 


À 


SUPPLEMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN. 


SERVICES CONTRACTUELS . 


| DÉPARTS A DATES FIXES DE. MARSEILLE POELE 

L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - L'INDC-CHINE 
LA CHINE LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - us REUMON 
MAURICE -  L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- "CALÉDONIE PE 


| LIGNES COMMERCIALES. a “4 L 


SERVICES RÉGULIERS AU. DÉPART. DRE : 
d' Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille pour 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, | L'INDO- CHINE et. L'EXTRÊME ORIENT 


de VOYAGES  CIRCULAIRES EN  MÉDITERRANEE 


par les ue de Lo USPHINX », «(LOTUS », (LAMARTINE», ( PIERRE LOTI». . Prix mi 1.950; fr. en 2e cl; 38: 100 Le en nid a. 
? À Brochure spéciale adressée sur demande Res EE ie 


Ed 1 


CONSIGNATION — TRANSIT — REPRÉSENTATION | ie re À es 
POUR TOUS RENSEIGNEMENTS, S'ADRESSER A 


PARIS (Siège Sociab, 8rue Vignon -:- MARSEILLE (Agence générale) ie Sadi-Carnot 


Les MESSAGERIES MARITIMES sont, en Se représentées dans tous leurs ports desiervis par. leurs navires Eur (fl 
ainsi que dans les principales villes de France. et de l'Etranger par. des Agents et. des Correspondants. FRE 


QU DE L'UNION | 


Société anonyme fondée . en 1904 Los ba 
Siège Social : 


PARIS. 


| : : CONSEIL D'ADMINISTRATION. Es 5 
MM. Lucien VILLARS, Pr ésident d'Honneur, He MM. Georges HEINE, ; s dministrateu ù 
Charles SERGENT, Président, | ni .. + Maurice HOTTINGUER, a 
Frédéric MALLET, Vice- Président, Ho den ne “'#-Jean JADOT,: 
Alfred BONZON, Administrateur, LÉ E :.. Louis LION: 


Joseph COURCELLE SAS Ce en. André de NEUFLIZE. 
Henrÿ DARCV: Eugène SCHNEIDER, 
William d'EICHTHAL, — PAU Es — a Philippe VERNES, 
Jules EXBRAYAT, NT e Humbert de WENDE 
F. FRANCOIS- MARSAL, 


| _ DIRECTION  - oi Re 
; N ie Paul BAVIÈRE . .+:....+ Directeur- Général, _ A RSR |: 2 
Edouard CAHEN-FUZIER, Directeur - Général | Adioin 


MM. Georges Gen Directeur, MM. Paut MASSIOT 
Aibert BOUD A — RATE L BE 


Octave THO 
Charles L'ÉTONDOT. Secrétaire Générai 


, PRINCIPALES OPÉRA IONS DE LA "BANQUE 

Comptes de chèques, Comptes de dépôts à préavis. et à échéances, Lettres de crédit, Op rations de € - 

Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Prêts. sur titres, Encaissement de: tous ns, Garantie contre 1er ee 
risque de remboursement au pair et de non vérification ee tirages, Renseignements financiers, | Surveillance de portefeuill etc. 


Ce À 


> 


Correnennss sur toutes les Au de France et de , 


COMPAGHIE FR, FRANÇAISE 


L'EXPLOITATIO LS DES PROCÉ 


: | p ' | 4 + L,, » | Ge É É Fe Se 6 3: 
| PA TTÈN MOMSONHOUSTON 
| FARINE LA AS si \ \ Ne \E Fe TR OCIÉTÉ ANONYME - CAPITAL : 300,000 
à alt 4 PRES SIÈGE SOCIAL : 173 BOULEVARD HAUSSMARN PARIS VI: VIS 
( 


SEL ONEE ÉUSES 8370489379 — ADR . TÉLÉGRAPHIQUE : GÉNÉTRIC — PARIS 
R.C:60349.SEINE 


— Es 


| Ompaie Harraise | Péninsuäre Al 
| ne Man à 


|| SOcIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


SOCIÉTÉ CHIMIQUE DES USINES DU RAONE 


21, Rue Jean- SAUor -- Paris (8°) 
TELEPHONE ELYS.-ES ee 


| SERVICES RÉGULIERS : par. STEAMERS 

| de Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille 

| pose l'Algérie, la Tunisie, Port-Saïd, 

2e la Côte française des Somalis, ie. = 

| Fe Côte Orientale d'Afrique, les Iles de DOS, 
A | Ja. Réunion et Maurice “à 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
2e Acétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOÏD s “Celiuloïd de Sécurité 


: Permanganate de Potasse pour Je traitement des 
| maladies de la vigne. 
 Métabisulfite de potasse pour le traitement des 
vins: 
Chlorures d'éthyle et de méthyle pour machines 
La frigorifiq es. 


PRODUITS PHARMACEUTIQUES 


ee — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
_ Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 
__. Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et  granules, antigoutteux parfait. 
‘La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21,rue Jean- Goujon, Paris. 


er des ns 
M. Lemaire frères et Île, ot rue … mon 


pue l'Océan re 44, “ui es la Dub à . 
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HET SE: AR LL D 0 0 IL 
BANQUE : 
DE L'AFRIQUE OCCIDENTALE 


Capital : 6.000.000 


TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL 
AUTORIS E PAR DÉCRET EN DATE DU-%9 JUIN 1901 


Siège social : 38, rue La Bruyère, Paris 9°. 
Succursales à DAKAR, CONAKRY, 
GRAND-BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, 
Agences à RUFISQUE, 
SAINT-LOUIS et LOMÉ 


CONSEIL D'ADMINISTRATION 
MM. P. Boyer, 0. %, président. 
L. Maurel, %, vice-président. 
S. Simon, C. %, Administrateur. 
G. Schwob, (d’Héricourt) G. ©. %, A honiniateer 
Ph: Dole %, Administrateur. 
H. Nouvion, O. %, PORC RR EN re 
M. Gourbeil, C. %, Gouverneur honoraire des [Colo- 
nies, Commissaire du Gouvernement. 


OPÉRATIONS TRAÏTÉES PAR LA BANQUE PENDANT L'EXERCICE 1922-23: 
161.288.826 46 
21.923.882 57 


Avances diverses:.1. A3. 5.2 EE, 
Escomptes locaux et effets à lencaissement,. 


Escompte en Afrique d'effets sur l'Europe.:.  189.995.574 87 . 
Ventes en Afrique de tirages et transferte sur 

PHUPOPO SL Scene RAS Tan 164,745.215 56 
Ventes en Europe de transferts et tirages sur 

l'AfrIqUe Sr PR de te 52.807.754 52 


Regisire du Commerce Seine : 112-313. 


BANQUE DE L'INDOCHINE 


PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mai 1900, 
& janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 1922 
96, 


SIEGE : Boulevard Haussmann, PARIS 


CAPITAL, : 72 MILLIONS 


SUCCURSALES ET AGENCES : 


PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
BANGKOK = — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 

NKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
YUNNANFOU. — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) . 


Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


Président du Conseil d'Administration : 


M. A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration 
du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL 
Vice-Président-Administrateur- Délégué : M. S. SIMON. 
Directeur : M. René THION de la CHAUME 
Commissaire du Gouvernement : M. A. YOU 


PRINCIPALES OPÉRATIONS 


Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit 
Ouverture de comptes courants et de dépôts 
Avances sur titres, sur récoltes, sur matières 
Escomptes et encaissements d'effets de commerce 
Payement de coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres . 
Location de coffres-forts 
Reg. Com. de Ia sert nes 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPEEN 


no 


Les Cartes 


Géographique de l'A n Fi 


- La série déjà nombreuse" des A céutats cartogra ‘ 
phiques relatifs à VA. O.F. vient de s’augmenter de. 
_quatre feuilles de la carte au millionième, celles des 
Saint Louis, Tidjikdja, Tombouctou et Midal. Ces 
cartes, établies par le service géographique de l'ar ÿ 
El mée, résument tout ce que l’on connaît de ces régions | 
sur lesquelles les réceuts raids transsabariens #2 
rappelé l'attention. RES 

Rappelons qu'il y a quelques mois sont parues les: £ | 
feuilles de Dakar, Thiès, Maka, Rois de la carte. el 
“au 200.000: (1). | 


de 


(Et) Voici les adresses où ces pit cartes sont en “pente 


Burean de vente de Mir Générale des Golonies, ee 
lerie d'Orléans au Palais-Royal, Paris (4er). Le 

M. Barrère, 21, rue du Bac, Paris (7°). 

. Ghallamel, 17, rue Jacob, Paris (6e). 

. Forest, 17, rue de Buci, Paris (6°). % 

. Larose, 11, rue Victor-Cousin, Paris (9). 

. Blondel la Rougery, ?, rue Saint-Lazare, De Le > 

I. Tarride, 18, boulevard Saint-Denis. Paris Ris, 


= PAPETERIE ii EE 4 EI 


L'ANNUAIRE. 


Édition 1922 (35° année) 


Cet ouvrage, unique en son genre, contient LA 
toutes les pôssessions francaises : Algérie, Res 
Tunisie et Maroc compris, donnant les rensei- 
gnements les plus complets au point de vue 
commercial, industriel et agricole. æ 

Prix : 25 francs (port en sus) ; 

Départements, colonies et étranger, Joindre 

mandat 28 francs. ; 


Annuaire Colonial, 185, Péri asty'e FE hs GPasehoya) 
PARIS 


er nr — | 


a ur 


ROYAL PROVENCE. 


Grand Vin Mousseux Re 
TRAIÎTÉ PAR LA MÉTHODE CHAMPENOISE Re, 


(Membre au T urY supérieur). 


EXPOSITION COLONIALE MARSEILLE LE 


idéal pour VExporkation 


| = ALCOOL 42% h 
Cases et Vase à ads. (B-due R. 


| on - Hors Concours: ©. Poe: ru 


net dt De ds dl dur he 5 +. : 


COMPTOIR NATIONAL 


| 


ë 
| 
Î 
À 
4 
: 


1 
5 
| 


SUPPLEMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN ", 


FAITES 


vos C 
| OPÉRATIONS 
de. 
BANQUE 


t 
jbe SUGCURSALES 
& 


AGENGES 


à PARIS &en PROVINCE | 


Gorresp ohdants 
_ sut toutes les places 


| de France et de l'Étranger 


Siège Social à Paris 
Succursale : 


_ 


d'Algérie et de Tunisie 


au Capital de 125.000.000 de Fr. 


Immatriculation au Residlie du Commerce d'Alger . No 3783 


Alger, 5, Boulevard de la République 
SIÈGE ADMINISTRATIF : 
Paris. en Rue Cambon, 43 (1° Arr.) 


Bordeaux -- Marseille -- Nantes -- Lyon 
Blida -- Bênre -- Cons'antine -- Oran 
Sétif -- Sidi-Bel-Abbès -- Tunis 
Casablanca -- Tanger -- La Valette 
Londres -- Gibraltar -- Beyrouth 


Et plus de £0 Agences en Algérie, Tunisie et cu Naroc 


TOUTES OPÉRATIONS. DE RANQUE ET DE BOURSE 


A A A OT T0 


D'ESCOMPTE DE PARIS 


Capitat 250 millions de francs (entièrement versés) | 
| 


LL LR RER mil 


Crédit Foncier 


Sociélé anonyme 


(Fondée en 1880) 


SIÈGE SOCIAL : 


F 
: 
dl 
3 
ë 
| : 
SUCCURSALES : à 
# 
5 
“ 
: 
. 
- 
] 


14, rue Bergère, 14 
Place de l'Opéra 


_ Reg. Com. de la Seine n° 59.816, 


- À GENCES 
44 Bureaux de quartitr dans Paris — 15 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province 
-143 Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


Londres, Liverpool, Manchester, Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 


Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


AGENCES À MADAGASCAR : 
| TANANARIVE TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY 
; . Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
“OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


| Négociations de traites documentaires ou libres sur la France, les Colonies et l'Etrarger. Avances sur EPP Cx pores du pays, 
| Opérations de poudre d'or : achats et avances. Ordres de Bourse. Letires de Crédit. 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur la France et l'Etranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


Opérations du Combtois 


Bons à échéance fixe. Escompte et Recouvrements. Escompte ce 
chèques. Acbat et vente de Monnaies étrangères, Letires de Crédit. 
Ordres de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de 
fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. | 
Garanties contre les Risques de rembo arsenrent aù ge Paiement de ! 

| coupons, ete. No À 


“ 


| Lettres de Crédit pour Voyages 


Le Comptoir National d'Esccmpte délivre des Letires de Crédit 
circulaires payables dans le morde entier auprès de ses agences et 
correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d’un carnet 
d'identité et d'indications et ctfrent aux voyageurs les plus grandes 
commodités, en même temps qu'une sécurité incontestable. 


= SUPPLÉMENT COLONIAL D 
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Siège Social : 23, Rue Taitbout 


A" À 
% “ 


2 HFFECTUE TOUTES 0 


CAPITAL : 20.000. 


æ 


| AFRIQUE 


À 
| 


Vr 


Er. 


| deaux, 37, 
Marseille, 


| Sénégal Soudan Guinée Français 
| | (Dakar-Rufisque) à (Bamako) à : PR AE de 
| (Kaolack) Re tue 

| s 
| 


Togo Cameroun 
(Lomé) ous) 


J'EA 


Adresse 


Reg. Coma. de la Seins n° 1198. 


16 rue du Croissant, PARIS. - 


de 


ne 15 Mai 19% 
——©—————__—— (349 Année) > 
ste : __ N° 80 


Téléphone : Central 46-61 


ai: ssant le 3e Vendredi de chaque mois 


Rédacteur : en Chef : René THÉRY 


NE DOCHINE | 


Echelle 


nies françaises (Ed. Théry) ges 
uestions du jour. — La question. ‘du T 
vellement dau pee Gé re 2B 

Re MOOCIRE 


hr oontéte: a L' nue . de colo: ê 
Q 


mt 
LEE ue Sen ets > 
Matane D RO 


Done. — A Fa a 

— Les es par action 
nies en 1923 — Lois, d UE SM VU ES MENT EVA NAT RSS rt NS D = 

à Algérie : M. Viollette, Gouverneur g a re SR NP NET CE x NT UN CPR RUE _—- = 

+ — Recettes douanières. — DRE SNS : px ; 


Régime na 
î Dakar- St Louis “en Po 


“Crédits ‘supplément 
get. Spéctal. d'agricul 


EME 
ss mROP : 


Directeur GS 
Cabinet, M di 


Pise périeur en : n < . | = 


PTE GLS = 


LÉGENDE 4 


Er] 1 FINE 
Chem: de fer en exploitat®®. atete 
Dr DE “ en projet x + + 
ÿ Se Routes construites .* 
L Fe projetees Ls-=:2e 


Tr: un de A Lo te 
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2 = SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EURO 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE 


# 3 pes £ 


DEMOGRAPHIE “MOUVEMENT COMMERCIAT, 


ie — 


Importations 
ve ‘de. 4 
France 


a  ————— |, ——— 


La 


4.000 fKm. en|Km. en 
…|ionneaux fservice [service 


Km. 


Kil. car.| Millie M 
Ex ie service! F 


1. AFRIQUE 


Algérie. CU CS UN en LT 65.38 5.806 900.5] 42.501 | 5.133 | 4,550 |+15.000 | 519. 
Tunisie ee neo reset 195,180) 2.094 098. 1F- 66 4,500 | 2.072 |-*5.200. 
Maroc ( id. ARS RARE Ne 1...) “600.000! *5,400 ! 272. 28.746 | 1,424 | *5.000 
DARAFA es each ces Re eS *2.400.000!  *450 2 : D ETS Me 
Sénépal is er 495.000! 4,208 4628 4x 
Mauritanie...:..4. 2... 670,000 263 0.4 | 
Guinée Française...... 240.000! 1.934 AE 
Côte)d'Ivoire:. #42. : 820.000! : 1,546 4,9 
AO TE les 2 NY DANONOVS SL DEA 110:000! 7 861 7.8 
Soudan français ..,.... 41,680.000! 2,476 Fu ER 53 
Hauie-VoHa Sr RES 300.000! 3.118 10.3 : 
Territoire du Niger... 4.150.000! 41.084 0.9 
Total ANTON Er rrrenr ei ccen 4.665.000! 12.490 À *2.6 256.5] 533.8] 249.11 419.0] "44 386 | 5.400 | =3.c 
Togo (mandat) ,...,,,.,.44,2....e.. : : 56.000 27162 (Es br s 
Gabon. ae Mae +274.870| +389 | #1. 
ADR OE Moyen Gongo.......... %240.000!  *582 ER 
De EE NE Oubangui-Chari........ *493.000! - *608 vhs 
Tohade ere selon *1.248.0001 *1,971 DE RS DS LES PO A MINES en Le Pan Rent LIRE sq 
AL E OR Ca PCTEN e -072.255.870| *2,850 52. 2] A el BE 17460 | S | 78.807. 
Cameroun (mandat).......... ne 431.320] 3.000 : 25.6 
Madagascar et dépendances. ........,.... 582.180| 3.844 149,6 
Réunion .…..,... ane ID Pie de Po 2,500 10 MEZ 49.2) 
Iles du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- 
er AA ESS inde ee de Le Ty nee 3.514 
COTE dESSOMAlS, Teva ent seems ie 120.000 
Il, ASIE 
Syrie.et J1ban:(mandat)..25.,:...,.527e2 *150.000! *2. 
Indes françaises..." Meatseneseses ave 515 266 
Cochinchine....... RE PS 66.000! 3.864 
Cambodge (protectorat). 475.000! 2.408 
Annam et Lang-Bian D 
Indo-Chine...…., (protectorat) .77.5422 150.000! 4,944 
TankiT Sensor 405.000! 6.871 
BAOP Lien armes ee 244.000! - 
Kouang-Tcheou-Wan.. — 8& a As 
Total Indo-Chine,,,,...4...0, 710.842 ob Ut 
III. OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium) ...... - x15.000 
Nouvelle Calédonie et dépendances. ...... 18.060 
: Tahiti et Moorea.,,....) - _ 41.175 
Hes Touamotou ....,.. 860, 
Etablissements. «Iles Gambier........ re 30 
Iles Marquises, Sous le de 
Vent, Toubouaï, etc.. 1.933 
Total des Etablissem. d'Océanie.. | 
IV. AMÉRIQUE na À 
St-Pierre et Miquelon........ es ee 
Guadeloupe et dépendances.....,..,.:... 
MALIIDIQUES esse danses sep) 200 
GUYANC... rs esse severssetaes 


DAS 


Les renseignements mentionnés au tableau ci-dess 


| e) La longueur des voies de communication est celle des routes et lign 

(pour le Maroc, longueur des routes à la fin de 1922) et celle des chemins 

1j /) Les budgets concernent les prévisions de dépenses (ordinaires et extraordinaires, : 
des Gouvernements généraux et posséssions autonOmes pour 1923 (1922 pour Réunion et In 
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SITUATI o! es BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


LE GE x (En millions de francs). 


> IE x Tr m Fr AE Ter BDSM FLN MR NS M LP EL SOON Er 

TE Encaisse | Compt PEU | LR re EE Captiale Encaissé Cireulat. | Comptes re TR Capital | Encaisse| Circulat, | Comptes Porte- 

et | métal 5 ra PATES: laete : LT fidu- . leourants|s DATES et | métal- | fida- |courants|s in 
: LES BY que. | ciaire |et ve Ë réserves | lique | ciaire et L dépôts 


Banque, ‘de Ka Réunion “De ne Banque de la Martinique 


= nn : Re F (Martinique) 
19124 3 octobre. lots 30 juin... » 3.0 pu 8.1} 2,61 5.019214 30 juin...….f 4.51 204 5.81 1.7} ‘4.7 
11923 de ES 14922": de. ee |. 40.0-F 32.6 F° 114,4 | 47.8 |1922 de 9.3 8.7 on 10.5 | 146,1 
; 1923 do 40,0 | 11.9 | 82:24 15.8 À. 7.641923  & 86.49.29 6.61 7.3 

Res ERNGERE, Banque de Syrie (D) Ë ; Banque de la ORNE 

ES à (Syrie) ‘ à (Guadeloupe) 
: op J 1921 1 Rombe HABNOTESTA 201. 5 » | 219.5 49123 30 juin ..… 4.2 2.5 6.3 425 1.8 
pe 81. NE 528. à 19298 de 28.0 r 54.9 | 481.2: 100. 6 | 241,9 |1922 do 8.1 | 105 | 30.8 752 | 49:3 
LT 129. SE 11923 ose 28.0 | 71.0 1 495,5 3.3 | 283.6 1923 de 5,04 10.0 | 30,3 | 11,5 1. 15,9 

2 6 Ce Banque de lIndo-Chine ” . Banque de la Guyane 
: : AAA le À , (Indo-Chine). (Guyane) 

#1914 30 juin....1: 6. 9 16. 5 6. 2. 5.8. 1913 8L aècemp-. 95. 9j 71.2 | 86.4 75.1 103. 2 [1914 30 juin. 1.0 120 2:8 0,7 0,9 
11923 ER 17 16.9 + 0 l 27,5 167. 8 [1923 31 déc... 1545 5-] 329.1 | 831.1 | 430,7 | 24,1 [11922 d' 0.6 3.4 9.2 3.4 | 2.6 
1924 do” “48. 9 215€ 0 F 381.85 1 29.3. |: 387: 9 111925 31 janv... 457.8 | 338.2 1F926.5 | 482.2 | 752.0 11923 do 0.6 1.5 1: 10,9 3.2 4,6 

0 


(1) D' après ‘a constitution de FR Rs LL: Aid le Service (Ce Émission. » est distinct du Service commercial. Le porteieurile représente ici les dépôts au Trésor 
français et dés bons de la Défense. “ x 
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2 REC GETTES DES < PRINCIPAUX CHEMINS DE. FER. COLONIAUX 


re ETF RENE Derniers renseignements communiqués à l'Economiste Européen (Chiffres provisoires) 


# \ » F alt Vi 


| : RME RE Compa- n Le : Compa- : | Compa- 
LR LS SE ARE NET raison avec|| Période SE} DEN ER raison avec ériode . raison avec 
envisagée RÉSEAUX LA Recettes | l'année |envisagée |  - Réseaux … | Receltes |'nnée || envisagée RÉSEAUX Recettes | année 
il PE DR ES 2 LPC ARE M En PE de td précédente précédente 
| , Algérie se AR Francs «Frames PAST SE AT O7 PE a Francs HAS Côte des Somalis | Francs | Francs 

! À È A p) À S 
Jhiv-15av.25|Btat. Réseau oranais,| 6.671.001 151.200 Année 192 Le Ensemble À. OF (80 ne +552 SoslAnnée 1994 |Djibéuti-Addis Abeba: [16.592.000 | + 3.688.000 
ie un L à Ses Fe 275-000] Année 1922] Dakar-Saint Louis. (15.108.844 | 2 195.862 ri eyes. ie 

J— — |F-LM algérien .…"|20.128.000)+1.507.000) Année 1922 Compag. du Dahomey| 2.446.390 820.470! 4e 15e|Damas-Hamah 10.395.656 |—3.363.60 
4 * : ns D WE = ROIS TR Pl Cameroun Le s 4 È fs Ë 

4 Tunisie PR Année 1992 Rtat 1...) 8.075.070 467,623 Re Ce (1) (1) 
À! janvier 1925|C.F. ès eh. defer FRS ‘4.884.000 18.000 RE NOR Le Madagascar + VE Janv. 1925, Etat. Ensemb.Indo-Ch.!  311,390)- - 7,030 
qur-m192%1Ch: de fer de Gafsa... F26.828.826 2280. 504 Année 1929/ Etat... rie 9.107.332 4 9.583.914] Année 1923| Yunnan.............. 35.300.000 |+7.200 000 
1 Maroc LE \ S | Réunion ER : | Nouvelle-Calédonie 

JAnnée 1924 [ch. Rs fer militaire, æ& 3. 148, 976 +5. is. pre l'année: 1 Etat. ART STORE. 4.463.528 420.092/'Année 1992[Etat ........,......... 247,2081— - 36.154 


: 
Montant ans 
2e Re LS | nominal ob 
È : = É FR Dbese PrrÉ> "des D j 1RQ Ep 
z titres VALEURS tres LP l'exer- VALEURS. 
$ | É : 8 mail] PUS |cice pré- 9 avr 
. cotés celtes cédent 
(Milliers PARQUET. NS à < É “ 
d.franes)| | (Valeurs se a & 4 d-francs) Ch. de fer (actions suife)| 
| au comptant et à terme) Nouv. Calédonie 4 % 1909.12 Dahomey (Cie Franç.'de).| 107 » 
S Réunion 4% 1907........ C id. parts... 317 » 
| Fonds garantis parle SAN UE Tunisien 3 # % 1908 ; | Dakar. à Saint-Louis... 700 » 
RS 4 gouvernement français Er ee . 12.500! 60 »liIndo-Chine et du Yunnan es » 
| 4 PSUES Ro * Départem, illes ranç. 5.000! 60 »l id. act. priv.500€.p.[1270 » 
| 16. 794 5 > s Fes 6% F2 Egg 1 40-000! 30 »IMaroc (Gie Ch. defer du).| 546 » 
[LE AR PNR EURE 6 4% W° 1924: px Constantine 340%r. 1000 Li 3 Docks, Eaux (actions) 
L01.950/2 : %|Aunam et Tin 2 Constant. 3,30% 1895 r.1000! 3: 365 10.000! 100 »lEaux et Elect. Indo-Chinel2175 » 
| +R HS Congo Français 3% ki Dakar 4 2 nêt 1911 CURE Houilléres (actions 
| 15 _«|Indo- Chine 5 9 FAN ee B Soc. fonc. (aet.)| | soie ee 
| 47.501 ‘id. 8 7 1918, | de anq., SO 16.000! 240  »]Gharbonnages du Tonkin|1850 » 
fl #6 Madagascar 2 4 % 1897. |  »]Bque de l'Indo-Chine :. Mi ; : 
|| Hide 50 OS 46 Se Coadétouge D Ce PO Rte 
|: 20° »| Maroc 4 % 1914......,,.:| nn Guyane 590 7.500! 137 50[ Algérie Tunisie (Omnium) | 3320 
1 »h id: JA 1918. 23 id. de la Martinique .…. 570» 20.000! 324 75 ONE ÉLHadid es. iSS4 > 
1 Re {Tunis "1 1892. ecress id, de la Réunion... 1299 »]} 20.000[ _ [Nickel (Le).............. 538 » 
+ ne È id. Franç. de Re Le î : Transports (actions) 
ee ‘de l'Afriq. Occident. : ; “ £ TE Rs. 303 
B.Indus. de l'Afriq. Nord] 243 5.000] 35 »{Havraise Pénins. Navigat.| 395 > 
ve é > Crédit Algériens... c Navale de l'Ouëst....:.., D > 
5 490... 245 G.Fonc. d'Algérie et Tunis. : : 
1% 1924...:..,,.1 336: »f Crédit Foncier colonial. ? RL LE 
Chine 54 %, 1899-05| 210 »| Distillerie de l'Indo-Chine [3905 »[349 
its DU 30 6 1902. 188 »| : y Chémins de fer (actions) RarIS-Maroc cr nn, 60» 


VE 1908-1007. so. |. 


Phosp.etCh,de fer de Gafsa 
id. 5 le pari 

Sangha Oubanglii,:.:... 

MARCHE EN BANQUE 
(actions) 


BB “A _9û 
È mu À »| Algérie (Ch. de fer rout. d') Ë 

»l id. id. act.pr.200t.p.f 1 
col. Franç. (Ch, fer g. des)| 36: 


i180_ »|1239 


132 » 


24.000 | 


103: 
362 


pe | 
26 78 Banque de l Agtie… 1480 » 4500 “» 
65 à Gorpagnie VE CN : 


Chemins de fer (actions) 6,000 Occid. Madag. (Suberble), 60 75 

» Ouasta et de Mesloula....15325 » 

Tunisiens anc. Bône-Guel. 380 660/7.26 %|Sidi-Bou-Aouane...,....; 280 5 

DANONE Si * 5.000. Bougie (Sté d'Etud. min.)} 55 

355 40.,000[ 8  |Algérien.de Prod. Cinq: 131 » 

: Ÿ 25.000! 30 »}Phosphates Tunisiens 125] 414 » 

SES k Fonds d'Etats us 40.000 Afrique et Congo........ 55.» 

17 50 Guadeloupe 3 # 2. se Ft L 8.200] 10 »|Kong(Cie Français.de)100| 155 50 
20 >]. 272 19 08 . 25 -» Maroc DA AQUES ie, | 335 19000! ‘8. »Comptoirs africains . % » 
17 50 Martinique 3 6 7 -25 » A AO ee FT. 1100 1.5000 Bastos(Manuf.de Tabacs.| 402 » 
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ee : Société anonyme fondés ee. 
M Si iège Social : | 
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- « 


Ra COURCELLE, 


pi + Henry DAREV Re 
| dé William d'EICHTHAL, 
Jules EXBRAYAT, 
F. FRANÇOIS- MARSAL, 


M. Pau: BAVIÈRE. 
Æ _ Edouard. CAHE 


| À ‘ MM. Georges Free Directeur, ee 
à Aibert Roma St DES 
CRAUISS THO 
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Bourse, Souscriptions, Opérations sur r titres, Garde de 
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SERVICE DE COMPTES Be AUX — LOC 


BA 


BANO 


_ - SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ECONOMISTE EUROPÉEN 


LL 


__ ASPIRATEUR 


- "ET DE POUSSIÈRES C3 


| MOomson 


DOUZE MOIS DE CRÉDIT 
CHEZ TOUS LES REVENDEURS 


Péninsulaire 


de Navigation à Vapeur 


[SOCIÉTÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. 


Compagnie Hayraise 


SERVICES RÉGULIERS par STEAMERS 


_ pour l’Algérie, la Tunisie, Port-Saïd, 
la Côte française des Somalis, 


+ 


Îla Côte Orientale d'Afrique, les Iles de Madagascar 


la Réunion et Maurice 


| 
| 
| SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris | 
AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


Rouen........ 2, boulevard des Belges. | 
Dunkerque... MM. Lemaire frères et fils, 4,rue de Beaumont. 


} ; 
| | Nantesss#." Cie de l'Océan Indien, 41, quai de la Fosse. 
Saint-Nazaire. MM. Gustin Stoll et Daguzan. 
| Bordeaux... MM. Pritz et Cie, 13, allée de Chartres. 


Marseille... M. Roche, 18, rue de la République. 


| [AGENCE GÉNÉRALE des COLONIES | 
| Service des Renseignements 


GALERIE D'ORLÉANS (PALAIS - ROYAL) 


de Rouen, Le Havre, Bordeaux-Pauillac, Marseille|| 


DIRECTION GÉNÉRALE : 40, rue de Phalsbourg, Le Havre| 


Reg. Com. de Ja Seine n° 97.919 


INSTALLATIONS TÉLÉPHONIQUES 


_ AUTOMATIQUES 


P, SYSTÈME STROWGER 
RÉSEAUX PUBLICS ET PRIVÉS 
DE TOUTES CAPACITÉS 
COMPAGHIE FRANÇAISE 
THOMSON-HOUSTON 

TÉLÉPHONIE, TÉLÉGRAPHIE, T.S, F, € 


254 & 256, RUE DE VAUGIRARD : PARIS (XVe) 
+ SÉGUR 88-50 48 s Æ 


SOCIÉTÉ CHIMIQUE DES USINES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 


TELEPHONE : ELYS-ES GO-71 


Usines à Saint-Fons (Rhône), Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 


PRODUITS INDUSTRIELS 
Acétate de Cellulose et Plastifiants 


RHODOÏD : C#lluloïd de Sécurité 
 Permanganate de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 
Métabisulfite de potasse pour le traitement des 


vins. 
Chlorures d'éthyle et de méthyle pour machines 


frigorifiques. 


_ PRODUITS PHARMACEUTIQUES 
Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 
Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 

- Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rhumatismes. 
Urazine {citrosalicylate de Pipérazine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 


| La littérature complète concernant nos produits spécialisés 
sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera la demande, 21,rue Jean-Goujon, Paris. 


re 


he DE CHEMINS DE fl 1° , ï 


Société FORdee en 1872 Cautile 20%milions 15 “ 


Le 


js “entre te commet À: 
de la. métropole et celles: des colon os 
: on nt de sr Fos ee 
_ mise au point des éditions antérieures, Elle présente 
le tableau complet et exact de toutes les maisons et. 
_ sociétés de commerce, entreprises agricoles où in: | 
dustrielles, établies dans les colonies Free ou | 
cu en relations d'affaires avec elles. - (| 
_Chaëune. d elles fait Tobre d'une notice. 


ADMINIST RATION : 


95, pue de Madrid, PARIS - Tél: Vagram ee] 


since. A TILLEUL 
à MAUBEUGE (Nord) - -- Téléph. N° 15, à Made | 


Wagons à houille et à minerai 

Wagons à à déchargement automatique 
Wagons à grande capacité 

Wagons basculants — Wagons réservoirs, etc. 

Tenders — Constructions métalliques 

Voitures à voyageurs de tous types et de toutes classes : 
Locomotives et Tracteurs électriques ne 
Petit matériel roulant pour mines 


“Un dot nc _go. de. 584. pages. ‘220 
_ Contre remboursement. va < Fe 28 fr, 


7 ADMINISTRATION: / 
Rue dAnjots Paris (C3 


Usines d’IV R Ld'Æ 


97, boulev. National, à Ivry- -Port -- Tél: Gobelins 01-89 | _. 2. on à cr 


(Membre au J Le supérieur). 


Volares de luxe — Voitures métalliques | 
Automotrices.. À 
Voitures de toutes classes et de tous types 
Carrosserie automobile Loi 
Reg, Com. de la Seine n° ss. 
 Reæ. Cou 2 MS 


mcm mn men ones ces co 


Téléphone : 
eut LE VIA L DÉI 
Gutenber 70-22, Lie de Arcade, PARIS (8°) 
La MEILLEURE, la PLUS SURE;ARMATURE du AO _du Ciment, dû Plâtre — TREILLIS LE PLUS 
POUR o DRE : « 

CLOTURES, 
GRILLAGES PROTECTEURS, 
ARMOIRES, RIDELLES, 

, PLATELAGES, MARCHEPIEDS 


2e A MUR DE GARDE 

| et MASQUE PROTECTEUR 
DE BARRAGES 

DIGUES, REVÉTEMENTS 


a nn Ta pau 
: \ L "e 
À LÉ : * 1 RS 
) Fe Pen ; | 


pour 
consolidation de remblais 
. ROPz Ve ; É i % a ve È RE EN Nr te f ù 
TRAVAUX A LATMER — REMPLISSAGE des pans de fer pour . 


- Reg. Com. de la Seine n° 148.646. SUR DEMANDE ENVOI DE BROCHURE, DEVIS 


 D'ESCOMPTE DE PARIS | 


Rae odl 250 millions es francs (entièrement versés). 
Siège Social à Paris : 14, rue Bergère, 14 


Ve Nr EN 


ne R _ Succursale : Place de l'Opéra 


ue. ee Reg: Com. de 1a Seine n° 69.816. 
; — ——— AGENCES. 
se ne as “a Hate dans Paris — 15 Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province 
te 19: Agences. à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


r cn À rue Bruxelles, Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
ru Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


AGENCES A MADAGASCAR : 

RIVE - = “TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TÜLEGR — MANANJARY 
Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
OPÉRATIONS DU COMPTOIR A MADAGASCAR 


Négociations de traites documentaires ou libres sur la France, les Colonies et l’'Etran ger. Avances sur produits exportés du pays. 
i : Opérations de poudre d’or : achats et avances. Ordres de Bourse. Lettres de Crédit. 
| _ Tira ges et transfert par câble et par | lettre sur la France et l'Etranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


Ur Opérations du. Comptoir RS re ne nas Écttres de Crédit pour Ven. 
# OA re à échéance fixe. Escom] te et Recouvrements. Escompte. de ; Le ee . CS ae 
| chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres de Crédit. | es RE Re dés ie de es 
D Ordre de Hourke Avanet- she litres Chèques (Fraitess, Envois de | .CHCn'a/70R paya9. ce Qans 6 monee enter SUprés de ses agences 6 
- fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. | Correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d'un carnet 
| ; en au Re ps de d'identité et d'indications et otfrent aux voyageurs les plus grandes 
| . 
| 


. Garanties contre les Risques de r mb pe ; ie Rob 
; commodités, en même temps qu’une sécurité incontestable. 


ane ete. 5 
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FAITES 


“par r décrets des 21 Re 1875, 20 février 1888, 16 mai 1900, : Re 
4 Fe none 1921 et R 2 janvier 12 : Fret 
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Fondée en 1904. : _. _ “wl 
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Siège Social : 23, Rue Taitbout - PARIS ( 9) : | 


EFFECTUE TOUTES OPÉRATIONS D BANQUE. 


EN FRANCE | 


et en Re: su 7 


AFRIQUE OCCIDENTALE ET. ÉQUATORIALE) à 


FRERES 


AGENCES en FRANCE 
Bordeaux, 37, Allées de Tourny 
Marseille , 69, rue Paradis, 


AGENCES en AFRIQUE = à os Le + 

Sénégal Soudan Guinée Française Côte dois. Dehors 

(Dakar-Rutisque) (Bamako) | (Conakry).  - | (Grand-Bassam) - “(Cotonou ns. 2 

(Kaolack) = a (Porto-Novo) ‘# (1h 
Togo Cameroun . Gabon Congo Fishosis Congo Belge. 


(Lomé) (Douala) _ (Port-Gentil) (Brazzaville). KR 
(Libreville) -__ Bangui) | 

_ Adresse télégraphique : EQUATEANR ï 

Reg. Com. de La Seine n° 119.518. Fe è Se D ER D'ART CERN SÉESSES 


I. P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — SIMART, imp. 


A4 0%; VMéndredi 19:Juin.1925 ”? 
, (34 Année) 
+ N° SI 


E EUROPÉEN. 


Téléphone : Central 46-61 : 
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Das érott à a faire, por Acier 10° #oulon Ne 


<a oo de bovins ‘en 1924. 
Situation. militaire. — Dépenses oCcasion- 
.nées par da guerre. — Commerce extérieur 


“en 1924. Autorisation d'ouverture de 


travaux, — 40. : Chemin de fer de la 
81 Côte d'Ivoire en 1924. — Budget local du 
ie dé jour. Soudan. — Togo : Ouverture de crédits 


supplémentaires. — À, E. F, Gouverne- 
ment général. — Cadre de la trésorerie. 
Madagascar : Production agricole de la 
are de Tulear. — Cheptel de la. pro- 
de: Tulear. — Chemins de fer en 1923. 
Ouverture die crédit. — Sy- 
roquction agricole. — Indochine 
— Création ie RS 


te 
cation et l'électrification 


S: AE de bronze dal 


on des monnaies anglaises. — "Océanie : Ré- 
Pe Algérie : : de. diner, en re Calédonie. 
1924. — Production, m _— AnorE 


oitationr des mines 


.[ 10 80 60 4 20 0 


— Maroc : 


Budget pour 1925 


6° 


la Martinique. — Impôt locatif en Guyan- 
ne, pages 90 et suivantes, 
Marchés coloniaux. — Pages 95 et 96. 


nn MAROC 


Fe 1.500 kilomètres de eut France. Durée du 
voyage de Bordeaux à Casablanca : 3 jours. 

Superficie : 600.000 kilomètres carrés. Popu- 
ation : 5.400.000 habitants. Mouvement com- 
mercial en 1924 1.390 millions de franes. 
> 431 millions de francs. 

Résident général : Maréchal Lyautey ; dé- 
légué à la Résidence générale : M. Urbain 
Blanc : secrétaire général, M. Doynel de 
Saint ‘Quentin : chef d'Etat-Major, général 
Heusch. 

Directeur de l'Office du Protectorat à 
Paris, M. Nacivet ; directeur sort M. Mou- 
: conseiller de l'Office, M. À. Terrier. 


St-Pierre et Miquelon... .….. Ne nan RS 


t ; es 4 
2. , * SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN ä 


LES ÉLÉMENTS DE L'ÉCONOMIE COLONIALE FRANÇAISE 


DEMOGRAPHIE MOUVEMENT COMMERCIAT. DE COMMUNICATION FINANCES PUBLIQL 


| | Dette publique 


ÿz “M 


fr 


Kil.-car.! Milliers 


{service vice 
1, AFRIQUE ë e |servic 


Algériez : re en Eee A Ne ie ee 515.588 5.806 10.9 À 2.224.0/ 2 08 7 570 |*45:000 À 519. 
Tunisie M Ua DR AE DANS Ne 195,180 2.094 17 ? 927,9 2,072 | *5.200 À 219. 
Maroc ( id. Te 600.000! "*5.400 *9:0. ? 809.4 1.424 | 45.000 
SANATA LAURE Dee Ra0t *2,400:000! : *450 *0.2 » a » | 5! 
Sénégal 195.000! 1.208 6.2 
Mauritanie... a 670.000 203 0,4 
Guinée Française...... 240,000! 4.934 8.1 
Côted'Evoires Nat 320.000! 1,546 4,9 
AO TE EST sENIDahomer rs nette 410.000 861 7.8 
Soudan français ..,.... 1.680.000! 2.476 4.5. 
Haute-Volta ...:.,.,... 300.000!- 3.118 10.8 © 
3 -L Territoire du Niger. ,.,} 1.150.000! « 4.084 0.9: 
TOLAMA SO FE 0 RUE 1..-1 4.665.000! 12,490 
Togo (mandat) ,.,.:.4,..4srsestete. Ÿ 56.000 762 
ED RUE Te +974.870) +380 
don Moyen Congo ........ ,.4  *240.000| +582 At 
APE LA ER Oubangui-Chari........1 *498.,000 x608 : ë 14 : # : ou | 
DORA CL seRtees 1°1.248.000! 1.271 MAS S ÿ à 4 Mes AE Ve 
TofalA: HF... HÉERIR US 1°2.255.870| “2.850 ; 3.0 ; 
Cameroun (Mmantal) he chere 431 320 3.000 6. 
Madagascar et dépéndances........1..2 582.180! 8,844 5. i 
MÉDIUM ALERTE CIRE et US 2.500 178 69. 42: 8 
lies du Sud (Kerguelen, St-Paul, Am- 
SORA RS RUN. leaders AVE 8,b14 
Côté des Somahs, 5e nettes Lee ter 4120 :000 
II, ASIE ; 
Syrie et Liban (mandat).......,.....40%, *150,000 
Indes françaises... rss. . 545 266 |. 
Gochinchine.; :.:.:..41 66.000! 3.864 î k 
Cambodge (protectorat). 475.000! 2,403 
Annam et Lang-Bian 
Indo-Chine..... {protectprat) 4.202; s 450.000! 4.944 
TOARID 0 ee re 105,000: 6,871 
ADSL SE bre ve 214,000 819 
Kouang-Tcheou- Wan, 84? 207 3 
Total Indo-Chine...,,...... vos | 740.842] 719.108 “ 
III. OCÉANIE 
Nouvelles-Hébrides (condominium) ....:. 
Nouvelle Calédonie et dependances.....…. 


Tahiti set Mooreñ.:. 2 A0 47 PE AS 2 AA ER ER MS PRE TE te A 2 

Iles Touamotou.,..... 

Etablissements. <Iles Gamhier....,.....: 
Îles Marquises, Sous le 

Vent, Toubouaï, etc.. 


Total des Etablissem. d'Océanie.. 


a | | se | nm 


YV. AMÉRIQUE 


Guadeloupe et dépendances....,.......,. 


Martinique.......ssessssreessssepents 
GUYANE ss sseresmeenerrsens ET vpesre É 
OBSERVATIONS Re FAR AGE DR 
Les renseignements mentionnés au tableau ci-dessus ont été recueillis auprès des diverses Administrations officielles.» 


a) Les chiffres marqués d’une astérisque ne constituent que des estimations approximatives ; He 

b) Surface et population d'après les statistiques de l'Agence générale: des Colonies (recensement de 1921) ;. 1 VÉRINS 

c) Le mouvement commercial comprend les chiffres du commerce spécial 1923 pour là Sÿrie et le Liban ; ceux du commerce 
ral 1923 pour les autres colonies, sauf Algérie, Tunisie, Maroc et Cameroun (1924) ; ST >: ; | Re ee 

d) Le mouvement de la navigation maritime se rapporte à l'année 1982, sauf pour V’AE.F,, le Cameroun et la Syrie (année 1921)"et 
l'Algérie, le Maroc, l'A. O. F. et les Nouvelles-Hébrides (Année 1985) : _. 72 pe ae TEE 4-54 

e) La longueur des voies de communication est celle des routes et lignes télégraphiques en service à la fin du £e sem 


{pour le Maroc, longueur des routes à la fin de 192) et celle des chemins de fer en exploitation au 1% décembre 1924 ; Lu 
l) Les budgets concernent les prévisions de ‘dépenses (ordinaires et extraordinaires, à l'exclusion des budgets des services à 
des Gouvernements généraux et possessions auton0mes pour 1923 (1922 pour Réunion et Indes, 192% pour Tunisie, A. OF. Re 
Syrie, Indochine et Colonies d'Amérique, 1925 pour Algérie, Maroc, Togo, Cameroun, Madagascar, Somalis, Nouvelle-Calédonie 
g) La dette publique est arrêtée au 1® janv. 1922 en capital et à l'ex. 1922 pour les Charges, sauf Maroc (1% janvier 1923. 
1923 pour les charges), Algérie, Tunisie, A. O. F., Madagascar et Indochine (1* janv. 194 en cap., ex: 1%4 pour les charges), 
Notons encore que. le réseau ferré de la Côte des Somalis (90 kilomètres) se prolonge en Abyssinie sur une longueur, de € 
tres, exploitée par la Compagnie du Chemin de fer de Djibouti à Addis-Abéba, êt que le réseau ferré indo-chinois (1.742 kil 
prolonge en Chine sur une longueur de 477 kilomètres, dont 405 exploités par la Compagnie du Chemin de fer de Yunnai 
Signalons enfin que les Nouvelles-Hébrides sont un « condominium » appartenant pour les 2/3 à la France et pour 1/3 à 
On voit, d’après ce tableau, que nos possessions d'outre-mer ont une superficie de 12.809.018 kimc. (Afrique 11.817.598 
861.357 kimc, Océanie 37.058 kimc, Amérique 93.005 kimc), avec une population de 59.154.800 habitants (Afrique 36.370,000 hab: 
29,124.000 h., Océanie 138.500 h,, Amérique 521.800 h.), un réseau routier de 57.799 klm (Afrique 23.439 Kim, Asie 31.493 kim, 
1.129 kim, Amérique 1.738 kim) et un réseau ferré dé 15.18, Kklm. (Afrique 12,678 kim. Asie 2766 kim, Océanie 60 im). 


Capital |Encaisse| Cireulat. tes. 
ET métal- | fidu- Tome Porte 


LARGE lique claire et dépôts 
Re - o 
: Banque de TAtgérte 


feuille ||. 


(En millions de francs) 


FES 


DATES 


_suPPLeMENT COLONIAL DE L' 'ECONOMISTE EUROPÉEN 


| DERNIÈRES SITUATIONS DES BANQUES COLONIALES D'ÉMISSIONS 


Encaisse| Cireulat. | Comptes 
métal: | fidu- | courants 
lique | ciaire |et dépôts 


Capital 
et 
réserves 


Banque de la Réunion 


vo Encaisse Cirenla. 
et métal- | fidu- 
réserves] lique: | ciaire 


Banque: de la Martinique 


(Algérie, Tunisie) . ERA x (Réunion) (Martinique) 
‘111914 31 octobre. 54.9 | 53.4 p 354.2 53.4 | 434.0 1914 30 juin 5:3:u> 8.0 8.1 [°° 2.6 5,0 1944 30 juin... 4.5 2.0 5.8 4x7 4.7 
111923 des ue 76.1 | 80.6 [. 034.3 su | 781.1 111922 ds” + | 10,5 | 40.0! 32,6 | 11.4 | 47.8 11922 de | 9,8 8.7} 20.4 | 10.5 | 16.1 
11924: d° 82,8 89,7 11.178.:21 64.4 1 916.1 1928 do. MADONNA BL 8212111 11678 7.6 [4923 do 8.5 ÆR: TT. 22,1 6.6 7,3| 
. Banque d'État du Maroc \ Banque de Syrie (1) Banque dela Guadeloupe | 
(Maroc) : » (Syrie) (Guadeloupe) | 
41923 31 décémb. 84:29 | 49.5 | 289.8 1 81.7 | 528.2 1921.31 décemb.1| 28.0 | 837.4 | 201,5 » .p 219.5 |14943:30 juin... 4,2 2.5 6.3 4,5:1) 2418 
11924 do 38.8 | 44.2 | 280.1 | 114,3 | 298.1 1922 RE 28.0 |: 51,9 | 481.2 | 100.6 | 241,9 114922 de Fu SU E 10.5 |: 30.8 7,705 19,8 
[1925 28 février. .| 88.8 | 21.2 | 279.1 | 180.6 | 813.2 1923 -df 28.0:| 71.0 & 195,5 À 153,8 | 283.6 |1923 d° ,0 10.0:L: 30,3 |. 11:95. 1.:15.9 
É Banque de a Occidentale : Banque de lIndo-Chine Banque de la Guyane 
; (A. AUD: VE EN ES d (Indo-Chine) : (Guyane) 
[1914.30 june de 8. 9 6.9 | 16. 5 Eat: 5.3 [1943 31 décemb.{ 95,9: 71.9 | 86.4 | 75.7 | 108.2 1914 30 juin. 4,0 41.0 2,3 0,7 0.9 | 
11923 17.4 | 16.9 | 257.0 | 27,5 | 167.8 19224 51 déc... ,| 157,8 | 346.2 | 929,7 | 464.5 | 779.3 [1922 d: 0.6 3.4 | 9.2 | 3.4 | 2.6 | 
11924 & 18.9 | 15.0 | 381:8 L 29.8 1 387.9 111925 2S février..| 457,8 | 849,7 À 977.8 | 460.8 À 757.5 [11923 d° 0,6 1,554 10:9 3.2 4,6 
ñ (1) D'après la constitution de la Banque de Syrie le Service « Émission » est distinct du Service commercial. fe portefeuille représente ici les dépôts au Trésor 


À français et des bons de la Défense. 


RECETTES DES PRINCIPAUX SN MINS DE FER COLONIAUX 


Derniers renseignements communiqués à 


FETE Compa- 
$ : [raison avec 

- RÉSEAUX = | Recettes |'inée 
| précédente 


Période | 
envisagée 


Francs 


Algérie, Francs 
Fe “2rmi25|Etat; Réseau oranais. 
Est algérien ... 
Bône-Guelma...;. 
P.-L.M. algérien. HueRe 


21.120.090/+ 280.800 
13.817.600! +2.583.300) 
29.800.000 À put 


« 


A TU gie, 


4pr.m.1925|C.F.des ch. de fer Tunisiens 46. 994. 214}— 581.168 
3 PR ie Ch. de fer de Gafsa.….. 


2 - Maroc 
Amiée 1924|Cr. de fer militaire... 


tt) En piastres indo-chinoises. 


Période 
envisagée 


IA LOR COU ED SG DE DER MS PAUL ESS EMDIesR. 0; Fe 


Année 1921] Dakar-Saint-Louis. . 
Année 1921|Compag. du Dahomey 3.083.858 14 


Année 1922 Etat RTS See 
‘7.477.716 2 921. 642 Année 1923 


86.148. Ai +6. 148.976/ Année 1923 


1922 


ment 7 


Etat... 


a l Economiste in 


raison avec 
l’année 
précédente 


RÉSEAUX Recettes 


Francs Francs 


29.992.0341+8.092.334 
.| 2.665.95014+ 242.368 
19,316.1221 42.644.897 
704,327 


BAROLE. 
Togo. 


Cameroun 
3.675.079! + - 467.623 


Medagascar 


Etat... CARO FACE 10.780.4361 42.755.537 


Réunion 
4:463,528{+ 420:092 


none 


ROC 


Compa- 


(Chiffres provisoires) 


Péod ompa- | 
ériode / raison ave 
envisagée RÉSEAUX Recettes l'année 
précédente 
Cote des Somalis | Francs Francs 
Année 1994|Djibouti-Addis Abeba.|16.592.000!-+3.888.000! 
Syrie 
Année 1924|Damas-Hamah .....,.136.445.0a7|=—3.950; 609) 
Indo-Chine (4) (1j! 
pr:m:19%, | Etat. Ensemb.Indo-Ch.]  582.084|- - 20,088] 
Année 1923] Yunnan..,,.,,.,,.... 35,300 ,000 !-4-7.200,000! 
: Nouvelle-Calédonie | 
Année 1992| Etat ...,.,.4.......... 247,208|— 36.154) 


| 


COURS DES PRINCIPALES VALEURS COLONIALES À LA BOURSE DE PARIS 


|Dern. Ge au 


VALEURS | 
8 mài:10 juin 


PARQUET 
(Valeurs se négociant 
au comptant et & terme) 


Banques (actions) 


|Banque de PAlgérie 
Compagnie Algérienne... © 


Phosphates 


x 


Phosh.et Ch.fer Gafsa (ac.)| > 


| 730 


(Valeurs se négociant 
. [au comptant seulement) 


Fonds garantis parle. 
goMvPEneent vus 


ss. 


, se de fs EC .| 39€ »!-370 » 

À, on et Tonkin 2 402 42 40 65 

»| Congo nine à 3% 19 230 50! 234: » 

» Inde a de 196 232 »| 235 »| 

Mad: ‘à Hi #13 0 A 7 

Madagascar 3 05] 41 75 

À ds de da 48 40| - 45° 20 

. Maroc :% nr. re 278 »| 270 » 

», A nee sl 80E 284» 

. runis 8/2 1892.........| 215, »| 192 25 
Éapronts de Colonies| 
et- Rs 4s Ar 

» ca Re 3, 8.4 192 RS ADTES | 270 > 

» de LS 341 325 16 

à 50 loueloupe : % 1901... 486 »| 486 »| 

FaS i 4 7 1008, 438 »|,438 » 

“ {4 » 

oblig. 3% 491 5| 15 © 

tinique 3% % 1941: :| 390. 374 »| 


. 


Es 
| Montant 


nomival 


titres 
cotés 


72.000 
3.000 
600 
3.000 
3.000 
20000 
6.000 


ue 
E?82. 
Bree ‘ 


© & 
æe 


er 


Intérêt 


30: »| Tunisiens anc. Bône-Guel. 


ou divid, Dern. Coufs au 
brut ! 4 Re 0 ln 
pr l’exer- VALEURS : 
cice pré- & nfai |10 juin 
cédent Jeee 
20° »| Nouv. Calédonie 4% 1909./ 290 »| 290  » 
15. » Tunis 8 %- 1902- AOF EE 248  »| 205: » 
1750840: 8610 2908.70 52 2.:1270%1»/7290 > 
Départem., Villes franc. |, | 
35 »|D.Constantine 3%97,r.1000! 768 »| 768 » 
33. »| Constant. 3,30% 1898r.1000! 650 »| 685 » 
20 »|Dakar 4 ® net 1914......| 865 »| 365 » 
Banq., Soc. fonc. (act.) 
155 »|Bque de l'Indo-Chine. 3325 »|3230 » 
id. de la Guadeloupe. | 340 »| 265 » 
id. de la Guyane ....…. 580 »|-030 » 
id. de la Martinique ..| 570 .»| 580 : » 
148 " id. de la Réunion, .... 1299 »11299° » 
55. »l id,  Franç-de l'Afrique| 730 »| 685 » 
204 25 id. del'Afriq-Occident.|3800 »13425 » 
6 »|B.Indus. de l'Afriq: Nord! 243 »| 240 » 
95 "»iGrédit Algérien. :.,.....: 1805 »|17%  » 
31 »|C.Fonc.d' Algérie et Tunis. 445 »| 440 » 
50 »|Crédit Foncier colonial...| 591 »| 585 » 
Chemins de fer (actions) 
10- »| Algérie (Ch. de ferrout. d')| 98 25) 96 » 
10°» ïd. id. act.pr.200t.p.| 103 25| 98 » 
30 »lGol. Franç.(Ch.fer g. des)| 362 »| 510 » 
7 43|Dahomey (Cie Kranç: se 105, »|.102 » 
9 37 id: parts. 322 »| 305, » 
* 45 y»|Dakar à Saint-Louis... 108 » 729 » 
30: »|Est-Algérien....... ARR ME CLR OST MR 
60 »|indo-Chine et du Yunnan|1359 »|1147 » 
60:»l id. : act. priv.500t.p.11324 »]1135 » 
30 :»|Matoc (Cie Ch. de fer du).| 356 » 326 » 
28 15|Ouest-Algérien....,.... ..1 855, »| 350 » 
380 » 360 » 


Montant tré | Dern. cours au 
nominal 

ds brut PRE MEAR EL: 
titres | D l'exer- VALEURS | 

cotés cice pré- 8 mai |10 juin 

cédent 
(Millers 
d.francs) Docks, Eaux (actions) 
45.000! 100 »|Eaux et Elect. Indo-Chine|3240 »|2875 » 
Houilléres (actions) 

16.000! 269 69 /Charbonnages du Tonkin|7900 »|17500 » 
- Mines Métallurg.{(act.) 

7,500 | 137 50 Algérie Tunisié (Oinnium)|3350 »|3100 
20:000! 324 75|/Mokta-el-Hadid..,..,..:, 5500 :»/5330 » 
20.000 Nickel {Le)...:.,,.,1..: 500 »} 485 y» 

Transports (actions) 

30.000! 35. »/ Havraise Pénins. Navigat.| 431 »| 866 %» 
40.000 Navale de l'Ouest,......, | :».» » » 
Actions diverses 
33.000! 475 »'Distilleriede l'Indo-Chine!3475 »|3270 » 
60,000 5y:» {Paris MArTOC: 25.4 2.2. 66 »!f 58:50) 

a LR . | 66.428 | Phosp.etCh.defer de Gafsa 
SE CR 0 EN A TE RE RUE 1289  »|1010 » 
18.080 angha Oubanghi ........ 134 »} 158 » 
(Fonds d'Etats étrang, 

62:500! 25: »/Maroc:5:9/ 1904::.:...2,. 335 y»| 325 » 
AA SRE D ALIM NE AUOT AS 4 1100 »|TF126 » 
MARCHÉ EN BANQUE 
(actions) 

7.000 Occid. Madag. (Suberbie).| 38 »| 58 50 
4,500! 840 »|Ouasta et de Mesloula...…,}5850 515913 » 
3,300116097 »|Sidi-Bou-Aouane......... 282 pl 258 s 
3,000 Bougie (Sté d'Etud.min.)| 51 »| 51 » 
18.000! 10. }Algérien.de Prod. Chimig.} 129:50| 117 » 
45,000! 30: »|Phosphates Tunisiens 4: 8 497 »| 372 ,» 
20.000 Afrique et Congo. ; 50:25| 52 50 
13.000! 10 »|Kong(Gie Français. de) 400 172 »| 169 » 

10.000 8 .»|Comptoirs africains ..... 99 50! 92, »|f* 
11,500 393. nf 392)» 


Bastos(Manuf.de Fabacs. 


4 


MM. Lucien VILLARS. Président d'Honneur, 
Charles SERGENT, Président, 
Frédéric MALLET, Vice- Président, 
Alfred BONZON, Aduriniétré tone, | 
Joseph COURCELLE,; es PRE. 


William d'EICHTHAL, — 
Jules EXBRAYAT, o— 


MM. Georges VIBIEN, Directeur, 
Albert BOU ras x 
Octave THO 


en 2 mm 
SRE ER DR CSS 


A ae 


A Le aq 


| SERVICES CONTRACTUELS 


Nr DÉPARTS A DATES. FIXES DE MARSEILLE POUR 4 
L'ITALIE - LA GRECE - LA TURQUIE - L'EGYPTE - LA SYRIE - LES INDES - CINDO-CHINE 

La: CHINE - LE JAPON - LA COTE ORIENTALE D'AFRIQUE - MADAGASCAR - .. LA RÉUNION 

. MAURICE 0 L'AUSTRALIE - LA NOUVELLE- “CALÉDONIE ÈS RCA 


LIGNES COMMERCIALES nn AS “ 


SERVICES RÉGULIERS A U. DÉPART a 
d’ Anvers, de Londres, de Dunkerque, du Havre, de la Pallice, de Bordeaux, de Marseille pour. 


LA MÉDITERRANÉE, L'INDE, L’INDO- CHINE et. L'EXTRÊME. -ORIENT, 


VOYAGES CIRCULAIRES EN. "MÉDITERRANEE | 


par les aqua de Lure: 4 SPHINX), «LOTUS », (LAMARTINE ), «PIERRE LOTI». Prix min, : 1. 950 fe en del 8. 100 fr. en tre cl. 
$ Brochure spéciale adressée sur demande #0 AE t 


TRANSIT — 
Re S'ADRESSER 


- MARSEI LLE (Agence générale) 3 Place Sadi-Carnot 


Les MESSAGERIES “MARITIMES sont, en EAUX représentées dans tous leurs ports desservis par leurs navires ÿ 
ainsi que dans les principales villes de France et de Etranger par des Agents et des Correspondants PASS 


BANQUE DE L'UNION 


Capital 2 1: 


CONSIGNATION. 
POUR TOUS 


_ PARIS (Siège Social), 8rue Vignon - 


Société anonyme fondée en 1904 
Siège Social :5 et 7 rue. Chauchat, 


| CONSEIL D'ADMINISTRATION. RS 
DE “MM, Georges . HBINE, minis 


ie . Jean JADOT, 
: Louis LION: 50 

André de NEUFLIZE, 

_ Eugène SCHNEIDER, . | 

. Philippe VERNES Kw 

ARE de WENDEI 


Henry DARCY, nt . 


F. ee AR 
so, DIRECTION 


M. Paul BAVIÈRE . :....... 
M. Edouard CAHEN-FUZIER, 


Directeur- Lééaérar RTE 
Directeur - Général Adjoint. ) 


MM... Paul  MASSIOT, Directeur-Aëjolnt. 


Charles LÉTONDOT, Secrétaire Général. 


PRINCIPALES OPÉRATIONS DE. LA BANQUE AU 

Ar, de chèques, Comptes de dépôts à préavis et. à échéances, Lettres de crédit, parlions de ch ge, 
Bourse, Souscriptions, Opérations sur titres, Garde de titres, Pr 
risque de remboursement au pair et de non vérification de tirages, Renseignements financiers, Surveillance de portef 


SERVICE DE COM SRE . LOCATION DE COFFRES= O 


êts sur titres, Encaissement de tous coupons, Gara 


REP ne DRE 


14 


Maurice HOTTINGUER, 


D ÉtetEnL AUDE We 
Lucien KASS, OS AUTRE 
Alfred. STRAUSS, FU 


voonordeonoants SODROb ponbousbouseuauaede use 
acp! AT = 


Sséaëc 


x | LL +'AGENCES « 4 ; \ 5 

EN pars - ALGER - BORDEAUX - CLERMONT-FERRAND + DIVON/- Le : 
s LILLE - LYON : MARSEILLE - METZ : MULHOUSE - NANCY - NANTES - REIMS 
1 ROUEN - ST-ÉTIENNE + ÉrraseouRs - TOULOUSE - TOURS + TUNIS 

, à + USINES - fi k 
ecourer. FAVORITES, BOLIVARD, HAMEAU, VouieL#) - SURESNES à 
] Es- : NEUILLY-PLAISANCE - : JARVILLE - LESQUINLES-LILLE 


OCOC00C00BCUCOUEUUNE 
29900000 nSonpooraeues 
CEE CERETT TI 

D900 


# 
9900000990 
0 


900600000006 


| COMPAGHIE ice | 


R L'EXPLOITATION DES PROCÉDÉ 


| THOMSON FOESTOn 


1ÊTÉ ANONYME CAPITAL : 300.000.00. 


& Nogr SOCIAL: 173 BOULEVARD HAUSSMANN _ _ PARIS vu VUS 


LSLES P370 a 46378 = ADR . HÉLÉGRAPHIQUE : GENÉTRIC —P. 


. 4 
RG FCa A EEN) 


Goouuoca 2 
0909000000 


; 
; 

| 
Et 


SOCIÉTÉ CHIMIQUE DES USINES DU RHONE 


21, Rue Jean-Goujon. -- Paris (8°) 
TELEPHONE : ELYS£ES SU 


Main à nul | 


3 socibrÉ ANONYME AU CAPITAL DE DIX MILLIONS DE FR. || 


qe 


| SERVICES RÉGULIERS par  STEAMERS. nn! Usines à Saint-Fons (Rhôney, Roussillon (Isère) La Plaine (Suisse) 
de Rouen, Le Havre, B: | : RE DRE RIRES 
% pee l'Algérie, la Tunisie Port-Said, 
de ja 5 la Côte française des Somalis, OU) | 
Îla Côte Orientale d'Afrique, | les Iles de Madagascar 
vs Se a Réunion et. Maurice a 


Fu 


| PRODUITS INDUSTRIELS 
| Acétate de CGCellulose et Plastifiants 


| RHODOÏD : Celluloid de Sécurité 


D rnangannte de Potasse pour le traitement des 
maladies de la vigne. 
Métabisulfite de potasse pour le traitement des 


vins. 
Chlorures d'éthyle et de méthyle pour machines 


Ipieerron GÉNÉRALE : 40, rue de halo gt LeHavre|| | 
SIÈGE SOCIAL : 40, rue de Châteaudun, Paris || 


+ AGENCES PRINCIPALES EN FRANCE ; 


ouen… See. ie ie EX boulevard des Bel PR 
in _ MM. Lemaire frères ge fils, 4, rue de Bonumont fri 180 ifiques. 
, Cie de l'Océan Indien, 44, quai dela Fosse. VAS 
Énctre MM. Gustin Stoll et Daguzan. A A OP PRODUITS P HARMACEUTIQUES 
: MM. Pritz et ‘ 18, allée de Chartres. ë Salicylés — Aspirine — Antipyrine — Pyramidon 


Adrénaline — Phénacétine — Gaïacol — Pipérazine 
Aspirine en comprimés, cachets et granules, contre 
la grippe, les névralgies et les rnumatismes. 
Urazine (citrosalicylate de PPrrezine) en comprimés 
et granules, antigoutteux parfait. 
La littérature complète concernant nos produits spécialisés 


sera adressée gracieusement à tout médecin qui nous en 
adressera Ja Hem 21,rue Jean-Goujon, Doi 


—— 


| AGENCE GÉNERA TR 


6 


O0 OL. OL OL OL OL OL OL 
BANQUE 
DE L’AFRIQUE OCCIDENTALE 


Capital : 6.000.000 


TRANSFORMATION DE LA BANQUE DU SÉNÉGAL 
AUTORIS ÆE PAR DÉCRET EN DATE DU 29 JUIN 1901. 


Siège social : 38, rue La Bruyère, Paris 9° 
Succursales à DAKAR, CONAKRY, 
GRAND-BASSAM, PORTO-NOVO, DUALA, 
Agences à RUFISQUE, 
SAINT-LOUIS et LOMÉ 


CONSEIL D'ADMINISTRATION. 
MM. P. Boyer, O. %, président. 
L. Maurel, %, vice-président. 
S. Simon, C. %, Administrateur. 
G. Schwob, (d’'Héricourt) G. O. %, Administrateur. 
Ph. Delmas, %, Administrateur. 
H. Nouvion, O. %, Administratéur-directeur. 
M. Gourbeil, C. %, Gouverneur honoraire des [Colo- 
nies, Commissaire du Gouvernement. 


OPÉRATIONS TRAITÉES PAR LA BANQUE PENDANT L'EXERCICE Pie 
Avances diverses Fr. :161:488.826 46 


CPR TE CE TE ET 


SO OL OO ON UE DO HO. OU. OU. UNIL. HN. 


Escomptes locaux et effe(s à l’encaissement. 21.:228.882:57 
Escompte en Afrique d'effets sur l'Europe... 189.995.574 87 
Ventes en Afrique de tirages et transferts sur 

LEUTOPÉR ER NE RN R ESA 164.745.,215 56 
Ventes en Europe de transferts et tirages sur 

l'AFTIQUE Lance ENR ENNe, ot Ne 52.807.754 52 
Registre du Commerce Seine : 112-313. 

RC 


CRE 


BANQUE DE en | 


PRIVILÉGIÉE 


Par décrets des 21 janvier 1875, 20 février 1888, 16 mai 1909, 
& janvier 1920, 12 janvier 1921 et 12 janvier 1922 


SIEGE : 96, Boulevard Haussmann, PARIS 


CAPITAL : 72 MILLIONS 


SUCCURSALES ET AGENCES : 


PONDICHERY — SAIGON — PNOM-PENH 
BATTAMBANG — HAIPHONG —HANOI — TOURANE 
BANGKOK — HONGKONG — SHANGHAI — CANTON 

HANKEOU — TIEN-TSIN — PEKIN 
YUNNANFOU — MONGTZE — SINGAPORE — DJIBOUTI 
NOUMEA — PAPEETE (Tahiti) 


Les noms en caractères gras sont ceux des succursales 


Président du Conseil d'Administration : 
M. A. de MONTPLANET, Président du Conseil d'Administration 
du CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL : 
Vice-Président-Administrateur-Délégué : M. S. SIMON 
Directeur : M. René THION de la CHAUME 
Commissaire du Gouvernement : M. A. YOU 


PRINCIPALES OPÉRATIONS | 
Emissions de billets de banque — Chèques — Lettres de crédit 


Ouverture dé comptes courants et de dépôts. 
Avances sur titres, sur récoltes, sur matières 
Escomptes et encaissements d'effets de commerce 
Payement de coupons — Ordres de Bourse — Garde de titres 
Location de coffres-forts 

Reg. Com. de la Seine: n° 13.094. 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE | L'ECONOMISTE EUROPEEN ee 


À 


ET 


[Le Cars Gps à n 0 ü 


La sert aéjà nombreuse des documents. caro £ 
phiques relatifs à l'A. O.F. vient de s ‘augmenter de 
quatre feuilles de la carte au millionième, celles de ù 
Saint Louis, Tidjikdja, Tombouctou et Midal. Ces, 
! cartes, établies par le service géographique de l’a 
mée, résument tout ce que lon connaît de ces régions 
sur lesquelles les récents raids transsahariens ont 
rappelé l'attention. M 

Rappelons qu'il y a quelques mois sont parues les 
feuilles de Dakar, Thiès, Maka, Kolda, de la carte 
au 200. 000® (1). 


(4) Voici les adresses où ces diverses cartes sont en vente : 


Bureau de vente de l'Agence Générale des Colonies, des 5 
lerie d'Orléans au Palais-Royal, Paris (4°). 
. Barrère, 21, rue du Bac, Paris (7°). 

. Ghallamel, 17, rue Jacob, Paris (6e). 
. Forest, 17,.rue de Buci, Paris (6°). 
. Larose, 11, rue Victor-Cousin, Paris (9°). : | 
. Blondel la Rougery, ?, rue Saint-Lazare, Parle de, 
. Tarride, 18, boulevard Saint-Denis. . (10°). PS 


A? 


DANNUNRE CO OLONIAL à ; 


Édition 1922 (35° année) 


Cet ouvrage, unique en son genre; nv, CU 
toutes les possessions françaises Algérie, M | 
“a cs et Maroc ae donnant Je eus | | 


commercial, indmétriél et Ole 
: Prix : 25 francs (port en sus) 
Débarnanies colonies et étranger, joi inc 
mandat 28 francs. | as ns 


PARTIS. 


EP an 


ROYAL ee 


Grand Vin Mousseux 
|TRAITÉ PAR LA MÉTHODE CHAMPENOISE 


RE) 
1 % 
14 


(Membre. du Jury supérieur) put 


EXPOSITION COLONIALE ne 
Idéal pour l'EXROESE ANS he 
ALCOOL 42°. 


Caves 7 Vignobles à ROGNAC G. us $ 
Reg. Com. de saion ] 


| ca ee Môre Concobre + Ni HA 
+ 
| 


LE is 


SUPPLÉMENT COLONIAL DE L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN 


| OPÉRATIONS 


de 
BANQUE 
ee SUCCURSALES 
HE 
AGENGES 
à PARIS & eh PROVINCE 


BOURSE 


avec {a 


Gorrespondants 
. suf toutes les places 
de France et de l'Étranger. 


2 SE LL 


ET 


7 


Crédit Foncier 
d'Algérie et de Tunisie 


Société anonyme 


au Capital de 125.000.000 de Fr, 
(Fondée en 1880) 
Immatriculation au Registre du Commerce d'Alger. N° 3783 
SIÈGE SOCIAL : 
Alger, 8, Boulevard de Ia République 
SIÈGE ADMINISTRATIF : 
Paris. 43, Rue Cambon, 48 (1° Arr.) 


SUCCURSALES : 


Bordeaux -- Marseille -- Nantes -- Lyon 
Blida -- Bône -- Constantine -- Oran 
Sétif -- Sidi-EBel-Abbèes -- Tunis 
Cassblanca Tanger La Valette 

-… Lonrnäres -- Gibraltar -- Beyrouth 


Et plus de 80 Agences en Algérie, Tunisie et au Maroc 


TOUTES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE 
a 


COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS 


Capital 250 millions de francs (entièrement versés) 
Siège Social à Paris : 


Succursale : Place de l'Opéra 
: Reg. Com. de 13 Seine n° 60.816. 


: AGENCES 
_k4 Rs de quartier dans Paris — 145. Bureaux de Banlieue — 208 Agences en Province 
43 ‘Agences à l'Etranger — 10 Agences dans les Colonies et Pays de Protectorat 


Fa EE Liverpool, Manchester, Bruxelles, 


_ Opérations du Cémptoir 


RÉ Bons à échéance fixe’ Escompte et Recouvrements. Escompte de 
| chèques. Achat et vente de Monnaies étrangères, Lettres .de Crédit. 


es de Bourse. Avances sur Titres. Chèques. Traites. Envois de 


fonds en province et à l'étranger. Souscriptions. Garde de Titres. 
Garanties contre les Hsques. de FEHDDUEMONeRE au pair, Paiement de 
nets RE TER je 


É x 


Saint-Sébastien, Monte-Carlo, Le Caire, Alexandrie, Port-Saïd 
Bombay, Sydney, Melbourne, Tunis, Bizerte, Sousse, Sfax 


AGENCES A MADAGASCAR : 
TANANARIVE — TAMATAVE — MAJUNGA — DIEGO-SUAREZ — TULEAR — MANANJARY 
22 Correspondant à New-York : The French American Banking Corporation 
OPÉRATIONS DU COMPTOIR À MADAGASCAR 


Négociations de traites documentaires ou libres sur la Fran ce, les Colonies et l'Etranger. Avances sur produits exportés du pays. 
Opérations de poudre d'or : achats et avances. Ordres de Bourse. Lettres de Crédit. 
Tirages et transfert par câble et par lettre sur Ja France et l'Etranger. Locations de coffres-forts. Encaissement des coupons. 


14, rue Bergère, 14 


Lettres de Crédit pour Voyages 


Le Comptoir National d'Escompte délivre des Lettres de Crédit : 
circulaires payables dans le monde entier auprès de ses agences et 

* correspondants; ces Lettres de Crédit sont accompagnées d’un carnet : 

d'identité et d'indications et offrent aux voyageurs les plus grandes : 

commodités, en même temps qu’une sécurité incontestable. 
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CAPITAL : 20. 000. 000. DE FRANCS 
Siège Social : ‘23, Rue Taitbout - PARIS (894 
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UE TOUTES STD 


parer Le 
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AG ENCES en FRANCE 


_ Bordeaux, 37, Allées de Tourny | ve Ca VERS 
Marseille, 69, rue ne + a 
| ‘ AGENCES en AFRIQUE . e rs me 
Sénégal Soudan Guinée Française | | Côte d'Ivoire Dahomes 
(Dakar-Rufisque) (Bamako) | (Conakry) F. | (Grand-Bassa) … (Cotonou PAIN OR 
(Kaolack) | | î ie à to AS - (Porto-Novo) . 
Togo CHA eS je | Gabon f on. Français Congo Belge. 


(Lomé) (Douala) (Port Gentil) Lo (Brazzaville) Kinshasa) | 
| ERrere à no HE LCR 


CÉRALES 


oise en 


| EQUATBANK +. 


Adresse téégraphique : 


_ I P. — 16, rue du Croissant, PARIS. — * 
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